Koltségvetési korlat elmélete
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A puha kéltségvetési korlat (PKK) jelentésége a
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Puha koltségvetési korlat a szocialista
rendszerben
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A probléma felismerése

» A hianyjelenségek magyarazata (Kornai 1979): a
vesztesegek szinte automatikus allami finanszirozasa
korlatlan nyersanyag-igényt eredmeényez, mely
nemzetgazdasagi szinten hianyjelenségekhez vezet. A
PKK azt jelenti, hogy a vallalatoknak nem kell kiadasaikat
az eladasaikhoz igazitani, és bevételeiknél tObb pénzt
kolthetnek.

» Varakozas-viselkedés kapcsolat (Kornai 1986): a
kKimentés lehet egyszeri vagy ismételt, lenyege, hogy a
kimentéshez f1z6d6 varakozasok formaljak a viselkedést.
és tObbletkOltekezésre 0sztonbznek.

» A probléma alapja (Kornai, Maskin, Roland 2004 a, b):
dinamikus elkdtelez6dési probléma, melynek soran a
nincs kimentés iranti elkotelezettséget a
tamogatoszervezet nem képes betartani.



Kimentett szervezetek lehetnek

For-profit vallalat

Bank, pénzlgyi szervezet

Non-profit szervezet (pl. korhaz, iskola)
Haztartas

Helyi nkormanyzat

Kozponti kormany



Kimento szervezetek
Kbzponti kormany

Helyi nkormanyzat
Pénzugyi szervezetek egyuttese

NemzetkOzl szervezet



Pénziigyi baj

» Pénzlgyi katasztréfa vagy katasztrofa-kozeli
helyzet

» Tobbféle formaban:
tartés, nagy €s ndvekvb veszteség
fizetéskeptelenség (cashflow szinten)
ados nem tud fizetni a hitelez6nek
adossagspiral

allamcsod



Kimentés formaja

- Tamogatas (egyszeri vagy rendszeres)
- Soron kivdli hitel
- Adéssag-elengedés vagy atitemezeés

Ha az outputot pénzért értékesitik,

adminisztrativ aron: aremelés

- Adoelengedes vagy adofizetés halasztasa



A kimentés motivacioi

» Onérdek (elsiillyedt kdltségek, sunk costs)

» Paternalizmus

» Erkolcsi inditékok

» Politikal szempontok

» Presztizs szempontok

» Tovagylrizé hatasok (pl. tul-nagy-hogy-bukjon)

» Tisztessegtelen befolyasok



A PKK kovetkezményei

» Gyengul a vezetés erdbfeszitése a nyereség
novelésere, illetve ahol nincsen
nyereségérdekeltség, a koltségek csokkentésére

» Tompul az arérzékenyseg, kevésbe kell figyelni input
és output arakra illetve a bevetel-kiadas kozotti réesre

» Kereslet felduzzadasa, mely nemzetgazdasagi
szinten hianyjelenségeket eredményez

» Figyelem atrendezbédése: fogyasztdk igényei helyett
a potencialis kimentd szervek igényeinek megfelelni



A koltségvetési korlat fellazulasa a
kapitalista rendszerben

<

Okortél a korai kapitalizmusig: az adéssagok
megfizetésének elmulasztasa esetén az ingdésagok
elkobzasa — ha nincs, akkor rabszolgasag, szolgasag
vagy az adosok bortdne kovetkezett

Kovetkezmények enyhllése: korlatolt felel6ssegi
tarsasag megjelenése - a vallalat tulajdonosa csak a
befektetett 0sszeget kockaztatja - nagy 0sszegd,
kockazatos befektetések lehetdéségenek novekedese

Az addssag megfizetésének elmulasztasa nem szégyen
- haztartasi / vallalati / nemzeti szintl kdltség-haszon
elemzés targya

A fizetési fegyelem még tovabb lazul, ha a kormany,
amelynek a maganszerz6deés teljesitését ki kellene

kényszeritenie - kimentésekkel alaassa a hitelszerzédés
tekintalvat



A kimentés dilemmaja

» A PKK elmélete nem jelenti azt, hogy soha nem torténhet
kimentés. A dilemma:

Ha nincs kimentés:

. Kbzvetlen hatasok: haztartas, vallalat, orszag szintjén
- Tovagylriz6 hatasok: gazdasagi, politikai

Ha kimentés torténik:

Er6sodik a PKK szindroma

“Ujrakeletkezhet a pénziigyi baj = Gjabb kimentés kell
. Flggdseg a kimentotdl

Kimentés rovid tavon népszerd, hosszu tavon alaassa a
bizalmat, a szerzédések tekintélyét, tzleti moralt.

Am a szabaly az, hogy nincs minden esetben érvényes
szabaly, megkerllhetetlen az egyedi értékelés (vo.
Kindleberger 1989).
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Esettanulmany: a gorog valsag

» Az elmélet relevanciaja a globalis valsag
értelmezésében

» A gOrog valsag rejtelye

» PKK a valsag el6tt

» A valsag kitorése

» A valsag kezelése

» A PKK rendszere Gorogorszagban

» A szerepl6k motivacioi

» Es a kdvetkezmények....

Forras: Gyorffy Dora (2014): "Valsag és valsagkezelés Gorbgorszagban: A
puha koltségvetési korlat szerepe a gazdasagi 6sszeomlasban.”
Kbzgazdasagi Szemle. 60. évf. 1. sz. 27-52. o.



A gorog valsag rejtélye
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Krugman: (2012):
megszoritd spiral
kialakulasa

Visvizi (2012): feltételek
nem-teljesitése, rossz
szerkezetl megszoritasok

IMF (2013): maganszektor
elmaradt élénkulése

Koltségvetesi korlat
megkemeényitésének
nehézségei es
bizonytalansagai



Puha koltségvetési korlat Gordégorszagban a
valsag elott

» GOrog allam — allami vallalatok

- munkahelyek biztositasa a klienturanak (1 200 000,
munker6 =25 szazaléka allami foglalkoztatott 2009-ben)

—> politikai tamogatas biztositasa

» GOrog allam — adofizeték
- rosszul mikddo allam kompenzacidja a
maganszektornak

» EU — nemzetkozi piacok:

- EU elkdtelezettsége a nincs-kimentés szabaly mellett
nem volt hiteles - hitelek elérhetbsége és
kamatkonvergencia

[V N B 4

melyet a nemzetk0Ozi piacokrol szerzett forrasokbol
fedeztek.



Veszteséges allami vallatok 2009-ben

Vallalat Adozas elétti Alkalmazottak Atlagos bérkoltség
eredmény (millié €) szama (alkalmazott/év, €)

Hellenic Railways -481,8 187 41,426
Thermal Buses Corp -316,4 6733 37,526
TRAINOSE SA -231,1 1784 50,414
Railway Infrastructure -173,8 4737 40,621
Manager

Hellenic Defense Systems -164,7 1575 41,794
Athens Piraeus Electrical -93,3 1337 57,584
Railways

Trolley Buses Corp. -69,3 1564 36,408
Toursim Development Co. -47,7 473 33,946
Hellenic Horse Racing Org. -27,9 343 48,626

National Highways Fund -15,1 347 28,771



Kormanyzati bérek és joléti kiadasok
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Puha adoztatas

Efficiency of VAT collaction?
2006, in percentage
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Figure 2.2. The size of shadow economy: An international comparison
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Koltségvetési hiany és adossag 2002-2012
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Kamatkonvergencia €s a maganszektor
eladosodasa
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B Gérég maganadossag alakulasa (% GDP)
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EU kritika a gorog statisztikakkal
kapcsan, tovabbi adatrevizié
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. s Merkel kijelentése
Gorog adatrevizio 1. :

/

Fitch, S&P, Moody's lemindsiteés

A valsag kitorése

A 2010. marciusi Eurépa
bizottsag Glését kdvetd
sajtotgjékoztaton Angela
Merkel kijelentette, hogy
Gorogorszag
megsegitése csak a
legvégss esetben
lehetséges, amikor a
piaci finanszirozas mar
nem elérhetd. A
kijelentés nem zarta ki a
cs6d lehetbségét — a
koltségvetési korlat
keményedni latszott.



A valsagra adott valaszok
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IMF/EU mentécsomagok

2010. majus: €110Mrd

2012. februar: €130Mrd

2012. november: = €40Mrd

EKB beavatkozasok

GoOrog papirok elfogadasa fedezetként a bévli mindsités ellenére
Allampapir-vasarlasok a masodlagos piacon (SMP) = €42Mrd
Hosszu-tavu refinanszirozasi program (LTRO) = €100 Mrd
Maganszektor bevonasa

2012. februar: g6rdg allamadossag 53,5%-0s leirdsa = €100 Mrd
Megszoritdé csomagok

. 2010. januar — 2013. januar: € 50Mrd (2010-es GDP 22,5%-a).megszoritas 6

megszoritd csomag eredményeként. 2015-ig tovabbi € 15Mrd vantervezve. A

kormanyzati kiadasok a GDP 54 szazalékarol (2009) 52 szazalek ala

csokkentek, (2010-2011) de 2012-ben mar ismét 54 szazalék folé emelkedtek.

Eélfc)?zben albﬁvetelek stabilan néttek — a 2009-es 38,3 szazalékos melypontrol
,7 szazalékra.

Szerkezeti reformok (kdvetelménye) az allami szektorban, a munkaeré piacon és
az arupiacon.

Privatizacié

1. 2011. februar: €50Mrd program meghirdetése 2015-re

2012. november: €1,6Mrd teljesult , cél csdkkentése €11Mrd-ra



A puha koltségvetési korlat atalakulasa a
valsagkezelés soran

» Nemzetkdzi piacok — gbrog > Europai Unio/IMF/EKB — g6rog

allam allam:
: . : - Az eur6-zénabal térténd gorog

2@ .p'zonyt,a'ir.‘s?‘g, miatt kilépés kovetkezményei (IMF 2012):
Gorogorszag kizarodott a a kdzvetlen (= €300Mrd) és kozvetett
nemzetkozi piacokrol veszteségek (terjedés a tobbi

» GOrog allam — allami vallalatok peritéria orszagra) a Lehmann

_ o Brothers 6sszeomlasanal komolyabb

- munkahelyek biztositasa a koltségekkel jarna
klienturanak » EKB — gdrdg bankok
—> privatizacio helyett -> A tékemenekUlés ellensulyozaséara
racionalizacio (bankbetétek 16%-0s csokkenése) a

gOrog nemzeti bank nyuijt likviditasi

» GOrog allam — adofizetSk segitséget a gérég bankoknak, mely

—> szigorubb addbehajtas mindaddig lehetséges, mig
. . _ Gorbdgorszag az eurd-6vezet része
—~ adoemelések (pl. TA: 50%) (TARGET2, ELA)

»  Gorég bankok — gbérdég adoésok

- kényszerhitelezés a nem-teljesité
adosoknak



A koltségvetési korlat megkemeényitését
ovezo vitak

» EU motivacioi

1. Félelem a rendezetlen gbrog csodtol

2. Lakossag erds ellenérzése a gorog kimentéssel
Kapcsolatosan

» GOrog lakossag

| Y 4 BV 4

2. Bizonytalansag - bankbetétek elvandorlasa,
beruhazasok zuhanasa - novekedési potencial
csOkkenése

» NemzetkOzi piacok
1. Félelem a tovabbi veszteségektdl



A kimentdcsomagokkal kapcsolatos német
attitid (forras: Bechtel et al 2012)

Mennyiben ellenzi vagy tamogatja | Tobb vagy kevesebb pénzt kellene

az eladésodott EU-tagallamoknak Németorszagnak befizetnie az

nyujtott pénziigyi segitséget? europai pénziigyi mentéalapba?
Er6sen tamogatja 3% Sokkal tobbet 0,5%

Inkabb tamogatja 24,5% Valamivel tObbet 4%

Se nem tamogatja, sem nem ellenzi Valtozatlanul 25,4%

10,2%

Inkabb ellenzi 40,1% Valamivel kevesebbet 34,2%
Inkabb tamogatja 20,9% Sokkal kevesebbet 32,6%

Nem tudja 1,5% Nem tudja 3,4%



A puha koéltségvetési korlat rendszere

Nemzetkizi
hitelezak

Gordg allam
(kormanyzat, Gorig
Nemzeti Bank)

Girig bankok | Girog allami
vallalarok

Gorig
maganvallalatok

Girig
haztartasok




Kovetkezmények 1. A bankszektor gyengtilése
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Kovetkezmények 2. Foglalkoztatas, bérek,
beruhazasok

Public and Private Sector Employment
(Index, 2000Q1=100)
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Kovetkezmények 3. Elorejelzések €s

valosag...

6
4 ‘-"
N\
'
2 \\‘. ,‘-""f
-~
\\\ o .
\\ lr / /
0 T \“ T T I’ T - T 1
2007 2008 *N2009 2010 2011 "!01: VI 014
\j ! .
7 \ l F
- -

N\ a7
4 \.‘, .
\ /
6 -
N
-3
2008 2009 = e e )]}
- (] ] - o« 232 - ()] 3

30

13

10

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2008 2009

== =2(]1 == .« 2312

= em @ 2010

o} 3



Kovetkezmények 4. A rendszer

legitimaciojanak 6sszeomlasa
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EU demokraciaval valo elégedettség
Irorszagban
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Konkluziok

» A PKK elmélete a szereplok kdzotti kdlcsdnos fuggésre és a
varakozasokra valod ravilagitas révén segit annak
megértéseben, hogy miért vallott kudarcot a gorog
valsagkezeles és miért volt annyira mély a visszaeses.

» A nemzetkozi szerepl6k ambivalens hozzaallasa a gorog
valsaghoz jelentds bizonytalansagot okozott mind nemzetkdzi
mind pedig nemzeti szinten, ami egyuttesen vezetett a sulyos
visszaeseéshez.

» A valsag ramutatott arra, mennyire veszélyes, ha a politikai
legitimacié a PKK-n alapul j6 kormanyzas helyett.

» Az EU szamara megkerulhetetlen,a bankunio révén a
kbltségvetési korlat megkeményitése, illetve az USA fdderalis

modelljehez vald kdzeledés ahol nincs kimentés a
tagallamoknak.

» Bar a PKK elmélete a szocialista rendszerre lett kialakitva, a
pénzlgyi valsag tapasztalatai illetve az allami megoldasok
iranti nOvekvo igény az elmélet nem szind relevanciajat jelzik.



Koszonom a figyelmet!
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