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BEVEZETES!

A Koltségvetési Tandcs 2023. majus 23-1 ilésén dontott arrdl, hogy a Stabilitasi Torvény vég-
rehajtasanak és betartasdnak segitése érdekében munkéja tovabbi fejlesztéseként haroméves ki-
tekintést készit az allamhdaztartasi folyamatok eldrejelzésére. Ennek megalapozéasaul felhasz-
nalta a rendelkezésére allo, illetve kiilon e célnak megfelelden késziilt modellszamitasokat, ki-
vetitéseket, relevans tanulmanyokat és szakértéi anyagokat. A véleményként kdzreadott eldre-
jelzéssel a Koltségvetési Tanacs segiteni kivanja a kozéptavu koltségvetési tervezés megalapo-
zasat, s meg kivan felelni a fliggetlen fiskalis intézmények feladataira, munkatertileteire vonat-
koz6 Eurdpai Unids ajanlasoknak is.

A kozel tizen6t éve mitkodo Koltségvetési Tanacs (KT, Tanacs) munkajat 2012-ben a Ma-
gyarorszag gazdasagi stabilitasardl szo6l6 2011. évi CXCIV. torvény elfogadasa utan 0jjaszer-
vezték. Az tjraindulaskor a KT munkéjat — az Allami SzamvevGszék és a Magyar Nemzeti
Bank elemzéseit kiegészitve — egy, a KT elndke hataskorében 1étrehozott szakmai tanacsadd
testiilet timogatta, amelyet 2013-t6l mar fiiggetlen kutatointézetekt6l megrendelt, dontéseloké-
szitd elemzések is segitettek. A Tanadcs munkdjaban a 2012-2013-as évektdl elsdsorban a targy-
évek idéhorizontjan késziilt tanulmanyok dominaltak, az aktudlis éves koltségvetésekhez kap-
csolodo hatarozatok eldkészitéseként.

Részben az Eurdpai Bizottsag altal készitett ,,Magyarorszag 2013. évi nemzeti reformprog-
ramjarol és Magyarorszag 2012—-2016-os id6szakra vonatkoz6 konvergenciaprogramjanak ta-
nacsi véleményezésérdl” cimii dokumentumban (Eurdpai Bizottsag, 2013) a Koltségvetési Ta-
nacs miitkodésére megfogalmazott kritikara valaszként jelentek meg 2014-t61 kezdédden a ko-
zéptavu kitekintések a kiilonbozd dontéseldkészitd kutatdsi anyagokban, melyek szakértdi szin-
ten segitették a Tanacs munkajat, azonban kiilén hatarozat nem sziiletett roluk.?

Amig a gazdasag 2020-ig belathato palyan mozgott, a Tandcs munkajaban éves szemlélet
volt a meghataroz6. Az 1 tipust krizisekkel vald kiizdelem idészakaban; a COVID, az orosz-
ukran haboru és a globalis folyamatok turbulens mozgasaval 2022—2023-ra a Koltségvetési Ta-

nacs szakmai felfogasa is megvaltozott. A bizonytalan kdrnyezetben, valamint valaszként a —

1 A dokumentum elkészitésében az ASZ és az MNB munkatarsai — Pulay Gyula vezetd kozgazdasz, illetve Baksay
Gergely tligyvezet6 igazgatd iranyitasaval — valamint a KT titkarsag szakértdi — Csomos Déniel, Gergics Tiinde,
Kékesi Laszld, Varga Sandor és Vilmanyi Diana vettek részt.

2 Az atlathatosagot is szolgalja, hogy az elkésziilt révid, kozép- és hosszabb tavu kitekintések, a fenntarthatosagi
tanulmanyok, valamint az aktualis koltségvetési torvény végrehajtasanak félévente tdrténd monitoringjahoz kap-
csolodo elemzések megtalalhatoak a Koltségvetési Tanacs honlapjan a Dokumentumok/Kutatdsok meniipontban.
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mar emlitett —kritikara, amely egyes konferencidkon ismétlddden felmeriilt, a Koltségvetési Ta-
nacs 2023-ban els6 alkalommal készitett haroméves, kozéptavu kitekintést, amelyet a testiilet
2024. januar 5-1 iilésén targyalt meg ¢és fogadott el.

Az ASZ és az MNB 4ltal készitett elemzések mellett a Tandcs mar a kezdetektdl fogva
tamaszkodik a hazai kutatointézetek gazdasagi modellszamitasaira, amelyek segitik a Tanacs
megalapozottabb véleményalkotasat. A Tanacs a hazai kutatdintézetek és az Europai Bizottsag
altal készitett eldrejelzéseken tul a nagyobb nemzetko6zi szervezetek (Nemzetkozi Valutaalap,
Vilagbank, Gazdasagi Egyiittmukddési és Fejlesztési Szervezet, Europai Kozponti Bank) el6-
rejelzéseit is figyelembe veszi. Igy a tovabbiakban osszefoglaltak széles szakmai béazisra ta-
maszkodnak, amelyet sziikségessé is tesznek az eldttiink 1év6 iddszak bizonytalansagai.

A kitekintésben nem cél a szocioldgiai 0sszefliggések, a szolgaltatdsi mindség elemzése,
hanem elsdsorban a pénziigyi, koltségvetési egyensiuly a meghatarozo. Természetesen vannak
tarsadalmi kockazatok, amelyek feszitik a koltségvetést, mindazonaltal a fiiggetlen fiskalis in-
tézmények korében, igy a magyar Koltségvetési Tandcs gyakorlatdban is a koltségvetés belsd,
a kormanyzat altal képzett silypontoknak megfeleld Gjraclosztasi kérdések (az elosztaspolitika)
eddig csak annyiban és akkor jelentek meg, ha Tanécs a pénziigyi stabilitas, a nemzetgazdasagi
szintli egyensuly veszélyeztetését — példaul az 4llami beruhazasokra forditott, talzott kolteke-
z¢st — tapasztalta (Kovacs, 2023). Ez a kitekintés is ezen elvet kdveti.

A Koltségvetési Tanacs haroméves kitekintésének elso fejezete a nemzetkdzi kornyezetet,
a globalis gazdasag novekedési kilatasait, a vilagkereskedelem volatilitasat, az azon beliili at-
rendezddéseket vizsgalja, valamint Europa és az Europai Unio helyét, szerepét a vilagpolitikai-
gazdasagi atrendezddésben, tovabba az ehhez kapcsolddo 0j kihivasokat. A méasodik fejezet is-
merteti a magyar makrogazdasagi folyamatok alakulasat, annak erdsségeit és gyengeségeit az
évtized elejétdl, valamint bemutatja, hogy eldre tekintve mi varhatd haroméves tavlatban. A
harmadik, leghangstlyosabb fejezet a Konvergencia Program 2024-2026. évekre sz0l6 — alap-
vetden koltségvetési — célkitlizéseinek elérését, és ezen keresztiil az dllamaddssagszabaly telje-

stilését 6vezo kockazatok azonositasara torekszik.
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OSSZEFOGLALO

A gazdasagi novekedés helyreallasa varhato

Az elmult évek krizisei, valamint geopolitikai dtrendez0dései miatt az eldz6 évtizedhez képest
bizonytalanabba valtak a nemzetkozi feltételek. Az Eurdpai Unidban mindezeken til az orosz—
ukran haboru okozta gazdasagi kihivasok €s az erre valaszul hozott szankciok is negativ iranyba
hatnak. A mérvado nemzetkozi intézmények varakozasai alapjan a globalis gazdasagi noveke-
dés 2024-ben 2,4 — 2,9 szazalékos lehet, az eur6zéna novekedését 1,2 — 1,5 szézalékra prog-
nosztizaljak.

A 2020-ban kitort vilagjarvany okozta gazdasagi visszaesés utan a magyar gazdasag tel-
jesitménye gyorsan helyredllt, a ndvekedés lendiiletét azonban megtorte a 2022. évi energiaval-
sag. A 2023. évi mérsékelt gazdasagi teljesitmény hatterében elsdsorban a magas inflacid és az
ezzel Osszefliggd redlbér-csokkenés hatasara visszaeso belso kereslet allt.

2024-t6]1 ugyanakkor ismét kiegyenstlyozott szerkezetli lehet a magyar gazdasdg nove-
kedése, aminek feltétele a makrogazdasagi €s pénziigyi egyensuly visszadllitasa. A hazai infla-
ci6 2023 januarjaban 25,7 szazalékon tetdzott, 2023 utols6 negyedévére pedig mar egyszamje-
gytlire csokkent. A dezinflacios folyamatokkal 6sszhangban az inflaci6 2024-ben 4,0-5,5 szaza-
1€k kozotti szintre siillyedhet, és 2025-t61 alakulhat tartésan 3 szazalék koriil. A munkaerdpiac
eléretekintve is feszes marad, a foglalkoztatas érdemi bdvitése ugyanakkor demografiai korla-
tokba titkozik. Erre tekintettel a munkavallalok tovabbra is jo alkupozicioban lesznek, igy a
realbérek folyamatosan €s jelentds mértékben emelkedhetnek 2024 és 2026 kozott.

A gazdasag 2023 masodik félévében tapasztalt még mindig csak enyhe novekedése alapjan
a Konvergencia Program altal feltételezett 4 szazalékos 2024. évi ndvekedés csak nagyon ked-
vez0 feltételek esetén lesz elérhetd, realisabb a 3 szazalék koriili GDP-boviilés. A fogyasztas €s
a beruhazasok teljes helyreallasat kovetden azonban a gazdasdgi ndvekedés ismét elérheti a
koronavirust megeldz6 évek atlagat, igy az 2025-ben 3,5 — 4,5, mig 2026-ban 3,0 — 4,0 sz4za-
1€kos lehet. Ez valamelyest mérsékeltebb progndzis a Konvergencia Program altal feltételezett
4,3, illetve 4,5 szazalékos ndvekedéshez képest, amit a belsd keresleti tételek indokolnak. Ha a
magasabb belsd keresleti palya valosul meg, akkor ez a kiilkereskedelmi egyenleg romléasat
okozhatja, amennyiben nem jar a versenyképesség és az exportképesség novekedésével.

Annak érdekében, hogy tartésan 4 szizalék felett alakuljon a GDP bdviilése, az egyensu-

lyok helyreallitdsa mellett atfogd versenyképességi reformokra is sziikség van, amelyek meg-
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konnyitik a termelékenységen alapuld intenziv gazdasagi modellre valé atallast. Az el6z6 évti-
zed legfontosabb gazdasagi tényezdi mennyiségben csak mérsékelten novelhetdk tovabb, igy

azok mindségét kell javitani a felzarkozas folytatasahoz.

Az allamadossag-szabaly teljesitése 2024-tol uj kihivasokat jelent

Az 4llamadossag-mutato a 2020. év végi 79,3 szazalékrol 2021. év végére 76,7 szazalékra, majd
2022. végére 73,9 szazalékra csokkent, és a mérséklodés az eddig rendelkezésre allo adatok
alapjan 2023-ban is folytatddott. E javulas annak ellenére tortént, hogy az allamadossag 0sszege
jelentdsen emelkedett, ugyanis a nominalis GDP novekedése ezt jelentdsen meghaladta. Ugyan-
akkor a nominalis GDP dinamikus ndvekedése egyre nagyobb mértékben az aremelkedéseknek
volt a kdvetkezménye. Az varhato volt, hogy 2023-ban a redlgazdasag stagnalasa mellett a no-
minalis GDP mar kizardlag az arak novekedése miatt emelkedett. 2024-t81 azonban az inflacid
iiteme az eldrejelzés szerint jelentdsen csokken, kdvetkezésképpen a GDP implicit arindexe (a
GDP-deflator) kevésbé noveli az allamadossag-mutatd nevezdjét. Ezzel szemben az allamados-
sag atlagos kamatlaba 2024-ben még emelkedik, majd 2025-ben és 2026-ban is magas szinten
marad, ami az allamadossdg-mutatd szamlalojat noveli. Ebbdl kovetkezden az allamadossag
implicit kamatlaba a kovetkez6 harom évben meghaladja a GDP-deflator értékét, azaz minden
mas tényez6tol (mindenekeldtt a koltségvetés elsddleges egyenlegétdl és a redlgazdasagi nove-
kedéstdl) eltekintve az allamaddssag-mutatd szdmlaldja gyorsabban nd, mint a nevezdje. Ebbdl
adodoan az allamaddssag-szabaly csak akkor teljesiil, ha a GDP volumene gyorsabban nd, mint
amilyen mértékben az adllamadossag a kormanyzati szektor hidnyabol és a devizaadossag atér-
tékelddeésébodl kovetkezden emelkedik. Kovetkezésképpen az allamaddssag-szabaly teljesiilé-
séhez jelentds real GDP—novekedésre és/vagy a kormanyzati szektor GDP—aranyos hianyanak
szamottevd csokkentésére van sziikség. A Konvergencia Program célkitiizései megfelelnek en-

nek a kovetelménynek, igy a kockazatot azok teljesiilése jelenti.

A kormanyzati szektor hianyanak csokkentéséhez az elsédleges egyenleg jelentds javula-

sara, pozitiv elsodleges egyenlegre van sziikség.

2020-ban a kormanyzati szektor kamatkiadasai a GDP 2,3 sz4zalékat tett¢k ki. Ez az arany a
Konvergencia Program szerint 2024-re 4,1 szazalékra emelkedik, és 2026-ra is csak 3,4 szaza-
1ékra mérséklddik. Igy a 2024-re tervezett 2,9 szazalékos GDP—aranyos hianycél eléréséhez a

GDP 1,2 szazalékanak megfeleld, a 2026-ra tervezett 1,4 szazalékos hianycél elérésé¢hez a GDP
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2,0 szazalékat elérd elsddleges tobbletre van sziikség. A 2023. évi varhato6 teljesiilés alapjan a

kamatkiadasok a GDP aranyaban még magasabbak lesznek, mint 2022-ben.

A centralizacios aranyok tervezett jelentés csokkentése a koltségvetési kiadasok visszafo-

gasat teszi sziikségessé.

A Konvergencia Program szerint a centralizacios hanyad a 2023. évre tervezett 42,6 szazalékrol
38,4 szazalékra mérséklodik 2026-ra, ami a hiany csokkentési célkitizésének figyelembevéte-
1ével azt igényli, hogy a kormanyzati szektor kiad4sai a GDP aranyéaban a 2023. évre tervezett
46,5 szazalékrol 2026-ra 39,8 szazalékra csokkenjenek, azaz 3 év alatt a kiadasokat a GDP 6,7
szazalékanak megfeleld mértékben kellene csokkenteni. A centralizacios hanyad tervezett csok-
kentése sziikséges az extraprofitadok kivezetéséhez. A centralizdcios hdnyadot mérsékli a fo-
gyasztasnak a GDP novekedésénél a Konvergencia Programban alacsonyabbra vart iitemii bo-
viilése, aminek kovetkeztében a fogyasztashoz kapcesolodo adok dsszegének emelkedése elma-
rad a GDP novekedése mogott. A kockazatot tehat az jelenti, hogy lehet-e harom év alatt ilyen
mértékben csokkenteni a kiad4sokat az allami funkciok megfeleld szinvonalu ellatdsanak ve-

szélyeztetése nélkiil.

A koltségvetési kiadasok mérséklését segité folyamatokat bizonytalansag ovezi.

A koltségvetési kiadasok tervezett csokkentését leginkdbb a 2022. évi szintnél alacsonyabb
energiaarak segitik, amelyek kovetkeztében 2023. II. félévtdl mérséklddnek a koltségvetés re-
zsitdmogatassal Osszefliggd kiadasai. Az instabil nemzetkozi helyzet azonban magaban hor-
dozza az energiadrak ujboli megugrasanak kockazatat.

A korményzati kiadasok GDP—-ardnyos csokkentését megkonnyiti, hogy a nyugdijakat
az inflacidval azonos mértékben kell emelni, és més kiad4sokat is elegendd az dremelkedések-
hez igazitani, azaz a GDP volumenének novekedése esetén relativ megtakaritas érhetd el.
Ugyanakkor egy szerényebb gazdasigi novekedés esetén — ami a fent emlitett kockazatok, va-
lamint a 2023. évi folyamatok alapjan redlis lehetdség — ez a rés besziikiil.

A Konvergencia Program azzal szamol, hogy a munkavallaloi jovedelmekre forditott
kiadasok a GDP 10,1 szazalékarol (2022. évi adat) tartosan a GDP 9,1 szazalékéra, majd 2026-
tol 9 szazalék ala csokkennek. Kérdés, hogy a kdzszféra munkaerdmegtartd képességének to-

vabbi erodalddasa (leépiilése) nélkiil ez megvalosithato-e.

A 2023. évi koltségvetési folyamatok 1ényegesen kedvezotlenebbek a Konvergencia Prog-

ramban feltételezetthez képest.
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A kormanyzati szektor tervezettnél nagyobb hianyat — néhany egyszeri kiadasi tétel mellett —
elsdsorban a bevételek elmaradasa és a kamatkiadasok vartnal nagyobb emelkedése okozza. Az
adobevételek esetében ez azt jelenti, hogy a 2024. évi adobevételek bazisa is lecsokkent, azaz
a 2023. évi elmaradas a kovetkezd évek bevételeire is mérsékldleg hathat, amely kiilondsen
jelentds kockazatot jelent a 2024. évi — és a késobbi évekre tervezett — koltségvetési célok tel-

jestilése szempontjabol.

1. ANEMZETKOZI FELTETELEK ALAKULASA

A 2008-2009-es gazdasagi és pénziigyi vilagvalsag jelentds forduldopont volt, amely a globali-
zacios folyamatokat lassitotta, majd azt a pandémia — mint a modern vilag 0j tipusu kihivéasa —
részben megakasztotta. A globalis értéklancok bizonytalan miikodését kovetden az orszagok és
a vallalatok magatartasa inkabb a biztonsag és a foldrajzi kozelség iranyaba mutat — er6sddnek
a regionalizéacios folyamatok. A kriziseken tul a geopolitikai atrendezddések (Nyugat és Kina,
Nyugat és Oroszorszag kozotti ellentétek kiélezddése) ujabb katonai és gazdasagi Osszetlizé-
sekhez €s bizonytalansaghoz vezetnek, melyek a fejlodési folyamatok eldrejelzését tobb szce-
nariossa ¢és kevésbe belathatova teszi. Mindezek hatassal vannak a vildgkereskedelem volatili-
tasara.®

A nagy nemzetkdzi gazdasagi szervezetek (Vilagkereskedelmi Szervezet*, Nemzetkozi Va-
lutaalap®) a 2022. és a 2023. évi folyamatok tiikrében 2023 masodik felében mérsékelték ko-
rabbi novekedési elorejelzéseiket. A nyugati gazdasagokban az inflacié okozott hirtelen lassu-
last a vilagkereskedelem és a kibocsatas tekintetében. Az Eurdpai Unidban mindezeken tal az
orosz-ukran habort okozta gazdasagi kihivasok és szankciok is negativ irdnyba hatnak. Kina
COVID uténi kilabalasat folyamatosan visszafogja az ingatlanpiacon tapasztalhat6 fesziiltség.

A vilagméretli arukereskedelem volumene 2023-ban varhatéan 0,8 szazalékkal, 2024-ben
3,3 széazalékkal nd. A globalis kereskedelem lassulasa szamos orszagot és az drucsoportok szé-
les skaljat érinti.

A gazdasagi konjunktira még mindig elmarad a pandémia eldtti mértéktdl, kiilondsen a

fejlodé gazdasagokban, ezaltal egyre nagyobbak a régiok kozotti eltérések. A globalis GDP

3 A globdlis aruexport forgalmi értéke a pandémia soran b8 22 szazalékkal esett vissza 2020 elsé félévében, a gyors
kilabalast kovetden 2021 elsé negyedévében ismét a jarvany el6tti szintre visszaallt, melyet az orosz-ukran ha-
bort1 2022 februarjaban Gjra megtort. Azota a globalis arukereskedelem lassan emelked6 tendenciat mutat.

4 World Trade Organization — Global Trade Outlook and Statistics Update: October 2023
5 IMF — World Economic Outlook, October 2023
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varhatoan — a korabbi évek 4 szdzalék koriili ndvekedésétdl alacsonyabb szinten —a WTO alap-
jan 2023-ban 2,6 szazalékkal, 2024-ben pedig 2,5 szazalékkal, az IMF szerint a kovetkezo évek-
ben 3 szdzalék koriili értékkel bdviilhet. Mig a pandémia miatti visszaesést kovetd gyors hely-
reallas bizakodasra adhat okot, az orosz-ukran konfliktus idobeli hossza belathatatlan, valamint
az Izraelt 2023 utolsé negyedévében ért tamadas és az arra adott valaszlépések sora a kozel-
a vilaggazdasag novekedését 2023-ra 2,1 szazaléktol 3,0 szazalékig, 2024-re 2,4 szazaléktol 2,9
szazalékig, az eur6zona novekedését 2023-ra 0,4 szazaléktol 1,0 szazalékig, 2024-re pedig 1,2
szazaléktol 1,5 szazalékig becsiilik.

A globdlis inflacio véarhatdéan csokkend tendencidt mutat: a 2022-es kozel 9 szazalékrol
2023-ban 7 szézalék ala eshet, majd 2024-ben legfeljebb 6 szazalékot érhet el, a nyersanyagarak
— &s kiilonodsen az energiahordozok aranak — alacsonyabb novekedése, illetve csokkenése és a
szigoru monetaris kondiciok kovetkeztében.

A szélesebb korli deglobalizacié még nem kezdddott el, az adatokbol arra lehet kovetkez-
tetni, hogy az arukat tovabbra is Osszetett ellatasi lancokon keresztiil allitjak eld, de ezen lancok
kiterjedése rovid tdvon megallt. Az egyes ellatasi lancok széttagoltsaganak jelei er6sodnek, a
biztonsadgi megfontolasok elétérbe keriilnek akar gazdasagi hatékonysagvesztés aran is, to-
vabba a hosszu tavli megtériiléseket erre alapozzak. Mindezek veszélyeztethetik a pozitiv kila-
tasokat. Példaul a vilagkereskedelemben a kozbensd termékek részesedése, amely a globalis
ellatasi lanc aktivitasat jelzi, 2023 els6 félévben 48,5 szazalékra esett vissza 2022-hoz képest,
szemben az el6z6 harom év atlagos 51,0 szdzalékaval. Ezenkiviil az 4zsiai bilateralis partnerek
részesedése az Egyesiilt Allamok alkatrész- és tartozékkereskedelmében — a koztes inputok
kulcsfontossagl részhalmaza — 2023 els6 felében 38 szazalékra esett vissza a 2022 azonos id6-
szakaban mért 43 szazalékrol.

Az Europai Unid versenyképességét megalapozd zoldenergidra torténd atallas egyik leg-
nagyobb nyertese Kina, ahol az elektromos akkumulatorok gyartdsa megkezdddott az USA ta-
lalmany, japan technoldgiaju és német precizitast innovaciodt adaptalva. Kina vezetd szerepe
a kozeljovoben megmarad, az eldrejelzések szerint 2025-re a littum-akkugyartasi kapacitasa
onmagaban kétszerese lesz, mint a vilag tobbi részén egyiittvéve. Az elektromos autogyartasban

a nyugati piacokon is versenytarsként jelenik meg.

8 World Trade Organization, OECD, IMF, World Bank, European Commission
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Az Europai Unio az orosz—ukran haboru 2022. februari kitorését kovetden rovid idon beliil
tobb szankcids csomaggal is sujtotta Oroszorszagot (és nem sokkal késobb Fehéroroszorszagot
is). Ezek elsddlegesen az EU piacain 1év0 orosz pénziigyi forrasok befagyasztasara, egyes ipari
szektorok kiilkereskedelmének korlatozasara irdnyultak, a jelentdsebb orosz bankokat levalasz-
tottak a nemzetkdzi fizetési rendszerrdl, valamint az orosz 1égikozlekedést kitiltottak az unios
1égtérbol. A tovabbi csomagok bizonyos nyersanyagok behozatalat és kivitelét, az arany és
arany¢kszerek kereskedelmét, az orosz hajok kikotését, bizonyos katonai célu termékek keres-
kedelmét (példaul dronok) tiltottdk, mindezeket két- és haromoldalu megallapodasokkal se-
gitve, hogy harmadik orszagokon keresztiil ne lehessen a szankcidkat kijatszani.

Az orosz-ukran habort foként az eurdpai, de részben a globalis féldgazpiacokon’ is jelen-
tOsen éreztette hatdsat. Az elmult egy évtizedben az orosz gaz az eurdpai gazfelhasznalas mint-
egy 40 szazalékat tette ki. Bar a piaci fesziiltségek enyhiiltek 2023 els6 harom negyedévében,
az Eurdpai Unidban tapasztalhaté magas tarolési szint 6vatos optimizmusra adott lehetdséget a
2023-2024-es fiitési szezon el6tt. Ugyan a gazellatas kordbbi utvonalai nem élltak helyre, de
részben a fogyasztas mérséklddése, részben alternativ forrasok elérhetdsége révén az arak nap-
jainkban csokkennek. A globdlis gazkereslet novekedése kozéptavon (2022-2026) varhatéan
jelentésen lassul.®

Az eurodpai orszagok ezidaig a globalizaciobol szarmazo eldnyokre épitették versenyképes-
ségiiket, amely sordn az olcso orosz energiahordozokra és mas import nyersanyagokra épitett
globalis ellatasi-lancokon alapuld exportbazisti gazdasagi novekedés volt a meghatarozo. A
geopolitikai folyamatok kdvetkeztében ez a felallas megddlni latszik, amely hatranyosan érinti
az eurdpai versenyképességet. A nyersanyagok arnovekedése €s kiszamithatatlan ingadozésa, a
globalis ellatasi lancok sériilékenysége, az dzsiai versenytarsak erdsddése, valamint az amerikai
versenytarsak kedvezdbb nyersanyagarain alapuld versenyelonye, mind rontjak az eurdpai
gyartas hatékonysagat és piacszerzési lehetdségeit. A hosszl tavi és fenntarthaté gazdasagi no-

vekedés kulcsa a zoldatallas, amely sordn a gyartasi folyamat technoldgiaigénye és koltsége

" International Energy Agency: Medium-Term Gas Report 2023 https://iea.blob.core.windows.net/assets/f2cf36a9-
fd9b-44e6-8659-¢342027f9ac/Medium-TermGasReport2023-IncludingtheGasMarketReportQ4-2023.pdf

8 A 2022-es gazellatasi sokk megerdsitette azokat a strukturalis trendeket, amelyek a globélis gazkereslet hosszabb
tavii kilatasait rontjak. Azsia és foleg a csendes-6ceani térség, Eurdpa és Eszak-Amerika piacain a teljes gazfo-
gyasztas 2021-ben érte el a csucsot, és kdzéptavon varhatéan csdkkenni fog a megujuld energiaforrasok gyors
elterjedésének és a jobb energiahatékonysagi szabvanyoknak kdszonhetden. A kereslet ndvekedése szinte teljes
egészében a gyorsan ndvekvo azsiai piacokra, valamint afrikai és kdzel-keleti gdzban gazdag orszagokra 0ssz-
pontosul.



https://iea.blob.core.windows.net/assets/f2cf36a9-fd9b-44e6-8659-c342027ff9ac/Medium-TermGasReport2023-IncludingtheGasMarketReportQ4-2023.pdf
https://iea.blob.core.windows.net/assets/f2cf36a9-fd9b-44e6-8659-c342027ff9ac/Medium-TermGasReport2023-IncludingtheGasMarketReportQ4-2023.pdf
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magasabb, mindazonaltal konnyitheti kontinensilink energetikai terheit, csokkentheti a kdrnye-
zeti-éghajlati terhelést.®

Az eurdpai orszagok tilnyomo tobbségében 2022-t61 visszaesett az ipari termelés. Az ener-
giavalsag egyik legnagyobb vesztese ,,Eurépa motorja”, Németorszag, ahol 2023-ra a GDP el6-
rejelzés tekintetében mind az IMF°, mind az Eurépai Bizottsag'! fél szazalék koriili vissza-
esést, 2024-re pedig csak egy szdzalék koriili novekedést prognosztizal.

Az IMF ¢és az OECD eur6ovezetre vonatkozd6 GDP—becslése az ujabb 6szi prognozis sze-
rint 2023-ra 0,7 és 0,9 szazalék, 2024-re 1,2 és 1,5 szazalék, mig az Eurdpai Bizottsag a kettd
kozotti; 0,6 és 1,2 szazalékkal szamol.

A 2022-es 8,4 szazalékos inflaciot kovetden az egyes nemzetkozi varakozasok 2023-ra az
euroovezet tekintetében 5,6 szazalékot, az Eurdpai Unid tekintetében 6,5 szazalékot, illetve
2024-re az eurdovezet tekintetében 2,9 szézalékot, az Europai Unid tekintetében 3,5 szazalékot
jeleznek.

Az Eurdpai Uni6 0 kihivasokkal néz szembe. A GDP 7 szazalékat kitevd kozel 14 millio
embernek munkalehetdséget biztositod jarmiiipar szamara, a belséégésii-motora autdgyartasrol
a villanyautok gyartasara vald lasst atallas jelentds piacvesztést eredményez. 2022-ben Kina
mar megeldzte Németorszagot a konnytligépjarmiivek exportjaban. Bar az eurdpai autdgyartok
még profitabilisak, azonban a piaci részesedésiik csokken. Az innovacio tekintetében sziikséges
felvenni a versenyt az azsiai beszallitokkal.

Az Eurdpai Unidnak versenyképesség megtartasahoz alkalmazkodnia kell a globélis me-
gatrendekhez, amelynek soran sajat utat kell teremtenie az eurdpai értékek mentén, a kiilonleges
gazdasagi Osszetettség €s kulturalis sokszinliség felhasznalasaval. Fontos a befektetések jelen-
tds emelése a kutatas-fejlesztés és az innovacio teriiletén, hogy az eurdpai vallalatok piaci po-

"o

ziciojukat megdrizzék és megerdsitsek.

® Makronom Intézet (2023): Kozéptavii makrogazdasagi kitekintés, kiilonds tekintettel az allamhaztartas varhato
folyamataira

10 IMF — World Economic Outlook, October 2023
1 EC — Buropean Economic Forecast, Summer 2023
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2. MAKROGAZDASAGI ELOREJELZES
2.1 Gazdasagi helyzetértékelés
2.1.1 Azj évtized valsagok sorozataval kezdodott

A 2020-as évtized a viladggazdasaghoz hasonloan hazédnkban is kiils6 eredetti valsagok soroza-
taval kezd6dott. A COVID kovetkeztében bevezetett lezarasok és a jarvany hatasara bekovet-
kezd negativ keresleti €s kinalati sokkok miatt 2020-ban 4,5 szazalékkal visszaesett a magyar
gazdasag teljesitménye. A termeld egységek ideiglenes ledllasa, valamint a globalis ellatasi lan-
cokban bekovetkezett stirlodasok miatt az ipari termelés és az épitdipari hozzaadott érték egy-
arant csokkent 2020-ban. A koronavirus okozta csdokkend lakossagi bizalom, a boltbezarasok,
valamint a vasarloi évatossag kovetkeztében a belso kereslet is visszaesett, ezaltal a szolgalta-
tasok teljesitménye is csokkentette a 2020-as GDP-t.

A jarvany idején a hazai gazdasadg fundamentumai erdsek maradtak, illetve a célzott jegy-
banki- és kormanyzati programok is eldsegitették a koronavirus-valsdgbol valé gyors kilabalast.
A gazdasagi visszaesés ellenére a hazai beruhazasi rata magas maradt, a munkanélkiiliségi rata
nemzetkdzi dsszevetésben tovabbra is alacsonyan alakult. Az erés fundamentumokra épitve a
Kormény és a Magyar Nemzeti Bank 6sszehangolt valsdgkezelése tamogatta a gyors kilabalast.
Sikeriilt megdrizni a munkahelyeket és a csaladok jovedelmének vasarloértékét, igy a korona-
virusbol torténd kilabalas dinamikus volt, 2021-ben 7,1 szazalékkal boviilt a magyar GDP. A
belsé és a kiils6 kereslet helyreédllasaval parhuzamosan a gazdasagi novekedéshez a belfoldi
felhasznalas és a nettd export is hozzajarult.

A kilabalast kovetd 2022-es évet kettdsség jellemezte: sszességében 4,6 szazalékos volt a
novekedés, ugyanakkor az év masodik felében mar technikai recessziot regisztralhattunk a ma-
gyar gazdasagban. Az év els6 felében kormanyzati intézkedések élénkitették a hazai belso ke-
resletet. A jelentds minimalbér-emelés és a fiskalis 6sztonzdok (pl. szja visszatérités, fegyver-
pénz, 13. havi nyugdij) szamottevéen novelték a lakossagi fogyasztast, igy ez a tétel jarult hozza
a legnagyobb mértékben a GDP novekedéséhez. 2022 masodik felében azonban az orosz-ukran
habort, valamint az energiavalsag kovetkeztében kedvezbtlenné valé makrogazdasagi kornye-
zetben hirtelen lassult a novekedési dinamika, negyedéves bazison pedig két egymast kovetd
negyedévben csokkent a hazai GDP — tehat a magyar gazdasag recesszioba kertilt.

A gyenge elsd félév miatt 6sszességében varhatdan csokken a GDP 2023-ban. A mérsékelt
gazdasagi teljesitmény hatterében elsésorban a magas inflacio €és az ezzel sszefiiggd realbér

csOkkenés hatasara visszaeso belsd kereslet allt. A 2022 masodik felében kezd6d6 recesszid
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2023 els6 negyedévében is folytatdodott, a masodik negyedévben stagnalt a magyar gazdasag,
majd ezt kdvetden a harmadik negyedévben mar emelkedett a gazdasag teljesitménye. A beru-
hazasok estek vissza a legnagyobb mértékben, 14,7 szazalékkal mérséklddtek éves dsszevetés-
ben az els6 harom negyedév sordn, amihez az allami, a lakossagi és a vallalati szektor egyarant
hozzajarult. A realbérek éves dinamikéja 2022 szeptemberében negativ tartomanyba fordult,
ezzel 6sszhangban a haztartasok fogyasztasa is mérséklodott 2023 els6 negyedévétdl. 2023 har-
madik negyedévében ismételten megindult a gazdasag novekedése, 0,9 szazalékkal boviilt a
gazdasag negyedéves alapon, az el6z6 év azonos iddszakahoz viszonyitva viszont még mindig
0,4 szazalékkal csokkent. 2023-ban a GDP 6sszességében mérséklddhet az el6z6 évhez képest.
A tobbi agazat termelésének visszaesését a mezOgazdasagi termelés tompitja, amely az aszaly
altal sujtott 2022. év alacsony bazisa kovetkeztében jelentds mértékben emeli a GDP-t.

A vilagjarvanyt kovetden 2021-ben visszapattant a beruhazasok lendiilete, azonban 2022-
tol a kedvezotlen gazdasagi kdrnyezetben ismét csokkent a fejlesztések volumene. A 2016-ot
kovetd gazdasagi ndvekedés egyik alappillére volt a beruhdzasok dinamikus bdviilése, azonban
a jarvanyhelyzet miatt 2020-ban megtort a nemzetgazdasadgban a beruhazasi aktivitas évek ota
emelkedd trendje!?. 2021 masodik felére a beruhazasok teljesitménye ismét elérte a jarvany
eldtti szintjét, majd tovabb novekedett. A kozel 27 szazalékos GDP-aranyos beruhazasi rata
2021-ben Esztorszag utin a masodik legmagasabb volt az Eurépai Unioban. A beruhazasok
felfutasa 2022-ben folytatodott, majd az év végére megtort, dsszhangban az elhtizodo orosz—
ukran habortval, a megndvekedett piaci bizonytalansdggal, az eurdpai energiavalsaggal €s a
magas inflacioval, valamint a kormanyzati egyensulyjavito intézkedésekkel. 2023-ban a beru-
hazasok visszaesését elsdsorban az allami beruhazasok visszafogasa okozza, de hozzajarul a
véllalati és a haztartasi szektor is. Az allami beruhdzasok GDP—ardnyos értéke a 2021-es 6 sza-
zalék feletti értékrdl 2023-ban véarhatdéan 5 szazalék ald csokken. A véllalati beruhazasokban
pedig kettdsség volt megtigyelhetd, ugyanis a kiilpiacra termeld agazatok esetében emelkedtek

a beruhdzasok, mig a belfoldi dgazatok beruhdzasai visszaestek.

122017 és 2019 kozott a beruhdzasok bdviilése atlagosan tobb, mint 3 szdzalékponttal jarult hozza a hazai GDP
ndvekedéséhez. Az erdteljes boviilésnek tobb hajtoereje is volt. A 2014-2020-as uniods koltségvetési ciklus for-
rasaibdl finanszirozott infrastrukturalis fejlesztések, a vallalkozasok kapacitasnovelése, a hazai gazdasag er6s6d6
tokevonzo képessége, valamint a lakas- és egyéb ingatlanberuhazasok boviilése egyarant hozzajarultak a beru-
hazasok felfutasahoz.

12



KOLTSEGVETESI TANACS KVT/2-2/2024

2.1.2 Tobb évtizede nem latott inflacios hullamot kellett megfékezni globalisan és
Magyarorszagon is

A 2020-as évtizedben inflacios hullamok sorozata érte a vilaggazdasagot és hazankat. 2020-
2021-ben a koronavirus-jarvany, 2021-tdl az energiavalsag, majd 2022-t6l az orosz-ukran ha-
boru egymast ér6 és atfedd valsagai hatdroztdk meg az arindexek alakulasat. Az inflacio évti-
zedek ota nem tapasztalt mértékben emelkedett vilagszerte. A magyar gazdasag korabbi évtize-
dekhez képest egészségesebb kiindulasi allapota (stabil fundamentumok és erds novekedés)
eredményesebb valsagkezelést biztositott a koronavirus-jarvany alatt. A 2020-as évtized valsa-
gai azonban a gyenge pontjain timadta a magyar gazdasagot. Hazank erds energiakitettsége, a
termelékenység alacsony szintje egyes agazatokban (példaul az élelmiszeriparban) €s a verseny
gyengiilése (ami a profitok emelkedésében csapddott le) 6sszességében ahhoz vezettek, hogy
az inflacidé hazankban emelkedett a legmagasabbra az Eurdpai Unidban, és ez visszavetette a
gazdasagi novekedést, illetve a koltségvetés és a folyd fizetési mérleg teriiletén is felborultak
az egyensulyok.

A hazai inflaci6 alakuldsa a 2020-as évtizedben harom szakaszra oszthatd. Az els6 szakasz-
ban 2022 kdzepéig nemzetkozi, kiilsd tényezOk dominaltak a hazai inflacids folyamatokat. Eb-
ben az iddszakban az inflacio emelkedésének 80 szizaléka kiilsé koltségtényezOkre volt visz-
szavezethetd. A hazai fogyasztoiar-index parhuzamosan emelkedett a szomszédos orszagokeé-
val, igy régios Osszevetésben nem volt atlag feletti az arak novekedése.

A masodik szakaszban mar el6térbe keriiltek azok az orszagspecifikus tényezok, melyek
kovetkeztében a hazai inflacio elvalt a régidban megfigyelhetd tendenciaktol. A magyar ardi-
namika 2022 augusztusatol haladta meg a régids atlagot €s novemberben mar egész Eurdpaban
a legmagasabb szintre, 22,5 szdzalékra emelkedett. Ebben a szakaszban felszinre keriiltek azok
strukturalis hidnyossagok, amelyeken keresztiil a globalis inflacios hulldmokra a hazai fogyasz-
to1 arak érzékenyebben reagaltak. A magyar gazdasag magas energiaintenzitdsa €s energiaim-
port-igénye miatt a globalis energiaaremelkedés jobban befolyasolta a vallalatok koltségeit, ami
az ¢€lelmiszeripar esetében kiegésziilt az dgazat alacsony termelékenységébdl fakadd problé-
makkal. Az inflacios hatdsokat a piaci versenyben 1évd hidnyossagok is felerdsitették, ami le-
hetdvé tette, hogy a vallalatok a koltségeik emelkedésénél nagyobb mértékli &remelést hajtsa-
nak végre, és ezzel az inflacidé novekedésének terhére kiemelkedd mértékii profitot realizalja-
nak. Mindezek mellett az inflaciot erdsitették a 2022 elején kiaramlott koltségvetési jovedelem-

noveld intézkedések, amelyek keresleti oldalrél emelték az arakat.
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A harmadik szakasz a gyors dezinflacio id0szaka. A hazai inflacio 2023 januarjaban 25,7
szazalékon tetdzott, 2023. oktoberre pedig mar egyszamjegytire csokkent. A dezinflacio a ter-
mékek széles korén alapul, majus 6ta a fogyasztoi kosar legalabb 70 szazalékaban mérséklodott
az éves aremelkedés liteme. Az ardinamika szamottevd mértékii mérséklédése jobban tetten
érhet6 az aktudlis atarazasi trendeket gyorsabban lekovetd rovid bazisu mutatdkban, a maginf-
lacio 3 havi valtozasanak évesitett értéke oktoberre mar 3 szézalékra csokkent. Az év folyaman
torténd hazai atarazasok mértéke ismét megfelelt a régioban megfigyelhetd folyamatoknak.

A dezinflacidt a fegyelmezett monetaris politika, a kormanyzat versenyt erdsito 1épései, a
visszafogott keresleti kornyezet, a bazishatasok ¢és az elmult évinél érdemben alacsonyabb kiilsé
koltségkornyezet is tdimogatja. A Magyar Nemzeti Bank a monetéris politikdjanak 2021 janiu-
saban kezdddo szigoritdsaval nemzetkdzi 0sszehasonlitasban is az elsék kozott 1épett fel az
inflacioval szemben, 2022 6szén pedig a pénzpiacok stabilizalasa érdekében tett eredményes
1épéseket. A globalis nyersanyag-, energia- és élelmiszer alapanyagarak a 2022-es évhez képesti
alacsonyabb szintje hozzajarul a vallalati koltségek és ezen keresztiil a fogyasztoi-arindex mér-
séklodéséhez. A globalis értéklancokban korabban jelenlévd fesziiltségek oldddtak, emellett a
globalis konjunktura lassulasa is fékezi az inflaciot. Az aremelkedés megfékezése érdekében a
Kormany 2023. jinius 1-t6l bevezette a kotelezd akciozast, majd annak mértékét augusztustol
15 szazalékra emelte, tovabba jelentdsen bdvitette a kotelezd akcidzasra kijeldlt termékek ko-
rét. A kotelezd akciok mellett a Gazdasagi Versenyhivatal 2023. jlius 1-jén inditotta el az on-
line arfigyeld rendszert, amely 62 élelmiszer termékcsoport esetében teszi lehetdveé a fogyasztoi
arak atlathatd6 modon torténd Osszehasonlitasat, egyuttal jelentdsen fokozza a piaci versenyt a
hazai kiskereskedelmi szektorban. A maginflacié a fogyasztdiar-indexhez képest varhatoan las-
sabb iitemben mérséklddik.

2.1.3 A munkaerdpiac ellenallt a valsagoknak, rekordmagas szinten maradt a
foglalkoztatas

A 2010-es évek elején végrehajtott munkaerdpiaci és adoreformok hatasara a foglalkoztatottsag

tobb, mint 850 ezer fével boviilt 2010 6ta. Mikozben hazankban a 15-74 évesek foglalkozta-

tottsagi rataja a harmadik legalacsonyabb volt az Eurdpai Unidban 2010-ben, 2022-re mar meg-

haladta az unids atlagot. A munkanélkiiliek szama a 2010-es évtized eleji csaknem 470 ezer

forél 2019-re 160 ezer f6 ala csokkent. A foglalkoztatottsag novelését €s a munkanélkiiliség

visszaszoritasat tamogatd intézkedések koziil a legfontosabb a munkat terheld addk csokken-
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tése ¢s a fogyasztast terheld adok felé torténd elmozdulas voltak. Az elmult évtizedben az akti-
vitasi arany is folyamatosan emelkedett, a 15-74 évesek korében 2022-re csaknem 10 szazalék-
ponttal, 66,5 szazalékra nétt.

A hazai munkaerdpiac a koronavirus idején is stabil maradt. A munkaerdpiac a kormanyzati
¢s jegybanki programoknak kdszonhetéen — a 2008-2009-es pénziigyi valsaggal ellentétben —
a COVID-valsag soran is stabilnak bizonyult, majd az orosz-ukran habori nyoman fellépd ener-
giavalsag idején sem mutatott szdmottevo fesziiltséget. A magyar gazdasag a teljes foglalkoz-
tatas kozeli allapotban maradt a recesszid idején is, a foglalkoztatottak szama 2023-ra a rend-
szervaltas ota nem latott, historikusan magas értékeket ért el. A munkanélkiiliségi rata nemzet-
kozi 6sszehasonlitasban tovéabbra is alacsony. A munkanélkiiliek szamédnak enyhe emelkedése
a foglalkoztatottak szdmanak egyidejli boviilésével ment végbe, azaz a munkaképes koru né-
pesség aktivitdsa is nott.

A 2010-es évtized végét élénk bérdinamika jellemezte, amely fennmaradt az utobbi évek-
ben is, ugyanakkor a redlbérek novekedése 2023-ban atmenetileg visszafordult a magas inflacio
miatt. A magas inflaci6 a jelentés nomindlis bérdinamika ellenére a jovedelmi viszonyok rom-
lasat eredményezte, csokkentve a bérek vasarlderejét 2022 szeptemberétdl egy éven at. 2023
folyaman ennek megfelelden visszaesett a haztartasok real értelemben vett rendelkezésre allo
jovedelme, amit az egyéni vallalkozdi jovedelmek és a lakossagi kamatbevételek emelkedése
csak részben tudott ellensulyozni. A haztartasok fogyasztési kiadasai 2023 egészét tekintve var-

hatoan jelentdsen csokkennek.
2.14 A megtakaritasok alakulasa és a GDP novekedésének kapcsolata

A lakossagi megtakaritasok fontos szerepet jatszanak a nemzetgazdasagok beruhdzésainak fi-
nanszirozasaban, ugyanakkor a haztartasok fogyasztasa donté mértékben befolyasolja a GDP
novekedését, mint a legnagyobb felhasznalési oldali tétel. Tekintettel arra, hogy a haztartasok
megtakaritasa a rendelkezésre allo jovedelembdl a végsd fogyasztasra €s beruhdzasra szant ki-
adasok utan fennmarado rész, ezért adott rendelkezésre allo jovedelem mellett a nagyobb meg-
takaritas kisebb fogyasztast jelent adott arak mellett. A héztartasi szektor rendelkezésre allo
jovedelme meghaladta a végsd fogyasztési kiadasait és 2020. 1. negyedévtdl 2023. II. negyed-
évig a haztartasi szektor minden negyedévben nettdé megtakaritd pozicidoban volt. A végso fo-

gyasztasi kiadasoknak az aranya a rendelkezésre 4116 jovedelemhez képest ebben az idészakban
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83 ¢és 98 szazalék kozott valtozott, és atlagosan 89 szazalékot tett ki. Ehhez hasonldéan a meg-
takaritasok aranya a rendelkezésre all6 jovedelemhez képest ebben az id6szakban 2 és 18 sza-
zalék kozotti tartomédnyban volt, és atlagosan annak 12 szdzalékat tette ki.
2.1.5 Az export béviilését a kiilsé kereslet mellett az j hazai termelékapacitasok
tamogatjak
A COVID-valsag természetébdl fakaddan a kiilkereskedelmet kiugréo mértékben érintette. A
magyar gazdasag unioés viszonylatban az egyik legnyitottabb gazdasag. A magyar ipar jelentds
része kivitelre termel, igy fokozottabb volt hazank kitettsége a kiilsé kereslet visszaesésének,
valamint a korlatozo intézkedések hatasara a nemzetkozi értéklancokban keletkezd zavaroknak.
Osszességében az aruk és szolgaltatisok egyenlege 2,0 szazalékponttal jarult hozza a 2020. évi
GDP csokkenéséhez, aminek jelentds részét okozta a korlatozo intézkedések és a turizmus le-
allasa miatt visszaesd szolgaltatasexport.

A koronavirus-valsagbol kildbalt a nemzetkdzi kereskedelem, azonban kiilsé- és belsd ha-
tasok egyarant mérsékelték ennek mértékét. 2021-ben a globalis félvezetohidny, mig 2022-ben
a drasztikusan megugro nyersanyag- és energiaarak mellett a haztartasok fogyasztasabol adodo
keresletb6viilés, valamint az orosz-ukran konfliktus okozta termelési lancokban keletkez6 za-
varok a kiilkereskedelmi egyenleg romlasat eredményezték. Ugyanakkor a nemzetkozi turiz-
mus helyredllasa ellenstilyozni tudta ezt a szolgaltatas-exporton keresztiil, igy 0sszességében a
netto export 0,8 szdzalékponttal jarult hozza a gazdasag novekedéséhez 2022-ben.

A foly6 fizetési mérlegben rekordhidny alakult ki az energiavalsadg hatasara. Az europai
orszagok tobbségéhez hasonldan hazank is nettd energiaimportdr, igy az orszag kiilso forrasbol
fedezi energiafelhasznéldsanak jelentOs részét. Az energiaegyenleg visszaesése a folyod fizetési
mérleg egyenlegének romlasaban is tiikroz6dott 2022-ben. Emellett a chiphiany, a sziikiild
belsd kereslet, valamint a termelési lancokban keletkezd zavarok is hozzajarultak ahhoz, hogy
a GDP-aranyos foly6 fizetési mérleg hianya az év soran jelentdsen emelkedett, és az év egé-
szében a GDP 8,2 szazalékat tette ki.

2023-ban megfordultak a kiilkereskedelmi folyamatok ¢és az év kozepére az arukereske-
delmi egyenleg rekordtdbbletet ért el. Az elsé félévben a kiilkereskedelmi tobblet a GDP 4,7
szazalékat érte el, amit az export, az import és a cserearany javuldsa egyarant novelt. Az ener-
giaarak mérséklodésének hatdsara a cserearany folyamatosan javult az év eleje oOta, ezzel is
tamogatva az energiahordozok egyenlegét. A javulo energiaegyenleget a kedvezObb arak mel-
lett a visszafogott gazdasagi aktivitds, a lakossagi energiafelhasznalas alkalmazkodésa ¢és a be-

szerzési 1d0zités egyarant befolyasolta. A kozuti jarmiivek és a villamos berendezések (azon
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beliil az akkumulatorok) kivitele 2023-ban is jelentds, a teljes aruexport szamottevo részét ad-
tak. Szintén javitotta a folyo fizetési mérleget a helyrealld szolgaltatisegyenleg. Osszességében
elmondhat6, hogy a kiilsé egyensuly elmult honapokban tapasztalt gyors javuldsa az energia-
arak csokkenése mellett a gazdasag sz¢les kort alkalmazkodasaval volt 6sszefliggésben, amely-
nek része volt az import iranti kereslet visszaesése is. Erre tekintettel érdemes megvizsgalni,
hogy a belfoldi felhasznalas és a kiilkereskedelmi egyenleg hogyan jarult hozza a GDP volumen
novekedéséhez az 1995 6ta rendelkezésre allo statisztikai adatok alapjan. Az 1995 és 2022 ko-
z0tti idészakban a belfoldi felhasznalas volt a meghatarozo tényezé a GDP novekedése szem-
pontjabol, mig a kiilkereskedelmi egyenleg és a belsé felhasznalasi tételek dinamikéja kdzott
negativ kapcsolat allt fenn. A 2008-as pénziigyi valsag kirobbanasa utan a belfoldi felhasznalas
stagndldsa, majd visszaesése mellett a kiilkereskedelmi egyenleg latvanyosan javult. A 2013-
2016. éveket stabil gazdasagi ndvekedés jellemezte némileg javulo kiilkereskedelmi egyenleg
mellett; tehat a gazdasagi novekedés és az egyensuly egyszerre allt fenn, mig a 2017-2018.
¢vekben a dinamikus gazdasagi novekedés mar romld kiilkereskedelmi egyenleggel, de még
tobbletet mutato folyo fizetési mérleggel parosult.

2022-2023 folyaman eltérd képet mutatott a kiilfoldre és a belfoldre értékesitd agazatok
termelése. A belfoldre értékesitd agazatok esetében (pl. élelmiszeripar) az ipari kibocsatas mar
2022 szeptembere Ota csokken, mig az exportra termeld véllalatok (jarmiipar és akkumulator-
gyartas) esetében Osszességében boviilni tudott a termelés az évben. Ugyanakkor 2023 tavasz
Ota mar a kilfoldre értékesitd dgazatok esetében is tobb alkalommal visszaesést regisztraltak a
termelésben éves alapon.

2.1.6 Az elmult évek nagy FDI beruhazasai az akkumulatorgyartas teriiletére

koncentralodtak

Az FDI-bearamlas stabil alapot biztosit a magyar gazdasadg szamara a kiils6 finanszirozasaban.
A kozvetlentoke befektetések bearamlasa az el6z6 évtized elejétdl kezdve éves szinten (bruttd
FDI Magyarorszagon) a GDP 3-5 szazalékat teszi ki, mig a nettd bedramlas (a kiilfoldi véllala-
tok hazai befektetéseinek €s a hazai vallalatok kiilfoldi kifektetések kiilonbsége) a GDP 1-3
szazalékara tehetd. Az FDI finanszirozashoz mind a hazdnkban mar letelepedett kiilfoldi valla-
latok Ujrabefektetései (a profit osztalékként ki nem fizetett része), mind Gjonnan érkezé valla-

latok befektetései hozzajarultak.
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A kiilfoldi kozvetlentoke befektetések egyre nagyobb része az azsiai orszagokbol érkezett
és az akkumulatorgyartas teriiletére koncentralodott. 2 Az akkumulatorgyartas szerepe mar érez-
hetd a hazai ipari termelésben, ugyanis az akkumulatorgyartést is magéaba foglalé villamosbe-
rendezések gyartasa sulya megduplazodott az elmult 5 évben €s mar az ipari termelés kozel 10
szazalékat teszi ki. A jarmiigyartasban, illetve a gumi €s milanyagipari termékek gyartasaban
viszonylag kiegyenlitett volt a befektetések értéke (¢vente atlagosan a GDP 0,2-0,5 szazaléka),
ami azt is mutatja, hogy mara érett szakaszba Iéptek ezek az ipari d4gazatok Magyarorszagon.
Az elektronikai termékek gyartasaba érkezé kozvetlentoke befektetések értéke a GDP 0,2-0,5
szazalékarol 2022-ben csokkenésbe valtott. Mindezek mellett jelentds volt még a kereskede-
lembe és pénziigyi tevékenységbe fektetett FDI értéke, az eldbbi atlagosan a GDP 0,6 szazalé-
kat, az utobbi a GDP 0,3 szazalékat tette ki az elmult 6t évben. Az eurdpai kozvetlentoke be-
fektetések aranya az elmult 6t évben érdemben mérséklddott, de tovabbra is a teljes éves tranz-
akcid nagyobbik része a kontinensrol érkezik. Az 4zsiai orszagok aranya (a kozel-keleti orsza-
gok nélkiil) az FDI be4dramlason beliil mintegy 25-30 szdzalékra emelkedett az elmult években,
mig a teljes FDI dlloméanyon beliil 2022-re kozel 10 szédzalékra emelkedett az aranyuk, ami 6t
¢év alatt megduplazodast jelent. A legnagyobb novekedést a dél-koreai befektetéseknél tapasz-
taltuk, de érdemben boviilt a kinai és hongkongi FDI is.

A kozvetlen tokebefektetések jelleglikbol addddan nem helyettesithetik sem az addssag tipusu
forrasokat, sem az EU transzfereket. Az FDI finanszirozas szamos pontban eltér a masik két
finanszirozasi formatol. Mig az addssag tipusu és EU-forrdsok jelentds része a hazai vallalati
szektor mellett az allam szdmara is ny0jt forrast, addig az FDI-bedramlas a kiilfoldi tulajdont
véllalatok finanszirozasaban tolt be fontos szerepet. Mind az ad6ssag, mind az EU forras rovid
¢s hosszll tdvon is nyujthat hatteret a hazai szektorok finanszirozasi céljaihoz. Ezzel szemben
az FDI-forrasok csak a vallalati szektort illetden és hosszabb tavon tudnék a kiillonb6z6 okokbol
kiesé egyéb finanszirozasi formakat potolni — egyrészt a megfeleld anyavallalatok hazdnkba
vonzasanak iddigénye, masrészt ezt kovetden a projektek megvaldsitasanak tobb éves idoigé-
nye miatt. Bar az FDI finanszirozas el6nye, hogy a finanszirozott véllalati beruhazason keresz-
tiill kozvetlen noveli a GDP-t, azonban — a magas vallalati profitokkal 6sszefliggésben — érdem-

ben ndveli a jovedelemkiaramlast. Ez a megtermelt jovedelem (GDP), illetve a hazai szereplok

13 Az elmult években tobb, mint 6 ezer milliard forintnyi beruhazast jelentettek be kiilfoldi vallalatok az akkumu-
latorgyartas teriiletén (példaul CATL, Samsung SDI, SK On Hungary, Sunwoda, Huayou Cobalt, EVE Power).
A kapacitasbdvitésekkel a jovoben a sokszorosara emelkedik a hazai gyartokapacitds, amely igy 2030-ra az egyik
legnagyobb lehet Eurdpaban.
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rendelkezésre 4ll6 jovedelme (GNI) kozotti kiillonbségen is tetten érhetd, amiben jelentds sze-
repet jatszik a kiilfoldi vallalatoknak kifizetett jovedelem. 2015 6ta érdemben cs6kkent a GDP
és a GNI kozti rés, ennek hatasara 2021-hez hasonléan 2022-ben is 3 szazalék koriil volt a két
mutatd kozti eltérés, amihez legnagyobb mértékben a hazankban miikddd kiilfoldi tulajdont
vallalatok nyeresége jarult hozza. Emellett azt is fontos kiemelni, hogy a kozvetlen tokebefek-
tetések egy adott vallalathoz kapcsolodnak, amelynek szuverén dontés a forrasok felhasznalasa.
Az FDI forrasok tovabba minden esetben profitorientalt kiilfoldi vallalatok befektetéseit finan-
szirozzak, nem allokalhatok at a gazdasagpolitika aktualis céljainak megfelelden.
2.1.7 Fontos a hazank szamara allokalt uniés forrasok kiszamithaté lehivasa és
hatékony felhasznalasa
A hazdnk szamadra allokalt uniés forrasok kiszamithato lehivéasa és hatékony felhasznélésa ki-
emelt fontossagu a gazdasagpolitika szamos szegmense, igy tobbek kozott az allami finanszi-
rozas, a jegybanki devizatartalék, a fizetési mérleg és az dllamadossag szempontjabol. A forra-
sok beérkezése forrast nyujt gazdasagi fejlesztésekre, javitja a fizetési mérleg egyensulyat, se-
giti az allamhdaztartas finanszirozasat, az dllamadossag csdkkentését és noveli a jegybanki de-
vizatartalékot. A forrasok felhasznalasa a beruhdzasokhoz vald hozzdjarulason keresztiil ser-
kenti a gazdasagi novekedést, timogatja a foglalkoztatast, ndveli az adobevételeket, valamint a
megvalositott fejlesztések javithatjak a magyar gazdasag versenyképességét. Az unios forra-
sokhoz valo akadalytalan hozzaférés ezenfeliil hazank orszagkockézati megitélése szempontja-
bdl is kiemelt jelentdséggel bir.

A 2014-2020-as ciklus forrasainak lehivésa a terveknek megfeleléen hamarosan befejezo-
dik, ugyanis 2023 decemberében az abszorpcios rata elérte a 95 szazalékot. A hazanknak jaro,
tobb mint 27 milliard eurds kohézids és vidékfejlesztési keretbdl Magyarorszag az Eurdpai Bi-
zottsag adatai alapjan mar tobb mint 25 milliard eur6t lehivott. A 2014-2020-as kohézids for-
rasokat els@sorban infrastruktira fejlesztésre, a foglalkoztatottsag tamogatasara, a kkv-k ver-
senyképességének elosegitésére, valamint kornyezetvédelmi beruhézéasokra és karosanyagki-
bocsatas-csokkentésre forditotta hazank.

Magyarorszag szdmara a 2021-2027-es hétéves koltségvetési ciklusban a jelenlegi becslé-
sek alapjdn mintegy 47 milliard eurényi unioés forras van elkiilonitve, melynek lehivasdhoz az
Eurdpai Bizottsag altal meghatarozott eléfeltételek teljesitésére van sziikség. Az 1j ciklus tobb
mint 12 millidrd eurds agrar és vidékfejlesztési forrasainak lehivasa a vartnak megfelelen ha-
lad és a Bizottsag 2023. decemberi dontését kovetden megkezdddhet a kohézids forrasok lehi-

vésa is, ugyanakkor a tovabbra sem elérhetd, mintegy 21 milliard eurd kohézios és helyreallitasi
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forras felszabaditasdhoz sziikség van az Eurdpai Bizottsag és az Eurdpai Tanécs jovahagyasara.
A fennmaraddé mintegy 2,5 millidrd eurd tovabbi kisebb programokhoz (elsésorban CEF,
REACT-EU, Beliigyi Alapok) kapcsolodik, amelyeknek nagyobb része mar hozzaférhetdvé valt
hazank szamara.

A 2021-2027-es keret tobb mint 12 milliard eur6s mezdgazdasagi és vidékfejlesztési ré-
széhez hazank kezdettdl fogva akadalytalanul hozzafér. 2021 6ta évente atlagosan mintegy 1,3
millidrd eur6 kozvetlen termeldi tdmogatas érkezik, amely jellegébdl adéddan nem jelenik meg
a koltségvetés bevételi ¢€s kiadasi oldalan. A vidékfejlesztési forrasokhoz a hazai koltségvetés
80 szazalékos Onrészt biztosit, amellyel egyiitt a 4000 milliard forintot is meghaladja a tervezett
teljes keret.

Az EU-forrasok beérkezését 6vezd bizonytalansag mérséklddott azaltal, hogy az Eurdpai
Bizottsag december kdzepén elfogadta az igazsagiigyi reformmal kapcsolatos horizontalis fel-
jogositd feltételek teljesiilését, igy egy 10,2 milliard eurés keretrész erejéig megkezdddhet a
2021-2027-es kohézids forrasok lehivasa. A kozel 22 milliard eurds 2021-2027-es kohézios
keret (Széchenyi Terv Plusz) mintegy 30 szdzaléka a feltételességi eljaras eredményeképpen
zéarolva van, amig a Bizottsag €s a Tandcs nem hagyja jova a 27 szupermérfoldko részét képezo
17 korrekcios intézkedés teljesitését. A kohézios keret mintegy 10 szézaléka egyes szektoralis
feljogosito feltételek teljesitésének fliggvénye. A fennmarado, mintegy 3 millidrd eurds rész
folyositasa abban az esetben kezdddhet meg, ha a Bizottsdg megfelelonek talalja az Alapjogi
Chartaban szerepld horizontalis feljogosito feltételek maradéktalan teljesitését.

Az Eurdpai Bizottsagot kovetden decemberben az ECOFIN is jovahagyta a magyar hely-
reéllitasi terv REPowerEU fejezetét, igy Magyarorszag 2024-ben 920 milli6 eurényi RRF-eld-
leget kaphat. A koronavirus-jarvany okozta valsag kezelésére létrehozott Next Generation EU
eszkoz helyredllitasi forrasainak az eldlegen feliili kifizetése ugyanakkor tovabbi feltételek
figgvénye. A REPowerEU-val egylitt mintegy 6,5 milliard eurds vissza nem téritendd RRF
forras, valamint a 3,9 milliard eurés RRF-hitelkeret lehivasa akkor kezdédhet meg, ha a Bi-
zottsag és a Tandcs jovahagyja a hazank altal a helyreallitasi tervben vallalt és a Bizottsag altal

elofeltételként megjeldlt 27 szupermérfoldko teljesitését.
2.2 Haroméves makrogazdasagi kitekintés

2.2.1 A gazdasagi novekedés feltételei kevéshé kedvezok, mint az el6z6 évtizedben

A 2020-as évtizedben a kiilsé kornyezet kevésbé kedvezd a gazdasagi novekedés szamara. A

2010—es évekkel szemben az elmult években erdsodtek a geopolitikai konfrontaciok, amelyek
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hatassal vannak a termelési tényezok (munka, energia, toke) hozzaférhetdségére is. A hazai
munkakinalat sziikiil a demografiai korlatok miatt, az olcs6 energia korszakanak a héaborus
idokben egyeldre vége szakadt, a geopolitikai fesziiltségek a gazdasagi élet minden teriiletén
éreztetik hatdsukat, a 2010—es évekre jellemz6 pénzpiaci stabilitds dtmenetileg megingott, az
inflacios hulldmok miatt pedig a jegybankok szigoritottak monetaris kondicidikon, igy a kama-
tok globalisan megemelkedtek.

A jovo évtdl ismét kiegyensulyozott szerkezetli lehet a magyar gazdasag novekedése, azon-
ban a tartos felzarkézas feltétele a makrogazdasagi €s pénziigyi egyensuly visszaallitdsa. Az
inflacio csokkenésével a redlbérek ijra novekedhetnek, igy a belso keresleti tételek fokozatos
kilabalasaval széles bazisu lehet a gazdasagi novekedés 2024-t6]. A gazdasag 2023 masodik
félévében tapasztalt enyhébb novekedése alapjan a Konvergencia Program altal feltételezett 4,0
szazalékos 2024. évi novekedés csak nagyon kedvezo feltételek esetén lesz elérhetd és redlisabb
a 3 szazalék koriili GDP-boviilés elérése. A fogyasztas és a beruhazasok teljes helyreallasat
kovetden azonban a gazdasagi ndovekedés ismért elérheti a koronavirust megel6zo évek atlagat,
igy 2025-ben 3,5 — 4,5, mig 2026-ban 3,0 — 4,0 szézalékkal bdviilhet a GDP. Ez valamelyest
mérsékeltebb progndzis a koltségvetés altal feltételezett 4,3, illetve 4,5 szdzalékos novekedés-
hez képest, a kiilonbséget a belso keresleti tételek indokoljadk. Amennyiben a magasabb belsé
keresleti palya valosul meg, akkor ez a kiilkereskedelmi egyenleg romlasat okozhatja, ameny-
nyiben nem jar a versenyképesség és az exportképesség novekedésével. Az EU-hoz viszonyitott
tartos €s fenntarthatd felzarkozas feltétele a gazdasagi egyensuly visszaallitasdnak folytatasa,
ugyanis az 0j évtizedben egyensuly nélkiil nagyobb a sériilékenység veszélye. Az inflacio 2023
oktoberétdl Ujra az egyszamjegyii tartomanyba mérséklddott és a csokkenése 2024-ben is foly-
tatodik az eldrejelzések szerint. Emellett a folyo fizetési mérleg is javul, az egyensuly visszaal-
litasahoz a koltségvetés esetében is sziikséges folytatni a csokkend hidnypalyat.

Annak érdekében, hogy tartosan 4 szazalék felett alakuljon a GDP bdviilése, az egyensu-
lyok helyreéllitasa mellett atfogd versenyképességi reformokra is sziikség van, amelyek meg-
konnyitik a termelékenységen alapuld intenziv gazdasagi modellre valo atallast. 2024 az ener-
gia— és inflacios valsagot kovetd év lesz, amelyben a gazdasagi novekedés a kilabalas sebessé-
gétol, elsésorban a fogyasztas és a beruhdzasok helyreéllasatol fiigg. Kozéptdvon azonban a
ciklikus tényezok mellett fontosabbé valnak a gazdasag strukturalis mutatoi, a termelékenység
és a versenyképesség, ami a hosszll tdvi novekedési képességet meghatarozza. Alapvetden
ezektdl fligg, hogy a magyar gazdasag gyors felzarkdzasi palyan képes-e tovabb haladni az EU

atlagahoz képest, ami akar a 3 — 4 szazalékos sav feletti novekedést jelentene, vagy egy lassabb,
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a sav alsoé részéhez kozeli palya valésul meg. Amennyiben versenyképességiink nem alkalmaz-
kodik megfelelden az 0j évtized karakterisztikajahoz, az a nett6é exportunk csokkenéséhez, va-
lamint kiilpiaci részesedésiink mérséklédéséhez vezethet.

Az eldz6 évtized legfontosabb ndvekedési tényezdi mennyiségben csak mérsékelten no-
velhetok tovabb, igy azok mindségét kell javitani a felzarkozas folytatdsahoz. A mindségi no-
vekedési modellre valo atallashoz a magyar gazdasagnak alkalmazkodnia kell a 2020-as évtized
igényeihez. A novekedésnek fenntarthatonak kell lennie, az energiahatékonysagnak javulnia
kell és a digitalizaci6 fejlesztése is nélkiilozhetetlen hosszabb tdvon. Ehhez kulcsfontossagu az
elegendd szamu, egészséges €s képzett munkaerd, a vallalatok innovacios, digitalizacids és ex-
portpiaci képességének erdsitése, a finanszirozasi forrasok egyszerii és gyors hozzaférése, va-
lamint az energiahatékony és z6ld gazdasagi atmenet megteremtése.

A 2010-es évek egyik novekedési motorja, a foglalkoztatds bovitése demografiai korla-
tokba iitkozik, ami egyre nagyobb kihivast jelent az uj évtizedben. A foglalkoztatottak szama-
tizedben latott litemben. A foglalkoztatas boviilésének egyre effektivebb korlatjat jelenti a mun-
kaképes koruak szdmanak folyamatos csokkenése. A 2020—as évtizedet a 15-74 éves korosztaly
kiilondsen nagy mértekill 1étszdmcesokkenése jellemzi, 6sszhangban a Ratko-korszakban sziile-
tettek korcsoportbol valo kilépésével. A jelenlegi trendek alapjan tobb, mint 450 ezer fével fo-
gyatkozhat a hazai munkaképes kortiak szdma a népesség eloregedése és természetes fogyasa
kovetkeztében az évtized végéig. A munkaerdpiac tehat varhatoan mindvégig feszes marad, a
kereslet egyes teriileteken meghaladhatja a kinélatot, igy rovid— és kozéptavon, 2024 és 2026
kozott évente 0,0 — 0,5 szazalékkal boviilhet a foglalkoztatottak szama. A munkanélkiiliségi rata
ebbdl kovetkezden varakozasunk szerint eurdpai 6sszehasonlitdsban is alacsony szinten, 2024-
ben 3,5 — 4,0, 2025-ben 3,2 — 3,8, mig 2026-ban 3,0 — 3,5 szazalé¢kon alakulhat, amelyek alsé
savszéle a 2023. aprilisi Konvergencia programban ismertetett progndzissal megegyezik.

A kedvezdtlen demografiai hatasokat a foglalkoztatasi rata tovabbi ndvekedése részben el-
lentételezheti. Bar 2010 6ta jelentdsen boviilt a foglalkoztatas és a foglalkoztatottak aranya
meghaladja az unids atlagot, a fejlett észak— és nyugat—eurdpai tagallamokhoz, és egyes kelet-
kozép-eurdpai orszagokhoz (pl. Csehorszag, Esztorszag) képest is van tér a felzarkozasra. A
munkanélkiiliek, mint potencialis tartalék bevonhatdsagat neheziti a strukturalis munkanélkii-
liség, vagyis az a jelenség, amikor a munkakereslet és —kinalat foldrajzilag vagy képzettségét
tekintve nem esik egybe. A munkaerd regionalis eloszlasa nem egyenletes: az orszag fejlettebb,

jellemzden észak-nyugati régidiban és a fovaros kornyékén tobb, mint tiz szdzalékponttal is
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magasabb a foglalkoztatasi rata a keleti és északkeleti varmegyék mutatdindl, a munkanélkiili-
ségi rata kiilonbsége a hét szazalékpontot is meghaladhatja az egyes varmegyék kozott. Az in-
aktiv népesség tovabbi csoportjainak (fiatalok, az alacsonyan képzettek és a nyugdij koriiliek
esetén lathatok tartalékok) bevonasdhoz tovabbi célzott intézkedésekre, illetve a munkavégzés
rugalmasabb formainak elterjedésére lenne sziikség. Az atipikus, &m egyes hatranyos helyzetl
munkaerdpiaci csoportok bevondsat lehetdové tevo munkavégzési formak (részmunkaidd, ott-
honi munkavégzés, rugalmas munkaidd stb.) ardnya unids 6sszehasonlitdsban a legalacsonyab-
bak kozott van hazadnkban, €s a legtobb esetben a visegradi orszagokétol is elmarad. A magyar
munkaerd képzettségi szerkezetében is rejlenek tartalékok: a felséfoku végzettségliek (akiknek
korében jellemzden a legnagyobb a foglalkoztatottsagi rata) ardnya elmarad az unids atlagtol.
A munkaerd—tartalék talan legnehezebben kiaknazhat6 formadja a kiilf61don €16 és munkat val-
lalé magyar allampolgarok visszacsabitasa lehet.

A demografiai korlatok miatt eldtérbe keriil a munkaerd termelékenységének emelése. Te-
kintettel a munkaerd tovabbi bovitését akadalyozd demogréfiai korlatokra, kiemelt szerepe lesz
a munkaerd termelékenységének, a munkaerd, mint termelési tényezd minél intenzivebb hasz-
nalatanak. Nemzetkozi 6sszevetésben a hazai munkatermelékenység alacsony, 2022-ben az EU
atlag 73,5 szdzaléka volt. Ezzel a teljesitménnyel az EU-orszagok alsé harmadéaban helyezke-
dik el hazank, ami alapjan jelentds novekedési potencial azonosithatd. A visegradi orszagokkal
Osszevetve Magyarorszag 2022-ben a munkatermelékenység tekintetében csak Szlovakiat
elézte meg, 0,2 szazalékponttal, mig Lengyelorszag és Csehorszag az EU-atlag 84 szazaléka
feletti teljesitménnyel kozel 10 szdzalékponttal haladja meg a magyar és a szlovak teljesit-
ményt. Emellett a hazai termelékenység jelentds dualitast is mutat, vallalatméret szerinti bon-
tasban a kkv-k termelékenysége a nagyvallalkozasok 43-73 szazalékanak felelt meg, illetve a
hazai-kiilfoldi tulajdonua vallalatok vonatkozasaban is megfigyelhetd a termelékenységben kii-
16nbség, ugyanis a kiilfoldi vallalatok atlagosan hdromszor termelékenyebbek voltak a hazai
tulajdont vallalatokhoz képest. A munkatermelékenység érdemi ndvekedéséhez strukturalis re-
formokra, innovaciot erdsitd 1épésekre, a magasabb hozzdadott értékii gazdasagi tevékenységek
felé torténd elmozdulésra, valamint az alacsony termelékenységli 4gazatokban a termelékeny-
ség erdteljes javitasara lehet sziikség.

A munkaerd termelékenységének legfontosabb tényezdje a képzettség. Az automatizalas-
sal, a digitalizacioval és a mesterséges intelligencia elterjedésével jelentésen megvaltozik a

munka vilaga, és felértékelddik a rugalmas, megteleld digitalis képességekkel rendelkez6, az
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¢lethosszig tartd tanulasban részt vevo munkavallalok értéke. Kihivast jelent a kovetkezo évek-
ben a munkaerdpiacon a mesterséges intelligencia térhoditasahoz valé alkalmazkodas. Ennek
alkalmazasa egyfel6l noveli a termelékenységet, masfeldl jelentdsen csokkentheti egyes mun-
kakorok munkaeré-igényét, ami még akkor is atképzéseket, karriervaltasokat igényel, ha az
0sszes munkahely szdma a technikai haladas kovetkeztében emelkedik az orszagban.

A munkaerdpiac feszességére tekintettel a munkavallalok tovabbra is jobb alkupozicioban
lesznek, igy a redlbérek folyamatosan és jelentés mértékben emelkedhetnek varhatdan a kovet-
kez6 években. Mivel a fogyasztoiar-index fokozatosan visszatér a jegybanki inflacids célhoz, a
realbérek jra hatarozott novekedésnek indulnak, 2024-t61 mar az év egészében is emelkednek,
igy a lakossagi realjovedelmek és a fogyasztas is novekvo palyara all. Fontos azonban, hogy a
bérek az annak fedezetéiil szolgalo termelékenységgel dsszhangban, fenntarthaté modon emel-
kedjenek, mikdzben biztositjak a megfeleld megélhetést és a ndvekvd jolétet. A helyes aranyok
megtalalasa kiemelkedd fontossagt. Az elmult évtizedben jelentds bérfelzark6zas valosult meg
Magyarorszagon, azonban ennek folytatdsa csak a termelékenység bdviilésével parhuzamosan
mehet végbe. Ebben az esetben a nemzetgazdasagi bruttd atlagkereset 2024-ben 10,5 — 11,5
szdzalékkal, 2025-ben 8,0 — 9,0 szézalé¢kkal, mig 2026-ban 7,5 — 8,5 szazalékkal emelkedhet,

amely megfelel az aktudlis Konvergencia Programban ismertetett eldrejelzési szamoknak is.
2.2.2 Széles alapokon nyugvo névekedés varhato

A fogyasztas a kovetkezd években jra béviilhet. A magas inflacié nyoman csokkend realbérek
¢és a megélhetési koltségek novekedése, valamint a bizonytalan gazdasagi kornyezet visszave-
tettek a haztartasok fogyasztasat, amelyek pénziigyi 6vatossaggal reagaltak az arszint emelke-
désére. Az arstabilitas elérése, a megtakaritasok helyreéllasa, a fogyasztoi bizalom erdsodése
és az inflacios varakozasok mérséklédése tamogathatjak a fogyasztas Gjboli boviilését, amely
2024-ben 3,0 — 3,5 szazalékos, 2025-ben és 2026-ban pedig 2,5 — 3,5 sz4zalékos lehet. A Kon-
vergencia Program ennél magasabb fogyasztassal szamol, amelyet azonban megkérddjeleznek
a fogyasztas kilabalasanak elhtizodasat jelz6 nemzetkozi tapasztalatok.

Magas marad varhatéan a beruhdzasi rata, &m ennek szerkezeti javulasa megkeriilhetetlen.
Az infrastrukturalis, ipari és épitdipari beruhazasok jelentdsen bdviiltek az elmult 13 évben ha-
zénkban, a beruhdzasi rata — a legutdbbi idészakban bekovetkezett mérséklddése utan is — je-
lenleg 26,1 szazalékos szinten all. A novekedés azonban tilzottan az épitdipari beruhazasok

révén valosult meg, ami két kihivast eredményezett. Egyrészt az ilyen tipust beruhdzasok ara
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gyorsan emelkedett, igy a valtozatlan dron szdmitott beruhazasi rata mar 2019 6ta csokken Ma-
gyarorszagon. Masrészt alacsonyak maradtak az innovativ, mindségi gazdasagi névekedés
szempontjabol kiemelt fontossagi immateridlis beruhazasok, amelyek Magyarorszagon a GDP
2,3 szazalékat tették ki 2022-ben. Ez nemzetkozi 0sszevetésben alacsonynak szamit, az EU-s
rangsor utols6 harmadaban taldlhatd. Az innovaciok gazdasagi novekedést taplald hatasat mu-
tatja, hogy az MNB kutatasa szerint hazankban 1100 innovaciovezérelt vallalat képes volt a
teljes bruttd export 13 szazalékat és a hazai éves GDP-ndvekmény 22,8 szazalékat adni 2009
¢s 2019 kozott. A 2022-es csucshoz képest 2-3 szazalékponttal csokkentheti a nominalis beru-
héazasi ratat a kormanyzati beruhazasok ¢és toketranszferek jelentds csokkentése.

Az épitdipari kapacitasok bovitésével lehetne szamottevéen novelni a kedvezd gazdasagi
¢s tarsadalmi hatasokkal jard lakasépitések szamat. Az elmult években jellemzden 20-22 ezer
uj lakast adtak at, amiben a COVID ¢és a magas inflacios kdrnyezet mellett a kapacitaskorlatok
is szerepet jatszottak. Gazdasagpolitikai oldalrdl rendszeresek a lakasépitéseket 6sztonzo, ke-
reslettdmogat6 intézkedések, azonban amennyiben az €épitdipari kapacitasok tovabbra is korla-
tozottak maradnak, akkor a kereslet novekedése nagyobb részben inkébb az arak emelkedésé-
ben, mintsem a volumenben csapodik le. Mindazonéltal a magyar gazdasag korabban bizonyi-
totta, hogy 35 ezer 0j lakas is épithetd évente, amivel a hazai megujulasi rata is elérné a régids
orszagok atlagat. Ehhez a keresletet tdimogatd 1épések mellett fontos a kinalati oldal segitése is
a kovetkezd években. Az 0j lakasberuhdzasoknak a gazdasagi hatdsa mellett pozitiv tarsadalmi,
joléti, valamint demografiai vonzata is van. A lakasarak emelkedése kovetkeztében a fiatal ha-
zasok szamadra igen nehéz a megfeleld lakashoz jutas, amit els@sorban a lakaskinalat boviilése
orvosolhat. Ehhez elengedhetetlen az épitdipar hatékonysaganak emelése és a lakasfelujitasok
Osztonzése, ami a lakasallomany mennyiségét és mindségét is tartdsan emelné.

A hazai ipar struktirdjanak folytatddo atalakuldsa kovetkeztében hazank az 1) évtized
egyik kritikus infrastruktarajanak eldallitoja lehet. A magyar exporton beliill meghataroz6 a kiil-
foldi nagyvallalatok szerepe, ezért fontos az exportorientalt gazdasagi modell kialakitasa szem-
pontjabdl a kiilfoldi kdzvetlen tokebefektetések alakuldsa. Tovabbi, az exportorientalt noveke-
dés szempontjabol kulcsfontossagu tényez0, hogy miként alakul Magyarorszag kivitelének vi-
lagpiaci részesedése, tekintettel a kiilpiaci konjunkturaval, a Magyarorszag szempontjabol fon-
tos kiilpiaci partnerek (pl. Németorszadg) gazdasagi kilatasaival kapcsolatos bizonytalansa-
gokra, valamint a fokoz6d6 nemzetkdzi versenyre. A kivitel boviilését hosszu tdvon tdmogat-

hatjdk az FDI-bol megvalosul6 feldolgozoipari beruhazasok. A jelentds részben exportra ter-
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mel6 akkumulatorgyarak a kiilsé konjunkturat 6vezé zavarok ellenére a kivitel hosszu tava bo-
viilését segitik. Osszességében a hazai export 2024-ben 3,0 — 4,0, 2025-ben 6,0 — 7,5, mig 2026-
ban 4,5 — 6,6 szazalékkal bdviilhet. A Konvergencia Program prognézisa ennél dinamikusabb
boviilést feltételezett, ugyanakkor ezt magyarazhatja, hogy a 2023 marciusaban a kiilsé kornye-
zetet 0vezd kockazatok a jelenleginél enyhébbek voltak.

Osszességében export— és beruhazasvezérelt novekedés varhato, amelyet a fogyasztas is
tamogat. A rendelkezésre all6 adatok alapjan 1995 utdn nem volt példa ilyen hossz idészakon
keresztiil arra, hogy a nett6 export €s a belfoldi felhasznaléas egyiittesen ndvekedjen. Az j ter-
mel6 kapacitasok és az ittlévo vallalatok folyamatos fejlesztései kovetkeztében az export az
elérejelzések szerint kdzéptavon tartdsan pozitivan jarul hozza a gazdasagi novekedéshez. Szin-
tén pozitiv lesz a beruhazasok hozzéjarulasa, amelyek importtartalma sem fog dsszességében
negativ kiilkereskedelmi egyenleget eredményezni. A bruttd alléeszkoz-felhalmozas 1,5 — 4,5
szazalék lehet 2024-ben, majd 2025-ben 2,5 — 4,5, mig 2026-ban 2,0 — 4,0 szazalékkal boviil-
hetnek a beruhazéasok elsdsorban a vallalati szektor oldalarol.

A kiegyensulyozott szerkezeti gazdasagi novekedés mellett varhatoan a kiilsé egyensuly
1s tartosan pozitiv marad. A 2023 aprilisaban publikalt Konvergencia Program progno6zisahoz
képest kedvezdbben alakulhatnak a kiilsé egyensulyi mutatdink, koszonhetéen foként az azota
bekovetkezett jelentds energiadr csokkenésnek, amely a cserearany hatason keresztiil timogatja
egyensulyi pozicidonk javulasat. A 2022. évi magas folyo fizetési mérleg hidny utdn 2023-ban
mar pozitiv egyenleg alakulhatott ki az évkozben rendelkezésre all6 adatok alapjan. Amennyi-
ben nem torténik a cserearanyokban ismét kedvezdtlen elmozdulés, akkor az exportvezérelt
novekedés varhatdan tartdsan tobbletet mutatod folyd fizetési mérleget fog eredményezni. Ezt
tamogathatja az EU—forrasok beérkezése is, amennyiben megsziiletnek az erre vonatkoz6 meg-

allapodasok.
2.2.3 Helyreall az arstabilitas, de a megatrendek inflaciés nyomast fejtenek ki

Az inflacio a jegybanki cél 2025-re varhat6 elérését kovetden kozéptavon is a toleranciasdvon
beliil marad. Azonban az inflacié alakuldsat kdzép- és hosszl tdvon globalis megatrendek is
befolyasoljak, a digitalizacio és az éghajlatvaltozas tobb kozvetlen és kdzvetett csatornan fejti
ki a hatasat az arak alakulasara.

Az inflaci6 2024-ben 4,0 — 5,5 szazalék kozotti szintre siillyed, és 2025-t61 alakulhat tarto-
san 3 széazalék koriil. A dezinflacié 2024-ben varhatdéan szdmottevoen mérsékeltebb iitemben

folytatodik, &m ezzel egyiitt az inflacio6 a koltségvetés korabbi 6,0 szdzalékos prognozisa alatt,
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4,0 — 5,5 szazalékon alakulhat. Az év elején mar 6 szazalék ala siillyedhet az inflaci6, majd a 4
— 5 széazalék kozotti savba keriil, de ezen beliil a mérséklddés jelentdsen lelassul, illetve egyes
honapokban bazishatasok kovetkeztében dtmenetileg emelkedés is elképzelhetd. 2025 elejétol
varhato ismét szintlépés az inflacidban a 3 szazalékos jegybanki cél irdnyaba, és ezt kovetden
feltételezésiink szerint e szint koriil halad tovéabb.

Az inflacid csokkenésével parhuzamosan 2024-ben tovabb csokken a jegybanki alapkamat.
Egybehangzo eldrejelzések szerint a folytatddd dezinflacio lehetdvé teszi az alapkamat koriil-
tekintd csokkenésének folytatasat 2024 folyaman.

A digitalizaci6 és a technologiai fejlddés hosszabb tdvon az inflacido mérséklddésének ira-
nyéba hat. Az internet és a digitalizacid alapvetden az e-kereskedelmen, a tudatosabb, jobban
informalt véasarlokon, az automatizalason és az IT-fejlodésen keresztiil fejtik ki hatasukat. Az
e-kereskedelem a vallalatok kozotti verseny fokozasan és a hagyomanyos tizleti modell meg-
valtoztatasan keresztiil csokkentheti az drakat. A novekvé internethasznalatnak kdszonhet6en a
fogyasztok egyre tudatosabbak ¢és jobban informaltak az arak alakuldsarol, ami mérsékli a val-
lalatok arazasi mozgasterét. A robotizacio, a termelési folyamatok Osszetettebbé valasa, vala-
mint a mesterséges intelligencia térnyerése megvaltoztatjak a vallalatok miikodését, atalakitjak
a termelési lancokat és kozvetleniil csokkentik a vallalati koltségeket. Az informacios és kom-
munikacids technologidkhoz kapcsolodo termékek és szolgaltatdsok elmult évtized(ek)ben ta-
pasztalt arcsokkenése kozvetleniil mérsékli az inflaciot.

Az éghajlatvaltozas kockazatai inflaciot és az inflaciods varakozasokat is befolyasoljak. Az
inflaci6 esetében a relativ arak valtozasara, illetve er6sodo volatilitasra szamithatunk a fogyasz-
to1 kosar tobbi tételéhez képest egyébként is valtozékony élelmiszer— és energiadrak esetében.
Az inflacié mellett az inflacids varakozasok ingadozésa is feler6sodhet, ami gyakoribb revizi-
okat tehet indokoltta a varakozéasok alakuldsaban, veszélyeztetve ezzel az inflacios varakozasok
megfeleld horgonyzottsagat.

A z0ld atmenet inflacios tobblettel jarhat kezdetben. A z6ldebb energidra valé fokozatos
atallas magasabb és volatilisebb arakat vonhat maga utan az dtmenet idején. A zold dtmenet
soran az inflacid tartds emelkedését okozhatja egyrészt, ha az alternativ energiaforrasok kina-
latanak emelkedése tul lasst, masrészt emelheti az arakat az atallas koltsége is, azaz a kereslet

atallassal jar6 atcsoportositasa egyes dgazatokban az arak valtozasat idézheti eld.
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1. tablazat: A hazai makrogazdasagi mu-
tatok varhaté alakulasa (éves valtozas)

2022 2023 2024 2025 2026
KT KO;;eéf:;Cia KT Ko;ll:)egrf::lcia KT Ko;ll:)egl‘f::lcia

Inflacié (éves atlag)

Inflacio 14,5 17,6 - 17,7 4,0-5,5 6,0 2,5-3,5 3,0 2,5-3,5 3,0
Gazdasagi novekedés

Haztartasok fogyasztasi kiaddsa 6,5 (-3,00-(-2,9) |3,0-3,5 3,2 2,5-3,5 4,1 2,5-35 4,2

Brutt6 alléeszkoz-felhalmozas 1,2 (-12,2)-(-11,8) | 1,5-4,5 3,7 2,5-45 4,9 2,0-40 4,2

Export 11,8 0,4-0,6 3,0-4,0 5,9 6,0-7,5 7,4 4,5-6,6 8,3

Import 11,1  (-4,8)-(4,6) |3,0-4,0 4,3 4,0-6,0 6,5 3,1-51 6,9

GDP 4,6 (-0,6) - (-0,4) | 2,5-3,5 4,0 3,5-4,5 4,3 3,0-4,0 4,5
Kiils6 egyensuly (GDP szazalékaban)

Foly¢ fizetési mérleg egyenlege -8,2 (-0,1)- 0,7 1,0-2,0 -1,0 2,0-3,0 -0,4 3,0-40 0,1

Nett6 finanszirozasi képesség -6,1 2,1-29 22-34 1,4 3,4-438 1,9 43-59 2,1
Munkaerdpiac

Nemzetgazdasagi brutté atlagkereset 17,4 13,7-13,9 1101”55_ 10,7 8,0-9,0 8,5 7,5-8,5 8,2

Nemzetgazdasagi foglalkoztatottsag 1,3 0,4-0,5 0,0-0,5 0,4 0,0-0,5 0,1 0,0-0,5 0,1

Munkanélkiiliségi rata 3,6 4.0 3,5-40 3,5 32-38 32 3,0-3,5 3,0

Forras: Koltségvetési Tanacs, Magyarorszag
Konvergencia Programja 2023-2027
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3. KOLTSEGVETESI FOLYAMATOK ES AZ ALLAMADOSSAG ALA-
KULASAT OVEZO KOCKAZATOK

Ezen fejezet kozéppontjdban az allamaddssag-mutatd folyamatos csokkentését veszélyeztetd
kockazatok feltarasa all, els6sorban a mutatdé szamlalojara fokuszalva. Magyarorszag 2023—
2027 évekre vonatkoz6 Konvergencia Programja szerint ebben az idészakban a tervek szerint
az allamadossag-mutatdé minden évben csokken, igy a 2022. évi 73,9 szdzalékrol 2027-re 56,3
szazalékra mérséklodik. Kovetkezésképpen a magyar Kormanynak olyan kozéptavi programja
van, amelynek megvalosuldsa esetén az allamaddssag-szabaly teljesiil. Ezért ez a fejezet a Kon-
vergencia Program 2024-2026. évekre sz616 célkitiizéseinek elérését, €s ezen keresztiil az al-

lamadossag-szabaly teljestilését fenyegetd kockazatok azonositasara torekszik.

3.1 A Konvergencia Program 2023-2027 fo célkitiizései és kihivasai
3.1.1 Az allamadéssag-mutato tényleges és tervezett alakulasa (2020-2026)

A Magyarorszag gazdasagi stabilitdsarol sz6l6 2011. évi CXCIV. térvény (Stab. tv.) 2. § alapjan
az allamaddssag-mutato valtozasat az allamadossag 6sszegének és a nominalis GDP-nek a val-
tozasa hatdrozza meg (1. abra).

A tényadatok szerint 20202022 kozott az allamaddssag-mutatd 79,3 szazalékrol 73,9
szdzalékra csokkent, a javulas a 2023. évi prognosztizalt, illetve a 2024-2026. idészakra vonat-
kozé eldrejelzés szerint tovabb folytatodik. Ehhez a javulashoz azonban az 4llamadossag-mu-
tatdo komponensei eltérden jarultak/jarulnak hozza (2. abra).

A 2020. évben a koronavirus-jarvany kedvezdtlen makrogazdasagi €s koltségvetési hata-
sai kovetkeztében az el6z6 évhez képest az allamaddssadg nagyobb mértékben novekedett, mint
a nomindlis GDP értéke, ezért az dllamaddssag-mutatd értéke 14,1 szazalékponttal emelkedett.
A2021. évtdl kezdddden azonban a folyamat megfordult, a nominalis GDP nagyobb mértékben
emelkedett (és az eldrejelzés szerint emelkedik még), mint az dllamadossag, igy az dllamados-
sdg-mutato értéke csokkend palyara allt. Az allamaddssag-mutato javulasa mogott a 2021-2022.
kozotti iddszakban elsdsorban a nomindlis GDP gyors — el6z6 évhez viszonyitva 10 szazalék

feletti — novekedése htizodik meg.
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1. abra: Az allamadossag, a nominalis GDP, valamint az allamaddssag-mutat6 alakulasa 2020-
2022. és prognosztizalt alakulasa 2023-2026. kézott milliard forintban, illetve szazalékban

100 000,0 80,0%
90 000,0
80 000,0 75,0%
70 000,0
60 000,0 \ 69 &% 70,0%
50 000,0
40 000,0 65,0%
30 000,0
20 000,0 60,0%
10 000,0
0,0 55,0%

2020. év 2021. év 2022. év 2023. év 2024. év 2025. év 2026. év

s Allamadéssag (Mrd Ft) mmmm Nominalis GDP (Mrd Ft) === Allamadésssagmutaté (%) (jobb tengely)

Forrds: KSH, EDP-jelentés (2023), Konvergencia Program 64. o. la. és 67.0. 3. tdbldzat adatai alapjan, ASZ
szamitas és szerkesztés.

2. abra: Az allamaddssag és a nominalis GDP komponenseinek*, valamint az allamadéssag-mu-
tato értékének valtozasa az el6z6 évhez viszonyitva 2020-2022. kozott és prognosztizalt alakulasa
2023-2026. kozott, milliard forintban és szazalékban
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N Gazdasagi kibocsatas hatasa a nominalis GDP valtozasbdl (Mrd Ft)
I GDP-deflator hatasa a nominalis GDP valtozasbol (Mrd Ft)
¢ Allamadéssag értékének valtozasa az el6z6 évhez képest (Mrd Ft)
Allamadéssag-mutaté valtozasa az el6z6 évhez képest (%pont) (jobb tengely)

-2 000,0

Forras: MNB Inflacios jelentés (2023), KSH EDP-jelentés (2023), KSH STADAT 21.1.1.1., Konvergencia Prog-
ram 64. o. 1.a-1b tabldzat,67.0. 3. tablazat adatai alapjan, ASZ szamitds és szerkesztés

A nominélis GDP novekedésében a 2020-2023. években egyiittesen az dremelkedések
hatdsa nagyobb mértékben érvényesiilt a 2021 masodik felétdl gyorsuld inflacid és a 2022. I1.
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félévben kezd0do gazdasagi visszaesés miatt, mint a gazdasagi kibocsatas volumenének nove-
kedése. (A haromnegyedéves adatok alapjan az valdsziniisithetd, hogy 2023. évben csak az ar-
emelkedés hatdsa miatt ndvekedett a nominalis GDP). Ezzel szemben a 2023-2026. kozotti no-
minalis GDP csak szerényebb iitemben n6 a progndzis szerint, kovetkezésképpen az dllamados-
sadg-szabaly az allamadossag évrdl évre csokkend litemii emelkedése mellett teljesitheto.

A 2024-2026. években a kormanyzat egy stabil és dinamikus titemii gazdasagi noveke-
dés (az évek sorrendjében: 4,0 szazalék, 4,3 szazalék, 4,5 szazalék) mellett a GDP—aranyos
koltségvetési hiany csokkentését célozta meg. A gazdasagi novekedées tekintetében az eldrejel-
z¢s szerint a nominalis GDP névekedésében egyre nagyobb sulyt fog kapni a redlndvekedés,
azaz a nominalis GDP novekedéséhez a GDP-deflator hatas™ és a gazdasagi kibocsatas hatas
koziil kedvezden — az utdbbi jarul majd hozza nagyobb mértékben. A nominalis GDP noveke-

désének liteme 2024-2026. kozt a tervek szerint 9,8 szazalék, 8,7 szazalék és 8,6 szazalék lesz.
3.1.2 A kormanyzati szektor egyenlegének alakulasa (2020-2026)

A brutto allamaddssag Osszegét alapvetden az hatarozza meg, hogy a koltségvetés hianya miatt
mekkora finanszirozasi igény keletkezik az adott koltségvetési évben. Az elsddleges egyenleget
és ezen keresztiil az addssag mértékét a fiskalis politika az adok és a kiadasok mértékének ter-
vezésével €s annak tervszerli végrehajtasaval kozvetlentil képes befolyasolni, mig a kamatki-
adasokat elsdsorban az allamadossag értéke €s az allamadossagot finanszirozé allampapirok
referencia-hozamai hatarozzak meg. Ebbdl kovetkezden az elsddleges egyenleg az, amin ke-
resztiil a Kormany be tud avatkozni a hidnycél tartdsa érdekében. Optimalis esetben a fiskalis
politika az elsédleges egyenleg javitdsaval (hidny csokkentésével) lassithatja az dllamadossag
novekedésének ilitemét, amivel a kamatkiadasok mértéke is csokken.

A kormanyzati bevételek (centralizacios hanyad) és kamatkiadasok nélkiili kormanyzati ki-
adasok el6z6 évhez viszonyitott valtozasat, valamint az elsddleges egyenleg és a GDP—aranyos

kamatkiadéasok alakul4sat a 3. dbra mutatja be.

14 Annak szamszer(isitett 5sszege, amennyivel az adott évben az dremelkedés a nominalis GDP ndvekedéséhez
hozzéjarult.
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3. abra: A kormanyzati bevételek és a kormanyzati kiadasok GDP—aranyos értékének el6z6 év-
hez viszonyitott valtozasa, valamint a GDP—aranyos kamatkiadasok és elsédleges egyenleg ala-
kulasa 2020-2022. kozott és prognosztizalt alakulasa 2023-2026. kozott szazalékban

15,0
10,0

'

23]
0,0 — | = .IEI . =

i "”% g 7

-5,0 El —— %
-10,0

' 2020. év 2021. év 2022. év 2023. év 2024. év 2025. év 2026. év

I Kormanyzati bevételek valtozdsa a GDP aranyaban az el6z6 évhez képest (%)
Kormanyzati kiadasok (kamatkiadasok nélkiil) valtozasa a GDP aranyaban az el6z6 évhez képest (%)
e Kamatkiadasok a GDP aranyaban (%)

Elsédleges egyenleg a GDP aranyaban (%)

Forrds: 2022. évi zdrszamaddsi tv. javaslat és Konvergencia Program 66. o. 2a. tabldzat alapjan, ASZ szerkesz-
tés és szamitds. Megjegyzés: A szamadatok az elsddleges egyenleg és a kamatkiadasok GDP-aranyos értékét mu-
tatjak.

A 2020-2021. évi stagnald szint utan 2022-2023-ban a kamatkiadasok GDP—aranyos értéke
nott, és 2024-ben is emelkedni fog, majd 2026-ig csokken, azonban a 2020-2021. évi ardnynal
(2,3 szazalék) kedvezodtlenebb szintet (3,4 szazalék) érhet el. Ezzel szemben az elsddleges
egyenleg 2020-t6] javult, és a Konvergencia Program prognoézisa szerint 2024-t6l varhatéan
pozitiv lesz. A GDP—aranyos kamatkiadasok és az els6dleges egyenleg alakulasat Osszevetve
az lathato, hogy a 2024-2026. kozotti idészakban a kormanyzati szektor hidnyanak csokkentése
érdekében az elsddleges egyenleg novelése sziikséges, mivel a GDP—ardnyos kamatkiadasok
értéke a tervek szerint az id6szakban az el6z6 évekhez képest romlik, illetve magas szintet ér
el.

2024-2026. kozott a korméanyzati progndzis szerint a centralizacids hanyad mérséklo-
désénél (a 2023. évi 42,6 szazalékrol 2026-ra 38,4 szazalékra, 4,2 szazalékponttal, 9,9 szdza-
1ékkal) a kamatkiadasok nélkiili korméanyzati kiaddsok GDP—ardnyos értéke nagyobb mérték-
ben (a 2023. évi 46,5 szazalékrol 2026-ra 39,8 szazalékra, 6,7 szdzalékponttal, 14,4 szazalék-
kal) csokken. A centralizacios hanyadon beliil fontos szerepet betolté folyd jovedelem és va-
gyonado bevételek a 2021-2023. kozotti ndvekedés utan (33,7 szazalékrol 35,3 szézalékra)
2023-2026. kozott a GDP aranyaban csokkenni fognak a prognézis szerint (35,3 szazalékrol
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32,4 szazalékra). Ennek hatterében részben az all, hogy a 2022-ben bevezetett extraprofit adok?®
nagyobb része 2025-t6l varhatdan kivezetésre keriil. A GDP—aranyos adobevételek csokkené-
s€¢hez hozzajarulhat az is, hogy a 2024-2026. k6zotti idészakban a Konvergencia Program ada-
tai alapjan a fogyasztas novekedése elmarad a redl-GDP ndvekedésétol. A kamatkiadasok nél-
kiili kormanyzati kiaddsok GDP-aranyos értékének 2024—-2026. kozotti varhatoan jelentds
nagysagrendii csOkkentésében fontos szerepet fognak betdlteni a rezsitimogatasokkal, a kor-
manyzati beruhdzasokkal, illetve a kozszférat érintd béremelésekkel dsszefliggd, kiadascsok-

kentést célzo intézkedések.
3.2 A2023-2026. évek koltségvetési fesziiltségpontjai

Ebben a fejezetben a Konvergencia Program egy-egy elemének elemzését végezziik el oly mo-

don, hogy a Konvergencia Program tobb feltételezését adottnak vessziik.
3.2.1 A kamatkiadasok prognosztizalt alakulasa

A 2010—es évek masodik felére a kedvezd globalis kornyezet és az alacsony allampapir—piaci
hozamok kovetkeztében jelentés mértékben csokkent a kamatkiadasok mértéke a GDP-hez
mérten (4 szazalék folotti mértékrol 2 szazalék kornyékére). 2020-t61 azonban a globalis piaci
kornyezet valtozasa mar nem tette lehetdvé alacsony kamatozasu allampapirok kibocsatasat és
az adossag alacsony kamaton torténd megujitasat, emellett a 2020 eldtti idészakhoz képest ma-
gasabb koltségvetési hidnnyal Osszefliggésben az allamadossag mértékének novekedése is
emelte a kamatkiadasokat. Megfeleld addssagkezelési stratégidval a kamatkiadasok jovobeli
mértéke valamelyest befolydsolhat6 (a hazai / kiilf61di devizaban torténd eladdsodassal, a rovid
/ hossz futamidé megvalasztasaval, a fix / valtozo kamatozast papirok aranyanak modosita-

saval). Az allamaddssag €s a kamatkiadasok alakuldsat mutatja be a 4. sz. dbra.

15 A Konvergencia Program alapjan csak dtmeneti adoknak tekinthetdk, hosszl tdvon az adorendszernek nem 4l-
land6 elemei, és csak addig maradnak érvényben, amig az orosz-ukrén habort és az energia-arak miatt megno-
vekedett koltségvetési kiadasok ellentételezéséhez sziikségesek.
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4. abra: Az allamadodssag és a kamatkiadasok alakulasa 2022-ig és prognosztizalt alakulasa 2023-
2026 kozott a GDP szazalékaban (%)
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Forras: KSH EDP-jelentés (2023), Zarszamadasi tv., Zarszamadasi tv. javaslat, Kvtv. és Konvergencia Program
alapjin, ASZ szerkesztés

Hazankban az dllamadossag magas szintje és a magas hozamok kdvetkeztében a kamatkiadasok
is megugrottak. 2020-ban a koronavirus-jarvany kitdrésével jar6 gazdasagi visszaesés és ki-
adasnovekedés hatasara nott a pénzforgalmi hidny, a kamatkiadasok terén ugyanakkor ez még
nem jelentett azonnali, jelentds tehernovekedést. 2021-ben viszont nem csak az el6z6 évhez
mérten ndtt a kamatkiadasok Osszege, hanem a tervezetthez képest is (a kamatkiadasok 36,7
szazalékkal haladtdk meg a modositott eldiranyzat 6sszegét). A megndvekedett kamatkiadasok
hatterében egyrészt a megnovekedett finanszirozasi igény, masrészt a 2021-ben megkezdddott
(és 2022-ben csucsosodott) hozamemelkedés all, amely a kockazatvallalasi hajlandosag csok-
kenésével, a globalis ellatasi lancok koriili problémakkal fiiggott ossze. 2021-ben magasabb
Osszegli, hidnyt finansziroz6 allamkotvény értékesitésére keriilt sor, illetve a forint-eurd arfo-
lyam is kedvezdtleniil alakult a romlé nemzetkdzi hangulat €s az emelked6 inflacié kovetkez-
tében.
2022-ben a bruttd kamatkiadasok a korabbi évekhez mérten is tovabb néttek, igy a GDP-
aranyos kamatkiadasok kozel 3 szazalékra emelkedtek a 2020. évi 2,3 szézalékrol. A kamatki-
adasok 2023-ban varhatdan tovabb novekednek, 2024-re a Konvergencia Program eldrejelzése
szerint a GDP 4 szazalékat is meghaladhatjdk (4. abra).
A kamatkiadasok allamaddssaghoz viszonyitott aranya nétt, a 2020-2021-ben jellemzd
3,3 szézalékos aranyszam 2022-re 4,3 szazalékra ndvekedett és 2023-ban varhatéan tovabb

emelkedik. 2023. 1. félévében a kamatkiadasok 1 360,1 milliard forintot tettek ki, amely 73,7
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szazalékkal nagyobb az egy évvel kordbbi teljesiilésnél. A 2023. évi ndvekedés a piaci és lakos-
sagi kotvények, a diszkontkincstarjegyek, a nemzetkozi devizakotvények kamatkiadasa soro-
kon egyarant jelentkezik. Legnagyobb mértékben a valtozd kamatozast és az Gjonnan kibocsa-
tott piaci forintkotvények jarulnak hozza a kamatkiadasok novekedéséhez.

A magas hozamok mellett 2022-2023-ban fix kamattal kibocsatott addssag'® a kovet-
kez6 években még magas kamatkiadasokkal jar egyiitt, amely a korabbi, 2021-ig jellemzo 2,5
szazalék koriili értékhez mérten nagyobb terhet r6 a koltségvetésre. A magasabb arany fix ka-
matozasu eszkdzok részaranya kedvezd lehet a kamatkiadasok jovobeli alakuldsara, amennyi-
ben alacsony hozamkornyezetben keriilnek kibocsatésra.

A Konvergencia Program eldrejelzése alapjan a kdvetkezd években mind a révid, mind
a hosszu lejarati hozamok mérséklddni fognak, a rovid lejaratu hozamok tobb mint 60, a hosszu
lejaratt hozamok tobb mint 30 szazalé¢kponttal csokkenhetnek 2026-ig. Egy kiils6, hozamemel-
kedést jelentd esemény ezekben az esetekben kevésbé tudja befolyasolni a kamatkiadasok mér-
tékének alakuldsat. Az adossag atarazodéasa révén a kovetkezd években a kamatkiadasok mér-
téke csokkenésnek indulhat 2026-t6l. A hitelmindsitdi besorolasok, az orszagkockazati felar
alakulasa, a hozamok csokkenése mind abba az irdnyba mutatnak, hogy a kdvetkezd években
kibocsatott addssag a korabbi évekhez mérten mar kisebb terhet fog roni a koltségvetésre a
kamatkiadasok formdjaban, de ennek feltétele, hogy a Kormany altal prognosztizalt gazdasagi

novekedés megvaldsuljon.

3.2.2 A bevételek prognosztizalt alakulasa
A koltségvetés kozvetlen bevételeinek alakuldsa

A koltségvetés kozvetlen bevételei koziil meghatarozok a fogyasztashoz kapcsolt adokbol szar-
mazd bevételek, ezek GDP—aranyosan a 2020. évi 12,9 szazalékrol 13,2 szédzalékra néttek 2022-
re, a fogyasztas jelentds novekedésének koszonhetden. A gazdalkodd szervezetek befizetései
3,3 széazalékrol 4,4 szazalékra emelkedtek, amelynek oka az dgazati kiilonadok 2022. évi kiter-
jesztése volt. A lakossagi befizetések 5,8 szazalékrol 4,8 szdzalékra csokkentek, a 2022. évi

kiterjedt SZJA adokedvezmények eredményeként.

16 Az adossagkezelési benchmark célok szerint a fix ardnynak a 60-80% kozotti savban kell maradnia, jelenleg
69%.
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A Kormany Konvergencia Programban is megfogalmazott célja a vallalkozasok adoter-
heinek mérséklése, a munkavallalas 6sztonzése érdekében a jovedelmeket terheld adok sulya-
nak csokkentése a forgalmi tipust adok aranyanak novelése mellett.

Az adbébevételek és ezen beliil a termelési és importadok, valamint a jovedelem és va-

gyonadok tervezett alakulasat mutatja be a GDP szazalékaban az 5. sz. dbra.’

5. abra: A kozponti koltségvetés adobevételeinek18 alakulasa 2020-2022. kozott és prognosztizalt
teljesitésiik 2023-2026. kozt, a GDP szazalékaban
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Forras: KSH STADAT 21.1.1.1., 21.1.1.20., Konvergencia Program 2.a. tablazat, ASZ szerkesztés

Az abran lathato, hogy 2020-hoz képest 2021-ben csokkentek a GDP—aranyos adobevételek,
ami részben a gazdasagi visszaesésbol valo kilabalas eldsegitése érdekében hozott adokonnyitd
intézkedések kovetkezménye, és az, hogy az ESA rendszerben 2021-ben keriilt elszdmolasra a
2022. évi SZJA—visszatérités 0sszege. 2022-ben a GDP—aranyos adobevételek a 2020-as szintet
kismértékben haladtak meg. A progndzis azzal szamol, hogy névekvd GDP volumen mellett az
adocentralizacio és igy a GDP—ardnyos addbevételek 2024-ben 1,7, 2025-ben 0,8 és 2026-ban
0,4 szdzalékponttal mérséklddhetnek. Ez a csokkenés alapvetéen a GDP—aranyos termelési és
importadok csokkenésébdl adodik, amely csoportnak részei a fogyasztast terheld adok mellett
az agazati kiilonadok (extraprofitadok) is. 2025-t6l a 2024. év végéig felfiiggesztett reklamado-
bol szdrmazo bevétel noveli az adobevételeket, a kozmiivezetékek adojanak valtozasa 2024-t61,
illetve megszlinése 2025. januar 1-jétdl pedig 2024-ben a GDP 0,05 szazalékaval csokkenti az

adobevételeket. A termelési €s importadok a csokkenés ellenére még 2026-ban is a GDP 15,8

17 Az Eurépai Uni6 ado-és jarulékok ESA modszertana szerinti f8bb adocsoportokbol a termelési és importadok
kozé tartoznak a Kvtv-ben tervezett fogyasztashoz kapcsolt adok (amelynek 78,6%at adja az afa, 14,1%-at a
jovedeéki ado teszi ki), valamint a gazdalkodoé szervek befizetéseibdl az extraprofitadok (példaul a kiskereske-
delmi ado, pénziigyi szervezetek befizetései). Az ESA szerinti jovedelem és vagyonadok korének legjelentésebb
elemei a Kvtv-ben a tao és az szja.

18 Ennek részei az ESA besorolas szerint a termelési és importadok (D2), a jovedelem-és vagyonadok (D5), a
tokejovedelemadok (D91). A tékejovedelem adok GDP-aranyos értéke 0,0% a vizsgalt idészakban, igy nem sze-
repelnek az abran.
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szazalékat fogjak elérni a progndzis szerint. Az adobevételek donto részben a fogyasztasi adok
alakulasatol fiiggenek. Az adobevételek a tervek szerint 2024-2026. k6zott GDP-aranyosan 3,2
szazalékkal csokkennek, aminek hatterében foként a centralizacids hanyad tervezett csokkenése

all.

A fogyasztashoz kapcsolt adok GDP-hez mért aranydnak valtozdsa

A fogyasztashoz kapcsolt adobevételek a termelési és importadok meghatarozoé részét képezik.
2022-ben a termelési és importadok ndvekedése meghaladta a nominélis GDP novekedési {ite-
mét, a rendelkezésre allo jovedelem novekedése (pl. SZJA—visszatérités, fegyveres testiiletek
juttatasai) okan.

A termelési €s importadd bevételek iitemének ndvekedése 2024-t61 a Konvergencia Program
prognozisa szerint nem éri el a GDP ndvekedési litemét, 2024-ben 1,7 szazalékkal csokkennek.
Ez is hozzédjarulhat a GDP-ardnyos adobevételek 1,7 szazalékos csokkenéséhez 2024-ben
(2023-hoz képest). Szamitasaink szerint, ha a fogyasztas novekedési iiteme nem éri el a GDP
novekedési litemét, akkor minden szdzalékpontnyi eltérés a GDP 0,6 szazalékéaval csokkenti az
adobevételeket®. Ezzel ellentétes hatast egyes fogyasztashoz kapcsolt adok kulcsainak 2024-

tdl megvalosulo novelése.

A munkavallaloi jovedelmek alakuldsanak hatdsa a bérardanyos ado— és jarulékbevételekre

A munkajovedelmek? értékének novekedése és a nominalis GDP novekedése noveli a bérara-
nyos ado— és jarulékbevételeket is.! A nominalis GDP, a munkavallaléi jovedelem, valamint a
munkavallaloi jovedelem ardnyat a nominalis GDP-hez képest a 6. sz. dbra szemlélteti.

A munkavéllaloi jovedelem aranya a nominalis GDP-hez képest a 2016. évi 45,2 sz4za-
1€krol a 2020. évre 42,8 szazalékra, majd 2022-re 40,1 szazalékra csokkent, és az eldrejelzések
alapjan a 2023-2026. idészakban 40,6 — 40,8 szazalék kozott alakul. A prognozis alapjan 2024-

19 A Konvergencia Program progndzisa alapjan szdmolt adat.

2 A7 549/2013/EU rendelet alapjan munkavallaléi jovedelem (D.1) alatt a munkaltato altal a munkavallal6 részére,
az elszamolasi id6szak alatt elvégzett munkaja ellenértékeként fizetett valamennyi pénzbeli vagy természetbeni
dijazas értendd. Ennek részét képezik a pénzbeli bérek és keresetek, amelyek tartalmazzak a munkavallalo altal
fizetendd Osszes tarsadalombiztositasi jarulék, jovedelemado €s egyéb kifizetés stb. értékét, ideértve azokat is,
amelyeket a munkavallalo helyett a munkaltatd von le és fizet be kozvetleniil a tarsadalombiztositasi rendszerbe,
az adohatdsagnak.

2L A KSH 2020-2022 évekre rendelkezésre allo adatai alapjan a 2023-2026 évekre vonatkozé munkavallal6i nomi-
nalis jovedelem a Konvergencia Program elérejelzésében szerepld novekedési ratak segitségével keriilt kiszami-

tasra, majd ezek értéke keriilt a nominalis GDP ndvekedési adataival dsszevetésre. A nominalis GDP értékéneél
az I/1 pontban szamitott értékeket vettiik figyelembe.
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ben a munkavallaloi jovedelmek novekedési iiteme (10,7 szdzalék) meghaladja a nominalis
GDP el6rejelzett novekedési litemét (9,8 szazalék). A 2025-2026. évekre a trend megfordul, s
a munkavallal6i jovedelmek tervezett novekedési liteme (2025: 8,5 szazalék; 2026: 8,2 szaza-
1€k) valamivel elmarad a nominalis GDP elérejelzett ndvekedési litemétdl (2025: 8,7 szazalék;
2026: 8,6 szazalék).

6. abra: A nominalis GDP (milliard forint), munkavallaléi jovedelem (milliard forint) és a mun-

kavallaléi jovedelem aranyanak alakuldsa a nominalis GDP-hez képest 2016-2022. kozott és
prognosztizalt alakulasa 2023-2026. kozott, szazalékban

100 000,0 47,0%
90 000,0 46,0%
80 000,0 45,0%
70 000,0 44,0%
60 000,0 43,0%
50 000,0 42,0%
40 000,0 41,0%

30000,0 ' 40,0%
20 000,0 39,0%

10 000,0 38,0%

0,0 37,0%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Nominalis GDP (Mrd Ft)
Munkavallaléi jovedelem (Mrd Ft)

== \Junkavallaldi jévedelem / Nominalis GDP (%) (jobb tengely)

Forrdas: KSH STADAT 21.2.1.24., Konvergencia Program, 2023. év MNB és elemzdi el6rejelzések alapjin, ASZ
szerkesztés

Az SZJA- és jarulékbevételek 0sszegére szamos tényezd van hatassal. Egyrészt fligg a munka-
vallal6i jovedelmek nominalis 6sszegétdl, masrészt az atlagos adokulcstol, illetve az addvisz-
szatéritések Osszegétol.

A nominalis munkajovedelem tervezett ndvekedése meghaladja a foglalkoztatas bovii-
1éssel kapcsolatos eldrejelzést (2024: 0,4 szazalék, 2025-2026: 0,1 szazalék). Mivel a Konver-
gencia Program a munkajovedelmeket terheld ado— és jarulékkulcsokra vonatkozé tervezett in-
tézkedéseket nem tartalmaz, a munkavallaloi jovedelmek nominéalis GDP-hez mért ardnyanak
novekedésbdl , ceteris paribus” kdvetkezd magasabb ado— és jarulékbevételek bevételi kocka-

zatként azonosithatok.
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Az extraprofit adok kivezetésének hatdsa

2022. julius 1-t61 vezette be a Kormany az extraprofitadokat. A kapcsolodd rendeletben meg-
hatérozott adonemek egy része nem 11j adonem, azonban ezek esetében valtozott id6legesen az
adonem mértéke, illetve szamitdsdnak modja. Az extraprofitadok masik, nagyobb része az
»alapado” melletti ideiglenes kiegészité adoként, un. ,,potadoként” miikodik, illetve a 2022—
2024. évekre vonatkozd, specialis adoalap és adomérték szabalyokkal biro kiilonado. Az extra-
profitadd bevételek a kormanyzati adobevételeknek 2022-ben 9,2 szazalékat tették ki és 2023-
ban a tervek szerint 12,7 szazalékat érhetik el?.

Az extraprofitadok kivezetésére Magyarorszag vallalast tett 2024. junius 30-ig a Hely-
reallitasi és Rezilienciaépitési tervében. 2024-ben az extraprofitadok jelentdsége csdkken, a
2023-as GDP—aranyos 3,2 szazalékrol a GDP 2,4 szazalékara csokken részesedésiik a kormany-
zati bevételek kozt.

3.2.3 A kamatok nélkiili kiadasok prognosztizalt alakulasa
A GDP aranyaban mért kamatok nélkiili kormanyzati kiadasok Osszetételét mutatja be a 7. sz.

abra 2019-2026. kozott.

7. abra: A kamatok nélkiili kormanyzati kiadasok osszetételének alakulasa 2019-2022. kozott és
prognosztizalt alakulasa 2023-2026. kozt, a GDP szazalékaban
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@ Bruttd alldeszkdz felhalmozas [1Egyéb kiadasok kamatok nélkiil ¢ Osszes kiadas kamatok nélkiil

Forras: KSH EDP-jelentés (2023), KSH STADAT 21.2.1.26. és Konvergencia Program alapjdn, ASZ szerkesztés
és szamitas.

22 A 2023. évi Kvtv.-ben szerepld, az extraprofitadokra vonatkozo eldiranyzatok sszesen, a tervezett adobevétel
szazalékaban. A tervezett adobevétel a Konvergencia Program 2.a. tdblazataban tervezett GDP-ardnyos adobe-
vétel (25,6 szézalék) szorozva az ASZ éltal szamitott prognosztizalt 2023. évi nominalis GDP-vel. (74 640,882
Milliard forint)
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A GDP-ardnyos kiadasok szinten tartasanak hatdasa a kozszféra béreire

A Konvergencia Program a kdzszféraban dolgozok tekintetében a 2024-2026. kozotti idoszakra
— a foglalkoztatottak szaménak valtozatlansaga mellett — az évek sorrendjében 8,9 szazalék, 8,4
szazalék, és 8,1 szdzalékos mértékii bruttd- és nettd atlagkereset-ndvekedéssel szdmol. Ugyan-
ezen idészakban a kozszféraban a munkavallaléi jovedelemre forditott koltségvetési kiadasok
GDP-aranyos értéke csokken, az eldrejelzett érték az évek sorrendjében 9,1 szazalék, 9,1% és
8,8%. A GDP—aranyos munkavallaloi jovedelemre forditott koltségvetési kiadasok értékébol
visszaszamitott nominalis érték a 2024-2026. kozotti idészakban az eldrejelzés szerint az évek
sorrendjében 9,8 szazalék, 8,7 szazalék és 5,0 szazalékkal emelkedik. A koltségvetési szféraban
(kormanyzati, 6nkormanyzati intézmények, kormanyzati szektor intézményei) a munkavallaloi
jovedelemre tervezett koltségvetési fedezet nomindlis értékének 2024-2026. évekre szamitott
atlagos éves novekedési tliteme (7,8 szazalék) elmarad a koltségvetési szerveknél dolgozé mun-
kavallalok tervezett atlagos éves 8,5 szazalékos brutto- és nettd atlagkereset ndvekedésétol.

Ha a fent részletezett fedezethidny miatt a koltségvetési szféraban a tervezettnél alacso-
nyabb béremelkedés valosul meg, akkor az itt dolgozok és a versenyszféraban dolgozok bérkii-
16nbség novekedése pedig azt eredményezheti, hogy a kozszférat elhagyd munkaerd potlasa
miatt a kdzszolgaltatasok mindsége és hatékonysaga csokkenhet, ami a koltségvetési kiadasok
novekedését eredményezi.

A bérkiilonbségek csokkentése érdekében a kormanyzat tobb teriileten (egészségligy, koz-
igazgatasban dolgozok, honvédelmi és rendveédelmi testiiletek, oktatas) emelte a kozszféraban
a béreket. Ennek kovetkeztében 2020-2022. kozott a koltségvetési szféraban év/év alapon a

brutto kereset nagyobb mértékben novekedett, mint a versenyszféraban (8. 4bra).

40



KOLTSEGVETESI TANACS KVT/2-2/2024

8. abra: A brutto keresetek valtozasa a versenyszféraban és a nonprofit szektorban, valamint a
koltségvetési szféraban 2020-2022. kozott és prognosztizalt valtozasa 2023-2026. kozt, szazalék-

ban*
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2020. év 2021. év 2022. év 2023. év 2024. év 2025. év 2026. év
Versenyszéfra és nonprofit szektor (év/év) (%) — KGltségvetési szféra (év/év) (%)

Forrds: KSH STADAT 20.2.1.42., 20.2.1.43., 20.2.1.44., PM adatszolgdltatds alapjan, ASZ szerkesztés és szamitds.
Megjegyzés: *Az el6z6 évhez viszonyitva. 2020-2022. évi értékek csak a versenyszférara vonatkozo brutto datlag-
keresetek alakuldasat mutatjak.

A tervek szerint 2023-2024. kozott a versenyszféraban a brutto keresetek az el6z6 évhez viszo-
nyitva nagyobb mértékben fognak ndvekedni, mint a kdzszféraban, de a bérdinamika kozti el-
térés 2024-re csokken, majd 2025-2026. évre megszlinik. A két szektor bérdinamikaja kozti
kiilonbség ugyan 2026. évre a Konvergencia Program prognosztizalt adatai alapjan megsziinik,
azonban a bérkiilonbségek tovabbra is fennmaradnak.

Figyelemmel az életpalya modellek kovetkezd évekre gyakorolt hatasara, az el6z0 évek-
nél lassabb iitemii inflacids €s szerényebb mértékii gazdasagi novekedési eldrejelzésre, a 2024—
2026. kozotti idszakra prognosztizalt bérkiilonbségek realisnak tekinthetdk. A bérolld 2020—
2022. kozotti zarddasa az implicit adossagot (az adossagba kozvetleniil nem beleszamitott, koz-
vetett koltségvetési kiadasokat) csokkentette, mig a 2023—-2026. kozti idészak az implicit adds-
sag novekedésének iranyaba hat, ami kdzvetetten az allamaddssagot ndveld tényezoként jelent-

kezhet, kiilonosen a 2024-2026. kozotti idoszakban.

A pénzbeli tarsadalmi juttatisok GDP-n beliili aranydnak alakuldsa

A pénzbeli tarsadalmi juttatasok széles kore feldleli a pénzbeli, tdrsadalombiztositasi nyugella-
tasokat, a pénzbeli, nem nyugdij jellegli tdirsadalombiztositasi ellatasokat, az egyéb tarsadalom-

biztositasi juttatdsokat, valamint a pénzbeli szocialis segélyeket. A pénzbeli tarsadalmi juttata-
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sokon beliil I1ényeges aranyt (2020-2022. évi tényadatok alapjan nagysagrendileg 70 szazalé-
kot) képviselnek a nyugellatasokkal 6sszefliggd kiadasok. A nyugellatasokkal 6sszefiiggd kolt-
ségvetési kiadasok éves alakulasat alapvetden az adott évre eldrejelzett inflacio mértéke, a 1ét-
szamvaltozas, a cserélédés, osszetételvaltozas hatarozza meg?.

A 2025-2026. években a nyugellatasok inflaciot kovetd novelése GDP—aranyosan elma-
rad a nyugellatasok nominalis GDP novekedésével emelt 6sszegétdl. A 9. abran bemutatott el-
térés megadja, hogy ennek kapcsan mekkora megtakaritas jelentkezik a GDP szdzalékaban.

9. abra: A pénzbeli tarsadalmi juttatasok és a nyugellatasi kiadasok alakulasa 2020-2022. kozott
és prognosztizalt alakulasa 2023-2026. kozott, a GDP szazalékaban
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== Kulonbozet (GDP novekedés aranyos - inflacié ardnyos emelés) (jobb tengely)
e Pénzbeli tarsadalmi juttatasok a GDP aranyaban (%)
e A\ GDP novekedés aranyaban emelt nyugellatasok aranya

e A7 inflacidval ndvelt nyugelldtdsok ardnya

Forras: 2021-2022. évi Zarszamadadsi tv., 2023-2024. évi Kvtv.,, Konvergencia Program 64. o. la-1b. tablazat,
KSH STADAT 20.2.1.26., KSH EDP-jelentés (2023), MNB Inflécios jelentés (2023) alapjin, ASZ szerkesztés és
szamitds.
Megjegyzés: A 2023-2026. évi adatok a Konvergencia Program progndzisat szaggatott vonallal jelolik.

Az abran a pénzbeli tarsadalmi juttatasok és a nyugellatdsok GDP—aranyos értéke lathato.
A piros vonal értékei azt mutatjak, hogy pénzbeli tarsadalmi juttatasok kb. 70 szazalékat kitevd
nyugellatasok kiadasai 2025-2026. években hogyan alakulnanak, ha a nominalis GDP valtoza-
saval emelkednének, mig a zold vonal azt, hogy a nyugellatasok kiadasai a térvényben megha-
tarozottak szerint az inflacié mértékével novekednek. Utdbbi esetében (zold szaggatott vonal)
lathato, hogy a nyugellatasok értéke a GDP aranyéaban jelentdsen csokkeni fog 2025-2026.

években az el6zo évekhez képest (a 2024. évi tervezett 7,3 szdzalékrol 6,6 szazalékra). Ezzel

23 A 2025-2026. évi 6sszegek meghatarozasdhoz a KP2023-ban elérejelzett inflacio mértékét, valamint a nominalis
GDP valtozasat vettiik alapul.
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szemben, ha a nominalis GDP valtozasaval emelkednének a nyugellatasok kiadasai (piros szag-
gatott vonal), akkor azok GDP—aranyos értéke a 2025-2026. években a 2024. évi tervezett szin-
ten (7,3 szazalékon) maradna. A két szamitasi modszer kiilonbozeteként megtakaritas érheto el,
ami a 2025. évben a GDP 0,4 sz4zaléka, mig a 2026. évben annak 0,7 szazaléka.

A pénzbeli tarsadalmi juttatdsok GDP—aranyos értéke a 2020-2026. k6zotti idészakban
a 2020-2022. évi tényadatok és a Konvergencia Program progndzisa alapjan csokken a tervek
szerint, 11,1 szazalékrol 9,2 szazalékra. A nyugellatdsok GDP—aranyos értéke 2020-2026. ko-
zott — figyelemmel a Konvergencia Program prognozisara — az inflacidval valo noveléssel 12,0
szazalékkal csokkenne (a 2020. évi 7,5 szdzalékrol 2026-ra 6,6 szazalékra). A nyugellatasok
mellett az egyéb tarsadalmi juttatdsok GDP—aranyos értékének csokkenése is prognosztizalt a

2024-2026. kozotti idoszakban.

A brutto dlloeszkiz-felhalmozdsi kiadasok csokkentése és ennek varhato hatdsai

A kormanyzati kiadasok csokkentésének egyik, a Konvergencia Programban is tervezett esz-
koze a brutto alloeszkoz-felhalmozasra forditott kiadasok visszafogasa. A korményzat a 2022.
¢vben nagysagrendileg 2 100 milliard forint 6sszegii (270 beruhédzast érintd) korményzati be-
ruhézas elhalasztasarol, atiitemezésérdl dontott. A korméanyzati beruhézasok csokkentése az el-
sOdleges egyenleget javitja, melyre a 10. sz. dbra is ramutat.

Az adatok alapjan a GDP aranyédban szamitott allami beruhazasok értéke 2020-2022. ko-
zott folyamatosan csokkent, 2023-2024. kozott varhatdan csokkeni fog és a 2025-2026. évek-
ben stagnal, ekdzben az elsddleges egyenleg az elemzett idészakban egyenletesen javul. A kor-
manyzati beruhdzasok visszafogasa ugyanakkor a gazdasagi novekedés egyik fontos pillérét
jelentd beruhazési ratat visszafoghatja. A nemzetgazdasagi bruttd alloeszkoz-felhalmozas
GDP-aranyosan a prognozisok alapjan a 2019. évi 27,2 szazalékrol 2026. évre 24,9 szazalékra
csokken. Mindez komoly fékezderot jelenthet a gazdasag novekedésére a 2024-2026. kozotti
id6szakban, hiszen 2017 6ta a magyar gazdasag egyik motorja a kormanyzati beruhazasok altal

0sztonzott bruttd alloeszkoz-felhalmozas volt.
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10. abra: A brutté alloeszkoz-felhalmozas és az elsédleges egyenleg alakulasa 2020-2022. kozott
és prognosztizalt alakulasa 2023-2026. kozott, a GDP szazalékaban
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e Kormanyzati brutté alléeszkéz felhalmozas a GDP aranyaban (%)

= ElsGdleges egyenleg a GDP aranyaban (%)
Forrds: KSH STADAT 21.2.1.26. és Konvergencia Program alapjan, ASZ szerkesztés és szamitds

A bruttd alléeszkoz-felhalmozason beliil a GDP aranyaban (el6z6 évi aron) az elemzett
idészakon beliil a korményzati beruhdzasok mellett a vallalatok, nonprofit szervek, haztartasok
beruhdzasai is csokkennek, ugyanakkor részaranyukban novekednek. A kormanyzati beruhaza-
sok, valamint a véllalatok, nonprofit szervek, haztartasok beruhazésai részaranyanak alakulasat
a brutt6 alloeszkoz-felhalmozason beliil €l6z6 évi aron mért GDP aranyaban 2019-2026. k6zott

a 11. sz. 4bra mutatja be.
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11. abra: A kormanyzati beruhazasok, valamint az egyéb szektorok* beruhazasainak aranya a
brutté alléeszkoz-felhalmozason beliil 2019-2022. kozott és prognosztizalt alakulasa 2023-2026.
kozott (szazalékban)
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e Kormanyzati beruhazasok aranya (%)
== \/allalatok, nonprofit szervek, haztartasok beruhazasainak aranya (%) (jobb tengely)
Forras: Konvergencia Program (2021, 2022, 2023) alapjan, ASZ szerkesztés és szamitds

Megjegyzés: *vallalatok, nonprofit szervezetek, haztartasok

A kormdanyzati beruhdzasok részaranya a 2019. évhez képest 2026-ra a prognosztizalt adatok
alapjan nagysagrendileg a felére csokken (23,1 szézalékrol 12,4 szdzalékra), mig a nemzetgaz-
dasag tobbi szerepldjének részaranya a beruhazasokon beliil 76,9 szazalékrol 87,6 szazalékra
emelkedik. Kovetkezésképpen a magyar gazdasag a 2024-2026. kozotti idészakban egyre in-
kabb a kormanyzaton kiviili szerepldk beruhdzasi aktivitasara fog tdmaszkodni. E torekvés
megvalosulasdhoz sziikséges, hogy az inflacio mértéke a Konvergencia Programban eldrejelzett
iitemben csokkenjen, ami megteremti annak a feltételét, hogy a gazdasag szerepldinek beruha-
zasi aktivitasat timogassa a kamatkornyezet (csokkenjenek a hitelkamatok). A haztartasok ese-
tében a kormanyzati lakastdmogatasi programok fenntartasa (sziikség szerint bdvitése, piaci
koriilményekhez igazitasa) mellett fontos, hogy a pozitiv redlbér mellett Gijra novekedjen a szek-

tor rendelkezésre allo jovedelme.
3.2.4 A téketranszferek szerepe

A tOketranszferek (az allamhaztartason kiviili szervezeteknek nytjtott beruhazasi céli timoga-
tastok és az EU-tol érkez6 tdmogatasok) szerepe a kormanyzati beruhazasok visszafogasaval a
2024-2026. kozotti idoszakban felértékelddik, hiszen a transzferek hozzéjarulhatnak a vallala-

tok, nonprofit szervek ¢és haztartasok beruhdzasainak, fejlesztési céljainak megvalositdsahoz,
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ezaltal novelhetik beruhédzasi aktivitasukat, ami tdmogatja a gazdasagi ndvekedést. A toke-
transzferek 2020-2022. kozotti alakulasat és 2023-2026. kozotti eldrejelzett GDP—aranyos ala-

kulédsat a 12. sz. dbra mutatja be.

12. abra: A toketranszfer kiadasok alakulasa 2020-2022. kozott és prognosztizalt alaku-
lasa 2023-2026. kozott, a GDP szazalékaban
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Forrds: Konvergencia Program (2021, 2022, 2023) alapjin, ASZ szerkesztés és szdamitds
A toketranszferek GDP-aranyos értéke a koronavirus-jarvany éveihez (2020-2021.) képest
2022-re jelentdsen lecsokkent, mig a Konvergencia Program szerinti elérejelzett értékek jel-

lemzden egy stagnalast mutatnak a 2024-2026. évekre.
3.2.5 A rezsitamogatasokkal kapcsolatos kiadasok hatasa az adéssagmutatéra

A rezsicsokkentés rendszerében a 2013-2021. kozotti idészakban rogzitett arak kelld fedezetet
nyUjtottak a rendszer miikodéséhez, 2021-ig a koltségvetés szdmara nem okozott jelentdsebb
kiadast.

2021 végén ugyanakkor az ellatasi kockéazatok, a bizonytalan globalis kdrnyezet miatt
emelkedni kezdett a f61dgaz ara. Az orosz-ukran haborut kovetden, 2022-ben az év elsd felében
a foldgaz ara a holland gaztézsdén jelentdsen nétt, Osszefiiggésben a magas kereslettel (a taro-
16k feltoltése a nyari idészakban torténik), az orosz-ukran habor(i miatti bizonytalansaggal, az
Oroszorszagbol Europa iranyaba érkezd foldgazszallitasok mennyiségének csokkenésével. A
foldgéaz ara a 2022-2023 téli iddszak soran és azt kdvetden jelentdsen meérseklédott, a 2022.

augusztusi arakhoz képest mintegy a tizedére csokkent.
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Az energiavalsag miatt a kormany Magyarorszag energiaellatdsanak biztositasa és a re-
zsicsOkkentés megorzése érdekében 2022-ben mddositotta a rezsicsokkentés szabalyait és 1ét-
rehozta a Rezsivédelmi Alapot. A Rezsivédelmi Alap legnagyobb része (tobb mint fele) a la-
kossagi rezsivédelem céljait szolgalja, tovabba tartalmazza a kozponti koltségvetési szervek és
sagok és a versenyszektor tdmogatasat. A Rezsivédelmi Alap kiaddsainak fedezetét az energia
agazat befizetései, a banyajaradék, a 1égitarsasagok hozzajarulasa és a tavkozlési adod adtak. A
Rezsivédelmi Alap fejezetbdl 2022. szeptembertdl torténtek felhasznalasok, december végéig
Osszesen 780,5 milliard forint értékben, ez az 6sszeg a koltségvetés kiadasi fo0sszegéhez mér-
ten mintegy 2,3 szdzalékot tett ki. 2023-ra eredetileg 670 milliard forintos kiadési f06sszeggel
tervezte meg a Rezsivédelmi Alapot a kormany, amelyet az év végi modositassal 2 580 milliard
forintra noveltek.

A Rezsivédelmi Alap 2024. évi eldiranyzatanak alapjan a Kormany varakozasai szerint a
kiadasok az 2023. évinek kozel felére csokkennek. Az idei télre eldretekintve kedvezd hir, hogy
a hazai gaztarolok toltottségi szintje 2023. oktdber végeén 98 szazalék, mig fogyasztasaranyosan
65 szazalék, amely meghaladja a 2022-ben ebben az iddszakban tapasztalhatd 85, illetve 55
szazalék korili toltottségi szinteket.

A 2025-2026. évekre a Konvergencia Program stagnald foldgazarakkal szamol. Az
energiahordozok ardra vonatkozo eldrejelzéseket elfogadva, a Rezsivédelmi Alapot 2025—
2026-ra is a 2024. évihez hasonld 6sszegben tervezheti a kormany, amennyiben a rezsicsokken-
tés rendszerét valtozatlan formaban tovabbra is fenn kivanja tartani. Ugyanakkor a kdvetkezo
években fel kell hasznalni a 2022-ben beszerzett kiilonleges foldgazkészletet, amely eldrelat-
hatolag jelentds kiadast jelenthet a kdltségvetésnek a készlet felhasznalasanak évében/éveiben
(annak kovetkeztében, hogy a rezsicsokkentett ar €s az értékesitési ar kiilonbdzetét a magyar
Allam megtériti az MVM Zrt. szamara). A felmeriil3 kiadas a Rezsivédelmi Alap kiadasi f65sz-
szegét noveli, ezzel egyidejiileg ndveldleg hat a pénzforgalmi hidnyra (2023 novemberében

mintegy 700 milliard forint folotti kiadast jelenthet 9sszességében.)
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1. sz. melléklet

JOGSZABALYOK ES KOZJOGI SZABALYOZO ESZKOZOK JEGY-
ZEKE
Torvények
Magyarorszag Alaptorvénye (2011. aprilis 25.)
2011. évi LXVL. térvény az Allami Szamvev6székrol

2011. évi CXCI. térvény a megvaltozott munkaképességli személyek ellatasairol és egyes torvények
modositasardl (hatalyos: 2012. janudr 1.-jét61)2011. évi CXCIV. térvény Magyarorszag gazdasagi sta-
bilitasarol

2021. évi XC. torvény Magyarorszag 2022. évi kozponti koltségvetésérol

2021. évi CXVI. torvény a Magyarorszag 2020. évi kozponti koltségvetésérol szold 2019. évi LXXI.
torvény végrehajtasarol

2022. évi XXV. torvény Magyarorszag 2023. évi kozponti koltségvetésérol

2022. évi LXXII. torvény a Magyarorszag 2021. évi kdzponti koltségvetésérdl szold 2020. évi XC.
torvény végrehajtasarol

2023. évi VI. torvény a Magyarorszag 2023. évi kdzponti koltségvetésérdl szolo 2022. évi XX V. tor-
vény modositasarol

Kormanyrendeletek

712/2021. (X11.20.) Korm. rendelet a fegyveres és a rendvédelmi feladatokat ellato szerveknél a hiva-
tasos szolgalat elismerése céljabol megallapitott szolgalati juttatasrol

197/2022. (V1.4.) Korm. rendelet az extraprofit adokrol
260/2022. (VII. 21.) Korm. rendelet a kiilonleges foldgazkészlet 1étrehozasarol

613/2022. (XII. 29.) Korm. rendelet a Magyarorszag 2023. évi kdzponti koltségvetésének a veszély-
helyzettel 6sszefliggd eltérd szabalyairol

Eurépai Unios jogforras

Az Europai Parlament és a Tanacs 549/2013/EU rendelete (2013. majus 21.) az Eurdpai Unio-beli
nemzeti €s regionalis szamlak eurdpai rendszerérol
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