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Gazdasagpolitikai rendszervaltas

A 2027-es koltségvetés nemcsak egy ujabb koltségvetést jelent, hanem gazdasagpolitikai
fordulatot is. Elkotelez6dést a felel6s gazdalkodas és az igazsagos gazdasagpolitika mellett,
valamint atallast egy uj fejlédési palyara. Az Uj névekedési modell és az 0j koltségvetési
politika 3 szazalék feletti gazdasagi novekedés és 3 szazalék alatti koltségvetési hiany elérését
célozza 2030-ra.

A gazdasagpolitikai fordulat két f6 forrasa az dllam miikodési kiadasainak csékkentése és a
hazahozott eurdpai unios forrasok hatékony felhasznalasa.

e Pazarlas helyett felel6s gazdalkodas. A koltségvetési hidny csdkkentését az allam pazarlo,
tularazott mukodési kiadasainak visszafogdsaval érjik el. 2027-ben a 2026-ban
megtakaritott 700 millidrd forinton tul tovabbi 1465 millidrd forint megtakaritds érhet6 el,
ha a korabban szamos csatornan keresztil kidramlo — és egy szlk kor gazdagoddsat segit6
— adoéforintokkal felelésen banunk.

e Az EU-s forrasok munkaba allitdsa. A magyar gazdasdg egy helyben toporgasahoz
nagymértékben hozzajarult, hogy hidanyoztak az eurdpai unids forrasok. Az Uj kormany altal
hazahozott 16,4 millidrd eurdényi uniés forrds az infrastruktura fejlesztésén és az emberi
t6kébe vald befektetésen keresztiil ugy béviti a gazdasag ndvekedési lehetdségeit, hogy
kdzben nem terheli a hazai koltségvetést.

A felesleges allami koltekezés megallitasa és a hazahozott unios forrasok lehetévé teszik,

hogy az Uj gazdasagpolitika egyszerre tegyen jelentds lIépéseket az igazsagos koltségvetés, az

infrastruktura és a human eréforrasok fejlesztése, valamint a felel6s pénziigyi gazdalkodas
terén. gy nemcsak a kdltségvetési hiany csokken, hanem beindulhat a magyar gazdasag is,
mikozben igazsagosabban lehet elosztani a forrasokat.

e Addssagszolgalat helyett az emberekre és a fejlesztésekre koltiink. A kifulladt névekedési
modell, az eladdsodas és az elvesztett bizalom miatt ma a magyar kéltségvetés 3 000
milliard forinttal tobbet kolt az dllamaddssdag kamataira és hitelprogramok
kamattamogatdsara, mint ami felel6s gazdasagpolitika mellett szlikséges lenne. Felel6s
gazdasagpolitika esetén kozéptavon 2 000 millidard forinttal lehetne alacsonyabb az
addssagszolgalat és nem kellene 1 000 milliard forintot koélteni kamattamogatott
hitelprogramokra, mert a piaci kamatszint lenne ott, ahol ma a tamogatott. A koltségvetési
hiany csokkentésével ezeket a forrasokat is egyre nagyobb mértékben tudjuk a magyar
gazdasag fejl6désére és az igazsagos Ujraelosztasra forditani.

o Egyenlo feltételek az allamon él6skodés helyett. Véget vetiink a politikai alapon elnyert
beszerzések és a politikai alapon osztott vallalati tAmogatasok torz rendszerének. Az
atlathatdsag, az azonos feltételek és a verseny lehet&séget biztosit a magyar vallalatoknak
a fejl6édésre. Az er6forrasok igy azokhoz a vallalatokhoz keriilhetnek, amelyek képesek a
novekedésre és allami forrasok nélkdil is megalljdk a helyiiket a nemzetk6zi versenyben.

Az els6 hatdrozott Iépést 2027-ben tesszilkk meg: 5 szazalék alad szoritjuk a koéltségvetési
hianyt, mik6zben a magyar gazdasag novekedése 2,4 szazalékra gyorsul. A gazdasagpolitikai
rendszervaltassal célunk, hogy a gazdasag bdviilési iliteme 2030-ra meghaladja a 3
szazalékot. 2027 utan is folytatjuk a felel6s koltségvetési gazdalkodast, ami nemcsak
tamogatja a magyar gazdasag fejl6dését, hanem elvezet ahhoz, hogy 2030-ra teljesitsiik az
eurdbevezetés feltételeit.
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Vezet6i 0sszefoglald

A kozéptdvu gazdasdgpolitikai és kéltségvetési program szamot vet sulyos 6rékségiinkkel: a kifulladt
névekedési modellel és az elmult évek felel6tlen kormdnyzati gazddalkoddsa nyomdn elszabadult
koltségvetési hiannyal. Az 6rékséggel valo szakitds jegyében a kormdny elkételezédik egy felelGs és
fenntarthato kéltségvetési politika mellett. Az elsé lIépést a 2027-es kéltségvetésben megtessziik: 5
szazalék ala csokkentjiik a hianyt, 2030-ig pedig megteremtjiik az eurozéndba valo belépés
feltételeit. A stabilitds megteremtése érdekében a kiltségvetési hidnycsokkentés elkeriilhetetlen, a
kormdny ezt — a nemzetkozi jo gyakorlatnak megfeleléen — déntéen az dllam pazarlé és tuldrazott
miikédési kiaddsainak csékkentésével kivanja elérni. A nem hatékony vdllalati tamogatdsok unios
forrdasokbdl finanszirozott célzott programokkal térténé helyettesitésétél nemcsak kéltségvetési
megtakaritdst varunk, hanem azt is, hogy a jaradékvaddsz 6szténzdk kiiktatdsdaval és a piaci verseny
érvényre juttatdsdval tdmogassa az Uj, termelékenységre épiil6 névekedési modelit. A
termelékenység novekedésének gyorsuldsdval és az unios forrdsok hatékony becsatorndzdsdval a
célunk az, hogy az évtized végére a gazdasdgi névekedés iiteme 3 szdzalék foélé emelkedjen.

Nehéz helyzetbdl indulunk: a magyar gazdasag a koronavirus-jarvany 6ta nem talalt magara, és
nemcsak az EU gazdag orszagaitdl, hanem a régiotal is lemaradt. Nem atmeneti kisiklasrél van szo,
hanem arrdl, hogy elfogytak a mozgdsithaté tartalékaink. A munkaerépiac a 2010-es években felszivta
azokat, akiket konnyd volt foglalkoztatni, igy a kedvezStlen demografiai trendek mellett mar csak a
vendégmunkasokkal tudott béviilni a foglalkoztatds. Elestiink az unids pénzekt6l, és az egyre
kiszamithatatlanabb gazdasagpolitika egyre dragabb finanszirozdshoz vezetett, igy drasztikusan
visszaestek a beruhazasok.

A termelékenység novekedése folyamatosan lassult, mert az eréforrasok nem a jél teljesitd
szereplokhoz jutottak. A gazdasdgpolitika — a bizonytalan és vdltozékony jatékszabalyokkal, a
szandékosan torzitott versenyfeltételekkel, a kozbeszerzési és tdmogatasi rendszer politikai szempontok
ald rendelésével — sokat rontott az lizleti kornyezeten, és rossz 6sztonzéket teremtett a maganszektor
szamdra. A jaradékvadaszatra berendezkedett vallalati szektorban a siker egyre kevésbé a
hatékonysaghoz vagy az innovaciéhoz kot6dott: az erGforrasok elosztdsat mar nem a piaci verseny
szabdlyai hatdroztak meg.

A megorokolt koltségvetés nemcsak oriasi hiannyal kiizd, de szdmos mély szerkezeti probléma
forrasa. Az idei hidny az Uj kormany megtakaritdsai és az unids forrasok nélkiil a GDP 8,3 szazalékdig
emelkedett volna. llyen mértékl egyensulyvesztésre (a koronavirus-jarvanytdl eltekintve) utoljara
2006-ban volt példa: az akkori koltségvetési elszallas véglil a rendszervaltds utdni magyar torténelem
egyik legnagyobb valsagdhoz vezetett.

A koltségvetési egyensily megteremtése elengedhetetlen az allamaddéssag csokkenéséhez és a
magyar gazdasag tartds stabilitasahoz. Az elkdvetkez6 évek elSreldthatd koltségvetési kotelezettségei
(a demografiai és a klimaatmenet, a védelmi kiadasok és a tartdsan alulfinanszirozott teriletek névekvé
koltségvetési terhei) miatt kulcskérdés a magyar gazdasag ellenalléképességének erGsitése, és az
allamaddssag terheinek csokkentése. A gazdasagpolitikai hitelesség és a felels kozpénzigyi
gazddlkodds szlikséges ahhoz, hogy a befektetdi bizalom fennmaradjon, és a kamatkiaddsaink
fokozatosan csokkenhessenek. Nemcsak a hidny csokkentése mellett kdtelezédiink el, hanem amellett
is, hogy felszamoljuk a magyar koltségvetés évtizedes szerkezeti gyengeségeit: a felel6s gazdalkodas
hidnyat, a gyenge tervezést, a hidnyzo kiadasi kontrollt, a kiadasi szerkezet tartds ardnytévesztéseit és
a valasztasi osztogatas gyakorlatat.
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Ugy csokkentjilk a hidnyt, hogy az ne fékezze a novekedést: a nemzetkodzi tapasztalatoknak
megfeleléen els6sorban a miikodési kiadasokon takaritunk meg. A kozpénziigyi folyamatok
megtisztitdsa, a pazarlé mlkodés felszdmoldsa, a tuldrazdsok letdrése a korabban helyzetbe hozott
klienturanak fajhat, de a gazdasagi szerepl6k donté tobbségének el6nyds. Fontosnak tartjuk azt is, hogy
az allam sajat magdn, a blirokracia mdkodési koltségein is sporoljon. Ekdzben prioritasként kezeljik a
hosszu tavu névekedést tamogatd terlleteket, és tobb pénzt biztositunk az egészségiigyre, a kutatas-
fejlesztésre és az oktatdsra. Torekszlink arra, hogy a gazdasagi potencialt emel6 infrastrukturalis
beruhazasok unids forrdsbdl valdsuljanak meg, és ne terheljék a hazai koltségvetést.

A nem hatékony vallalati tamogatasok leépitésével, EU-forrasokbdl finanszirozott piacbarat
programokkal, a teljesitményalapu gazdasag kereteinek megteremtésével a kormany arra torekszik,
hogy a legratermettebb vallalatokat hagyja érvényesiilni. Olyan szerkezeti atalakitasokat hajtunk
végre, amelyek a tamogatdsokat célzottabba, a koltségvetést pedig fenntarthatébba teszik. A
célzottabb vallalati tdmogatdsok kozelebb juttatnak minket egy egészségesebb versenyhez, a piacok
hatékonyabb mUkodéséhez és egy termelékenységre épilé novekedési modellhez.

A kozéptavu koltségvetési terv szem el6tt tartja a kormany gazdasagpolitikai céljait: az adérendszer
igazsdgos atalakitasat, a kozteherviselés kiegyenlitését, agazat- és versenysemlegesebb vdllalati
addzast, a kilfoldi nagyvallalatok aranytalan tamogatasa helyett a hazai kis- és kdzepes vallalatok
felzarkéztatasat, az orszag emberi erGforrasaiba vald beruhdzdst, a teljesitményalapl gazdasag
kereteinek megteremtését. A kiadasi és bevételi tervek ezekhez a prioritdsokhoz igazodnak.

Az elsé fontos lépést megtettiik: a koltségvetési hidnyt jovore 4,9 szazalékra csokkentjiik. A késSbbi
évekre tervezett hianycsokkentést is az itt jelzett irdnyok és elvek (kiadasoldali fokusz, a mikodési
kiaddsok és nem hatékony tdmogatdsok visszavagasa) alapjan dolgozzuk majd ki.

2030-ra a GDP aranydban 3 szazalék alatti szintre csokkentjilk a hianyt, és az adllamaddssagot is
csokkené pdlyara allitjuk. A hianycsokkentés mértékének szikségességét az addssagpalya is jol
mutatja: az addssdgrata a 2026-o0s, 77,5 szazalékos csucsrél 2030-ra csak a GDP 74,9 szazalékara
csokken, vagyis ez a hidnycsdkkentés elengedhetetlen ahhoz, hogy az addssag stabilan csdkkend
palyara keriljon.

Megerdsitjiik az allamhaztartas szabalyait, hogy a koéltségvetés a bizonytalan vilagban megbizhaté
viszonyitasi pont legyen. Ennek érdekében idén nyaron elkezd6dott a kdzpénziigyi keretrendszer
atfogd fellilvizsgdlata és széles korl reformjanak tervezése. Emellett a kormany atalakitotta a
koltségvetési tervezés szabalyait, szigoritotta a nagy O0sszegl, elGzetesen fel nem osztott koltségvetési
el6iranyzatok alkalmazdasat, és kotelezévé tette minden olyan évkozi kormdanyzati dontés nyilvdnossagra
hozasat, amely koltségvetési tartalékok felhasznaldsardl rendelkezik. A mar meghozott intézkedések és
a tervezett reformok biztositjak a koltségvetési tervezés hitelességét.

1. Tablazat: F6bb makrogazdasagi mutaték
2027 2028 2029 2030
Tény ElGrejelzés  ElGrejelzés ElGrejelzés Célpalya  Célpalya
1. GDP novekedése, % 0,7 1,7 2,4 2,6 3,0 3,1
2. Fogyasztoi arindex valtozasa (éves atlag) 4,4 1,7 3,0 2,5 2,5 2,5
3. Allamhaztartasi egyenleg (a GDP %-aban) -4,7 -7,5 -4,9 -4,0 -3,4 -2,8
4, Bruttd adodssag (a GDP %-aban) 74,4 77,5 77,2 76,9 76,2 74,9
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1.Szamvetés és jovokép
1.1. Az orokség és a vart fordulat

A magyar novekedési modell kifulladt. A magyar gazdasag 2022 masodik negyedéve és 2026
els6 negyedéve kozott 6sszesen mintegy 1 szazalékkal béviilt csupan, mikdzben az Eurépai
Unidé gazdasaga 3,8 szazalékkal, a lengyel gazdasag pedig 9,5 szazalékkal novekedett. A
stagnalds nem atmeneti kisiklas, hanem a kimerilt névekedési modell kovetkezménye. A 2010-
es évek gyors gazdasdgi novekedése arra épilt, hogy évrél évre tobb munkaeré és téke
kapcsolédott be a termelésbe. A 2020-as évekre azonban elfogyott a konnyen mozgdsithato
munkaerd-tartalék, és visszaestek a beruhazasok.

A foglalkoztatas tovabbi boviiléséhez mélyebb szerkezeti valtozasok kellenek. A 15-64
évesek foglalkoztatdsi ratdja 2010 és 2025 kozott 54,9 szazalékrol 75,1 szdzalékra emelkedett.
A foglalkoztatas bdGvilése megakadt, rdadasul a kedvezGtlen demogréfiai folyamatok a
foglalkoztatds csokkenése irdnyaba hatnak. Evente nagysagrendileg 50 ezer fével, a
foglalkoztatottak kozel 1 szazalékaval csokken a munkaképes koru népesség. Ezt a demografiai

g s e oa

munkaerG6-tartalék mobilizaldsaval lehet ellensulyozni.

Elapadtak a kiilsé fejlesztési forrasok, és ez visszavetette a beruhdazasokat. Az EU-s forrasok
2010-2023 kozott atlagosan a GDP 3,5 szdzalékat tették ki. Az el6z6 kormdny unids
intézményekkel szembeni ellenséges politikdja és a jogallami normak sulyos megszegése a
Magyarorszagot megillet6 forrasok befagyasztasaval jart: 2024-t6l az uniés pénzek bedramlasa
a GDP 0,8-0,9 szazalékara zsugorodott. Ez pedig — az emelked6 kamatok és a sz(ikil6
koltségvetési forrasok mellett — a beruhdzasok zuhandasaval és az infrastrukturalis fejlesztések
elhalasztasaval jart.

1. abra: Magyarorszag netté unids forrasai (millié eur6, GDP %)
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg, Pénziigyminisztérium szamitdsa. A netté unids forrds a Magyarorszdgon teljesitett unios
kiaddsok és a teljes magyar befizetés kiilénbsége

Magyarorszdg termelékenységnovekedése 2010 ota jelentésen lemaradt a régids
versenytarsakétol. Mikozben a foglalkoztatottak szdmdanak és a rendelkezésre allo
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Pénziigyminisztérium

t6kedllomanynak a bdvitése egyre nehezebbé valt, termelékenységben egy évtizede gyengén
teljesit a magyar gazdasag. A 2015—-2025 kozotti id6szakban Magyarorszag éves atlagban tobb
mint egy szazalékponttal lassabban novekedett, mint Lengyelorszag. A két orszdg kozotti
kilonbség teljes egészében az alacsonyabb hazai termelékenységbdviilésre vezethet6 vissza.

1. d&bra: Magyarorszag és Lengyelorszag GDP-novekedésének felbontasa termelési tényez6k szerint

2015-2025, %

5 _szazalékpont szazalékpont 5
GDP: 3,7

4 - - 4

3 GDP: 2,6 3

2 -2

1 - -1

0 - -0

Magyarorszag Lengyelorszag
B Munka mT6ke WTFP

Forrds: AMECO, Pénziigyminisztérium szamitdsa. TFP (teljes tényezGtermelékenység)

Az egyenlGtlen verseny és a jaradékvadaszatra 6szt6nz6 kornyezet folyamatosan rontotta az
er6forrasok felhasznalasanak hatékonysagat. A nehezen kiszamithatd gazdasdagpolitika, az
erbteljes allami beavatkozasok, a tdmogatasok és a kdzbeszerzések politikai szempontok ala
rendelése rossz 6sztonz6ket teremtett a vallalati szektor szamara. Az allam kihasznalasara
0sztonz6 kornyezetben a piaci verseny nem valasztotta ki a legjobbakat: a forrdsok nem a
legtermelékenyebb agazatok és vallalatok felé daramlottak. Az elmult években az ipardgak
kozotti atrendez6dés mar kifejezetten lassitotta a termelékenység névekedését. Iparagakon
belll sem optimalisan aramlott a t6ke: az ugynevezett reallokacids hatds — tehat az, hogy az
er6forrasok a termelékeny vallalatokhoz és iparagakba aramlanak, a nem hatékony cégek
idével kiesnek, a termelékenyek pedig novekedni tudnak — nem érvényesiilt.

2. abra: Er6forrasok iparagak kozotti aramlasabdl adédoé termelékenységnovekedés (%)

szazalékpont
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Forrds: OECD
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A sullyos 6rokség része a koltségvetés allapota is: az allam sokat és alacsony hatékonysaggal
kélt. A 2026-ban megorokolt koltségvetés nemcsak Oridsi hidnnyal kizd, de régids
Osszehasonlitdsban kirivéan sokat kolt olyan tételekre, amelyek nem segitik a tartds
gyarapodast. Az dllam mikodtetése a GDP aranyaban 1-1,7 szazalékponttal dragabb, mint a
régidban és az EU-ban. A GDP ardnyaban 3 szazalékponttal tobbet forditunk a gazdasag piaci
m(ikodésébe valo dllami beavatkozasra, mint a régio és az EU atlaga. A hosszu tavu novekedési
potencidl szempontjabdl fontos tételek ellenben alulfinanszirozottak: kirivéan keveset koltiink
szocialis védelemre és egészségligyre. A régios viszonylatban kiugréan magas kamatkiadas az
évtizedekre visszanyulé koltségvetési felelGtlenség sulyos oroksége.

4. abra: Az elmult 16 év koltségvetési szempontu nyertesei és vesztesei
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Forrds: Eurostat, Pénzligyminisztérium szamitdsa

Adodrendszeriink a legalacsonyabb jovedelm(ieket terheli leginkdbb — ez nemcsak tarsadalmi
értékvalasztas kérdése, hanem a foglalkoztatast is fékezi. Az alacsony keresetliek atlagos
addkulcsa az OECD-orszagok kozil Magyarorszagon az egyik legmagasabb. A 27 szazalékos
afakulcs az EU-ban a legmagasabb, és nagyobb terhet ré az alacsonyabb keresetliekre, mivel
6k a jovedelmik nagyobb aranyat koltik fogyasztdsra. Ez nem csupdn tdrsadalmi
értékvalasztds, hanem a mozgdsithatd munkaeré-tartalék szempontjabdl is kulcskérdés:
addrendszerlink az alacsony képzettségliek foglalkoztatasat dragitja, és kevésbé Osztonzi a
munkaba allasukat.

A kovetkez6 idGszak novekedésének alapja a termelékenység bdviilése lesz, de a

tokefelhalmozas erdsitésére és a munkaerdpiaci helyzet javitasara is sziikség van. A fordulat
harom f6 pillérre épiil:

e Hatékonyabb tdékefelhaszndlas és a hosszi tava novekedést megalapozd
beruhazasok. A 16,4 milliard eurdnyi unids forras felszabaditasa és a gazdasagba
torténd hatékony becsatornazasa tamogatja a hosszu tdvu novekedést megalapozd
infrastrukturalis beruhdzdsokat. A hazai gazdasagi szerepl6khdz aramld unids
forrasok a kovetkez6 id6szakban évente a GDP 3 szazaléka kdzelében alakulhatnak.
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A viéllalati tamogatasok és a kozbeszerzések atalakitdsa érdemben javitja a
beruhazasok hatékonysagat.

e Magasabb munkaerGpiaci részvétel. Az alacsony keresetlieket célzé adojévairas —
az emberi t6ke minGségét javitd és a tarsadalmi felzarkoztatdst segit6é reformokkal
egyltt — javitia a munkaerGpiaci részvételi aranyt és az eddigi kimaraddk
foglalkoztathatdsagat, és csokkenti a strukturdlis munkanélkiliséget.

e Gyorsulo termelékenységnovekedés.

o Vallalaton beliili hatékonysagnovelés: Az Uj kormdany kiemelten célozza a
magyar kis- és kozépvallalkozdsok fejl6édését. Az energiapiaci reformok,
valamint a digitalizaciora, képzésekre és az infrastrukturara irdnyuld jelentés
beruhazasok segitik a hatékonyabb és versenyképesebb mikodést.

o Atrendezddésbél fakadé novekedés: A verseny erGsitése, az egyenld
szabdlyozasi feltételek megteremtése, a korrupcidellenes intézkedések és a
szakpolitikai kiszamithatdsag csokkentik a jaradékvaddsz 6sztonzéket, igy
visszaszoritjak a csupdan az dllambdl, az adofizet6k pénzébdl él6 vallalatokat.
A kozbeszerzések &atlathatosdga és az egyenlé feltételek biztositasa
helyzetbe hozza a vallalati szektor eddig versenyhatranyban [év6 részét és
dnmagdban is jelent8s névekedést eredményezhet?.

7 _sr

Legkés6bb 2030-ig teljesitjiik az eurdcsatlakozas valamennyi feltételét - ez a
gazdasagpolitika kézéptavi horgonya. A kormany euré melletti elkotelez6dése kijeldli a
koltségvetési politika kozéptdvd mozgdsterét. Az eurdcsatlakozds feltételei kozil a
koltségvetési hidnyra vonatkozé kritérium esetében van a legtdbb tennivalé. Az évtized végéig
a 2027-es 4,9 szazalékos szintr6l a GDP mintegy 2 szazalékdnak megfelel6 mértékben kell
tovabb csokkenteniink a hianyt. Fontos azonban rogziteniink, hogy a deficit lefaragdsara nem
az eurd miatt van sziikség, a felelGs és fenntarthatd koltségvetési politika megteremtése
onérték, az Uj gazdasagi modell alapja, az erre irdnyulé erdfeszitések végss jutalma lehet az
euro bevezetése.

1.2. Kozéptavu jovokép: az eurd

Az eurd gazdasagi integracidonk természetes kovetkezs lépése. Magyarorszag az Eurdpai Unid
egyik legnyitottabb és leginkdbb integralt gazdasdga. 2025-ben kivitelink mintegy
haromnegyede az Eurdpai Unidba, 60 szdzaléka az eurdéovezetbe irdnyult. A magyar gazdasag
szerves része az unids ellatdsi lancoknak, pénzigyileg is szorosan integralt, a hazai
mikod6tbke-adllomany jelentGs része eurdovezeti befektet6ktSl szdrmazik. A szoros
kereskedelmi és termelési kapcsolatok miatt a magyar gazdasag teljesitménye nagymértékben
fligg az eurdovezet konjunkturajatol, a hazai gazdasagi ciklusok szorosan egyiitt mozognak az
eurddvezet egészével. igy az Eurdpai Kézponti Bank altal irdnyitott kdzds monetéris politika
hatékonyan tudnd tompitani a hazai gazdasagi kilengéseket is.

A valsagoktdl sujtott vilaggazdasagban az euro stabilitast jelent, és jelentésen csékkenti egy
orszag sebezhetdségét. Az elImult években tapasztalt rendkiviili bizonytalansag, a geopolitikai

1 Békés, 2026. ,Honnan johet a nGvekedés? A reallokacid, a hidnyzé tényezé Magyarorszagon”, szakpolitikai elemzés.
https://gaborbekes.com/policy/
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fesziltségek, a kereskedelmi és vamhaboruk, valamint az egymast kdvetd energiapiaci és
kornyezeti sokkok komoly kihivasok elé allitjak a kis és nyitott gazdasagokat. llyenkor
felértékel6dnek a gazdasagot stabilizalo tényez6k.

A koOzds valuta megsziinteti az arfolyam ingadozdsat, ami az elmult években jelentGs
bizonytalansagot okozott. Az 3prilisi valasztdsokat megel6z6 években a magyar gazdasag
kiléndsen érzékenynek bizonyult az arfolyam-ingadozdsokra: a régios devizak kozil a forint
arfolyama mutatta a legnagyobb kilengéseket?, az inflacio és a kamatszint pedig erételjesen
reagalt a forint gyenglilésére. Az arfolyamkockdzat megsz(inése csokkenti a vallalatok
koltségeit, kiszdmithatobba teszi a kilkereskedelmet, és hazankat a kiilfoldi mikodétéke-
befektetések szamara is stabilabb, vonzébb célpontta teszi.

Az eurdovezeti tagsag arstabilitast, alacsonyabb inflaciét is jelent. Az eurdzdéna-tagsag
kiszdmithatobb kornyezetet teremt a gazdasagi szerepl6k szdmdra. Ennek elengedhetetlen
feltétele az inflaciés varakozasok tartdsan alacsony szinten tartdsa, amelyben a Magyar
Nemzeti Bank szeptemberi inflacids célcsokkentése® fontos mérfoldkévet jelentett. A
csatlakozasi folyamat és az atdllds sordn az darszinvonal ugyan atmenetileg emelkedhet, de
0sszességében az elmult éveknél érdemben alacsonyabb inflaciét eredményezhet.

5. abra: Atlagos éves inflacio régiés 6sszehasonlitasban, 2015-2025 (%)

_ szazalék szazalék )
5 - -5
4 - - 4
3 - - 3
2 - -2
1 - -1
0 - -0
Eurdzéna KKE Eurdzdéna

Forrds: Eurostat. Megjegyzés: KKE eurézéna: Esztorszdg, Lettorszdg, Litvdnia, Szlovénia, Szlovdkia, Bulgdria; V3: Csehorszdg, Szlovdkia,
Lengyelorszdg.

Az eurdovezeti integracio csokkenti a sebezhetGséget, és ezzel az dllam és a magdanszféra
kamatait is. Az eurdovezeti tagallamok orszagkockdzati megitélése az darfolyamkockazat
megsz(nésén tul is kedvez6bb: az Eurdpai Kdzponti Bank és a bankunid intézményi kerete
védbhalét nydjt a bankszektor szamara, a csatlakozasi folyamat pedig a koltségvetési fegyelmet
is megerGsiti.

2 A forint eurdval szembeni drfolyama 2020 és 2026 k6zott évente atlagosan 12 szazalékos sdvban mozgott, a lengyel zlotyé
7, a cseh koronaé 6, a roman lejé pedig minddssze 2 szazalékos savban.

3 MINB, 2026, MNB inflacids célcsokkentés: https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2026-evi-
sajtokozlemenyek/2-5-szazalekra-csokkenti-az-inflacios-celt-a-magyar-nemzeti-bank
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Magyarorszagon kiugréoan magas az allamadodssag kamatterhe, igy a cs6kkend kamatok
jelentés koltségvetési megtakaritast hoznak. A hiteles koltségvetési politika és az eurd
bevezetési feltételeinek teljesitése a Kormany varakozasai szerint helyreallitia a magyar
allammal, tdgabb értelemben pedig a magyar gazdasaggal szembeni befektet6i bizalmat. Ez
nemcsak az dllamaddssag finanszirozasaban, hanem a vallalati és a haztartasi hitelek esetében
is érdemi kamatcsokkenést eredményez. Ha az allampapir- és a hitelkamatok a régids
eurdzdénatagok szintjére siillyednek, az kozéptavon évi 2 000 milliard forint megtakaritast jelent
az dllamaddssag kamatkiaddsaiban, és nem sziikséges 1 000 millidrd forintot elkoélteni hitelek
kamattdmogatdsara.

6. abra: Allamadéssag és kamatkiadasok az EU- 7. dbra: Hosszu lejaratu allampapirhozamok

tagallamokban, 2025 (a GDP %-aban) alakulasa (%)
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Az eurdovezeti tagsag szilard horgonyt ad a koltségvetésnek, és segiti a gazdasagi
modellvaltast. A jov6 novekedési modellje nem az olcsé munkaerére, a gyenge nemzeti
valutara vagy a laza szabalyozasi kornyezetre épil, hanem a termelékenység novelésére és a
magas hozzdadott értékre — a stabil makrogazdasagi kornyezet ezért kulcsfontossagu.

Az eurd bevezetése tobbéves k6z6s munka, amelyhez a gazdasagpolitikai szerepl6k szoros
egyuttmiikodése és széles tarsadalmi 6sszefogas kell. A folyamat kulcsszereplGi a Kormany —
azon belill is a Pénzigyminisztérium — és a Magyar Nemzeti Bank, amelyek kéz0s célja a
maastrichti kritériumok 2030-ig torténé teljesitése. A Pénziigyminisztérium f6 feladata a
hiteles koltségvetési palya kialakitdsa, a Magyar Nemzeti Banké pedig az inflaciés varakozadsok
horgonyzdasa és a bankunidhoz vald csatlakozas el6készitése.
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2. Makrogazdasagi folyamatok és el6rejelzés

Az elmult évek stagndldsa utdan 2026-ban 1,7 szdzalékra emelkedik a gazdasdgi névekedés,
els6sorban a haztartdsok élénkiilé fogyasztdsa miatt. 2027-ben tovabb gyorsul a névekedés,
és a 2,4 szazalékos béviiléshez mar a beruhdzdsok és az export is érdemben hozzdjarulnak.
A kévetkezo években az unids forrdsok tamogatjdk a beruhdzdsok felfutdsat, mig a
gazdasdgpolitikai kiszamithatésdg, a tiszta piaci versenyfeltételek és a szerkezeti
dtalakitdsok javitjak a hazai vdllalatok termelékenységét. Az elrejelzési horizont végére a
szerkezeti atalakitdsok nyomdn a névekedés 3 szazalék folé emelkedhet.

2.1. Kilso kornyezet

A vilaggazdasag 2027-ben enyhén gyorsulhat, de a geopolitikai és kereskedelmi
bizonytalansag miatt a névekedés a torténelmi atlag alatt marad. Az eurédvezet gazdasaga
az elmult évekhez képest élénkiil, a béviilése varhatdan 1 szazalék felett marad az el6rejelzési
horizonton — ehhez érdemben hozzajarul Németorszag gazdasagi kildbalasa. A német
konjunktira a magyar ipar kiils6 keresletének is tdmaszt nyujt (8. abra).

8. abra: F6bb gazdasagok GDP-névekedése
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A geopolitikai fesziiltségek révid tdvon magasan tartjak a nyersanyagdrakat. Az energiadrak
a kozel-keleti konfliktus nyomdn idén jelent6sen megugrottak. A Brent-olajar és a TTF eurdpai
gazarak kozéptavon azonban a piaci varakozasok szerint érdemben csokkennek. Ez javitja az
eurépai és a magyar cserearanyt az el6rejelzési horizonton.

A magas nyersanyagarak miatt a dezinflacid vilagszerte lelassul, a kamatok pedig varhatéan
kozéptavon is a 2020 el6tti szint felett maradnak. Az energia- és lizemanyagarak emelkedése,
valamint a magas maginflacié miatt az amerikai jegybank és az Eurdpai K6zponti Bank idén a
monetaris kondiciok szigoritasara kényszeriilt. A bizonytalan kornyezetben a kotvényhozamok
jelent6sen emelkedtek a fejlett gazdasdgokban. A tartésan magas koltségvetési hidnyok,
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valamint az inflacids és geopolitikai bizonytalansag miatt a jegybanki elemzések a természetes
kamatlab emelkedésével szamolnak, igy varhatéan a hozamok nem térnek vissza a 2020 elétti
szintekre.

Magyarorszag aprilis 6ta a kedvezé6tlen globalis pénziigyi kornyezetben jol teljesitett — ebben
kulcsszerepe van a gazdasagpolitikai fordulatnak. A magas globalis hozamkérnyezet a
feltorekvd és nyitott gazdasagok — igy Magyarorszdg — mozgasterét is behatarolja. A nemzetkozi
hatasokat azonban ellensulyozta, hogy az aprilisi orszaggyd(lési vdlasztasokat kovetéen
megndtt a magyar gazdasagpolitika irdnti bizalom. Mig a lengyel zloty szamottev6en gyengiilt,
a cseh korona pedig stagnalt az eurdéval szemben, addig a forint az elmult egy évben er6sodott,
a magyar 10 éves kotvényhozam pedig Eurdpaban szinte egyediiliként csokkent az év elejéhez
képest.

2.2. A gazdasagi novekedés Osszetevoi

Az elmult évek stagnalasa utdn idén a GDP-névekedés varhatéan 1,7 szazalék lesz, majd a
kovetkezo két évben tovabb gyorsul, mikozben a szerkezete is atrendezédik. A haztartasok
fogyasztasa tovabb béviil, névekedési hozzajarulasa azonban a lassuld redlbér-dinamikaval
parhuzamosan mérséklédik. Az elmult években a ndvekedést fékez6 beruhazasok 2027-t6l a
novekedés motorjava valhatnak. A felszabaduld uniés forrasok, a csokkend hazai kamatok és a
javuld tzleti bizalom nyoman 2028-ban a beruhazdsok 1,4 szazalékponttal jarulnak majd hozza
a novekedéshez. A nettd export 2026-ban még jelentGsen visszafogja a ndvekedést, 2027-ben
és 2028-ban azonban a béviilé exportkapacitasok tamogatjak a gazdasagi teljesitményt.

A 2029-re és 2030-ra vonatkozéan egy megcélzott GDP-palyat tesziink k6zzé. Ez a pdlya azzal
szamol, hogy a szerkezeti atalakitdsok, infrastrukturalis fejlesztések hatasara a termelékenység
emelkedik, és a beruhazasok felfutnak. A 2029-re és 2030-ra kozzétett novekedési mutatdk igy
gazdasagpolitikai aspiracionak tekinthet6k. ElGrejelzéslink 2028-ig konzervativ, némileg a piaci
konszenzus alatt alakul. Célpdlyank 2029-2030-ben pedig csak némileg haladja meg az elemz6i
varakozasokat.*

4 FocusEconomics, Consensus Forecast — Hungary, 2026. oktdber. A piaci konszenzus szerint a real-GDP 2026-ban 1,8, 2027-
ben 2,6, 2028-ban 2,8, 2029-ben és 2030-ban pedig 2,7 szazalékkal béviil.
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9. abra: A GDP-novekedés tételeinek felbontasa
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Forrds: KSH, Pénziigyminisztérium szdmitdsa. 2026-2028: el6rejelzés; 2029-2030: célpdlya

2.2.1. Fogyasztas

Az idei, nagyrészt a kormanyzati szektorhoz kotheté béremelések jelent6sen novelték a
haztartasok jovedelmét. A korabbi évek magas arndvekedései, a bérminimum-emelések, a
kozalkalmazotti béremelések — az inflacid6 mérsékl6désével egyitt — 2026-ban kozel 9
szazalékkal emelték a rendszeres redljovedelmeket. igy a fogyasztds idén varhatéan 4,5
szazalékkal bévil.

2027-ben a fogyasztas boviilése némileg lassul, de a netté redlkeresetek — részben a kormany
célzott intézkedéseinek készonhetéen — tovabbra is erGteljesen nének. A minimalbér
kétszereséig érvényesil6 addcsdkkentésnek (addjovairdsnak) koszonhetéen a nettd
redlkeresetek és a rendelkezésre allé jovedelem j6vbre is erGteljesen béviilnek, igy a fogyasztas
novekedése jovére is dinamikus marad.

Kozéptavon a lakossagi fogyasztas boviilési litemének fokozatos lassulasat varjuk. 2028 és
2030 kozott a fogyasztads a GDP-vel hasonld litemben béviilhet, a fogyasztdsi rdta magas szinten
marad, a megtakaritasi rata 8 szazalék koril stabilizalédik.

2.2.2. Beruhazasok

Az elmult években a beruhazasok szamottevéen visszaestek. A bruttd alléeszkéz-felhalmozas
2024-ben csokkent a legnagyobb mértékben, azéta a zsugorodas iteme mérsékl6dott. 2026
elsé felében a bruttd alléeszkoz-felhalmozas volumene még mindig érdemben, 3,8 szazalékkal
elmaradt az egy évvel korabbitél. Az év tovabbi részében a lakdsépitések felfutasanak, az
érkez6 unids forrasoknak és az altalanos beruhdazasi kedv javulasanak kdszonhetéen mar némi
élénkuilést varunk.

2027-t6l a vallalati és befektet6i bizalom helyredllasaval, a javulo gazdasagi kilatasokkal és
az unios forrasok felhasznaldasanak felgyorsulasaval a beruhazasok erételjes boviilésére
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szamitunk. JOv6 évtdl kezdve a bruttod alldeszkoz-felhalmozas volumene mar pozitivan jarulhat
hozza a novekedéshez, és a GDP-aranyos beruhdzasi rata fokozatosan, a kivetitési horizont
végére 23-23,5 szazalék kozelébe emelkedhet.

Az iizleti beruhazasok fokozatosan erésodnek. Elénkiilésiiket tdmogatja az Uzleti bizalom
helyreallasa, az egyenld versenyfeltételek biztositasa, a piacokat torzitd allami beavatkozasok
kivezetése, a kiszamithatd gazdasagpolitika és az eurdovezet ndvekedésének helyredlldsa is.
Emellett jelent8s pozitiv hatasa lehet az unids forrasok lzleti szektorba térténé hatékonyabb
becsatorndzasanak is. Szamitasaink szerint az unids forrdsok GDP-aranyos bedramldsa az
elmult évek atlaganak tobb mint haromszorosara, 3 szazalék kozelébe emelkedhet. Az RRF-
forrasokbdl tobb mint 1,8 milliard eurd kerilt elkiilonitésre a 2027 és 2030 kozotti idGszakra,
amelynek fontos eleme a kis- és kozépvallalkozasok versenyképességének fejlesztése.

A lakossagi beruhazasokban mar 2026-ban fellendiilés varhatd. 2026 elsé félévében 22
szazalékkal tobb G lakds épilt, mint egy évvel korabban. Ez a tendencia az év hatralévé
részében is folytatédhat. Bar a hianycsokkentés érdekében az dllamhdztartdsi kiaddsok
visszafogottan alakulnak az elkovetkez6 években, az unids forrasok kell6 finanszirozast
biztositanak a novekedési potencial szempontjdbdl is kulcsfontossagu infrastrukturalis
beruhazdsoknak. Ez a hatds varhatéan 2027-2028-ban lesz a legerételjesebb.

Keretes iras I: Az EU-s forrasok szerepe

Az érkez6 unids forrasok tdmogatjdk a kormany gazdasagpolitikai torekvéseit. Az eurdpai
unids forrasok — igy a kohézids alapok, a Helyreadllitasi és Ellenalloképességi Eszkéz (RRF), majd
2028 utdn a Nemzeti és Regiondlis Partnerségi Terv (NRPP) forrasai is — a fegyelmezett
koltségvetési pdlya fenntartdsa mellett is segiteni tudjak a gazdasagi névekedést. Igen jelentds
Osszegekrdl van sz0, évente a GDP 3 szazalékdnak megfelel6 forras érkezik majd az allami és
maganszektorba. Hatékony elkoltésik nemcsak a rovid tava keresleti hatason keresztiil, hanem
a hosszu tavu potencialis kibocsatas emelésével is hozzajarul a gazdasag dinamizalasahoz.

Magyarorszag miniszterelnoke és az Eurdpai Bizottsag elndke kozotti 2026. majusi
megallapodasnak kdszonhetéen ismét elérhetdvé valtak a kordbban befagyasztott unids
programok. A 2022 és 2026 kozott felfliggesztett kohézids és RRF-forrasok feloldasa lehetévé
teszi, hogy az érintett kdzlekedési, energetikai és helyi fejlesztési terlileteken és a Helyreallitasi
és Ellenalloképességi Terv mérfoldkoveinek teljesitése érdekében mar megkezdett, hazai
forrasbdl megel6legezett beruhazasokat unids forrasok finanszirozzak. Az RRF-terv 2026 nyari
fellilvizsgalata emellett jelent8s plusz mozgasteret is jelent. A tdmogatasok egy részét pénzigyi
eszkozokbe forgathatja a kormany és a hitelkomponenst is igénybe veheti.

&

Az RRF-forrasok felhasznalasa kibdviti a kormany gazdasagpolitikai mozgasterét. A hitelek
tovabb bdévitik a hazai kkv-fejlesztési és a lakdspolitikai lehet6ségeket (pl. Demjan Sandor
Program, Ganz Abrahdm Gazdasagfejlesztési Program, GINOP Plusz, DIMOP Plusz). Ezenfelil
az RRF-hitelbdl finanszirozott ROSCO gordiiléallomany-fejlesztés szorosan illeszkedik a Baross
Gabor Vasutfejlesztési Tervbe. A vissza nem téritend6 RRF-tamogatdsokbdl finanszirozott
energiahaldzati fejlesztések és a teljes haldzat stabilitdsanak novelését szolgdld okos mérési
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lehetGségek elterjesztése segiti a digitalizaciot és hatékonyan kiegésziti a nemzeti energetikai
beruhazdsokat (pl. jelentds napelem- és naperému-fejlesztések, szélenergetikai fejlesztések).

A forrasok felhasznalasanak feltételei kozott strukturalis reformok és mérfoldkovek
teljesitése szerepel. Az RRF-terv és a kohézids forrasokhoz kapcsolédd horizontalis feltételek
(pl. igazsagligyi reformok, kozbeszerzések atlathatdsdga, a kozérdekl vagyonkezeld
alapitvanyok atalakitasa) kdzvetleniil beépiilnek a kdzéptavu terv vallaldsaiba. igy az unids
forrasbiztositas az intézményi atalakuldst is tamogatja és jelentés mértékben hozzdjarul a
fegyelmezett és felel@s koltségvetési gazdalkodds megszilarditasahoz.

2.2.3. A kiilkereskedelem alakulasa

Az elmult években latott visszaeséssel szemben idén és a kdvetkezé években is az export
noévekedésére szamitunk. A kozelmultban jelent6s Uj termelGkapacitdsok épiltek ki
Magyarorszagon, els6sorban az autdiparban és az elektronikai agazatban, amelyek a kovetkezé
években dinamikusan bévitik az ipari termelést és az exportot is.

Idén jelentésen n6 az import, részben a kiéplil6 exportkapacitashoz sziikséges behozatal,
részben a forint er6s6dése miatt. 2027-2028-ban a felfutd ipari termelés mellett az er6s6d6
beruhdazasi dinamika is noveli az importkeresletet.

Ko6zéptavon a netté export novekedési hozzajarulasa — a feldolgozdéipari termelékenység vart
béviilésével 6sszhangban — tovabb javulhat.

10. abra: Az export és import éves volumenvaltozasa, valamint a kiilsé kereslet és az
exportpiaci részesedés alakuldsa
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Forrds: KSH, Eurostat, EC, IMF, Pénziigyminisztérium

Az unios forrasoknak kdszénhet6en a gazdasag kiils6 finanszirozasi képessége stabil marad.
A kilkereskedelmi tobblet mérsékl6dését nagyrészt ellensllyozza az unids transzferek
bearamlasa, igy a kiilsé finanszirozasi képesség a GDP 2 szazaléka kdzelében stabilizalodik.
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11. abra: A kiils6 egyensuly varhaté alakulasa
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Forrds: MINB, KSH, Pénziigyminisztérium. 2026-2028: el6rejelzés; 2029-2030: célpdlya

2.3. Munkaerdpiaci folyamatok

A korabbi évek csokkend trendje utdan a foglalkoztatottak szama stabilizalodik, a
munkaerdpiac feszessége érdemben nem vialtozott. A stabil foglalkoztatds mogott agazati
szinten ellentétes folyamatok huzdédnak: az iparban enyhén csokken, mig a piaci
szolgaltatdsokndl né a foglalkoztatds. Az Ures allashelyek szama és a munkanélkiiliségi rata is
némileg emelkedett idén, tehat a munkaerépiac feszessége nem médosult jelentésen.

Lassan bdviilhet csak tovabb a foglalkoztatds, k6zéptavon kismértékben mérséklédhet a
munkanélkiiliség. A romlé demografia miatt a munkaképes koru népesség évente korilbelll
50 ezer fGvel, a foglalkoztatottak kozel egy szazalékdval csdkken. Ezt az elmult években béven
ellensulyozta, hogy a 15-74 évesek aktivitasa 2013 ota kozel 10 szazalékponttal nétt. A
foglalkoztatas bdéviilése azonban lelassult: 2019 6ta évi atlagban mar csak 0,2 szazalék.
El6rejelzésiink szerint az aktivitdsi rata tovabb emelkedik, amit a kormany tervei is tdmogatnak.
Az addék csokkentése, a tervezett munkaerépiaci reformok, és a hatranyos helyzet(i régidk
oktatasi és infrastrukturadlis felzarkéztatasa segiti a foglalkoztatas tovabbi ndvekedését. Mivel
azonban elfogytak a kdnnyen mozgdsithatd munkaerdpiaci tartalékaink, a romlé demografia
mellett csak mérsékelt, 0,2 szazalék korili foglalkoztatasbéviilés varhaté. Az Uj beruhdzasok
nyoman 2030-ra a munkanélkiliségi rata ismét 4 szazalék ala kerul.

A nominalis bérnévekedés lassan mérséklédik, és a termelékenységgel 6sszhangban lévé
szinten stabilizalodik. A kordbbi évek kiugré inflacids folyamatai és a feszes munkaerGpiac
jelent6s novekedést hoztak a versenyszféra nominalis béreiben, mikézben a kormanyzati
szektorban is emelkedtek a bérek a pedagdgusok, valamint a kulturalis agazatban és az
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onkormdnyzatoknal dolgozék korében, és a fegyveres testiiletek tagjai szamara kifizetett
egyszeri juttatds (un. fegyverpénz) miatt. Jovére - az egyszeri hatdsok kisz(irésével — 9 szazalék
feletti bérnovekedés lesz az allamhdztartdsi szektorban: az egészségligyi szakdolgozdk, a
szocidlis dolgozdék, a kdznevelésben és a szakképzésben a nevel6-oktatd munkat segiték,
valamint a rendvédelemben dolgozdok brutté bére 15 szazalékkal, a kdzmdlvel6désben
dolgozdké 10 szazalékkal, a pedagdgusoké és oktatoké 5,5 szazalékkal emelkedik, és folytatédik
az igazsagszolgaltatasi szektor bérrendezése. Ekdzben a versenyszféra bérdinamikaja 6
szazalékra lassul. 2028-ban a vallalati bérdinamika némileg csdkken, majd a redlbérek
novekedése a termelékenység boviilésével keril 6sszhangba.
12. dbra: A munkanélkiiliségi és aktivitasi rata alakuldsa (15-74 évesek kozott)
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Forrds: KSH, Pénziigyminisztérium. 2026-2028: el6rejelzés; 2029-2030: célpdlya

2.4. Inflacié, kamatok

A hazai inflacié 2026 kdzepén kozel tizéves mélypontra siillyedt, az alapfolyamatok azonban
mar a dezinflacio végét jelzik. A fogyasztéi arak szeptemberben 1,6 szdzalékkal haladtak meg
az egy évvel kordbbi szintet, a lakossagi inflacios varakozasok historikus mélypontra, 4 szdzalék
kozelébe csokkentek. A dezinflaciot elsGsorban a 2026 elsé felében tapasztalt forinter6sodés
hajtotta, de szerepe volt a nemzetkozi élelmiszerar-ciklusnak, az eurdpai tulkindlatnak és az
arrésstopnak is. A szolgdltatasok arnévekedése ugyanakkor a bérdinamikaval 6sszhangban
gyorsult, és a nyersanyagarak emelkedésével parhuzamosan az Gizemanyagok is dragultak.

A hazai hozamok az év eleje 6ta érdemben mérséklddtek, és el6re tekintve tovabbi
csokkenést varunk. Bar az elmult hénapokban vildgszerte emelkedtek a hozamok, az Uj
gazdasagpolitika javuld megitélése miatt a hazai kamatok csdkkentek. Ennek kévetkeztében a
10 éves referenciahozam szeptember végén 110 bazisponttal alacsonyabb volt az év eleji
szintnél. A javulds regionadlis Osszevetésben kilonosen szembet(ing, mivel a kornyez6
orszagokban ugyanebben az idGszakban emelkedtek a kamatok. Aprilisban a hazai 10 éves
hozam még a roman szintjén allt, majusban mar a lengyel szint ald sillyedt. Mara pedig a
magyar 5,8 szazalékos érték a lengyelnél (6,3 szazalék) jelentGsen alacsonyabb, és megkozeliti
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a cseh szintet (5,3 szazalék). A régidban kiemelked6 hozamcsdkkenés az Uj gazdasagpolitikaval,
az euroovezeti csatlakozassal kapcsolatos befektet8i bizalom erésodését jelzi. Az el6rejelzési
horizonton az alacsonyabb inflacids céllal és az eurdbevezetés feltételeinek fokozatos
teljesitésével 6sszhangban a forint-euré kamatkilonbdzet tovabb csdkken.

Az inflacié 2026 végétdl érdemben gyorsul, majd 2028 masodik felét6l a 2,5 szazalékra
csokkentett jegybanki cél koril stabilizalodik. Az élelmiszerarakat az aszdly, a globadlis
aremelkedés, a forinter6s6dés hatasdnak kifutdsa, valamint az darrésstop kivezetése is
emelheti. Az energiakoltségek athuzédd hatdsa az iparcikkek er6teljesebb dragulasat
okozhatja, a 2026. novemberi és jové év eleji jovedékiadd-emelés pedig az alkohol- és
dohanytermékeket dragitja. A lassan mérsékl6dé bérdinamikaval a szolgaltatasok inflacidja
lassul, az izemanyagarak a piaci varakozasokkal 6sszhangban jové év elejétdl csokkenhetnek.
Az importdlt inflacid6 mérséklédésével az inflacid 2028 masodik felétél a 2,5 szazalékra
csokkentett jegybanki cél koril stabilizalédik, ami a mostani inflacids kérnyezetben elegendé

lenne az infldcidra vonatkozé maastrichti kritérium teljesitéséhez®.

13. dbra: Az arszinvonal emelkedésének és az MNB inflacids céljanak alakuldsa
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Forrds: KSH, MINB, Pénziigyminisztérium. 2026-2028: elGrejelzés; 2029-2030: célpdlya

2.5. Ciklikus folyamatok, potencialis GDP

A magyar gazdasag 2023 6ta a potencidlis szintje alatt teljesit, igy varakozasunk szerint az
elkévetkezé években a ciklikus folyamatok tdmogatjdk a gazdasagi fellendiilést. Bar a
tavalyindl kisebb mértékben, de a magyar gazdasag tovabbra is a kinalati kapacitasok altal
meghatarozott potencialis szintje alatt m(ikodik. A kibocsatasi rés negativ tartomanyba
fordulasaban a vilagszerte szigorodd monetaris kondicidk, a gyenge kiilsé kereslet, valamint az

5 Az inflacios kritérium szerint a belép6 tagallamnak a megel6z6 12 havi 4tlagos éves inflacioja legfeljebb 1,5 szazalékponttal
haladhatja meg az arstabilitas szempontjabol legjobban teljesité harom unids tagallam inflaciéjanak szamtani atlagét. Ez a
kritérium jelenleg 3 szazalék kordli inflaciét engedne meg.
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export és a beruhdzasok visszaesése jatszott szerepet. A belféldre termel6 szektorok
ugyanakkor élénk kereslettel szembesiiltek a dinamikus realbér-emelkedésnek és a
koltségvetési jovedelemtranszfereknek kdszonhetéen.

A kovetkez6 években a kibocsatasi rés fokozatosan zarul, majd pozitiv tartomanyba lép a
kiils6é kereslet és a beruhazasok fordulatanak kdszonhetéen. Felvevdpiacaink 2027 és 2030
kozott a jelenleginél élénkebben béviilnek, 2027-t61 pedig a felszabaduld unids forrasok, a
mérsékl6dé kamatok és a javuld lzleti bizalom egyiltt hajtjdk a beruhdzdsok eré6teljes
novekedését. A horizont végére az unids transzferek felfutdsa a kibocsatast némileg a
potencialis szint folé emeli. Tehat a ciklikus folyamatok 2030-ig a potencialis névekedésnél
magasabb gazdasagi novekedést eredményeznek.

A potencialis kibocsatas novekedése a kovetkezé években fokozatosan 2,5 szazalékra — a
régios mintaorszagok kozelébe — gyorsul. A névekedés sulypontja a termelékenységre és a
hatékony tékefelhalmozasra helyezédik at. Ennek alapja a megkezdett szerkezeti reformok
sorozata. A tGkeallomany bdéviilése az elmult évek forrashianya utdn ismét elérhets és
célzottabban felhasznalt unids forrasok nyomdan erdsoédik. Ahogy azt a keretes irdsban
bemutattuk, az EU-s forrdsok elsGsorban energetikai és haldzatfejlesztési, egyéb
infrastrukturalis, valamint digitalizdciés beruhazdsokat finansziroznak. A vdllalati fejlesztési
tamogatasok — példaul a Ganz Abrahdm Gazdasdgfejlesztési Program keretében — nagyobb
aranyban jutnak a kkv-khoz.

A munkaerd hozzajarulasat kormanyzati intézkedések tamogatjak. A foglalkoztatds szintjének
emelését a fennmaradé tartalékok — elsésorban az alacsony képzettségliek és a kisgyermekes
anyak — munkaerdépiaci aktivaldsa segiti. Az alacsony jovedelm(ieknek juttatott addjovairas és
a kevéshé fejlett régidkban az oktatds és az infrastruktura fejlesztése novelik a munkaerépiaci
részvételt, és csokkentik a strukturdlis munkanélkiiliséget.

A gyorsulas f6 forrasa a termelékenység, amelyet az er6s6dé verseny, a kiszamithatobb
kornyezet, a célzottabb vallalati tamogatdasok és hosszabb tavon a javulé vallalati
méretszerkezet is erGsit.

e Atrendezddésbdl fakadé novekedés: Az egyenlS versenyfeltételek és az atlathatd
Uzleti kornyezet megteremtése, valamint az allami beavatkozasok visszaszoritasa
(példaul az arrésstop kivezetése, a vallalati tdmogatdsok visszafogasa és célzottabba
tétele) segiti az er6forrasok hatékony felhasznaldsat. Becslések szerint a munka és t6ke
hatékonyabb eloszldsa, a gazdasdgi verseny élénkiilése® 1-2 szdzalékkal magasabb GDP-
szintet eredményezhet, tehat a gazdasag felszabaditasa a kovetkez6 években évi 0,2-
0,4 szazalékponttal ndvelheti a gazdasagi teljesitményt’.

e Vallalaton beliili termelékenységnovekedés: A csokkend bizonytalansag emellett
Osztonzi a hosszabb tdvon megtérilé innovdacios és technoldgiai fejlesztéseket. A

6 A gazdasagi verseny élénkiilése a cégek kozotti er6forrds-aramlas korabbi, 2010 el6tti szintjére vald visszatérést jelenti.
7 Békés, 2026. ,Honnan johet a névekedés? A reallokacio, a hianyzd tényez6 Magyarorszagon”, szakpolitikai elemzés.
https://gaborbekes.com/policy/
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célzottabb tamogatas az innovativabb és termelékenyebb cégekhez keril, és
els6sorban a digitalizdciot, a menedzsmentképességek fejlesztését és a hazai kkv-k
felzarkdzasat szolgdlja. A stabilabb kornyezetben a skaldazéoddé hazai cégek — a
méretgazdasagossag, valamint élénkebb innovdcids és exporttevékenységiik révén - a
gazdasdag egészének hatékonysagat is emelik.

A gazdasagszerkezeti atalakitasok jelentGs novekedési tartalékot hordoznak. Az Eurdpai
Bizottsag modellszamitédsai® szerint, ha az unids orszagok a f6bb strukturalis mutatdkban felére
csokkentenék lemaradasukat a legjobban teljesité tagallamokhoz képest, atlagosan 6t év alatt
mintegy 2 szazalékkal lehetne magasabb a GDP. Az OECD Magyarorszagra készllt becslése®
szerint tobbek kozott a verseny erdsitése, a cs6deljarasok egyszer(sitése és az addszerkezet
atalakitdsa tiz év alatt 4-5 szdzalékkal emelheti az egy f6re juté GDP-t. Az EBRD elemzése’®
alapjan az intézményi lemaradas felére csokkentése évente mintegy 0,9 szazalékponttal
gyorsithatja az egy fére jutd ndvekedést, dontéen a beruhdzasok élénkiilésén keresztil. A
becslési eredmények erdsen szérédnak, de jol mutatjdk, hogy kovetkezetesen végrehajtott
reformokkal jelentés névekedési tobblet érhetd el.

Varakozasunk szerint a szerkezeti atalakitasok és a gazdasagélénkité intézkedések a
termelékenységnovekedést 1,5 szazalékra emelhetik. Ez az (tem, bar magasabb az elmult
években tapasztaltnal, nem kirivd. Ahogy az aldbbi abra mutatja, a régiés orszagok atlagos
termelékenységnovekedése az elmult 16 évben 1,5 szdzalék volt, a legjobban teljesité
orszagoké pedig 2,0 szadzalék kozelében alakult.

8 pfeiffer, P., Varga, J. ésin ‘t Veld, J. (2023): ,Unleashing Potential: Model-Based Reform Benchmarking for EU Member
States”, European Commission, European Economy Discussion Paper 192. https://doi.org/10.2765/548186

9 OECD (2024), OECD Economic Surveys: Hungary 2024, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/795451e5-en.

10 EBRD (2019): Transition Report 2019-20: Better Governance, Better Economies, 1. fejezet: ,The governance dividend”.
London: European Bank for Reconstruction and Development. ISBN 978-1-898802-50-1.
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14. abra: A termelékenység historikus alakuldsa a régiéban
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Forrds: AMECO. Megjegyzés: a termelékenység az AMECO dltal becslilt teljes tényezétermelékenység (TFP).

Osszességében a gazdasagpolitikai rendszervaltis az el6rejelzési horizont végére 2,5

szazalékra emelheti a potencialis novekedést. Ez akkora (item, amekkorat az Eurdpai Bizottsag
a régid orszagaira var, magasabb tehat az elmult években megszokottnal, de a gazdasagpolitikai

rendszervaltassal realisan elérhetd.11

11 Eurdpai Bizottsag (2026): AMECO database, ameco_chapter06-05,
https://webgate.ec.europa.eu/ecfin/redisstat/databrowser/product/page/ameco_chapter06-05
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15. abra: A potencialis GDP novekedési litemének felbontasa
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Forrds: Pénziigyminisztérium szdmitdsa. A potencidlis GDP 2025-ig az EUCAM-mddszertan szerint simitott érték.
2026-2028: el6rejelzés; 2029-2030: célpdlya
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3. Koltségvetési kitekintés

3.1.  Fiskalis politikai célok és keretek

A gazdasagpolitika alapvetd célja az emberséges Magyarorszag és a miikod6képes gazdasag
megteremtése, amihez a koltségvetési politika az allamhaztartas tartos egyensulyanak
helyreallitasaval jarul hozza. Az addrendszer és a kiadasok szerkezeti atalakitdasa az
igazsdgosabb és méltdnyosabb jovedelemelosztast, a magasabb szinvonald allami
szolgaltatdsokat, valamint a termelékenyebb és gyorsabban novekv6é gazdasdgot célozza.
Mindekozben a koltségvetés egyensulyanak javitdsa a maastrichti kritériumok teljesitését és a
tulzotthidny-eljaras lezardsat szolgalja.

A koltségvetési hidny csokkentésének stratégidja a nemzetkoézi tapasztalatokon alapul. A
magasabb gazdasagi ndvekedéssel jaré hianycsdkkentési epizodokban a kedvezd eredmények
féként a miikodési kiadasok és az alacsony hatékonysagl tamogatasok csokkentésén alapultak.
Ennek megfelel6en a hazai hidnycsokkentés is elsGsorban a kiadasi oldalra épil: a hangsuly a
pazarléd miikodési kiadasok, a tularazott kozbeszerzések és az alacsony hatékonysagu vallalati
tdmogatasok visszafogasan van. Tehat ahogy az alfejezet végén taldlhaté Il. keretes irasban
részletesebben bemutatjuk, varakozasunk szerint a hidnycsokkentés nem jar érdemi
novekedési aldozattal.

A hianycsokkentés hitelességét er6sebb koltségvetési szabalyok garantaljak: a kéltségvetést
a jovében csak torvénymddositassal, atlathaté modon lehet médositani. A Kozpénziigyi
Munkacsoport az 1247/2026. (VIII. 7.) Korm. hatdrozat alapjan el6késziti a kozpénziigyi keretek
atfogdé reformjat (lasd Keretes iras Il1.).

A kivetités kiindulépontja a 2026. évi, a GDP 7,5 szazalékat kitevs hidny. A Kormany 2030-ig
tarto kozéptavu kivetitése szerint 2027-ben az egyszeri tételek kiesése, a pazarlé és felesleges
koltekezés felszamolasa, a méltanyosabb kozteherviselés és a kiadasok hatékonyabb
felhaszndlasa révén a hiany a GDP 4,9 szazalékara csokken, majd 2028-ban 4,0, 2029-ben 3,4,
2030-ban pedig 2,8 szazalékra mérséklédik. Igy 2030-ra teljesitjik az eurdcsatlakozas
koltségvetési hianyra vonatkozdé kritériumat, amely 3 szdzalék alatti deficitet ir el6.

Keretes iras Il: Hianycsokkentés és novekedés — nemzetkozi tapasztalatok

A koltségvetési hiany csokkentése nem feltétleniil jar gazdasagi visszaeséssel. Az 1995 és
2025 kozott vizsgalt kozel 40 eurdpai egyensulyjavitd epizéd tobb mint 50 szdzalékaban a
gazdasag a hidnycsokkentés teljes id6szaka alatt atlagosan 3 szazalékot meghaladé lGtemben
béviilt. Ez az 6sszefliggés nemcsak azt jelenti, hogy a hiany csokkentése gazdasagi novekedést
eredményezett, hanem azt is, hogy a ndvekedésbdl szarmazé tébbletbevételek megtakaritasa
is hozzdajarult a koltségvetési egyensuly javuldasahoz.

Kozéptavu gazdasagpolitikai és koltségvetési program 23




Pénziigyminisztérium

16. abra: Hidanycsokkentés # gazdasagi visszaesés: Az elmult 30 év eurdpai koltségvetési
hianycsokkentési epizddjai.
Epizddok: 3 év alatt legaldbb GDP-ardnyosan 4,5 szdzalékpontos hidnycsékkentés az elsédleges egyenlegben.
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Forrds: AMECO, IMF

A magas novekedéssel kisért programok els6sorban a kiadasi oldalra épiiltek, nem a
bevételek novelésére. A 3 szazalék feletti atlagos névekedést elér6 orszagok GDP-aranyos
kiaddsaikat atlagosan 7,3 szdzalékponttal csokkentették, mikézben bevételeik 0,1
szazalékponttal mérséklédtek. A megtakaritds dont6en a mikodeési kiadasokbdl, a tarsadalmi
juttatasokbdl és a vallalati tamogatasokbdl szarmazott. Az alacsony névekedés( epizoddokban
ezzel szemben a bevételek datlagosan 2,6 szazalékponttal néttek, a minddssze 4,6
szazalékpontos kiadascsokkentés pedig jorészt a beruhdzasok visszafogasabdél adédott.

17. adbra: Az alacsony és magas gazdasagi novekedésii hianycsokkentések koltségvetési
tételekre bontva
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Forrds: AMECO, Eurostat

A kiilsé forrasok ellensulyozhatjak a hianycsokkenésbdl fakadd keresletcsokkenést, a
hitelesség pedig a kamatokon keresztiil is megtériil. A kereskedelmi partnerek gazdasaganak
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élénkiilése, a kozvetlen kilfoldi tékebefektetések és az unids transzferek a belfoldi addssag
novelése nélkiil teremtenek keresletet, beruhdzast és munkahelyeket. A koronavirus-jarvany
utani sikeres hianycsdkkentési epizédok k6zos vonasa a hatékony unids forrasfelhasznalds
volt. A hiteles, kdvetkezetes hianycsokkentés a kamatkiadasok csokkenésén keresztll tovabbi
mozgdsteret teremt.

A jelenlegi makrogazdasagi kérnyezet ritka lehetdséget kinal arra, hogy a hiany a névekedés
fenntartasa mellett csokkenjen. Exportpiacaink élénkilnek, az uniés forrasok bearamlasa
felgyorsul, az eurdbevezetés feltételeinek teljesitéséhez kozeledve pedig az dllamaddssag
finanszirozasi koltsége csokkenhet. Emellett a hidnycsdkkentés a pazarld miikodési kiaddsok
és az alacsony hozadéku tdmogatasok visszaszoritasara épiil. igy az allami megrendelések
volumene, a termelés nem csdkken szikségszerlien, csak az ara lesz alacsonyabb. Ezek a
csatornak egyiitt képesek jelent6sen enyhiteni a hidnycsokkentés keresletsz(ikit6 hatasat.

Keretes iras lll: A hazai koltségvetési keretrendszer

Az elmult években a koltségvetések tul korai elfogaddsa és gyakori évkozi mdédositasai
alaastak a fiskalis politika stabilitasat és kiszamithatdosagat. Ezeket az eljardsi problémadkat
tovabb sulyosbitottak a kdozpénziigyi keretrendszer intézményi hidnyossagai, mindenekel6tt a
kozéptavu tervezés pusztan indikativ jellege, a Koltségvetési Tanacs korlatozott elemzéi-
analitikus kapacitasai, valamint a hazai szamszer(i fiskdlis szabalyok gyengeségei.

Magyarorszag Kormanya elkotelezett a koltségvetési gazdalkodas minGségének javitasa és
az dllamhaztartasi szabalyrendszer megerdsitése mellett. Ennek érdekében a Helyreallitasi és
Ellenalldképességi Tervben tett vallaldsaval 6sszhangban a kézpénzligyi keretrendszer atfogd
fellilvizsgélatardl és széles kor(i reformjardl dontott. A Kormdany 2026. augusztusi hatarozatal?
alapjan a pénziigyminiszter létrehozta a Kézpénziigyi Munkacsoportot!?, amelynek feladata a
reform el6készitése és végrehajtdsanak tdmogatdsa. A munkacsoport 2026. szeptember
kbzepén kezdte meg szakmai munkajat. A felllvizsgalat kiterjed a kozéptavu koltségvetési
keretrendszerre, a numerikus fiskalis szabalyokra, a Koltségvetési Tanacs kapacitasaira és
m(ikodési kereteire, az éves koltségvetés el6készitésére és végrehajtasara, valamint a
kozpénzigyi irdnyitds eszkozeire, koztik a kdzkiadasok fellilvizsgdlatanak (spending review)
szerepére. A cél nem pusztan a helyzetértékelés, hanem az eredmények konkrét szabalyozasi
reformokba torténé Aatiltetése. A nemzetkozi jo gyakorlatokat is beépité kdzpénzigyi
reformcsomagot varhatéan 2027 folyaman fogja elfogadni az Orszaggydilés.

A koncepcionadlis munkalatok mellett az Gj Kormany egyik els6 dontésének nyomdn a
pénziigyminiszter hataskorei is kiszélesedtek a teljes allami szféra kiadasi kontrolljanak
megerdsitésére. Az egyes pénzligyminiszteri jogkorok meghatdrozasardl sz6l6 1148/2026. (V.
14.) Korm. hatdrozat alapjan®* egyrészt kilenc, kdzvetleniil vagy kdzvetve 100 szazalékos allami
tulajdonban 4all6 gazdasagi tarsasag esetében az éves lzleti terviikrél sz6lé kiemelt dontések
és felsGvezetGi személyligyi kérdések kapcsan a pénziigyminiszter el6zetes egyetértésére van
sziikség. A tarsasagok emellett havi rendszerességgel kotelesek beszamolni a tarsasag pénzigyi
helyzetének alakuldsardl. Masrészt a korméanyhatarozat a pénziigyminiszter elGzetes

12 Magyar Kozlony 108. szam.
13 Magyar Kézlony Hivatalos Ertesitd 44. szam.
14 Magyar Ko6zlony 47. szam.
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egyetértéséhez koti a Kormany iranyitasa ald tartozd kozponti koltségvetési szervek
el6iranyzatai terhére torténd, 250 millio forintot meghaladd kotelezettségvallalasokat,
valamint a 100 millié forintot meghaladd értékl eszkozbeszerzéseket.

77 _ 7.

A koltségvetési tervezés hitelességének és a prudens végrehajtasnak az erdsitése érdekében
2026 nyaran elfogadott torvénymodositasok a koltségvetési menetrendet és a tervezés
szabalyait is atalakitottak.'> Az Uj szabalyozds minden év oktdber 1. és 31. kdzott hatdrozza
meg a koltségvetési torvényjavaslat orszaggylilési benyujtasanak id6szakat, igy a 2027. évi
koltségvetés elbkészitése mar az Gsszel torténik. Az dllamhdztartasi torvény szigoritja a nagy
Osszegl, el6zetesen fel nem osztott koltségvetési elGiranyzatok alkalmazasat: a torvényjavaslat
indokoldsdban részletes, nyilvdnos tajékoztatdst kell adni valamennyi ilyen alap céljardl,
indokoltsagarol és tervezett m(ikodésér6l. Emellett kotelezé nyilvdnossdgra hozni minden
olyan évkozi kormanyzati dontést, amely koltségvetési tartalékok felhasznaldsarél rendelkezik,
vagy a kozponti koltségvetési szervek elGiranyzatainak, illetve a fejezeti kezelés( elGiranyzatok
csokkentését eredményezi.

3.2. Koltségvetési folyamatok és kdzéptavu kitekintés

3.2.1. A 2026. évi koltségvetés

A 2025 nyaran elfogadott 2026. évi koltségvetés megalapozatlan makropadlydval és irrealis
hidnnyal szamolt, a valédi 6rokség nagyon stilyos volt. Az eredeti koltségvetési el6terjesztés
4,1 szazalékos gazdasagi novekedéssel és a GDP 3,7 szazalékanak megfelel§ hiannyal készilt.
A Pénzigyminisztérium altal végzett, 2026 juliusaban kozzétett fellilvizsgdlat szerint a
kormanyvaltast kovetd korrekcids intézkedések nélkil a 2026. évi hiany a GDP 8,3 szazalékat
érte volna el. Az eltérés szamos tényez6re vezethetd vissza: a vdlasztasi intézkedések, egyes
szerz6dések kedvezGtlen feltételei, a kiadasok elégtelen kontrollja, a szabalytalanul kivetett
adok birdsagi dontés alapjan szilikséges visszafizetése, a vartnal gyengébb gazdasagi
teljesitmény, valamint a megalapozatlanul (a szupermérfoldkovek teljesitése nélkiil)
betervezett RRF-forrasok mind hozzajarultak a tervezettnél toébb mint kétszer nagyobb
hidnyhoz.

Az Gj kormany mar a hivatalba lépését kovet6 hdnapokban javitotta az egyenleget. Az unids
intézményekkel kotott RRF-megallapodas a GDP 0,5 szdzalékaval, a nem fels6oktatasi
kozérdekl vagyonkezel6 alapitvanyok (KEKVA-k) datalakitasa 0,2 szdzalékponttal, a forint
er6sddése és az allampapirhozamok csokkenése tovabbi 0,1 szdzalékponttal csokkentette a
hidnyt. Ezekkel egyltt a juliusban kozzétett koltségvetési felllvizsgalat (,leltar”) tovabbi
intézkedések nélkil 7,5 szdzalékos hiannyal szamolt.

A Kormany augusztus végén benyujtotta az Orszaggylilésnek a 2026. évi koltségvetési
torvény modositasat, amelynek els6dleges célja az volt, hogy az elGiranyzatok a ténylegesen
varhatd folyamatokat tiikr6zzék, és igy er6sodjon a koltségvetési politika hitelessége,
kiszamithatosaga, atlathatéosaga. A moddositas fedezetet biztositott az elsd szocialis
intézkedésekre (400 ezer raszoruld gyermek 100 ezer forintos iskolakezdési tdmogatdsa, a
vénykoteles gyogyszerek afamentessége, a tlizifa afakulcsanak 5 szazalékra csokkentése, a

15 A kozpénzigyi reformokkal 6sszefliggésben egyes allamhaztartasi szabalyok mddositasardl szél6 2026. évi XLV. térvény —
Magyar KozIlony 2026. évi 112. szam.
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szocialis tlizifakeret megduplazasa), tovabba az aszaly, az energiavalsag és egyéb el6re nem
lathato kiadasok fedezetére 500 millidrd forintos Havaria Alapot hozott létre.

A mddositds a kiadasok feliilvizsgalata alapjan mintegy 400 millidard forint értékben
tartalmaz mar meghozott, célzott megtakaritasi lépéseket. Ezek a szerz6déses dijak
csokkentésére, az alacsony hatékonysagu tdmogatdsok mérséklésére, az allami m(ikodési
koltségek visszafogdsdra és a beruhdzdsok ésszer(sitésére irdnyulnak (példaul a képviselSi
illetményalap csdkkentése, a Szuverenitasvédelmi Hivatal megsziintetése, a mohdcsi Duna-hid
koltségeinek mérséklése). A mdjus 6ta alkalmazott kiaddsi fegyelem fenntartdsa tovabbi
mintegy 300 millidrd forint megtakaritdst eredményez, igy 2026-ban az allami mikodés
kiadasai 6sszesen mintegy 700 millidrd forinttal (a GDP 0,8 szazalékdval) alacsonyabbak. A
modositott koltségvetés a meghozott intézkedések és a célzott megtakaritasok eredményeként
a GDP 7,5 szazalékanak megfelel§ ESA-hidnycélt tartalmaz.

Idén még n6é a GDP-ardnyos allamaddssag. A 2026. évi magas hidny és az eredetileg
tervezettnél Iényegesen alacsonyabb nomindlis GDP miatt az addssagrata 2026-ban a tavaly év
végi 74,4 szazalékrdl 77,5 szdzalékra emelkedhet. Ehhez az is hozzdjarul, hogy az RRF-forrdsok
az év végén érkeznek, ami dtmenetileg magasabb betét- és addssagallomannyal jarhat.

3.2.2. A 2027. évi koltségvetés

A 2027. évi kozponti koltségvetés az igazsagossag és a fejlodés koltségvetése. A hidny 2027-
ben Ugy csdkken a GDP 4,9 szdzalékara, hogy kdzben a legalacsonyabb nyugdijak emelkednek,
a gyermeket nevel6 csalddok tébb tdmogatast kapnak, a munkdbdl él6k nettd bére né, a
kodzszolgdltatasok pedig tobb forrashoz jutnak. A hidnycsokkentés els6sorban az allam sajat
mUikodésének ésszer(sitésén alapul. Ennek érdekében a koltségvetés folytatja azt a munkat,
amelynek eredményeként 2026-ban az el6z6 kormdny pazarld, tularazott és felesleges
kiaddsainak megsziintetésével mar 700 milliard forinttal javult a kdltségvetési egyenleg.

A 2027. évi egyenleget javitja, hogy az idei &tmeneti, egyszeri tételek a kovetkez6 évben mar
nem jelentkeznek. Ezek jelent6s része a 2026. évi valasztasokat megel6z6en hozott
dontésekhez kapcsolédik. Ide tartozik a fegyverpénz, egyes otthontdmogatdsi programok —
koztiik a kozszolgalati otthontamogatas és a Vidéki Otthonfelujitasi Program — kifutdsa, a szén-
dioxid-kvotaadot és a kiegészité banyajaradékot megsemmisité unids birdsagi dontések
egyszeri hatasa, valamint az RRF-hez kapcsoldodd egyszeri tranzakcidk, példaul az unids
hitelekbdl finanszirozott, 2026-ban elszamolt t6ékejuttatasok. Az egyszeri tételek kiesése
mellett azonban a tartds hianycsokkentéshez célzott kiadasi és bevételi intézkedések is
szlikségesek.

A 2027. évi hianycsokkentés a nemzetkézi jo gyakorlatokat koveti, elsGsorban a kiadasi
oldalra tdmaszkodik, az alacsony hatékonysagu vagy nem megfelel6en célzott kiadasok
csokkentésével. Erdemi megtakaritdst eredményez az allami kiaddsok feliilvizsgalata,
amelynek keretében a nem kell6en megalapozott vagy tuldrazott beszerzéseket, miikodési
kiadasokat a kormany visszavagja. Célzottabbak lesznek a hazai kéltségvetésbdl finanszirozott
vallalati tamogatasi programok is, amelyek helyére EU-forrasbdl finanszirozott uj, piacbarat
programok lIéphetnek. A vallalati transzferek csokkentésének az is célja, hogy az allami forrdsok
ne torzitsak a versenyt, és csak azokon a teriileteken kertiiljenek felhaszndlasra, ahol a piac nem
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képes hatékony finanszirozast biztositani. A kdozérdek(i vagyonkezel6 alapitvanyok reformja az
allami vagyon atlathatd kezelését és a kozpénzek feletti kontroll erésitését szolgalja. A
kozmédia koltségvetésének csokkentése és a sportfinanszirozas reformja a kozkiaddsok
szlikséges kozszolgdltatdsokra vald felhasznaldsat célozza.

A bevételi oldalon aranyosabb teherviselést és kovetkezetesebb kedvezményrendszert
vezetiink be — a munkat terhel6 adékulcsok emelése nélkiil. A bevezetésre keriil6 vagyonadd
azok szdmadra jelent nagyobb terhet, akiknek a teherbird képessége a legmagasabb. A globdlis
minimumaddhoz igazodd nagyvallalati addrezsim kialakitasa és a tarsasagiadd-kedvezmények
atalakitdsa szélesebb addalapot biztosit, és hozzajarul a gazdalkodé szervezetekt6l szarmazo
addbevételek noveléséhez. A dohanytermékek jovedéki addjanak 2026. november 1-jétdl
hatalyos emelése a bevételek ndvelése mellett népegészségligyi célokat is szolgal.

Tobb forras jut azoknak a tarsadalmi csoportoknak, amelyek az elmult években kevesebbet
kaptak. Ez a szempont mar a 2027. évi koltségvetésben is megjelenik. A kisnyugdijak
felzarkdztatasa a létminimum kozelében él6, alacsony nyugdiju idGsek jovedelmi helyzetének
javitasat szolgalja. A nyugdijas SZEP-kartya tovabbi tdmogatast nyujt az idSsebb korosztaly
szamara. Az alacsonyabb jovedelm( csalddok és a munkavallalék helyzetét a minimalbér
kétszereséig érvényesilé addcsokkentés (adodjovairas) és a csaladi poétlék 6sszegének
megduplazasa javitja.

Tobbet koltiink kozszolgaltatasokra: az egészségiligy tobbletforrast kap, és né az
onkormdnyzatok tamogatasa. Tobb mint 600 ezer &allami alkalmazott bruttd bérének
szamottevé emelésére 677 milliard forintot fordit a 2027-es koltségvetés. Ezek az intézkedések
a kiadasi szerkezet atrendez6dését eredményezik, aminek révén a magyar kiadasi szerkezet
kozelebb keriil a régidban és az EU-ban szokdsos — erGsebb tarsadalmi szolidaritast tlikroz6 —
mintdzathoz.

3.2.3. Koltségvetési el6rejelzés kozéptavon

2027 utan is folytatjuk a felel6s koltségvetési politikat: 2030-ra 3 szazalék ala csokkentjiik a
hianyt. A tobbéves cél hitelességét erdsiti, hogy az el6ttlink allé Ut nagyobb részét mar az
idGszak elején teljesitjiik. A fenntarthaté koltségvetési politika helyredllitasat ugy tervezziik,
hogy a hianycsokkentés nagyobb része mar 2027-ben megvaldsuljon, és kés6bb az igy elért
eredményekre lehessen tamaszkodni. Ennek megfelel6en - megerdsitve az eurdbevezetés
feltételeinek teljesitésére vonatkozé vallalast - a GDP-aranyos deficit 2027-ben 4,9 szazalékra,
2028-ban 4,0 szazalékra, 2029-ben 3,4 szazalékra, 2030-ban 2,8 szdzalékra csdkken.

A koltségvetési hiany 2027 utani csokkenését er6sen tamogatja a szamottevé gazdasagi
noévekedés. A hiteles gazdasagpolitika és az eurébevezetést megel6z6 hozamkonvergencia
tovabb fogja mérsékelni az dllamaddssag utan fizetendé kamatterheket is, amelyek igy a GDP
3,9 szazalékardl 3,3 szazalékara csokkennek 2030-ig.

A Kormany 2027-es koltségvetésben megkezdett szerkezeti atalakitasai erdsitik a kozéptavu
koltségvetési fenntarthatdésagot:

- Az addérendszer atalakitasa: igazsagosabb és a névekedést hatékonyabban 6sztonzé
addékornyezetet alakitunk ki. Az alacsony jovedelmieket célzé intézkedések, kdztik az
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adodjovairds, a csaladi potlék duplazasa és a célzott afacsokkentések, a magas
fogyasztdsi hajlanddsag miatt kozvetleniil élénkitik a bels6é keresletet, mikdzben az
addék csokkenése javitia a munkaerdpiac szerkezeti problémait. Kozéptavon az
indokolatlan kedvezmények és kiskapuk megsziintetése, a vallalati adékedvezmények
racionalizaldsa, valamint a kiszdmithatdobb, a globalis minimumaddhoz igazodo
tarsasdgiadé-rendszer csokkenti a cégek és agazatok kozotti torzitdsokat, noveli az
addalapot, a hatékonyabb vallalatok felé tereli az er6forrasokat és javitja a befektetési
kornyezetet.

- A nyugdijrendszer célzottabba és méltanyosabba tétele: a 14. havi nyugdij eddig
bevezetett részének megdrzése mellett bevezetésre keril a SZEP-kartyas
nyugdijkifizetés elsé részlete, tovdbba a legalacsonyabb nyugdijak célzott emelésével
érdemben csdkkentjiik az id&skori szegénység kockazatat.

- A csalddtamogatiasi és személyijovedelemadod-rendszer reformja: a célzottabb szja-
mentességek, az addjévairas bevezetése, valamint a csaladi potlék megduplazasa az
aranyosabb kozteherviselést és a kiaddsok fenntarthatdsagat szolgaljak.

- Lakossagi és vallalati kamattamogatasok feliilvizsgdlata: a kamattdmogatdsok
célzottabba tételével nemcsak szamottevé Osszegeket takaritunk meg, hanem a
forrdsokat a valddi problémak és piaci kudarcok kezelésére forditjuk.
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Pénziigyminisztérium

2. Tablazat: Az allamhaztartas f6 mutatoi (a GDP szazalékaban)
Bevételek 2025 2026 2027 2028 2029 2030
1 Termelési és importaddk 17,1% 16,6% 17,0% 16,8% 16,7% 16,5%
2 Jovedelem és vagyonaddk 7,5% 7,3% 7,3% 7,2% 7,2% 7,2%

3 Tarsadalombiztositasi hozzajarulasok 10,7% 11,0% 10,9% 10,8% 10,8% 10,8%

4 Egyéb bevételek 7,0% 7,1% 6,0% 5,8% 5,5% 5,3%
5 T6keadok 0,0% 0,0% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
6 Egyéb t6kejovedelmek 0,7% 1,7% 1,0% 1,3% 1,2% 1,1%
7 Osszes bevétel (= 1+2+3+4+5+6) 42,9% 43,7% 42,4% 42,1% 41,7% 41,2%
Kiadasok
12 Munkavallaléi jovedelem 10,7% 11,5% 112% 11,1% 11,0% 11,0%
13 Folyd termel6felhaszndlas 8,7% 8,5% 7,8% 7,7% 7,5% 7,2%
14 Kamatkiadasok 3,8% 3,9% 3,8% 3,7% 3,5% 3,3%
15 Pénzbeli tarsadalmi juttatasok 10,8% 11,2% 11,6% 11,6% 11,6% 11,6%
16 Vasarolt természetbeni ellatasok 1,1% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
17 Tamogatasok 2,0% 2,0% 2,2% 1,9% 1,7% 1,6%
18 Egyéb kiaddsok 4,6% 4,7% 3,9% 3,5% 3,3% 3,0%
19 Bruttd alléeszkoz-felhalmozas 4,1% 3,9% 3,7% 3,7% 3,7% 3,7%
21 To6ketranszfer 1,7% 3,9% 1,5% 1,4% 1,2% 1,0%
22 Egyéb tékekiaddsok 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
23 Osszes kiadas 47,6% 51,2% 473% 46,1% 45,1% 44,0%
Egyenlegek 2025 2026 2027 2028 2029 2030
31 Allamhaztartasi egyenleg -4,7% -7,5% -4,9% -4,0% -3,4% -2,8%
32 Els6dleges egyenleg (31+14) -1,0% -3,6% -1,1% -0,3% 0,1% 0,5%

Forras: Pénziigyminisztérium. Megjegyzés: Az 6sszegek kerekités miatt eltérhetnek.
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abra: ESA-hiany, elsédleges egyenleg és kamatkiadasok alakulasa (a GDP szazalékaban)
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19. abra: Az 6sszes bevétel és az 6sszes kiadas alakulasa (a GDP szazalékaban)
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3.3. A kormanyzati szektor addssaga

A Kormany elkotelezett az allamaddssag csokkentése mellett. A csokkené dllamaddssag
mindannyiunk érdeke, hiszen az addssagszolgdlati kamatkiaddsok olyan forrasokat kotnek le,
amelyek az egészségligyre, az oktatdsra vagy a nyugdijakra is juthatnanak.

20. abra: Az allamaddssag alakulasa (a GDP szazalékaban)

i
—
o
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Az id6szak eleji magasabb brutté addssagszinthez a jelentds kéltségvetési hiany mellett a
korabban felépitett likvid eszk6zallomany, valamint az unios forrasok beérkezését megel6z6
koltségvetési finanszirozas is hozzdjarult. A likviditasi tartalékok felépitése révid tdvon noveli
a bruttdé addssagot, ugyanakkor a felhalmozott pénzeszkozok késébbi felhaszndlasa lehetévé
teszi az addssag csokkentését. A palya ennek megfelelGen a szokdsosndl érdemben magasabb
Kincstari Egységes Szamla csokkenésével szamol, ami az addssagot 2027-ben 0,9, 2028-ban
tovabbi 0,1 szadzalékponttal mérsékli. 2029-t6l az addssag alakulasat mar csak a koltségvetési
és makrogazdasagi folyamatok hatarozzak meg.
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3. Tablazat: Az dllamaddssag-ratat meghatarozé tényez6k
(a GDP szazalékaban, illetve szazalékpont)

Tényez6 2025 2026 2027 2028

Brutté addssag, % GDP 74,4 77,5 77,2 76,9 76,2 74,9

Adodssagvaltozas, pp - 3,1 -0,3 -0,3 -0,7 -1,3

(1) ElsGdleges egyenleg hatdsa - 3,6 1,1 0,3 -0,1 -0,5

(2) Hélabda hatas (snowball) - -0,2 -0,5 -0,5 -0,6 -0,8
2.1 Kamatkiadas - 3,9 3,8 3,7 3,5 3,3
2.2 Redlnbvekedési hatas - -1,2 -1,8 -1,9 -2,2 -2,2
2.3 Inflacids hatas - -2,8 -2,5 -2,2 -2,0 -1,9
2.4 Arfolyamhatas (kamaton) - -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0

(3) Stock-flow korrekcio - -0,3 -0,9 -0,1 0,0 0,0
3.1 Alap - 1,4 -0,9 -0,1 0,0 0,0
3.2 Arfolyamhatas (addssag) - -1,7 0,0 0,0 0,0 0,0

Forras: Pénziigyminisztérium. Megjegyzés: Az 6sszegek kerekités miatt eltérhetnek.

Az allamaddssag-rata az idei megugrast kévetéen fokozatosan csokken. A 2026-os csucsot
kdvet6en 2030-ig 6sszesen mintegy 2,6 szdzalékponttal mérséklédik a rata. A csokkenés az elsé
években még visszafogott, részben azért, mert a javulé finanszirozasi feltételek csak
fokozatosan jelennek meg a kamatkiadasokban.

A koltségvetési palya ugyanakkor érdemi hianycsokkenéssel szamol. A GDP-ardnyos ESA-
hiany a 2026. évi 7,5 szazalékrél 2027-ben 4,9 szazalékra, majd 2030-ra 2,8 szazalékra
mérséklédik. A hidny fokozatos csokkenésével az elsGdleges hiany is gyorsan mérséklédik, majd
2029-t6l tobblet alakul ki.

A finanszirozasi koltségek a kamatkonvergencidval 6sszhangban csokkennek. Az addssag
implicit kamatldba a 2026. évi 5,5 szazalékrél 2027-re 5,2 szdzalékra, majd 2030-ban 4,6
szazalékra csokken. A kamatkiadds ezért GDP-ardnyosan 3,9 szdzalékrdl 3,3 szdzalékra
mérséklédik, teret teremtve mas, tarsadalmilag hasznos kiadasok emelkedésének, illetve a
hidany csokkenésének.
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4. Fliggelék

Makrogazdasagi kilatasok 2030-ig

A gazdasagi fejl6dés f6bb jellemz6i

2025 2026 2027 2028 2029 2030

Tény Elbrejelzés El6rejelzés Elérejelzés Célpdlya Célpdlya
1. GDP novekedése, % 0,7 1,7 2,4 2,6 3,0 3,1
2. GDP értéke folyo aron (milliard forint) 87308 92303 97716 103284 109128 115333
3. GDP deflator, % 6,4 4,0 3,4 3,0 2,6 2,5
4. Fogyasztdi arindex valtozdsa (éves atlag) 4,4 1,7 3,0 2,5 2,5 2,5
5. Munkatermelékenység novekedési iteme 1,3 2,4 2,4 2,5 2,7 2,8
6. Brutto bér- és keresettomeg 9,2 9,8 58 5,5 5,6 5,6
7. Beruhdzasi hanyad (a GDP %-aban) 22,1 21,1 21,8 22,5 23,1 23,4

A novekedés forrasai: lékos valtozas, valtozatlan dron
8. Haztartdsok fogyasztasa 3,1 4,1 3,1 2,7 2,7 2,8
8/a. Ebbél: haztartdsok fogyasztasi kiaddsa 2,9 4,5 4,1 3,0 3,0 3,1
9. Koz6sségi fogyasztas 2,7 2,4 -1,7 1,5 1,4 1,1
10. Brutto alléeszkoz-felhalmozas -4,1 -2,0 5,7 6,6 5,4 4,2
11. Belféldi felhasznalas 1,6 4,3 3,1 3,4 3,1 2,9
12. Termékek és szolgdltatasok exportja 0,7 1,4 4,4 3,9 3,6 3,6
13. Termékek és szolgaltatasok importja 19 5,0 5,5 5,2 3,9 3,3
Kiilsé egyensuly
14. Folyo fizetési mérleg egyenlege (millidrd eurd) 4,8 1,7 0,7 0,1 0,3 1,1
15. Folyd fizetési mérleg egyenlege (a GDP %-aban) 2,2 0,7 0,3 0,0 0,1 0,3
Foglalkoztatas és bérek
16. Foglalkoztatottak szaméanak névekedése, % -0,7 -0,7 0,0 0,2 0,2 0,2
17. Bruttd atlagkereset névekedése, % 9,0 9,2 5,6 53 53 53
17/a. Brutto atlagkereset (egyszeri hatas nélkil), % 9,0 7,9 6,8 53 53 53
18. Netto realbér (kedvezményekkel), % 4.8 9,5 3,1 2,5 2,6 2,6
18/a. Nett6 redlbér (egyszeri hatas nélkil, kedvezményekkel), % 4,8 8,2 4,3 2,5 2,6 2,6
19. Rendszeres redljovedelmek névekedése, % 1,9 9,0 4,4 3,0 2,8 2,8
19/a. Rendszeres reéljovedelmek (egyszeri hatas nélkil) % 1,9 8,1 5,3 3,0 2,8 2,8
20. Netto atlagkereset (kedvezményekkel) névekedése, % 9,4 11,3 6,3 51 5,1 51
n2;)\f:l.(el\:ieét::‘ a;/zlagkereset (kedvezményekkel, egyszeri hatas nélkul) 94 10,0 75 51 51 51
Technikai feltevések

21. HUF/EUR arfolyam, éves &tlag 397,9 368,1 364,3 364,3 364,3 364,3
22. HUF/USD érfolyam, éves atlag 353,2 316,6 314,2 314,2 314,2 314,2
23. HUF/SEK arfolyam, éves atlag 36,0 33,7 32,9 32,9 32,9 32,9
24. HUF/CHF arfolyam, éves &tlag 424,6 397,1 388,3 388,3 388,3 388,3
25. Brent olajar (USD/hordo, éves atlag) 69,1 88,0 79,0 73,9 71,8 70,6
26. Jegybanki alapkamat, év vége (FRA) 6,50 5,30 5,08 4,00 4,00 4,00

Megjegyzés: A brutté bér- és keresettomeg a KSH keresetstatisztikaja alapjan szamitott érték. A nyersanyagdrak az augusztusi dtlagos

hataridés arakat tlikrozik.
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