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ABSZTRAKT: Ez a tanulmany célja, hogy az ARDL-modell segitségével elemezze
az adodkiadasi politikak hatdsat a beruhazasokra és a foglalkoztatasra Algéri-
aban. Az elemzésben a kovetkez6 valtozdkat hasznaltak: adokiadasok, bruttd
hazai termék (GDP), tarsasagi addkulcs és betéti kamatlab (fiiggetlen valto-
z0k), valamint beruhazasok és foglalkoztatas (fiiggd valtozok). Az eredmények
azt mutatjak, hogy az adékiadasok rovid tdvon negativan, hosszd tdvon viszont
pozitivan hatnak a beruhazasokra és a foglalkoztatasra. Ezenkiviil a GDP pozi-
tiv hatassal van mind a beruhdzasokra, mind a foglalkoztatasra, mig a tarsasagi
addkules szintén pozitiv szerepet jatszik. Masrészt a betéti kamatlab hosszu
tavon negativ hatast gyakorol a foglalkoztatasra. Ezen eredmények alapjan a
tanulmany azt javasolja, hogy javitsdk az adokiadasok szerkezetét az olyan szek-
torok célzasa érdekében, amelyek hozzdjarulnak a munkahelyteremtéshez,
valamint a gazdasagi és tarsadalmi fejlédéshez, csokkentsék a betéti kamatla-
bakat a maganbefektetések 6sztonzése érdekében, és dolgozzanak ki olyan adé-
politikdkat, amelyek jobban tdmogatjak a befektetéseket. A tanulmany azt is
javasolja, hogy diverzifikaljak a gazdasagot az olajfiigg6ség csokkentése érdeké-
ben, és 6szton6zzék a nem olajipari szektorokba torténd befektetéseket, hozza-
jarulva ezzel a fenntarthat6 és inkluziv fejlédéshez.
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Bevezetés

Barmely adérendszer els6dleges célja a kozkiadasok finanszirozasahoz sziiksé-
ges bevételek beszedése. Minden allampolgar koteles jovedelmének, fogyaszta-
sanak vagy vagyonanak egy részét a kormanynak atadni a kzjavak, a szocialis
kiadésok és a tarsadalom szamara pozitiv gazdasagi eredményeket hozé egyéb
tevékenységek finanszirozasanak timogatasara (Villela et al., 2010).

A fiskalis politika hatékony gazdasagi eszk6z. Az addrendszer altal besze-
dett bevételek révén a kormany beszerezheti a sajat hasznalatara szant aru-
kat és szolgaltatasokat, pénziigyi transzfereket biztosithat a tarsadalmi célok
elérése érdekében, vagy pénzligyi 0sztonzoket alkalmazhat a gazdasagi tevé-
kenység élénkitésére (Kefela & Rena, 2011). Az adébevételek beszedésének és
a kozkiadasok elosztasdnak moédja kormanyonként eltérd lehet (Ullah, 2016).
Ezek hagyomanyos format 6lthetnek a koltségvetési kiadasokon keresztiil, vagy
alternativaként a preferencialis fiskalis intézkedések révén az adérendszer
kihasznalasaval (El-Khouri, 2002).

A beruhéazasi projektekre kivetett magas adok gyakran a szektor hanyatlasa-
hoz vezetnek, csokkentve az j munkahelyek szamat (Kouam & Asongu, 2022).
Emiatt sok orszag ugy dont, hogy enyhiti a regionalis és adgazati fejlédést tdmo-
gatd beruhazasi tevékenységek adoterheit. A pénziigyi hatdsagok altal bizto-
sitott kiilonboz6 formaju fiskalis kiadasok alkalmazasaval a kormanyok célja
olyan kedvezd kornyezet megteremtése, amely 6szt6nzi a beruhazasokat és el6-
segiti a célzott gazdasagi tevékenységeket, végsd soron hozzdjarulva a gazda-
sagi fejlédéshez.

Az adbelmélet egy alternativ perspektivat kinal, amely szerint a korlatozott
er6forrasokkal rendelkez6 vallalatok nagyobb hajlanddésidgot mutathatnak a
befektetési adoosztonzdk igénybevételére, mivel a kormanytél szarmazé kie-
gészit6 finanszirozast nagy értékiinek tartjak. Empirikus tanulmanyok, példaul
Zwick és Mahon (Zwick & Mahon, 2017) és (Liu & Mao, 2019) munkai alata-
masztjak ezt a nézetet azzal, hogy bemutatjak, hogy a befektetési ad6dszton-
z0k donto szerepet jatszanak a vallalatok pénziigyi korlatainak enyhitésében.
Ezek az 6sztonz6k nemcsak novelik a tékeigényes projektekbe torténd befek-
tetések valoszintliségét, hanem lehet6vé teszik a vallalatok szamara az er6for-
rasok hatékonyabb allokalasat is, ezaltal el6segitve a gazdasagi novekedést és
munkahelyeket teremtve (OECD, 2024).

Az addkiadasok abbdl a felismerésb6l fakadtak, hogy az adérendszer fel-
hasznalhatd olyan célok elérésére, amelyek hasonldak a kozkiaddsokon (koz-
vetlen kiadasokon) keresztiil elértekhez. A fiskalis intervencionizmus alkalma-
zasa mind a fejl6d6, mind a fejlett orszagokban elterjedt, kiilondsen a Gazdasagi
Egylittmkodési és Fejlesztési Szervezet (OECD) tagallamaiban, a beruhazasok
Osztonzése és a gazdasagi novekedés elsegitése érdekében. Godbout (2006) azt
allitja, hogy a preferencialis fiskalis intézkedések mar az ad6zas kezdete 6ta
léteznek. Az addkedvezményes politikak gazdasagi vagy tarsadalmi célok érde-
kében torténd értékelésének és felmérésének sziikségességére vonatkozod tuda-
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tossag azonban elészdr az 1960-as évek végén jelent meg az Egyesiilt Allamok-
ban és Nyugat-Németorszagban (Gilbert, 1995).

Szamos fejlett orszag alkalmazta az addzast (addkiadasokat) a gazdasagi
szféra befolyasolasara. 1967-ben a német kormany olyan koltségvetési jelenté-
seket tett kozzé, amelyek tartalmaztak addtamogatasi intézkedéseket (Daniel,
2006). Stanley Surrey professzor volt az els6, aki a koltségvetési kiadasok fogal-
mara Osszpontositott, és bevezette ezt a jelenséget az akadémiai diskurzusba
(Fleming & Peroni, 2008). O a teljes elszamol4s mellett érvelt annak érdekében,
hogy azonositsak és meghatarozzak az ezekkel a koltségvetési kiadasokkal kap-
csolatos bevételkieséseket.

Ugyanebben az id6ben Franciaorszag, Nagy-Britannidhoz hasonldan, a pénz-
igyi torvényjavaslathoz csatolt ways and means (pénzligyi intézkedések) sza-
kaszban éves jelentések kozzétételével kezdte vizsgalni ezt a jelenséget. Ezen
jelentésen keresztiil a francia kormany nyomon kdveti az adékiadasok alakula-
sat, értékeli azok hatékonysagat, és elemzi az ilyen forméaju tdmogatasok altal
elért eredményeket (Godbout, 2006).

A fejl6dé orszagok is felismerték az utébbi idében az addkiadasok hasznossa-
gat a koriiltekint6 és atlathaté fiskalis politika kialakitasaban (Gilbert, 1995), kiil6-
nosen a Marokkoéi Kirdlysag, amely 2005-ben tette kozzé elsé jelentését az addki-
adasokrdl. Az addkiaddsok stratégiai felhasznalasa fiskalis politikai eszkozként
lehet6vé teszi a kormanyok szamara, hogy bévitsék kozpénziigyi lehetéségeiket,
alkalmazkodjanak a modern gazdasag dinamikajahoz, és hatékonyan avatkozza-
nak be a novekedés elémozditasa és a nemzeti fejlesztési célok elérése érdekében.

Figyelembe véve Algéria fejl6d6 orszag statuszat, a beruhazasok iranti igény
az 1960-as évek eleje dta slirgeto prioritas. Az Algériaban egymast koveto gazda-
sagi reformok jelent6s hangsulyt fektettek a t6kebefektetésekre, mint a gazda-
sagi fejlédés f6 hajtéerejére, amint azt Merghit (2022) is kiemelte.

Belfoldi szinten a munkahelyteremtés tovabbra is az algériai hatésagok
egyik legfébb prioritdsa maradt (Kpodar, 2007). A munkanélkiiliség lekiizdése
és amunkahelyteremtés 6sztonzése érdekében az allam szdmos stratégiai intéz-
kedést hajtott végre, amelyek fejlesztési céljainak eléréséhez nagymértékben
tamaszkodtak az addkiadasi politikakra. 1991 éta atfogd adéreformokat vezet-
tek be, amelyek jelent6sen megvaltoztattak az adminisztrativ struktdrat és a fis-
kalis keretrendszert. Ezek a reformok az adomentességek, adécsokkentések és
pénziigyi 6sztonzok biztositasara 6sszpontositottak a befektetk szamara, kiilo-
nosen a kiemelt agazatokban, elGsegitve ezzel a vallalkozasok alapitasdhoz és
bévitéséhez sziikséges kedvezd befektetési kornyezet kialakitasat. Ezen feliil az
allam szamos intézményt hozott 1étre a foglalkoztatasi kezdeményezések tdmo-
gatasara, koztiik a Nemzeti Munkanélkiili-biztositasi Alapot (CNAC), amelyet
1994-ben hoztak létre a munkanélkiiliek tAmogatasara (94-188. sz. végrehaj-
tasi rendelet, 1994. julius 6.), az 1996-ban létrehozott Nemzeti Ifjusagi Foglal-
koztatdsi Tdmogatasi Ugynokséget (ANSE]), amelynek célja ifjtisagi projektek
finanszirozasa (296/96. sz. végrehajtasi rendelet, 1996. szeptember 8.), valamint
a Nemzeti Mikrohitel-kezelé Ugynokséget (ANGEM), amelyet 2004-ben hoztak

70 TANULMANYOK PENZUGYI SZEMLE, 2026/1

PSZ 2026 Ql.indb 70 2026. 06. 05. 10:38:48



létre a kisvallalkozasok adékedvezményes hitelekkel tortén6 tAmogatasara (04-
16. sz. végrehajtasi rendelet, 2004. januar 22.). Ezek a politikak a helyi beruha-
zasok 0sztonzését, munkahelyek teremtését, valamint a fenntarthatd gazdasagi
és tarsadalmi fejlédés elérését célozzak.

Nemzetkozi szinten Algéria befektetési politikdja az 1990-es évek eleje 6ta
jelentds atalakuldson ment keresztiil, atallva a kizarélag a kozszektorra tamasz-
kodo6 szocialista rendszerrdl a piacgazdasagra. Ebben az 6sszefiiggésben az allam
addkiadasi politikak révén igyekezett 6sztonozni a kiilfoldi befektetéseket, mint
a gazdasagi és tarsadalmi fejlodés elérésének eszkozét. Szamos torvényt hoztak
a befektetési kornyezet vonzerejének novelése érdekében, tébbek kozott az 1990.
évi 90-10. sz. torvényt, amely megteremtette a gazdasagi liberalizacio alapjait (90-
10. sz. torvény, 1990. aprilis 14.), a 2001. évi 01-03. sz. térvény, amely ad6- és vam-
kedvezményeket biztositott a befektet6k vonzasa érdekében (01-03. sz. torvény,
2001. augusztus 20.), valamint a 2022. évi 22-18. sz. torvény, amely a jogi keret sta-
bilizalasara és az adminisztrativ eljarasok egyszertisitésére Gsszpontosit (22-18.
sz. torvény, 2022. julius 24.). Ezek a torvények célja egy befektetésekre kedvezd
kornyezet megteremtése, a kiilfoldi t6ke vonzasa és a munkahelyteremtés tamo-
gatasa, ezaltal elGsegitve az orszag gazdasagi és tarsadalmi fejlédését.

Ez a tanulmany azzal jarul hozza az akadémiai szakirodalomhoz, hogy empi-
rikus értékelést nyujt az adokiadasi politikak hatékonysagardl egy fejlédé orszag,
konkrétan Algéria kontextusaban, ahol ez a téma még kevéssé kutatott. A fejlett gaz-
dasagokra Gsszpontositd legtobb meglév tanulmanytol eltéréen ez a kutatas kiegé-
sziti a szakirodalmat azaltal, hogy az ARDL-modellt alkalmazza a befektetésekre és
a foglalkoztatasra gyakorolt rovid és hosszu tavii hatasok megkiilonboztetésére. A
tanulmanyban alkalmazott kett6s modell megkozelités lehet6vé teszi az addkiada-
sok gazdasagi tevékenység kiilonb6zé dimenzidira gyakorolt hatasanak mechaniz-
musainak arnyaltabb megértését is. Az algériai fiskalis reformok és intézményi fej-
lemények elemzésbe val6 beépitésével ez a tanulmany pétolja a szakirodalomban
fennall6 hidnyossagot, és hasznos betekintést nyujt a hasonlé gazdasagi kornyezet-
ben mtik6d6 dontéshozok szamara. A fiskalis politika reformjaira, kiilonosen az
adokiadasi politikara épitve, ez a tanulméany célja, hogy értékelje e politikdk hata-
sat a beruhazasok 0sztonzésére és a foglalkoztatasi lehetdségek javitasara Algéria-
ban az 1995 és 2023 kozotti id6szakban, amely jelent6s gazdasagi reformokrol szolt.
A tanulmany e politikak révid és hossza tavt hatasainak elemzésére Gsszpontosit.

A tanulmany felépitése a kovetkezd. A 2. szakasz a szakirodalom attekintését
tartalmazza, a 3. szakasz a modszertant vazolja fel, a 4. szakasz az eredménye-
ket és a megbeszélést tartalmazza, az 5. szakasz pedig a megallapitasokkal és a
politikai kovetkezményekkel zarul.

Szakirodalom attekintése

Az addkiadéasok, mint fiskalis politikai eszk6zok, szamos tanulmany targyat képez-
ték a beruhdzasokra gyakorolt potencialis hatasuk tekintetében. Ezek a tanulma-
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nyok segitettek jobban megérteni, hogy az ad6osztonzék hogyan befolyasoljak a
vallalkozasok és a kormanyok beruhazasi dontéseit, kiilondsen olyan stratégiai
agazatokban, mint a kutatas és fejlesztés, az innovacio és az infrastruktira.

Jarkko Harju és Thomas Kosonen a kisvallalkozasok gazdasagi tevékeny-
ségére gyakorolt ad6osztonzok hatdsat vizsgaltak, kiilonos tekintettel azokra
a reformokra, amelyek csokkentették a vallalkozok jovedelemadé-kulcsait
(Harju & Kosonen, 2012). Eredményeik szerint az alacsonyabb adéterhelés nem
vezet kozvetlenill a vallalatok bevételeinek novekedéséhez. Ugyanakkor hang-
sulyoztdk, hogy a jol megtervezett ad66sztonzok fontos szerepet jatszhatnak
a gazdasagi tevékenység fellenditésében. Hasonléképpen, Pierre-Alain Muet
és Sanvi Avouyi-Dovi a preferencialis addintézkedések hatdsat tanulmanyoz-
tak a vallalati beruhazasokra Franciaorszagban (Muet & Avouyi-Dovi, 1987).
Okonometriai elemzésiik kimutatta, hogy ezek az intézkedések a berendezé-
sekbe torténd beruhazasok jelentés novekedéséhez vezettek, amelynek atla-
gos 0sszege az allami koltségvetés szamara felmeriild koltségek masfélszeresét
tette ki. Ugyanakkor megjegyezték, hogy ezeknek az intézkedéseknek a haté-
konysaga csokken, ha azokat hosszu tavon fenntartjak, ami miatt koltségve-
tési koltségeik meghaladjak az elényoket. Ezen tilmenden Antonella Caiumi az
olaszorszagi vallalati beruhdzasok 6sztonzését célzé adokiadasokra Gsszponto-
sitott. Az adokedvezményekben részestilt és azokban nem részesiilt vallalatokat
Osszehasonlité modszertan alkalmazasaval értékelte ezen intézkedések hata-
sat a beruhazasi dontésekre. Eredményei arra utalnak, hogy a tékefelhalmozast
célzd adokedvezmények nem optimalis eszkozok a helyi fejlédés elésegitésére,
kiemelve egy olyan dinamikus megkozelités sziikségességét, amely beépiti a
beruhazasi dontéseket befolyasold strukturalis tényezoket (Caiumi, 2011).

Caldeira, Geourjon és Laporte az addkiadasok értékelésének kihivasaira
osszpontositottak. Tanulmanyuk ravilagitott az addékedvezmények beruhaza-
sokra gyakorolt hatasainak értékelésének Osszetettségére, mikozben hangsu-
lyoztak a kiadasok gazdasagi és tarsadalmi hatdsainak mérésére iranyuld szi-
goru megkozelités fontossagat (Caldeira et al., 2022). A szerz6k hangsulyoztak,
hogy pontos adatokra van szilikség az ad66sztonzok jovedelmezdségének elem-
zéséhez, kiilonosen a munkahelyteremtés és a termelé beruhazasok noveke-
dése tekintetében. Tanulmanyuk kimutatta, hogy bar a fiskalis kiadasok 6sz-
tonozhetik a beruhazasokat, alapos értékelésre van sziikség a hosszu tavia
hatékonysaguk megéallapitasdhoz.

Kanada tekintetében Chen és Mintz tanulmanya a kutatas-fejlesztési adoked-
vezmények hatdsara dsszpontositott. Az eredmények azt mutattak, hogy ezek a
fiskalis 6sztonzok a K+F-kiadasok jelentés novekedéséhez vezettek, ezaltal 6sz-
tonozve az innovaciét a technolégiai szektorokban (Chen & Mintz, 2011). A kuta-
tasi beruhdzasok ezen névekedése elésegitette a gazdasagi ndvekedést az inno-
vacié Osztonzésével, lehetdvé téve a vallalatok szamara, hogy versenyképesek
maradjanak és megerdsitsék poziciéjukat a nemzetkozi piacokon. A K+F ado-
kedvezményei ezért dontd szerepet jatszottak a magas hozzaadott értékii agaza-
tokba torténé hosszd tava beruhdzasok 6sztonzésében. Az Addligyi Egylittmi-
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kodési Platform (2015) jelentést tett kozzé az ad66sztonzdk alacsony jovedelmi
orszagokban torténé alkalmazasardl, kiemelve a atlathatobb és jol szabalyozott
fiskalis politikak bevezetésének szlikségességét. A jelentés ramutatott, hogy bar a
fiskalis kiadasok 0sztonozhetik a beruhazasokat, hatékonysaguk a fejlédé orsza-
gokban korlatozott marad, f6ként a gyenge végrehajtas és a megfeleld ellendrzési
mechanizmusok hidnya miatt. A szerz6k az ad6dsztonzdk célzottabb megkozeli-
tését javasoltak a beruhdzasokra gyakorolt hatdsuk maximalizaldsa érdekében,
mikozben tAmogatjak az alacsony jovedelmi orszagok gazdasagi fejlédését.
Szamos empirikus tanulmany is vizsgalta az addszerkezet és a gazdasagi
novekedés kozotti kapesolatot, értékes betekintést nyujtva a névekedésorien-
talt fiskalis politikak kialakitdsaba. Arnold (2008) 21 OECD-orszagbdl 4116 panel
segitségével megallapitja, hogy az ingatlan- és fogyasztasi adok kevésbé tor-
zit6 hatasiak és jobban elésegitik a gazdasagi novekedést, mint a jovedelem-
addk, kiilonosen a tarsasagi jovedelemaddk, amelyek jelent6s negativ hatassal
vannak az egy fore juté6 GDP-re. Ezek az eredmények alatdmasztjak az adéter-
hek jovedelemrdl a fogyasztasra és az ingatlanaddkra vald athelyezését. A fel-
torekvd és atmeneti gazdasagok kontextusaban Grdini¢ és Drezgi¢ (2017) 20
kozép- és kelet-eurdpai orszagot elemezve arra a kovetkeztetésre jut, hogy az
adézas legtobb forméja negativan befolyasolja a novekedést, a személyi jove-
delemadéknak pedig a legkérosabb hat4sa van. Erdemes megjegyezni, hogy a
fogyasztasi adok statisztikailag nem bizonyultak szignifikdnsnak, ami ravilagit
az addzas és a novekedés dinamikajanak regionalis kiilonbségeire. Az EU-tagal-
lamokra Gsszpontositva Kutasi és Marton (2024) az Arellano-Bond GMM-médd-
szert alkalmazva bemutatjak, hogy a kozvetett addk, kiilonosen a fogyasztasi
adék magasabb aranya elGsegitheti a GDP-n6vekedést, mig a tarsadalombizto-
sitasi jarulékokra vald tdlzott tdimaszkodas gatolhatja a jovedelemnovekedést.
Hasonléképpen, Stoilova (2017) és Stoilova (2024) kiemelik bizonyos adéele-
mek (pl. jovedelem- és vagyonadok) pozitiv hatdsat a gazdasagi névekedésre,
mikozben biraljak a tulzott kozkiadasok hatékonysaghianyat, valamint a tarsa-
dalombiztositasi jarulékok és a jovedéki addk torzitd hatdsait. Végiil Ljungqvist
és Smolyansky (2018) amerikai adatok és egy hatar-diszkontinuitasi megkdze-
lités felhasznalasaval megallapitjak, hogy a tarsasagi adé emelése kovetkezete-
sen csokkenti a foglalkoztatottsagot és a jovedelmet, mig az addcsokkentések
altalaban csak recessziok idején 0sztonzik a munkaerdpiacot. Ez ravilagit a tar-
sasagi adopolitika hatdsainak aszimmetrikus és kontextusfiiggé jellegére. Ezek
a tanulmanyok egyiittesen arra utalnak, hogy a makrogazdasagi teljesitményt
nem csupan az adoészint, hanem az ad6szerkezet is jelent6sen befolyasolja. Fon-
tos elméleti és empirikus alapot nyudjtanak Algéria addkiadasi politikdjanak a
novekedés és a foglalkoztatdsi dinamika szempontjabdl torténd értékeléséhez.
Algéridban az addkiadasi politikaval kapcsolatos tanulmanyok szama rendkiviil
korlatozott, ami a szakirodalomban jelent6s hidnyossagot tiikroz. A témaval fog-
lalkoz6 legtobb tanulmany konkrét szempontokra dsszpontositott, anélkiil, hogy
atfogd megkozelitést kinalt volna. Példaul Yahiaoui és Djelil (2024) tanulmanya az
adodkiadasi politika elméleti kereteire koncentralt, alapveté betekintést nyujtva
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annak szerepébe Algéria pénziligyi rendszerén beliil. Chekrin és Belhadi (2020)
tanulméanya viszont mas szemszoghdl vizsgalta a témat, kiemelve a politika vég-
rehajtasaval kapcsolatos kihivasokat. Benbia és tarsai (2021) viszont az addkiadasi
politika bevételszerzésre gyakorolt hatdsat elemezték, hangsulyozva annak
potencialjat a fiskalis fenntarthatésag elérésében. Ezen feliil Benmansour (2023)
tanulmanya a koltségvetési kiadasi politika és a gazdasagi novekedés kozotti kap-
csolatot tarta fel, értékes eredményeket kindlva, de a gazdasagi novekedésre 6ssz-
pontositva, anélkiil, hogy foglalkozott volna annak olyan konkrét gazdasagi valto-
zOkra gyakorolt hatasaival, mint a foglalkoztatas vagy a beruhazasok.

Tovabba az algériai tanulmanyok t6bbsége elsdsorban az altalanos ad6poli-
tikara vagy az atfogo kiadasi politikara 6sszpontositott, akar a beruhazasok 6sz-
tonzésében betoltott szerepiik, akdr a munkaerdpiacra gyakorolt hatdsuk szem-
pontjabol. Ezek a tanulmanyok azonban nagyrészt figyelmen kiviil hagytak az
addkiadasok kiilonall6 elemzését és azok atfogd hatasat a legfontosabb gazda-
sagi valtozokra.

Ezért ez a tanulmany arra torekszik, hogy pétolja ezt a hianyossagot azal-
tal, hogy kizarélag az adékiadasokra 6sszpontosit, és elemzi azok kett6s hatasat
a beruhazasokra és a foglalkoztatasra. Ez a megkozelités célja, hogy mélyebb
betekintést nytjtson az adékiadasok szerepébe az algériai gazdasagban, és hoz-
zajaruljon a témaéval kapcsolatos szakirodalom gazdagitasdhoz.

Modszer

Az autoregressziv elosztott késleltetést (ARDL) modellt valasztottuk els6dleges
O0konometriai eszkozként az addkiadasoknak az 1995-2023 kozotti idészakban
az algériai beruhazasokra és foglalkoztatasra gyakorolt hatasdnak vizsgalata-
hoz. Ez a modell arrdl hires, hogy képes elemezni a filiggd és fiiggetlen valto-
z0k k6zotti dinamikus kapcsolatokat, megragadva mind a r6vid, mind a hosszi
tava hatasokat (Pesaran et al., 2001). A rovid és hosszu tava hatdsok megkiilon-
boztetése az ARDL keretrendszerben elengedhetetlen a gazdasagi kapcsolatok
dinamikus jellegének megértéséhez. A rovid tavu egylitthatok az azonnali reak-
cidkat és kiigazitasi folyamatokat ragadjak meg, mig a hosszu tavu egylitthatok
az ideiglenes sokkok eloszlasa utan fennmaradé egyensulyi viszonyt tiikrozik
(Nkoro & Uko, 2016). Lehet6vé teszi tovabba, hogy minden valtozéhoz kiilon-
b6z6 késleltetési hosszuisagokat vegylink figyelembe, igy figyelembe véve a gaz-
dasagi adatok inherens komplexitasat.

Ezenkiviil az ARDL-modell lehet6vé teszi a dinamikus kdlesonos fliggéségek
feltarasat azaltal, hogy integralja a fiiggetlen valtozdk multbeli értékeit, igy vila-
gosabb képet adva a fliggé valtozd aktualis allapotardl (Pesaran & Shin, 1999).
Az a képessége, hogy bonyolult kdlcsonhatasokat és késleltetett hatasokat vizs-
galjon, kiilonosen alkalmassa teszi gazdasagi tanulmanyokhoz.

Az ARDL-modell egyik figyelemre mélté elénye, hogy képes kezelni a
vegyes integracios rendl valtozokat, fliggetleniil att6l, hogy azok szinten (I(0))
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vagy elsé differencian (I(1)) allanddsultak-e. Ez a tulajdonsag rendkiviil rele-
vanssa teszi mind az allandésult, mind a nem allandésult idésorok elemzésé-
hez (Narayan, 2004; Wooldridge, 2010). Ez a tulajdonsag kiilonosen fontos az
addékiadasok - egy alapvet$ gazdasagi valtozé - befektetésekre és foglalkozta-
tasra gyakorolt hatasanak vizsgalatdhoz, mikdzben figyelembe veszi mas mak-
rogazdasagi mutatékat is, mint példaul a GDP-t, a tarsasagi adokulcsokat és a
betéti kamatlabakat.

Az ARDL-modell alkalmazasanak masik fontos indoka a kis mintaméretek
kezelésében megnyilvanul6 rugalmassaga. Olyan tanulmanyok, mint Narayan
és Smyth (2005) kimutattdk, hogy az ARDL viszonylag révid idésorok esetén is
robusztus és megbizhaté eredményeket szolgaltat. Ez kiilondsen el6ny0s olyan
kontextusokban, ahol korlatozott az adatok rendelkezésre allasa, mint pél-
daul az 1995-2023 kozotti id6szak Algéridban. Ezen feliil Kumar és Singh (2019)
kiemeli az ARDL-modell hatékonysagat a hossza tava Osszefiiggések becslésé-
ben kis mintak esetén, ami tovabb néveli alkalmazhatosagat kiilonboz6 gazda-
sagi kontextusokban.

Ez a tanulmany két modellt dolgozott ki az adékiadasok hatasanak elemzé-
sére. Az els6 modell az addkiadasok és a beruhazasok kozotti kapcsolatot vizs-
galja, mig a masodik modell az addkiadéasok foglalkoztatasra gyakorolt hatasara
osszpontosit. Mindkét modellben a fiiggd valtozdok rendre a teljes beruhazas
(TIN) és a teljes munkaerd (TLF). Az addkiaddsokat (TE) mindkét modellben
{6 fliggetlen valtozoként vették figyelembe, mivel azok 6sztonzdket nytjtanak a
vallalkozasoknak és a maganszemélyeknek, és igy kozvetleniil befolyasoljak a
beruhdazasi és foglalkoztatasi dontéseket. A brutt6é hazai terméket (GDP) mind-
két modellben fiiggetlen valtozoként vették figyelembe, mivel az az altalanos
gazdasagi tevékenységet képviseli, ami viszont hatdssal van a beruhézasi és fog-
lalkoztatasi szintekre. A tarsasagi adékulcsot (CTR) mindkét modellben figye-
lembe vették, mivel ez hatassal van a vallalkozasok jovedelmezdségére és befek-
tetési hajlandésagara, valamint a vallalatok munkahelyteremt6 képességére.
Ezen feliil a betéti kamatlabat (DIR) is bevontak, mivel ez befolyasolja a téke-
koltséget és a megtakaritasi magatartast: az alacsonyabb kamatlabak olcsébba
teszik a hitelfelvételt, ezaltal 6sztonozve a befektetést és a munkahelyterem-
tést. Ezen valtozok bevonasa javitja a gazdasagi elemzést, mivel a nemzetgaz-
dasag tobb aspektusat tiikrozi, mélyebb megértést nyujtva az adékiadasok és az
altalanos gazdasagi tevékenység kozotti kolcsonhatasokrdl. Ezenkiviil e valto-
z0k kivalasztasa biztositja, hogy a modell 6sszhangban legyen az elismert gaz-
dasagi szabvanyokkal, csokkentve a modellezéssel kapcsolatos kockazatokat
és elbsegitve a pontos és megbizhat6é eredmények eldallitasat. Az elemzéshez
szlikséges adatokat az algériai Pénziigyminisztérium Adoligyi Féigazgatdsaga-
tél, valamint a Vilagbank adatbazisabdl szereztiik be, biztositva ezzel az elem-
z€s pontossagat és teljességét. A valtozokat a 1. tdblazat tartalmazza leird sta-
tisztikaikkal egylitt.
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1. tablazat: Valtozok és leiro statisztikak.

vitors [on me  fre  Jor  Jom  Jor

Atlag 34,99628172 10555469,28
SD 7,58489097 1581243,707
Min 22,44697411 7681165
Max 48,12548797 13425064
Egység millidrd Egyének

algériai dinar szama

Forras MF WB

390582,941
498085,9943
524
1470625,71

milliard
algériai dinar

GDT

1,43E+11
70304095041
41764291672
2,40E+11

adollar jelen-
legi értéke

WB

23,13793103
5,520896265
15

30
Szézalék (%)

GDT

4,254482759
4,213974669
18

16,58333333

Eves szazalé-
kos arany (%)

MF

Megjegyzés: MF: Pénziigyminisztérium, WB: Vilagbank, GDT: Adéiigyi Féigazgatosag

A tanulmanyunkban szereplé modellek funkciondlis formai a kdvetkezok:
Az els6 modell, amely az adokiadasok és a beruhazasok kozotti kapesolatot

vizsgalja:

TIN = f(TE,GDP,CTR, DIR)

1. modell

A masodik modell, amely az addkiadasok foglalkoztatasra gyakorolt hata-

sat elemzi:

TLF = f(TE,GDP,CTR, DIR)

2. modell

A korabbi médszertan alapjan modelljeink ARDL-valtozatai a kovetkezok:

« 1. modell:

TIN = By + ByTIN, | + B,TE, | + B3GDP,_; + B,CTR, ; + BsDIR, ; + Z y,ATIN;,,

v v p v
+ Z ¥, ATE;_, + Z v3 AGDP,_, + Z vy ACTR,_, + Z ys ADIR,_, + €i
i=1 i=1 i=1 i=1

e 2. modell:

TLF = By + BTLF, 1 + ByTE, 1 + ByGDP, | + B,CTR, | + BsDIR, | + Z v ATLF,_,

v v p v
+ Z ¥, ATE;_, + Z v3 AGDP,_, + Z vy ACTR,_, + Z ys ADIR,_, + €i
i=1 i=1 i=1 i=1

Itt az A az elsd differencialé operatort jelenti, az B, B,, B,, B, B, pedig a hosz-

szl tavu egylitthatok.

Y Vo Vo Vo Vs, @ 10Vid tavi egyiitthatok, ei pedig a hibaterm.
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Eredmények és meghbeszélés

A 2. tablazat bemutatja az idGsorok stabilitdsdnak vizsgalatara és integracios
fokuk meghatarozasara végzett egységgyok-tesztek eredményeit. Ehhez az Aug-
mented Dickey-Fuller (ADF) és a Phillips-Perron (PP) tesztet alkalmaztak. Ezek
a tesztek az egységgyok (nem-stacionarius) jelenlétére vonatkozé nullhipoté-
zist értékelik a stacionarius alternativ hipotézissel szemben. Az eredményekbdl
kitinik, hogy a DIR valtozo kivételével minden valtozé I(1) rendl integralt. Ez
megfelel az ARDL-modell alkalmazasanak feltételeinek, amely lehet6vé teszi,
hogy a valtozdk szinten, elsé differencian vagy mindkett6 kombinacidjan staci-
onariusak legyenek, de masodik differencian nem. Ezért az ARDL-modell alkal-
mas erre az elemzésre.

2. tablazat: Az (ADF) és (PP) teszt eredményeinek 6sszefoglalasa

Integracios

. " . o w rend
T-statisz- Kritikus | T-statisz- Kritikus
tika érték tika érték 5%
5%

TIN -4.755246  0.0008** -2.976263 -4.857472 0.0006** -2.976263 1(1)
TLF -5.672906 0.0000** -2.976263 -6.327866 0.0000** -2.976263 1(1)
TE -6.618823  0.0000** -2.976263 -7.611547 0.0000** -2.976263 1(1)
GDP -4.641570  0.0010** -2.976263 -4.619103 0.0011** -2.976263 1(1)
CTR -5.024677 0.0004** -5.024623 -4.641570 0.0004** -2.976263 1(1)
DIR -3.515322  0.0513* -2.971853 -3.579885 0.0000* -2.971853 1(0)

Megjegyzés: *szinten, **elsé differencian

Az egységgyok-teszt utan a kovetkez6 1épés az Akaike-informacids krité-
rium (AIC) segitségével a megfelel6 késleltetési hosszisag kivalasztasa volt.
A 20 modell koziil az 1. abran lathat6é eredmények azt mutatjak, hogy az elsé
modell optimalis késleltetési szerkezete (4,3,3,3,3) volt, mig a mésodik modellé
(1,3,3,3,1).
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1. abra. Az 1. és 2. modell optimalis késleltetési kivalasztasa

Model 1 Model 2
Akaike Information Criteria (top 20 models) Akaike Information Criteria (top 20 models)
5.2 27.26
5.0 27.24
4.8 27.22
4
4.6 27.20 =
T
4.4 27.18 .
Y
A
42 21.16 S
YT T}}\}}\
4.0 Pl 27.14 AR REI R
| ! ([ |
¥l ol
38 1| 2t12 v Lo
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prond R
g3 014 00 2720 ¢+ b b
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A tanulmanyban szereplé mindkét modellben a hossza tavia kapcsolat meg-
l1étének vizsgalatahoz a hatarérték-tesztet alkalmaztak. A 3. tdblazatban bemu-
tatott eredmények azt mutatjak, hogy mindkét modell F-statisztikai értékei
meghaladjak a Pesaran et al. (2001) altal kiszamitott 1%, 5% és 10% szignifikan-
ciaszintli kritikus értékeket. Az els6é modell esetében, amely az adékiadasok és
a beruhazasok kozotti kapcsolatot vizsgalja (TIN fiiggé valtozoként, TE, GDP,
CTR és DIR fiiggetlen valtozdként), az F-statisztika értéke (5,914255), ami meg-
er6siti a hosszu tava kapcsolat fennallasat. Hasonloképpen, a méasodik modell-
ben, amely az addkiadasok foglalkoztatasra gyakorolt hatasat elemzi (a TLF
fliggd valtozdoként, az els6 modellel megegyez6 fliggetlen valtozokkal), az F-sta-
tisztika értéke (5,938514), ami szintén hosszu tavi kapcsolatra utal.

Ezek az eredmények lehet6vé teszik a hibajavité modellek becslését, hogy
feltarjuk az adokiadasok és a valasztott magyarazo valtozok rovid és hosszu tavia
hatasait a beruhazasokra és a foglalkoztatasra.
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3. tablazat: Az 1. és 2. modell ARDL-hatartesztjének eredményei

F-hatarteszt (1. modell)

F-statisztika 5,914255

s % s

mérete 1(0) 1(1) 1(0) 1(1) 1(0) 1(1)
30 2.525 3.560 3.058 4.223 4.280 5.840
Aszimptotikus 2.200 3.090 2.560 3.490 3.290 4.370

F-Bounds teszt (2. modell)
F-statisztika 5,938514

I R T

mérete 1(0) 1(1) 1(0) 1(1) 1(0) I(1)
30 2.525 3.560 3.058 4223 4.280 5.840
Aszimptotikus 2.200 3.090 2.560 3.490 3.290 4.370

Megjegyzés: *I(0) és I(1) rendre a stacionarius és a nem stacionarius hatarértékek

A kovetkez6 1épés a hibajavité modell (ECM) becslése a valtozdk kozotti
rovid és hosszu tava kapcsolatok elemzése céljabol. Mindkét modell eredmé-
nyeit a 4. és 5. tablazat tartalmazza.

A 4. tablazat eredményei alapjan a két vizsgalt modell egyértelmten tiikrozi a
hibajavité tag (CointEq(-1)) hatasat és a modellek altalanos statisztikai minGségét.

Az 1. modellben, amely a teljes beruhazas (TIN) és a fiiggetlen valtozok
(TE, GDP, CTR és DIR) kozotti kapcsolatot vizsgalja, a hibajavité tag értéke
(-4,5837), t-statisztikaja (-8,935460), p-értéke pedig (0,0000), ami erds statiszti-
kai szignifikanciara utal. Ez azt bizonyitja, hogy a modell gyorsan alkalmaz-
kodik a hosszu tava egyensulyhoz, ha eltérések lépnek fel. Ezen feliil a modell
kivalé6 minGséget mutat, R-négyzet értéke (0,9626), ami azt jelenti, hogy a
A fiiggetlen valtozdk szamanak kiigazitasa utan a kiigazitott R-négyzet értéke
tovabbra is magas (0,9001), ami a modell robusztussagat és erds statisztikai
illeszkedését tiikrozi.

A 2. modellben, amely a teljes munkaer6 (TLF) és ugyanazon fliggetlen val-
tozok kozotti kapcesolatot elemzi, a hibajavité tag értéke -1,3007, t-statisztikaja
(-0,065045), p-értéke pedig (0,0000). Bar az egyiitthato kisebb, mint az 1. modell-
ben, mégis erds statisztikai szignifikanciadt mutat, ami arra utal, hogy eltérések
esetén a hosszd tavi egyensulyhoz viszonylag gyorsan alkalmazkodik. Ezen-
kiviil az R-négyzet értéke ebben a modellben (0,8382), ami azt jelenti, hogy a
munkaerd-allomany variacidjanak koriilbeliil 83,82%-at magyarazza a modell.
A kiigazitas utan a kiigazitott R-négyzet értéke (0,7304), ami azt jelzi, hogy a
modell kielégitéen illeszkedik a munkaerd-valtozas magyarazatahoz.
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Az 1. modell (TIN) valtozdinak rovid tava 6sszefiiggéseiben, amely az addki-
adasok teljes beruhézasra gyakorolt hatasat vizsgalja, az eredmények azt mutat-
jék, hogy az addkiadasoknak (TE) statisztikailag szignifikans negativ hatidsa van
a teljes beruhazasra (TIN), amit a -3,38E-06 egylitthato és a 0,0234 p-érték jelez.
Ez arra utal, hogy rovid tavon az adékiadasok novekedése a beruhazasok csok-
kenéséhez vezet. A brutté hazai termék (GDP) szignifikans pozitiv hatdssal van a
teljes beruhazasra, 5,66E-11-es egyiitthatdval és 0,0018-as p-értékkel, ami hang-
sulyozza a gazdasagi novekedés szerepét a beruhazasok 6sztonzésében. Hason-
16képpen, a tarsasagi adokulcs (CTR) is pozitiv és statisztikailag szignifikdns
kapcsolatot mutat a teljes beruhazassal, 1,180184-es egyiitthatoval és 0,0004-
es p-értékkel, ami azt jelzi, hogy a magasabb tarsasagi adobevételek a beruha-
zasok novekedésével jarnak egylitt. A betéti kamatlab (DIR) azonban nem sze-
repel kifejezetten a tablazatban, ami arra utal, hogy r6vid tava hatasa a teljes
beruhazasra nem volt szignifikans, vagy nem kertilt bele.

A 2. modellben (TLF), amely az ad6kiadasok foglalkoztatasra gyakorolt hata-
sat vizsgalja, az eredmények azt mutatjak, hogy az adékiadasok (TE) statisztika-
ilag szignifikans negativ hatast gyakorolnak a teljes munkaerére (TLF), amit a
-1,433364-es egylitthato és a 0,0001-es p-érték tiikroz. Ez azt jelzi, hogy a maga-
sabb adékiadasok rovid tdvon csokkentik a foglalkoztatasi szintet. A bruttd
hazai termék (GDP) szignifikans pozitiv hatast gyakorol a teljes munkaerére,
9,56E-06-0s egyiitthat6val és 0,0000-es p-értékkel, ami megerdsiti a gazdasagi
novekedés szerepét a foglalkoztatas novelésében. A tarsasagi addkulcs (CTR)
esetében az egyiitthat6 22479,54, a p-érték pedig 0,0714, ami a foglalkoztatassal
vald, marginalisan szignifikins és pozitiv rovid tava kapcsolatra utal. A betéti
kamatlab (DIR) statisztikailag nem szignifikdns, ami azt jelzi, hogy rovid tavon
nincs jelentés hatasa a foglalkoztatasra.

A 4. tablazatban szereplé eredmények ravilagitanak az addkiadasok és a
GDP jelent6s rovid tava hatdsara mind a beruhédzasokra, mind a foglalkozta-
tasra, mig a CTR valtoz6o mérték( hatast mutat, és a DIR nagyrészt jelentékte-
len marad.

Az 5. tablazatban bemutatott hosszl tavi eredmények az 1. és 2. modellben
elemzik a fiiggetlen valtozok hatasat a teljes beruhazasra (TIN) és a teljes mun-
kaer6re (TLF) vonatkozdan.

» Az 1. modellben (TIN): Az eredmények azt mutatjak, hogy az addkiadasok
(TE) pozitiv és statisztikailag szignifikans hatdssal vannak a teljes beru-
hazasra, 1,12-es egyiitthatoval 1%-os szignifikanciaszinten. Ez ravilagit
az ad60sztonzok fontossagara a hosszd tavi beruhazasok elémozditasa-
ban a beruhazasi kornyezet javitasa révén. Hasonloképpen, a brutté hazai
termék (GDP) is er6teljesen pozitiv hatassal van a beruhazasokra, 1,06-0s
egylitthatéval, amely szintén 1%-os szinten szignifikans, aldhizva a gaz-
dasagi novekedés szerepét a beruhazasi tevékenységek tamogatasaban.
A tarsasagi adokulcs (CTR) szintén pozitiv és szignifikans hatast gyakorol a
beruhézasokra, 0,51-es egyiitthatoval 1%-os szinten, jelezve, hogy a haté-
kony addkezelés 6sztonozheti a beruhazasokat. Masrészt a betéti kamatlab
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(DIR) pozitiv, 1,31-es egyiitthat6t mutat, de ez statisztikailag nem szignifi-
kans (p = 0,4969), ami azt jelenti, hogy hosszt tavon a teljes befektetésre
gyakorolt hatdsa nem egyértelmd.

» A 2. modellben (TLF): Az eredmények azt mutatjak, hogy az addkiada-
sok (TE) pozitiv és statisztikailag szignifikdns hatést gyakorolnak a teljes
munkaerdre, 1,49-es egyiitthatoval 1%-os szignifikanciaszinten. Ez jelzi
az ad60sztonzok szerepét a munkaerdpiac novekedésének elésegitésé-
ben és a hosszu tavu foglalkoztatasi lehetdségek teremtésében. Ezenki-
viil a brutt6 hazai termék (GDP) szignifikans pozitiv hatdssal van a foglal-
koztatésra, 1,55-0s egylitthatoval, ami tlikr6zi a gazdasagi novekedés és a
foglalkoztatas novekedése kozotti szoros kapcsolatot. A tarsasagi adokulcs
(CTR) pozitiv és statisztikailag szignifikans hatast mutat a foglalkoztatasra,
79001,05-0s egyiitthatéval 1%-os szinten, ami arra utal, hogy az addbevé-
telek felhasznalhatok a foglalkoztataspolitikak tdimogatasara. Ezzel szem-
ben a betéti kamatlab (DIR) negativ és statisztikailag szignifikdns hatast
gyakorol a teljes munkaerdre, 1%-os szignifikanciaszint mellett -106073,5-
0s egylitthatéval. Ez arra utal, hogy a magasabb kamatldbak visszatartjak
a munkahelyteremt6 beruhazasi tevékenységeket, ami végs6 soron nega-
tivan hat a foglalkoztatasra.

4. tablazat: Az 1. és 2. modellre vonatkoz6 ECM- és rovid tavi regresszios
eredmények ( )

ECM-regresszio, rovid tavi (1. modell ,,TIN”)

Egyiitthats | Szabvinyos hiba | _tstatisztike | Valésziniség

-3.38E-06 1.24E-06 -2.724536 0.0234
D(GDP) 5.66E-11 1.30E-11 4.356061 0.0018
D(CTR) 1.180184 0.217327 5.430452 0.0004
D(DIR) 10.50846 1.116195. 9.414544 0.0000
CointEq(-1)* -4.583683 0.512977 -8.935460 0.0000
R-négyzet 0,962554 Flggd véltozé atlaga 0,47198
Korrigalt R-négyzet 0,900144 A fliggd valtozd szérasa 3,59621
A regresszi6 standard hibdja 1,136401  Akaike informéciés kritérium 3,351959
A maradékok négyzetének 0sszege 11,62267 Schwarz-kritérium 4,13204
Logaritmikus valészin(iség -25,89949 Hannan-Quinn-kritérium 3,56832
Durbin-Watson-statisztika 2,615277
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ECM regresszio, rovid tavu (2. modell ,,TLF”)

Egyiitthats | Szabuinyos hiba | _tstatisztike | valésziniség

-1,433364 0,283914 -5,048590 0,0001
D(GDP) 9,56E-06 1,47E-06 6,491052 0,0000
D(CTR) 22479,54 11587,28 1,940019 0,0714
D(DIR) -2111,096 32455,96 1,531765 0,9490
CointEq(-1)* -1,300748 0,177923 -0,065045 0,0000
R-négyzet 0,838220 Fuggd véltozé atlaga 199694,2
Korrigdlt R-négyzet 0,730366 Afliggd valtoz6 szérdsa 256022,3
A regresszi6 standard hibdja 132942,8  Akaike informéaciés kritérium 26,72933
A maradékok négyzetének 0sszege  2,65E+11 Schwarz-kritérium 27,26160
Logaritmikus valészin(iség -336,4813 Hannan-Quinn-kritérium 26,88261
Durbin-Watson-statisztika 2,699180

Megjegyzés: *A p-értékek nem kompatibilisek a t-Bounds eloszlassal

5.tablazat. hosszi tavi regresszios eredmények az 1. és 2. modell esetében

Hosszu tavu osszefiiggések (1. modell ,,TIN”)

Egyitthats | Szabuanyoshiba | _t-statisztika | Valésziniiség _

TE 1,12E-05 4,87E-07 23,00298 0,0000
GDP 1,06E-10 7,17E-12 14,73004 0,0000
CTR 0,519514 0,091417 5,682896 0,0000
DIR 0,863053 0,188227 4,585165 0,0002

C 1,316868 2,650040 0,496924 0,6247

Hosszu tavu osszefiiggések (2. modell ,,TLF”)

Szabvinyos hiba | _t.statisztika | _Valésziniség |

TE 1,493776 0,129740 11,51363 0,0000
GDP 1,55E-05 2,13E-06 7,303648 0,0000
CTR 79001,05 23006,46 3,433864 0,0025
DIR -106073,5 29812,50 -3,558022 0,0019

C 6575376 752801,9 8,734536 0,0000

Megjegyzés: *A CEC-regressziobol szarmaztatott egyiitthatok
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A két modell hossza tavd rugalmassagok becslésében vald érvényességé-
nek értékeléséhez standard diagnosztikai teszteket végeztiink, beleértve az
ARCH-tesztet a heteroszkedaszticitasra, a sorozati korrelaciés LM-tesztet a
maradék autokorrelacidra és a normalis eloszlast hiba eloszlasara. Az ered-
ményeket a 6. tablazat és a 2. abra foglalja Gssze. A paraméterek strukturalis
stabilitasanak értékeléséhez mind a rovid, mind a hosszu tava kapcsolatok-
ban a CUSUM és a CUSUM SQ teszteket hasznaltuk, az eredményeket a 3. abra
mutatja.

A 6. tablazat eredményei alapjan az 1. modellre vonatkozd ARCH-teszt nem
utal heteroszkedaszticitasra, mivel az F-statisztika 0,080, a valoszinlség pedig
0,7798, ami meghaladja az 5%-os szignifikanciaszintet. Ez lehet6vé teszi sza-
munkra, hogy elfogadjuk a stabil hibavariancia nullhipotézist. Hasonlokép-
pen, a 2. modell esetében az ARCH-teszt is meger6siti a heteroszkedaszticitas
hidnyat, az F-statisztika értéke 0,506, a valdszinlisége pedig 0,4837, ami szintén
meghaladja az 5%-os kiiszobértéket.

Az autokorreléciét illetéen a 1. modellre vonatkoz6 Breusch-Godfrey soro-
zatkorrekciés LM-teszt nem mutat szignifikdns szekvencialis autokorrelaciot,
mivel az F-statisztika 0,689, a valdszinliség pedig 0,5918 (nagyobb, mint 5%).
A 2. modell esetében a teszt szintén nem utal autokorrelaciora, az F-statisztika
2,687, a valészinliség pedig 0,1280, ami meghaladja az 5%-os szintet.

A 2. abran lathatd, hogy mindkét modell reziduumai normalis eloszlastuak.
A Jarque-Bera-teszt mindkét modell esetében 5%-nal nagyobb valdszintségi
értékeket ad, ami azt jelzi, hogy a normalis eloszlasra vonatkozd nullhipotézis
nem utasithatd el.

A 3. abran szerepld tesztek eredményei a modell stabilitasat és konzisztenci-
ajat mutatjak mind r6vid, mind hosszu tavon. Ez azt jelzi, hogy a vizsgalati id6-
szak alatt nem tortént strukturalis valtozas az adatokban, mivel a CUSUM és a
CUSUM of Squares tesztek a 5%-os szignifikanciaszint kritikus hatarain beliil
maradnak.

6. tablazat: Az 1. és 2. modellre vonatkoz6 ARCH- és sorozati korrelacios
LM-teszt eredményei

F-statisztika 0,080110 F(1,22) valészinliség 0,7798
Megfigyelt*R-négyzet 0,087076 Chi-négyzet valészinliség (1) 0,7679
F-statisztika 0,689786 F-statisztika (2;2) 0,5918
Megfigyelt*R-négyzet 10,20522 Chi-négyzet valdszin(iség (2) 0,0061
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F-statisztika

Megfigyelt*R-négyzet

F-statisztika

Megfigyelt*R-négyzet

0,506804
0,538997

2,687201
10,44790

F(1,23) valészinliség

Chi-négyzet valészinliség (1)

F-statisztika (2,8)

Chi-négyzet valészinliség (2)

0,4837
0,4628

0,1280
0,0064

2. abra. A 1. és 2. modell véletlenszerii hibainak normalis eloszlasu tesztje
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3. abra: Az 1. és 2. modellre vonatkoz6 (CUSUM) és (CUSUM SQ) tesztek eredményei

Model 1
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A tanulmény empirikus eredményei megerésitik és kiegészitik a koltség-
vetési kiadasok gazdasagi hatasairdl sz6lé eddigi szakirodalmat. Rovid tavon
a koltségvetési kiadasoknak az algériai beruhazasokra és foglalkoztatasra gya-
korolt negativ hatdsa részben egybeesik a szakirodalomban korabban felvetett
aggalyokkal. Példaul Caiumi (2011) hangsulyozta, hogy az addkedvezmények
nem mindig hatékony eszk6zok a regionalis fejlédés elémozditasara, kiilono-
sen strukturalis gyengeségek jelenléte esetén. Hasonloképpen Muet és Avouyi-
Dovi (1987) kiemelte a hosszan tart6 és rosszul célzott ad66sztonzok potencialis
hatékonysagi hianyossagait, ami 6sszhangban 4ll a jelen tanulmanyban azono-
sitott kedvez6tlen rovid tava hatasokkal.

Ezzel szemben a hosszt tava eredmények pozitiv és statisztikailag szignifi-
kans kapcsolatot mutatnak az adékiadasok, valamint a beruhazasok és a foglal-
koztatas kozott. Ez alatdmasztja Harju és Kosonen (2012) megéallapitasait, akik
kimutattak, hogy a jol megtervezett adocsokkentések 6sztonozhetik a gazda-
sagi tevékenységet. Ez 6sszhangban all Chen és Mintz (2011) tanulmanyéaval is,
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amely kimutatta, hogy a kutatasra és fejlesztésre iranyuld fiskalis 6sztonzék
beruhazasnovekedéshez vezettek Kanadaban.

Ezen feliil a brutt6é hazai termék (GDP) erds pozitiv hatasa a beruhazasokra
és a foglalkoztatasra mind rovid, mind hosszu tdvon 6sszhangban all Stoilova
(2017, 2024), Kutasi és Marton (2024), valamint Arnold (2008) kovetkeztetései-
vel, akik hangsulyoztak a fiskalis struktirak fontossagat a gazdasagi novekedés
tamogatasaban.

E tanulmany egyik fontos és némileg varatlan megallapitasa a tarsasagi adé-
kulcs (CTR) pozitiv és szignifikans hatasa a beruhazasokra és a foglalkoztatasra.
Bar ez ellentmondasosnak tlinhet, az algériai kontextusban értelmezhetd, ahol
a megnovekedett adébevételeket — hatékony kezelés mellett - tGjra befektethe-
tik a kozinfrastruktira és a termeld kiaddsok tamogatasara. Ez az eredmény
ellentétben all Ljungqvist és Smolyansky (2018) kovetkeztetéseivel, akik meg-
allapitottak, hogy az Egyesiilt Allamokban a tarsasagi adé emelése altaldban
csokkenti a foglalkoztatottsagot és a jovedelmet. Ugyanakkor megjegyezték,
hogy az adocsokkentések altalaban hatékonyabbak gazdasagi visszaesések ide-
jén, ami tiikkrozheti az algériai gazdasagi helyzetet 2014 és 2017 kozatt.

Tovabba a betéti kamatlabakra (DIR) vonatkoz6 eredmények, amelyek vagy
nem statisztikailag szignifikansak, vagy negativ hatast mutatnak, alatdmasztjak
azt az érvet, hogy a magas kamatlabak visszatartjak a beruhazasokat és csok-
kentik a munkahelyteremtést. Ez a megfigyelés 6sszhangban all Caldeira és
tarsai (2022) elméleti megallapitasaival, akik hangsilyoztak, hogy az ad66sz-
tonzdket a monetaris és fiskalis feltételek tagabb kontextusaban kell értékelni.

Osszefoglalva, ez a tanulmany egy jelentds hidnyossagot pétol az algériai
szakirodalomban azzal, hogy empirikus ARDL-modell segitségével vizsgalja
az addkiadasok befektetésekre és foglalkoztatasra gyakorolt kettés hatasat.
Meger6siti  szamos nemzetk6zi szinten mar megallapitott eredményt,
mikozben 4j bizonyitékokkal jarul hozza a fejl6dé orszagok kontextusahoz.
Az eredmények alahuzzak, hogy az addkiadasok - ha gondosan célzottak és
nyomon kovetettek - hatékony eszkozzé valhatnak a hossza tavi gazdasagi
fejlédés elémozditasaban.

Kovetkeztetés és politikai kovetkeztetések

Ez a tanulmany a kozpénziigyi elméleten alapul, kiilonos tekintettel az adopoli-
tika mint olyan fiskalis eszk6z szerepére, amely befolyasolja a makrogazdasagi
valtozokat, példaul a beruhazasokat és a foglalkoztatast. Azon elméleti keretre
éplil, amely az addkiaddsokat olyan kozvetett kormanyzati kiadasnak tekinti,
amelynek célja bizonyos gazdasagi magatartasok dsztonzése.

A fejlett orszagokra 6sszpontositd legtobb meglévd tanulmanytél eltéréen ez
a tanulmany empirikus bizonyitékokat nyujt Algériabdl, egy egyediilallé fiska-
lis korlatokkal rendelkezd fejl6dé gazdasagbdl. A tanulmany azzal jarul hozza
a szakirodalomhoz, hogy az ARDL-modellezés segitségével kettés értékelést

86  TANULMANYOK PENZUGYI SZEMLE, 2026/1

PSZ 2026 Ql.indb 86 2026. 06. 05. 10:38:48



nyujt az addkiadasok rovid és hosszua tava hatdsairdl, ami az algériai kontextus-
ban eddig kevéssé kutatott teriilet.

A tanulmany elemzi az addkiadasi politikak hatdsat a beruhdzasokra és a
foglalkoztatasra Algéridban. Az ARDL-modellezés alkalmazasaval a megallapi-
tasok arra utalnak, hogy az addkiadasok komplex hatassal vannak e két val-
tozdra. Rovid tavon az eredmények azt mutatjak, hogy az adékiadasok nove-
kedése mind a beruhazasok, mind a foglalkoztatas csokkenéséhez vezet, ami
Osszhangban all azokkal a gazdasagi varakozasokkal, amelyek szerint a laza
adépolitikak rovid tavon hatastalanok lehetnek a gazdasag élénkitésében. Hosz-
szu tavon azonban az addkiadasok pozitiv szerepet jatszanak mind a beruhaza-
sok, mind a foglalkoztatas novelésében, hozzajarulva egy stabilabb, a beruha-
zasokat vonzo6 kornyezet kialakitasdhoz.

Az addékiadasok, amelyek az algériai fiskalis politika kdzponti elemeit képe-
zik, olyan stratégiai eszk6zok, amelyek jelentdsen befolyasolhatjak a beruha-
zasi dontéseket és a foglalkoztatast. Algéria, amely szamos gazdasagi kihivassal
szembesiil, példaul az olajbevételektdl valo fiiggbséggel és a fejlettségi szintben
mutatkozé regionalis egyenl6tlenségekkel, az addkiadasokat a gazdasagi tevé-
kenység 0sztonzésére iranyuld kormanyzati er6feszitések kulcsfontossagu ele-
mének tekinti. Bar az adékiadasok rovid tavon csokkenthetik az allami bevé-
teleket, hosszu tavon a beruhazasokra és a foglalkoztatasra gyakorolt pozitiv
hatasuk hozzajarulhat a fenntarthaté gazdasagi névekedéshez.

A brutt6 hazai termék (GDP) jelent6s pozitiv hatast gyakorolt mind a beru-
héazasokra, mind a foglalkoztatasra, ami ravilagit az altalanos gazdasagi nove-
kedés fontossagara a gazdasagi tevékenység 6sztonzésében. Ez a tényez6 dontd
jelent6ségl Algéria szamara, amely folyamatos gazdasagi atalakulason megy
keresztiil, mivel a fenntarthat6 gazdasagi novekedés hozzajarul a munkaer6
iranti kereslet névekedéséhez, és 6sztonzi a vallalkozasokat a nagyobb mértékii
beruhdzasokra. Masrészt a tarsasagi adokulcs (CTR) szintén pozitiv és jelentGs
hatassal van a beruhdzasokra és a foglalkoztatdsra, ami tlikr6zi a versenyképes
adépolitikak fontossagat a vallalatok beruhdzasainak és munkahelyteremtésé-
nek dsztonzésében.

Az addkiadasok hatasa az algériai gazdasagra tulmutat a befekteték szamara
nyujtott pénziigyi 6sztonz6kon; magaban foglalja a maganszektor élénkitését és
a beruhézasok olyan alulfinanszirozott 4gazatokba torténd iranyitasat is, mint a
helyi ipar, a technolégia és a szolgaltatasok. Az adékiadasok a gazdasagi refor-
mok elengedhetetlen eszkozei, mivel kis- és kozépvallalkozasok tdmogatasara
fordithatok, ami viszont fokozza a munkahelyteremtést azokon a teriileteken,
ahol erre a legnagyobb szilikség van.

A tanulmany azonban kimutatta, hogy a betéti kamatlab (DIR) hosszu tavon
negativ hatassal van a foglalkoztatdsra. A magasabb kamatlabak csokkentik a
munkahelyteremté beruhdzasokat, ami negativan hat a foglalkoztatasra. Ez
ramutat arra, hogy Algérianak javitania kell kamatpolitikajan, hogy 6sztonozze
az Uj munkahelyeket teremt6 projektekbe torténé beruhazasokat. Ezek az ered-
mények 6sszhangban allnak az Algériat jelenleg érint6 gazdasagi kihivasokkal,
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beleértve a korlatozott gazdasagi diverzifikacidt és az olajbevételektl valé erés
fliggbséget. A kormany tlizleti kdrnyezet javitdsara és a beruhazasok 6szton-
zésére iranyuld eréfeszitései ellenére a jelenlegi add- és monetaris politikak
tovabbi reformokat igényelnek a fenntarthaté névekedéshez sziikséges stabi-
labb és kedvez6bb kdornyezet megteremtése érdekében.

Bar az eredmények Algéridra vonatkoznak, altalanosithaték mas, hasonl
strukturalis és fiskalis kihivasokkal szembesiild, olajfiiggd fejlédé orszagokra
is, kiilonosen Eszak-Afrikdban és a MENA régiéban.

Ezen eredmények alapjan a tanulmany szamos intézkedést javasol az adoki-
adasok hatékonysaganak javitasara Algériaban, példaul az addkiadasok struktira-
janak javitasat a munkahelyteremtéshez hozzajaruld agazatokra val6 6sszpontosi-
tas érdekében, a betéti kamatlabak csokkentését a maganbefektetések 6sztonzése
érdekében, valamint olyan addpolitikdk kidolgozasat, amelyek jobban igazodnak
mind a helyi, mind a kiilfoldi vallalkozasok igényeihez. Ezen tilmenden az algé-
riai kormanynak torekednie kell gazdasaganak diverzifikalasara az olajfligg6ség-
t6l val6 elmozdulas érdekében az olyan nem olajipari dgazatokba torténd befekte-
tések Osztonzésével, mint az ipar, a szolgaltatasok és a technoldgia.

Hozzajarulésa ellenére ennek a tanulmanynak vannak korlatai. Az elemzés
orszagos Osszesitett adatokra tamaszkodik, amelyek elhomalyosithatjak a regi-
onalis egyenlétlenségeket. Ezenkiviil az adokiaddsok egyetlen Gsszesitett valto-
zOként val6 hasznalata nem teszi lehet6vé a hatdsok dgazatonkénti vagy adoti-
pusonkénti bontésat.

A jovebeli kutatasok feltarhatnak az addokiadasok szektoronkénti bontésat,
vagy vizsgalhatndk az add6sztonzdk regionalis hatasait Algéria egész teriiletén.
Ezenkiviil mas fejl6dé gazdasagokkal végzett 6sszehasonlité tanulmanyok gaz-
dagithatndk a fiskalis hatékonysidg megértését kiilonboz6 politikai kontextu-
sokban. ®
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