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A 2006-0s ESA deficit alakulasa

Inflicios jelentés -7,8%
Valtozasok:

Autopalya részleges elszamolasa -0,6%0
GES keresleti hatas valtozasa -0,5%
ESA-buany alapeset -8,8%
[rak; kovetelés elengedés -0,2%
APV Rt. tizleti célt befektetés -0,4%
ESA-hidny egyedi transzferekkel -9,4%
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A fiskalis palya modosulasa (2000)

Arviz addicionalis kiadas -0,2%
Lakastamogatas 0,0%0
BKY és metro -0,2%0
Beruhazas 6sztonzés -0,1%b
Gazkompenzacio tallépés -0,4%0
EU tarsfinanszirozas -0,1%
Szervek pénzmaradvany -0,4%0
Onkormanyzatok -0,1%0
TB Alapok -0,1%b0
Osszesen fereslet novelés: -1,7%
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A tiskalis palya kiigazitasa (2000)

Netto bevételi tobblet

elsodleges hatasok

masodlagos hatasok
Gazaremeles
Artdmogatas (gyogyszer,kozlek.)
Effektiv zarolas
Osszes kereslet javulas:
Kiigazitas keresleti hatasa (GFS)
Addiciondlis kereslet APV Rt.
Kiigazités keresleti hatasa (SNA)
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A hiany varhato alakulasa az
intézkedések utan

2006 20T 200

ESA 009497 424654 354048
Modszettant kockazat 015 1 I
ONA 101106109 586270 515,604
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A fiskalis keresleti hatas alakulasa
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A varhato hatasokrol

* 4 tiszta tipust” érdemes elemezni (Horvath és
tarsal, MNB Muhelytanulmanyok 52, 2006)

* Mindegyik kiigazitas atlagosan 1%-os
megtakaritast jelent

* A valosag: mindennek a keveréke

e Elemzési eszkoz: MNB NEM modell

— neokeynesi modell, dontéen hatratekintd
varakozasokkal

— magyar gazdasagra becsult
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1. Az arupiacon keresztuli konszolidacio

* allami fogyasztas és beruhazas visszatogasa

* relative nagy els6 évbeli aldozat (0,5-0,9
kozottt multiplikator)

* allami beruhazasok visszatogasa az
importtartalom miatt kisebb aldozattal jar

* Pozitiv intlacios hatas: viszonylag kicst (max -

0,35% 3 év mulva)
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Eves inflacio

(Yopontos eltérés az alappalyatol)

Arupiacon keresztiili hatasok
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(Yopontos eltérés az alappalyatol)



2. A jovedelmeken keresztuli hatasok

* (attételes hatasok) — ad6emelés, transzter-
csokkentés

— rendelkezésre allo jovedelmen keresztul

— Fontos: nem feltételezink munkakinalat
valtozast (pedig az adorendszer strukturaja
lehet munkadsztonzobb)

e itt minden ,Jassan” hat

e rovidtavon kis GDP aldozat, hosszabbtavon
eros

* kisebb mértéka pozitiv inflacios hatas
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Eves inflacio

(Yopontos eltérés az alappalyatol)
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3. A munkapiacon keresztuli hatasok

 létszamleépités vagy munkaador TB-jarulék
emelés

* Osszességében: lassan kibontakozé hatasok,
de azok er6sek

* GDP hosszabb tavon egyik legnagyobb

aldozat
e Inflaci6: mas a két szcenarid
— TB-emelés inflacio gerjesztod
— 1étszamleépités inflacio csokkentd
* TB-jarulék emelésnél a monetaris politika
dilemmaja 1ép fel
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Munkapiacon keresztiili hatasok

Eves inflacio

(Yopontos eltérés az alappalyatol)
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4. Arakon keresztili hatasok

* indirektadd emelés vagy szabalyozott ar
emelés

* indirekt ado: csak atmenett inflacio
emelkedés és (enyhe) gdp visszaesés

* szabalyozott ar: perzisztens inflacid

emelkedés, relative nagy hosszabbtavu
GDP aldozat

— Monetaris politikai dilemma itt 1s
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Eves inflacio

(Yspontos eltérés az alappalyatol)

Arakon keresztiili hatasok
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A monetaris politikai dilemmaja

* Policy szempontbdl haromféle kiigazitas lehet
— GDP alig valtozik + inflacié atmenetileg né (ifa-emelés, 4A)
— GDP —inflaci6 csokken rovidtavon (1, 2)
— GDP csokken — inflacio n6 rovidtavon (szabalyozott
arak, TB-jarulék emelés, 3, 4B)
* Monetaris politika egész mas szituacioban lehet
— 1. tipus: nincs szukség monetaris reakciora
— 2. tipus: lazithat

— 3. tipus: nem egyértelmu: fugg a reakciofiigevénytol
* mekkora sullyal szerepel az inflacié

* mekkora a varakozasokra gyakorolt hatas
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Az intézkedések elozetes értékelése
Majusi inflacios riport
GDP Inflacio Fiz.mérleg

2006 4.5 2.1 8.3
2007 4.2 3.3 8.2
2008 3.8 3.2 8.0

A kiigazitas utan
GDP Inflacié  Fiz.mérleg
2006 4.5 3.3 3,3
2007 2,0-3,0 6,0-7.,0 5,0-6.0
2008 2.,0-3,0 3.,5-4.5 5,0-6.,0
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Az intézkedések kvalitativ értékelése

* A sebezhet6ség szempontjabol a j6 iranyba
tett elso 1épés

* A hosszu tav fenntarthatdsag
szempontjabol nagyon gyenge szerkezet

— Bevétel orientalt
— Inflatorikus

* Fiskalis transzparencia nem javult

* Gyenge kommunikacid
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Ko6szonom a figyelmuket!

Az el6adasban szereplé megfontolasok nem feltétlentl azonosak a

Monetaris Tanacs vagy az MNB hivatalos allaspontjaval.
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