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Jelen cikk a gazdasdgpolitika megtakaritdsokra gyakorolt hatdsdval foglalkozik zdrt gazdasdgot feltéte-
lezve. Az addpolitika magdn megtakaritdsokra gyakorolt hatdsdndl arra a kbvetkeztetésre jutunk, hogy a
méltdnyossdgi elv gyakran (itkézik a megtakaritdsokat 6szt6nzé politikai szdndékkal. Részletesen elemez-
zlik a vdllalatok megtakaritdsaival kapcsolatban a nyereségadd és az amortizdcids szabdlyok beruhdzd-
sokat befolydsold szerepét. Az dllamhdztartds megtakaritdsdndl szdmba vessziik a mérési problémdkat,
és hogy az dllamhdztartds megtakaritdsainak vdltozdsa milyen esetekben lenne képes makroszinten be-
folydsolni a megtakaritdsok ardnyadt, és ezzel elésegiteni a gazdasdgi n6vekedést.
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Megtakaritasi rata és gazdasagpolitika

Ha a kiils6 kapcsolatoktdl egyelére eltekintiink, a beruhazasok fedezetéiil a belsé megta-
karitdsok szolgalnak. A gyorsabb novekedés tehat — ha nem is aranyosan - rendszerint na-
gyobb megtakaritasi ratat feltételez, hiszen tobbnyire nagyobb a beruhdazasi rata ott, ahol
a novekedés gyorsabb. A kell6 nagysagti megtakaritasok hidnya a novekedési sebességét
fékezheti.

A neoklasszikus iskola a kamatmechanizmust a sziikséges megtakaritasi rata auto-
matikusan miikodé biztositékaként kezeli. Ha nagyobb a beruhdzasi igény, névekszik a
hitelkereslet, ezért emelkedik a realkamatlab. Ez kivaltja a megtakaritasok emelkedését. A
gyorsabb novekedésnek igy megvan a fedezete, hiszen a megtakaritas a fogyasztastol vald
tartézkodas, ezért a GDP nagyobb hanyada fordithaté beruhdzasokra. Az a baj, hogy ilyen
rugalmas és kozvetlen alkalmazkodas a kamatlab szintje és véltozasa, valamint a megta-
karitési rata alakulasa kozott nem figyelheté meg.?
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2 A keynesi gazdasdgi tedria ezt mindig hangsulyozta. A keynesi elmélet szerint mind a beruhdzdsok, mind a megtaka-
ritdsok rugalmatlanul reagdinak a kamatldb vdltozdsaira. A megtakaritdsokat illetéen Keynes a kamatldbndl fonto-
sabb meghatdrozé tényezének tekintette a jévedelmek nagysdgdt és alakuldsdt. Manapsdg a kézgazddszok a meg-
takaritdsokkal kapcsolatban rendre hangsulyozzdk: a kamatldb vdltozdsdnak mindig van jovedelmi és helyettesitési
hatdsa. Egyrészt, ha mondjuk né a redlkamatldb, lehet, hogy az emberek nagyobb ardnyban helyettesitik jovébeli
fogyasztdsra jelenlegi fogyasztdsukat: né a megtakaritdsuk. Ez a helyettesitési hatds. Mdsrészt, mivel a realizdlt kamat
is jovedelem, és a fogyasztds alakuldsa fiigg a jovedelemtdl, a kamatldb névekedése ndvelheti a fogyasztdst. Ez a jo-
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Természetesen a kamatlab-politikat fel kell hasznalni a megtakaritasok befolyasola-
sdra. A gyorsabb novekedés szamara kedvez, ha mind a beruhazasokat, mind a megta-
karitasokat 6sztonzik. Lattuk, a kamatrés csokkenésének ilyen a hatasa: ez egyébként azo-
nos koriilmények kozott kisebb hitelkamatlabat és nagyobb betéti kamatlabat tesz lehet6-
vé. Noha nincs szoros Osszefliggés a megtakaritasok és a betéti kamatlab nagysaga kozott,
mégsem mindegy, hogy e kamatlab szinvonala mekkora. Mar méltanyossagi szempontbol
is komoly hibanak szamit, ha példaul a lakossagi betétek realkamatlaba a zérus felé tendal
vagy negativ el6jelti.

De tudni kell: egyediil a kamatlab nem garantal rugalmas automatizmust. Ez azt is
jelenti, hogy a gazdasagpolitika, benne a monetaris politika, csupan a kamatpolitikaval
nem tudja a megtakaritasokat a technikai fejlédés titeméhez és a szandékolt beruhazasok-
hoz igazitani. A gazdasagpolitikai eszkoztar szélesebb korti alkalmazasara van sziikség, és
mindjart meg kell jegyezni: ekkor sem biztos, hogy a megtakaritasi hanyad és ennek nagy-
saga elégséges mértékben befolyasolhato.?

A tovabbiakban kiilonbséget tesziink a megtakaritasok harom f6 formdja, a haztarta-
sok, a vallalatok és az allam megtakaritdsai kozott. E harom megtakaritdsi forma alakita-
sanak gazdasagpolitikai eszkoztara nem egyforma, és a befolyasolas lehetéségei is kiilon-
bozék. Igy értheté meg az is, hogy mekkora e hdrom kiilénb$z8 forméban elérhetd osz-
szes megtakaritas befolyasolasanak lehetésége.

A tapasztalatok alapjan az allapithaté meg, hogy az egy fére juté GDP novekedésé-
nek nincsen bizonyithato, megtakaritdsi ratdt novelé hatasa, vagyis a gazdasagi névekedés
miatt a megtakaritdsi hanyadnak nincs névekvé iranyzata. Nem igazolddott Keynes “ab-
szolut jovedelmi hipotézise™.!

Szembetling ellenben, hogy a kiilonb6z6 jovedelmi tizedekbe tartozé haztartasok
atlagos megtakaritasi rataja lényegesen kiillonbozik egymastol: az alsé tizedekben a meg-
takaritasi rata jelentéktelen vagy negativ el6jeld, és ahogyan haladunk felfelé a jovedelmi
tizedek mentén, mind nagyobb és nagyobb a megtakaritasok aranya az elért jovedelmek
nagysigédhoz viszonyitva. Igy mar fiigg a megtakaritdsi rata a jovedelem nagysagatol. A
magyarazat abban adhaté meg, hogy a névekedés folyamataban - hosszabb idészakban
- az atlagos igények eléggé jol alkalmazkodhatnak az egy f6re jut6 GDP emelkedéséhez.
Ez azonban nem torténhet meg az egyes jovedelmi csoportokban (tizedekben): a gazda-

vedelmi hatds. A két hatds ellentétes irdnyd. Id6ben, és a koriilményektél fiiggben vdltozé, hogy melyiknek mekkora az
intenzitdsa. Akkor pedig, ha a cél egy meghatdrozott 6sszeg megtakaritdsa, a redlkamatldb emelkedése csékkenti a
megtakaritdsi ratdt. Ha ugyanis a kamatldb emelkedik, adott 6sszegli megtakaritds révidebb idé alatt érhet6 el, vagy
vdltozatlan id6tartam alatt kisebb ésszegli évi megtakaritdssal. Szdmos egyéb tényezé is bonyolitja az sszefiiggése-
ket.

“A kérdést sok kutaté vizsgdlta, de a kamatldb és a megtakaritdsok kézti jelentsebb pozitiv 6sszefliggésnek kevesen
akadtak a nyomdra. A kutatds jellemzéen azt sugalmazza, hogy a hatds csekély, és ilyet nehéz is taldlni” (Dornbusch,
R - Fischer, S. 1994:319.; Case, K. E. - Fair, R. C. 1996; Mankiw, N. G. 1999).

Ha a gazdasdgi névekedés finanszirozdsi igényeirél van szé, el6térbe kertil a tékeimport is, amely a hidnyzc forrdst bi-
zonyos ideig potolhatja. Ha a forrdsok igy sem elegendéek, a hosszabb tdvii névekedés liteme nem lesz akkora, amek-
kordt a technikai fejlédés és a beruhdzdsi hajlandésdg egyediil, adott hatékonysdg mellett lehetévé tenne.

A hdztartdsok megtakaritdsaival kapcsolatban az abszolut jévedelmi hipotézis azt jelentené, hogy az egy fére juto
GDP és ezzel egytitt a hdztartdsok rendelkezésre dllo jovedelmének emelkedésével a jovedelem megtakaritdsra kerdi-
16 része névekszik. Vagyis fejlettebb szinten a megtakaritdsi rdta nagyobb lenne a fejletlen szinten tapasztalhatéhoz
képest. “Nyilvanvalé, hogy a jévedelem nagyobb abszolt szintje rendszerint néveli a jovedelem és a fogyasztds kézotti
rést is. Ezért a redljévedelem ndvekedésekor rendszerint a jévedelem nagyobb hdnyaddt takaritjdk meg (Keynes, J. M.
1965:118). A valésdgban ez sem a hdztartdsok megtakaritdsi rdtdjaban, sem az 6sszes megtakaritdsi ratdban nem fi-
gyelheté meg.
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gok egy fére juto jovedelme sokszorta nagyobb a szegényekénél, illetve az elbbieké olyan
nagy, hogy ehhez fogyasztasuk teljes alkalmazkodasa valdszintitlen. Ebbdl az kovetkezik,
hogy a haztartasi szektor megtakaritasi ratdja magasabb lehet, ha a személyi jovedelmek
addztatasa nem progressziv, hanem linedris. Eszerint, ha a névekedés nagyobb iiteméhez
nagyobb beruhazasi, és ezzel egylitt megtakaritasi rata sziikséges, ezt nem a progressziv,
hanem a linedris - az egykulcsos - jovedelemadd segiti.

Adobzds és megtakaritds

A félreértések elkeriilése végett mindjart le kell szogezni: a haztartasok és vallalatok meg-
takaritasi hajlanddsdga nagyobb lehet, ha kisebb az adok nagysaga. Vagyis feltételezhetd,
hogy nulladsszegt allami addbevétel mellett lenne a legnagyobb a haztartasok megtakari-
tasi ratdgja. Adozasnak azonban léteznie kell, mert az dllamhaztartdsnak szamos nélkiiloz-
hetetlen feladata van, amelyeket csak akkor teljesithet, ha jovedelem all rendelkezésére. Itt
abbol indulunk ki, hogy az allami feladatok jol meghatarozottak, az allam ezeket gazdasa-
gosan latja el, és ehhez mérten rendelkezik adobevételekkel. E bevételek létezése miatt ter-
mészetesen a vallalatok és haztartasok tényleges megtakaritasainak aranya kisebb, mint
amekkora addterhek nélkiil volna.

Az adodzds azonban nagyon kiilonb6z6 modon, sokféle addszerkezettel, kiilonféle
progresszivitassal, kedvezmények széles vagy szlik kord alkalmazasaval miikodtethetd.
Adoztatni lehet a jovedelmet, a fogyasztast, a vagyont, Ggy értve, hogy az adokat kozvet-
leniil mire vetik ki. Mindezektdl fiiggéen, a haztartasok és véllalatok megtakaritasi rata-
ja adott 6sszes adobevétel mellett is lehet nagyobb vagy kisebb. Vagyis az addzas alapja-
nak megvalasztasa, illetve konkrétan alkalmazott médja, szerkezete, kedvezd vagy ked-
vezOtlen hatasu lehet a megtakaritasok alakulasara. Kedvezd gy, hogy valamilyen ado-
zasi rendszer kevésbé csokkenti a megtakaritasokat mas rendszerhez vagy rendszerekhez
képest. A megtakaritast javitéo vagy noveld adozasi valtozat fogalma tehat nem abszolut,
hanem viszonylagos értelemben lesz hasznalatos a kovetkez6kben. Ezt a tovabbiakban nem
hangsulyozzuk, mert a fogalmazdst nehézkessé tenné. E16szor azzal a feltételezéssel éliink,
hogy az adodkivetés alapja a jovedelem.

Az egyik legfontosabb, a megtakaritasok alakulasat befolyasold adofajta a szemé-
lyi jovedelemado. Barmely adott dsszes személyijovedelemadd-bevétel elérhetd tobb, vagy
egyetlen adokulcs alkalmazasaval. Ilyen egyetlen - sziikségesnek itélt bevételt hozo - ado-
kulcs konnytiszerrel kiszamithatd.

Maga az egykulcsos jovedelemad¢ a differencialt és progressziv adokulcsokhoz kép-
est azt hozza magaval, hogy az adoztatas kisebb mértékben terheli a gazdagok jovedelmét,
a szegényekét pedig nagyobb mértékben. Ezért az egykulcsos add csak akkor vezethetd be,
ha ennek megfelelden az alsé jovedelmi tizedekhez tartozok valamilyen formaban kom-
penzaci6t kapnak. Igy példaul, az egykulcsos ad6 bevezetése mellett, bizonyos jovedelem-
hatar alatt adomentességet kell biztositani. Vagy, az also tizedekben negativ addztatast kell
alkalmazni, ha a cél az, hogy a tényleges jovedelem valamilyen minimalisnak itélt szint ald
semmiképpen ne csokkenjen. Azaz, mégsem addzhat minden jovedelem teljesen egyfor-
ma mértékben.

Ezzel egyiitt is igaz, hogy az egységes adokulcs alapjan a haztartasi szektor egészé-
nek megtakaritdsi rataja megemelkedik a megtakaritasi hatarhajlandésagnak a kiilonbo-
26 jovedelmi tizedekre jellemzé eltérései miatt. Nagyobb Osszegben né a megtakaritas a
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fels6 jovedelmi csoportoknal, illetve a legmagasabb jovedelmtieknél, mint amennyire ez
csokken az alsokban.

Az eredmény a GDP értékéhez viszonyitva jelentésen kiilonboz6 lehet, a kortilmé-
nyektdl és az orszagok konkrét helyzetétdl fliggden. A varakozasokkal ellentétben, alta-
laban nem kovetkezhet be drasztikus valtozas a haztartasok GDP-aranyos megtakarita-
saiban. A szamitasok szerint az USA-ban, az egykulcsos ad bevezetése mintegy 10%-kal
novelné a haztartasi megtakaritasok nagysagat, ami a GDP-hez viszonyitva csak mintegy
0,5%-pontos emelkedést jelentene a megtakaritdsi rataban. (Az USA-ban a haztartasok
GDP-aranyos megtakaritasi rataja tobbnyire 5%-hoz kozeli nagysag).

A valtozas valdszintsithetd mértéke tehat az USA-ban meglep6en mérsékelt. Ennek
egyik oka, hogy az alacsony jovedelmeknél bizonyos minimadlis nettd jovedelmet min-
denképpen fenn kell tartani, ez levon az egykulcsos adoval elérhet6 tobbletbdl. A masik
ok az, hogy az USA-ban a magas realbérek ellenére, nemzetkdzi mércével mérve igen ala-
csony a haztartasok hozzajaruldsa az orszagos szinti megtakaritasokhoz, a haztartasok
megtakaritdsi hajlanddsdga orszagos atlagban alacsony.” Japanban ez az arany kétszer ak-
kora, mint az USA-ban, és a legtobb nyugat-eurdpai orszagban is nagyobb a haztartasok
megtakaritasi hajlandosaga. Ott tehat, ahol a megtakaritasi hajlanddsag orszagos atlagban
is mérsékelt, nem okozhat lényeges megtakaritasnovekedést az egykulcsos ado bevezeté-
se. Ellenben ott, ahol a megtakaritasi hajlandosag nagyobb, kiilondsen, ahol a haztartasi
szektor megtakaritasainak jelentdsége az USA-belihez képest kétszer, haromszor akkora,
a javulds mértéke joval nagyobb lehet, akar 1-1,5%-pontot is kitehet.

Bonyolddik a probléma azzal, hogy a magas adokulcsok jobban késztetnek az ado-
fizetési kotelezettség kijatszdsdra, mint az alacsonyak. Es erre éppen a magas jovedelmii-
eknek van igazéban lehetéségiik. Altaldnos az a vélemény, még az addszakértSk szerint is,
hogy a gazdagok messze nem fizetnek annyi adét, mint amennyit valds jovedelmiik és a
progressziv jovedelemadd-kulcsok alapjan fizetniiik kellene. Az egykulcsos add beveze-
tése szamukra az adofizetési kotelezettség csokkenését jelenti, és ekkor kisebb az értelme
az adocsalasnak. Van tehat esélye annak, hogy a tényleges adozas kevésbé csokken, ha az
adokulcs esik. Ekkor az egykulcsos add bevezetése mar bevételi tobbletet is hozhat az al-
lamnak - nemcsak bevételkiesést —, ami mas formaban, az allami megtakaritasok néve-
kedésén keresztiil befolyasolhatja a megtakaritasok orszagos szint(i alakulasat. Nem lehet
azonban biztosra menni, hiszen a kisebb kulcs alapjan fizetend6 ad¢ is add. Az addeltitko-
las lehetdsége pedig, f6ként a gazdagokndl, mindig fennall.

A gazdasagpolitikdnak a realitdsokra mindig nagyon gondosan iigyelnie kell.
Erételjes az egykulcsos ad6 bevezetésével szemben jelentkezd ellenallas az orszagok tobb-
ségében. Az addzassal kapcsolatos egyik fontos tarsadalmi elvards a méltanyossag. Ennek
vezérlé elve, hogy nagyobb addkulcs szerint addzzon az, akinek nagyobb a jovedelme.
Ezen elvnek a betartasa nem kedvez6 a haztartasi megtakaritasok alakuldsa szempontja-
bdl, és hatranyos hatasa lehet a tartdsan elérheté novekedési iitemre. Trade off van tehat a

5 Aszakértéknek is gyakran fejtorést okoz, hogy egyes gazdasdgokban miért jéval alacsonyabb a megtakaritdsi hajlan-
ddsdg, mint mdsokban. Az USA-ban ezt példdul azzal magyardzzdk, hogy itt sokkal nagyobb a lehet6ség a lakossdgi
hitelek felvételére, mint az eurépai orszdgokban. A lakossdg pedig sokkal hajlamosabb is adéssdgba verni magdt az
Ohaijtott tartés cikkek miel6bbi birtokldsa érdekében, a jelzdlogkdlcsénok felvételére is konnyen rdszdnjdk magukat.
A hdztartdsi szektor természetesen a netté megtakaritdsdval jdrul hozzd az orszdgos megtakaritdsi rdta néveléséhez.
Mds orszdgokban mds tényezbknek lehet és van szereplik abban, hogy alacsony vagy magas-e a margindlis megtaka-
ritdsi hajlandésdg.
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haztartasi megtakaritasi rata és a méltanyossag elvéhez igazodd adozas kozott. Mivel az
elérheté megtakaritasi tobblet egyediil a személyi jovedelmek adoztatasaval nem kiilono-
sebben jelent6s,® fontos tudni, 6sztondzheti-e az allam mas moédon is az orszagos szintd
megtakaritasi rata novekedését.

Mindenekel6tt a fogyasztds adoztatdsinak lehet jelentdsége. Természetesen ezt az
adozast is a jovedelmekbdl kell fedezni, de a jovedelmek adéterhelése ez esetben a fo-
gyasztason keresztll, kozvetetten torténik meg. (Ezért nevezik kozvetett adézasnak.)
Alkalmazhato a szoros értelemben vett fogyasztdsi adé. Ez a fogalom akkor hasznalatos,
ha bizonyos fogyasztasi cikkekre vetnek ki adot, példaul dohanyra, alkoholra, egyéb él-
vezeti cikkekre, személygépkocsik tizemanyagara, ékszerre, stb. De alapjaban véve a fo-
gyasztas adoztatdsaval van dolgunk a forgalmi ado esetében is.

A forgalmi adénak tobb formaja van. Ezek hatasaval kiilon-kiilon itt nem kell foglal-
kozni, hiszen csupan az adézasnak a megtakaritasra gyakorolt hatdsa a vizsgalat targya.
Mivel Eurdépaban a hozzaadottérték-add (value-added tax) az elterjedt forma az altalanos
forgalmi adé keretében, ezért a legjobb, ha a megallapitasokat erre gondolva értelmezziik.

Mivel az addzas akkor kedvez6 a megtakaritdasok alakulasa szamadra, ha nem prog-
ressziv, a forgalmi és fogyasztasi adok egyiittesen javitjak az orszagos szint(i megtakarita-
si hajlanddsagot. Ez sz6 szerint igaz a forgalmi add esetében, akar egykulcst az add, akar
tobb kulcsot alkalmaznak. A differencialt forgalmiadd-kulcsok ugyanis nincsenek feltét-
lentil szoros Osszefliggésben azzal, hogy az adozott terméket vagy szolgaltatast milyen j6-
vedelmii tarsadalmi rétegek vasaroljak. Egyébként is, a valtozas iranya az egykulcsos for-
galmi ad6 alkalmazasa. Az utdbbi torekvés hatterében, alapjaban véve a gazdasagi haté-
konysaggal kapcsolatos torekvések allnak, az adérendszer egyszertisitésére irdnyuld erd-
feszitéseken tul.

Az altalanos forgalmi ado részben azért kedvezd hatasu a megtakaritasok GDP-hez
viszonyitott ardnyara, mert ez tulajdonképpen a fogyasztast érinti. A fogyasztasi kiada-
sok részesedése a jovedelmi skalan felfelé haladva, a realizalt jovedelemhez képest csok-
ken. Ezért az altalanos forgalmi adé degressziv jellegli.” Kevésbé terheli a magas jovedel-
meket akar az egykulcsu jovedelemadohoz képest is. Ezért minél nagyobb az adébevéte-

8 Az egykulcsos adé alkalmazdsa része lehet az adébevallds és az addellenérzés egyszertisitésének. Elvileg kialakithatd
olyan addzdsi rendszer is, hogy az addbevalldst akdr egy levelez6lapnyi terjedelemben teljesiteni lehetne. Sokkal ki-
sebb lenne az addzdssal jdré adminisztrativ és alkalmazkoddsi kéltség, tulajdonképpen ezt is névekedési tényezének
lehet felfogni. Példdul, emiatt is nagyobb lehetne a megtakaritdsok és beruhdzdsok nagysdga.

7 A probléma bonyolultabb, ha bekapcsoljuk a vizsgdlatba a fogyasztds “életciklus-elméletét” (Modigliani, F. 1986). E
szerint a fogyasztds nem a folyé jovedelemhez igazodik, mert az emberek térekednek fogyasztdsuk szinvonaldt életiik
folyamdn kisimitani: tobbet fogyasztanak, amikor jévedelmtik alacsony, és kevesebbet, amikor a jévedelmiik magas.
Az életciklus egészében viszont egyenlé lehet az dsszes évi fogyasztdsuk és jovedelmiik nagysdga. (Hasonlé kévetkez-
tetés szdrmazik a “permanens jévedelmi elméletbdl’; Friedman, M. 1957.) Ez azt jelenti, hogy bdrmely adott évben a
fogyasztds ardnya nemcsak azért ndvekszik a jovedelmi skdldn felfelé haladva, mert a magasabb jévedelmtiiek meg-
takaritdsi hajlandésdga nagyobb és nagyobb, hanem azért is, mert révidebb idészakokban az alacsonyabb jévedelmi
csoportokban jelentés azok ardnya, akiknek folyé évi jovedelme ideiglenesen alacsony ugyan, de kordbbi jévedelmiik
magas volt. Ezek fogyasztdsa nem jelentéktelen mértékben néveli meg a fogyasztds ardnydt az adott jévedelmi cso-
portokon beliil az alsé decilisekben. Vagyis, a szdmitdsok er6sebbnek mutatjdk a megtakaritdsi hajlanddsdg fiiggé-
sét a jévedelmek nagysdgdtdl, mint amennyire intenziv ez a valésdgban. Ha a megtakaritdsi hajlandésdg a jévedel-
mek nagysdgdtol fiiggetlen volna, nem lehetne a forgalmi adézdsnak kedvez6bb hatdsa a jévedelemaddhoz képest, a
megtakaritdsok tényleges orszdgos szint( alakuldsdra. llyen hatds azonban valéban létezik: a magasabb jévedelmdi-
ek kevesebbet fogyasztanak életiik sordn elért jovedelmiik 6sszegénél; ezt alapjdban véve az 6rékhagyds magyardzza.
Természetesen ez a probléma nemcsak a forgalmi adézds hatdsdhoz kapcsolédik. Ugyanigy felmeriil a személyi jove-
delemaddval és a fogyasztdsi addkkal kapcsolatban is.
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leken beliil a forgalmi adok aranya, ez annal kedvezébb a megtakaritasi hanyad alakuld-
sara nézve. A tobbkulcsos ad6 alkalmazasa, ha erre kiilon torekednek, ezen a téren vala-
mennyire valtoztathat. Azon cikkekre, amelyek a szegények fogyasztasan beliil nagyobb
sullyal szerepelnek, kisebb forgalmiadé-kulcs allapithaté meg, amit kompenzalni lehet,
féként a gazdagok dltal vésarolt cikkekre kivetett nagyobb kulccsal. Ebben az esetben a
forgalmi ado kevésbé degressziv, és az orszagos szintii megtakaritasokat kevésbé 6sztonzi.
A forgalmi addk alapvetd hatasa a megtakaritasokra azonban nem vitathatd, és ez a hatas
erdsodik az egykulcsos forgalmi ado felé valo kozelitéssel.

A fogyasztasi adok hatasa differencialtabb, azzal egyiitt, hogy az alkalmazott kul-
csok is nagyon kiilonbozbek lehetnek. Alkalmazasuknak ugyanis sokféle szempontja van.
Szolgalhatjak bizonyos szolgaltatasok koltségének specidlis modon vald kiegyenlitését,
erre példa az izemanyagra kivetett fogyasztasi ado: az autosok igy fizetnek az uthaszna-
latért. Szolgalhatja a progressziv addztatas elvét, példaul a luxuscikkek esetében; az éksze-
rek vésarléi tilnyomorészt a gazdagok. Befolyasolhatja a vasarlasok aranyat a tarsadal-
milag és egészségi szempontbdl hatranyosnak mindsitett fogyasztas karara, és a kivana-
tosnak tartott fogyasztas elényére. Az el8bbire példa a dohany és az alkohol magas addja,
amelyek degressziv jellegtiek: ezek fogyasztasa gyakran a legszegényebbek hazi biidzséjét
terheli a legnagyobb mértékben. A preferalt fogyasztasra pedig a kulturalis cikkek és szol-
galtatdsok adomentessége vagy esetleg artamogatasa a jo példa. Segithetik a differencialt
adokulcsok a kornyezet védelmét, a nem hasznosnak itélt tevékenységek visszaszoritasat,
és szamos mas, a megtakaritasok alakulasaval kapcsolatban nem 1év6 célt is. Mindezzel
egylitt, a fogyasztasi és forgalmi adok egyiittesen degressziv jellegliek. Ezért kedvez8b-
ben befolyasoljak a megtakaritasi hajlanddsagot az egykulcsu jovedelemado rendszeréhez
képest is. Ez annal inkdbb igy van, minél nagyobb az addbevételeken beliil a forgalmi és
fogyasztasi adok sulya.

A fogyasztason alapuld addztatas tobbféle mddon valdsithatd meg, nemcsak a forgal-
mi és fogyasztasi adok alkalmazasan keresztil. Technikailag kivitelezhet6 ugy is, ahogy
az a személyijovedelem-addzés esetében megfigyelhetd. Es éppen ezen keresztiil érthetd
meg jol, hogy a fogyasztason alapuld ad6zas miért 6sztonzi a megtakaritasok aranyanak
novekedését.

Ha az addkivetés alapja a jovedelem, mint ahogy ez a személyijovedelem-adodzas ese-
tén torténik, a jovedelmet attol fiiggetlenil terheli az ado, hogy annak egy részét megtaka-
ritottak-e, vagy sem. Nem ez a helyzet, ha az adozas alapja a fogyasztas. Ilyen rendszerben
elvileg az is megvalosithato, hogy amikor a haztartasok éves adobevallasuk alkalméval
beszamolnak Osszes évi jovedelmiikrél, ugyanigy, mint ez a személyijovedelem-addzas
esetén mindig megtorténik, ebbdl levonhatjak a bizonyithato évi netté megtakaritésai-
kat. Az évi jovedelem minusz az évi netté megtakaritas éppen az évi fogyasztassal egyen-
16. Ha erre vet ki az allam addt, ez az elnevezéstdl fiiggetleniil nem mas, mint fogyasztasra
kivetett ado. Az ilyen esetben a megtakaritas adomentes. Az eljarasnak ugyanaz a hatdsa
a haztartasok megtakaritasaira, mint a vallalatban hagyott profit adomentessé tételének.
Egyértelmiien segiti a haztartdsok megtakaritasi hajlandésdganak novekedését. Az alkal-
mazando6 addkulcsnak akkoranak kell lennie, hogy ez a személyijovedelemadd-bevétellel
egyenl6 nagysagu bevételt biztositson az allamhdaztartas szdmara.®

8 Tulajdonképpen igy vdlik teljesen vildgossd, hogy mi a fogyasztdsalapu adézds tartalma. Nem adozik a megtakaritds.
Ennek jelentGsége elég régen ismert, és nem is kbzgazddsz volt, aki a gondolatot el6szor felvetette. Az angol filozéfus,
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Az ilyen adé kulcsa az atlagos személyijovedelemadod-kulcsnal nagyobb, hiszen a
megtakaritds nem adozik, és az dllamhaztartds adobevétele emiatt nem lehet kisebb. Ha
mondjuk, az atlagos személyijovedelemadd-kulcs 20% volt, e fogyasztason alapulé adonak
nagyobbnak kell lennie 20%-nal! Igy érthet8 meg a fogyasztéson alapuld adézas erételjes
megtakaritast 6sztonzd hatasa.

Vegyiink példanak egy olyan gazdasagot, ahol stabil az altalanos arszinvonal. Itt a
kamatlab aligha lehet nagyobb 4-5%-ndl hosszabb iddszakban. Azt allapitottuk meg, hogy
a megtakaritasok eléggé rugalmatlanul reagalnak a kamatlab nagysaganak valtozasaira,
illetve a kamatlab csak kevéssé befolyasolja a megtakaritasok szinvonalat. Mds a helyzet,
ha a fogyasztason alapuld addzas hatasat vizsgaljuk. Ha megtakaritok, ez a kamatjovede-
lem alapjan legfeljebb 4-5%-o0s tobbletet eredményez. Ez is csak jovébeli jovedelemtobblet,
melynek jelenlegi diszkontalt értéke zérus. De, ha a fogyasztason alapul6 adézas esetén ta-
karitok meg, a tobblet a példa szerint mar legalabb 20%-o0s — a megtakaritas utin ugyan-
is nem kell jovedelmi adot fizetni —, és ennek 1ényeges hatassal kell lennie a megtakarita-
si, illetve fogyasztasi dontésekre. Ez az elony akkor valhat szembet(in6vé, ha a haztarta-
soknak éves bevallast kell adniuk fogyasztasukrdl és megtakaritasaikrol, fogyasztasalapa
adoztatas esetén.

[gy vélik vildgossa: a fogyasztéson alapulé addzds nemcsak, és nem is elsésorban
azért 6sztonzi a megtakaritast, mert természeténél fogva degressziv jellegti. Nem véletlen,
hogy a fejlett orszagok kozgazdaszainak mind nagyobb hanyada van azon a véleményen,
hogy a fogyasztason alapul6 addzas eldnyt biztosit a megtakaritasok alakulasdban, és a
gazdasagi novekedés elérheté dinamikajaban.

Ha az éves elszamolasrol van sz, a fogyasztason alapuld jovedelemadoztatas akar
progressziv is lehet, ez sem valtoztatna a fogyasztason alapuld addztatas megtakaritaso-
kat 6sztonz6 hatasan. A bevallott éves fogyasztast nagysaga szerint savokra lehet bontani.
A magasabb éves fogyasztas nagyobb kulcs szerint adozhat, vagyis alkalmazhaté a prog-
resszivitas elve. S6t, minél eréGteljesebb a progresszivitds, annal nagyobb nett6 jévedelmi
tobblet érhet6 el a fogyasztastdl vald tartézkodassal. Azt, hogy ez esetben az adozas prog-
ressziv legyen-e vagy, hogy a progresszivitas milyen mértéki legyen, jorészt szocialpoliti-
kai megfontolasok alapjan lehet eldonteni.

Noha a fogyasztason alapuld addzasnak vitathatatlan az elénye a megtakaritasok
alakulasara nézve, feltling, hogy ennek kovetkezetes alkalmazasa egyetlen orszagban sem
figyelheté meg. Ez mindenekelétt az éves adobevalldssal kapcsolatban allithaté. Az ado-
zas mindeniitt GDP-alapt, nemcsak a fogyasztast, hanem a megtakaritasokat is terheli.
Lényeges eltérések mutatkoznak tovabbd a forgalmi és fogyasztasi adok aranyat tekintve
is az Osszes addbevételeken beliil az egyes orszagok kozott. Az USA-ban példaul ezek ara-

természettudds és matematikus, Hobbes, T. mdr a 17. szdzadban azzal a nézettel dllt el6, hogy az embereknek a sze-
rint kellene adézniuk, hogy mit vesznek ki a kézos fazékbal, és nem a szerint, hogy mit hagynak benne. Ez azt jelenti,
hogy nem indokolhaté a megtakaritds adéztatdsa, és, hogy a fogyasztds az egyetlen mordlisan indokolhaté alapja az
adéztatdsnak. Joval késébb, de mdr a 20. szdzad elején, Irving Fisher a jovedelemalapu addzdssal szemben a fogyasz-
tdsalapu addzdst preferdlta, lényegében azzal érvelve, hogy a jévedelem egészének addztatdsa hdtrdnyos a megtaka-
ritdsra, mert igy a megtakaritdst dupldn adoztatjdk. Ha a jovedelmet elfogyasztjdk, emiatt nem kell Gjbél adét fizetni.
Nem igy a megtakaritds esetében. A megtakaritds egyetlen hasznositdsi lehet6sége, ha azt befektetik, hogy jévedel-
met hozzon. Kétszer kell addzni: amikor megkeresik a megtakaritdsként szereplé jévedelmet, és akkor, amikor azt a
jovében a befektetés révén hasznositjdk. Fisher szerint ez bdatortalanitia a megtakaritdst (Fisher, I. — Fisher, H. 1942). Az
érvelésnek ezt a médjdt sokan vitatjdk: a megtakaritds befektetésébdl szarmazd joévedelem is jovedelem. Ezt éppugy
adéztatni kell, mint barmilyen mds jévedelmet.
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nya joval kisebb, mint az eurdpai orszagokban, a kozepesen fejlett és fejldd6 gazdasagok-
rél nem is szélva.

Annak oka, hogy az atallds a fogyasztasi alapu addzasra csak vontatott vagy el is
marad, a tehermegoszlas jovedelmi kategoriak szerinti sziikségszert valtozasaval magya-
razhaté meg. A lényeg: az atmenet a fogyasztasalapu adézasra, de még ennek megszilar-
dult rendje sem lehet problémamentes.

A fogyasztasalapi adozds ugyanis nem okozhatja az dllamhaztartds bevételeinek
csokkenését. Ezeknek a korabbinal kisebb szintje csak akkor fogadhato el, ha az allam-
haztartas reformjaval a kiadasok csokkentése el6zéleg vagy egyidejiileg biztositva van. A
kiadasok csokkentését azonban sohasem egyszerii végrehajtani. Ha ezt nem sikertil elér-
ni, mas adok novelésével kell a fogyasztasalapt adozas bevezetését lehet6vé tenni, és ezt
megint nehéz megvaldsitani. Ha pedig az évi adobevallds soran a korabbindl nagyobb at-
lagos adokulccsal kell szamolni, ez szamos jelentds tarsadalmi réteg ellenallasaba {itko-
zik.

Ha nagyobb lesz az évi adobevallasnal alkalmazott adékulcs, amit természetesen az
évi fogyasztasra kell kivetni, azok terhelése n6 meg jelentésen, akiknek fogyasztasa az évi
személyes jovedelem nagy szazalékat teszi ki. A fogyasztason alapuld adézas tehat nagyon
konnyen az alacsonyabb jovedelmi csoportok lényeges terhelésnovekedéséhez vezethet. E
tény 6nmagaban is maris amellett sz4l, hogy az éves addbevallasnal az alkalmazott ado-
kulcsoknak progressziveknek kell lenniiik. Nem konnyti feladat azonban a progresszivitas
helyes mértékét eltalalni: ekkor a magasabb jovedelmt rétegek ellenallasaval kell szamol-
ni. A makrogazdasagi 6sszefiiggéseket nagyon kevesen értik meg, az adokulcsok novelését
minden jovedelmi réteg hevesen ellenzi.

Nemcsak az atallas nehézségei okoznak gondot. Még azok koziil is sokan ellenzik a
fogyasztasalapt addzas kovetkezetes alkalmazasat, akik makrogazdasagi 6sszefiiggések-
kel foglalkoznak, és egytttal a makrogazdasag szakért6i.’

Az ellenvetések jelentds részben elméleti megfontolasokon alapulnak. Az adoézas
egyik alapelve, hogy azok fizessenek nagyobb adot, akiknek nagyobb az adofizetési ké-
pességiik. Az pedig vitathatatlan, hogy az addfizetési képesség dontben a jovedelem nagy-
sagatol figg. A fogyasztasalapu addzas pedig pontosan a nagyjovedelmi csoportok ado-
terhét csokkentené, mert ezek fogyasztasi hanyada lényegesen kisebb az ado6zas el6tti re-
alizalt jovedelmiikhoz viszonyitva, valamint a kisjovedelmu csoportokéhoz képest. Lehet
ugyan a fogyasztas megadoztatasa progressziv, de ha a fizetett ad6t minden jovedelmi cso-
portban az éves adozds eldtti jovedelemhez viszonyitjuk, az eredmény az is lehet, hogy a
gazdagok, jovedelmiikhoz viszonyitva, kisebb szazaléku adot fizetnek, mint a szegények.
Ezért a fogyasztasalapu adozasi rendszer a lakossag nagy részének szemében nagyon nép-
szertitlen lehet.”

° A jovedelem-, illetve a fogyasztdsalapt adozds el6nyeivel és hdtrdnyaival szamos tanulmdny, monogrdfia foglalkozik
(Goode, R. 1980; Bradford, D. 1980; Kaldor, N. 1955).

1 “Az addzds jovedelemalapurdl fogyasztdsalapivd vald dtalakitdsdnak Achilles-sarka az, legaldbbis eddig, hogy az
addterheket Ujraosztja. Azok, akik a tulajdonuk alapjdn jutnak jovedelemhez /.../ dltaldban sokkal gazdagabbak,
mint akik munkdjuk alapjdn részestilnek jovedelemben. A tulajdonalapu jévedelem kizdrdsa az adéalapbdl, az adé-
zds terhét a gazdagoktdl a szegények felé vinné. A fogyasztdsi adét progresszivvé tevé kisérletek pedig drasztikusan
névelnék a margindlis adéteher nagysdgdt.” (Jorgenson, D. W. - Kun-Young Yun 2001.) Attdl tartva, hogy az adéter-
hek a szegények hdtrdnydra alakulndnak, Jorgenson a jévedelemalapu addzds alapos reformjdaban keresi a megol-
ddst.
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Ellentétbe kertil tehat az orszagos szintli megtakaritdsok novelésére, illetve a noveke-
dési potencial javitdsara iranyuld torekvés a méltanyossag kovetelményével, vagyis azzal,
hogy mindenki az addfizetési képessége szerint fizessen adét. Az eredmény az adérend-
szer atalakitasat mindig kiséré huzavona. Rendszerint marad az ajanlas: ha valamely gaz-
dasag szamara nagyon fontos a névekedési potencial javitasa, a gazdasagpolitika jol teszi,
ha az addzas rendszerét a fogyasztasalapu szisztéma felé kozeliti.

Hatravan még a vagyonalapt addzas problémaja: vajon igy jobban vagy kevésbé len-
nének 6sztonozhetdk a haztartdsok megtakaritasai? Elvileg olyan adézasi rendszer is ki-
alakithatd, hogy az allamhaztartas mikodéséhez sziikséges bevételeket — ennek a haztar-
tasoktdl beszedett részét — legalabbis zommel, ne kozvetleniil a jovedelmekre, ne is a fo-
gyasztasra, hanem a vagyonra kivetett adokkal biztositsak. A vagyon nagysdganak szami-
tasba vételével egytitt az adofizetési képesség sokak szerint jobban megallapithato.

A vagyonalapu addzas azonban biztosan nem jo megoldas, kiilondsen, ha a noveke-
dés, illetve a megtakaritasok képzédésének 6sztonzésérdl van szo. A vagyon - ha az 6rok-
hagyastol vagy a szerencsés véletlent6l, még inkabb a tisztességtelen vagyonszerzés ese-
tétol eltekintiink — tulajdonképpen az adézott jovedelem huzamos ideig tarto, évrél évre
folytatddé megtakaritdsara, ennek felhalmozdédasara vezethetd vissza. Ha a vagyont addz-
tatjak, a multban elért jovedelem tobbszori addztatasa kovetkezik be. Duplan, sét tobbszo-
rosen adoztatnak a megtakaritasokat. Konny belatni, hogy az ilyen adézasi rendszer nem
segiti a gazdasagi novekedést, mert rontja a megtakaritasi hajlanddsagot."

Kiilon gond, hogy nehéz, szinte megoldhatatlan feladat a vagyon nagysaganak felbe-
csiilése, és ennek az adohatosag altali ellendrzése. A vagyon jelentés hanyada nem “latha-
t6” és alig értékelhetd, f6ként, ha ez mikincsekben, ékszerekben, értékes gytjtemények-
ben testesiil meg. Rendkiviil bizonytalanna valna az addalap nagysaga, és vele az allam-
haztartas bevételeinek alakulasa. A vagyon addztatasa inkabb a jovedelemalapt addzas
kiegészitGje lehet, olyan esetekben, amikor bizonyos vagyontargyak, példaul ingatlanok
létezése bizonyitott, de tulajdonosanak sikeriil jovedelmének jelentds részét kivonni az
adozas alol. Indokolt lehet alkalmazdsa a fejldd6 orszagokban, ahol a statisztikai és add-
tigyi appardtus, és dltalaban az intézményrendszer fejletlensége miatt, a jovedelmek rend-
szeres és hatékony addztatdsara nincsen mod. A jovedelemalapt vagy a fogyasztasalapa
adozasra kell tehat tamaszkodni a fejlett és kozepesen fejlett gazdasagokban; ami pedig a
megtakaritasok alakuldsat illeti, annak novelését kétségkiviil jobban szolgalja a fogyasz-
tasalapu adoztatas.

Fiiggetlentl attdl, hogy mi az addk kivetésének alapja, a haztartasok éltal fizetett
adok forrasa a személyi jovedelem. E személyi jovedelmekbdl fizetett adok hatdsa a meg-
takaritasok alakuldsara a novekedési potencial szempontjabdl nagyrészt annak aranyaban
jelentds, hogy mekkora az dsszes megtakaritason beliil a haztartasi szektor megtakarita-
sainak stlya. Az orszagok tilnyomo részében nem ez a meghataroz6 megtakaritasi forma,

" Vannak azonban mds, sét ezzel ellentétes vélemények is. Példa erre a sajdt tulajdont lakdsok tgynevezett “szdmitott
bérének” (imputed rent) javasolt bevondsa az adéalapba. A gondolat lényege, hogy a lakds tulajdonosa igy tulaj-
donképpen a piaci lakbérnek megfelel6 jovedelemhez jut, hiszen a lakds utdn nem kell lakbért fizetnie, ennek “szol-
gdltatdsdt” viszont élvezi. Mint lakdstulajdonosnak ennyivel nagyobb a jévedelme. Ha ezt a jévedelemadd-alapba
bevonndk, mds addkat lehetne csdkkenteni, vagy megsziintetni. A vdllalati jévedelemadd lényeges csdkkentése vdlna
példdul lehetévé, és ez a vdllalati megtakaritdsok és beruhdzdsok névelésére, és a gazdasdgi ndvekedés gyorsuldsdra
vezetne. Egyes becslések szerint, igy igen nagy ndvekedési tartalékok volndnak felszabadithaték és kihaszndlhatok.
(Jorgenson, D. W. - Kun-Yuong Yun 2001; Ladd, H. F. 1973.)



32 Erdés Tibor

ha az orszdgos szintii brutté megtakaritdsok nagysagat és aranyanak alakulasat vizsgaljuk.
Ezeken beliil a legnagyobb ardnyt a vdllalati megtakaritdsok érik el, ezek adjék a brutté
megtakaritasoknak rendszerint joval tobb, mint 50%-at, nem ritkdn 70-80%-at is. Ez azt
jelenti: az 6sszes megtakaritasi ratanak 1 szdzalékpontos novelése kisebb eréfeszitéssel ér-
hetd el a vallalati szektor megtakaritasainak 6sztonzésével, mint példaul a személyi jove-
delmekbdl szarmazoé megtakaritasokat érinté adopolitikaval.

A vallalati szektor megtakaritdsa és adoztatds

A vallalati szektor profitja 1ényeges mértékben elmarad a bérek és fizetések és egyéb sze-
mélyes jovedelmek Osszege mogott, ennek ellenére a vallalati megtakaritasok nagysaga,
és ennek a GDP-hez viszonyitott aranya a haztartasok megtakaritdsaét joval meghalad-
ja. Nemcsak azért, mert a vallalati megtakaritasok tartalmazzak az amortizacios alapot,
hanem azért is, mert a vallalati nett6 — adok levonasa utani - profit legnagyobb hanyada
megtakaritas, nem keriil fogyasztasra. Az USA-ban példaul a vallalati megtakaritasok 6sz-
szege a személyes jovedelmekbdl levezethetd megtakaritasokét kozel négyszeresen mulja
felill (Musgrave, R. A. - Musgrave, P. G. 1987)."* Ezért kiilon figyelmet érdemel, hogy 6sz-
tonozheti-e a gazdasagpolitika a vallalati megtakaritasok novekedését.

Az adozas a vallalati megtakaritasoknak is az egyik fontos befolyasold tényezdje.
Ahhoz azonban, hogy megitélhetd legyen, hogyan segitheti az ad6zas legjobban a véllala-
ti megtakaritasok novekedését, tudni kell: atharithatjak-e a vallalatok a kiszabott addkat
a fogyasztokra, amikor eladnak, és a termelési tényezdékre, amikor vasarolnak. Ha igen,
akkor a vallalatokra kivetett adok, és/vagy azok ndvelése a vallalati szektor megtakarita-
si hajlandésagat nem érintheti jelentGsebben. Ha pedig nem harithatok at, akkor az adok
csokkentése a vallalati szektor egészében a megtakaritdasok novelésére vezethet.”® Ez a val-
lalatokra nézve legalabbis akkor igaz, ha netté megtakaritasaik alakulasat, tehat ezeknek
amortizacios alap nélkiili nagysdgat vizsgaljuk.

A kérdés konnyen megvalaszolhatod, ha elészor tokéletes versenyt tételeziink fel.
Ekkor az ar a vallalatok szamara adottsag. Ezért az ado dremelés utjan nem harithato at. A
bér sem nyomhatd le, mert a bérezés terén is verseny van a vallalatok kozott. Ilyenkor tehat
a vallalatokra kivetett adok csokkentése segiti megtakaritasaik novelését.

A végeredményt tekintve hasonl6 a helyzet a monopolista verseny koriilményei ko-
zott. Mindenekel6tt akkor, ha a tiszta monopolium esetét vizsgaljuk, és a monopdlium
célja a profit maximalasa. Ekkor ugyanis az aremeléssel a profit novelésének lehetdségét a
monopdlium mar kimeritette. Az ad6 bevezetése vagy novelése nem érinti a hatarbevétel
és a hatarkoltség nagysagat, és, ha ezek egyenl6k egymassal, az ado csakis a profitbol vald
levonas lehet.

Mas a helyzet azonban, ha a cél nem a profit maximalasa, hanem példaul a piaci ré-
szesedésnek, és ezzel kapcsolatban az eladasok mennyiségének a novelése. Ekkor az add

12 A kézel négyszeres ardny Ugy jon ki, hogy figyelembe vessziik a nem részvénytdrsasdgi formdban miikédé vdllalatok
megtakaritdsait is. Ezt igy is kell tenni.

'3 Avdllalati jovedelmek adoztatdsa bonyolult probléma. Egydltaldn: helyes-e, hogy a részvénytdrsdgok profitjdt kétszer
is adéztatjdk. Egyszer ugy, hogy vdllalati profitadé terheli, mdsodszor gy, hogy a részvénytdrsasdgok dltal fizetett
osztalékot kiilon is adoztatjdk. Ez a kbzgazddszok t6bbsége szerint torzitja a tékeallokdcidt, mert igy érdemesebb a
nem részvénytdrsasdgi formdban miikédé vdllalatokba tékét invesztdini. Ezekkel a kérdésekkel sok tanulmdny fog-
lalkozik (Gravelle, J. 1994; Stiglitz, J. E. 1976, 2000; Mintz, J. 1995).
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legalabbis részben torténd atharitdsanak mar megvan a lehetésége.' Ebben az esetben
ugyanis az ar nem éri el a maximalis profit realizaldsat lehet6vé tevd szintet, annal csakis
kisebb lehet, igy tobb aru adhaté el ugyan, de kozben kevesebb lesz a realizalhaté profit.
Ha erre a profitra vetnek ki adot, a realizalhat6 profit még kisebb lesz.

A profitmotivum azonban sohasem marad ki teljesen a monopdlium tevékenységét
vezérld torekvések koziil. Ilyenkor az adé miatt kisebb a nettd profit, ezért a profit novelé-
sére iranyulo torekvés mégis el6térbe keriilhet. Annal inkabb, minél nagyobb a profitadd
szazaléka. Ha most a monopdlium emeli az drat, hogy profitjat a kordbban elért szinthez
legalabb kozelitse, ez, rugalmatlan kereslet mellett, a kivetett adé legalabb részben torténd
atharitasaval egyértelmi.

Kiilon probléma az oligopolium esete, és éppen az oligopolista viszonyok jellemzdek
a modern piacgazdasagra. Itt a vallalatok egymashoz valo igazodasa figyelheté meg. Ha
az ar- és kinalati magatartast vezérld vallalat profitmaximalasra torekszik, a kovetkeztetés
hasonld a tiszta monopélium esetéhez. A vallalati adéteher atharitasanak ilyenkor sincs
lehetésége, ez mindaddig igaz, amig az egyes véllalatok kévetik a profitmaximalé mono-
polium arpolitikdjat. De, ha ez az alkalmazkodas hosszabb vagy révidebb idén at nem tor-
ténik meg, nagyobb a valdszintsége a rajuk kivetett adé részben torténé atharitasanak.

Mindent Osszevetve megallapithato: tobbnyire nem lehet sikeres a vallalatot terhe-
16 jovedelemado athdritdsa. Ha ez lehetséges is, inkabb csak részlegesen valosithato meg.
Ez igaz, ha erételjes a vallalatok kozti verseny, és tobbnyire igaz akkor is, ha monopolista
versenyrdl van sz6. Ebbdl az kovetkezik: a vallalati szektor megtakaritasi hajlanddsagat a
gazdasagpolitika ugy 6sztonozheti, ha a vallalati profitadd kulcsa mérsékelt. A vallalatnal
visszatartott profit rendeltetése ugyanis a beruhdzas, az addzas utan megmarado, a valla-
latbol kivett profitra pedig — ami a részvénytarsasagoknal osztalék formajaban jelentkezik
- nagyobbrészt a nagy megtakaritasi hajlandésag jellemz6. (Errél mar lényegében sz6 volt
a személyes jovedelmekkel kapcsolatban).

A profitad6 tehat szitkségképpen csokkenti a vallalati szektor megtakaritdsat. Az
pedig a megtakaritasok alakulasa szempontjabol eleve rossz megoldas, ha a személyi jove-
delemadoézas mintdjara a vallalati profitot is progressziv kulcsokkal addztatjak.

* A monopolista profit maximuma anndl a termelési és kindlati szintnél érheté el, ahol a hatdrkéltség nagysdga éppen
megegyezik a hatdrbevétellel. Ennél nagyobb termelés, illetve eladott drumennyiség esetén az elért drszint kisebb, a
hatdrkéltség pedig nagyobb, mint a hatdrbevétel. Kozvetlentil ez utobbi miatt kisebb lesz a realizdlt profit nagysdga
is. Ha az adé, illetve ennek névelése miatt a monopdlium az dremelés mellett dont, csGkkenti termelését és kindlatdt.
A hatdrkéltség és a hatdrbevétel kozti kiilénbség ilyenkor sziikiil, mikézben az dr magasabb szintre emelkedhet. Ez
utobbi fontos a monopdlium szdmdra, és természetesen az, hogy a kereslet ne csékkenjen ardnyosan az dr emelésé-
vel. Ezzel a monopdlium eleve szdmolhat, hiszen a monopolista drképzésnek egyik el6feltétele a kereslet rugalmat-
lansdga az drvdltozdssal szemben. Mivel a piacszerzés mint vezérelv, mindig feltételezi az dr viszonylag kisebb szint-
jét és azt, hogy ilyenkor a hatdrkéltség meghaladja a hatdrbevételt, a nagyobb piacot a maximdlis profittal szemben
kordbban preferdlé monopdliumnak médja van az addteher névekedésének részbeni dthdritdsdra.

> Ennek az dllitdsnak mintha ellentmondana a kaleckidnus profitelmélet. E szerint, a profit mindenképpen annyi, amen-
nyi a beruhdzds és a tékés személyes fogyasztds. Mivel pedig a beruhdzds tulajdonképpen megtakaritds, a vdllalatokra
kivetett adé a megtakaritdst nem vdltoztathatja. A munkabér ebben a megvildgitdsban maradékérték, vagyis akkora
lesz a bér, amekkora jévedelem marad a beruhdzds és a t6kés fogyasztds, valamint a profitadd kifizetése utdn. Ugy ti-
nik, mintha az adét mindenképpen a bérbél él6k viselnék, mintha a profitadé nem vezethetne a vdllalati szektor meg-
takaritdsdnak csékkenésére. Ez azonban a kaleckidnus profitelméletbél sem kévetkezik. Az, hogy mekkora lesz a profit,
nagyon sok mikrogazdasdgi szinten végrehajtott dontés kbvetkezménye. Az egyes vdllalat nem tudhatja, hogy az dr-
bevételben a fizetett adé megtériil-e szimdra. Még a monopdlium sem mehet biztosra. Ha nagyobb az adé, a vdllalat
a beruhdzdsaiban és dltaldban a kéltekezésében Svatosabb lesz. Mivel sokan igy tesznek, a nagyobb addteher kisebb
realizdlt profittal jdr. De, ezzel egytitt kisebb a magtakaritds is. E témdhoz kapcsolédé sok fontos 6sszefiiggés ismerhetd
meg Erdés Péter konyvébdl (Erdés 1976).
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Az amerikai gazdasagban végzett empirikus vizsgalatok azt valdszintsitik, hogy a
részvénytarsasagok profitjara kivetett adédollar mintegy 50-75 centtel csokkenti e tarsa-
sagok megtakaritasat, az adocsokkentés pedig ilyen aranyban noveli azt. Vagyis a vallalati
megtakaritasok érzékenysége az addterhek véltozasara messze felillmulja a személyes jo-
vedelmeknél tapasztalhaté mértéket.'®

Az, hogy a vallalatijévedelemadd-kulcs a vallalati profitot milyen mértékben terheli,
nemcsak ezen adokulcs nagysagatdl fligg. S6t, nem is mindig elsdsorban ett6l. Nagyon sok
mulik ugyanis a konyvelésben elszamolt amortizaciotdl, és ezzel egyiitt attdl, hogy meg-
egyezik-e a konyv szerint kimutatott véallalati profit nagysaga a ténylegessel. Ha az el6bbi
joval nagyobb, mint az utdbbi, a hatds a nettd profit valosagos nagysagara és a megtaka-
ritdsra ugyanaz, mint a jelentésen nagyobb addkulcsnak. Az ellenkezd esetben forditott
a helyzet, a kovetkezmény ugyanaz, mint, mikor az adokulcs alacsony. Ez azt jelenti: ha a
konyv szerinti profit a valdsagos profit f6l¢ emelkedik, a vallalatok megtakaritasai csok-
kennek, az ellenkez6 esetben pedig névekednek.

A gazdasagpolitikanak sok koze van ahhoz, hogy a konyvszerinti és a valosagos pro-
fit egymashoz viszonyitott nagysaga hogyan alakul. A megtakaritasokat 6sztonzd, igy a
novekedési potencialt attételeken keresztiil javito gazdasagpolitikaval szemben a minima-
lis kovetelmény: ne engedje, hogy a konyvszerinti profit a valdsagos f61é emelkedjen.

Az allotékeelemek leirasi idejét az allam szabdlyozza éppen annak érdekében, hogy
az elszamolt és a tényleges profit kozotti eltérés ne lehessen tul nagy. Elvileg a leirasi kulcs
nagysaganak igazodnia kell az all6tékeelemek hasznos mitikodési id6tartaméhoz. Ezért
haszndlhatosaguk idejétdl fiiggben a leirasi kulcsoknak kiilonbozdeknek kell lenniiik: a
komputereknek, gépkocsiknak révid hasznalati id6t és magas leirasi kulcsot kell megszab-
ni, a gépi berendezéseknek hosszabb idét és alacsonyabb amortizdcios kulcsot, az épiile-
teknek pedig hossza idétartamot és még alacsonyabb leirasi kulcsot.

A szabdlyozasnak sokféle valtozata van. A torvényes kereteken belil az egyes or-
szagok eltér6 mértékl szabadsagot adnak a vallalatoknak a leirasi gyakorlatban, eltéré a
szabalyozas részletezettsége, a szabalyozasban orszagonként kiilonbozé mértékben jut ér-
vényre az a gazdasagpolitikai torekvés, hogy a leirasi gyakorlat segitse a vallalati megta-
karitasok és beruhdzasok novekedését. Megallapithatd, hogy az altalanosan érvényesiilé
tendencia a torvényesen megengedett leirasi id6 csokkenése, és — foként a II. vilaghaborut
kovetd idGszakban — ezen tilmenden is megfigyelhetd a vallalati megtakaritdsok és beru-
hazasok 6sztonzésére iranyuld torekvés.

Ez részben azzal fiigg 6ssze, hogy a haborut kovetden felgyorsult a technikai fejlodés.
Az is szerepet jatszott, hogy rendkiviil nehéz meghatarozni, mennyi ideig tarthat a kiilon-
boz6 allotokék gazdasagos mitkodése. Ha a gazdasagpolitika novekedésorientalt, kisebb
hibat kovet el, amikor a leirasi id6t rovidebbre iranyozza el8, mint, amikor a gazdasagilag
indokoltnal hosszabb id6t szab meg. A technikai fejlddésnek nehezen eldrelathatok a ko-
vetkezményei, részben ez magyarazza a gyorsitott leiras gyakoribb engedélyezését, noha
ennek vannak nemkivanatos hatdsai.

' Empirikus vizsgdlatok azt sugalmazzdk, hogy a részvénytdrsasdgi adédolldr révid idészakos hatdsa a részvénytdrsa-
sdgok megtakaritdsdra mintegy 75%-0s, mig a hosszu idészakos hatds 50 szdzalék nagysdgrend(i lehet. A részvény-
tdrsasdgi adodolldr megtakaritdsi hatdsa igy lényegesen a legtobb egyéb addé felett lehet. Ezért a névekedés gyorsi-
tdsdra térekvé politika a vdllalati profit adéztatdsdnak korldtozdsat kéveteli meg.” (Musgrave, R. A. — Musgrave, P. B.
1987:662)
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Mindent Osszevetve, a leirasi gyakorlat szabalyozasanak van olyan jelent6sége, mint
a nyereségadokulcsok allami szabalyozasanak. Ez azért is igy van, mert a kozepesen fejlett
orszagokban és a vezetd orszagok gazdasagaban a vallalati beruhazasi forrasok nagyobb
hanyadat adja az amortizacids leirds. Hozza kell azonban mindehhez tenni: ha nem ter-
helné a vallalatokat nyereségado, az amortizacios leirds jelentdsége is mds volna. Ekkor
példaul a tul alacsony kulcst amortizacié inkabb csak a vallalati arkalkulacion keresztiil
korlatozna a vallalati beruhazasi forrasokat.

A vallalati megtakaritdsok alakuldsaban kiilon jelentsége van az infldcids dremel-
kedésnek. Es mert az inflacié nagymértékben a gazdasagpolitika fiiggvénye, ujfent a gaz-
dasagpolitika és a novekedési potencial kozotti kozvetett osszefiiggéssel van dolgunk.
Mindjart leszogezhetd, hogy a megtakaritasok oldalarol nézve is igaz a tétel: a stabilitdst
szorgalmazo gazdasagpolitika (itt a stabil drszinvonalat biztosité politika) segitheti a tar-
tésan dinamikus gazdasagi novekedést.

A probléma azzal kapcsolatos, hogy az amortizacios leiras az allétékeelemek beszer-
zési értékéhez kotott, ezért a leiras inflacio idején nem fedezheti az esedékes potlast. Ez
esetben a leiras a potlas értékénél kisebb, a kimutatott profit pedig a valésagoshoz képest
nagyobb. Ennek megfeleléen a vallalati profitado tényleges kulcsa meghaladja a hivatalos
adokulcsot, vagyis az inflacio noveli az adoterhet. Ez anndl nagyobb gond, minél gyorsabb
az inflacio, és minél hosszabb élettartamuak az allétékék. Ha csupan az inflaciot és a k-
16nbo6z6 alldtokeelemek élettartamat vessziik figyelembe, elsésorban az épiiletekbe fekte-
tett toke miatt haladja meg az effektiv addrata a hivatalosat, a gépi berendezésekkel kap-
csolatosan a torzitas, felfelé, mar kisebb mértékii. Mivel az épiiletek élettartama hosszu,
a régen végrehajtott épiilet-beruhdzasok alapjan szamitott amortizacio alig csokkenti az
addalapul szolgalé konyvszerinti profitot, a tartds és/vagy gyors inflacié miatt. Ha nagy
az épiiletek ardnya az allotékén beliil, az inflacié miatt az effektiv adékulcs joval megha-
ladhatja a hivatalosat.

A gépi berendezések effektiv adoztatasat az inflacié kisebb mértékben noéveli. Joval
révidebb az élettartamuk, mint az épiileteké. Ha az inflacié idején a gyorsitott leiras is
megengedett, tovdbbd, ha beruhazasi addhitelre is lehet tdmaszkodni, a gépi berendezé-
sek effektiv addkulcsa a legkiilonb6z6bb mértékd lehet, attdl is fiiggben, hogy az igy nyuj-
tott adokedvezmények milyen mértékiiek. Az is el6fordulhat, hogy a gépi berendezések
effektiv adokulcsa negativ. Ezzel egytitt a tényleges addteher nagyon eltéréen alakulhat
annak fiiggvényében, hogy mekkora a nominalis leirasi kulcs, milyen az alkalmazott le-
irasi rendszer, van-e beruhdzasi adokedvezmény, milyen titemii és mennyire tartds az inf-
lacio, végiil milyen hosszu az allotékék élettartama. Ezeket az osszefliggéseket a gyakor-
latban is nyomon lehet kovetni.

Az 1960-as évek végétol kezdve a fejlett orszagok gazdasagaban az inflacid erételje-
sen felgyorsult. Ezzel egytitt megfigyelhet6 volt a tényleges (effektiv) adokulcs megnove-
kedése a hivatalos addkulcs folé az épiiletekbe fektetett toke esetében. Erre szamitva az
USA-ban az effektiv adékulcs meghaladta a hivatalosat mindaddig, amig az inflaciés rata
jelentds esése be nem kovetkezett. Nem igy tortént a gépi berendezések esetében. Nemcsak
azért, mert ezek sokkal rovidebb élettartamuak, hanem, mert a beruhdzasi adohitel és a
gyorsitott leirdsok engedélyezése a tényleges addterhet leszoritotta, ami idénként még ki-
sebb is lett, mint amekkora a hivatalos adékulcsbdl levezethet6 volt."”

7 Robertson, J. - Hulten, C. 1982; Auerbach, A.J. — Jorgenson, D.W. 1980.
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A bonyodalmat az inflacié okozza. Az alkalmazott gazdasagpolitikai intézkedések
az adoteher igy bekovetkezé novekedését mérséklik. A tényleges adoterhet mérsékld esz-
kozok alkalmazasa a megtakaritasokra kedvez6 hatasu. E hatas azonban nem ellentmon-
das nélkiili. Az inflaci6 a kiilonboz6 allotékeelemek addtehervonzatat 6ssze-vissza szorja.
Ez is befolydsolja a beruhazasok szerkezetét, és nem feltétleniil a helyes iranyban. A gépi
és épiilet-beruhazasok egymas kozti aranya, s6t a gépi beruhazasokon beliili aranyok sem
lehetnek fiiggetlenek a hozzajuk kapcsol6dé adéteher mértékétdl. Es itt tudni kell: a gépi
berendezések leirasi id6tartamai kozott is lehetnek kiilonbségek. Ha a beruhdzdsi ardnyok
fuggnek attol is, hogy éppen mekkora mértékii a megtakarithat6 add, és nemcsak attol,
hogy mekkora a beruhazasok tényleges koltsége, tovabba mi a piac és a termelési-techni-
kai 9sszefliggések altal megkivant szerkezet, ez nem tesz jot a gazdasagi hatékonysagnak.
Az igazi, a gazdasagi novekedést és a hatékonysagot is segité megoldas tehat a minél stabi-
labb arszinvonal fenntartasa.'®

Az dllamhdztartds szerepe a megtakaritdsok alakitdsiban

Az imént targyaltak azonnal kapcsolhatok az allamhaztartdsnak a megtakaritasok alaki-
tasaban betoltott szerepéhez. Korabban, mar szoéltunk arrdl, hogy a belsé megtakaritasok
egy részét az allami megtakaritdsok adjak. Most, elsé megkozelitésben, az allamhaztartas
megtakaritasait mint bevételeinek és kiadasainak kiilonbségét fogalmazzuk meg. A bevé-
teli oldalon az ado-, illeték- és vaimbevételeket, a jegybank nyereségbefizetését és a kamat-
bevételeket vessziik alapul, a kiadasi oldalon pedig az aru- és szolgaltatasvasarlasokkal,
a transzferkifizetésekkel és a kamatkiadasokkal szamolunk. Az inflacids aremelkedést6l
egyeldre eltekintiink, ezért csak redlkamattal kalkulalunk. Sem a bevételi, sem a kiada-
si oldalon nem szamolunk a t6kemozgassal, vagyis az allam hitelfelvétele, vagy az allami
adossagtorlesztés, tovabba az allami hitelnytjtas nem keril bele a szamitasba.”” Ha igy
vizsgaljuk az allamhaztartas bevételeit és kiadasait, és eltekintiink az allam altal finan-
szirozott beruhdzasoktol, az allamhaztartas megtakaritasa egyenld a bevételek tobbletével
a kiaddsok felett. Ha pedig a kiadasok 9sszege a nagyobb, nincs allami megtakaritas, sot
az allam privat megtakaritast hasznal fel. Angolszdsz fogalomhasznalattal, ez a dissaving
esete az allamhaztartdson belil.

'8 Bizonyos értelemben azonban az infldcié eszkoze is lehet a megtakaritdsok névelésének. Ez a “kényszer-megtakari-
tds” esete. Az infldcids dremelkedés sokféle konkrét tényez6 hatdsdra bontakozhat ki. Most csak azt az esetet nézziik,
amikor a szdndékolt beruhdzdsok meghaladjdk a megtakaritdsokat. Ez térténhet példdul akkor, amikor az dllam és
a vdllalatok, a megtakaritdsok szabta hatdron tilhaladva, névelik beruhdzdsi kiaddsaikat. Az aggregdlt kereslet igy
kibontakozé, vagyis tul gyors emelkedése kbvetkeztében az egyensulyi dllapot adott drszinten nem tarthaté fenn, inf-
Idcié bontakozik ki. Ekkor a redlbérek névekedésének legaldbbis le kell lassulnia, a bérek ardnya a jévedelmeken beliil
cs6kken. Emiatt a bérbél él6k fogyasztdsdnak hdnyada is csokken. De, mert az aggregdilt kereslet gyorsan né, a profit
ardnya csak ndvekvé lehet. Mindezzel egytitt az orszdgos szintli megtakaritdsi hdnyad névekvé, éppen a bérbél élék
fogyasztdsi hdnyaddnak csokkenése miatt. Most azonban a megtakaritds nem azokndl jelentkezik, akik fogyasztd-
sukat — kényszeriien - cs6kkentették, hanem a vdllalatokndl. Ezek profitia né, hiszen a legaldbbis lassabban névekvé
redlbér kedvezé a kéltségeik alakuldsa szdmdra. Az infldcidval egylitt létrejové megtakaritds kényszerjellegl, mert a
bérbdl éléknek nem szdndékuk a fogyasztds visszatartdsa, hogy megtakaritdsukat néveljék. Ugyanakkor ez a megta-
karitds nem mint sajat megtakaritdsuk, hanem a vdllalati szektor nagyobb profitjaként jelentkezik. Mivel az infldcio
a gazdasdgban stlyos zavarokat okoz, az infldciéra tdmaszkodd kényszermegtakaritds a névekedés 6szténzésében
csak ellentmonddsosan és nem is mindig alkalmazhaté. A kényszermegtakaritds mdr régen megragadta az elméleti
kézgazddszok figyelmét, j6 dttekintést ad errél Heller Farkas (2001:374-384).

' Mindez lényegében a GFS-rendszernek felel meg, ami a Nemzetkézi Valutaalap dltal kidolgozott kormdnyzati pénz-
lgyi statisztikai rendszer. A megegyezés nem teljesen pontos.
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Ennek alapjan a kovetkezdt kell mondani: lehet ugyan, hogy a vallalati megtakari-
tasokat 6sztonzd adotigyi intézkedések novelik a vallalatok megtakaritasi hajlandosagat,
de az adékedvezmények, a nyilt vagy burkolt addcsokkentés csokkentik az allamhaztar-
tas bevételét. Ilyenkor, ha adottak a kiadasai, az egyensulyi helyzete romlik, és annyival
csokken az allamhaztartas megtakaritasa, amennyivel novekszik a véllalatoké. Ekkor az
orszagos szinti megtakaritds dsszege és aranya nem valtozik, pedig a beruhazasok forrasa
szempontjabodl éppen ez utobbi a fontos.

Mégis, a vallalati és haztartasi megtakaritasok allami 6sztonzése javithatja az orsza-
gos szinti megtakaritas aranyat. Nem biztos ugyanis, hogy példaul a beruhazasi adoked-
vezmény az allamhdztartds megtakaritasanak csokkenésére vezet. Minden azon mulik,
hogy a megtakaritdsok, és ezzel egyiitt a beruhazasok 6sztonzése valoban hozzajarul-e
a gazdasagi novekedés gyorsulasahoz. Ha igen, a gyorsabb novekedés és a vele jdré gyor-
sabban novekvé, végiil is nagyobb addbevétel kiegyenlitheti az adokonnyitések altal oko-
zott bevételkiesést. Ekkor az allamhaztartas megtakaritasainak nem kell csokkennitik, az
orszagos megtakaritasi rata névekedhet. Tudomasul kell azonban venni, hogy az allam-
haztartas egyensulyanak, és az itt kialakult korabbi megtakaritasok fennmaradasara az
allamhaztartds kiadasainak csokkentése nélkiil, inkdbb csak akkor lehet szamitani, ha a
privat megtakaritasok sztonzését célzo adokedvezmények, illetve konnyitések nem radi-
kalisak!

Adott kiadasok mellett, és radikalis adocsokkentés végrehajtasa esetén ugyanis, csak
kis valoszintséggel lehet elkeriilni, hogy az allamhaztartas egyenstlya romlé iranyzatu-
va valjék, és, hogy az orszagos megtakaritasi rata csokkenjen. Radikalis adocsokkentés-
nek szamit, ha a privat szektort (a haztartdsi és vallalati szektort) terhel6 adokat atlagosan
mondjuk 10 szazalékponttal csokkentik. Ekkor a - tegyiik fel - 40%-os atlagos adoteher
30%-ra esne. Ez abban az esetben nem rontand az allamhaztartas egyensulyat, és nem ve-
zetne az allami megtakaritasok csokkenésére, ha a gazdasagi novekedés iiteme hirtelen
ugrdsszertien megemelkedne, igaz, ezutdn a ndvekedés maradhatna a korabbi iitemszin-
ten. Ha példaul a novekedés iiteme korabban évi 2% volt, az dllamhaztartds megtakaritasi
ratdjanak csokkenése csak akkor volna elkeriilhetd, ha a 10 szazalékpontos addcsokken-
tést kovetden a novekedés iiteme 2%-rol hirtelen 33%-ra ugrana fel, vagy még ennél is na-
gyobbra.” Erre pedig nem lehet szamitani.”!

Egyetlen esetben volna elkeriilhet6 a radikalis addcsokkentést kovetd egyenlegrom-
las és megtakaritds csokkenés az allamhdztartasban: ha ez kivéltand az adébehajtas, va-
lamint az adémoral gyokeres javuldsat, és, ha a kibuvé az adozas aldl jobbéra a tal magas
adokulcsokra volna visszavezethetd. Itt azonban nem lehet biztosra menni. A kormanyzat

2 Gondolni kell arra is: a kisebb addkulcs alapjdn befolyé dllamhdztartdsi bevételbdl kellene fedezni a kordbbi szintrél
vdltozatlan titemben névekvd kiaddsokat.

2 Az USA-ban ez a gyakorlatban bizonyosodott be az 1981-1983-ban végrehajtott jelent6s adécsokkentés utdn. A Re-
agen-adminisztrdcié azzal érvelt, hogy az adécsbkkentés bszténzi a termelést, valamint a kindlatot és, hogy ezek az
adobevételek névekedésével jdrnak. Az elképzelés nem vdlt be, pontosan ugy tortént, ahogyan leirtuk. A névekedés
vdrt erGteljes gyorsuldsa elmaradt, és a kéltségvetés deficitie, annak a GDP-hez viszonyitott ardnya, mintegy 40%-kal
a kordbbi szintje folé emelkedett. De a kormdnyzat vdrakozdsai indokolatlanul optimistdk is voltak. A GDP-nek leg-
aldbb 30%-kal kellett volna révid idén beliil megemelkednie ahhoz, hogy az adécs6kkentést ne kévesse a kéltségve-
tési deficit megugrdsa. Ez elérhetetlen volt. Az elméleti megfontoldsok és a gyakorlati tapasztalatok arra engednek
kévetkeztetni: az adécsdkkentésnek vagy a redlisan vdrhaté névekedési litemhez kell igazodnia, vagy az adék radi-
kdlis cs6kkentését a kéltségvetési kiaddsok hasonlé mértékii leszoritdsdnak kell kisérnie. Az utobbi esetben is kiilon
probléma azonban, hogy az addk cs6kkentését a megtakaritdsok milyen mértékii névekedése kbvetheti.
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tal nagy kockdzatot vallal, ha a vallalt adocsokkentés mértéke nagy, és ezt nem kiséri az
allamhaztartas kiadasainak legalabbis kozel hasonld mértéki csokkentése. Ilyenkor nem
keriilhet6 el az allamhaztartas deficitjének gyors és nagymértékti emelkedése. Ez a meg-
takaritasok orszdgos szintl esését véltand ki, és a novekedési potencial csokkenéséhez ve-
zetne.”

Mas a helyzet, ha az adocsokkentést az allamhaztartas kiaddsainak csokkentésével
egyiitt hajtjak végre. Ekkor valtozatlan titemii novekedés alapjan is biztosithaté az allam-
haztartas egyensulya. Ugyanakkor a privat megtakaritasok, valamint a beruhazasok 6sz-
tonzése, a novekedés gyorsitasara és még allami bevételi tobbletre is vezethet. Az utdb-
bi Ujabb beruhazési forrasnak szamit. Es éppen a kiaddsok csékkentésével dsszekapcsolt
adokonnyités lehet hatasos modja a beruhdzasok, valamint a privat megtakaritasok alla-
mi 6sztonzésének.

Bonyodalom azonban ekkor is jelentkezik. Eldszor: a kiadasok csokkentése mindig
érdekekbe titkozik. Az érintetteknek kozvetlentil jovedelem csokkenést, gyakran allas-
vesztést, a vallalatok egy részének aruforgalom-esést jelent. Sokak szamara pedig a ko-
rabban élvezett ingyenes szolgaltatasok osszegének leszoritasat vonhatja maga utan. A ki-
adasok csokkentése rendszerint tiltakozast valt ki, ezt a kormanyzatok nem szivesen val-
laljak. Ezért hajlamosak hinni abban, hogy az addcsokkentés az egyensuly felboritasa nél-
kiil megvaldsithato, a kinalatosztonzé hatdsa miatt. Mdsodszor: kétségbe vonhato, hogy a
kiadascsokkentéssel egytitt végrehajtott adocsokkentés mindig kivéltja a megtakaritasok
orszagos szint{i novekedését, és, ha ki is valtja, annak ardnya jelentds is lesz.

Az addcsokkentés lehet ideiglenes és végleges. Lehet akkor is ideiglenes, ha végle-
gesnek szanjak, hiszen ismét adonovelés kovetkezhet be. Ha id6kozben egyensulyi zavar
lép fel, erre késobb — konnyen lehet - a reakci6 az adéteher ujabb névelése. A privat szek-
tor ebben a vonatkozasban soha sem mehet biztosra. Emiatt a megtakaritasok alakuldsa
maris jelentésen kiilonboz6 lehet.

Ha az addterhek csokkenését ideiglenesnek itélik a gazdasagi szerepldk, az orszagos
szintl megtakaritasi rata nagy valdszintiséggel novekszik, annal jobban, minél nagyobb
mértékd az adocsokkentés.

Ezt a reakciot a permanens fogyasztasi elmélet magyarazza. Eszerint a fogyasztds

2 Az utébbi kbvetkeztetéssel ellentétes dllitdst tartalmaz a “Barro - Ricardo-hipotézis’, vagy mds néven a “Barro - Ricar-

hdztartdsi deficit, és ezzel a nagyobb dllamaddssdg nem vdltja ki az orszdgos szintli megtakaritdsi rdta csékkenését.
Igaz ugyan, hogy az dllami oldalon névekszik a “dissaving’; de ezt kiegyenliti a privdt szektor megtakaritdsainak no-
vekedése. A privdt megtakaritok ugyanis tudjdk, hogy az dllamnak vissza kell fizetnie a felvett kdlcséndket, emiatt ké-
s6bb novelnie kell az addkat, amit viszont a privat szektor fizet meg. Mivel pedig a privdt szektorhoz tartozék fogyasz-
tdsuk idébeli kisimitdsdra térekszenek a permanens fogyasztdsi elmélet értelmében, ahogy né az dllam adéssdga,
ugy né a privdt szektor megtakaritdsa, azért, hogy a késébb magasabb adékat meg tudjdk fizetni. Az dllami kélcson-
felvétel csupdn elhalasztja az addézdst, vagyis az dllam kélcsonfelvétele a jelenlegi adézdssal egyenértékd. Ugyantgy
fogalma.
A tétel sem elméleti alapon, sem a gyakorlati tapasztalatok fényében nem dllja meg a helyét. EIméleti oldal: a privdt
szektor részérél tokéletes eléreldtdst tételez fel, ilyen nem létezik. Emellett, nem igaz, hogy orszdgos szinten, akdr hos-
szu id6szakot tekintve is, az dllam dltal felvett kolcsén visszafizetésre kertil. Az esedékes tartozdsok ugyanis finanszi-
rozhatdk hitelfelvétellel is. Mivel az dllam nem halandd, mint az egyén, ez a gyakorlat szinte vég nélkiil folytathato.
Vagyis az dllami hitelfelvétel nem von sziikségképpen maga utdn a késébbi években adéemelést. Gyakorlati tapasz-
talat: Az 1980-as évek elején a Reagen-adminisztrdcio dltal végrehajtott adécsékkentést és az igy bekévetkezé dl-
lamaddssdg-n6vekedést nem kévette a privdt szektor megtakaritdsainak névekedése. Az orszdgos megtakaritdsi rata
csokkent. (Barro, R. 1974; Blanchard, O. 1985; Aschauer, D. 1985.)
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akkor né meg a realizalt jovedelem emelkedése kovetkeztében, ha az emelkedés tartésnak
tekinthetd. Az ideiglenes jovedelemndvekedésre a fogyasztas nem, vagy csak rugalmatla-
nul reagal. Az eredmény a privat szektor megtakaritasi ratajanak novekedése, ami persze
csak addig tart, amig az adomérséklést vissza nem vonjak. Az ilyen dtmenetileg nagyobb
megtakaritas a novekedési potencidl megemelkedésének nem lehet az alapja. Ehhez a meg-
takaritasi rdta tartésan magasabb szinvonala sziikséges. Ha viszont az addcsokkentés a
privat szektor varakozasaiban tartosnak mindsiil, a megtakaritasi rata jelentés megemel-
kedése azért vonhatd kétségbe, mert a fogyasztas ilyenkor hamar igazodik a véglegesen
nagyobbnak itélt jovedelemhez.

Ugyanazzal a problémaval keriiliink itt szembe, amire hivatkoztunk a fejlett orsza-
gok megtakaritasi ratajaval, vagy a novekedési folyamatot kiséré nagyjabol stabil megta-
karitasi rataval kapcsolatban. A fokozatosan novekvé jovedelemhez rugalmasan igazodik
a fogyasztds, ugyanigy a nem atmenetinek tekintett nagyobb jovedelemhez is. A tartdsnak
itélt kisebb addteherhez tartozé nagyobb nettd jovedelem biztos jovedelem, ezért tartosan
nagyobb megtakaritasi rata végleges adocsokkentés esetén sem varhatd.

Lehet, és kell is a kovetkeztetéseken finomitani. A végleges adocsokkentést sem itéli
kezdettdl fogva mindig biztosnak a gazdasag. Ekkor az adocsokkentést kovetGen a meg-
takaritdsi rata n6, am ez késobb csokkend iranyzatu. Talan késébb is valamivel magasabb
marad a megtakaritasi hajlandosag. De a realitisok gondos szambavétele amellett szol,
hogy a gazdasagpolitika az adézason keresztil sem tud meghatarozoé befolyast gyakorol-
ni a privat szektor megtakaritasaira. Az egyes orszagok kozott tapasztalhato szignifikans
eltérések a megtakaritasi rata orszagos szinvonalaban nem egyszertien a gazdasagpolitika
eltéréseinek kovetkezményei.”

Az allamhaztartas megtakaritasainak Osszege és ardnya azonban szinte sohasem
egyenld az allamhaztartas kimutatott egyenlegével. Eltekintve attdl, hogy ez az egyenleg
egymastol kiilonboz6 elszamolasi rendszerekben mutathaté ki, és ettdl fiiggden a nagy-
saga és aranya mas és mas lehet, azt kell tudni: maga a kiadasi oldal is tartalmaz megta-
karitast. Az allamhaztartasbdl finanszirozott beruhazasi kiadas is megtakaritas, hiszen a
beruhazas nem fogyasztas. A megtakaritdas mindig a GDP-nek azzal a részével egyenld,
ami nem keriil fogyasztasra. Az allam kozvetlen hozzdjaruldsa tehat az orszagos szintd
megtakaritashoz nem bevételeinek és kiaddsainak kiilonbségével mérhetd, ehhez mindig
hozza kell adni az allam 4ltal finanszirozott beruhazasok értékét. Eszerint, az allam akkor
is megtakarithatd lehet, ha az dllamhdztartas deficites, vagy hozzdjarulasa a megtakari-
tasokhoz joval nagyobb lehet, mint amekkora bevételeinek és kiadasainak pozitiv egyen-
lege.

3 Kohn, M. az orszdgos szinten mutatkozo eltéréseket a kovetkezbkkel kisérli megmagyardzni: 1.) A népesség kormeg-
oszldsa. Ha a nyugdijasok ardnyszdma alacsony, mert a lakossdg dtlagos életkora a hosszt vdrhaté élettartam mellett
is alacsony, magasabb a megtakaritdsi rdta. Ekkor viszonylag nagy lehet azok ardnya, akik megtakaritanak, azokhoz
képest, akik éppen felélik megtakaritdsaikat. 2.) A térekvés az 6rékhagydsra. Ekkor ugyanis az idések nem igyekeznek
felélni az életiik folyamdn felhalmozott megtakaritdsaikat. 3.) A pénziigyi piacok hatékonysdga. Nagyobb az egyének
megtakaritdsi hajlandésdga akkor, ha stabil és jol kiéplilt a bankrendszer, ha ez biztos pénztigyi befektetést igér, mint
amikor a pénziigyi rendszer elmaradottabb. Ez az el6bbi két ponttal egytitt mdr tébblet-megtakaritdssal jdrhat. 4.) A
bankok hitelezési hajlanddésdga. Ha a hitelek felvétele kénnyd, kbnnyebb, mint mds orszdgokban, a lakossdg netto
megtakaritdsi rdtdja alacsonyabb, ellenkezé esetben magasabb. 5.) A tékepiac fejlettsége, a befektetési lehetSségek
vdltozatossdga, és ugyanakkor a befektetések biztonsdgdnak foka. Ez ugyancsak az elsé két ponttal egytitt orszdgos
szintd, és véglegesen nagyobb megtakaritdsi rdtdval jdr. A felsoroltak csak részben fliggnek a gazdasdgpolitikdtdl,
ami azt jelenti: a gazdasdgpolitika befolydsolja ugyan a privdt szektor megtakaritdsi ratdjdt, de egészében nem hatd-
rozza meg. (Kohn, M. 2003.)
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M¢ég egy nagyon lényeges bonyolitd tényezét kell figyelembe venni. Az allamhaztar-
tas egyenlegét befolydsolja az inflacid is. Kiilonosen a gyors vagy viszonylag gyors inflacio.
Ennek féként két kiilonbozé egyenleget valtoztatd hatasaval kell szamolni. Az egyik a se-
igniorage nagysagat befolyasold inflacids hatas, amely az dllamhaztartas bevételét noveli,
és ezzel annak egyenlegét javitja. Ez az allami megtakaritas nagysagat ténylegesen befo-
lydsolo tényez6. Ha az inflacid gyorsul, az dllamhdztartas seigniorage jévedelme is n6, bar
nem pontosan olyan aranyban, amilyenben az inflacié gyorsul. A masik az inflacionak a
nominalis kamatlabra gyakorolt hatasaval, és igy az allam kamatbevételeivel és kamatki-
adasaival kapcsolatos.

A seigniorage tartalmaval itt nem foglalkozhatunk. Ez a jegybanknak a készpénzte-
remtés monopodliumaval kapcsolatos jévedelme, ami nominalisan és redlértékben is na-
gyobb, ha az inflacié gyors. Ha az inflacié semmilyen mas médon nem hatna az allamhaz-
tartas egyenlegére, azt mondhatnank: az inflacié mindig javitja az egyenleget, és ennyiben
mindig kedvezd hatast az dllamhdaztartas megtakaritdsainak alakuldsara. A valosagban,
szinte kivétel nélkiill minden orszagban van az inflaciénak az egyenlegre ellentétes hatdsa
is. Ez azért igaz, mert majdnem mindegyik orszagban létezik allamaddssag, és ennek os-
szege rendszerint joval meghaladja az allamhaztartas esetleges koveteléseinek nagysagat.
Az éllam tobbnyire nett6 addsségfelvevd. Eppen ezért az dllamhéztartds, ezen beliil f6ként
a kozponti koltségvetés nettd kamatfizetd.

Ha nincs inflacid, a kamattényezdre itt nem kellene szot vesztegetni. A kamatkiadas
lényegében ugyanolyan természetli kiadasi tétel volna, mint amilyenek az allam egyéb
kiadasai. Inflacioval egyiitt az Osszefiiggések bonyolultabba valnak. A kamat mar nem-
csak realkamat. Egy része az inflacids dremelkedésbdl szarmazo veszteséget kompenzal-
ja. Maga az allam addssaga az inflacié miatt veszit értékébdl, ezt egyenliti ki az inflacio
miatt nagyobb nominélis kamat “inflaciés kamatrésze”. Es ez, kétszamjegy(i inflaci6 ese-
tén Osszegét tekintve joval nagyobb, mint a realkamat-rész. Ha ugyanakkor nagyaranyud
az allam addssaga, az inflacios kamatfizetés lehet a kiadasok egyik legjelentdsebb része.
Emiatt az allamhaztartds deficitje a GDP-hez viszonyitva sokkal nagyobb lehet az altala-
ban tapasztalhatd 1-2%-nadl, akar 5-10%-o0s aranyt is elérhet.

Lehet-e ezt az inflacié miatt kialakul6 deficitet negativ megtakaritasnak, dissaving-
nek tekinteni, mondhatjuk-e, hogy az allam ilyen aranyban megtakaritast hasznal fel?
Semmiképpen sem. Ezért azt is mondanunk kell: ez Gjabb ok arra, hogy az allamhaztartas
egyenlegét ne azonositsuk az allam megtakaritasaival. Ha gyors az inflacio, és ugyanak-
kor tekintélyes mértéki az allam netté adossagallomanya, az allamhaztartas egyenlegé-
hez képest sokkal kedvezébb lehet az allam megtakaritdsi pozicidja 1.) az allami finanszi-
rozasu beruhazasok miatt, 2.) az inflacios kamatfizetés se nem jovedelemfelhasznalds, se
nem jovedelemforras, igy nem tekintheté megtakaritas csokkenté tételnek sem az allam-
haztartas részérdl. Egyebek kozott ez is indokolja, hogy nem egy, hanem harom kiilonbo-

w7

z6 allamhaztartds-egyenleget kiilonboztessiink meg.”* E harom koziil az allamhaztartas

2 A hdromféle egyenleg az dllamhdztartdsban: 1.) Elsédleges egyenleg. Itt a bevételek és kiaddsok szambavételénél
nincsenek figyelembe véve a kamatbevételek és kiaddsok. 2.) Operdciondlis egyenleg. Az infldcids rdtdval korrigdlt
kamatbevételeket és kiaddsokat is tartalmazza, vagyis a redlkamatokat. Ezt “infldcidsztirt” egyenlegnek is szoktdk ne-
vezni. 3.) Teljes egyenleg. Tartalmazza a nomindlis kamatbevételeket és kiaddsokat is, fiiggetleniil attél, hogy mek-
kora az infldciés rdta, mekkora a redlkamatldb, és, hogy a kamattételeknek mi a szereplik a megtakaritdsok alakuld-
sdban. Ezért a teljes egyenleg gyors infldcié esetén mer6ben hamis képet adhat arrél, hogy mekkora az dllamhdztar-
tds megtakaritdsa.
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megtakaritisanak nagysagat és aranyat az operacionalis egyenlegbdl kiindulva hataroz-
hatjuk meg, ami csak az inflacioval korrigalt kamategyenleget foglalja magaban az 6sszes
tobbi bevétel és kiadas egyenlegén kiviil.

Az inflaciés kamatbevétel és kiadas azért nem megtakaritast befolyasolo tétel, mert
a megtakaritds — ha nem az amortizaciordl van sz6 — mindig jovedelern megtakaritasa.
Ha az allam inflaciot kompenzdld kamatot fizet addssagat képviseld allami értékpapirok
tulajdonosai szamara, ez a kamat nem lehet szamukra jovedelem, hiszen ez csupan az ér-
tékpapirok értékvesztését egyenliti ki. A jovedelem, fogyasztas hidnyaban mindig vagyon-
novekedést okoz, de az értékpapirok tulajdonosainak vagyona e kamatbevétellel egytitt
semmivel sem né. Megforditva, e kamatfizetés az allamhdaztartas szamara nem okoz va-
gyoncsokkenést, mert amennyi e fizetett kamat 6sszege, annyival csokken tartozasanak
realértéke.

A bevételi oldallal kapcsolatban ugyanezt mondhatjuk el. Ha az allam hitelt nyujtott,
inflacid esetén inflaciot kompenzald kamatbevételben is részesiil. Ez szamara nem jovede-
lem, mert csupan kovetelése redlértékének csokkenését egyenliti ki. Es nem veszteség az
allamnak ezt a kamatot fizeté addsok szamara sem, hiszen ugyanennyivel csokken az 6
tartozasuk realértéke az allammal szemben. Mivel az inflaciés kamat semmilyen vonatko-
zasban sem jovedelem, az allam inflacios kamatbevételeinek és kiadasainak egyenlege sem
megtakaritas, sem dissaving nem lehet. Csak a redlkamat-bevételek és -kiadasok egyenlege
mindsiilhet ennek. Ezért, ha meg kell allapitani, mennyivel jarul hozza az allamhaztartas
az orszagos szintli megtakaritashoz, venni kell az “inflaciésziirt” operacionalis egyenle-
gét, és ehhez hozza kell adni az allamhdztartas altal finanszirozott beruhazasok 6sszegét.
Az igy kapott érték rendszerint gyokeresen eltér az dsszes, vagyis az inflacids kamatbevé-
telt és kiadast tartalmazo teljes egyenleg értékétdl, még az elGjelek is kiilonbozhetnek egy-
mastol.”

Fontos az dllamhdztartdas megtakaritasainak alakulasat dinamikajaban is nyomon
kovetni. Lehet, hogy adott id6pontban az allamhdaztartas megtakaritisa mindent figye-
lembe véve negativ. Mégis, lehetséges, hogy erre az idére az allam javitotta megtakarita-
si pozicidjat: akkor, ha az allamhaztartdsban a dissaving értéke csokkent. Ez éppen olyan
fontos lehet az orszdgos megtakaritdsi rata alakulasa szamara, mint a pozitiv eldjeld alla-
mi megtakaritas novekedése. Ha példdul az egyébként negativ el6jelti operacionalis egyen-
leg szamértéke csokken, ez az allamhaztartds megtakaritasi poziciéjat ugyanebben a mér-
tékben javitja.

A fejlett orszagokban az allamhaztartas bevételeinek és kiadasainak aranya a GDP-
hez képest tobbnyire 30-40% kozott mozog. Tényleges megtakaritasa lehet negativ elGje-
16, de elérhet 5% feletti pozitiv értéket is. Ez arra hivja fel a figyelmet, hogy a megtakaritas
aranyat tekintve, id6ben nagyobbak lehetnek a valtozasok, mint a hdztartasok vagy a val-

% Azinfldciés kamat bizonyos értelemben befolydsolja az dllamhdztartds megtakaritdsainak nagysdgdt a seigniorage
alakitdsdn keresztiil. Példdul kétjegyl infldcid esetén a seigniorage nagysdga még a fejlett orszdgok gazdasdgdban
is elérheti a GDP 1-2%-dt. Ebben az esetben ennek meghatdrozo része az infldciés kamatfizetésen alapul. Maga a se-
igniorage jévedelem az dllam szdmdra, akkor is, ha nagysdga az infldcié miatt névekedett meg. Ez azért igaz, mert ez
ajovedelem a jegybank készpénzteremté monopdliumdn alapul, példdul a kereskedelmi bankoknak a jegybank dltal
nydjtott jegybanki pénzteremté hiteleken, amelyek a jegybanknak semmibe nem keriilnek. Eppen ezért az infldcié igy,
a hitelnydjtds kdvetkeztében, nem jelenthet a jegybanknak vagyonvesztést! Viszont hitelnydjtdsa alapjdn kamatot
kap, ami szdmdra, az infldciés vagyonvesztés hijdn, tiszta jovedelem. Ez magyardzza, hogy az operdciondlis egyenleg
tartalmazza a jegybank seigniorage befizetését az dllami kéltségvetésbe. Tartalmaznia kell, mert a seigniorage érté-
kétdl is fligg az dllami megtakaritdsok nagysdga.
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lalati szektor megtakaritdasainal. Mas szdval, a megtakaritasi rataban az allamhaztartasnal
nagyobb valtozas érhetd el, mint a masik két szektorban. Ha a megtakaritasi hanyad no-
velése a gazdasagpolitika egyik célkitiizése, akkor éppen itt, az dllami megtakaritasok vo-
naldn érhetd el a legnagyobb eredmény. Es az orszdgos megtakaritdsnak féként ez a része
valtoztathaté — novelheté - gazdasdgpolitikai dontésekkel. Egyebek mellett ezért jatszik
kiilonosen fontos szerepet a koltségvetési politika a novekedési potencial befolyasolasa-
ban. Az is igaz azonban, hogy éppen ezek a dontések vezethetnek leginkabb a tarsadalmi
fesziiltségek novekedésére.

Az allamhdztartas - természetesen — a sajat megtakaritdsat és ennek a GDP-hez vi-
szonyitott aranyat hatdrozhatja meg. Kiilon probléma, hogy példaul az allamhaztartas no-
vekvé aranyt megtakaritasai kivaltjak-e az orszagos megtakaritasi hanyad novekedését is,
tehat az allami, haztartdsi és vallalati megtakaritasok egytittes nagysagat és aranyat. Ha
igen, van értelme a megtakaritasok novelésére iranyulo allami torekvéseknek. Hogy ez el-
donthetd legyen, sziikséges a harom szektor megtakaritasainak egytittes vizsgalata, illetve
e megtakaritdsok egymas kozti kolcsonhatasainak figyelembe vétele is.

Az dllami, vallalati és haztartdsi megtakaritdsok egyiittes alakuldsa

Ha a harom szektor megtakaritasait egytitt, és egymasra gyakorolt hatasukban vizsgaljuk,
az els6 megkozelitésben ugy tiinik, a gazdasagpolitika hiaba torekszik az orszagos szintii
megtakaritasi hanyad novelésére. Az allamhaztartas megtakaritdsanak novelése ugyanis
kivalthatja a vallalatok megtakaritasainak csokkenését. Ugyanez tlinik igaznak a haztar-
tasi megtakaritdsok alakulasaval és hatasaval kapcsolatban. A gyakorlati érzék ugyanak-
kor ennek ellenkez&jét sugallja.

A probléma az egyszer(sitett, csupan e harom szektort feltételez6 modellben kony-
nyen érzékeltethetd: termelés vallalatokban megy végbe, az Osszes vasarlas a vallalatok
bevétele, a vallalatok jovedelmiiket — profitjukat — beruhazasra koltik, ami egyuttal az 6
megtakaritasuk is. A kiilfolddel valé gazdasagi kapcsolatoktdl eltekintiink, kezdetben az
allamhaztartas pontos egyensulyban van, és nincs megtakaritasa.

Ha most az allam valtoztat politikdjan, olyan mddon, hogy adott bevételei mellett
csokkenti kiaddsait, vagyis koltségvetési tobbletet ér el, a kialakulo pozitiv egyenleg az al-
lamhdztartas megtakaritasa. De, mert a bevételi tobbletnek megfelelen kevesebbet vasa-
rol, ugyanennyivel csokken a vallalati szektor bevétele és jovedelme, ezzel egyiitt megtaka-
ritdsa!®® Igy, ugy latjuk, mintha az orszégos szintli megtakaritds nagysiga és aranya nem
valtozna.

2 A vdllalati szektor jévedelme valéban az dllamhdztartds egyenlegével egyezé ésszeggel vdltozik meg: akkora jove-
delmének névekedése, amekkora az dllamhdztartds deficitje, és annyival csékken jovedelme, amekkora az dllam-
hdztartds bevételi tobblete. Ez azzal egyiitt igaz, hogy példdul a deficitfinanszirozdssal fedezett dllami vdsdrldsok el-
lentételélil szolgdld druk és szolgdltatdsok drdnak nagy része kéltség, féként anyag- és bérkdltség. A megolddsra tugy
j6hetiink rd, hogy figyelembe vessziik: minden vdsdrlds egytttal bevétel is a vdllalati szektor, de persze nem minden
egyes vdllalat szdmdra. Amennyi az druk és szolgdltatdsok kéltsége, annyi a vdllalati szektor egészének bevétele. Igy
automatikusan megtériilnek a kéltségek a vdllalati szektor egésze szamdra. (Persze kisebb lesz a bevétel a kéltségek-
nél, ha a bérbél él6k megtakaritanak. Ezt azonban kiilon lehet és kell szdmitdsba venni: e megtakaritdsok 6sszegét a
vdllalatok egészének jovedelmébdl le kell vonni.) Ezért a vdllalatok igy kalkuldlt jévedelméhez mdr az dllamhdztartds
deficitiének, illetve tobbletének teljes 6sszegét kell hozzdadni vagy levonni, hogy a vdllalati szektor jovedelmének, il-
letve megtakaritdsdnak értékét megkapjuk.
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Hasonlét mondhatunk a haztartasi szektorral kapcsolatban. Ha adott a haztarta-
si szektor jovedelme, és a haztartdsok most kevesebbet koltenek, mint korabban, megné
a haztartasok megtakaritdsa. De ugyanennyivel lesz kisebb a vallalati szektor bevétele és
jovedelme, és ezzel egyiitt a vallalatok egyiittes megtakaritisa. A hdztartasok megtakari-
tasnovekményét kiegyenliti a vallalatok megtakaritasanak csokkenése, az orszagos szintii
megtakaritasok dsszege és ardnya most is véltozatlan. Igy adédik a probléma: vajon eléri-e
céljat a gazdasagpolitika, ha torekszik az allami megtakaritasok novelésére, és 6sztonzi a
haztartasok megtakaritasait a beruhazasi forrasok novelése érdekében?

Konnyt a valasz, ha arra gondolunk: az allami beruhazas is megtakaritds. Ha az
allam ugy takarit meg, hogy fogyasztast szolgalé kiadasait adott bevételek mellett csok-
kenti, és ugyanilyen 0sszeggel beruhazasi kiadasait noveli, akkor nala megtakaritas kép-
z6dik kiaddsainak, vasarlasainak csokkenése nélkiil. Nem csokken a vdllalati szektor be-
vétele, csak a vallalatok egy részéé. Mas villalatoké, a beruhazési javakat gyartoké né. Igy
marad valtozatlan a vallalati szektor megtakaritasa, mig az allamhaztartasé n6, tehat az
orszagos szintl megtakaritasi rata emelkedik. A gazdasagpolitika torekvése a megtakari-
tasi rata novelésére tehat sikeres. Azonban tovabbra is gond a haztartasok megtakaritasa-
val kapcsolatos bonyodalom, és f6ként, nem igaz, hogy az allami fogyasztasi rendeltetési
kiadasok csokkenését mindig az allami finanszirozasu beruhazasok novekedése egyenliti
ki. Az allami megtakaritas valtozasat ugyanis nagyrészt és a legtobbszor egyszertien az al-
lamhaztartas egyenlegének valtozasa jeleniti meg.

A probléma a mélyebb elemzés alapjan oldhaté meg. A meghatdrozé mindig az, hogy
milyenek a vdllalati szektor vdrakozdsai, ezek pedig dontéen a gazdasagi helyzet alakula-
satdl fiiggnek. Ennek megfelelden a beruhazasi hajlanddsag lehet erételjes vagy csak mér-
sékelt, és igy a beruhdazasi forrasokkal szembeni igény lehet gyorsan novekvd vagy mé-
retében nagy, megforditva pedig csokkend, illetve mérsékelt. Vizsgalatunk arra iranyul,
hogy a gyors vagy gyorsuld gazdasagi novekedésnek mi a kovetelménye a megtakaritasok
alakulasaval szemben. Ezért fel kell tételezni, hogy novekvo, illetve nagyaranyu a beruha-
zasok forrasigénye. Ezzel el is jutunk a megoldashoz.

A feltételezett esetben az allamhaztartas névekvé megtakaritasa hamar felhaszna-
lasra, beruhdzasra kertil. A nagyobb dllami megtakaritds alapjan infldciés nyomas nélkiil
is nagyobb lehet a vallalati szektor altal végrehajtott beruhazas aranya. De ezzel egyttt
novekszik az orszagos szinti megtakaritas nagysaga és ratdja, hiszen a beruhazas egyut-
tal mindig megtakaritas. Az eredmény az, hogy a véllalati beruhazasokat most részben
az allamhaztartas megtakaritdsa finanszirozza, az 0sszes beruhdzas, vele egyiitt az 6sszes
megtakaritas nagyobb lehet az allamhdztartas egyenlegének javulasa miatt. Ha az allam-
haztartas megtakaritasanak novekedése nem vezetne az orszagos szintli megtakaritasi ha-
nyad novekedésére, a vallalati szektor nagyobb beruhdzasi ratdja nem volna elérhetd az
inflacids rata megemelkedése nélkiil.

Ugyanez mondhatd el a haztartasok megtakaritasaval kapcsolatban. Ha csak azt néz-
ziik, hogy a haztartasok megtakaritasai 6nmagukban csokkentik a vallalati szektor bevé-
telét, ugy tlinik, a haztartasi szektor megtakaritdsainak 0szténzése nem javithat a néve-
kedés feltételein. A vallalati szektor beruhdazasi igényének bekapcsolasa valtoztat a képen.
Kideriil, a kedvezd beruhdazasi hajlanddsag felszivja a haztartasok megtakaritasait, ezzel,
és természetesen a haztartasi megtakaritasokkal egyiitt a beruhdzasok aranya, tovabba az
orszagos szinti megtakaritasi hanyad is megnd: megfelel technikai fejlédés mellett gyor-
sabb lehet a gazdasagi novekedés iiteme.
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Itt a beruhdzasi hajlanddsagot vettiik alapul, és nem széltunk a kamatlab szerepérdl.
Nem véletleniil, hiszen korabban azt allapitottuk meg, hogy a beruhdzasok kamatrugal-
massaga nem kiiléndsebben erételjes. A beruhdzasok alakulasa nem vezethetd le egyediil
a kamatlab valtozasaibdl, sét, nem is ez az alapvetd beruhazasvaltozast meghatarozo té-
nyez6.”” De a kamatlab hatdsa nem semmi! Ez is “beleszdl” a beruhazasok alakuldsaba. A
fentiekhez ezért a kovetkezo6t kell hozzatenni: az allamhdaztartas megtakaritasanak no-
vekedése akadalyozza, hogy a kamatlab néjon, ennek ugyanis megvan a valdszintisége
akkor, ha abbdl indulunk ki, hogy a beruhdazasi hajlanddsag erételjes. Esetleg, a kamatlab
ekkor valamelyest csokken. Ha mindez igy van, a beruhdzas novekedése az allami meg-
takaritds alapjan konnyebben bekovetkezik, és orszagos méretekben valosagga valik a na-
gyobb beruhdzasi és megtakaritasi rata.

Ugyanez az Osszefliggés jut érvényre, ha a haztartdsok megtakaritdsi ratdja no.
Emiatt nem emelkedik a kamatlab a nagy beruhazasi hajlanddsag ellenére, esetleg a ka-
matlab csokken. Kedvezébb a beruhazasok novekedésének feltétele, konnyebben alakul
ki a beruhazasi és megtakaritasi rata magasabb orszagos szintje. Vagyis, a kamatldb nem
kezelhet6 ugyan a beruhdzdsok és megtakaritasok alakulasinak meghatarozé tényezéje-
ként, de tényleges szerepét nem szabad figyelmen kiviil hagyni. A kamatlabat és a kamat-
lab-politikat be kell illeszteni a gazdasagi novekedés folyamatat szabalyoz¢ altalanos 6sz-
szefliggésrendszerbe.

Mindebbdl az is kovetkezik: a megtakaritdsi rata novekedésének osztonzése nem
mindig kedvezd hatasu a gazdasagi novekedésre. Ha a varakozasok kedvez6tlenek, elhiba-
zott a megtakaritdsok 0sztonzése. S6t, ez ilyenkor nem is vezet a megtakaritasi rata nove-
kedésére, csak stlyosbitja a gazdasagi helyzetet: részben az torténik, amit fentebb leirtunk.
Ha né az allamhaztartas megtakaritdsa, csokken a vallalatoké. Az utobbi akkor is csok-
ken, ha nagyobb lesz a haztartasi szektor megtakaritasi rataja. Még tovabb kell menni: a
megtakaritasok osztonzése ilyenkor a gazdasagi teljesitmény csokkenésére vezethet, és az
orszagos szintl megtakaritasi rata nem noévekszik, hanem csokken. Ekkor pontosan az
torténik, amit a keynesi kozgazdasagi elméleti rendszer leir a “megtakaritdsi paradoxon”
cim alatt. Az tehat, hogy a gazdasagpolitikanak milyen elméleti alapon nyugvé dontéseket
kell hoznia, nem allapithaté meg eleve sem a keynesi, sem a neoklasszikus elméleti rend-
szer tételei alapjan. Mindig az altalanos gazdasagi feltételrendszer fiiggvénye az, hogy mi-
lyen szellemt gazdasagpolitikai stratégia alkalmazando.

¥ A magyar szdrmazdsu kézgazddsz, Kaldor ezt mindig hangsulyozta, de azt sem dllitotta, hogy a kamatldab vdltozdsd-
nak nincs semmiféle szerepe a beruhdzdsok alakuldsdban. Csak azt mondta: a beruhdzdsok a kamatldb vdltozdsdra
rugalmatlanul reagdinak. Kiilbnbséget tett azonban beruhdzds és beruhdzds kbzétt. A lakdsberuhdzdsokat mint ru-
galmas vdltozét kezelte, mint olyat, ami érzékenyen reagdl a kamatldb emelkedésére vagy csékkenésére. Szerinte, a
kamatldb vdltozdsa féként ugy hat a vdllalati beruhdzdsokra, hogy a csékkend kamatldb élénkiti a lakdsberuhdzdso-
kat, az utébbiak keresleti hatdsdra pedig vdltozhatnak a vdllalati beruhdzdsok. A vdllalati beruhdzdsokndl szerinte is
észlelheté a kamatldb vdltozdsdnak hatdsa, de nem kézvetlendil, emellett csak tompitva. De ez is azt jelenti: a kamat-
Idb szerepe nem negligdlhaté. (Kaldor, N. 1960, 1978.)
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