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Az EU helyreallitasi tervének hatasa az Eurdpai Unié és hazank gazdasagi novekedésére
(Vezetoi osszefoglalo)

1.Az eurdpai novekedési folyamatok és a ndvekedési potencial lasst és differencidlt kildbalasa
a COVID-19 valsag kitorése utdn megszakadt. A valsagot kovetéen megindult helyreallas
folyamatat addig nem alkalmazott unids finanszirozasi konstrukciokkal is timogatni kivantak.
Ugyanakkor a 2022 elejétdl érvényesiilé haborts sokk egyuttal geopolitikai recesszio
veszélyével jar. Egyes EU tagallamokban tartés novekedési problémak mutatkoznak.
Kiilondsen jelentds a potencialis ndvekedési iitem mérséklddésének tartds irdnyzata. Utobbi
mélyebb mechanizmusainak feltardsa az eurdpai €s nemzeti reformfolyamatok, tovabba az
europai kozpénziigyek tekintetében is kiemelkedd jelentdséggel bir.

2.Fentiekre figyelemmel az elvégzett kutatas fo céljai a kovetkezdk voltak:

a COVID-19 valsag kitorése ota eltelt idészak eurdpai novekedési folyamatainak
attekintése az EU, az eurddvezet, illetve az egyes fObb orszagcsoportok, tovabba
meghataroz6 tagallamok szintjén;

- az iddészak potencialis novekedési jellemzdinek vizsgdlata novekedési szamviteli
(growth accounting) mddszerek alkalmazasaval;

- a novekedési potencidl kozép- €s hosszutavu alakuldsa 6 tényezdinek feltardsa,
kozéptavu projekcid az aktudlis és a potencialis ndvekedés alakuldsardl, a novekedési
képességet erdsitd egyes tényezok azonositasa,

- az EU Next Generation programja lehetséges makrogazdasagi, azon beliil ndvekedési
hatasainak bemutatasa az EU-ban és a magyar gazdasagban.

3.A potencialis kibocsatas a gazdasag — fenntarthatd, nem inflaciot keltd novekedést
megalapozo — kapacitasanak 0sszesitd indikatora. (,,Természetes” bruttd hazai terméknek is
nevezik. Ld. eredetileg Okun (1962, 1970)) A potencidlis kibocsatds szintjén a
munkanélkiiliség egyenld a NAIRU-val, méasként a munkanélkiiliség természetes ratdjaval. A
potencialis kibocsatas ndvekedési iiteme a tartosan fenntarthaté gazdasagi dinamikat (masként:
novekedési potencialt) mutatja. Az aktudlis novekedés iitemétdl eltéréen a potencialis
novekedés nem tartalmaz ciklikus tényezdoket.

A novekedés témakorében jellemzden az aktudlis novekedés irdnyzatait targyald miivek
dominalnak. Az aktualis ndvekedés alakuladsa az iizleti (illetve egyéb) ciklusokat tlikrozi.
Mindezek rendkiviil lényeges informaciok. Am az aktualis novekedés tartosan nem szakadhat
el a potencialis ndvekedéstél. A gazdasdg strukturalisan fenntarthatd teljesitményét, a
kibocsatas egyensulyi szintjét a potencidlis output, illetve annak fenntarthato dinamikajat a
novekedési potencial fejezik ki.

A potencialis novekedés kiszamitéasa (illetve becslése) lehetové teszi a strukturalis és a ciklikus
fejlodés szétvalasztasat a gazdasagban. (Ugyanakkor e szamitasok jelentés modszertani
nehézségekkel jarnak.) A potencidlis novekedés alapvetd tényez6i a munka, a téke és a
termelékenység. A potencialis novekedés €s a ndvekedési potencial iranyzatainak elemzése
alapvetd fenntarthatosagi Osszefiiggéseket exponalhat, elsésorban a fenntarthatdsag
kozgazdasagtudomanyi aspektusairol.

A novekedés egyensulyi palydja a potencialis ndvekedés, amely hosszi tavon kinalati oldali
tényezoktol fiigg. A meghatarozo strukturalis tényezok a demografiai 6sszefiiggések ¢és a teljes



tényezotermelékenység (TFP) alakuldsa. A vilaggazdasag fejlett orszagaiban egyre inkabb
utobbi lehet a novekedés fO hordozdja. A teljes tényezdtermelékenység atfogd kategoria,
amelyben a technoldgiai szinvonalon til intézményi, szakpolitikai és kulturalis tényezdk is
meghatdroz6 szerepet toltenek be. Ugyanakkor nagy figyelmet igényel a demografiai feltételek
alakulasa is, beleértve a gazdasagi ¢s tarsadalmi fenntarthatosag tekintetében kulcsfontossagu
1d6sodés (ageing) témakdre.*

4.Az eurdpai novekedési potencial elébb latens, majd egyre nyiltabb erdzidja tobb évtizedes
folyamat. Annak hatterét mindenekel6tt a vilag legfejlettebb gazdasagahoz képest az 1990-es
évek kozepétdl kialakult, s azota is fennalld termelékenységi rés képezi. Az elmult két
évtizedben a potencialis novekedés dinamikaja az Europai Unidban megfelezddott, s a tovabbi
lassulds sem zarhat6 ki. Mindez egészében az eurdpai ndvekedési modell kifulladasat jelenti.
Stulyos kihivast jelent a konvergencia mechanizmus tekintetében is, amely az eurdpai integracio
gazdasagi és tarsadalmi fenntarthatdosaganak alapvetd tényezoje.

A potencidlis novekedést érd tartos hatasok valdszinlisége a ,nagy krizisek” utan joval
nagyobb, mint a kordbbi recessziok esetében. E tényezdk a kezdeti szinthatdson tul kézép- és
hosszu tavon a potencialis novekedés titemének csokkenését is eredményezhetik az Eurdpai
Uni6é tagallamaiban. Alapvetd kérdés: a sokkoknak lesznek-e tartds hatdsai az eurdpai
novekedési potencidlra? A potencialis ndvekedésre tartés hatast gyakorolhat a beruhazasok
csokkenése és a munkapiaci hiszterézis. Elébbiek a kedvezotleniil érinthetik a
termelékenységet. Mindezek az egyenl6tlenségek ndvekedéséhez vezethetnek, s negativ hatast
gyakorolhatnak a tarsadalmi kohézidra. Nagyon lényeges az egyes EU-tagallamok kozotti
divergenciak jovébeni alakulésa.

A potencialis ndvekedés tartds forrasa az EU tagallamokban a termelékenység novekedése
lehet. Annak koOzponti jelentdségli strukturdlis tényezlje a teljes tényeziotermelékenység
dinamikdja. E teriileten az egyes tagallamok teljesitményének szintje €s dinamikaja rendkiviil
eltér6. Az €lvonallal szemben fennallo teljesitményrések — mélyrehato strukturalis reformok
révén torténd — mérséklése a ndvekedési potencidl erdsitésének meghatirozé tényezdje lehet.

5.A potenciadlis novekedés kiszamitasdhoz a ndvekedési szamvitel, a termelési fiiggvény
megkozelités alkalmazasa nyUjthat lehetdséget. Az elsdsorban a gazdasag kinalati oldalara, a
munka mennyiségére ¢és mindségére, a toke felhalmozasara, tovabba a teljes
tényezdtermelékenységre, mint a kibocsatas f6 hajtderdire dsszpontosit. A cél e hajtderdk
hatasanak azonositdsa, a kibocsatds novekedési iitemének felbontdsa (dekompozicidja) azok
hatdsa szerint. A termelési fiiggvény rendszerében a potencidlis novekedés a munka- €s a
tokeinputok, illetve a teljes tényezdtermelékenység alakuldsa alapjan szamithat6 ki. A modszer
alkalmazasdhoz a munkanélkiilis€ég normal (egyensulyi) ratai is sziikségesek. Azokat a mar
jelzett NAIRU, vagy a NAWRU megkozelitések nyujthatjak.

A termelési fliggvény megkozelités keretében kozvetleniil a neoklasszikus novekedési
modell meghatdroz6 tényezdi keriilhetnek szambavételre. Az jabb novekedési elméletek
(akarcsak a fejlodéselméletek) a tovabbi, jellemzéen mindségi tényezok (innovacio, foldrajzi

1 Ugyanakkor a természeti t6ke szamszer(isitése és a modellbe térténd beépitése az elemzés tjabb dimenzidit
nyithatja meg.



fekvés, nyitottsdg, intézményi rendszer, makrogazdasagi politika stb.) fontossagat is
hangsulyozzak. Ez utobbi tényezék az ex post elemzésekben is fontosak. Am kiilondsen nagy
bizonytalansaggal mérhetdek fel az ex ante vizsgalatok esetében. E tényezdk a termelési
fliggvény rendszerében mindenekelOtt a teljes tenyezotermelékenység alakulasa révén fejtik ki
hatasukat. (A gazdasagi rendszer fontos kvalitativ tényezdi implicit modon keriilhetnek
figyelembevételre.) Ugyanakkor nehézséget jelent egyes emlitett tényezok kvantifikalasa.
Mindezek miatt az ex ante elemzések sordn kiilonleges figyelem ¢és 6vatossag sziikséges.

A termelési fiiggvény megkozelités tehat a gazdasag kinalati potencidljara dsszpontosit. A
termelési fliggvény megkozelités szerint a potencialis GDP a termelési tényezo- (faktor-)
inputok kombinacidja és a szélesebb értelemben vett technologiai szint (a teljes
tényezotermelékenység, TFP) alapjan alakul. A potencialis kibocsatas felmérésekor a ciklikus
tényezOket a munka és a teljes tényezdtermelékenység esetében egyarant eltavolitjak.

6.Az EUI14 orszagaiban a potencidlis novekedeési titem az 1990-es évek kozepétol fokozatosan
és folyamatosan mérséklodott. A potencialis kibocsatas dinamikaja 2002-t61 mar 2% ala keriilt.
2007 utan pedig a pénziigyi krizis id0szakaban jelentésen tovabb csokkent. Annak liteme az
EU14 atlagédban csak 2015-t]l emelkedett ismét 1% folé.

E csokkenés a munkatermelékenység alakuldsdval magyardzhatd. (A munka-tényezd
hozzajaruldsa 1986-2008. kozott végig pozitiv eldjelli volt.) A munkatermelékenység
novekedési liteme 1991-t61 folyamatosan mérséklddott. Minthogy a toke-tényezd hozzajaruldsa
a potencialis novekedéshez 2009-ig nem csokkent lényegesen (végig évi 0,7-0,9% kozott
ingadozott), a munkatermelékenység csokkenésének strukturdlis tényezdje a teljes
tényezotermelékenység kedvezotlen alakulasa volt. (Annak évi ardnya harom évtized alatt
nagyjabol a harmadara csokkent. Az EU14 novekedési modelljét az 1. abra foglalja 6ssze.)

Az EU14-ben az egyes vizsgalt orszagcsoportok, az egyes ndvekedési modellek {6 sajatossagai
kozott 1ényeges kiilonbségek tarhatok fel. (Ld. 2. dbra) Ugyanakkor jelentds kiilonbségek
mutatkoznak az egyes orszagok kozott. A jellemzd iranyzat e tekintetben a divergencia.

Az EU14-nél fentebb mar jelzett irdnyzatok jellemzik az alapitd tagallamok, A6 ndvekedési
modelljét is. A novekedés lassuldsa az alapito tagallamokban, A6 orszdgaiban mar az 1990-es
évek elsd felében megindult: 1994 utan a potencialis novekedés évi liteme 2% ald mérséklddott,
majd fokozatos és folyamatos csokkenés soran 2009-re — a nagy krizis mélypontjan — 0,7%-ra,
majd 2010-ben 0,6%-ra esett vissza. (Ld. 2. abra) 2014-2019 kozott megkdzelitette az évi 1%-
ot. (Hasonl6 dinamikat teljesit a COVID-krizis két éve utan, 2022-t61 kezdédden is.) Azaz a
harom évtizeddel korabbi potencialis novekedési litem mintegy egyharmadat éri el.
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2. abra: A potencialis ndvekedés alakulasa a vizsgalt orszdgcsoportok atlagaban

6,00 i
I

5,00 |
|

4,00 |
I

RN
R

R O /™~
AN TN
v‘

3,00 -

2,00 -

1,00
0,00 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T ! T T T T T T T T T T T T T T T 1
-1,00 :
-2,00
- o LN ~ ()} — o [¥p] ~ (o)) — o wn ~ (o)) — o n ™~ a — on n ~
o0 o0 o0 0 o0 (o)} ()] ()] (@)} ()] o o o o o - — — — — o o o o
o)} a o a o OO O O (o) o)) o O O O O o O O O O O o o o
— — — — — — — — — — o (o] o (o] o o o o o o (V] o o o
——EU-A6 ——EU-U5 ———EU-M3 ——EU-15 ——USA

Forras: sajat szerkesztés

Ugyanakkor ujabb, fejlett tagallamok, az US orszagcsoport magas termelékenységi
teljesitménnyel jellemezhetd. Kiemelést igényel a nagy krizis utani kildbalas: 2015-t61 a
potencialis ndvekedési litem évi 2,3-3%. E dinamika meghatarozo tényezdje a termelékenység



novekedése. A toketényez6 évi hozzajarulasa 2015-2019 kozott évi 0,8-1,3%, a TFP pedig 0,6-
1,9% volt. U5 tehdt — lényegében a vizsgalt orszagcsoportok koziil egyediiliként — nagyjabol
elérte a nagy krizis elotti dinamikat. (Ld. 2. dbra) 2015-2019 kozott az atlagos évi potencialis
novekedés 3,4%, azaz a nagy krizis el6tti dinamikat is meghaladta, s az 1997-2002 kozotti
iitemhez volt hasonld. Ugyanakkor a COVID-19 krizis éveiben e dinamika némileg
visszaeesett, majd a 2022 -2023-ban még relative magas, am 2024-t61 mar csékkené U5
potencialis novekedési iliteme. E mérséklodés f6 oka a toke némileg csokkend aranyu
hozzajarulasa a potencialis novekedéshez: 2024-t6] varhatdan évi 0,6%. A TFP hozzajarulasa
meglepden magas, évi 1,5% volt 2020-2021-ben, s 2022-t61 is évi 1,1-1,3% lehet. Az A6
novekedési litemét az US teljesitménye minden vizsgalt idészakban szignifikans mddon
meghaladja.

7.A vizsgalt idészakban az Egyesiilt Allamok potencidlis névekedésének iiteme végig
meghaladta az EUI4 atlagat. (Ld. 4. dbra) Kovetkezésképpen a vizsgalt eurdpai orszagok
atlagaban nem volt kimutathato felzark6zési potencial, illetve felzarkézasi novekedés, azok
nem keriiltek kozelebb az amerikai fejlettségi szinthez. SOt valdjaban tartdés divergencia
mutatkozott, illetve mutatkozik. A legnagyobb eltérés az EU14 orszagcsoportjait tekintve az
M3-mal szemben, mig a legkisebb az U5 orszagait tekintve mutatkozik a targyalt idészakban.
Felzarkozasi potencial a vizsgalt idészakban az EU15 atlagat tekintve nem volt kimutathato.
(Ld. 4. 4bra)

A termelési fliggvény megkdzelitésen alapuld szimulaciok szerint 2020-2021-ben az EU14 évi
potencidlis névekedési iiteme alig a fele az Egyesiilt Allamokénak. Az eltérés donté részét a
termelékenységnovekedés eltérd dinamikéja magyarazza. Ugyanakkor az EU U5 orszagcsoport
potencidlis ndvekedési iiteme 2015-t8] folyamatosan, s a COVID? krizis idészakdban is
némileg fellilmulja az amerikai dinamikat. A termelékenység dinamikdja hasonlé az Egyesiilt
Allamokéhoz. (Azon beliil a tékefelhalmozas hatdsa 2022-ig nagyobb az USA-ban,, mig a teljes
tényezdtermelékenység a TFP mindvégig az EU-U5 esetében.) A potencidlis ndvekedés
dinamikdja U5-ben a szimulaciok szerint 2022-2025 kozott évi2,2-2,9% koriil alakulhat.

2 A COVID-19 krizis ndvekedési hatdsairél Id. pl. Autor — Reynold (2020), Baker at al. (2020), Bodnar et al.
(2020), Boissay - Rungcharoenkitkul, P. (2020), Donadelli et al. (2020), Fornaro — Wolf (2020), Furceri et al.
(2021), Halmai (2021, 2022), Heimberger (2020), llzetzki (2021), Licchetta - Mattozzi (2022), Pollit (2020),
Pujol (2020), Pfeiffer et al. (2020).
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4.4bra: A potencialis novekedés alakuldsa az Eurdpai Unidban és az Egyesiilt

Allamokban
8.A | fejlett” EU tagallamok® évi potencialis novekedési iiteme 2009-t8] joval meghaladta a
mediterran tagallamok hasonlé dinamikajat. E divergencia komoly zavarokat jelzett az
eurdovezet mitkddése, kivanatos homogenitdsdnak hianya tekintetében. Az eltérés a COVID-
krizis iddszakéaban is fennmaradt. Annak dontd oka a termelékenység kedvezotlen alakulasa.
2024-161 kozott M6 ismét elérheti a ,,fejlett” EU tagallamok potencialis kibocsatasanak, illetve
termelékenységének atlagos dinamikajat. Konvergencia kapacitds azonban a mediterrdn
tagallamok tekintetében a legutobb jelzett idoszakban sem mutathato ki.

Szemléletes képet nyujt a két emlitett tagallam-csoport (U5, illetve M6) novekedési
modelljérdl a 10. és a 11. abra. U5 potencialis ndvekedése a nagy recesszid, a 2008-2009. évi
pénziigyi és gazdasagi valsagot kovetden a kildbalas évei utan megkozelitette a megel6zd
1d6szak novekedési teljesitményét. Annak meghatarozo tényezdje a termelékenység, dontd
sullyal a teljes tényezotermelékenység. (Ld. 10. dbra) Ezzel szemben a ,,régi” mediterran
orszagokban (M3) dramai strukturalis torés kovetkezett be 2008 utan, s a termelékenység
novekedése hossza évekre leallt. Utobbi a szimuldcidok szerint 2024-t61 ismét nagyobb
dinamikét érhet el. (11. abra) Am az elveszett évtized pétlasara e termelékenységndvekedés
nem lesz képes. Valdjdban még a divergencia sem csokkenhet a jelzett idészakban a mediterran
tagallamok és ,, fejlett” EU tagallamok kozott.

10.4bra: Az EU U5 novekedési modellje (potencidlis novekedés €s annak f6 tényezdi)

3 EU15 tagallamok M3 és IT nélkiil.
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11.abra: Az EU M6 novekedési modellje (potencialis novekedés €s annak f6 tényezoi)
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Forras: sajat szamitas ¢és szerkesztés

7o 7 *99

Fentiektdl tobb tekintetben eltérd irdnyzatok mutatkoznak a kozép- €s kelet-europai ,,0j
tagéallamok esetében. (Ld. 2. tablazat)

A bemutatott szimulaciok szerint a potencialis novekedés dinamikaja a COVID-krizis miatt
nem csokken tartosan. (Ld. 2., 3., 5. &bra) Ugyanakkor a hdborus sokk, s a tovabbi
vilaggazdasagi turbulencidk 2022-t6] torést okozhatnak, egyuttal jelentds tovabbi kockazatokat



hordoznak a novekedési potencial tekintetében. E bizonytalansagoktol fliggetleniil is
megallapithatd: a COVID krizis tartos szinthatast okozhat. E veszteség a krizist kovetd években
a szimuléci6 alapfeltevései (kozottiik valtozatlan politikak) mellett nem dolgozhato le. A poszt-
COVID idészak eddigi tényei s az elvégzett szimulaciok szerint a névekedési potencial tovabbi
erozioja kovetkezhet be a vizsgalt orszagcsoportokban. A potencialis novekedés és a
termelékenység dinamikaja 2022-2027 kozott varhatéoan fokozatosan, de folyamatosan
csokken, s — a mediterran tagallamokat kivéve — egyetlen vizsgalt orszagcsoport esetében sem
éri el a 2016-2019. évi atlagot. (Az USA-t is beleértve.)

2.tablazat
Potencialis novekedes és tényezoi az EU fejlett tagallamaiban illetve az uj tagallamokban

Fejlett

, EU-10 BG Ccz EE LT LV HU PL RO SK
orszagok

Sl

Potencialis novekedés (évi, %)

1999-2008 | 2,07 | 3,78 | 4,12 | 3,29 | 5,69 | 5,86 | 6,51 | 3,30 | 4,07 | 4,47 | 483 | 3,44
2009-2014 | 1,06 | 2,03 | 1,28 | 1,27 | 0,80 | 1,23 |-0,45| 0,51 | 3,60 | 1,54 | 2,74 | 1,19
2015-2019 | 156 | 3,10 | 256 | 2,80 | 3,33 | 2,83 | 2,76 | 3,12 | 3,64 | 429 | 2,36 | 1,63
2020-2021 | 1,24 | 2,71 | 2,20 | 0,99 | 3,38 | 4,29 | 2,78 | 3,56 | 3,61 | 3,10 | 1,54 | 2,45
2022-2027 | 1,16 | 2,31 | 2,12 | 152 | 1,67 | 2,62 | 1,76 | 258 | 2,85 | 2,81 | 1,81 | 2,84
A potencialis novekedés f6 tényezdinek hozzajarulasa
Munka
1999-2008 | 0,34 |-0,23| 0,72 | -0,06 | 0,15 | 0,03 | -0,20 | -0,49 | 0,07 | -1,30 | 0,15 | 0,23
2009-2014 | 0,33 |-0,01|-1,03|-0,11|-0,51|-0,60|-1,65| 0,22 | 0,46 | -0,87 | 0,41 | 0,02
2015-2019 | 045 | 0,32 | 0,27 | 0,65 | 0,46 | 0,32 | -0,29 | 1,01 | 0,27 | 0,07 |-0,14 | 0,27
2020-2021 | 0,37 | 0,23 |-0,35|-0,42| 0,68 | 0,82 | -0,09 | 0,46 | 0,66 | 0,04 |-0,51| 0,61
2022-2027 | 0,34 | 0,05 |-0,18 | 0,32 | 0,45 | 0,20 | -0,32| 0,06 | 0,21 | -0,30 |-0,17 | 0,43
Toke
1999-2008 | 0,68 | 1,22 | 1,50 | 0,99 | 2,63 | 1,93 | 2,88 | 1,28 | 1,23 | 1,26 | 0,69 | 1,55
2009-2014| 0,35 | 1,05| 115|060 | 1,29 | 0,82 | 0,89 | 0,47 | 1,62 | 1,39 | 0,76 | 0,03
2015-2019 | 0,62 | 1,04 | 0,75 | 0,70 | 1,32 | 1,47 | 0,76 | 1,20 | 1,39 | 1,01 | 1,19 |-0,12
2020-2021| 0,41 | 103 | 061|058 | 181|170 | 086 | 1,47 | 1,20 | 1,49 | 0,50 | 0,15
2022-2027 | 0,45 | 1,02 | 054 | 0,69 | 0,96 | 1,48 | 0,85 | 1,10 | 1,26 | 1,58 | 0,82 | 0,77
Teljes tényezdtermelékenység
1999-2008 | 1,05 | 2,70 | 1,89 | 2,36 | 2,91 | 391 | 3,83 | 2,51 | 2,77 | 451 | 3,99 | 1,67
2009-2014 | 0,38 | 0,99 | 105 | 0,78 | 0,12 | 101 | 0,31 |-0,28| 1,51 | 1,03 | 1,56 | 1,14
2015-2019 | 0,48 | 1,75 | 155|144 | 155|104 | 229|092 | 198 | 321 | 131|158
2020-2021| 0,36 | 1,46 | 1,94 | 083 | 0,89 | 1,78 | 2,01 | 1,63 | 1,74 | 157 | 1,55 | 1,69
2022-2027 | 0,38 | 1,24 | 175|051 | 0,26 | 1,04 | 1,23 | 143 | 158 | 1,53 | 1,16 | 1,64

Forras: sajat szamitas

Tovabbi veszélyek is aldhuzast igényelnek. Az elhtizddo sokkok sorozata tartdsan mérsékelné
a ndvekedési potencialt. Azaz a permanens sokkok az eur6pai novekedési képesség egyébként




is fennalld problémaival egyiittesen stlyos kovetkezményekhez vezetnének. E veszélyes
iranyzat elkeriilése alapvetd érdeke valamennyi EU tagéallamnak.

9.A magyar névekedési potencial mar a valsag elétt, az EU csatlakozéas utan csokkenésnek
indult, s megfelez6dott. A krizis kitorése utan tovabb csokkent, majd harom éven at
gyakorlatilag megsziint a potencialis novekedés. Annak dinamikaja csak 2013-ban haladta meg
az évi 1%-ot. 2017-2019. kozott évi 3% folé emelkedett, s nagyjabol elérte a 2006. eldtti
dinamikat. A COVID-19 krizis kezdetétdl a magyar potencidlis novekedés dinamikdja
csokkenésnek indult. E tendencia a projekcio altal atfogott idészakot is jellemzi. Az elvégzett
szimulaciok szerint potencialis ndvekedés évi liteme 2024-2025-ben évi 2,5%, 2026-2027-ben
évi 2,3% lehet.

A munka 1999-2011 kozott egyaltalan nem jarult hozza a hazai potencialis
novekedéshez. 2012-t6] azonban mar pozitiv hozzajarulast teljesitett. 2014-2016. kozott — az
el6z0 iddszakkal is Osszefliggésbe — e hatds kiilondsen magas, évi 1,1-1,2%. egyidejiileg
csokken az atmenetileg megnovekvd NAWRU: a 2010. évi 8,2%-161 az azt kovetd idészakban
folyamatosan csokkent. Korabban példatlanul alacsony szintre. (2022-ben 2,8%-ra.)
Egyidejlileg megnott a részvételi rata: a nagy krizis el6tti 56,5%-r6l 66,6%-ra. A téketényezd
hatasa a nagy krizis el6tti évi 1,4-1,5%-r61 2010-2012. kozott 0,1-0,3%-ra csokkent, majd ismét
nétt. (2019-ben 1,9% volt.) A beruhdzasi rata a nagy krizis elétti 23%-os aranyrol 2012-re
18,4%-ra mérséklodott, majd ismét emelkedett. 2018-2019-ben — az EU-t6l érkez6 forrasok
erdteljes boviilésével parhuzamosan — példatlanul magas (25,4-27,5%-0s) aranyra ndvekedett.
A teljes tényezOtermelékenység a korabbi évi 3%-r6l mar a nagy krizis el6tt évi 1%-ra
mérsékl6dott. 2011-2014. kdzott negativ eléjelt (évi -0,1 és -0,4% volt. 2017-ben 1%-ra, 2018-
2019-ben 1,1-1,3%-ra emelkedett. (A magyar ndvekedési modell 6 jellemzdit a . abra foglalja
0ssze.)

Mindezek alapjan 0sszefoglalhatok a magyar névekedési képesség, annak dinamikdja
lényeges tényezoi:

- a potencialis novekedés, még inkabb az aktualis a 2008-2013 kozotti idészakban, de
facto megsziint, a ndvekedési potencial felélesztése elemi gazdasagpolitikai feladatta
valt;

- minthogy a kibocsatasi rés 2009-2014. kozott negativ eldjelti volt, az aktualis
novekedés dinamikédja 4tmenetileg magasabb lehetett a potencidlis ndvekedés
{iteménél?;

- a novekedési képesség helyredllasanak kozponti tényezdje 2012-2016. kozott a
munkatényezd ndvekvO igénybevétele, majd 2015-t61 egyre inkédbb a téketényezd
hozzajarulasa valt meghatdrozdva, azaz a novekedés extenziv tényezoi dominaltak, e
tényezOk tovabbi novelésének a lehetdségei behatdroltak;

4 Ugyanakkor 2018-2019-ben a mintegy 3,5-4,9% nagysag pozitiv eléjelit GDP rés kialakulasa a gazdasag
tulfttottségére utalhat.
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12.4bra: Magyar névekedési modell: a potencidlis kibocsatas és tényezoi alakulasa
Forrés: sajat szerkesztés
- a teljes tényezotermelékenység hosszii évekig nem jarult hozzd a potencidlis
novekedéshez, hatasa csak a legutobbi években ndtt meg;
- apotencialis novekedés forrasai kozott a kilabalas soran a termelékenység csak 2017-
t6l multa feliil a munkatényezd hatasat;
- fenntarthato, dinamikus ndvekedési palya csak a potencialis novekedés iitemét tartdosan
noveld, mélyrehato strukturalis reformok révén lehet megalapozhato.
10.A  2022-ben atdolgozott magyar HRT 0Osszesen 57 projektet tartalmaz. E
reformok/beruhdzasok 0Osszesen 9 nemzetstratégiai cél/reform alid keriiltek besorolasra. A
57 projekt megvalositasa az HEE keretében osszesen 2 191,4 milliard forintot tesz ki. Evekre
lebontva 2021-ben 56,99 milliard forint, 2022-ben 264,66 milliard forint, 2023-ban 515,43
milliard forint, 2024-ben 655,23 milliard forint, 2025-ben 380,32 milliard forint, 2026-ban
pedig 318,73 milliard forintnak megfelel6 6sszeg befektetése valosul meg.

Magyaroroszag részesedése a Helyredllitasi és Rezilienciaépitési Eszk6zbdl (RRF) eredetileg
16 830 milli6 EUR volt. El6bbi 6sszegbdl 7176 milli6 EUR vissza nem téritendd tdmogatas,
9663 milli6 EUR pedig hitel (az utobbi Osszeg 2023 augusztusaig allt rendelkezésre).
Magyarorszag a rendelkezésre allo vissza nem téritendd tdmogatasok teljes becsiilt 0sszegét
kérte, a hiteleket azonban — egészen 2023. augusztus 31-¢ig — nem. Figyelembe véve az
aktualizalt — Magyarorszag 2020-2021. évi brutté hazai termékére (GDP) vonatkozo —
adatokat, tovabba a 2022 juniusdban valamennyi unids tagallamra alkalmazott feliilvizsgalat
szabalyait, a vissza nem téritendd tdmogatasra vonatkozé magyar forrashatar 1363 millié6 EUR-
val csokkentésre keriilt. Ennek eredményeként az EU Tandacsa altal 2022. december 5-én
jovahagyott magyar nemzeti helyreallitasi €s rezilienciaépitési terv 5811 millio6 EUR 6sszegii
unios vissza nem téritendd tdmogatast tartalmaz, ami az orszag 2019. évi GDP-jének 4%-at és
a Helyredllitdsi és Rezilienciaépitési Eszkoz egészének 0,8%-at teszi ki. Ugyanakkor a



Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Eszkozrdl szold rendelet modositasat kovetden, amely
lehetdvé teszi a tagallamok szdmara, hogy 0j vagy megerdsitett energetikai intézkedéseket
tartalmaz6 REPowerEU-fejezeteket épitsenek be nemzeti helyredllitasi és rezilienciaépitési
terveikbe, Magyarorszag tovabbi 701,6 millio6 EUR 6sszegii vissza nem téritendd tdmogatasban
részesiilhet, amennyiben ilyen fejezetet nytjt be és azt jovahagyjak.

Magyarorszag 2021. majus 11-én nytjtotta be els6 hivatalos Helyreallitasi és Rezilienciaépitési
Tervét az Eurdpai Bizottsdgnak "Magyarorszag Helyredllitasi és Ellenalloképességi Terve"
cimen®, és azt a Bizottsaggal folytatott megbeszéléseket kovetden két alkalommal aktualizalta,
miel6tt eldterjesztette végleges nemzeti helyreallitasi és rezilienciaépitési tervét®. E végleges
terv, amelyet a Tanacs utolsoként hagyott jova a Helyredllitasi és Rezilienciaépitési Eszkoz
keretében, széles kori beruhdzasi €s reformorientalt programot tartalmaz a magyar gazdasag
reziliencidjanak ¢és fenntarthatosaganak fokozasa érdekében. Ugyanakkor teljesiti a
Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Eszkozrol szo16 rendelet minimalis éghajlat-politikai (37%)
¢s digitalis (20%) beruhazasi célkitiizéseit, és a forrasok 48,1%-a a zold atallashoz, 29,8%-a
pedig a digitalis atallashoz jarul hozzd. Az allokacid folyodsitasat hét részletben tervezik,
amelyeket az eredeti tervek szerint 2023 juniusa és 2026 szeptembere kozott kell igényelni. A
terv kései jovahagyasa miatt az EU nem nyujtott el6finanszirozast. Emellett a Helyreallitasi ¢s
Rezilienciaépitési Eszkoz keretében teljesitendd kifizetésekhez Magyarorszagnak teljesitenie
kell mind a 27 mérfoldkovet, amelyekrdl a tervvel Osszefiiggésben a Bizottsaggal a
jogallamisagi reformokkal kapcsolatban allapodott meg.

Magyarorszag Helyreéllitasi és  FEllenalloképességi  Tervének célja elsOsorban a
koronavirusjarvany gazdasagi és tarsadalmi hatasainak ellenstlyozasa, illetve a gazdasag
ellenalloképességének, fenntarthatdosaganak és a zold és a digitalis atmenettel kapcsolatos
kihivasok ¢€s lehetdségekre irdnti felkésziiltségének a ndvelése.

* A magyar helyreallitasi terv céljai kozott szerepel a 21. szdzadi mindségi oktatas biztositasa,
a hatranyosabb helyzetli telepiilések és régiok fejlesztése, a gyermekvallalds tamogatasa, a
felszini és felszinalatti vizkészletek védelme, a  klimavaltozas negativ ~ hatdsainak
ellensulyozésa, az energiafiiggetlenség és 6nallosag novelése, a korforgasos gazdasagra torténd
atallas biztositasa, a korszeri digitalis technologiak alkalmazasa és fejlesztése, valamint az
egészségligyi szolgaltatasok szinvonalanak novelése.

* Magyarorszag Helyreallitasi és Ellenalloképességi Terve 2026-ig 6sszesen 2300 milliard
forintnyi stratégiai fejlesztési projektet tartalmaz.

* A magyar helyredllitasi terv teljes mértékben megfelel a kozds unios célkitlizéseknek és
minden teriileten megjelennek a klimavédelmi €s a digitalizacios fejlesztések.

5 Ld. Magyarorszag Helyredllitasi és Ellenalloképességi Terve, benytjtva 2021. méjus 11.
https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf#

6 Ld. részletesen a https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepesseqgi-eszkoz-rrf kormanyzati web-
helyen az RRP_HUN_22 c. dokumentumot.



https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf
https://www.palyazat.gov.hu/download.php?objectId=1096521

11.A magyar HRT lehetséges novekedesi hatdasai a kovetkezoképpen foglalhatok 6ssze. E GDP
hatas rovidtavon a HRT beruhdzésok, illetve reformok megvalositasa kovetkeztében az egyes
termékek, illetve szolgaltatasok irant kialakuld tobbletkereslet révén keletkezik. Ehhez
kapcsolodoan bemutathato, hogy a reformok és beruhazasok végrehajtasa milyen nagysaga
addiciondlis munkaerdkeresletet gerjeszt, illetve mekkora addbevételt general a koltségvetés
szamara.

A két évre szamitott rovidtava GDP hatas 2020. évi arakon szdmitva meghaladja az 2100
milliard forintot’. A keresleti hatasok kozott a Fenntarthato zold kozlekedés, az Energetika
(zold atallas), illetve az Egészségiigy dominalnak, kézel 1500 millidrd forint nagysagrendii
rovidtava GDP hatéssal.

7. tablazat: A HRT révidtavu novekedeési és foglalkoztatdsi hatdsa

RRF (mrd | Real GDP | Foglalkoztatas
Ft) (mrd Ft) (ezer f6)

A. Demografia és koznevelés 245 132,2 12,84
B. Magasan képzett, versenyképes munkaerd 273 2485 21,01
C. Felzarko6zo telepiilések 89 103,8 9,16
D. Vizgazdalkodas 57 57,8 5,55
E. Fenntarthat6 zold kozlekedés 558 663,07 45,16
F. Energetika (z0ld atallas) 492 394,81 25,57
G. Atallas a korforgasos gazdasagra 43 42,7 4,08
H. Egészségligy 492 434,01 34,8

I. Allam és kozigazgatas 26 31,83 2,21
Osszesen 2 300 2109,0 160,4

8. tablazat: A HRT kozéptavu (5 év) novekedeési és foglalkoztatasi hatasai

RRF Real GDP | Foglalkoztatas

(mrd Ft) (mrd Ft) (ezer £0)
A. Demografia és kdznevelés 245 490,74 17,14
B. Magasan képzett, versenyképes munkaerd 273 793,77 25,77
C. Felzarkozo telepiilések 89 129,61 9,24
D. Vizgazdalkodas 57 502,2 9,07
E. Fenntarthat6 zold kozlekedés 558 1 245,33 51,34
F. Energetika (zold 4tallas) 492 7 655,23 29,84
G. Atallas a korforgasos gazdasagra 43 52,63 4,16
H. Egészseégligy 492 949,71 40,68
I. Allam és kozigazgatés 26 80,72 2,86
Osszesen 2 300 5015,94 190,1

7Ld. részletesen a https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf korményzati
web-helyen az RRP_HUN 22 c. dokumentumot.



https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf
https://www.palyazat.gov.hu/download.php?objectId=1096521

9. tablazat: A HRT hosszu tavu (10 év) novekedési és foglalkoztatasi hatasa

RRF Redl GDP | Foglalkoztatas
(mrd Ft) (mrd Ft) (ezer 10)

A. Demografia és koznevelés 245 880,02 21,54
B. Magasan képzett, versenyképes munkaerd 273 1 694,86 32,84
C. Felzarkozo telepiilések 89 276,01 9,51
D. Vizgazdalkodas 57 12425 14,93
E. Fenntarthat6 zold kozlekedés 558 1705,18 56,17
F. Energetika (z0ld atallas) 492 121311 34,72
G. Atallas a korforgasos gazdasagra 43 69,19 4,29
H. Egészségligy 492 1 543,46 46,98
I. Allam és kozigazgatas 26 129,62 3,5

Osszesen 2 300 8 753,9 224.5

A kozép- és hosszu tavu gazdasagi hatdsok szamszertisitése a kinalati oldalra koncentral. PI. a
kozutfejlesztés, vagy a munkaerd mindségének javitdsa a projektek megvalodsitdsdnak
idészakaban tobbletkeresletet generdlnak, annak révén gyakorolnak rovidtavon hatast a
kibocsatasra. Ugyanakkor a kozitfejlesztések révén javul az infrastruktira. Annak révén
er6sodhet a gazdasdg produktivitisa. Az oktatas fejlesztése eredményeképpen ndhet a
munkaerdallomany termelékenysége. A szamitasok projektek (pontosabban projektcsoportok)
szintjén végezhetok el. A kozéptavl hatds minden esetben az egyes komponensek, illetdleg
reformok/beruhazasok megvalosulasat kovetden 5 éven belil létrejové gazdasagi
tobbletteljesitményt tartalmazza kumulaltan a rovidtavu hatdssal egyiitt. A hosszu tav a 10 év
alatt létrejovo teljes potldlagos gazdasagi teljesitményt mutatja.

A kozéptavu hatdsok dsszesen 5016 milliard Ft. nagysagrendiiek. Kozottiik kiemelkedd az A,
a B, az E, az F és a H komponensek hozzéjarulasa. (Egyiittesen 3760 md. Ft.) A hosszatava
hatasok 8753,9 milliard Ft. 6sszegiiek. Kozottik az A, a B, a D, az E, az F és a H komponensek
hozz4jaruldsa meghatarozo. (Ez utobbiak 6sszege 7066 md. Ft.)

A HEE hatasanak szamszeriisitéséhez alappalyanak a 2023. évi Konvergencia Programban
szereplé makrogazdasagi projekciot tekintettiik. E palya a HRT hatasait is tartalmazza. A
dokumentum a 2022. évi 4,6%-o0s boviilés utdn — kiilonb6zd tényezOk hatisara - 2023-ra
jelentds lassulast, csak 1,5 szazalékos GDP-novekedést jelez, amelyet 2024-ben 4,0 szazalékos
béviilés kovethet. 2025-ben a program szerint a GDP 4,3 szazalékkal ndhet. A kdvetkezd két
évben pedig a dokumentum szerint 4,5, illetve 4,2 szazalék lehet az évi boviilés liteme.

Osszességében véve stabilan, kis mértékben ndvekvé szinten alakulhat a foglalkoztatottak
szdma. A 2022. évi 1,3%-0s novekedés utan 2023-ban nem né a foglalkoztatottak szama, majd
2024-ben 0,4, 2025-2027 kozott pedig évi 0,1 szazalékkal haladhatja meg az e€l6z6 évi szintjét.

10. tablazat: Makrogazdasagi kilatasok a HRT megvalosulasa esetén, illetve annak
hianyaban

2022 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 |




szint valtozas %-ban

GDP alappalya (2020.
évi aron, mrd. Ft,
illetve az el6z0 év %-

a)

577847 4,6 1,5 4,0 4,3 4,5 4,2

GDP alternativ palyal
(2020. évi aron, mrd.

Ft, illetve az el6z6 év
%-a)

57 784,7 4,3 0,9 3,3 3,1 3,5 4,1

Foglalkoztatottak 4 695,6 1,3 0,0 0,4 0,1 0,1 0,1
szama (ezer 6, 15-74)

Megjegyzés:

1. A Konvergencia Programban szamitott alappalya a HRT megvaldsitasanak a hatasait is tartalmazza.
2. Az alternativ palya el6bbi alappalya a HRT megvaldsitasanak rovidtava (keresleti) hatasai nélkiil.

Forras: Konvergencia Program, sajat szamitas

Mindezek alapjan szélesebb Osszefiiggésben a HRT ndvekedési hatasai a kdvetkezoképpen
Osszegezhetok. (Ld. 10. tablazat) Az elvégzett szdmitasok szerint rovid tadvon (a programok
megvaldsuldsa nyoman 2 éven beliil) a HRT reformok ¢és reformok/beruhdzasok
2109,0 milliard forint brutté hozzaadott érték eldallitisahoz jarulnak hozza. Kozéptavon
(5éven beliil) a fejlesztések révén a ndvekedési tobblet 5 015,9 milliard forint lehet,
figyelembe véve a rovidtavu hatasokat is. Egyes reformok/beruhdzasok, illetve reformok ennél
is hosszabb tavon fejthetik ki hatasukat. A HRT megvalositasa - a szdmitasok szerint - hosszu
(10 éves) idotavban kumulaltan 8753,9 milliard forint bruttdé hozzaadott érték 1étrejottét
eredményezheti.

A novekedési hatasokkal egyiitt jelentdsek a HRT megvaldsitasdnak a munkaerdpiaci hatasai
iS. A hazai gazdasagban rovidtavon (vagyis amig a programok zajlanak) a HRT
megvalositasaval Osszefliggésben megkdzelitéleg 160 ezer f6 nagysagrendii munkaerdigény
mertil fel. Azaz egy évre szdmitva atlagosan 80 ezer f6. Ez utobbi a 2021. évi foglalkoztatotti
létszam 1,75 szazalékat teszi ki. Ugyanakkor a mar bemutatott modszertani sajatossagok
kovetkeztében nem jelenti a foglalkoztatds ilyen mértékii novekedését rovidtavon. Az
alkalmazott mddszertan révén ugyanis nem hatarozhat6 meg, hogy a révidtavu foglalkoztatasi
hatds mekkora része jelenik meg Uj munkahelyek létrehozésaban és mekkora aranyban
szerepelnek abban a megdrzott munkahelyek. Kovetkezésképpen a munkanélkiiliség varhato
alakulasara sem becsiilhetd.

A 10. tablazat és a 25. &bra alapjan jol lathato: a magyar GDP novekedési iiteme kizardlag a
rovidtava keresleti hatasokat alapulvéve 2023-ban 0,6%-kal, mig a 2024-2026. években évi 0,7-
1,0 szdzalékponttal magasabb az alternativ pdlyahoz, vagyis a szamitott HRT nélkiili
novekedési szinthez viszonyitva. A fentebbiekben bemutatott szdmitadshoz képest alternativ (a
beruhési multiplikatort is tartalmazd) moddszert is alkalmaztunk a révidtava keresleti hatasok
modellezéséhez. Utdbbi szerint 2022-2026 kozott a GDP tobblete a HRT megvalositasaval
Osszefiiggésben 0sszesen 4%. A legnagyobb évi tobblet 1,2% lenne 2025-ben. Az alternativ
modszer eredményei is kozel helyezkednek el az elsdként alkalmazott mddszer eredményeihez.



A koOzép- €s hosszu tavl szamitdsok az elobbit Iényegesen meghalado hatasokat jeleznek. A
HRT megvalositasa révéen a GDP 2023-2027 kozott évente 1,5 szazalékkal haladhatia meg az
alternativ palyan elorejelezheto szintet. A 2023-2032 kozott szamitott hosszutava GDP tobblet
pedig évi atlagban 1,2% feletti mértékben haladhatja meg az alternativ palyat. (A kozép- és
hossztava hatdsok esetében alternativ palyakant az EPC el6rejelzése szerepel a 2023. évre, a
2023-2027. évekre, 2028-2029-re a 2027. évi eldrejelzett iitem, majd 2030-2032-re az EPC
2021. évi Ageing Report-jaban eldrejelzett értékek kertiltek figyelembevételre.)

A QUEST modell hasznalataval elvégzett modellszimuléaciok (1d. 11. tablazat) szerint az NGEU
magyarorszagi gazdasagi hatasa 1,0 % ¢és 1,4 % kozotti GDP-novekedéshez vezethet. 20 év
elteltével a GDP 0,4 %-kal lehet magasabb az NGEU nélkiili forgatokonyvhoz képest. A hatas
jelentds részét a tovagylriizé hatasok teszik ki. A szimuldcidk szerint ez mintegy 22 ezer 0j
munkahely 1étrejottét eredményezné. A hatarokon atgylirtiz6 GDP-hatasok 2026-ban 0,4
szazalékpontot tesznek ki, vagyis ennyi a tagallamok kozotti szinkronizalt kiadasok hozzéadott
értéke (2. vonal). A hatds még akkor is jelentds lenne, ha az NGEU-forrasok végiil alacsony
hatasfoktinak bizonyulnanak.

11. tablazat
A QUEST-szimuldcio eredményei (a real-GDP-szint %-os eltérése az NGEU nélkiili

forgatokonyv értékeitol)

Forgatokonyv 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 2026 2027 2028 | 2029 | 2030 | 2040
Alap 00 05 10 13 14 13 10 06 06 06 04
ebbdl — tovagyirizd | 4 060 02 02 04 04 04 03 02 02 01
hatas

Alacsony hatésfok 00 02 07 10 10 09 05 02 02 02 02

E stilizalt szimulaci6 nem tartalmazza a strukturalis reformok lehetséges pozitiv hatasat, amely
jelentds lehet. Modellalapt teljesitményértékelés szerint Magyarorszag GDP-je 20 év alatt
14 %-kal novekedhetne — szemben az unids 11 %-kal —, ha az orszag olyan strukturalis
reformokat hajtana végre, amelyek eredményeképpen a legjobban teljesitokhoz képest a felére
csokkenne a strukturalis reformok mutatoi terén fennallo lemaradas:

Aléhuzast igényelnek a kovetkezok:

- A szamitasok nem tartalmazzak a REPowerEU program keretében a tanulmany lezarasa
utan igényelt vissza nem téritendd, illetve hitel forrasok lehetséges novekedési hatasat.
azok figyelembevétele a bemutatottnal még magasabb hatasokat jelezne.

- A Dbemutatott szamitdsok konzervativ modon, a legtobb esetben a lehetséges
tovagyliriz hatasok korlatozott mértékii figyelembevételével késziiltek, azért a HRT
valosdagos hatasait sziikségképpen alabecsiilhetik.

- Hasonlo hatassal jarhat a névekedési projekciok esetleges tulzott optimizmusa. A
Konvergencia Programban bemutatott ndvekedési palya az idokozben felmertilt
vildggazdasagi és egyensulyi problémak ismeretében révid tdvon nehezen valdsulhat
meg. Ezért a HRT rovidtava novekedési hatasai valdsziniileg joval nagyobbak lehetnek,
mint a bemutatott alappalyahoz képest jelezhetd hatasok.



- A mennyiségi hatasokon tul kiemelkedd jelentségli a ndvekedés mindsége. E
tekintetben a HRT prioritasai kiemelkedd jelentdségiiek, akar a zold atment, akar a
digitalis atalakulas elémozditasat tekintjiik. Rdadasul mindez a fenntarthat6 és inkluziv
novekedés mindségi erdsitését szolgalhatja.

- Mindezek miatt @« HRT makrogazdasagi jelentésége aligha becsiilhetd tul. A bemutatott
becslések vilagosan mutatjak: valdjaban brutalis ereji kvazi fiskalis impulzusrol van
sz0 a HRT teljes megvalositasa esetén. A recesszio egyik oka éppen a HRT és a tovabbi
EU forrasok bedramlasdnak a hianya, a az egyideji brutalis erejii kiilsé sokkok
id6szakaban. A magyar gazdasag jelenlegi problémai megoldasdban, a recessziobol
torténd kilabalasban kiemelkedd jelentOségii lenne a HRT megvaldsitasa, a program
keretében igénybe veheté EU forrasok maximalis hatékonysaggal torténd felhasznalasa.

25.abra: Gazdasagi novekedés Magyarorszagon a HRT megvalositasa esetén, illetve annak

hianyaban (GDP, 2020. évi arakon)

65 000
63 000
61 000
59 000
57 000
55000

53 000
2022 2023 2024 2025 2026 2027

e Alappalya Alternativpdlyal Alternativpdlya2 Alternativpalya3

Megjegyzés:

Alappalya: GDP a HRT megvalositasa esetén a Konvergencia Program szerint
Alternativ palya 1: alappalya a HRT megvalositasa nélkiil

Alternativ palya 2: EPC prognozis, a HRT megvalostasat feltételezve

Alternativ palya 3: Alternativ palya 2. a HRT megvalositasa nélkiil

Forras: KSH, Konvergencia Program, EPC adatbazis, sajat szamitas, sajat szerkesztés

- Az ¢rintett EU forrasok elérésének lehetdsége nagy mértékben javitand a magyar
gazdasdg nemzetkozi megitélését, ndvelné a befektetdi bizalmat hazank irant. E
forrasok elérésének esetleges meghitisuldsa pedig ellenkezd iranyu, igen negativ
hatasok, akar nemzetk6zi pénziigyi sokk kivaltasaval fenyegetne.

Fenti elemzés kizarolag a HRT keretében elérhetd vissza nem téritendd tdmogatas (grant)
lehetséges novekedési hatdsait foglalta 6ssze. Tovabbi Iényeges lehetdség azonban az NGEU
keretében hozzaférhetd kedvezmeényes hitellehetoség igénybevétele. Ez utobbi targyban csak az

utolso pillanatban sziiletett dontés, s azt a benyujtott HRT sem tartalmazta. A jelenlegi



rendkiviili feltételek, a sulyos geopolitikai sokk, egyidejiileg a hazai gazdasag alapvetd

egyensulyi problémai feltét



Bevezetés

Az eurdpai novekedési folyamatok ¢és a novekedési potencial lassu és differencialt kilabaldsa a
COVID-19 valsag kitorése utan megszakadt. A valsagot kovetéen megindult helyrealléas
folyamatat addig nem alkalmazott unids finanszirozasi konstrukciokkal is timogatni kivantak.
Ugyanakkor a 2022 elejétdl érvényesiildo haborus sokk egytttal geopolitikai recesszid
veszélyével jar. Egyes EU tagallamokban tartés novekedési problémdak mutatkoznak.
Kiilondsen jelentds a potencidlis ndvekedési litem mérséklddésének tartds irdnyzata. Utobbi
mélyebb mechanizmusainak feltardsa az eurdpai €s nemzeti reformfolyamatok, tovabba az
europai kozpénziigyek tekintetében is kiemelkedd jelentdséggel bir.

Fentiekre figyelemmel az elvégzett kutatas 1o céljai a kovetkezok voltak:

a COVID-19 valsag kitorése ota eltelt idészak eurdpai novekedési folyamatainak
attekintése az EU, az eurddvezet, illetve az egyes fObb orszagcsoportok, tovabba
meghataroz6 tagallamok szintjén;

- az id6észak potencialis novekedési jellemzdinek vizsgalata novekedési szamviteli
(growth accounting) médszerek alkalmazasaval;

- a novekedési potencial kozép- és hosszatavi alakuldsa {6 tényezdinek feltarasa,
kozéptavu projekcid az aktudlis és a potencialis novekedés alakuldsardl, a novekedési
képességet erdsitd egyes tényezdk azonositasa,

- az EU Next Generation programja lehetséges makrogazdasagi, azon beliil ndvekedési

hatasainak bemutatdsa az EU-ban és a magyar gazdasagban.

Az Europai Bizottsag 2020. aprilisi javaslatdban megjelend, majd hosszu vitak utan elfogadott,
kozos adossagkibocsatast is tartalmazd Next Generation EU (NGEU) a létrehozas szandéka
szerint tobb, mint helyreéllitasi terv. A Bizottsag megfogalmazasa szerint: ,,soha vissza nem
téré alkalom, hogy megerdsodve keriiljiink ki a vilagjarvanybdl, atalakitsuk gazdasagainkat,
lehetdségeket €s munkahelyeket teremtsiink, valamint olyan hellyé tegylik Europat, ahol
szivesen ¢liink. Torekvéseink sikeréhez mindeniink megvan. ... Van jovoképiink, kidolgoztuk
hozz4 a tervet, és megallapodtunk arrdl, hogy 806,9 milliard eurdt fektetiink be kdzdsen a
helyreallitasba. Itt az ideje, hogy munkéhoz lassunk, és zoldebbé, digitalisabba és ellenallobba

tegyiik Eurdpat.”

8 https://ec.europa.eu/info/strategy/recovery-plan-europe_hu



Az aldbbi tanulmény az EU, azon beliil pedig alapvetden a magyar Helyreallitasi és
Rezilienciaépitési Terv (HRT) novekedési hatdsainak felmérésére iranyul. Ehhez
kiindulépontként nem nélkiilozhetd az atfogd EU-szintli novekedési dsszefiiggések mélyebb

feltarasa.

A tanulmany elsé f6 blokkja e témakorre koncentrdl. Az EU és annak kiilonbzo
orszagcsoportjai potencialis ndovekedési folyamatainak, s kifutasat tekintve az eurdpai
szamviteli elemzésére keriilt sor. A fejezet részletesen bemutatja az alkalmazott modszertant,

illetve jelzi a problémakdr mélyebb elméleti Osszefliggéseit is.

A tanulméany masodik f6 blokkja attekinti az NGEU el6zményét és alapjat képezd krizis, s az
arra adott gazdasagpolitikai valaszok {6 jellemzoit. Az NGEU bemutatasanal a Helyreallitasi
és Rezilienciaépitési Eszkozre (RRF, illetve magyar roviditéssel: HRE) koncentral. Atfogd
képet nyujt az EU-ban elfogadott HRT-k {6 jellemz6irdl. Kvantitativ analizist tartalmaz az
elfogadott HRT-k novekedési hatasairol. Jelzi az elemzések modszertani korlatait, a

o

tovagytiriizést, illetve az implementacié jelentdségét.

A tanulmany harmadik blokkja — eldbbieket is tamaszkodva — az &tdolgozott magyar
Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Terv novekedési hatasainak a feltarasat végzi el. A HRT 6
jellemzo6i, f6 komponensei sajatossagai attekintését kovetden a benchmark-ként szolgald
makrookondmiai palyat mutatja be Magyarorszadg 2023. évi Konvergencia Programja alapjan.
Mindezekre alapozva keriilhet sor a HRT ndvekedési hatdsainak® elemzésére. Az elemzés
rovid, illetve kozép- és hosszatava idédimenzidi elemzésének f6 modszertani kérdései is behatd
bemutatast igényelnek. Eldbbiek alapjan torténhet a rovid-, kozép-, illetve hosszutava
novekedési hatasok becslése. E hatdsok végiil szélesebb makrookonomiai dsszefiiggésekbe is

beillesztve, alternativ palyakat is bemutatva keriilnek attekintésre.

9 Alahtzast igényel: a tanulmany kit{izott f6 célja a HRT novekedési hatdsainak elemzése volt. Annak soran
sziikségképpen a foglalkoztatas is érintésre keriilt. Ugyanakkor az elemzés kizardlag realgazdasagi dimenzidoban
folyt. A HRT megvalositasanak makropénziigyi dsszefliggéseit €s hatésait e keretek kozott nem targyalhattuk.



1. ANOVEKEDESI POTENCIAL EROZIOJA AZ EUROPAI UNIOBAN

1.1. Novekedési potencial. Eurdpai iranyzatok. Szekularis stagnalas?

A makrogazdasagi fenntarthatosag problémakorének lényeges dimenzidja a ndvekedési
elmélet. A fenntarthatd novekedés problémakore vizsgalata soran kézenfekvd megkdzelités

lehet a potencialis novekedés, a ndvekedési potencial kozéppontba allitasa.

A potencialis kibocsatds a gazdasag — fenntarthatd, nem inflaciot keltd novekedést
megalapoz6 — kapacitasanak Osszesité indikatora. (,,Természetes” bruttd hazai terméknek is
nevezik. Ld. eredetileg Okun (1962, 1970)) A potencidlis kibocsatds szintjén a
munkanélkiiliség egyenlé a NAIRU-val, masként a munkanélkiiliség természetes ratajaval. A
potencialis kibocsatas novekedési liteme a tartosan fenntarthatd gazdasagi dinamikat (masként:
novekedési potencialt) mutatja. Az aktualis novekedés litemétdl eltéréen a potencidalis

névekedés nem tartalmaz ciklikus tényezéket.

A novekedés témakorében jellemzéen az aktudlis novekedés iranyzatait targyald miivek
dominalnak. Az aktualis novekedés alakulidsa az iizleti (illetve egyéb) ciklusokat tlikrozi.
Mindezek rendkiviil lényeges informaciok. Am az aktualis novekedés tartosan nem szakadhat
el a potencidlis novekedéstl. A gazdasdg strukturdlisan fenntarthatd teljesitményét, a
kibocsdtas egyensulyi szintjét a potencialis output, illetve annak fenntarthato dinamikdjat a

novekedési potencial fejezik ki.

A potencialis novekedés kiszamitésa (illetve becslése) lehetdvé teszi a strukturalis és a ciklikus
fejlodés szétvalasztasadt a gazdasagban. (Ugyanakkor e szamitasok jelentés modszertani
nehézségekkel jarnak.) A potencidlis novekedés alapvetd tényezdi a munka, a toke és a
termelékenység.!t. A potencialis ndvekedés és a ndvekedési potencial iranyzatainak elemzése
alapvetd fenntarthatosagi Osszefliggéseket exponalhat, elsésorban a fenntarthatosag

kozgazdasagtudomanyi aspektusairol.

A novekedés egyensulyi palydja a potencialis ndvekedés, amely hosszi tavon kinalati oldali

tényezOktdl fligg. A meghataroz6 strukturalis tényezOk a demografiai 6sszefliggések ¢és a teljes

10 A problémakérrél Id.pl. D’Auria et al (2010), Denis et al. (2006), Havik et al. (2014), Halmai (2014).
11 A termelési fiiggvényben a termelt t6kén tul a természeti téke is szamitasba vehetd. Ez utdbbi azonban jelentds
modszertani nehézségekkel jar, s kihivast képez a névekedési szamvitel rendszerében.)



tényezotermelékenység (TFP) alakuldsa. A vilaggazdasag fejlett orszagaiban egyre inkabb
utobbi lehet a novekedés fO hordozdja. A teljes tényezdtermelékenység atfogd kategoria,
amelyben a technoldgiai szinvonalon til intézményi, szakpolitikai és kulturalis tényezdk is
meghatarozo szerepet toltenek be. Ugyanakkor nagy figyelmet igényel a demografiai feltételek
alakulasa is, beleértve a gazdasagi €s tarsadalmi fenntarthatosag tekintetében kulcsfontossag

idsddés (ageing) témakore. 2

Az eurdpai novekedési potencidl elobb latens, majd egyre nyiltabb erdzidja tobb évtizedes
folyamat. Annak hatterét mindenekel6tt a vilag legfejlettebb gazdasagahoz képest az 1990-es
évek kozepétdl kialakult, s azota is fennalld termelékenységi rés képezi. Az elmult két
évtizedben a potencialis novekedés dinamikéja az Eurdpai Unidoban megfelezddott, s a tovabbi
lassulds sem zarhat6 ki. Mindez egészében az eurdpai ndvekedési modell kifulladasat jelenti.
Sulyos kihivast jelent a konvergencia mechanizmus tekintetében is, amely az eurdpai integracio

gazdasagi és tarsadalmi fenntarthatdosaganak alapvetd tényezoje.

A potencidlis novekedést érd tartos hatasok valdszinlisége a ,nagy krizisek” utan joval
nagyobb, mint a korabbi recessziok esetében. E tényezdk a kezdeti szinthatason tul kézép- és
hosszu tavon a potencidlis novekedés iitemének csokkenését is eredményezhetik az Eurdpai
Unié tagallamaiban. Alapvetd kérdés: a sokkoknak lesznek-e tartdos hatdsai az eurdpai
novekedési potencialra? A potencidlis ndvekedésre tartds hatast gyakorolhat a beruhazasok
csokkenése és a munkapiaci hiszterézis. El6bbiek a kedvezétleniil érinthetik a
termelékenységet. Mindezek az egyenldtlenségek novekedéséhez vezethetnek, s negativ hatést
gyakorolhatnak a tarsadalmi kohéziora. Nagyon lényeges az egyes EU-tagdllamok kozotti

divergenciak jovoébeni alakulésa.

A potencialis ndvekedés tartds forrasa az EU tagallamokban a termelékenység novekedése
lehet. Annak kozponti jelentdségili strukturdlis tényezlje a teljes tényezotermelékenység
dinamikaja. E teriileten az egyes tagallamok teljesitményének szintje és dinamikéja rendkiviil
eltér6. Az €lvonallal szemben fennallo teljesitményrések — mélyrehato strukturalis reformok

réveén torténd — mérséklése a novekedési potencidl erdsitésének meghatarozo tényezdje lehet.

Ugyanakkor a krizisek tisztitd, a szerkezeti atalakuldst és erdforrasok reallokaciojat
kikényszeritd hatasaik révén egyuttal ) esélyt, uj lehetoséget is nyujthatnak a teljes

tényezotermelékenység novekedése szamara. Az er6forrasok gyors reallokacidja mérsékelheti

12 ygyanakkor a természeti téke szdmszer(sitése és a modellbe térténd beépitése az elemzés Gjabb dimenzibit
nyithatja meg.



andvekedési potencialt érd veszteséget. A gyors szerkezeti atalakulast eldmozdithatja a globalis
¢és kontinentalis értéklancokba torténd integracid. Az atcsoportositas zavarai pedig az

er6forrasok romlo kihasznalasahoz, a munkanélkiiliség novekedéséhez vezethetnek.

A potencialis novekedés, a ndvekedési potencial feltardsa a megfeleld szakpolitikak
(szakpolitikai mix) meghatarozasanak és alkalmazasanak alapvetd feltétele. A potencialis
novekedés bemutatott projekcioi valtozatlan politikékat feltételeznek. 4 kedvezotien iranyzatok
a makrogazdasagi politikak lényeges valtozasai, mélyrehato strukturalis reformok
megvalositasa réven elvileg ellensulyozhatoak, vagy legaldbbis mérsékelhetoek. A novekedési
potencial determinansainak elemzése hozzajarulhat a megkeriilhetetlen strukturalis reformok
¢s makrogazdasagi kiigazitasok megalapozasahoz. Mindezek révén pedig a fenntarthatosag

kozgazdasdgtudomanyi elméletének kimunkalasahoz is.

Ezen a ponton eljutottunk a secular stagnation hipotéziséhez. E hipotézist el6szor Alvin Hansen
fejtette ki az American Economic Association 1938. decemberi, Detroitban tartott iilésén.
(Hansen (1939)) A korszakos stagnalas koncepcidjat Larry Summers (2014) helyezte ismét a
vitak kdzéppontjaba.

A korszakos stagnalas lehetdségét tekintve kétféle megkdzelités lehetséges. Az elsé magyarazat
az aggregalt kereslet hianyat, az allandosulo likviditasi csapdat tekinti meghatarozonak. Ebben
az esetben a gazdasag nulla kozeli kamatszint mellett sem juthat vissza a korabbi potencialis

novekedési palyara.

A masik magyarazat a strukturalis valtozasokon alapuld kindlati oldali tényezdket tekinti
meghatarozonak. A tobb éve tarto lassulés, s az alacsonyabb kamatok a potencidlis ndvekedés
gazdasagpolitikdnak: az alacsony potencialis ndvekedést tartdsan igysem lehet meghaladni. A
strukturalis valtozasokon alapuld kinalati oldali tényezdk korébe elsdsorban a technologiai
fejlédés, illetdleg a termelékenység novekedésének kilatasai, a demografiai folyamatok, az
1d6sodés tartoznak. (Ugyanakkor hasonlo hatasokkal jarhatnak a magas allamadossag-allomany

kialakulasa vagy a ndvekvo egyenldtlenségek.)

Mindezek nyoman a korszakos stagnalas elmélete szerint az dllandosulo depresszio lehet a
gazdasag 0j normal allapota (new normal). Annak lehetdségét tekintve alapvetd kérdés: hogyan

alakul a vezetd gazdasdgban a technologiai haladas?



R. J. Gordon szkeptikus megkozelitést képvisel. Az elmult évtizedek lassulasat elsdsorban a
munkatermelékenység dinamikaja tartds visszaesésével magyarazza. Allaspontja szerint a
mostani lassulas természetes korrekcio lehet az elmult kétszaz év idéleges gyorsabb ndvekedése
utan. Az elmult két évszazad harom nagy ipari forradalma alatt az elsd kettd soran olyan
talalmanyok, felfedezések lattak napvilagot melyek sokkal jobban gyorsitottdk a gazdasagi
novekedést, mint a harmadik, a 80-es években kezdddd, napjainkban is zajlo, a
szamitastechnikdra, digitalizaciora €piil6 ipari forradalom. A korabbi iddszakok technoldgiai
attoréseinek eredményei tigynevezett alacsonyan 16g6 gyiimolcsok voltak. Viszonylag konnyen
¢s gyorsan nagy valtozast, jelentdés hatékonysdg novekedést tudtak elérni. A jelenlegi
technologiai haladasnak viszont a korabbiaknal joval kisebb a novekedésre gyakorolt pozitiv

hatésa.

Mas amerikai kdzgazdaszok azonban az IKT, robotika, nanotechnoldgia lehetdségei alapjan a
termelékenység novekedésének lehetoségeit huzzak ala. J. Mokyr (2014) szerint akar

szignifikans TFP novekedésgyorsulés is lehetséges a kovetkezd idészakban.

A potencialis novekedés a vezetd gazdasagban (Egyesiilt Allamok) elsésorban a demografiai
¢s a sz€lesebb értelemben vett technologiai fejlodéstol fiigg. 4 kévetd (europai) gazdasagokban
a hosszu tavu TFP novekedés a vezetd gazdasag TFP dinamikdjan és a vezetd gazdasdghoz
képest fennallo termelékenységi rés csokkentésének litemén alapul. A felzarkdzasi novekedés
tere az elmult két évtized kedvezdtlen folyamatai utdn Eurdpéaban kibdviilt. Az egy munkadrara
es6 real GDP (DE, FRA, IT atlagaban) 1995-ben az Egyesiilt Allamok azonos adatanak 88,7%-
a, 2007-ben 79,9%-a, 2013-ban pedig mar csak 76,0%-a Vvolt.

A fokozatos feltételes konvergencia az érintett eurdpai orszdgok szamara a megfeleld
intézmények, makrogazdasagi politikdk fliggvényeben lehetséges. Mindez a kindlati oldali
reformok, a piactamogato, névekedésbarat politikak jelentoségét és lehetdségeit hiizza ala. A
korszakos stagnalas tehat valésagos veszély. Am az nem elkeriilhetetlen sziikségszeriiség,

hanem jelentds részben a nem megfeleld kindlati oldali politikak eredménye lehet.

1.2. Modszertan: novekedési szamvitel

A potencidlis novekedés kiszamitasdhoz a novekedési szamvitel, a termelési fiiggvény

megkozelités alkalmazasa nyujthat lehetdséget. Az elsdsorban a gazdasag kinalati oldalara, a



munka mennyiségére ¢és mindségére, a toke felhalmozasara, tovabba a teljes
tényezoOtermelékenységre, mint a kibocsatds f6 hajtoerdire dsszpontosit. A cél e hajtderdk
hatdsanak azonositasa, a kibocsatds novekedési iitemének felbontasa (dekompozicidja) azok
hatasa szerint. A termelési fliggvény rendszerében a potencialis novekedés a munka- és a
tokeinputok, illetve a teljes tényezotermelékenység alakuldsa alapjan szamithat6 ki. A modszer
alkalmazasédhoz a munkanélkiiliség normal (egyensulyi) ratai is sziikségesek. Azokat a mar

jelzett NAIRU, vagy a NAWRU megkozelitések nyujthatjak.

A termelési fliggvény megkozelités keretében kozvetleniil a neoklasszikus novekedési
modell meghatdrozo tényezdi keriilhetnek szambavételre. Az jabb novekedési elméletek
(akarcsak a fejlédéselméletek) a tovabbi, jellemzden mindségi tényezok (innovéacio, foldrajzi
fekvés, nyitottsag, intézményi rendszer, makrogazdasagi politika stb.) fontossagat is
hangsulyozzak. Ez utobbi tényezék az ex post elemzésekben is fontosak. Am kiilondsen nagy
bizonytalansaggal mérhetdek fel az ex ante vizsgalatok esetében. E tényezok a termelési
fliggvény rendszerében mindenekeldtt a teljes tényezotermelékenység alakulasa révén fejtik ki
hatasukat. (A gazdasagi rendszer fontos kvalitativ tényezdi implicit modon keriilhetnek
figyelembevételre.) Ugyanakkor nehézséget jelent egyes emlitett tényezok kvantifikalasa.

Mindezek miatt az ex ante elemzések sordn kiilonleges figyelem ¢€s 6vatossag sziikséges.

A termelési fiiggvény megkozelités tehat a gazdasag kinalati potencidljara osszpontosit. A
termelési fliggvény megkozelités szerint a potencialis GDP a termelési tényezo- (faktor-)
inputok kombinécidja és a szélesebb értelemben vett technologiai szint (a teljes
tényez6termelékenység, TFP) alapjan alakul. A potencialis kibocsatas felmérésekor a ciklikus

tényezoket a munka és a teljes tényezétermelékenység esetében egyarant eltavolitjak.

Az EPC Output Gap Working Group (OGWG) altal alkalmazott modszer a Cobb—Douglas
termelési fiiggvény alkalmazasan alapul. Annak alapvetd eldnye egyszeriisége. A Cobb-
Douglas megkozelités - allando skalahozadékot feltételezve - nagyban egyszerisiti a kibocsatas

rugalmassaganak a becslését. A potencialis GDP annak keretei kozott a kovetkezOképpen

adhat6 meg.

Y = (U LE; )* (Ug KE) *=L*K'**TFP (3.1)
ahol Ui, Uk a kihasznalatlan kapacitas

E., Ex a termelési tényez6k hatékonysagi szintje

TFP = (EfEg “)(UFUL™ (3.2)



A TFP a termelési tényez6- (faktor-) inputok hasznositasi fokat, illetve azok technologiai
szintjét 0sszegezi. E valtozo a technologiai szinvonalon tul tovabbi, a kibocsatas tekintetében
is nagy jelentoségii téenyezok (pl. a koordindci6 milkddése, a bizalom, az intézmények, a
politikak, a kultara és a tarsadalmi értékrend stb.) hatdsdt is tartalmazza. Am ez utobbiak
nehezen (vagy egyaltalan nem) mérhetok. Ezért nem is szerepelnek 6nallo tényezoként a
a tényezok koziil a munkainputot fizikai egységekben (munkaora), a tokét pedig atfogo, az
infrastruktirara, illetve a berendezésekre forditott kiadasokat egyarant tartalmazo

méroszammal méri.

A termelési fliggvény specifikdcidja soran alkalmazott legfontosabb feltételezések az
dllando skalahozadék és a tényezéarak egységnyi rugalmassaga. Azok f6 elénye az
egyszeriség. E feltételezések nagyrészt konzisztensek a makroszinti empirikus
bizonyitékokkal. Az egységnyi rugalmassag feltételezése konzisztens a nominalis
tényezOaranyok relativ allandosagéaval. Csak csekély szamu empirikus bizonyiték timasztja ala
a jelentds novekedési vagy csokkenési skalahozadékok kialakuldsédnak lehetdségét. Az dllando

skalahozadé¢k feltételezése pedig tullép a neoklasszikus modell alaptételén.

A munka és a téke kibocsatasi rugalmassagat o és (1-o) fejezi ki. Allando skilahozadék és
tokéletes verseny feltételezése esetén e rugalmassdgok a béraranyokbdl becsiilhetdek. Az
aktualistol a potencidlis kibocsatas felé haladva meg kell hatarozni a potencialis tényezo-

felhasznalas (t6ke- €s munkainput) €s a tényezdtermelékenység trend (azaz normal) szintjét.

A toke hozzédjaruldsdt a maximalis potencialis kibocsatdshoz a gazdasagban talalhatod
tokeallomany teljes hasznositisa adja meg. Minthogy a tdkedllomdany a teljes kapacitas
indikatora, indokolatlan lenne az iddsorok kisimitisa a termelési fliggvény megkozelités
alkalmazasa soran. A kisimitas nélkiili sorozatok viszonylag stabilak, mind az EU, mind az
Egyesiilt Allamok tekintetében. A beruhazas rendkiviil ingadozé az egyes évek kozott. Am a
toke hozzajaruldasa a ndvekedéshez viszonylag allando. (A nettd beruhazas barmely évben csak

kis hanyada a tékeallomanynak.)

A munkainput potencialis kibocsatashoz torténé maximalis hozzajarulasanak megallapitasa
bonyolultabb. Nehézséget jelenthet a felhasznalds normdl fokanak meghatarozasa. A

munkainput trendjének meghatarozasa tobb lépésbdl all. A kiindulopont a maximalis lehetséges



szint, az aktualis munkaképes kort népesség alakulasa'®. A trend munkaeré nagysaga a
részvételi aranyokbol HP sziird alkalmazasa révén hatarozhatdé meg. A kovetkezd 1€épésben
torténik a trend munkanélkiiliség kiszdmitasa, a NAWRU-val konzisztens mddon. Végiil
kiszamithato a potencidlis munka kinalat (trend munkaorak szama): a trend foglalkoztatés €s a
munkaorak atlagos szama szorzataként. E megkozelités viszonylag stabil potencialis
foglalkoztatasi sorozatokat general. Ugyanakkor a sorozatok évenkénti valtozasa szorosan
kapcsolodhat a hosszu tavli demografiai és munkapiaci valtozasokhoz, a munkaképes koru

tényleges lakossag, a trend részvételi arany és a strukturalis munkanélkiiliség alakuldsdhoz.

A termelési fliggvény megkozelités keretében a potencidlis output a tényezdinputok
,hormal” termelékenységével eldallithatd kibocsatasi szint. E trend-termelékenységi szint
kétvéltozoés Kalman-sziird6 modell felhasznalasaval !4 hatdrozhato meg, amely a teljes
tényezOtermelékenység (TFP) ciklusa és a gazdasdg kapacitds kihasznéldsi foka kozotti

kapcsolatokat hasznalja fel.

A tényezbinputok teljes kihasznalasdt normalizdlva a potencialis kibocsatds a

kovetkezOképpen mutathatd be:

Yo =(LPEN)*(KED) ™ (3.3)

A réviden bemutatott modellben az exogén valtozok a munkaképes kort népesség (POPW);
a ,kisimitott” részvételi arany (PARTS); a NAWRU (Non-Accelerating Wage Rate of
Unemployment, a munkanélkiiliség nem ndvekvd bérek melletti ratdja, azaz a strukturalis
munkanélkiiliség); a beruhazasi arany (a potencialis GDP-hez viszonyitva, IYPOT); a Kalman-
sziiré révén szamitott Solow-maradék (SRK) és a trend atlagos munkaodrak szama (HOURST).
Az endogén valtozok a potencialis foglalkoztatas, azaz a potencialis munkainput (LP), a

beruhazas (1), a tokeallomany (K) és a potencialis kibocsatas (YPOT).
A potencidlis foglalkoztatds meghatarozott idészakban az alabbiak szerint alakul:

LP=(POPW*PARTS:*(1-NAWRU,))*HOURST: (3.4)

13 A tényleges munkaképes korl népesség sorozatok (POPW) nem keriiltek kisimitdsra. A sziiletések és
halalozédsok, mint természetes névekedési komponensek kisimitdsa nem sziikséges. Egyedil a migracio tartalmaz
ciklikus és strukturalis elemeket.

14 A kordbban alkalmazott Hodrick-Prescott sz(ir§ a mintavételi id&szak végén, illetve forduldpontok kézelében
torzitdsokat okozott. A Kalman-sz(irg felhasznaldsa a trend TFP stabilabb modelljét eredményezi.



A beruhazas és a tokeallomany alakulésat a kovetkezo egyenletek mutatjak:
l.=IYPOT*YPOT, (3.5)
Ke=le+(1-depe)Ke1, (3.6)
ahol dept a targyévi atlagos értékcsokkenési rata.
A potencialis kibocsatas mindezek alapjan a kovetkezoképpen irhato fel:

YPOT = LP?®°K%333RK (3.7)

A kibocsatasi rés pedig az alabbi mdodon fejezhetd ki:
YGAP = (Y/YPOT — 1) (3.8)

A termelési fliggvényekbdl levezetett outputbecslések a gazdasag jelenlegi kibocsatési
kapacitasat mutatjak meg.'® E becslések a kozéptavii kiterjesztésre is alapot nytjtanak: a
valdszinii fejlodést jelzik, ha a megeldz6 iranyzatok fennmaradnak. (Azaz a munkapotencial, a
tokedllomany és a teljes tényezdtermelékenység novekedési iiteme a vizsgalt kozéptavu
idészakban nagyjabol fennmarad.)!® Az OGWG adatbdzisaban a 2023-2027. évi projekciok

technikai kiterjesztésnek és nem eldrejelzésnek tekinthetok.

1.3. A novekedési potencial erozidja az EU14 orszagesoportjaiban

Az adatok alapjan kozéptava (a 2023-2027 évekre kiterjedd) projekciora is sor kertiilt, amelynek
eredmeényei ugyancsak az adatbazisban szerepelnek. Az idddimenzidt is tartalmazo abrakban a
2008. és a2019. évi adatoknal szaggatott fliggdleges vonal jelzi a szakaszhatart, a ,,nagy krizis”

kezdetét.

Az EUI14 orszagaiban a potencialis novekedeési iitem az 1990-es évek kozepétol fokozatosan és
folyamatosan mérséklodott. A potencidlis kibocsatds dinamikaja 2002-t61 mar 2% ala kerdiilt.
2007 utan pedig a pénziigyi krizis id8szakéaban jelentsen tovabb csokkent. Annak liteme az
EU14 atlagéban csak 2015-t61 emelkedett ismeét 1% folé.

E csokkenés a munkatermelékenység alakuldsdval magyarazhatd. (A munka-tényezd

hozzajarulasa 1986-2008. kozott végig pozitiv eldjelli volt.) A munkatermelékenység

15 A bemutatott megkézelités alkalmazdsahoz sziikséges id8sorok az EU Uj tagorszagaiban (NMS) csak
korlatozottan allnak rendelkezésre. Ezért azok esetében egyszer(sitett modszertan alapjan szamitott NAWRU
keral alkalmazasra. A trend TFP becslése mozgd atlagon, sztochasztikus trend megkdzelitésen alapul, a
t6kedllomany becslése pedig a t6ke/kibocsatas arany alkalmazasaval torténik.

16 E projekci6 fontos jellemz8je, hogy vdltozatlan politikdkat feltételezve késziil.



novekedési liteme 1991-t61 folyamatosan mérséklédott. Minthogy a toke-tényezd hozzajaruldsa
a potencialis novekedéshez 2009-ig nem csokkent 1ényegesen (végig évi 0,7-0,9% kozott
ingadozott), a munkatermelékenység csokkenésének strukturdlis tényezdje a teljes
tényezotermelékenység kedvezétlen alakulasa volt. (Annak évi ardnya harom évtized alatt

nagyjabol a harmadara csokkent. Az EU14 novekedési modelljét az 1. abra foglalja 6ssze.)

1. abra: Az EU14 novekedési modellje (potencidlis novekedés és annak f6 tényezoi)
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Forréas: sajat szerkesztés

Az EU14-ben az egyes vizsgalt orszagcsoportok, az egyes ndvekedési modellek {6 sajatossagai
kozott Iényeges kiilonbségek tarhatok fel. (Ld. 2. abra) Ugyanakkor jelentds kiilonbségek
mutatkoznak az egyes orszagok kozott. A jellemzé iranyzat e tekintetben a divergencia.

Az EU14-nél fentebb mar jelzett iranyzatok jellemzik az alapité tagallamok, A6 novekedési
modelljét is. A novekedés lassuldsa az alapité tagallamokban, A6 orszagaiban mar az 1990-es
évek elsd felében megindult: 1994 utan a potencialis novekedés évi liteme 2% ald mérséklodott,
majd fokozatos ¢s folyamatos csokkenés soran 2009-re — a nagy krizis mélypontjan — 0,7%-ra,
majd 2010-ben 0,6%-ra esett vissza. (Ld. 2. abra) 2014-2019 kozott megkdzelitette az évi 1%-
ot. (Hasonl6 dinamikat teljesit a COVID-krizis két éve utan, 2022-t61 kezdédden is.) Azaz a

harom évtizeddel korabbi potencidlis novekedési litem mintegy egyharmadat éri el.



3. abra: A potencialis novekedés alakuldsa a vizsgalt orszagcsoportok atlagaban
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Forrés: sajat szerkesztés

Ugyanakkor ujabb, fejlett tagallamok, az US orszagcsoport magas termelékenységi
teljesitménnyel jellemezhetd. Kiemelést igényel a nagy krizis utani kildbalas: 2015-t61 a
potencialis novekedési litem évi 2,3-3%. E dinamika meghataroz6 tényezdje a termelékenység
novekedése. A téketényez6 évi hozzajarulasa 2015-2019 kozott évi 0,8-1,3%, a TFP pedig 0,6-
1,9% volt. U5 tehdt — lényegében a vizsgdlt orszagcsoportok koziil egyediiliként — nagyjabol
elérte a nagy krizis elotti dinamikat. (Ld. 2. ébra, 1. tablazat) 2015-2019 k6zott az atlagos évi
potencialis novekedés 3,4%, azaz a nagy krizis el6tti dinamikat is meghaladta, s az 1997-2002
kozotti iitemhez volt hasonld. Ugyanakkor a COVID-19 krizis éveiben e dinamika némileg
visszaeesett, majd a 2022 -2023-ban még relative magas, am 2024-t61 mar csékkené U5
potencialis novekedési iiteme. E mérséklddés f6 oka a téke némileg csokkend aranyu
hozzajarulésa a potencialis novekedéshez: 2024-t61 varhatdan évi 0,6%. A TFP hozzajarulasa
meglepden magas, évi 1,5% volt 2020-2021-ben, s 2022-t61 is évi 1,1-1,3% lehet. Az A6
novekedési iitemét az U5 teljesitménye minden vizsgalt iddszakban szignifikans modon

meghaladja.



1. tablazat: A potencialis novekedés €s annak f6 Gsszetevoi

EU-AG6 EU-U5 EU-M3 | EU-15 USA

Potencialis novekedés, éves %-ban
1989-1998 2,26 2,44 2,84 2,35 3,20
1999-2008 1,54 2,88 3,16 1,93 2,71
2009-2014 0,80 0,99 0,01 0,72 1,40
2015-2019 0,96 3,39 0,48 1,24 2,00
2020-2021 0,79 2,69 0,42 1,01 1,96
2022-2027 0,98 2,32 1,36 1,29 1,52

A potencialis novekedés dsszetevoi
Munka
1989-1998 0,15 0,12 0,98 0,24 1,05
1999-2008 0,25 0,47 1,25 0,41 0,28
2009-2014 0,20 0,05 -0,20 0,13 0,28
2015-2019 0,27 0,79 0,10 0,32 0,68
2020-2021 0,20 0,54 0,06 0,23 0,65
2022-2027 0,26 0,52 0,54 0,42 0,40
Toke
1989-1998 0,75 0,75 1,19 0,80 0,85
1999-2008 0,61 0,89 1,43 0,76 1,09
2009-2014 0,29 0,47 0,28 0,31 0,49
2015-2019 0,34 1,42 0,21 0,48 0,73
2020-2021 0,31 0,68 0,18 0,35 0,70
2022-2027 0,37 0,63 0,37 0,42 0,55
Teljes tényezétermelékenység

1989-1998 1,36 1,58 0,66 1,30 1,29
1999-2008 0,68 1,51 0,48 0,76 1,34
2009-2014 0,31 0,48 -0,07 0,28 0,63
2015-2019 0,35 1,18 0,17 0,44 0,59
2020-2021 0,28 1,47 0,18 0,44 0,61
2022-2027 0,34 1,17 0,45 0,45 0,58

Forras: sajat szamitas

Az M3 orszagaiban az eurdpai csatlakozast kovetden, az 1980-as évek derekatdl jelentdsen
megnott a potencidlis ndvekedés liteme. (2. dbra) Az 1984. évi alig 1,2%-r6l 1988-1992 kozott
évi 3% folé emelkedett, majd 1999-2007. k6zott ismét 3% folé nétt. A pénziigyi krizis soran

2009-re 0,9%-ra csokkent. A potencidlis novekedés alakuldsdban az 1980-as években



csatlakozott mediterran, M3 orszagokban a legutobbi pénziigyi és gazdasagi krizis strukturalis
toreshez vezetett. (Ld. 3. abra)
4. abra

Az EU M3 novekedési modellje (potencialis novekedés és annak f6 tényezoi)

Osszesen

Forrés: sajat szerkesztés

A szuverén adossagkrizis elmélyiilésével az M3 orszagai novekedési potencialja a 2012-2014.
évi iddszakban negativ eldjeliivé valt. 2015-t61 ismét mérsékelten nétt, am 2017-ben is csak
minimalis mértékben (1%-kal) haladta meg a 2008. évi kibocsatasi szintet. (A dinamika pedig
csak 2022-ben haladta meg az évi 1%-0t.) A mediterrdn tagadllamok atlagdban tehdt a 2008.
evi pénziigyi és gazdasagi krizis kezdetét kovetéen csaknem évtizednyi idoszakra megsziint a
potencialis novekedés. A munkatényezd 2009-2014 kozott negativ eldjellel jarult hozza a
potencialis novekedéshez. A nagy krizis, azon beliil a vizsgalt orszagcsoportot kiilondsen
erételjesen érintd szuverén adossagkrizis a tokekoltségek jelentds novekedését, a
tokeakkumulacio lehetdségeinek sziikiilését eredményezte. A toketényezd hozzajarulasa 2012-
2016 kozott nagyjabol nulla volt. Ezt kdvetden is csak alacsony pozitiv arany alakult ki, amely
az eldrejelzések szerint 2025-t6] mar elérheti az EU14 atlagat. 2011-2014 kozott M3 atlagaban
a TFP sem jarult hozzé a potencialis ndvekedéshez. (Utdbbi 2016-t6l is csak évi 0,1-0,3%, s a
projekcio szerint csak 2025-t61 éri el EU14 atlagat, évi 0,4-0,5%-ot.) Elébbiekre is figyelemmel
a munkatermelékenység valamennyi vizsgalt orszagcsoport kozott az M3 esetében alakult a

leginkabb kedvezdtleniil. (Ld. 1. tdblazat) Ugyanakkor az évtizednyi stagnalas utan az EU14 —



egyébként igen mérsékelt — atlaganak elérése az M3 orszagcsoportban tovabbra sem alapoz
meg konvergenciakapacitast, sem az EU14 atlaga, sem a fejlettebb tagallamok irdnyaban.

A vizsgalt id6szakban az Egyesiilt Allamok potencidlis novekedésének iiteme végig meghaladta
az EUI4 dtlagat. (Ld. 4. abra) Kovetkezésképpen a vizsgalt eurdpai orszagok atlagaban nem
volt kimutathato felzarkézasi potencial, illetve felzark6zasi novekedés, azok nem keriiltek
kozelebb az amerikai fejlettségi szinthez. SOt valojaban tartds divergencia mutatkozott, illetve
mutatkozik. Az 1981-2001. években tobbnyire 3% koriili, illetve 3% feletti dinamika jellemezte
az amerikai ndvekedést. 2002-t6l az ilitem kis mértékben mérséklddott. 2008-t61 mar 2% ala
csokkent. A pénziigyi és gazdasagi valsag kezdetén (2009-ben) a potencialis ndvekedés iliteme
1,1%-ra csokkent. Ezt kdvetden azonban megindult a kildbalas. 2015-t61 évi 2% kozeli, 2017-
tol 2% feletti a potencialis novekedés dinamikéja. A potencialis novekedési litem az Egyesiilt
Allamokban 2012-2019. kozétt az EU14 atlaganal 80%-kal magasabb volt. Az Egyesiilt
Allamokban a kilabalds el6rehaladasaval nagyjabol a potencidlis novekedés el6zé évtized
kozepén tapasztalt évi litemét megkozelitd dinamika allt helyre. (Ugyanakkor e dinamika 2020
utan fokozatosan csokken, s a projekcid szerint 2026-2027-ben évi 1,3% koril lesz.) A
legnagyobb eltérés az EU14 orszadgcsoportjait tekintve az M3-mal szemben, mig a legkisebb az
US orszagait tekintve mutatkozik a targyalt id6szakban. Felzdrkozdsi potencial a vizsgalt

1d6szakban az EU15 atlagat tekintve nem volt kimutathato. (Ld. 4. abra)

5. 4bra: A potencialis novekedés alakulasa az Eurépai Unidban és az Egyesiilt Allamokban
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1.4. A potencialis novekedés lassulasa az EU27-ben

Az Eurdpai Unio ,,régi” tagdllamai (az EU14) potencialis névekedési iiteme 2009-
2012-ben a 2005-2007. évinek kozel a harmaddra csékkent. A vilsag kezdetétél az uj
tagdllamok (EU13) dinamikdja is mérséklédott. Am esetiikben a potencialis novekedés iiteme
— 1évén felzark6zo orszagok — az EU14 tagallamainal magasabb. (Atlagosan 1,8-2,3% volt a
2009-2013. években, szemben a krizist kdzvetleniil megel6z6 években teljesitett 4,5-4,7%-kal.)
Az EU14 esetében a munka- és toke-tényez6 hozzajarulasa parhuzamosan jelentsen csokkent.
A beruhazas pedig a potencidlis GDP ardnydban mintegy 4%-kal mérséklddott. A teljes
tényezdtermelékenység (TFP) hozz4jarulasa a potencialis kibocsatashoz az EU14 atlagaban a
valsag kezdetétdl igen alacsony (évi 0,3%) volt. Annak aranya csak 2017-ben érte el az évi
0,5%-ot. (Ld. 1. abra, 1. tablazat)

Az EU13-ban a pénziigyi krizis ugyancsak a potencialis névekedési iitem erdteljes
csokkenéséhez vezetett: a 2004-2007. évi 4,2-4,7%-rol 2009-ben 2,2%-ra, 2010-13-ban pedig
1,8-2,3%-ra, amely a korabbi dinamika felét sem érte el. 2014-t6l erdsodott a kilabalas. A
potencidlis novekedés liteme 2017-2019 kozott évi 3,3-3,7%-re ndtt az orszdgesoport atlagaban.
Az EU13-ban 2009-2012 kozott negativ el6jelii volt a munka hozzajarulasa a potencialis
novekedéshez. Rendkiviili mértékben visszaesett a beruhdzasi arany: a 2008. évi 25,4%-16l
2010-re 19,8%-ra. (Majd 2013-ra 19,5%-ra.) Ezzel is Osszefiiggésben 1ényegesen csokkent a
toketényezd hozzajarulasa a potencialis novekedéshez. Ezzel parhuzamosan a valsag kezdetén
a TFP dinamikéja az 1996-2007 kozott tapasztalt évi 2-3%-r6l 2010 utan 1% ala mérséklodott.
2017-2019 kozott évi 2% kortili volt a TFP hozzajaruldsanak az aranya. (A TFP dinamika az
ezt kovetd években folyamatosan csokkent. A projekcio szerint 2025-2027 kozott évi 1,4%
koriili lehet.)

A nagy pénziigyi valsag kezdetén tortént jelentos visszaesés utan az EU27 névekedési
potencidlja tartosan alacsony szinten maradt. A 2010-2013. kozotti években az EU14-ben évi
0,7-0,8%; az EU13-ban 1,8-2,3% volt a potencialis kibocsatas évi dinamikaja. Az iitem a jelzett
1d6szak végétdl szerény meértékben novekedésnek indult.

Az EU14 kedvezétlen kozéptava kilatasaiban jelentds szerepe volt a szuverén
adossagkrizisnek, amely elsdsorban az EU déli tagéallamait érintette (illetve érinti). Az EU14

fejlett”!” tagallamai potencialis novekedési iiteme a 2015-2019. kozotti idészakban évi 1,5-

17 EU15 tagéllamok M3 és IT nélkdl.



1,9% kozott alakult, amely kozel helyezkedik el a nagy krizis eldtti dinamikahoz. (Am e
dinamika a jelzett évek utan csokken, s a projekcio éveiben alig évi 1%.)

Az EU13 potencialis novekedési iiteme 2015-2019 kozott évi 2,8-3,7%-re nott az
orszagcsoport atlagaban. E dinamika a nagy valsag eldtti iitem mintegy 70%-a. A legjelentdsebb
a toketényez6 hozzéjarulasdnak visszaesése, de a teljes tényezdtermelékenység dinamikéja is
joval elmarad a krizis el6tti idészakhoz képest. (2016-tol évi 1,6-2%.) Ugyanakkor jelentds
kiilonbségek mutatkoznak az egyes orszagok ndvekedési potencidljaban. A jellemzo irdnyzat e
tekintetben a divergencia.

A potencialis novekedés iteme az EU27-ben egészen 2012-ig folyamatosan
mérséklodott. 2015-2019-ben 1,2-1,5% kozott alakult. E dinamika a masfél évtizeddel
korabbinak alig tobb, mint a fele. Dont6 tényezo a termelékenység kedvezdtlen alakulasa. A
toke és a teljes tényezOtermelékenység hozzajaruldsa nem 4llt helyre a nyomott 2009-2010. évi
szintekr6l, hanem tartdsan alacsony szinten maradt. (E tényezdk a korabbi hozzajaruldsnak
nagyjabol a felét érik el.) A munkapiaci trendek pedig ugyancsak kedvezotlenek. (Féképpen a
munkaképes koru népesség novekedési litemének jelentds lassulasa miatt.) E novekedési
kilatasok egyuttal uj kihivasokat képeznek a realkonvergencia tekintetében.

Mindezeknek a tényezdknek jelentések a kumuldlt hatdsai is. Az EU14 esetében a
valsagot megel6z6 2000-2007. évek kozotti potencialis ndvekedési litemet alapul véve a 2008-
2018. évek potencialis novekedése 1ényegesen mérsékeltebb szintet ért el. Az alacsonyabb
dinamika kovetkeztében az EU27 potencidlis kibocsdtasa 2018-ban mintegy 17,3%-kal
alacsonyabb a kordbbi névekedési iitem megismétléséhez képest.'® (Ugyanez a szinthatis az
EU14 esetében 16,9%, az EU12-nél pedig 27,1%.)

Az egyes orszagcsoportok projekcid szerinti kozéptavu potencialis ndvekedési folyamatainak
elemzése alapjan a kovetkezo6 fo kovetkeztetések adddnak:

Az egyes vizsgalt csoportok lényegesen eltérd iranyzatokat mutatnak a potencialis
novekedés tekintetében. Mig a fejlettebb tagorszagok tobbnyire elérik, vagy meghaladjak az
EU27 éatlagos novekedési ltemét, addig a ,Mediterran” (M6) orszagok strukturalis
nehézségeik, kozottik a szuverén adossadgvalsag kovetkeztében l1ényegesen elmaradtak attol.
(2011-2015. kozott folyamatosan mérséklodott, 2009-2019 kozott pedig stagnalt potencialis

kibocsatasuk.) Az atlagosndl kevésbé fejlett tagallamok potencidlis novekedésének iiteme

18 Sajat szdmitds. A kordbbi érték a 2000-2007. kdzotti potencidlis ndvekedési Gitem atlaga. Megjegyzést igényel,
hogy a krizist kozvetlenil megel&z6 években a potencialis ndvekedés Gteme — a latens erdzié soran — mar
mérsékldott az elébb megjelolt idGszakhoz viszonyitva. igy a valsagot kozvetlenil megel6z6 idGszak alapul
vétele esetén a szinthatas a fentebb kimutatottnal mérsékeltebb.



Iényegesen mérséklodott. Mindezek miatt az egyes orszagesoportok novekedési dinamikdja — a
,Mediterran” orszagcsoport kivételével — némileg kozeledik egymdshoz. (Am ugyanez nem
valésulhat meg a potencialis kibocsatds szintjét tekintve.) Azaz viszonylagos és meglepo
konvergencia alakulhat ki az alapvetoen eltéré helyzetii orszagcsoportok potencialis
novekedesi iitemében. (Ld. 5. dbra)

6. abra

A potencialis novekedés alakulasa az egyes orszagcsoportokban (EU27)
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Forras: sajat szerkesztés

A novekedési potencial dont6 tényezbje a munka termelékenységének nvekedése. Am
annak dinamikdja a valsag idészakaban példatlanul alacsony szintre csokkent.A kilabal4s
soran rendkiviil differencialt modon alakul a termelékenység. A legmagasabb dinamika a
LFelzark6zo” és a ,,Sériilékeny” 1) tagallamok, majd a ,,Reformorszagok” mig a legalacsonyabb
a ,,Mediterran” tagéallamok esetében mutathaté ki. Utdbbiakat a ,, Kontinentalis” orszagok is

feliilmualjak. (Ld. 6. dbra.)

1% Az 1981-t6l kezd8d6 idSsorok soha nem tartalmaztak a 2009-2018. évekhez hasonlithatd alacsony értékeket.



7. abra: A munkatermelékenység alakulasa (EU27)
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Forrés: sajat szerkesztés

Nagyon eltéro az egyes tényezok potencidlis névekedéshez térténd hozzdjarulasanak alakuldsa.
A strukturalis munkanélkiiliség (NAWRU), a ,,Kontinentalis” és a ,,Reformorszagok™, a
,Felzarkozo” és a ,,Sériilékeny” 1) tagallamok kozott 1ényegesen csdkkend szinten 2014. utan
lényegében kiegyenlitddott. A ,,Mediterran™ orszagcsoport esetében 2013-ig némileg nétt a
NAWRU. A beruhazasi hanyad a ,,Kontinentdlis” és a ,,Reformorszagok™ esetében a krizis
elétti magas szinten szinten allt helyre a 2017-2019. évi iddszakban. A ,Felzarkozé 4j
tagallamok” csoportjadban 3%-kal, a ,Mediterran” orszagok, illetve a ,,Sériilékeny uj
tagallamok™ csoportjaban pedig mintegy 6%-kal alacsonyabb szintet ér el az egy évtizeddel

ezelotti, esetenként extrém magas aranyhoz képest. (Ld. 7. abra.)



8. abra: A beruhdzasi hanyad alakulasa (EU27)
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Forrés: sajat szerkesztés

A munka-tényez6 hozzajarulasa 2009. utan a legnagyobb aranyban a reformorszagok esetében
nétt, ugyanakkor a ,,Mediterran” és a ,,Sérlilékeny” orszdgok esetében hosszii éveken at
csokkent. A toke-tényezO hozzajarulasa a potencialis novekedéshez a ,,Mediterran” orszagok
esetében 2012-tdl szinte teljesen megszint, de — 1ényegében a Reformorszagok kivételével —
valamennyi vizsgalt csoport esetében csokkent. Az 0j tagallamokban e csokkenés — az extrém
magas korabbi szinttel is Osszefiiggésben — erdteljesebb volt, mint a fejlett tagallamokban. (Ld.

8. abra)



9. abra: A toketényezo hozzéjarulasa a potencialis novekedéshez (EU27)
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Forrés: sajat szerkesztés

A teljes tényezdtermelékenység, mint a potencialis novekedés strukturalisan meghatarozé
tényezdje a krizis idészakanak mélypontjarol elmozdulva nétt, am egészében alacsonyabb
szinten maradt, mint a nagy valsdg eldtti idészakban. E strukturdlis komponens
legkedvezotlenebb dinamikédja a ,,Mediterran” orszagcsoport esetében mutathatd ki.
Ugyanakkor a reformorszagok nagyjabol megkozelitik a krizis el6tti TFP dinamikat. (Ld. 9.
abra)




10. abra: A teljes tényezotermelékenység (TFP) hozzajarulasa a potencialis ndvekedéshez

(EU27)
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Forrés: sajat szerkesztés

A potencidlis novekedés és az egyes tényezOk hozzajarulasa tekintetében a legkedvezdtlenebb
iranyzatok a mediterran orszagok esetében mutatkoznak. A ,,Mediterran” orszdgcsoport atlagat

tekintve a felzdarkozas a vizsgalt id6szakban ledll.

Egyes tagallamokban a redlkonvergencia ledllt, sot divergencia alakulhat ki a fejlettebb
tagorszagokhoz képest. E konvergencia-krizis mar a jelzett kozéptavu iddszakban stlyos

fesziiltségekhez vezethet az €rintett tagorszagokban és az EU-ban egyarant.

Az amerikai potencialis novekedési litem altalaban nemcsak az EU14, hanem az EU27
dinamikajat is feliilmulja. Ugyanakkor az EU27 rendkiviil differencidlt ndvekedési
teljesitményeket foglal magaban. A felzarkozasi novekedés az Egyesiilt Allamok potencialis
kibocsatasi szintjéhez — id6ben eltéré modon — a Reformorszagokban, illetve az 0j tagallamok
bemutatott csoportjai atlagaban valdsult meg. Ugyanakkor elsdsorban a Mediterran, kisebb
mértékben pedig a Kontinentalis orszdgcsoport a nagy krizis utdni években is tavolodott az
amerikai teljesitményektél. Az Egyesiilt Allamok a munkatényezé és a munkatermelékenység
dinamikdja, utobbi meghataroz6 tényezoi hatasa tekintetében is feliilmulja az EU tagéallamok

atlagat, illetve els6sorban a Mediterran, részben a kontinentalis orszagcsoportot. A felzarkozasi



novekedeés tehat a pénziigyi valsagot kovetéen a kiboviilt Europai Unioban datlagaban is

megsziint, jelezve az europai novekedési modell kifulladasat.

1.5. A potencialis novekedés iranyzatai a poszt-COVID idészakban

A termelési fliggvény megkdzelitésen alapuld szimulaciok szerint 2020-2021-ben az EU14 évi
potencidlis névekedési iiteme alig a fele az Egyesiilt Allamokénak. Az eltérés donté részét a
termelékenységnovekedés eltérd dinamikaja magyarazza. Ugyanakkor az EU U5 orszagcsoport
potencialis novekedési iiteme 2015-t3] folyamatosan, s a COVID % krizis idészakaban is
némileg feliilmulja az amerikai dinamikat. A termelékenység dinamikaja hasonl6 az Egyesiilt
Allamokéhoz. (Azon beliil a tdkefelhalmozas hatésa 2022-ig nagyobb az USA-ban,, mig a teljes
tényezdtermelékenység a TFP mindvégig az EU-U5 esetében.) A potencidlis novekedés
dinamikéja U5-ben a szimulaciok szerint 2022-2025 kozott évi2,2-2,9% koriil alakulhat.

A, fejlett” EU tagallamok®' évi potencialis ndvekedési iiteme 2009-t61 joval meghaladta a
mediterran tagallamok hasonlé dinamikajat. E divergencia komoly zavarokat jelzett az
eurdovezet mitkddése, kivanatos homogenitadsdnak hianya tekintetében. Az eltérés a COVID-
krizis id0szakéaban is fennmaradt. Annak dont6 oka a termelékenység kedvezotlen alakulasa.
2024-161 kozott M6 ismét elérheti a ,,fejlett” EU tagallamok potencialis kibocsatasanak, illetve
termelékenységének atlagos dinamikéjat. Konvergencia kapacitds azonban a mediterran

tagallamok tekintetében a legutobb jelzett iddszakban sem mutathato ki.

Szemléletes képet nytjt a két emlitett tagallam-csoport (U5, illetve M6) novekedési
modelljérdl a 10. és a 11. abra. U5 potencialis ndvekedése a nagy recesszio, a 2008-2009. évi
pénziigyi és gazdasagi valsagot kovetden a kildbalas évei utan megkozelitette a megel6zd
1d6szak novekedeési teljesitményét. Annak meghatarozo tényezdje a termelékenység, dontd
sullyal a teljes tényezotermelékenység. (Ld. 10. abra) Ezzel szemben a ,régi” mediterran
orszagokban (M3) dramai strukturalis torés kovetkezett be 2008 utan, s a termelékenység
novekedése hosszi évekre ledllt. Utdbbi a szimulacidok szerint 2024-t6l ismét nagyobb

dinamikét érhet el. (11. abra) Am az elveszett évtized pétlasara e termelékenységndvekedés

20 A COVID-19 krizis ndvekedési hatasairél 1d. pl. Autor — Reynold (2020), Baker at al. (2020), Bodnar et al.
(2020), Boissay - Rungcharoenkitkul, P. (2020), Donadelli et al. (2020), Fornaro — Wolf (2020), Furceri et al.
(2021), Halmai (2021, 2022), Heimberger (2020), llzetzki (2021), Licchetta - Mattozzi (2022), Pollit (2020),
Pujol (2020), Pfeiffer et al. (2020).

21 EU15 tagallamok M3 és IT nélkdl.



nem lesz képes. Valdjdban még a divergencia sem csékkenhet a jelzett idészakban a mediterran

tagallamok és ,, fejlett” EU tagallamok kozott.

11. ébra: Az EU U5 ndvekedési modellje (potencialis ndvekedés és annak 6 tényezoi)
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Forrés: sajat szamitas és szerkesztés

12. dbra: Az EU M3 novekedési modellje (potencialis ndvekedés és annak {6 tényezoi)
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Forras: sajat szamitas és szerkesztés

Fentiektdl tobb tekintetben eltérd irdnyzatok mutatkoznak a kozép- és kelet-europai ,,05”

tagallamok esetében. (Ld. 2. tablazat)
2. tablazat

Potencialis névekedés és tényezoi az EU fejlett tagallamaiban illetve az uj tagallamokban

Fejlett

. EU-10 BG Cz EE LT LV HU PL RO SK
orszagok

Sl

Potencialis novekedés (évi, %)

1999-2008 | 2,07 | 3,78 | 412 | 3,29 | 5,69 | 586 | 6,51 | 3,30 | 4,07 | 4,47 | 4,83 | 3,44
2009-2014 | 1,06 | 2,03 | 1,18 | 1,27 | 0,80 | 1,23 |-0,45| 0,51 | 3,60 | 154 | 2,74 | 1,19
2015-2019 | 1,56 | 3,10 | 2,56 | 2,80 | 3,33 | 2,83 | 2,76 | 3,12 | 3,64 | 4,29 | 2,36 | 1,63
2020-2021 | 1,24 | 2,71 | 2,20 | 0,99 | 3,38 | 429 | 2,78 | 3,56 | 3,61 | 3,10 | 1,54 | 2,45
2022-2027 | 1,16 | 2,31 | 2,12 | 152 | 167 | 2,62 | 1,76 | 258 | 285 | 2,81 | 1,81 | 2,84
A potencialis novekedés f6 tényezdinek hozzajarulasa
Munka
1999-2008 | 0,34 |-0,13| 0,72 | -0,06 | 0,15 | 0,03 | -0,20 | -0,49 | 0,07 | -1,30 | 0,15 | 0,23
2009-2014 | 0,33 |-0,01|-1,03|-0,11|-0,51|-0,60|-1,65| 0,22 | 0,46 | -0,87 | 0,41 | 0,02
2015-2019 | 045 | 0,32 | 0,27 | 0,65 | 0,46 | 0,32 | -0,29 | 1,01 | 0,27 | 0,07 |-0,14 | 0,27
2020-2021 | 0,37 | 0,23 |-0,35|-0,42| 0,68 | 0,82 |-0,09| 0,46 | 0,66 | 0,04 |-0,51| 0,61
2022-2027 | 0,34 | 0,05 |-0,18 | 0,32 | 0,45 | 0,20 | -0,32| 0,06 | 0,21 | -0,30 |-0,17 | 0,43
Toke
1999-2008 | 0,68 | 1,22 | 1,50 | 0,99 | 2,63 | 1,93 | 2,88 | 1,28 | 1,23 | 1,26 | 0,69 | 1,55
2009-2014| 0,35 | 105|115 | 0,60 | 1,19 | 0,82 | 0,89 | 0,47 | 1,62 | 1,39 | 0,76 | 0,03
2015-2019 | 0,62 | 1,04 | 0,75 | 0,70 | 1,32 | 1,47 | 0,76 | 1,20 | 1,39 | 1,01 | 1,19 |-0,12
2020-2021 | 0,41 | 103|061 058|181 170|086 | 147 | 120 1,49 | 0,50 | 0,15
2022-2027 | 0,45 | 1,02 | 054 | 069 | 096 | 1,48 | 0,85 | 1,10 | 1,26 | 1,58 | 0,82 | 0,77
Teljes tényezdtermelékenység
1999-2008 | 1,05 | 2,70 | 1,89 | 2,36 | 2,91 | 391 | 3,83 | 2,51 | 2,77 | 451 | 3,99 | 1,67
2009-2014| 0,38 | 0,99 | 105 | 0,78 | 0,22 | 1,01 | 0,31 |-0,18 | 1,51 | 1,03 | 1,56 | 1,14
2015-2019 | 048 | 1,75 | 155 | 1,44 | 155|104 | 229|092 | 198 | 321 | 131|158
2020-2021| 0,36 | 1,46 | 194|083 | 089 | 1,78 | 201|163 | 1,74 | 157 | 155 | 1,69
2022-2027 | 0,38 | 1,24 | 175|051 | 0,26 | 1,04 | 1,23 | 143 | 158 | 153 | 1,16 | 1,64

Forras: sajat szamitas

A bemutatott szimulaciok szerint a potencialis névekedés dinamikdaja a COVID-krizis miatt
nem csokken tartosan. (Ld. 2., 3., 5. &bra) Ugyanakkor a hdborus sokk, s a tovabbi
vildggazdasagi turbulenciak 2022-t61 torést okozhatnak, egyuttal jelentds tovabbi kockéazatokat

hordoznak a novekedési potencial tekintetében. E bizonytalansdgoktol fiiggetleniil is




megallapithat6: a COVID krizis tartos szinthatdst okozhat. E veszteség a krizist kovetd években

a szimulacio alapfeltevései (kozottiik valtozatlan politikak) mellett nem dolgozhato le.

A poszt-COVID iddszak eddigi tényei s az elvégzett szimulaciok szerint a novekedési potencial
tovabbi erozioja kovetkezhet be a vizsgalt orszdgcsoportokban. A potencialis novekedés €s a
termelékenység dinamikaja 2022-2027 kozott varhatoan fokozatosan, de folyamatosan
csokken, s — a mediterran tagallamokat kivéve — egyetlen vizsgalt orszagcsoport esetében sem

éri el @ 2016-2019. évi atlagot. (Az USA-t is beleértve.)

Tovabbi veszélyek is alahuzast igényelnek. Az elhtizodo sokkok sorozata tartdsan mérsékelné
a novekedési potencialt. Azaz a permanens sokkok az europai novekedési képesség egyébként
is fenndllo problémaival egyiittesen sulyos kovetkezményekhez vezetnének. E veszélyes

iranyzat elkeriilése alapvetd érdeke valamennyi EU tagallamnak.

1.6. A magyar novekedési modell egyes sajatossagai

A magyar novekedési potencial mar a valsag el6tt, az EU csatlakozés utan csokkenésnek
indult, s megfelezédott. A krizis kitorése utdn tovabb csokkent, majd harom éven at
gyakorlatilag megsziint a potencialis novekedés. Annak dinamikaja csak 2013-ban haladta meg
az évi 1%-ot. 2017-2019. kozott évi 3% folé emelkedett, s nagyjabol elérte a 2006. eldtti
dinamikat. A COVID-19 krizis kezdetétél a magyar potencidlis ndvekedés dinamikéja
csokkenésnek indult. E tendencid a projekcid altal atfogott idészakot is jellemzi. Az elvégzett
szimulaciok szerint potencialis ndvekedés évi liteme 2024-2025-ben évi 2,5%, 2026-2027-ben
évi 2,3% lehet.

A munka 1999-2011 kozott egyaltalan nem jarult hozza a hazai potencialis
novekedéshez. 2012-t6l azonban mar pozitiv hozzajarulast teljesitett. 2014-2016. kozott — az
el6z6 idészakkal is Osszefiiggésbe — e hatas kiilondsen magas, évi 1,1-1,2%. egyidejlileg
csokken az atmenetileg megnovekvd NAWRU: a 2010. évi 8,2%-r6l az azt kovetd idészakban
folyamatosan csokkent. Korabban példatlanul alacsony szintre. (2022-ben 2,8%-ra.)
Egyidejlileg megnott a részvételi rata: a nagy krizis el6tti 56,5%-r6l 66,6%-ra. A téketényezd
hatésa a nagy krizis eldtti évi 1,4-1,5%-ro1 2010-2012. kdzott 0,1-0,3%-ra csokkent, majd ismét
nott. (2019-ben 1,9% volt.) A beruhdzasi rata a nagy krizis eldtti 23%-os aranyrol 2012-re
18,4%-ra mérséklodott, majd ismét emelkedett. 2018-2019-ben — az EU-t6l érkezd forrasok
erdteljes boviilésével parhuzamosan — példatlanul magas (25,4-27,5%-0s) aranyra ndvekedett.
A teljes tényezdtermelékenység a korabbi évi 3%-r6l mar a nagy krizis el6tt évi 1%-ra

mérséklodott. 2011-2014. kdzott negativ eldjeli (évi -0,1 és -0,4% volt. 2017-ben 1%-ra, 2018-



2019-ben 1,1-1,3%-ra emelkedett. (A magyar novekedési modell 6 jellemz6it a . abra foglalja

0ssze.)

13.

percent

abra: A magyar novekedési modell: a potencialis kibocsatas és tényezoi alakulasa
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sajat szerkesztés

Mindezek alapjan Osszefoglalhatok a magyar névekedési képesség, annak dinamikdja

lényeges tényezoi:

a potencialis novekedés, még inkabb az aktualis a 2008-2013 kozotti idészakban, de
facto megsziint, a ndvekedési potencial felélesztése elemi gazdasagpolitikai feladatta
valt;

minthogy a kibocsatasi rés 2009-2014. kozott negativ eldjelli volt, az aktudlis
novekedés dinamikaja atmenetileg magasabb lehetett a potencidlis ndovekedés
liteménél??;

a novekedési képesség helyredllasanak kozponti tényezdje 2012-2016. kozott a
munkatényezd ndvekvo igénybevétele, majd 2015-t61 egyre inkédbb a tOketényezd
hozzajarulasa valt meghatdrozdva, azaz a novekedés extenziv tényezoi dominaltak, e
tényezOk tovabbi novelésének a lehetdségei behatdroltak;

a teljes tényezdtermelékenység hosszu ¢évekig nem jarult hozzd a potencidlis

novekedéshez, hatdsa csak a legutobbi években nétt meg;

22 Ugyanakkor 2018-2019-ben a mintegy 3,5-4,9% nagysagt pozitiv el8jelii GDP rés kialakulasa a gazdasag
tulfttottségére utalhat.



- apotencialis novekedés forrasai kozott a kilabalas soran a termelékenység csak 2017-
t6l multa feliil a munkatényezd hatasat;
- fenntarthatd, dinamikus novekedési palya csak a potencialis ndvekedés iitemét tartosan

noveld, mélyrehato strukturalis reformok révén lehet megalapozhato.

2. AZ EUROPAI HELYREALLITASI TERV ALAPVETO KOZGAZDASAGTANI
JELLEMZOI

A nagy pénziigyi valsag és az azt kdvetd eurddvezeti szuverén addssagkrizis utan tiz évvel a
COVID-19 jarvany okozott globalis valsagot. A COVID-19 krizis szdmos élet elveszitéséhez,
kozegészségiigyi krizishez, egyidejlileg gazdasagi és tarsadalmi Osszeomlashoz vezetett. A
jarvany megfékezése érdekében alkalmazott korlatozasok oridsi hatast gyakoroltak a gazdasagi
teljesitményre. 2020 masodik negyedévében teljes nemzetgazdasagok alltak le. Az
egészségiigyl krizis exogén gazdasagi sokkot valtott ki, amely valamennyi EU gazdasagra
hatast gyakorolt. Noha maga a sokk szimmetrikus és globalis volt, hat4sa a tagallamok és régiok
kozott aszimmetrikusnak bizonyult. Eltéré volt a virus terjedésének liteme, az egészségligyi
agazat rugalmassaga, a meghozott intézkedések tipusa €s szigoriisdga, a gazdasagok agazati

szerkezete, a kibocsatasi veszteségre adott gazdasagpolitikai vélasz erdssége.

2020-ban a GDP 10%-ot meghalado mértékben csokkent Spanyolorszagban, csaknem 9%-kal
Olaszorszagban, s 6%-kal atlagosan az EU-ban. A GDP szint 2021-ben a 27 EU tagallam koziil
16-ban joval a krizis eldtti szint alatt maradtak. (Ld. I3. dbra)

2.1. Gazdasagpolitikai akciok: a krizis ellenstulyozasa, fékezés és prevencio

Az egészségi ¢és gazdasagi valsag sikeres ellendrzése barmelyik orszdgban kozjoszagnak
tekinthet6. Mindez az EU, mint integralt gazdasdg szamara kiilondsen elényds, az integralt

értéklancok, az egséges piac €s a monetaris unio kovetkeztében.

A krizis kezdeti szakaszat a bizonytalansag, a problémak magas szintje jellemezte. A gazdasagi
tevékenység hirtelen ledllasa a gazdasagok nagy részében bankcsddok, magas munkanélkiiliség
¢és a pénziigyi szektor stresszhullamanak kockazataval jart egytitt. A politikusok és a pénzpiacok
érzékelték a veszélyt: az addig is fennallo torékenységek kiterjeszthetik a krizist és

elmélyithetik a divergenciat az euro6vezetben.



14. abra: A 2020. évi és a 2020-2021. évi kumulalt GDP dinamika az EU tagallamokban

(=]

i
[

-10

El

Czechia

Itaky
Portugal
Malta
Croatia

Latvia
Poland

Denmark

Lixembourg
Ireland

Greece
France
Austria
Cyprus
Hungary
Romania
Estonia
Finland
Sweden
Lithuania

Belgium
Germany
Bulgaria
Slovakia
Slovenia
Metherlands

Euro area

m2020 m2020-2021 cummulative

Forras: Eurdpai Bizottsag

Az EU-ban monetaris és fiskalis politikdk valaszai e kockazatok, s az egyidejii tarsadalmi és
gazdasagi krizis hatasai fékezése céljabol példa nélkiiliek voltak, mind nemzeti, mind EU
szinten. (Afmann et al. (2021) Az EKB nagyaranya likviditast nyUjtott. A Bizottsag
felfliggesztette a tagallami tAmogatasokra vonatkozé szigoru korlatozasokat, tovabba aktivalta
a gazdasdgi korméanyzas rendszerében az ugynevezett menekiilési klauzuldt, hogy képessé
tegye a tagallamokat azonnali nemzeti koltségvetési tdmogatdsok nyujtasara. Az atfogd és
donto politikai akarat gyors és jelentds impulzust nyujtott az EU gazdasagok szaméara. Eurdpai
szinten a Koronavirus valasz kezdeményezés €s EU reakcio (CRIREU) hozzaférhetd EU alapok
alkalmazasdhoz vezetett. Az Ujonnan Iétesitett SURE eszkoz pedig hiteleket nytjtott a
tagallamok szamara. Vonz6 feltételekkel, a rovidtava munka rendszerek és a foglalkoztatas
biztositasat c€lzo intézkedések finanszirozasa céljabol. A nemzeti tdmogatasi rendszerekkel

egyiitt a SURE hozzajarult a munkahelyek megvédéséhez. (McDonnell et al. (2021)) A



munkanélkiiliség a COVID-19 krizis kezdetén az EU27-ben emelkedett, &m joval kevésbé, mint

a hazai termelés csokkenése kdvetkeztében varni lehetett volna.

Lényeges intézkedések torténtek a krizis hatasainak mérséklése céljabol. Ugyanakkor egyes
tagallamok csak csekély gazdasagpolitikai mozgastérrel rendelkeztek. E lehetdségek hianyaban
egyes tagallamok az elhuzddoan szaggatott ndvekedés, a magas munkanélkiiliség és az
allanddan gyengiild iizleti szektor veszélyeivel kertiltek szembe. Az EU egészét tekintve a krizis
kovetkeztében magas fundamentalis kockazatként jelentkezett: az egységes piac altal teremtett
jatéktér allando jelleggel egyenldtlenné valik, s az €letszinvonalban fennallo rés szélesedik. A
novekvo divergencia a monetaris unidban sziikségképpen zavarokat okoz, s veszélyezteti az

integracié mikodését.

Az EU szinti atfogé valasz céljabol 2020 majusaban elkésziilt az Europai Helyreallasi Eszkoz
(masként Eurépai Helyreallitasi Terv, leggyakrabban hasznalt formaban: Uj Generéacié EU,
roviditve NGEU) létrehozasara iranyuld bizottsagi javaslat. Az NGEU meghatarozo eleme a
Helyreallasi és Rezilienciaépitési Eszk6z (RRF). Utobbi célja célja a fenntarthatd kilabalas
kezdeményezése, a termelékenységet noveld beruhazasok és reformok tdmogatasa, a zold ¢€s
digitalis atmenet, a kohézi6 és a konvergencia tamogatdsa. Az NGEU 2018. évi aron 750
millidrd eurdt tartalmaz 2021-2026. k6zott. Annak az oroszlanrésze az RRF, amely 312,5
milliard eurd tdmogatasbol és 360 milliard eurd hitelbdl all. (Az RRF foly6 aron 338 milliard

eurd tamogatast és 385,5 milliard euro hitelt tartalmaz.)

Az NGEU ¢és az RRF létrehozdsa a tagdllamok eurdpai szolidaritdsat, ez iranyu
elkotelezettségét demonstralja. Tovabbi eurdpai és nemzeti politikai akciokkal egyiitt a
megallapodds megerdsitette a bizalmat a monetaris unidban, s segitett a pénzpiacok
megnyugtatasaban. (Ez utobbit az allamkdtvények szordsanak a csokkenése is jelezheti. A 2020
masodik felétdl beinduld gazdasagi helyreallas, a tagallami tdmogato politikdk és a Helyreallasi
¢s Rezilienciaépitési Tervek elfogadasa tovabb novelte a beruhazok bizalmat. (2021 jalius 13-
an a Tandcs elfogadta Ausztria, Belgium, Dania, Franciaorszdg, Gorogorszag, Lettorszag,
Luxemburg, Németorszag, Olaszorszag, Portugalia, Spanyolorszag és Szlovakia RRF teveit.
Julius 28-an Ciprus, Horvatorszag, Litvania és Szlovénia terveit hagytak jova. Szeptember 8-
an, Csehorszag és Irorszag, oktober 29-én Esztorszag, Finnorszag és Romaénia terveit fogadtak
el. Utolsoként 2022 decemberében Magyarorszag Helyreallitasi és Rezilienciépitési Tervét

fogadtak el.



2.2. Az RRF {6 céljai, innovativ jellemzo6i

Az RREF teljesitményalapu eszkoz. A konvenciondlis EU eszk6zok a felmeriilt koltségeket
téritették meg. Az RRF — koltség becslés alapjan — finanszirozast nytjt beruhdzasokhoz ¢és
reformokhoz, tamogatas és hitel formajaban. Kezdeti, eléfinanszirozott kifizetések a teljes
tamogatasi és hitel boriték 13%-aig torténnek. Az eszkoz keretében kifizetés csak a
megallapitott mérfoldkdvek €s célok megvaldsulasa utan, a specifikus beruhdzasok és reformok
elérésekor torténik. E konstrukcid a nagy gazdasagi, tarsadalmi és kornyezeti reformok iranti
Osztonzést erdsiti. A rendszer feltételeinek parhuzamos javuldsat mozdithatja eld, novelve a

beruhazasok hatékonysagat.

Az eszk0z a tdmogatas aszimmetrikus allokacidja révén 6sztonzi a gazdasagi konvergenciat. A
tagallamok tdmogatasok iranti jogosultsagat a 2015-2019. évi munkanélkiiliség szintjébdl, az
egy fore jutd GDP inverzébol és a népesség aranyabol szamitjak. A teljes koltségvetés maradék
30%-a esetében a krizis hatdsat veszik figyelembe: a redl GDP 2020. évi csokkenését, illetve a

real GDP kumulativ 2020-2021. évi veszteségét®. (Ld. 14. és 15. abra)

15. abra: RRF tamogatas a COVID-krizis elotti GDP szazalékaban
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Forras: Eurdpai Bizottsag

B A részletes szamitasokat 1d. az RRF rendelet I-III. Fiiggelékében. (https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32021R0241&qid=1613983930651&from=EN)



RRF tamogatas igényléséhez az EU tagallamoknak nemzeti Ujjaépitési és Rezilienciaépitési

Tervet (a tovabbiakban: URT) kell kidolgozniuk, szamos komponenssel, koherens reform- és

beruhdzasi csomagokat tiikkrozve. A zo6ld és digitalis atmenetet elomozditd fenntarthatd

helyredllas a nemzeti tervek szamos el6irt kritériumnak torténé megfelelését feltételezi. Azokat

16. abra: Az egy fore juto maximalis HRE tamogatas, illetve GDP (EUR)
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Forras: Eurdpai Bizottsag

a Tanacs ¢és a Parlament altal elfogadott RRF rendelet tartalmazza. Az egyes nemzeti terveket
elébbiek alapulvételével a Bizottsag értékeli. Kiilonds figyelemmel egyebek mellett a
kovetkezOkre: a reform dimenzi6 megfeleld lefedése érdekében a nemzeti helyreallitasi
terveknek a Tandcs altal elfogadott, a relevans orszagpecifikus ajanlasokban (CSRs) azonositott

kihivasok mindegyikét, vagy szignifikans hanyadat kezelnitik kell.

A szabalyozott gazdasagpolitikai felligyelet és koordinacids ciklus (az ,,eurdpai szemeszter’)
részeként a Tandcs a Bizottsag javaslata alapjan orszagspecifikus ajanlasokat (CSRs) ad ki. A
tagallamok gazdasagi teljesitményének atfogd elemzését kovetéen e CSR-ek azonositjak a
leginkabb siirgetd reform ¢€s beruhazasi prioritasokat a kovetkezd 12-18 honap tekintetében.
Osszehasonlitva a korabbi CSR-ekkel a 2020-ban kibocsatott ajanlasok a jarvanyhoz kothetd

azonnali rovidtava prioritdsokra és az abbol torténd helyredlldsra dsszpontositottak. Ezért az



RRF-ek (az azokat bemutato HRT-k) értékelése soran a Bizottsadg arra is figyelmet forditott,
hogy a tagallamok mennyire vették figyelembe a kozéptava strukturalis kihivasokat azonosito

2019. évi CSR-eket.

Az RRF-eknek hatékony mddon hozza kell jarulniuk a ndvekedési potencial erdsitéséhez, a
munkahelyteremtéshez, a tagallamok gazdasagi, tarsadalmi és intézményi rezilienciajanak a
noveléséhez. E hozzajarulasokat részletes hatasvizsgalatokkal sziikséges alatimasztani. A zold
atmenet €s a digitalis atalakulas tekintetében a szabalyozas kvantitativ kiadasi célokat hataroz
meg: aterv 0sszes becsiilt koltségének 37%-at klima-akciokra, 20%-at pedig digitalis &tmenetre
kell forditani. A 37%-os klima cél kiegészitéseképpen valamennyi egyedi intézkedésnek meg
kell felelnie a ,,ne okozz szignifikans kart” elvnek, amit a vonatkozo6 acquis definial pontosan.
Az egyes akcidkat a tagallamoknak a tervben ki kell dolgozniuk. A részletes megvalositast a
Bizottsag technikai tamogatisara alapozva sziikséges bemutatni. Mindez a klimavaltozas
enyhitésével, a szennyezési kontrollal a tervek megfelelését biztosithatja az éghajlati
valtozashoz torténd alkalmazkodas fontos szempontjainak, a vizre, a biodiverzitasra és a

korforgasos gazdasagra vonatkozo elveinek.

Minthogy az eredményekért torténd kifizetés — a kiaddsok bizonyitasa helyett — megnoveli a
nemzeti audit- és kontroll rendszer feleadatait és felel6sségét, hatékony belsé kontroll
rendszerek sziikségesek a szabalytalansagok megakadalyozéasa, feltarasa és kijavitasa
érdekében. Néhany esetben a Bizottsag kockazatokat azonositott a belsd ellendrzd rendszerek
tekintetében. Azokat altalaban még a tervek benyujtasa elott kétoldali vitakban rendezték. Ha
kezelhetdnek tlind kockéazatok maradtak, az els6 kifizetések teljesitéséhez a kontroll és audit
rendszerekhez kapcsolt specifikus mérfoldkdveket hataroztak meg az érintett tagallamok

szamara.

Az RRF alkalmazasanak megkonnyitése érdekében a Bizottsag — a kialakitott rendszer logikaja
szerint — intenziv és konstruktiv szakpolitikai vitakat folytat a tagallamokkal, mieldtt azok
benyujtjak a vonatkozo6 terveiket. E vitak célja a leginkabb hatasos beruhazasok és reformok
egylittes azonositasa, mikozben lehetdvé teszik az idOben torténd implementéaciot. Az
informalis egyeztetés és a hivatalos benyujtas utani szakasz soran nagy figyelmet szentelnek a
reformok ¢és a beruhdzasok addicionalitidsara és szakaszoldsdra a gazdasagi hatés
maximalizalasa érdekében. A Bizottsag és a tagallamok egyiitt allapodnak meg a mérfoldkovek

¢s a célok egyiittesében. Elobbiek alapjan monitorozzak a kiilonb6z6 reformok €s beruhazasok

crcr



2.3. A Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Tervek atfogo attekintése

Az RRF rendelet jogszabalyi kotelezo feltételek egyiittesét foglalja magaban. E kritériumok
alapjan a Bizottsag meghatdrozza a tervek tartalmat, pl. a z6ld €s digitalis kiadasi célokat, a
megfelelést a ,,ne tégy szignifikans kart” elvnek, érvényesitve a kovetelményt: a tervek
hatékonyan tiikr6zzEk a relevans orszagspecifikus ajanladsok egyészét, vagy annak relevans
részét. E megallapitasi kritériumokat implementalva a tagallamok megtervezik nemzeti terveik
specifikus tartalmat. Figyelembevéve az orszagspecifikus koriilményeiket ¢és politikai
prioritasaikat hatarozzak meg reform- és beruhdzasi csomagjaikat. Ezért az eddig benyujtott
RREF tervek hatalyuk és fokuszuk tekintetében egyarant eltéroek. Ugyanakkor k6zos vonasok
is fellelhetdk a tervekben.

A 2021 soran elfogadott 22 RRF hatékonyan kezelte a reformok és beruhazasok szignifikans
részének a kihivasait, amelyeket az orszagspecifikus ajanlasokban azonositottak. (Ld. I.5. dbra)
A politikai teriiletenként torténd lebontas mutatja: a kihivasok a kutatés és innovacio, az oktatas,
a képzettségek, az élethosszig tartd tanulas, az energia és klimavaltozas, valamint a szallitas és
az uizleti kornyezet tertiletén jol le vannak fedve a tervekben. A tagallamok tervei 4ltalaban
kevésbé ambiciozus jelleglieck az addztatashoz vagy a kozpénziigyek fenntarthatosagahoz
tartoz6 politikai teriileteken. Ez utobbi arra utalhat, hogy az érintett kihivasokat a tagallamok

jellemzden nem az RRF keretében kivanjak kezelni. (Ld. 16-17. abrak)

A beruhdzas teriiletén az Gsszes elfogadott terv megfelel a kvantitativ klima célnak, néhany
esetben nagy eltéréssel (17. dbra). (Néhany tagorszag pl. Ausztria esetében a terv viszonylag
ambiciozus, Osszehasonlitva a hozzaférhetd allokacioval.) A fenntarthaté mobilitast és az
energiahatékonysagot tdmogatd beruhazasok a zold kiadasok csaknem 60%-at képviselték az
elfogadott tervekben. A digitalizaciohoz torténé hozzajarulas tekintetében valamennyi terv
megfelel a szdmszerli célnak. A legnagyobb hangsulyt a digitalizalt kozszolgaltatdsokra és
lizleti tevékenységekre helyezik. Més tipikus beruhdzasok a hatdrokon ativeld 5G folyosok

kibontakoztatasara 6sszpontositanak, vagy a digitalis képességekben torténd beruhdzasokra.

A 2021 végeig elfogadott 22 terv nagyon eltérd. Kiillonbozd orszagspecifikus ajanlasokon és
politikai preferencidkon alapulnak. A kozpénziigyek teriiletén tobb tagallam a kiadasok
szisztematikus attekintésére, annak révén a kozpénziigyek osszetételének €s hatékonysaganak
a javitasara vallalkozik. (BE, FR, IT) Masok az RRF tamogatas révén kornyezeti adoreformot

kivannak bevezetni. (AT, DK), vagy dramvonalasitjdk adorendszeriiket és javitjak az



17. abra: Orszagspecifikus ajanlasok (CSR-ek) a tagallami HRT-kben
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Forras: Eurdpai Bizottsag

adobeszedést. (CY, IT, LT, SK)). Utdbbiba beleértve az agressziv adotervezéssel szembeni
védekezést is. (CY, MT, IE)?* Az oktatas, a munkapiaci és a foglakoztatasi politika tekintetében
a sziikséges reformok magukba foglaljak az allami foglakoztatasi szolgalatok 0jjaszervezését
¢s erdsitését (FR, AT), a foglakoztatasi szerzédések racionalizalasat (ES), a munkara torténd
0sztonzés erdsitése érdekében a munkanélkiili tdmogatas reformjat (FR, SI), valamint az
oktatasi rendszer reformjat, beleértve a kora gyermekkori nevelést és gondozast (RO), tovabba

az iskolai tanmenetek modernizalasat (SI). Ezek egészithetik ki az oktatdsba torténd

24 Ugyanakkor csak néhany tagallam nyujtott be terveiben az ad6zas teriiletén kielégité mértékben intézkedéseket
az orszagspecifikus ajanlasok alapjan, kiilondsen a munkat terheld adok csokkentése és az addbazis szélesitése
tekintetében.



beruhdzasokat, a tréningek ¢és a képességek fejlesztését, amelyeket a tervek tobbsége tartalmaz.
A kozigazgatas €s az iizleti kdrnyezet tekintetében az Osszes terv intézkedéseket tartalmaz az

adminisztracié csokkentésére és az allami szektor miikodésének a modernizalasara, néhany

17. abra: Klima kiadasok (az allokacio szazalékaban)
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Forras: Eurdpai Bizottsag

reform révén az allami tulajdont vallalatok reformjara. (DE, CY, IT, LV, LT, PT), nagy
reformokkal a szabdlyozott hivatasok liberalizalasdra ((HR). Mas tervek reformokat
tartalmaznak a maganberuhdzasok 6sztonzésére (IT) és/vagy intézkedéseket a pénzmosas ¢és a

korrupcio ellen (EE, EL, FI, LV, SE).

A 22 jovahagyott RRF-bdl hét tartalmaz hitel elemet is. Gorogorszag, Olaszorszag és Roménia
Lengyelorszag, Portugalia és Szlovénia a maximumnal kevesebbet kért. (A maximalis hitel
allokacio a 2019. évi GNP 6,8%-a.)

rar s r

Rezilienciaépitési Eszkozhoz

A REPowerEU tervvel az EU 2022 majusaban a globalis energiavalsagra reagalt. A terv a
biztonsagos, megfizethetd és tiszta energia érdekében a Next Generation EU-ra és az annak
kozponti elemét képezd Helyredllitasi €s Rezilienciaépitési Eszkozre (RRF) épit. Az RRF a

REPowerEU-val 6sszefiiggésben a tagallamok azon kulcsfontossagt reformjait €s beruhazasait


https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal/repowereu-affordable-secure-and-sustainable-energy-europe_hu

fogja tamogatni, amelyek célja az EU orosz fosszilis tiizel6anyagoktol valo fliggdségének gyors

megszilintetése, valamint a karbonsemleges forrasok ¢és az energetikai reziliencia elémozditasa.

Ezek az 0j vagy kibdvitett intézkedések a nemzeti helyreallitasi és rezilienciaépitési tervek
REPowerEU-fejezetében kapnak helyet, kiegészitve a tagallamok terveiben szerepld, mar eddig

1s ambicidzus zold menetrendet.

A REPowerEU-rendelet 2023 marciusaban 1épett hatidlyba. Az 0j szabalyozas szerint a
tagallamok a megnovelt RRF-keret igénybevételéhez helyredllitdsi és rezilienciaépitési
terviiket j, a REPowerEU-ra vonatkozo fejezettel egészitik ki. Utébbiban a REPowerEU terv

célkitlizéseinek megvaldsitasara szolgald reformokat és beruhazasokat részletezik.

A Bizottsdg 2022 februarjaban irdnymutatast tett kozz¢ a helyredllitasi €s rezilienciaépitési
tervek és a REPowerEU kapcsolatarol. Az irinymutatés ismertetette a tagallamokkal a meglévd
tervek modositasanak folyamatat, REPowerEU-fejezetiik kidolgozasanak modjat, valamint a
tamogathat6 intézkedéseket és azok potencialis finanszirozasi forrasait. (Ez az irinymutatas
felvaltotta a Bizottsag altal 2022 majusdban kozzétett irdnymutatast. A helyreallitasi és
rezilienciaépitési tervek elkészitésérdl szolo, 2021. januari bizottsdgi irdnymutatas tovabbra is

érvényes.)

Osszességében kozel 270 milliard EUR &sszegli REPowerEU-forras 4ll a tagallamok

rendelkezésére.
Ez az alabbiakat foglalja magaban:

e 20 milliard EUR Jsszértékben uj vissza nem téritendé tamogatdasok nyujthatok olyan
intézkedések megvalositasahoz, amelyeket a tagallamok a REPowerEU-fejezettel
(fejezetben) illeszthetnek be terviikbe. E tdmogatasokat a kibocsataskereskedelmi
rendszer kibocsatési egységeinek értékesitésébdl kell finanszirozni.

e 5,4 milliard EUR szdarmazik a brexitre képzett tartalékbol, amelyet a tagallamok a
REPowerEU-intézkedések finanszirozasa céljabol dnkéntesen atcsoportosithatnak az
RRF-be. Szintén atcsoportosithatd a kohézios politikai alapok 5 %-a (legfeljebb 17
milliard EUR).

e A tagallamok az Uj vissza nem téritendd tamogatasok mellett az RRF-hitelek

Sfennmarado 225 milliard EUR 6sszegét is a REPowerEU céljaira fordithatjak.


https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_22_7717
https://commission.europa.eu/publications/guidance-recovery-and-resilience-plans-context-repowereu_en
https://commission.europa.eu/document/download/7c55aadf-6b8d-4d9c-a930-bc7ef8656de1_en?filename=document_travail_service_part1_v2_en.pdf

A tagallamok a REPowerEU-fejezetet is magéaban foglald feliilvizsgalt helyreallitasi és
rezilienciaépitési tervilk benyujtasat kovetden eldfinanszirozast kérhetnek az emlitett fejezet

allokaciojanak legfeljebb 20%-ara. Ilyen modon lehetévé valik a forrasok gyors folydsitasa.

Az RRF a zold atallast és a tiszta technoldgiai agazat versenyképességének tdmogatasat
helyezte a vilagjarvany utani unios helyreallitas kozéppontjaba. A 27 nemzeti helyreallitasi és
rezilienciaépitési terv becsiilt teljes €ghajlat-politikai hozzajarulasa 252 milliard EUR, a teljes
keretiikk 50%-a. Ebbe az Osszegbe beletartoznak az unids ipar dekarbonizacidjat eldsegitd

atalakito intézkedések is.

A z06ld megallapodashoz kapcsolédod ipari tervben is szerepel (amely Eurdpa iparat a
versenyképesség novelésével készitené fel a nulla nettd kibocsatas korara): a tagallamok az
RRF forrasaibdl az ipar zolditését, az unids nettd zérd ipar projektjeit €s az energiaigényes

iparagak magas energiaarakkal szembeni védelmét finanszirozhatjak.

Az RRF keretében jovahagyott 27 nemzeti helyreéllitasi €s rezilienciaépitési terv mar jelenleg
is tartalmaz olyan intézkedéseket (250 milliard EUR 6sszegben), amelyek hozzajarulnak a z61ld
atallashoz, tobbek kozott olyan beruhdzéasokat, amelyek eldsegitik a klimasemlegességre valo

atallashoz sziikséges ipari dekarbonizaciot.

Az RRF és annak 1) REPowerEU komponense tovabbi jelentds finanszirozasi lehetdségeket
biztosit ahhoz, hogy javuljon az EU versenyképessége, és felgyorsuljon az unids ipar

klimasemlegességre valo atallasa.

A Bizottsag arra 0sztonzi a tagallamokat, hogy az EU tiszta technologiai 4gazatainak jelenlegi
€s jovobeli versenyképességét eldmozditd beruhazasokat és reformokat a REPowerEU-
fejezetbe foglaljak bele. illesszenek be olyan beruhazasokat és reformokat, amelyek
tamogatjak. A tiszta technoldgiai ipardgak/értéklancok tamogatdsa és a versenyképesség

fokozasa érdekében a kovetkezd harom intézkedés felvétele ajanlott a modositott tervekbe:

o Egyablakos rendszer bevezetése, amelyben egyszerlibb és gyorsabb a megujuld
energiaforrasokkal €s a tiszta technologiakkal kapcsolatos projektekre vonatkozé épitési
¢s mukodeési engedélyek kiadasa.

e Adodkedvezményekkel vagy egyéb modon, példaul adojovairdsokkal, gyorsitott

értékesokkenési leirdssal vagy zold beruhazéasi eszk6zok beszerzéséhez vagy


https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/hu/ip_23_510

fejlesztéséhez nyujtott szubvencidkkal a zold és tiszta technoldgidkba torténd
beruhdzasok tdmogatasa.

e A munkaerd atképzésére iranyuld beruhazéasokat a zoldebb jovo érdekében.

A feliilvizsgalt tervek REPowerEU-fejezete Utjan biztositott keretrendszernek és pénziigyi
tamogatasnak az EU ipari bazisat és energetikai reziliencidjat megerdsitd célzott beruhazasokra
¢és reformokra sziikséges iranyulnia. A jelzett tt intézkedések felgyorsitjak a z6ld atallast:
diverzifikaljak az energiaellatast, fokozzak a megjuléd energiaforrasok elterjedését, javitjak az
energiahatékonysagot, bovitik az energiatarolasi kapacitasokat és csokkentik a fosszilis

tiizel6anyagoktol valo fliggdséget.

A legfObb prioritas valtozatlanul a mar jovahagyott tagallami tervek miel6bbi végrehajtasa. Az
RRF-rendelet elfogadasa 6ta azonban jelentésen megvaltozott a geopolitikai helyzet. A 2023.
februari iranymutatas ismerteti, hogy a tagallamok a hatalyos jogalapokra épitve miként

vizsgalhatjak feliil terveiket.

A feliilvizsgalat indokolhat6 pénziigyi szempontokkal, vagyis a tovabbi REPowerEU-forrasok
valtozasat, vagy tovabbi RRF-hitelek felvételéhez is sziikséges lehet. A tagallamok akkor is
modosithatjak terviiket, ha bizonyitani tudjak, hogy objektiv koriilmények miatt mar nem
lehetséges bizonyos meérfoldkovek és célok végrehajtasa. Ilyen objektiv koriilmény lehet
példaul az inflaci6, az ellatasi lanc megszakadasa vagy az intézkedés szakpolitikai
célkitlizésének elérése szempontjabdl eldnydsebb alternativa felmeriilése. Az iranymutatés
elegendd rugalmassagot biztosit a tagallamok szdmara ahhoz, hogy a terveket az aktualis

helyzethez igazitsadk, ugyanakkor fenntartsak a tervek altalanos ambicioszintjét.

A Bizottsag 0sszességében arra 6sztonzi a tagallamokat, hogy helyreallitasi és rezilienciaépitési
tervilk moédositasakor vegyenek figyelembe bizonyos alapelveket. Ezek kozé tartoznak a

kovetkezok:

e A prioritas tovabbra is a madr meglévo helyreallitasi és rezilienciaépitési tervek
intézkedéseinek a végrehajtdasa. A tagallamoknak biztositaniuk sziikséges a reformok és
a beruhdzasok megfeleld el6rehaladasat. Minden erdfeszitést meg kell tenniiik a

kifizetési kérelmek idoben val6 benyujtasa érdekében.


https://commission.europa.eu/publications/guidance-recovery-and-resilience-plans-context-repowereu_en

o A tagallamoknak a feliilvizsgalt terviikben prioritasként kell kezelniiik azokat az
intézkedéseket, amelyek végrehajtisa mar folyamatban van, s amelyeket a 2026-0s
hatarid6ig végre lehet hajtani. Ez varhatéan hozzdjarul majd a REPowerEU
célkitlizéseinek gyorsabb megvalositasahoz.

o A Bizottsag tovabba felkérte a tagallamokat: vegyék szdmba és vitassak meg vele az
RRF végrehajtasaval kapcsolatos eddigi tapasztalataikat annak megallapitasa
érdekében, hogy bizonyos moddositdsokkal fel lehetne-e gyorsitani a meglévo

intézkedések végrehajtasat.

A REPowerEU-intézkedések gyors bevezetésének biztositasa érdekében a Bizottsag arra
0sztonozte a tagallamokat, hogy a lehetd leghamarabb, de legkésébb 2023 augusztusaig
nyUjtsak be a REPowerEU-fejezeteket tartalmazo modositott terveiket. Csak ilyen mddon
biztosithat6 az értékelési és elfogadasi folyamat ahhoz sziikséges, kelld idoben torténd lezarésa,

hogy még 2023-ban ala lehessen irni a finanszirozasi és/vagy hitelmegallapodasokat.

A tagéllamoknak ezenkiviil legkésdbb 2023 végéig le kell kotnitik a vissza nem téritendé RRF-
tamogatasi keret utols6 30%-at (az elsé 70%-ot 2022 decemberéig kellett lekdtniiik).

Ha valamely tagallam a 2022. jiniusi aktualizalassal sszhangban a korabbinal tobb vissza nem
téritendd tamogatasra tart igényt az RRF-bdl, akkor ennek megfelelden feliil kell vizsgalnia
tervét, amely csak akkor lesz érvényes, ha azt a Tandcs végrehajtasi hatarozat utjan jovahagyja,

s 2023 végéig sor keriil a finanszirozasi megallapodas aldirasara.

Hasonloképpen, a hitelek esetében a kotelezettségvallalasokat 2023. december 31-ig kell
megtenni. Az RRF-rendelet eldirja, hogy a tagallamoknak legkésébb 2023. augusztus 31-ig be
kell nyajtaniuk a hitelkérelmet.

A rendelet értelmében 2026 decembere utdn mar nem teljesithetdk kifizetések az RRF-bol. Az

RREF keretében ezért a jelzett idOpont utan tovabbi kotelezettségvallalasokra nem kertiilhet sor.

2.5. Az NGEU beruhazasok hatasainak kvantitativ elemzése

A szimuléciok a Quest modell alkalmazasa révén torténtek. (Pfeiffer at al. (2021)) A modell a
fiskalis politikai  transzmisszidhoz relevans jellemzokon alapul: Keynes-i  ar-és
bérrugalmatlansagokon, és a likvidités altal korlatozott haztartasokon. (Burger et al. (2020)) E

magrendszert terjesztették ki harom dimenzié mentén. Egyrészt az NGEU rendszer alapelemei



épiiltek be: vissza nem téritendd tdmogatas allokacio, illetve kedvezd RRF hitellehetdségek, 1,

altalanos (am explicit) visszafizetési feltételekkel; masrészt részletes kozberuhazasi dinamikat

épitettek be, épitési késleltetéssel (késedelmekkel faktoralva)?®; a modellt nagyléptékd,

sokorszagos struktiraba épitették be, ahol gazdag kereskedelmi kapcsolatok és pénzpiacok (pl.
arfolyam mozgasok) kapcsoljak 6ssze a 27 tagallam mindegyikét és a vilag tobbi részét az
Osszes tobbi gazdasaggal. E megkozelités révén Ovatosan megallapithatd az EU magasan

integralt gazdasagaban a tovagordiilés.
Az NGEU hatasok modellezése szdmos alapvetd feltételezést tesz sziikségessé:

- ateljes szimulalt csomag az EU GDP mintegy 4%-at teszi ki. A tamogatas 6sszege 2019.
évi arakon 396 milli6 EUR, az orszagspecifikus arany nagyrészt az RRF allokacios
kulcsot koveti. A szimulacid 166 milliard EUR hitellel, a kordbban jelzett hét tagallam
igényével szamol.

- az elemzés két idOprofilt tartalmaz: négyéves ,,gyorsszcenariot” (2021-2024), illetve
hatéves szcenariot (2021-2026) valamennyi tagallamra.

- az Osszes NGEU tamogatéast és a kiegészitd produktiv kozberuhdzasi hitel felét
felhasznalva, 0Osszehasonlitva az NGEU nélkiili alapvonallal, a termelékenységi
feltételezések hasonléak az irodalommal®®,

- az Osszes tagallam visszafizeti az egész EU-ra kiterjedd hitelt 2027-2058 kozott, a folyo
GDP aranyra alapozva. Az RRF hitelt felvevd tagallamok 2031-2050 kozott teljesitik a
visszafizetést.

- e hatasvizsgalat csak a fiskalis Osztdonzésre iranyul, s nem tartalmazza a potencialis
novekedésre iranyul6 reformok pozitiv hatasat. Utdbbi pedig permanens mdodon tovabb
noveli a GDP-t.

E feltételezésekre alapozva a szimulacid az NGEU beruhdzasok jelentds novekedési hatasat
azonositja. (Ld. 18. abra) A gyors NGEU szcenariéban (négy €v) az éves readl GDP szintje az
EU-ban kb.1,5%-kal magasabb szintet érhet el, mint NGEU beruhazas nélkiil (2024-ben).

Mivel a koztékébe torténd produktiv beruhdzas noveli az aggregalt keresletet és serkenti a

%5 E megkozelités Leeper et al. (2010) munkajat koveti. A kdzberuhazas nem azonnal produktiv (pl. egy hid
felépitéséhez idére van sziikség), és nem minden projekt ,,lapatra kész” a szerz6déses késedelmek miatt.

% A szimulaciokban nem pétldlagos hitelek finanszirozzék a felmeriild altalanos kiaddsokat, hanem egészében
visszafizetendd forrasok. Azaz e finanszirozas nem novelheti az adossagéllomanyt. A termelékenység tekintetében
a f6 szcenariok a koztke output rugalmassagat (0,12) metatanulméanyokra alapozva kalibraltak. Az érzékenységi
elemzés alacsonyabb termelékenységi szcenariot vesz figyelembe. Ld. Born et al. (2014).



potencialis novekedést. Az utobbi kinalati oldali hatdsok az implementéacios szakaszon tul
tartanak, s magas, hosszitava multiplikativ hatdsokhoz vezethetnek. 20 éves tavlatban az EU

GDP-je 0,5%-kal magasabb lehet, mint NGEU beruhazasok nélkiil?’.

18. abra: Az NGEU EU real GDP-re gyakorolt hatisa % (4 éves kiadasi profil)

1,(‘-

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

NGEU (negy ¢v. az EU egeészere

: e Egyedh (tagallanm) tervek atlaga
szAamitva)

Forras: Eurdpai Bizottsag

A 18. abra mutatja a real GDP szint szazalékos eltérését a valtozatlan politikakat tartalmazo
(nem NGEU) alapvonalhoz képest, a kozberuhdzas magas termelékenységét feltételezve, a

gyors NGEU id6profil (2021-2024) szerint.

Javitott munkapiaci feltételek egyiitt jarnak a kedvezé GDP dinamikaval. Az NGEU
beruhazdsok mikodésiik iddszakdban az alapvonalhoz képest 1%-kal ndvelhetik a
foglalkoztatottsagot. A kozéptavon jelentds és tartds realbér nyereség a jobb munkapiaci
feltételeket és a termelékenységi nyereségeket tiikrozi. (2030-ban a realbérek az NGEU
megvalositasanak eredményeképpen kb. 0,8%-kal magasabbak, mint az NHEU nélkiil.)

27 Az eltéré modellezési megkdzelitések ellenére az eredmények széles parhuzamban vannak a korabbi bizottsagi
becslésekkel, amelyekben ugyancsak a Quest modellt alkalmaztak. Ld. EC (2020a, b). Hasonloképpen az EKB
EAGLE modellen alapul6 becslése szerint az NGEU az eurddvezetben kozéptavon képes lehet a real GDP 1,5%-
kal torténd novelésére. Mindkét tanulmany alahuizta a produktiv kozberuhazasok fontossagat a tartés novekedési
hatasok generalasaban. Ld. Ban’kowski et al. (2021).



Mi az oka ezeknek a szignifikans novekedési hatasoknak? Tervezésénél fogva az NGEU eleve
koordinalt novekedést képvisel. A vart hatdsok jelentds része tovagylriizd hatasoknak
koszonhetd, a kozos akcio elonyeinek a jellemzdéje. A szimultan beruhazas noveli e politika
hatékonysagat. Mivel minden tagallam novekedik, ez novekedést generdl az importban ¢és az
exportban egyarant. A modellezés szerint a tovagylriizd hatdsok magyarazhatjak az Osszes
novekedési impulzus mintegy egyharmadat. A tagallami tervek egyedi hatasainak aggregaldsa
igy jelentdsen aldbecsiili az NGEU teljes makrohatasait. (Ld. a halvany lila vonalat a 18.

4bran)?

19. dbra: Az NGEU EU redl GDP-re gyakorolt hatdsa (%) Erzékenységi elemzés
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2028
2029
2030
2031
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2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040

Nincs effektiv also hatar

s Benichmark (6 éves 1doszak)

« «= Alacsony termelékenység
Forras: Eurdpai Bizottsag

E tovagyliriiz hatasokat kiegészitve szdmos egymasra vonatkozo tényez6 szintén hozzajarul a

o

GDP novekedéséhez a szimuldcioban. E hatdsok szamszeriisitése céljabol a 19. dbra harom

kiegészitd szcenariot mutat érzékenységi elemzésként. Az elsdé szcenarid szerint a

28 A szimulaciok nem veszik figyelembe a kockézati felar csokkenését, a pozitiv bizalmi hatisokat. El6bbiek

tovabb novelhetik az NGEU novekedési hatasat. A modellben megragadott transzmisszid kiegészitd részleteit 1d.
Pfeiffer et al. (2021).



makrodkondmiai hatas lényeges marad egy hatdsos NGEU tervre: 1,2% 2026-ban ¢és hasonld
hosszutavl hatashoz vezet. (Sotétkék vonal.) Masodszor a jelenlegi helyzetben a politikai
kamatlab a tényleges (nulla) als6 hataron legalabb részleges monetaris alkalmazkodast foglal
magaban, amely korlatozza a kiszoritd hatast a maganfogyasztasban €s az iizleti beruhazéasban.
,INormal idOkben”, tavol az als6 hatartol, a révid tava output hatas kisebb a szimulacio6 szerint
(vilagos bordd vonal). Harmadszor a koztdke termelékenységével kapcsolatos
feltételezéseknek nagy hatdsuk van a becslésekre. (Az alacsony termelékenységi kalibracio
csokkentett output rugalmassagot feltételez (0,05), szemben a magas termelékenység esetében
alkalmazott 0,12-vel, parhuzamosan az alsé hatarral, amelyet Leeper et al. (2010) vesz
figyelembe.) Mikdzben még pesszimistabb feltételezések esetén is jelentds hatasok maradnak
fenn, a novekedési hatas Iényegesen alacsonyabbnak latszik, ha a kozberuhazast kevésbé
hatékony felhasznalas céljara allokaljak. (Szaggatott vonal) Ez az eredmény kiilondsen lathatod
kozéptavtol hosszltavig, amikor a termelékenységi hatasok kibontakoznak. Mivel a kibocsatasi
hatasok e szimulacioban mindegyik csoport esetében kisebbek, az alacsonyabb tovagyiirizd
hatasok az altalanos novekedés tekintetében tovabbi csokkenést foglalnak magukban. Mindez

a magas mindségli beruhazasok kozéppontba helyezésének igényét huzza ala.

20. abra: Az NGEU évi hatasainak (%) csucsa a tagallamok kozott (négy éves iddszak)
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A GDP hatasok kozvetlen hatasokka és tovagordiilo hatasokka lebontva, szembetiinden eltérd
mintdzatokat jeleznek a tagallamok kozott. (Ld. 20. és 21. abra) A tervezés szerint az NGEU
erésen tamogatja a konvergenciat az EU gazdasagaban. A COVID-19 krizis soran kiilondsen
novekvdé kockdzatot jelentd divergencidval szemben fejt ki hatist. Adottnak tekintve az
allokacios kulcsot, a legerdsebb ndvekedési hatasok azokban a gazdasagokban jelennek meg,
ahol az egy fore jutd6 GDP atlag alatti, s amelyeket a krizis legkeményebben érintett. Pl. a
modellt négyéves megvalositdsra és magas termelékenységre alkalmazva a vart éves
kibocsatasi nyereség 2024-ben éri el a cslicsat: tobb mint 4%-ot Gorogorszagban, kb. 3,8%-0t
Bulgariaban, Horvatorszagban és Romaniaban, s kb. 3%-kal Olaszorszagban és Portugaliaban.
Ezekben az orszagokban a tovagordiild hatasok szerepe viszonylag kisebb (vilagos oszlopok),
mivel f6 kereskedelmi partnereik kisebb allokaciot kapnak, és/vagy gazdasagaik kevésbé

integralodtak nemzetkozi értéklancokba és kereskedelmi halozatokba.

11. dbra: Az NGEU évi GDP hatdsainak (%) csucsa (hat éves idoszak)
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Kiegészitésképpen a finanszirozés sajat nemzeti allokacioibol eredd elényokhoz az orszagok

jelentds hasznot huznak a mas tagallamokban megvalosuld6 NGEU beruhazasokbol, foleg



kereskedelmi aramlasok és arfolyammozgasok révén?®. A tovagylirtizd hatasok kdzponti
jelentdségliek a kis, nyitott gazdasagok esetében, amelyek kisebb tdmogatasi allokacidoban
részesiilnek. Ezekben az esetekben dontd részben mas tagallamokbol érkezd pozitiv hatdsok
magyarazzak a GDP hatasok nagy részét. Néhany orszagban, pl. frorszagban és Luxemburgban
a pozitiv tovagylirizo hatasok magyarazzak a szimulacidban megjelend csaknem teljes hatést.
Nagyobb gazdasagokban, mély kereskedelmi integracioval (pl. Németorszag esetében) a
tovagylirizé hatdsok magyarazzak a mérsékelt GDP hatas tobb mint felét. Az egész EU-ra
kiterjedé eredmények esetében alacsony termelékenységi feltételezés esetén a GDP hatés

alacsonyabb. (Ld. 21. abra)

A 22. 4bra szerint a kormany fiskalis pozicioja javul, ha a ndvekedési 6sztonzés ndveli az
adobevételt és csokkenti a munkanélkiiliek pénziigyi timogatas iranti igényét. Mindez hosszabb

tavon csokkenti a nemzeti adossagaranyt. (folytonos vonalak)

22. abra: Adossag dinamika (EU)

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Nemzeti adossag (hat év)

= Nemzeti adossag (négy ev)

- = Osszes EU adossag (négy év) Osszes EU adossag (hat év)

Forras: Eurdpai Bizottsag

29 A kereskedelmi aramlasok a modellben gazdag kereskedelmi matrixon alapulnak. El6bbi megvilagitja a
kereskedelmi nyitottsagot €s a specifikus kereskedelmi kapcsolatokat. Pfeiffer et al. (2021).



A modell figyelembe veszi az egész EU-ra kiterjedd NGEU addssagot. Nem tartalmazza
azonban az az intézménykdzi megallapodast, hogy el6bbit 0 sajat forrasokbol fizetik vissza. E
helyett feltételezi: a tagallamok hozzdjaruldsai (GDP arany alapjan) az NGEU tamogatasok
visszafizetését egyOsszegli adoztatas révén finanszirozzak. A kezdeti felhalmozddas utan az
addssagallomany esik, amikor a magasabb novekedés az adodbevételek novekedésével jar
egyiitt. Ez a szcenari6 kis kunkort mutat, miutdn a kiadési szakasz végzddik (nevezd hatas 2025-
ben és 2027-ben, a 4 €s 6 éves szcenariokban). azonban az addssdg tovabbra is csokken.

Atlagban az EU adéssagarany minden évben csokken, amint azt a 12. abra mutatja°.

2.6. Hatékony reform implementacio: fokozott pozitiv makrodkonomiai hatasok

Az aldbbiakban Osszegfoglalhatok az eddigi elemzés eredményei. A bemutatott szimulaciok
alahuzzak az NGEU szignifikans hatasat és potencialjat Europa gazdasaganak felemelésére. Az
NGEU nélkiili alappalyanal szignifikansan jobb helyreallasi palya érhetd el, mind a GDP, mind
a munkapiaci feltételek tekintetében. Ha a megallapodasnak megfeleléen torténik az
implementacio, kdzéppontba allitva a magas mindségli kdzberuhazasokat és az addicionalitést,
az NGEU varhatdan szignifikans modon ndvelheti a GDP-t a helyreallitasi szakaszban. Noha
jelentds novekedést eredményez valamennyi tagallamot tekintve, a pénziigyi tdmogatas
allokacioja biztositja, hogy a finanszirozas oda dramlik, ahol arra a legnagyobb sziikség van. A
pozitiv tovagylirlizé hatdsok a kis és nyitott gazdasagokban a legmagasabbak, amelyek kisebb
tamogatas allokéacidja is nagyban tamogatja a ndvekedést szerte az EU-ban. A modellezés
egyértelmiien jelzi: a magas mindségli kozberuhdzasok szignifikdns modon novelhetik a
potencialis kibocsatast az implementacios iddszakon til is, hozzajarulva a kozéptavu kihivasok

(klimavaltozas, digitalizacio stb.) kezeléséhez.

Fenti elemzés nem térhetett ki az orszagspecifikus részletekre. Utobbiak fontos aspektusait
képezik a jovobeli kutatdsoknak. A tovabbi fontos megjegyzések a kovetkezék. A modellezd
rendszer nem ragadja meg a zOld beruhazasok kornyezeti eldonyeit (pl. a biodiverzitas
eldmozditdsa, megujuld energia alkalmazéisa, tobb energiahatékony épiilet). Mikdzben a
szimulaciok az NGEU beruhazasokat altalanos moédon lefedik, nem foglaljdk magukban a

potencialis novekedést eldmozditdé reformok pozitiv hatisait. Utdbbiakat nehéz

30 Az addssagdinamika fiigg az RRF hitelek és adoméanyok visszafizetésének feltételezett finanszirozasatol.
Feltételezték: elkiilonitett EU koltségvetés tartja nyilvan az uj, az egész EU-ra kiterjed6 addssagot, a fentebb
megyvitatott visszafizetési feltételekkel. Figyelembe véve az egész EU-ra kiterjedd adossagot, amely a tagallamok
GDP aranyan alapul, emelkedés mutatkozik néhany nettd6 hozzéjarulast teljesitd tagallam altalanos addssag
aranyanak a novekedésében. Ld. Pfeiffer et al. (2021).



szamszer(isiteni. Am valdsziniileg jelentésen tobbel jarulhatnak hozza a GDP-hez és a
foglalkoztatasi hatdsokhoz hosszitavon. E tekintetben a modell alapti benchmarking elemzés
figyelemre mélté eredményt hozott. A legjobb strukturalis indikatorokkal rendelkez6
tagallamok tekintetében fennallo rés megfelezése a tagallamokban 20 év alatt a GDP 11%-0s
novekedését eredményezné. A nyereség nagyobb lehet a legnagyobb javulasi potenciallal
rendelkez6 tagallamok esetében. (Pl. Gorogorszag vagy Olaszorszag esetében 17-18%-kal
magasabb GDP érhet6 el a teljesitményrés jelzett csokkenése esetén. Ld. Varga et al. (2014) E
potencialis lehetéség az tgynevezett ,,reformparadoxon”. Halmai (2014) 315-338. 0.) Mindez
illusztralhatja: az NGEU-bol szarmazé 4altalanos nyereség a reformok hatékony
implementaciojatol fliggden — amely irdnt a tagallamok helyredllitasi €és rezilienciaépitési

o

terveikben elkotelezték magukat — még magasabb lehet, mint az eldzéekben jelzett nyereségek.

3. AMAGYAR HELYREALLITASI ES REZILIENCIAEPITESI TERV
NOVEKEDESI HATASAI

A tanulmany harmadik blokkja végzi el — elébbieket is tamaszkodva — a magyar Helyreallitasi
és Rezilienciaépitési Terv 3! novekedési hatdsainak a feltarasat. Az alabbiakban eldszor
attekintjiik az 4atdolgozott magyar Helyreallitisi és Rezilienciaépitési Terv *2 (HRT) f6
jellemzdit, 6 komponenseinek a sajatossagait. (A terv eredeti elnevezésétdl eltérden az Eurdpai
Bizottsdg hivatalos forditasat vettiik alapul a dokumentum elnevezése tekintetében33.) Ezt
kovetoen a HRT makrookonomiai, els6sorban novekedési hatasainak bemutatasahoz
benchmark-ként szolgal6 makrookonémiai palyat mutatjuk be Magyarorszag ez évi
Konvergencia Programja alapjan. Mindezekre alapozva keriilhet sor a HRT novekedési
hatasainak 3* elemzésére. Az elemzés rovid, illetve kozép- és hosszativi idédimenzioi
elemzésének f6 modszertani kérdései behaté bemutatast igényelnek. Elébbiek alapjan kertilhet
sor a rovid-, kozép-, illetve hosszatavi novekedési hatdsok becslésére. E hatasok végiil

szélesebb makrodkondmiai Gsszefiiggésekbe is beillesztve keriilnek attekintésre.

31 Az eredeti dokumentum magyar szovege a Helyreallitasi és Ellenalloképességi Terv cimet viseli. Az eurdpai
bizottsag hivatalos forditasa szerint a dokumentum neve: Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Terv (HRT)

32 |d. Magyarorszag Helyreallitasi és  Ellenalloképességi  Terve, beny(jtva 2021. majus 11.
https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf#

33 Ennek alapvetden szemantikai megfontolasok képezik a hatterét. A reziliencia ugyanis tobbet jelent, mint
,ellendlloképesség”. Ld. Halmai (2021)

34 Alahuzast igényel: a tanulmany kitlizott f6 célja a HRT novekedési hatdsainak elemzése volt. Annak soran
sziikségképpen a foglalkoztatas is érintésre keriilt. Ugyanakkor az elemzés kizardlag realgazdasagi dimenzidoban
folyt. A HRT megvalositasanak makropénziigyi dsszefliggéseit €s hatésait e keretek kozott nem targyalhattuk.



3.1. A magyar HRT alapvet6 jellemzoi

A 2022-ben atdolgozott magyar HRT 6sszesen 57 projektet tartalmaz. E reformok/beruhazasok
Osszesen 9 nemzetstratégiai cél/reform ala keriiltek besorolasra. A 57 projekt megvalositasa az
HEE keretében Osszesen 2 1914 milliard forintot tesz ki. Evekre lebontva 2021-ben
56,99 milliard forint, 2022-ben 264,66 milliard forint, 2023-ban 515,43 milliard forint, 2024-
ben 655,23 milliard forint, ~ 2025-ben 380,32 milliard forint,  2026-ban  pedig

318,73 milliard forintnak megfeleld dsszeg befektetése valosul meg.

A 2020-ban Eurdpat is elérd COVID-19 jarvany Eurdpa- és vilagszerte ravilagitott: a
tarsadalmak és nemzetgazdasagok (illetve azok egy része) nem vagy nem teljes mértékben
képesek ellenallni a hirtelen jott valsaghelyzet okozta kihivasoknak. Eppen ezért Magyarorszag
torekszik arra, hogy a magyar RRP-ben foglalt intézkedések és beruhdzasok tarsadalmi,
koltségvetési, pénziigyi értelemben fenntarthatobba és ellenallobbd, reziliensebbé tegyék

Magyarorszagot tarsadalmi, és gazdasagi értelemben egyarant.

Magyaroroszag részesedése a Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Eszk6zbol (RRF) eredetileg
16 830 millio EUR volt. EI8bbi 6sszegbdl 7176 millio6 EUR vissza nem téritendd tamogatas,
9663 milli6 EUR pedig hitel (az utdbbi Osszeg 2023 augusztusdig all rendelkezésre).
Magyarorszag a rendelkezésre allo vissza nem téritendd tdmogatasok teljes becsiilt 0sszegét
kérte, a hiteleket azonban — egészen 2023. augusztus 31-éig — nem. Figyelembe véve az
aktualizalt — Magyarorszag 2020-2021. évi brutté hazai termékére (GDP) vonatkozd —
adatokat, tovabba a 2022 jUniusaban valamennyi unids tagallamra alkalmazott
feliilvizsgalatnak megfeleléen a vissza nem téritendd tdmogatasra vonatkozd magyar
forrashatar 1363 milli6 EUR-val csokkentésre keriilt. Ennek eredményeként az EU Tanécsa
altal 2022. december 5-én jovahagyott magyar nemzeti helyreallitasi és rezilienciaépitési terv
5811 millié6 EUR 6sszegii unids vissza nem téritendd tamogatést tesz ki, ami az orszag 2019.
évi GDP-jének 4%-at és a Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Eszkoz egészének 0,8%-at teszi
ki. Emellett a Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Eszkozrol szold rendelet modositasat
kovetden, amely lehetové teszi a tagallamok szamara, hogy 0j vagy megerdsitett energetikai
intézkedéseket tartalmaz6 REPowerEU-fejezeteket épitsenek be nemzeti helyreallitasi és
rezilienciaépitési terveikbe, Magyarorszag tovabbi 701,6 milli6 EUR 0sszegli vissza nem

téritendd tdmogatasban részesiilhet, amennyiben ilyen fejezetet ny1;jt be és azt jovahagyjak.

Magyarorszag 2021. majus 11-én nytjtotta be elsd hivatalos Helyreallitasi és Rezilienciaépitési

Tervét az Eurdpai Bizottsagnak "Magyarorszdg Helyredllitasi és Ellenalloképességi Terve"



%, és azt a Bizottsaggal folytatott megbeszéléseket kovetden két alkalommal aktualizalta,

cimen
miel6tt elSterjesztette végleges nemzeti helyreallitasi és rezilienciaépitési tervét®®. E végleges
terv, amelyet a Tanacs utolsoként hagyott jova a Helyredllitasi és Rezilienciaépitési Eszkoz
keretében, széles korti beruhazasi €s reformorientalt programot tartalmaz a magyar gazdasag
reziliencidjanak ¢s fenntarthatésaganak fokozasa érdekében. Ugyanakkor teljesiti a
Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Eszk6zrol sz616 rendelet minimalis éghajlat-politikai (37%)
¢s digitalis (20%) beruhazasi célkitiizéseit, és a forrasok 48,1%-a a zold atallashoz, 29,8%-a
pedig a digitalis atallashoz jarul hozza. Az allokacid folyositasat hét részletben tervezik,
amelyeket az eredeti tervek szerint 2023 juniusa és 2026 szeptembere kozott kell igényelni. A
terv kései jovahagyasa miatt az EU nem nyujtott el6finanszirozast. Emellett a Helyreallitasi €s
Rezilienciaépitési Eszkoz keretében teljesitendd kifizetésekhez Magyarorszagnak teljesitenie

kell mind a 27 mérfoldkovet, amelyekrdl a tervvel Osszefiiggésben a Bizottsaggal a

jogallamisagi reformokkal kapcsolatban allapodott meg.

Magyarorszdg Helyredllitasi és  Ellenalloképességi  Tervének célja elsésorban a
koronavirusjarvany gazdasagi ¢és tarsadalmi hatdsainak ellenstlyozasa, illetve a gazdasag
ellenalloképességének, fenntarthatdosdganak és a zold és a digitalis atmenettel kapcsolatos

kihivasok és lehetdségekre iranti felkésziiltségének a novelése.

* A magyar helyreallitasi terv céljai kozott szerepel a 21. szazadi mindségi oktatas biztositasa,
a hatranyosabb helyzetll telepiilések és régiok fejlesztése, a gyermekvallalds tamogatasa, a
felszini és felszinalatti vizkészletek védelme, a  klimavaltozas negativ  hatdsainak
ellensulyozésa, az energiafiiggetlenség €s onallésag névelése, a korforgasos gazdasagra torténd
atallas biztositasa, a korszerli digitalis technoldgidk alkalmazasa és fejlesztése, valamint az

egészségiigyi szolgaltatasok szinvonalanak novelése.

* Magyarorszdg Helyreallitasi és Ellenalloképességi Terve 2026-ig Osszesen 2300 milliard

forintnyi stratégiai fejlesztési projektet tartalmaz.

* A magyar helyredllitasi terv teljes mértékben megfelel a kozds unios célkitlizéseknek és

minden teriileten megjelennek a klimavédelmi €s a digitalizacios fejlesztések.

% Ld. Magyarorszdg Helyreallitisi és Ellenalloképességi  Terve, benytjtva 2021. majus 11.
https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf#

36 Ld. részletesen a https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf korméanyzati
web-helyen az RRP_HUN_22 c. dokumentumot.
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3.2. A magyar HRT egyes komponenseinek attekintése

Az alabbiakban az egyes reform/beruhédzasi teriiletek alapvetd jellemzoi keriilnek attekintésre.
(Az egyes komponensek pénziigyi keretosszegeit a 3. tablazat tartalmazza. a megoszlas aranyait

illusztralja a 23. abra.))
3. tablazat

A magyar HRT egyes komponensei és azok eldiranyzott keretosszege

.. A komponens
Komponens keretdosszege részesedése a
K . o
omponens neve (milli6 eure) | (milliard forint) | teljes keretbél
(%)
A. Demografia és kdznevelés 621 245 11%
B. Magas"an képzett, versenyképes 692 273 12%
munkaeré
C. Felzark6zd telepulések 225 89 1%
D. Vizgazdalkodas 146 57 2%
E. Fenntarthaté z6ld kézlekedés 1414 558 24%
F. Energetika (z6ld atéllas) 1246 492 21%
G. Atallas a korforgasos gazdasagra 109 43 2%
H. Egészsegugy 1 306 516 22%
I. Allam-és kézigazgatas 66 26 1%
Osszesen 5824 2 300 100%
Digitalizaciés cél hozzajarulas 29,8%
Klimacél hozzajarulas 48,1%
23. abra

Az egyes komponensek pénziigyi keretosszegének a megoszlasa

1%

2% — |‘4%

2%

m A. Demogréfia és koznevelés = B. Magasan képzett, versenyképes munkaeré
C. Felzarkozo telepiilések D. Vizgazdalkodas
® E. Fenntarthato zold kozlekedés = F. Energetika (z6ld atallas)



24. dbra

Alapprioritasok aranyai és az egyes komponensek

m 76ld fejlesztések (D, E, F, G)

= Oktatas, képességfejlesztés, felzarkoztatds(A, B, C)

= Egészségligy (H)

4. tablazat

A klimacélok teljestilése az RRP-ben

Komponens

N Klima cél*
keretosszege*
Komponens neve Keretdsszeg aranya
(millié EUR) (millié EUR) komponensenként
(%)
A‘.. Demog,rafla és 691 46 2
kdznevelés
B. Magasan képzett,
versenyképes 692 70 2%
munkaeré
C. FeI.z'alrkozo 9295 30 1%
teleplilések
D. Vizgazdalkodas 146 48 2%
E:'Fenntalrthato zold 1414 1933 449,
kozlekedés
F. Energetika 1246 1209 43%
G. AtaII’as a korforgdsos 109 109 49
gazdasagra
H. Egészségligy 1306 55 2%
I..Alllam- es, 66 0 0%
kozigazgatas
Osszesen* 5824 2 800 100%

* egészre kerekitve




5. tablazat

Digitalizacios célok teljesiilése a magyar HRT-ben

Komponens C o ok
keretosszege* Digitalis cel
Komponens neve Keretdsszeg ardnya
(millié EUR) (millié EUR) komponensenként
(%)
A‘.' Demoglrafla és 621 301 9239
kdznevelés
B. Magasan képzett,
versenyképes 692 256 15%
munkaerd
C. FeI.z.a,rkozo 9295 0 0Y%
telepllések
D. Vizgazdélkodas 146 26 1%
E:.Fennta,rthato zold 1414 219 12%
kozlekedés
F. Energetika 1246 310 18%
G. Atallfas a korforgdsos 109 0 0%
gazdasagra
H. Egészséglgy 1306 480 28%
I."AI.Iam— es’ 66 62 4%
kozigazgatas
Osszesen* 5824 1737 100%

3.3. REPowerEU: a magyar HRT kiegészitése

Magyarorszag 2023- augusztus 31-én (az utolsé lehetséges iddpontban) kérelmet nyujtott be az
Europai Bizottsaghoz nemzeti helyreallitasi és rezilienciaépitési terve modositasa targyaban. A
magyar HRT-t Uj REPowerEU-fejezettel kivantak kiegésziteni.
A REPowerEU-fejezet tobb reformintézkedést és beruhdzast iranyoz eld. Azok célja: az orszag
orosz fosszilis tlizeldanyagtdl fennalld fiiggdségének a csokkentése és a zold atallas
elémozditasanak igénye. A fejezet reformokat, valamint 0j és kapacitasbévitd beruhazasokat
egyarant tartalmaz. A reformok kozé tartoznak az energiatarolasi kapacitds bovitését
elémozditani hivatott 0sztonzok, tovabba a kotelezettségvallalas: az orszag jelentdsen novelni
fogja energiarendszerének képességét a megujuld energiaforrasok integralasara. Ez utobbi
kotelezettségvallalast tiikrozi a fejezetben eldiranyzott, a villamosenergia-héalozat
fejlesztésének tdmogatasat célzo jelentds beruhazas is. Masik jelentds beruhazasi intézkedés a

héaztartasok, a vallalkozasok és a kozszféraba tartozd szervezetek energiahatékonysaganak



javitasara iranyul.

Magyarorszadg e dokumentumban végiil 3,9 millidrd euro dsszegii hitelt kérelmezett, mely a
részére nyujtott, 0,7 milliard euros REPowerEU-tamogatassal egyiitt az 1j REPowerEU-
fejezetben korvonalazott intézkedéseket hivatott finanszirozni. E forrasok az eredeti terv
keretében mar odaitélt, 5,8 milliard euré 6sszegli tamogatast egészitik Ki. Mindezek révén a

modositott terv osszerttéke 10,4 milliard eurot tehet Ki.

A Bizottsagnak két honapja van az elbirdlasra: az 0j REPowerEU-fejezettel kiegészitett
modositott terv teljesiti-e az RRF-rendeletben foglalt értékelési kritériumokat. Ha a jelzett
értékelés pozitiv, a Bizottsag modositott tanacsi végrehajtasi hatarozatra tesz javaslatot, amely
tiikkrozni fogja a magyar tervben eszkozolt valtoztatdsokat. A tagallamoknak ekkor négy hetiik

lesz a bizottsagi értékelést jovahagyasara.

3.4. A magyar Helyreallitasi és Rezilienciaépitési Terv megvalésitasanak novekedési
hatasai

3.4.1. Mbdszertani alapok I. Rovidtavii vizsgdlatok®’

A HRT keretében megvaldsuld beruhdzasok rovidtavu (a szamitdsokban 2 év) hatdasaként a
beruhdzasok/reformok végrehajtasa soran fellépd keresleti hatas keriilt szamszer{isitésre. (E
hatasok tehat kizarolag a reformok és beruhazasok megvaldsulasa idszakaban jelentkeznek a
magyar gazdasagban.) Ugyanakkor a reformok/beruhazdsok hosszabb tavon is hatast
gyakorolnak a kinalati oldalra, a novekedésre, a munkaerépiacra. Ez utobbiak a kozép-, illetve

hosszu tava hatasok becslése keretében szamszerusithetok.

A beruhdzasok/reformok mindegyike egy vagy tobb agazathoz kothetd, amelyekbe a projekt
nyoman forras aramlik. Kovetkezésképpen emelkedik az adott dgazat termékei és szolgaltatasai
iranti kereslet. Azonban ez az 0sszeg nem a ténylegesen, a gazdasagban létrejovo gazdasagi
teljesitményt mutatja. Ennek kikiiszoboléséhez az elemzés elsddlegesen a magyar gazdasdgban
keletkezd bruttd hozzaadott érték (Gross Value Added — GVA) szdmszerisitésére koncentralt.

E mutat6 a gazdasagi teljesitmény nemzetkozileg leginkabb elfogadott mércéje. (Egyben ez

37 1d. részletesen a https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepesseqgi-eszkoz-rrf
kormanyzati web-helyen az RRP_HUN_22 c¢. dokumentumot.



https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf
https://www.palyazat.gov.hu/download.php?objectId=1096521

képezi a brutt6 hazai termék (Gross Domestic Product — GDP) szdmitasanak alapjat is.) A KSH
honlapjan minden egyes agazatra rendelkezésre all a kibocsatas (jelen esetben az dgazatba
aramlo tdmogatas) €s a brutté hozzaadott érték ardnya 2019-ig bezardlag. Vagyis megadhato,
hogy az adott agazatba aramld forrasosszeg ténylegesen mekkora gazdasagi teljesitményt

indukal.

Ez ugyanakkor csak az adott 4gazatban keletkezd kozvetlen gazdasagi hatdst mutatja. A
kozvetett hatasok szamszerisitéséhez figyelembe kell venni: ezek az dgazatok a termelésiikhoz
mas agazatoktol vasarolnak termékeket és szolgaltatasokat, amelyeket inputként hasznalnak fel,
illetve munkavallalokat foglalkoztatnak, akik keresetiik egy részét fogyasztasra forditjak. E
hatasok egyiittesen visszatekintd vagy input oldali tovagyliriiz6 hatasoknak nevezhetok.
Megkiilonboztethetok tovabba az eldretekintd hatasok is: amikor az adott dgazatban eldallitott
termékeket €s szolgaltatasokat inputként vagy tartds eszkozként (beruhazasként) mas dgazatbeli

vallalkozasok termékek eldallitasara felhasznaljak.

E két csoportba tartozo tovagylriizé hatasok mértéke szamszertsithetd a statisztikai hivatalok
altal egységes modszertani alapelvek felhasznalasaval elkészitett input-output tablazatok
(magyar elnevezéssel dgazati kapcsolatok mérlege, AKM) segitségével. A szamitisok soran
alkalmazott modszertan az Egyesiilt Allamokban és Nagy-Britannidban korméanyzati dontés-
elokészitésre hasznalt makrogazdasagi hatdsvizsgilatok eljarasait koveti 3 . Felhasznalja
tovabba a kozgazdasagi Nobel-dijas Wassily Leontief 4ltal kidolgozott eljarast, amely alapjan
az egyes gazdasagi dgazatokra jellemzd multiplikdtorok szamithatok. A tovagytlirlizé hatasok
szamszeriisitéséhez alapadatként a Kozponti Statisztikai Hivatal altal 2018-ban publikalt input-
output tablazatok szolgéltak, amelyek a 2015-6s adatok és az ESA2010 szambavételi
modszertan alapjan késziiltek. Az alkalmazott modszertan hatranya: a 2015. évi adatok csupan
pillanatképet nyujtanak az agazatok kozotti kapcsolatokrol. Kovetkezésképpen a tényleges
kozvetett €s indukalt hatdsok csak az adott év vonatkozasaban szamithatoak teljes pontossaggal.
Ugyanakkor feltételezhetd, hogy az agazatok kozotti kolcsonhatasok viszonylagos
rugalmatlansagébol fakadoan a 2015-re szamitott hatasok tobb évre vonatkozoan is redlis

becsléshez nyujthatnak alapot.

Egyes reformok/beruhazasok esetében a fentieken feliil figyelembe kell venni azt is, hogy a

hazai ipari kapacitdsok nem elégségesek a teljes kereslet kielégitésére. Ezért a beszerzések

% The Scottish Government (2011): Input-Output Methodology Guide Version 1 May 2011. The Scottish
Government Input-Output team, Edinburgh. http://www.scotland.gov.uk/Resource/Doc/919/0116738.pdf
(2020.11.02.)



részben importbol torténnek. Ez utobbi kozvetleniil nem jarul hozzad a magyar gazdasag
teljesitményéhez. Ennek meghatarozasahoz alapadatként a KSH éaltal a gépberuhazéasok

vonatkozasaban publikalt importhanyad hasznalhato fel®.

A foglalkoztatasi hatas kiszamitasdhoz a KSH adatai alapjan a kozvetlen €és a tovagyirizo
hatasok tekintetében az egyes agazatok termelékenysége, vagyis az egy alkalmazottra jutod
bruttdé hozzdadott érték szamszerisithetd. Annak révén becsiilhetd: az egyes agazatokban
mekkora munkaerdigény keletkezik a reformok/beruhazasok végrehajtdsa kapcsan. E
modszertan révén nem lehet elkiiloniteni kimutatni: elobbi 0j allashely teremtését vagy a
meglévé munkaerédllomany magasabb foku foglalkoztatdsdt eredményezi-e. A szamitott
foglalkoztatasi adatok is csak az eldzdek figyelembevételével értelmezhetok. Alahtizast igényel
tovabba: ha a HEE révén uj allashely keletkezik a magyar gazdasagban, az onmagaban csak
ideiglenes foglalkoztatds-ndvekedést eredményez. (Azt az ideiglenesen megjelend
tobbletkereslet indukalja. Annak kifutasaval ezek az allashelyek is megsziinnek.) Ugyanakkor
a HRT reformok és beruhdzdsok természetesen tartds foglalkoztatasi hatast is kifejtenek.
Végrehajtasuk révén novekedik a magyar gazdasag teljesitménye, versenyképessége, amely
tartdsan noveli a vallalatok munkaerdkeresletét. E kinalati oldali hatdsok szadmszeriisitése

kozép-, illetve hosszu tavl hatasvizsgélatok keretében végezhetd el.

A bemutatott modszertan hatranya, hogy nem szdmol az arhatdssal. Azt a feltételezést
tartalmazza: a fejlesztésekhez sziikséges kapacitasok (t0ke ¢€s munkaerd) egyarant
rendelkezésre allnak. Illetve bovithetoek, mivel van rendelkezésre allo szabad munkaero. Ha
nem allnak rendelkezésre a sziikséges kapacitasok, a kereslet novekedése aremelkedést, vagy
az import emelkedését okozza. Kovetkezésképpen a tényleges gazdasagi ¢€s foglalkoztatasi

hatas a fent bemutatottnal kisebb lehet.

3.4.2. Modszertani alapok II. Kozép- és hossziitav*®

A reformok/beruhazasok nemcsak rovidtavon is gyakorolnak hatast a gazdasagi teljesitményre.
A rovidtav vizsgalatdra alkalmazott modszertan ugyanakkor nem alkalmas a hosszu tavu
hatdsok szamszeriisitésére. A reformok €s a beruhazasok jelentés hanyada (pl. a digitalizaciot

érintd fejlesztések) a termelési szerkezetet is befolyasoljak. Ezért az input-output tablak

39 https://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/idoszaki/jelberuh/jelberuh18.pdf
40 1d. részletesen Magyarorszag Helyreallitasi és Ellenalloképességi Terve, benyujtva 2021. majus 11.
https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf#



segitségével, a jelzett mddszertani korlatok miatt, a varhatd kozép- és hosszutava hatasokra

becslés nem készithetd.

A kozép- és a hosszl tdva hatdsok szamszerlsitése — mint az el6zdekben mar lathattuk —
elsésorban szamszertsithetd egyensulyi modellek (pl. a Quest), illetve egyéb, a kindlati oldali
hatasok feltarasara alkalmas modszerek révén lehetséges. A magyar HRT 2022. évi
hatdselemzése soran az ugynevezett benchmark modszert alkalmaztak*'. Annak keretében
olyan kutatdsokat, tanulmanyokat hasznaltak fel, amelyek kiilonb6zd tipusu (egészségiigyi,
oktatasi, digitalizacios, stb.) beruhdzasok esetében becsiilték a hosszabb tavi gazdasagi (GDP)
hatast. E kutatdsok eredményeit a tervezett beruhazasok nagyséaga, tovabba a megfogalmazott
célok figyelembevételével az HRT reformokhoz és beruhdzasokhoz kalibraltdk. E moddszer
révén becsiilték az egyes beavatkozasok hosszi tavu hatasat. Az alapulvett tanulmanyok
felhasznalasaval a GDP hosszabb tavii ndvekedési tobblete is kiszamithatova valt. Az
allashelyek 1étrejotte — a rovidtavtol eltérden — kozép- €s hosszutavon tartods foglalkoztatds-
boviilést jelent. A munkaerd iranti tobbletkereslet ugyanis tartds gazdasagi folyamatok

(digitalizacio, infrastrukturafejlesztés stb.) eredménye.

A kozéptavu hatdsvizsgalat az egyes reformok és beruhdzasok megvaldsuldsa nyoman 5 éves
idétavon kumulaltan végbemend gazdasagi teljesitmény-novekedést tartalmazza. (Azaz a
beruhdzasok/reformok rovidtava hatasat is.) A hosszu tav esetében pedig a 10 éves idétavon
kumulaltan keletkezd gazdasagi hatast szamszeriisitették. Ugyanakkor egyes komponensek -
beruhdzasok/reformok esetében — nem mutathaté ki szdmottevd, hosszabb tavlii gazdasagi
(kibocsatasi) hatds vagy e hatasok a rendelkezésre all6 modszerekkel nem szamithatoak. Pl. a
szocialis kiadasok vagy a jarmibeszerzések. Utobbiak ugyan egyértelmiien javitjdk a
tarsadalom életszinvonalat, &m az az érintett programokhoz kapcsolodd GDP-novekmény
kvantitativ modon nem allapithaté meg, illetve egyes esetekben nem szamottevd. (A kdzép- és
hosszutavl hatdsvizsgélatok soran felhasznalt fobb tanulményok rovid Osszefoglaldjat a

Fliggelék tartalmazza.)

41 Magyarorszag  Helyreallitasi  és  Ellenalloképességi  Terve, benyujtva 2021. majus  11.
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A bemutatott tanulmanyok esetében egyszeri pozitiv sokk hatasa keriilt szamszertsitésre az
adott terlileten végrehajtott beruhdzas/reform eredményeként. A tanulmédnyok a kiadasok
novelése révén megbecsiilték a beavatkozas hatasainak idéhorizontjat, illetve annak hatasait, a
gazdasagi teljesitmény javuldsanak mértékét. Minthogy a HRT keretében is egyszeri
beruhdzasok eredményeképp indul be szerkezetatalakulds a gazdasagban, igy a bemutatott
tanulmanyok eredményei felhaszndlhatéak a hosszabb tdvon jelentkezd gazdasagi hatasok

szamszerlsitésérhez.

3.4.3. A magyar HRT lehetséges névekedési hatdsai

Az alabbiakban — a tanulmany {6 céljaibol addéddan - kiemelt figyelem iranyul a HRT GDP-re
gyakorolt hatasara. E GDP hatas, mint mar jeleztiik, rovidtavon a HRT beruhazasok, illetve
reformok megvalodsitasa kovetkeztében az egyes termékek, illetve szolgaltatasok irant kialakuld
tobbletkereslet révén keletkezik. Ehhez kapcsoléddan bemutathatd, hogy a reformok és
beruhazasok végrehajtasa milyen nagysagu addicionalis munkaerdkeresletet gerjeszt, illetve
mekkora adobevételt general a koltségvetés szamara.

A két évre szamitott rovidtava GDP hatas 2020. évi drakon szdmitva meghaladja az 2100

t2. A keresleti hatasok kozott a Fenntarthato zold kozlekedés, az Energetika

millidrd forinto
(zold atallas), illetve az Egészségiligy domindlnak, kozel 1500 milliard forint nagysagrendii

rovidtavu GDP hatassal.

1. tablazat: A HRT rovidtavu novekedeési és foglalkoztatasi hatasa

RRF (mrd | Real GDP | Foglalkoztatas

Ft) (mrd Ft) (ezer f6)
A. Demografia és kdznevelés 245 132,2 12,84
B. Magasan képzett, versenyképes munkaerd 273 248,5 21,01
C. Felzarkozo telepiilések 89 103,8 9,16
D. Vizgazdalkodas 57 57,8 5,55
E. Fenntarthato zold kozlekedés 558 663,07 45,16
F. Energetika (z0ld 4tallas) 492 394,81 25,57
G. Atallas a korforgasos gazdasagra 43 42,7 4,08
H. Egészségligy 492 434,01 34,8

42 Ld. részletesen a https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf kormdanyzati
web-helyen az RRP_HUN 22 c. dokumentumot.



https://www.palyazat.gov.hu/helyreallitasi-es-ellenallokepessegi-eszkoz-rrf
https://www.palyazat.gov.hu/download.php?objectId=1096521

I. Allam és kozigazgatas 26 31,83 2,21
Osszesen 2 300 2 109,0 160,4
8. tablazat: A HRT kozéptavu (5 év) novekedési és foglalkoztatasi hatasai
RRF Redl GDP | Foglalkoztatas
(mrd Ft) (mrd Ft) (ezer f6)
A. Demografia ¢és kdznevelés 245 490,74 17,14
B. Magasan képzett, versenyképes munkaerd 273 793,77 25,77
C. Felzarkozo telepiilések 89 129,61 9,24
D. Vizgazdalkodas 57 502,2 9,07
E. Fenntarthat6 zold kozlekedés 558 1245,33 51,34
F. Energetika (z61d atallas) 492 7 655,23 29,84
G. Atallas a korforgasos gazdasagra 43 52,63 4,16
H. Egészségligy 492 949,71 40,68
I. Allam és kozigazgatas 26 80,72 2,86
Osszesen 2 300 5015,94 190,1
9. tablazat: A HRT hosszu tavu (10 év) névekedési és foglalkoztatasi hatasa
RRF Real GDP | Foglalkoztatas
(mrd Ft) (mrd Ft) (ezer 16)
A. Demografia és koznevelés 245 880,02 21,54
B. Magasan képzett, versenyképes munkaero 273 1 694,86 32,84
C. Felzarko6zo telepiilések 89 276,01 9,51
D. Vizgazdalkodas 57 12425 14,93
E. Fenntarthat6 zo6ld kozlekedés 558 1 705,18 56,17
F. Energetika (zold atallas) 492 121311 34,72
G. Atallas a korforgasos gazdasagra 43 69,19 4,29
H. Egészségligy 492 1 543,46 46,98
I. Allam és kozigazgatés 26 129,62 35
Osszesen 2 300 8 753,9 2245




A koOzép- és hossza tavu gazdasagi hatasok szamszertsitése a kindlati oldalra koncentral. PI. a
kozutfejlesztés, vagy a munkaerd mindségének javitdsa a projektek megvalositdsanak
idészakaban tobbletkeresletet generdlnak, annak révén gyakorolnak rovidtavon hatast a
kibocsatasra. Ugyanakkor a kozutfejlesztések révén javul az infrastruktara. Annak révén
er6sodhet a gazdasdg produktivitasa. Az oktatas fejlesztése eredményeképpen nohet a
munkaerdallomany termelékenysége. A szamitasok projektek (pontosabban projektcsoportok)
szintjén végezhetdk el. A kozéptavu hatds minden esetben az egyes komponensek, illetdleg
reformok/beruhdzdsok megvalosulasat kovetéen 5 éven belil Iétrejove gazdasagi
tobbletteljesitményt tartalmazza kumulaltan a rovidtava hatdssal egyiitt. A hosszl tav a 10 év

alatt 1étrejovo teljes potldlagos gazdasagi teljesitményt mutatja.

A kozéptavu hatasok 0sszesen 5016 milliard Ft. nagysagrendiek. Kozottiik kiemelkedd az A,
a B, az E, az F és a H komponensek hozzajarulasa. (Egylittesen 3760 md. Ft.) A hossztava
hatasok 8753,9 milliard Ft. 6sszegliek. Kozottik az A, a B, a D, az E, az F és a H komponensek

hozzéajarulasa meghatdrozo. (Ez utobbiak dsszege 7066 md. Ft.)

3.4.4. A HRT szélesebb novekedési és makrogazdasagi hatdsai

A HEE hatasanak szamszertsitéséhez alappalyanak a 2023. évi Konvergencia Programban
szerepl0 makrogazdasagi projekciot tekintettiik. E palya a HRT hatésait is tartalmazza. A
dokumentum a 2022. évi 4,6%-o0s boviilés utan — kiilonboz6 tényezok hatasara - 2023-ra
jelentds lassulast, csak 1,5 szazalékos GDP-novekedést jelez, amelyet 2024-ben 4,0 szazalékos
béviilés kovethet. 2025-ben a program szerint a GDP 4,3 szazalékkal néhet. A kovetkez6 két

évben pedig a dokumentum szerint 4,5, illetve 4,2 szazalék lehet az évi boviilés iiteme.

Osszességében véve stabilan, kis mértékben ndvekvd szinten alakulhat a foglalkoztatottak
szama. A 2022. évi 1,3%-o0s ndvekedés utan 2023-ban nem né a foglalkoztatottak szama, majd

2024-ben 0,4, 2025-2027 kozott pedig évi 0,1 szazalékkal haladhatja meg az e€l6z6 évi szintjét.



10. tablazat: Makrogazdasagi kilatisok a HRT megvalosulasa esetén, illetve annak

hianyaban
2022 2022 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
szint valtozas %-ban
GDP alappalya (2020.
évi aron, mrd. Ft,
57 784,7 4,6 1,5 4,0 4,3 4,5 4,2
illetve az el6z6 év %-
a)
GDP alternativ palya
(2020. évi aron, mrd.
57 784,7 4,3 0,9 3,3 3,1 3,5 4,1
Ft, illetve az el6z06 év
%-a)
Foglalkoztatottak 4 695,6 1,3 0,0 0,4 0,1 0,1 0,1
szama (ezer 6, 15-74)

Megjegyzés:

1. A Konvergencia Programban szamitott alappalya a HRT megvalositasanak a hatasait is

tartalmazza.

2. Az alternativ pélya el6bbi alappalya a HRT megvaldsitdsanak rovidtava (keresleti) hatdsai

nélkil.

Forras: Konvergencia Program, sajat szamitas

Mindezek alapjan szélesebb Osszefiiggésben a HRT novekedési hatasai a kdvetkezoképpen
Osszegezhetdk. (Ld. 10. tablazat) Az elvégzett szdmitasok szerint rovid tdvon (a programok
megvalosuldsa nyoman 2 éven belil) a HRT reformok és reformok/beruhazasok
2109,0 milliard forint brutté hozzaadott érték eldallitasahoz jarulnak hozza. Kozéptavon
(5éven beliil) a fejlesztések révén a ndvekedési tobblet 5 015,9 milliard forint lehet,
figyelembe véve a rovidtavua hatasokat is. Egyes reformok/beruhazasok, illetve reformok ennél
is hosszabb tavon fejthetik ki hatdsukat. A HRT megvaldsitasa - a szamitasok szerint - hosszl
(10 éves) idotavban kumulaltan 8753,9 milliard forint bruttdé hozzaadott érték 1étrejottét

eredményezheti.

A novekedési hatasokkal egyiitt jelentések a HRT megvaldsitdsanak a munkaerdpiaci hatasai

iIS. A hazai gazdasagban rdvidtavon (vagyis amig a programok zajlanak) a HRT



megvalodsitasaval Osszefiiggésben megkozelitdleg 160 ezer f6 nagysagrendii munkaerdigény
meriil fel. Azaz egy évre szamitva atlagosan 80 ezer 6. Ez utobbi a 2021. évi foglalkoztatotti
létszam 1,75 szazalékat teszi ki. Ugyanakkor a mar bemutatott moddszertani sajatossagok
kovetkeztében nem jelenti a foglalkoztatds ilyen mértékii novekedését rovidtavon. Az
alkalmazott mddszertan révén ugyanis nem hatarozhaté meg, hogy a révidtavu foglalkoztatasi
hatds mekkora része jelenik meg 1) munkahelyek létrehozasaban és mekkora aranyban
szerepelnek abban a megdrzott munkahelyek. Kovetkezésképpen a munkanélkiiliség varhatod

alakulasara sem becstilheto.

A 10. tablazat és a 25. abra alapjan jol lathatd: a magyar GDP névekedési iiteme kizardlag a
rovidtava keresleti hatasokat alapulvéve 2023-ban 0,6%-kal, mig a 2024-2026. években évi 0,7-
1,0 szazalékponttal magasabb az alternativ pdlyahoz, vagyis a szamitott HRT nélkiili
novekedési szinthez viszonyitva. A fentebbiekben bemutatott szdmitadshoz képest alternativ (a
beruhési multiplikatort is tartalmazd) moddszert is alkalmaztunk a rovidtavu keresleti hatasok
modellezéséhez. Utdbbi szerint 2022-2026 kozott a GDP tobblete a HRT megvalositasaval
Osszefliggésben Osszesen 4%. A legnagyobb évi tobblet 1,2% lenne 2025-ben. Az alternativ
modszer eredményei is kozel helyezkednek el az els6ként alkalmazott modszer

eredményeihezhez.

A kozép- €s hosszu tavl szamitdsok az eldbbit lényegesen meghalado hatasokat jeleznek. A
HRT megvalositasa révén a GDP 2023-2027 kozott évente 1,5 szazalékkal haladhatia meg az
alternativ palyan eldrejelezheto szintet. A 2023-2032 kozo6tt szamitott hosszutavii GDP tobblet
pedig évi atlagban 1,2% feletti mértékben haladhatja meg az alternativ palyat. (A kdzép- és
hosszutava hatasok esetében alternativ palyakant az EPC eldrejelzése szerepel a 2023. évre, a
2023-2027. évekre, 2028-2029-re a 2027. évi elorejelzett iitem, majd 2030-2032-re az EPC
2021. évi Ageing Report-jaban eldrejelzett értékek keriiltek figyelembevételre.)

A QUEST modell hasznalataval elvégzett modellszimulaciok (1d. 11. tablazat) szerintaz NGEU

magyarorszagi gazdasagi hatasa 1,0 % és 1,4 % kozotti GDP-ndvekedéshez vezethet®. 20 év

8 Az eltérd feltevések és modszertan kovetkeztében e stilizalt értékelés eredményeit kozbetleniil nem
Osszehasonlithatok a magyar helyreallitasi és rezilienciaépitési terv el6zéekben bemutatott értékelésében szerepld
szamokkal. A szimulaciok alapja: Pfeiffer, P., Varga, J. és in’t Veld, J. (2021), Quantifying Spillovers of Next
Generation EU Investment, European Economy Discussion Paper 144. szdm. Az 0j tdmogatasi allokaciok és a
tényleges éves kiadasi profilok figyelembevétele érekében a szimulaciokat akrualizaltdk. A Helyredllitasi és
Rezilienciaépitési Eszkdz az NGEU mintegy 90 %-at teszi ki, a REACT-EU, a Horizont, az InvestEU, az IAA, a
vidékfejlesztés és a RescEU mellett.



elteltével a GDP 0,4 %-kal lehet magasabb az NGEU nélkiili forgatokonyvhoz képest. A hatés
jelentds részét a tovagylriizé hatasok teszik ki. A szimuldcidk szerint ez mintegy 22 ezer Uj
munkahely 1étrejottét eredményezné. A hatarokon atgyiiriizé GDP-hatasok 2026-ban 0,4
szazalékpontot tesznek ki, vagyis ennyi a tagallamok kozotti szinkronizalt kiaddsok hozzaadott
értéke (2. vonal). A hatds még akkor is jelentOs lenne, ha az NGEU-forrasok végiil alacsony

hatasfoktinak bizonyulnanak (3. vonal)*.

11. tablazat
A QUEST-szimuldcio eredményei (a redl-GDP-szint %-os eltérése az NGEU nélkiili
forgatokonyv értékeitol)
Forgatokonyv 2021 ' 2022 | 2023 | 2024 2025 | 2026 @ 2027 2028 | 2029 | 2030 @ 2040
Alap 0,0 0,5 1,0 1,3 1,4 1,3 1,0 0,6 0,6 0,6 0,4

ebbol tovagyliriizo
-0,3 00 0,2 0,2 0,4 0,4 0,4 0,3 0,2 0,2 0,1
hatas

Alacsony hatasfok 0,0 0,2 0,7 1,0 1,0 0,9 0,5 0,2 0,2 0,2 0,2

E stilizalt szimul4cioé nem tartalmazza a strukturalis reformok lehetséges pozitiv hatasat, amely
jelentds lehet. Modellalapu teljesitményértékelés szerint Magyarorszag GDP-je 20 év alatt
14 %-kal novekedhetne — szemben az unids 11 %-kal —, ha az orszag olyan strukturalis
reformokat hajtana végre, amelyek eredményeképpen a legjobban teljesitokhoz képest a felére

csokkenne a strukturalis reformok mutatoi terén fennalld lemaradas®

4 Az alacsony hatasfoku forgatokonyv technikai értelemben az allami tSke jelentésen csokkentett kibocsatasi rugalmassagabol
indul ki.

45 Varga Janos ¢és Jan in 't Veld (2014), ,,The potential growth impact of structural reforms in the EU: a benchmarking
exercise” (A strukturalis reformok potencialis ndvekedésre gyakorolt hatdsa az EU-ban: benchmarkolasi gyakorlat) European
Economy, Economic Papers, 541. szam.



25. abra: Gazdasagi novekedés Magyarorszagon a HRT megvalositasa esetén, illetve annak

hianyaban (GDP, 2020. évi arakon)
65 000
63 000
61000
59 000
57 000
55 000

53 000
2022 2023 2024 2025 2026 2027

e Alappalya Alternativpalyal Alternativpalya2 Alternativpalya3

Megjegyzés:

Alappalya: GDP a HRT megvalositasa esetén a Konvergencia Program szerint
Alternativ palya 1: alappéalya a HRT megvaldsitasa nélkiil

Alternativ palya 2: EPC prognoézis, a HRT megvalostasat feltételezve
Alternativ palya 3: Alternativ palya 2. a HRT megvalositasa nélkiil

Forras: KSH, Konvergencia Program, EPC adatbazis, sajat szamitas, sajat szerkesztés
Aléhuzast igényelnek a kovetkezok:

- A szamitasok nem tartalmazzék a REPowerEU program keretében a tanulmany lezarasa
utan igényelt vissza nem téritendd, illetve hitel forrasok lehetséges novekedési hatasat.

azok figyelembevétele a bemutatottnal még magasabb hatdsokat jelezne.

- A Dbemutatott szamitasok konzervativ modon, a legtobb esetben a lehetséges
tovagyliriz hatasok korlatozott mértékii figyelembevételével késziiltek, azért a HRT

valosagos hatasait sziikségképpen alabecsiilhetik.

- Hasonlo hatassal jarhat a névekedési projekciok esetleges tulzott optimizmusa. A
Konvergencia Programban bemutatott ndvekedési palya az idékozben felmertilt

vilaggazdasagi és egyensulyi problémak ismeretében révid tdvon nehezen valosulhat



meg. Ezért a HRT rovidtava novekedési hatasai valoszintlileg joval nagyobbak lehetnek,

mint a bemutatott alappéalyahoz képest jelezhetd hatasok.

- A mennyiségi hatasokon tul kiemelkedd jelentOségli a ndvekedés mindsége. E
tekintetben a HRT prioritdsai kiemelkedd jelentdségliek, akar a zold atment, akar a
digitalis atalakulas eldmozditasat tekintjiik. Rdadasul mindez a fenntarthat6 és inkluziv

novekedés mindségi erdsitését szolgalhatja.

- Mindezek miatt a HRT makrogazdasagi jelentésége aligha becsiilhetd tul. A bemutatott
becslések vilagosan mutatjak: valdjaban brutalis ereji kvazi fiskalis impulzusrol van
sz6 a HRT teljes megvaldsitasa esetén. A recesszio egyik oka éppen a HRT ¢€s a tovabbi
EU forrasok bearamlasanak a hianya, a az egyidejii brutalis ereji kiils6 sokkok
id6szakaban. A magyar gazdasag jelenlegi problémai megoldasaban, a recessziobol
torténd kilabalasban kiemelked6 jelentéségii lenne a HRT megvalositasa, a program

keretében igénybe vehetd EU forrasok maximalis hatékonysaggal torténd felhasznalasa.

- Az ¢rintett EU forrasok elérésének lehetdsége nagy mértékben javitand a magyar
gazdasdg nemzetkdzi megitélését, ndvelné a befektetéi bizalmat hazank irant. E
forrasok elérésének esetleges meghitisuldsa pedig ellenkezd iranyu, igen negativ

hatasok, akar nemzetk6zi pénziigyi sokk kivaltasaval fenyegetne.

Fenti elemzés kizarolag a HRT keretében elérhetd vissza nem téritendd tdmogatas (grant)
lehetséges novekedési hatdsait foglalta 6ssze. Tovabbi Iényeges lehetdség azonban az NGEU
keretében hozzaférhetd kedvezményes hitellehetdség igénybevétele. Ez utdbbi targyban csak az
utolso pillanatban sziiletett dontés, s azt a benyujtott HRT sem tartalmazta. A jelenlegi
rendkiviili feltételek, a sulyos geopolitikai sokk, egyidejiileg a hazai gazdasadg alapvetd

egyensulyi problémai feltétleniil igényelnék e lehetdség hatékony felhasznalasat is.
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FUGGELEK
A kozép- és hosszutava hatasok vizsgalata soran alapul vett tanulmanyok fé eredményei

A felhasznalt szakirodalombdl adodd fobb szakmai megallapitasok a hatasvizsgalatok

tekintetében az alabbiak.

A szakirodalom attekintése alapjan a vasuthalozat fejlesztését, illetve a digitalizaciot érintd
beavatkozasok kapcsan kozép- €s hosszutdvi hatds azonosithatd. Az oktatasfejlesztést, a
kutatas-fejlesztés-innovaciot, a klimasemlegességet, a korforgasos gazdasagra valo atallast, a,
a kozutfejlesztést, valamint az egészségligy fejlesztését célzo beruhdzasok a gazdasagra hosszi

tavon, vagyis akar 10 éves id6tavon tul is gyakorolnak pozitiv hatést.

Az oktatés fejlesztésének hatdsat Konopczynski (2014) 2000 és 2011 kozotti adatok alapjan
szamszerusitette exogén novekedési modell segitségével a GDP-aranyos kiadasok novelésének
hatasat a lengyel novekedésre. Eredményei alapjan 30 éves idétavon évente 0,3 szazalékponttal
emelkedik a GDP, ha az oktatasra a GDP 1 sz4zalékdnak megfeleld potlolagos Osszeget
forditanak. A gazdasagi hatas esetében kiemelendd: nem szamol a kiilf6ldi toke bedramlasanak,
illetdleg a fiatalok elvandorlasanak hatasaval. Az Eurdpai Bizottsag (2020) kutatdi az oktatas
mindségeének javitdsanak a gazdasagi novekedésre gyakorolt hatasat vizsgaltak. Arra jutottak,
hogy az oktatas mindségének javitasa rovidtavon (3 év) alig, mig kozéptavon (15 év) és hosszu
tadvon (55 év) mar érezhetden ndvelik a GDP-t. Az oktatds mindsége és az oktatdsra vald
raforditas kozott azonban nem vizsgaltak a kapcsolatot, igy e hatasok figyelembevétele nem
volt lehetséges. Hanushek és WoBmann (2007) az oktatasra forditott 6sszegek hatékonysaganak
novekedése hatasat vizsgaltdk a GDP-re. A brutté hazai termék a hatékonyabb oktatasi
reformok mentén érdemben novekedik. Ugyanakkor a szerzok eredményei alapjan nem
azonosithatd kapcsolat az oktatasra forditott Osszegek és hasznalt didkok teljesitménye - a

hatékonysag mérdszama - kozott.

A kutatas-fejlesztésre forditott Osszegek emelkedésének novekedésre gyakorolt hatasat
vizsgaltak Sokolov-Mladenovié, Cvetanovi¢ és Mladenovi¢ (2016). A szerzék az Europai Unid
28 tagallamara készitettek regresszids elemzést az Eurostat 2002—2012-es adatait alapul véve.
Elemzésiikben szamoltak a recesszioval és a termékenységi dinamika romldsaval is.
Eredményeik szerint a K+F kiadasok 1 sz4dzalékos GDP-aranyos novelése 10 éven keresztiil
2,2 szazalékkal emeli a GDP-t. AzIRENA 2016. évi tanulmadnya a megujulé energia részaranya
dupldjara emelésének hatasat vizsgalta globalis szinten az E3ME modell segitségével 2010 és

2030 kozott. Ha e torekvésekben a kozlekedés és a flités elektrifikécidja nagyobb hangsulyt kap



— mint az a magyar HRT tervben meg is torténik — ugy a GDP ndvekedési iiteme

1,1 sz4zalékkal lehet magasabb.

Minthogy a HRT keretének 39,1 szazaléka a tervek szerint a klimasemlegesség, valamint a
2030-ig kittizott klimacélok elérésének elomozditasat szolgalja, azzal a feltételezéssel éltek,
hogy a hosszabb tavu hatasok 10 éven keresztiil jelentkeznek majd. Brown (2017) a kanadai
Saskatchewan tartomany Ontozésfejlesztését 2011 és 2016 kozotti adatok alapjan sajat
fejlesztésti input-output modell segitségével elemezte. Ebben a szerzé 43 szektort, 68 arut,
4 inputot €és szamos végso felhasznalot figyelembe vett a kozvetlen, kozvetett és indukalt
hatasok szdmszeriisitése sordn. Eredményei szerint 8 472 angol hold bevonésa az 6ntzésbe,
amely 26,54 milli6 dollar koltséget jelentene, 86,6 millio dollar GDP-t generalna, mig ha
minden ontdzésbe bevonhatod foldre (tovabbi 32 250 angol hold) kiterjedne az intézkedés, a
teljes hatas 20 év alatt 240,89 milli6 dollar GDP-t eredményezne. Magyarorszagra vonatkozdan
az Agrargazdasagi Kutatdo Intézet (2019) a klimavaltozds gabonafélék terméshozamara
gyakorolt hatasat vizsgalta. A klimasemlegességre és az ontdzésfejlesztésre forditott 6sszegek
hatasat, a gazdasagi teljesitmény alakuldsat kozvetleniil nem mutattdk ki. Ugyanakkor
ravilagitottak a terméshozamok emelkedésére a klimasemlegesség megvalosulasa esetén, ami

pozitiv hatasra enged kovetkeztetni.

Az Ellen MacArthur Foundation és a McKinsey (2016) kozos tanulmanya a teljes korforgésos
gazdasagra torténd atallas gazdasagi hatasait vizsgalta az Europai Unio vonatkozasdban CGE
modell segitségével. Eredményeik alapjan 2030-ig a GDP 6sszességében - a kozvetett hatasokat
is figyelembe véve - 7 szdzalékponttal novekedhet a beavatkozas eredményeképpen. Az
alkalmazott modszertan esetében két tényezOt fontos kiemelni: egyrészt a fliggvényforma
korrektségét, masrészt pedig a szadmitott rugalmassagok helyességét. A vizkozmii halozat
fejlesztése hatdsainak elemzésére iranyult az ASCE 2020. évi tanulmanya. A LIFT (Long-term
Interindustry Forecasting Tool) modell segitségével 10-20 éves (2029-2039-ig) kitekintést
készitettek az USA-ban sziikséges fejlesztések lehetséges hatdsairdl. A becslés soran
feltételezték, hogy 2020-t61 kezdve a toke- és a fenntartasi, iizemeltetési igényeket teljes
mértékben kielégitik. Ehhez az elvégzett szamitdsok szerint 2,2 milliard dollar befektetés

sziikséges, ami 20 év alatt dsszesen 4,5 milliard dollar GDP eldallitasahoz jarul hozza.

A vasutfejlesztés hossza tavu hatdsai esetében két tanulmany is felhasznaldsra keriilt: az IV
(2013), valamint az ECORYS (2014). Elobbi az osztrak vasuti halozat fejlesztését elemezte
2013-2020. évi iddszakban. Az elvégzett kutatas eredményei szerint 13,6 milliard euro

befektetése a vasuthaldzat fejlesztésébe 1,7 millidrd eur6 GDP eldallitdsahoz jarul hozza,



vagyis évente 0,6 szazalékkal emelkedik a GDP novekedési liteme. Az ECORYS (2014) e
tanulmanyon til tovabbi orszdgokat is elemzett (példaul Németorszag, Svajc). E szamitasok
eredményeit kivetitették az egész Eurdpai Unidra. Szamitasaik szerint a beruhazasok kozvetlen
hatdsa 34,0 milliard eur6t érhet el, mig az indukalt hatds 35,5-106,5 milliard eurd kozott

alakulhat annak teljes hatason beliili sulyatol fiiggden.

A kozuthélozat fejlesztését az Egyesiilt Kiradlysag esetében Eddington (2006) vizsgalta. A
szerz6 eredményei szerint e fejlesztés alapjan 10 év alatt a GDP 0,2 szazalékkal emelkedhet. A
digitalizacio a HEE masik alapveto pillérét. (A teljes keretosszeg 45,8 szazaléka iranyul erre a
célra.) Katz és Koutroumpis (2013) 150 orszag, koztilk Magyarorszag esetében elemezte a
digitalizacios index és a GDP kozott fennalld kapcsolatot a 2004 és 2010 kozotti idészakban
endogén novekedési modell révén. Eredményeik alapjan a vizsgalt orszagokban a digitalizacios
index 10 indexpontos emelkedése a gazdasagi teljesitményt 7 év alatt atlagosan 3 szazalékkal
noveli. A Magyarorszagot is magaban foglaldo atmeneti orszdgcsoport esetében hasonld
kovetkeztetésre jutottak. Ugyanakkor vonatkozd abrajuk szerint (Katz — Koutroumpis, 2013,

317.0.) Magyarorszagon a generalt novekedés az atlagnal magasabb lehet.

Az egészségligy fejlesztését célzo intézkedések hatdsdnak szdmszeriisitéséhez 1ényeges
adalékokat nyujt Reeves, Basu, McKee, Meissner és Stuckler (2013) tanulmanya. E miiben
25 EU tagallam, kozottlik Magyarorszag esetében becstilték a kiillonb6z6 kormanyzati
kiadastipusok fiskalis multiplikatorait 1995-2010 kozotti adatok alapjan. Eredményeik
szerint1995 és 2007 ko6zott 1 milliard eurd egészségligyi célu tobbletkiadas 1,92 milliard eur6
GDP eloallitasat mozditotta eld. Az elvégzett kutatds szerint az egyes orszagok esetében
érdemi heterogenitds mutatkozik a multiplikatorok tekintetében. Ugyanakkor az egészségiigyi
kiadasok belfoldi felhasznalédsa is szdmottevo hatdst gyakorol. Megkozelitésiik nem tesz
kiilonbséget a fiskalis stimulus és a valsag miatti kiadasnovelés kozott, noha ezek eltérd

csatorndkon fejtenek ki hatast. (Kovetkezésképpen a kivaltott teljesitmény is eltérd lehet.)

A fentebbiekben bemutatott f6 eredményeket az F1 tablazat foglalja 6ssze.



F1. tablazat

A szakirodalom alapjan a kiilonbozo beruhdzas tipusok hosszu tavu gazdasagi hatdsa

Tertlet Beruhazas Hatas Idotav
Ontdzésfejlesztés 8472 angol hold 86,6 millio dollar 20 év
2,2 ezer milliard doll | 4,5 ezer milliard doll
Vizhalozat 20 év
ar ar
1 szazalékos
. 0,57 szdzalék GNP 15 év
kiadasnovekedés
1 milliard eurd 3,16 milliard eurd
Oktatas 13 év
koltés GDP
1 szazalék GDP 0,3 szazalék GDP
30 év
koltés noévekedés
1 szazalékos
. 0,91 szazalék GNP 15 év
kiadasnévekedés
Egészségligy
1 milliard eurd 1,92 milliard eurd
13 év
koltés GDP
Korforgasos Teljes korforgésos
7 szazalék GDP 10 év
gazdasag gazdasag
+10 pont
o 3 szazalék GDP 7 év
Digitalizaciés Index
Digitalizacio +10 szazalékpont 0,5-0,62 szazalék
n.a.
digitalizacio GDP/16
1 szazalék beruhazas | 0,389 szazalék GDP 10 év
13,6 milliard euro 1,7 milliard eur6
Vasutfejlesztés 8 év
beruhazas GDP
1 szazalék GDP 2,2 szazalék GDP
K+F 10 év
koltés novekedés
1 szazalék GDP
Kozutfejlesztés 0,193 szazalék GDP 10 év
koltés
A megujulok
Megtjul6 energia részaranyanak 1,1 szazalék GDP 15 év
dupléazésa

Forras: Szazadvég-gytijtés




