A koltségvetési és a monetaris politika eszkoztara, szerepe a gazdasagpolitikai célok
megvalositasaiban. Az adok és jarulékok szerepének megértése a modern
nemzetgazdasagok miikodésében. Az allami szerepvallalas és az adoézas kozotti
kapcsolatok feltarasa. Esettanulmanyok: kapcsolodé médiaszovegek elemzése.

1.) Olvassa el az alabbi cikket, majd valaszoljon az azt kovet6 kérdésekre!

Megkezdheti a kamatemelést a Fed
2015. januér 03., szombat, 18:44 Utolsé frissités: 2015. januér 03., szombat, 18:03 Szerz6: MTI

A Fed a gazdasagi novekedés iitemének gyorsulasival parhuzamosan mar az év elsé
felében megkezdheti az alapkamat emelését - idézi a The Wall Street Journal Loretta
Mester, a Cleveland Fed elnoke Fox Business Network tévécsatornanak pénteken adott
interjajat.

A Cleveland Fed elnoke szerint az amerikai gazdasag "szilard talajon all" és a novekedés
titeme az idén elérheti a 3 szazalékot. "Novekedési és foglalkoztatasi adataink kifejezetten
jok, a munkanélkiiliségi rata gyorsabban csokkent, mint arra tobben szadmitottak" -
fogalmazott. A Fed 2 szézalékos céljatol mar a masodik éve elmarad¢ inflaciot Loretta Mester
"kissé alacsonynak'" nevezte az interjiban, de - Janet YellenFed-elnok alldspontjat osztva -
"nagy valdszintiséggel dtmeneti jelenségnek"

A Fed 2006 ota els6é kamatemelésének a pontos id6zitése a Cleveland Fed elntke szerint a
mostantol beérkezé friss makrogazdasagi adatokon mulik. Megjegyezte azonban, hogy "ami
az els6 kamatemelés utan kovetkezik, az még megengedd monetaris politika lesz". A piaci
kornyezet jelenleg az erds volatilitas* ellenére is kedvez a gazdasagi novekedésnek -
hangstalyozta, hozzatéve, hogy semmilyen olyan eszkézbuborék képz&désérdl nincs sz6, ami
veszélyeztethetné a pénziigyi rendszer stabilitadsat. "Nem latni semmi ilyesmit, de azért résen
vagyunk" - mondta.

Loretta Mester tavaly juniusban lépett hivatalba a Cleveland Fed elntkeként és az idén nem
fog szavazati joggal rendelkezni az amerikai jegybank szerepét betolté szovetségi
tartalékbank-rendszer, a Fed monetéris dontéshoz6 testiiletében, a nyiltpiaci bizottsagban
(Federal Open Market Committee, FOMC).

A Fed 2008 decembere 6ta nem valtoztatott zéré kozeli alapkamatan. Az elemzdk tobbsége
2015 kozepére varja az elsé kamatemelést.

Forras: http://hveg.hu/gazdasag/20150103 Megkezdheti a kamatemelest a Fed

*volatilitds = a hozamok, drak, drfolyamok ingadozdsa (a piaci vdltozékonysig mérdszdma)

Kérdések:

a) A Fed ,az amerikai jegybank szerepét betolt6 szovetségi tartalékbank-rendszer”. A
szovegbdl vett indokokkal tdmassza ald, hogy jegybankrol van szé! (Melyik tipikus
jegybanki feladatok jelennek meg a cikkben?)

b) Mely gazdasagpolitikai célok jelennek meg a szovegben?

c) Mutassa be, milyen médon hat a gazdasagi szereplSkre és igy a piacra, ha a Fed
(jegybank) kamatot emel!



http://hvg.hu/gazdasag/20150103_Megkezdheti_a_kamatemelest_a_Fed

2.) Olvassa el az alabbi cikket, majd valaszoljon az azt kovet6 kérdésekre!Lett receptet
mindenkinek!(részlet)

2014. januér 31., péntek, 11:48 Utolso6 frissités: 2014. januar 31., péntek, 11:41
Szerz6: hvg.hu

IImars Rimsevics, az idei év elején az eur6zéna tagjava lett Lettorszag jegybankjanak elnoke
a Magyar Nemzeti Bank (MNB) 4altal szervezett Limfalussy Lectures Konferencian elmondta,
hogy orszaga jelenleg Eurdpa legjobban novekvd gazdasaga és ez igy lesz a kovetkezd par
évben is. A valsag el6tti GDP-szintet a balti allam 2013-ban érte el. Ennek a novekedésnek
kell, hogy legyen egy motorja, forrasa; a versenyképesség itt a kulcskérdés, ez a legfontosabb
tényezok kozé tartozik a lett jegybankelnok szerint. Lettorszag exportja emellett az egyik
legdinamikusabban béviil az EU-ban. Mi biiszkén mutatjuk be, hogy leértékelés nélkiul értiik
el ezt a szintet - tette hozza Rimsevics.

A munkanélkiiliségi ratat 19 szazalékrol 9,5 szdzalékra tudtdk csokkenteni, a foly6 fizetési
mérleg egyensalyat is sikertilt teljes egészében helyreallitani, ebben a kiilfoldi
tokebefektetések komoly szerepet jatszottak. Emellett pedig alacsony inflacié is volt az
utobbi években Lettorszagban.

Megosztjak tapasztalataikat, ha kérdezik dket

Nem azt szeretnénk mondani, hogy megtaldltuk a "lett receptet", de ha valaki megkérdezi
toliink, hogyan csinéltuk, szivesen megosztjuk véleménytiinket - fejtette ki Rimsevics. Az els6
dolog a valsagban, amire gondoltak, hogy le kell értékelni a fizet6eszkozt, Lettorszag viszont
erre nemet mondott. A kézponti bank meggy6zte a korményt, hogy a leértékelés nem opcio,
a korményzati kiaddsokat kell csokkenteni, de rugalmas munkaer6piacot kell kialakitani és a
kereskedelmet is nyitott4 kell tenni.

A leginkdbb nélkulozhetetlen tény Lettorszagnak a valsag sikeres legy6zéséhez Rimsevics
szerint, az az volt, hogy gyorsan tudtak cselekedni. Csokkentették a kiadasokat, enélkiil
Lettorszag nem lett volna képes a valsag folé kerekedni. Felmertil a kérdés, hogy lehetett-e
volna masképpen tenni: Rimsevics szerint igen, volt rd példa, hogy mashol masképp
csinaltdk, dontSen a bevételek novelésével. Am Lettorszagban igen preciz "leltart" allitottak
Ossze, alaposan attekintettek minden kiadési tételt. A kozponti bank szolidaritasbol
csokkentette munkatarsainak fizetését is, 40 szazalékos vagast fogadtak el a munkatérsak.
Rimsevics ezek utan a kertészetbdl hozott példaval illusztrélta azt, hogy ha a nem sziikséges
agakat levagjuk, a kovetkez6 évben jobb lesz a termés. Ez a kiadasok teriiletén is igy van -
tette hozza.

Forras:http:/ /hvg.hu/gazdasag/20140131_Lett receptet_mindenkinek

Kérdések:

a) Fiskdlis vagy monetdris politikai intézkedésekkel oldottdk meg a valsagot
Lettorszagban? Valaszét a szoveg alapjan indokolja!

b) ,...mdshol mdsképp csindltik, dontéen a bevételek novelésével. Am Lettorszigban igen
preciz "leltart" dllitottak Ossze, alaposan dttekintettek minden kiaddsi tételt” - irja a cikk.
Mik lehettek példaul ezek a bevételek mashol, illetve kiadasok Lettorszagban?
Hogyan hathattak ezek az intézkedések a koltségvetés egyenlegére és hogyan a
haztartasokra, vallalkozasokra?



http://hvg.hu/gazdasag/20140131_Lett_receptet_mindenkinek

3.) Olvassa el az alabbi cikket, majd valaszoljon az azt kovetd kérdésekre!

Az eurdpai valsagkezelés valsaga(részletek)

2012. janius 16., szombat, 19:47 Utolsé frissités: 2012. junius 16., szombat, 19:41
Szerz6: Csillag Istvan - Magyar Bélint

Az Egyesiilt Allamokat és az Eurépai Uniét a 2008-ban kibontakozott pénziigyi, majd
vilaggazdasagi valsag kezdetben azonos reakcidkra kényszeritette. A két gazdaséagi
Ovezetben a pénziigyi rendszer, a bankok fizet6képességének a megdrzése érdekében
hihetetlen aldozatokat hoztak, beleértve az adofizetSk pénzének a felhasznalasat is. Am az
utak a valsag dramai szakaszanak a lezarultaval azonban szétvaltak.

Az Egyesiilt Allamokban a gazdasagi novekedés fenntartasa érdekében ugyan beszélnek a
kiaramlott pénz fokozatos visszaszivdsarél, de szolidabb mértékben tovabb folytatjdk a
valsdg csucspontjan kovetett keresletélénkité, pénznyomasos gyakorlatot. Eurépaban -
elsésorban Németorszag kezdeményezésére - szigort rezsim kezd6dott, ... megszoritasokkal
igyekeznek feltart6ztatni a valsag tovabbi eszkaldlodédsat, az eurotvezet szétesését.

Jaradékoltat6 kozszolgak koztarsasaga

A vélsag 4ltal leginkabb érintett eurdpai orszdgokban kialakult joléti allamra azonban az a
jellemz6, hogy ©sszeér és egymdsba fonddik a tarsadalmi szolidaritast kifejez6 szociélis
gondoskodas, a szakszervezeti logika és az dllam tulterjeszkedése altal felhizlalt kozszolgak
rendies érdeke. Az igy duzzad¢ jaradékosok tomege azonban nemcsak koltségvetési
teherként nehezedik a gazdasdgra, hanem az altaluk képviselt piac- és versenyidegen kulttara
és Kkiterjedt korrupcié tovabb rontja a helyzetet. Tehat ...az &llam talterjeszkedik a
kozfunkcidk ellatdsahoz sziikséges mértéken, s az egykori adémentes koznemesség helyébe
a jaradékoltat6 kozszolgéak rendje 1ép.

Amig az USA-ban torténeti és filozofia okok miatt sohasem jott 1étre eurdpai stilusa ,joléti”
allam, addig Eurépdban a megallapodott joléti allamok sajat nemzeti érdekeik szerint
szervez6dnek, s benniik az allami Gjraelosztds 4ltal fenntartott és eltartott kivaltsdgosok,
jaradékosok csoportja egyre erételjesebb. Ha az allamhéztartasok masodik vilaghdbora uténi
kiadasai koziil a transzfer kiaddsok novekedési iranyzatat vizsgdljuk, akkor azt latjuk, hogy
ezek a fejlett orszagokban mindentitt legaldbb a dupléjara néttek, és ma mar Eurépéban az
Osszes allami kiadas kozel 2/3-4t teszik ki.

Az allami nyugdijat, az allami segélyt, az allami jaradékot, az allami allast és &ruik allami
arkiegészitését, dotacisjat élvezSk tabora hihetetleniil nagyra duzzadt. Ok az allami
jaradékosok és jaradékoltatok heterogén, dm népes osztdlya. Esetiikben Osszekeveredik a
nyugdijban, a szocialis ellatdsban megjelend sziikségszerti tarsadalmi szolidaritds az allami
kozfunkciok ellatdsa {tirtigyén biztositott kivéltsagokkal. Ahogy a rendiség idején az
adomentesség jellemezte a kivaltsdgos osztdlyt, most az adofizetés terén 6k a nettod
,adobérlék”, azaz az altaluk fizetett adé mértékét messze meghaladja a fogyasztasuk
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fedezetére masoktol atcsoportositott ado, mint nekik ,jaré” jovedelem.

Eurdpaban végképp dsszekeveredett az dllam altal szervezett kozfunkciok (kozigazgatds és
jogszolgaltatds, oktatds, védelem, rend- és jogbiztonsig, egészségiigy, infrastruktiira stb.) elldtdsa,
illetve az ehhez sziikséges jovedelemcentralizicio és iijraelosztds a jdradékos és jaradékoltato réteg
fenntartdsdval. Mi sem bizonyitja ezt jobban, mint Assar Lindbecknek, a hires svéd kutaténak
a jovedelem forrasa alapjan kidolgozott aranyossagi mutatdja.




E szerint a feln6tt lakossdg egy részének a jovedelme a politikusok dontésétsl fiigg: 6k a
koztisztvisel6k, kozalkalmazottak, segélyezettek, munkanélkiili segélybsl él6k, allami
nyugdijprogram alapjan nyugdijasok, tdppénzesek és gyermekgondozasi segélyen él6k. A
feln6ttek masik csoportja a piacrél szerzi a jovedelemét. A jaradékoltatok koltségvetési
koztarsasagaiban a politikai dontéstél fliggé jovedelmtiek vannak tobbségben a piaci
jovedelmtekkel szemben: pl. Magyarorszédgon 1,3 : 1, Gorogorszagban 1,4 : 1; Portugalidban
1,2 : 1 ardnyban.

Eurépaban: keresletélénkités =/~ gazdasagélénkités

A novekedésorientalt, keresletet élénkité &allami programok eltéré kovetkezményei a
tarsadalmak eltéré sajatossdgaibol fakadnak. A nagy, egységes piacti, d&m a gazdasagi
nyitottsag szempontjdb6l inkabb zartnak mondhaté gazdasig esetében (mint amilyen -
kiillondsen a New Deal idején - az USA volt) az dllami keresletélénkités eredményeképpen az
elfogyasztott javak tobbségét belfoldon allitjdk el6. Ezért az 4llami keresletélénkités révén a
tobbletkereslet belfoldi munkahelyeket teremt, vagy kiaknazatlan kapacitdsokat allit
munkaba, s igy a gazdasagi novekedés révén valéban fenntarthaté és finanszirozhaté
keresletnovekedést eredményez.

Ennek éppen az ellenkezSje igaz a kis és kozepes, valsdg stjtotta eurdpai nyitott
gazdasagokra: az allami keresletélénkités altal beinditott fogyasztoi tobbletkereslet nagyrészt
az import javak irdnti keresletet gerjeszti, s emiatt elenyész6 mértékben eredményez a hazai
termelés irdnti keresletet. Kovetkezésképp értelemszertien nem is nagyon noveli a hazai
munkaer$ irdnti keresletet, a beruhazasokat, Gj munkahelyeket, viszont megterheli a
kiilkereskedelmi-, illetve a fizetési mérleget. Ha a gazdasagi nyitottsag/ zartsag problémahoz
még hozzavessziik a jaradékoltatok massziv rétegét is, akkor meg kiilonosen azt
tapasztaljuk, hogy a keresletélénkités fogyasztokat ugyan termel, de nem a magangazdasag
munkavallal6i, hanem a kozszolgék rendjének korében.

Nem generdl a keresletélénkités hazai beruhdzasokat sem, hiszen a fogyasztasi tobblet jorészt
importb6l szarmazik, s még az infrastrukturélis beruhazasok is nagymértékben mas
orszagok munkavallaléinak szdmét novelik (Id. informatika és telekommunikécio), illetve
kilfoldiek beruhazasait indukaljak. Raadasul az infrastrukturalis beruhazasok napjainkra
rendkiviil alacsony munkaeréigénye miatt ... az abban foglalkoztatottak potlolagos kereslete
gyakorlatilag nincs hatassal a hazai termelés bévtilésére.

Az eurdpai bels6piac 1j egyensulyat gy lehet helyredllitani, ha a fejlettek nem, vagy kevésbé
szoritanak meg, s nem torekednek teljes addssaguk, és koltségvetési hidnyuk leépitésre, azaz
tobbet fogyasztanak, a dél-keletiek pedig allamilag megszoritanak, de piaci 1élegzethez
jutnak a fejlettek fogyasztasa révén. A ,feneketlen” szolidaritas helyett ez az érdekkozosség
és egymasra utaltsag mtikodhet: Eszak-Nyugat-Eurépanak ugyanis sziiksége van a termékeit
felvevo Dél-Kelet-Eurdpara.

Az amerikai at kiilonlegessége

Az amerikai New Deal azért hozhatott viragzast, mert ott nem volt torténetileg 6rokolt
kivaltsdgos osztaly, nem volt nemesség, amelyik képes lett volna kibajni a kozteherviselés
alél, vagy éallami jaradékos osztallya valni. S6t, ekkor vezették be a progressziv adét, amivel
megteremtették az olyan kozfunkcidk forrdsat, mint az dllami nyugdij- és szegénybiztositas,
valamint a kozéposztaly meger6sodését szolgalo kozépiskolai és felsGoktatasi képzési
programok finanszirozasa.




Amerikdban a nemzeti tudat és a szolidaritas diktélta felel6sség hatarai egybeestek; a
gazdasagba pumpalt pénzek a hazai gazdasagot élénkitették; az akkor még munkaerd-
igényes infrastrukturélis beruhazasok szintagy; s az ennek nyoman hosszabb tdvon
megsziilet joléti - és csak részben szocidlis - &llam altal kivetett terhek a gazdasag
fejlédésével aranyosan novekedtek.

E torténelmi hagyomanybol fakad, hogy az allami megoldasokkal szembeni er&s
idegenkedés, az anti-etatizmus segiti a versenyt, az innovéaciot és sziikiti a jaradékosok
allamra teleptilését, ezért az allami keresletélénkités kevésbé tud széles jaradékos réteget
életre hivni, vagy életben tartani. Ezek a sajatossagok nem csak a mult szazad harmincas
éveinek, a New Deal-nek a jellegzetességei, hanem a mai amerikai valsagkezelésnek is
kijelolik a torténelmi tapasztalatokon alapul6 kereteit (Id. Romney, Obama és Tea Party
alternativak).

Forras:http:/ /hvg.hu/velemeny /20120616 _europa_gorog valasztasok

Kérdések:

a) A dolt bettivel szedett szovegrész segitségével fogalmazza meg, illetve elméleti
ismeretei segitségével rendszerezze az allam feladatait!

b) Mit jelent a joléti allam?

c) Mutasson ra azokra a torténelmi kiilonbségekre (a szoveg alapjan), amelyek miatt
eltér6 a valsagkezelés médja Eurdpaban és az USA-ban!

d) Magyarazza meg, hogy miért kiillonbozé (gazdasédgilag) a keresletélénkits allami
beavatkozas hatasa Eurépaban és az USA-ban!

4.) Olvassa el az alabbi cikket, majd valaszoljon az azt kovetd kérdésekre!

"Ez az unortodox gazdasagpolitika Achilles-pontja"

Tegytik fel hogy van 100 peng6 jovedelmiink és 200 peng6 addssagunk.

Tegytik fel, hogy adéssagunkra 7% kamatot fizettink, azaz 14 peng6t. Ebb6l kovetkezik,
hogy 86 peng6t kolthetiink el keresetiinkbél. Mi torténik ha (voild: valsag) hirtelen 95
pengdre csokken a jovedelmiink? Sajnos, ekkor mar csak (95-14=) 81 pengét kolthettink
el. Rosszabbul fognunk élni. Am ha valami csoda folytan lemenne a kamatszint 4%-ra, akkor
mar csak 8 peng6 lenne a torleszténk, és hidba kevesebb a jovedelmiink, mégis tobbet
kolthettink: 95-8= 87 peng6t. Kevesebbet kerestink, de jobban éliink. Csoda!

Nagyon leegyszertisitve ezt a vardzslatot adta el6 az amerikai jegybank (és mas nagy
jegybankok is tobb-kevesebb sikerrel) az elmult években: az amerikai lakossag
jovedelemardnyos  torlesztérészlete  tobb  évtizedes  mélypontra  esett,  mert
kamatcsokkentésekkel, pénznyomtatassal, allampapirvasarlassal minden
kamat/hozamszintet a mélybe nyomott a jegybank. Ez az oka annak, hogy rovid megingas
utdn az amerikai fogyasztok ismét tudtak fogyasztani, és 2010 6ta stabil éves 2-2,5%-kal n6
az amerikai gazdasag annak ellenére, hogy az allam folyamatosan megszoritott, ...). Ez
azonban egyben az unortodox gazdasagpolitika Achilles-pontjara is ramutat: a nagy
jegybankok nem nagyon engedhetik meg, hogy a kamat/hozamszintek jelent6sebben
megemelkedjenek. Mivel az adéssdgszintek nem csokkentek jelent6sen, ezért még mindig
igen nagy a kamatérzékenység. Ha megugranak a torleszt6részletek, akkor kevesebb marad
a fogyasztasra és ismét recesszioba hullhat a gazdasdg. Ha a fenti példaban akar 5%-ra
emeljiik a kamatokat, mdris kevesebbet tudunk fogyasztani, mint a "valsag" el6tt.



http://hvg.hu/velemeny/20120616_europa_gorog_valasztasok

Habar a nagy ment6akci6 (2008-9) sikeres volt, ennek az lett az ara, hogy a jegybankok
megkototték sajat keziiket: kamatot nem tudnak jelentés mértékben emelni, hacsak nem
akarjak kockaztatni, hogy a fellendiilés megtorjon. Marpedig, mivel tanulmédnyoztdk az
1929-es Valséagot, és az utdna jovo szigoritast kovetd hirtelen és brutélis 1937-38-as gazdasagi
visszaesést, nem fognak hebrencskedni, nem fogjak kockédztatni a fellenduilést. ... Az
alacsony kamatszint megmentette a vilaggazdasagot, de egyben 4j problémakat generalt: ha
tartosan veliink marad, akkor inflacié ... lesz. Ha pedig normalizdljak a kamatokat, akkor
konnyen el6fordulhat hogy tjabb véalsdg lesz. Melyik keziinket harapjuk meg? A
politikusokat ismerve egyértelmtien az inflacié visszatértét fogjak megengedni.

Ugy vélem, az USA-ban sokkal hamarabb lesz béroldali inflacié, mint varnak a legtobben. Az
6rabérek novekedési titeme - amely 2007-t61 2012 végéig egyre csokkent - mar novekszik, és
a (magasan kvalifikalt szegmensekben) szi(ikos munkaerSpiac miatt nagyon gyorsan
elharapozhat. Val6szintileg 2015-ben a Fed dontési helyzetben lesz, és kénytelen lesz
kamatot emelni. Ugyanakkor az is val6szin(i, hogy megprobal nagyon 6vatos lenni, igy
lehetséges az is, hogy az idei deflacios panik utdn a jovében egyre inkabb a lopakodé médon
emelkedd infl4ci6 kertiil majd el6térbe ... Ez azt jelenti, hogy folyamatosan a gorbe mogott
fognak kullogni: 3%-os inflaciénal 1%-os kamatot tartanak majd, 4%-osnal 2%-ot, stb.

Egy olyan vildgban, ahol a jegybankok egyrészt torekednek az inflacio felélesztésére,
masrészt nem lesz eszkoziik a letorésére - mert a valsagkezeléssel megkototték sajat keziiket
- a (fix hozamu) kotvénybefektetések a lehetd legrosszabbnak ttinnek. Ugyanakkor ez a
kornyezet nem j6 a részvényeknek sem. Nincsenek konnyt helyzetben a megtakaritok.

Forras:
http:/ /www.mfor.hu/ cikkek/makro/Ez_az_unortodox_gazdasagpolitika Achilles pontja.
html

Kérdések:

a) Melyik gazdasagpolitikai eszkoztar elemei ezek: ,mert kamatcsokkentésekkel,
pénznyomtatdssal, dllampapir vdsirldssal minden kamat/hozamszintet a mélybe
nyomott a jegybank”? (Fiskdlis vagy monetdris politika?)

b) Milyen problémat okozhat a kamatszint emelése?

c) Miért nincsenek j6 helyzetben a cikkben véazoltak alapjan a befektet6k?



http://www.mfor.hu/cikkek/makro/Ez_az_unortodox_gazdasagpolitika_Achilles_pontja.html
http://www.mfor.hu/cikkek/makro/Ez_az_unortodox_gazdasagpolitika_Achilles_pontja.html

