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VEZETOI OSSZEFOGLALO

A kozponti koltségvetés fenntarthatosagat, azaz a GDP-aranyos hidny-mutatok® és allamadossag-mutatok?
értékének folyamatos csokkenését az elemzett években a kedvezd gazdasagi kornyezet mellett szamos tényezo
tamogatta. Bar a nominalis addssag évrdl évre ndvekedett, 2011 6ta a GDP gyorsabb iitemii ndvekedésének
koszonhetben az allamadossag-mutatok folyamatosan javultak. 2020-ban a kedvez6 folyamatok megtorpannak,
a koronavirus-jarvany gazdasagi hatasainak kovetkezményeként a pénzforgalmi és az unidos modszertan szerint
szamitott hiany a tervezetthez képest magasabb 6sszegben teljesiil az elérejelzések szerint, mikdzben a gazdasag
teljesitményének csokkenése kovetkeztében a GDP nominalis névekedése is elmarad a tervezettdl. Mindez a
GDP-aranyos hiany-mutatok, az allamadéssag-mutato és -rata értékének emelkedéséhez vezethet.

Az elemzg€s a hiany és az allamadossag GDP-hez viszonyitott aranyanak valtozasa szempontjabol tobb 1ényeges,
az elkovetkez6 években még hangsulyosabban jelentkezd kockazatot azonositott. (Lasd az dsszefoglald végén
szereplo tablazatban). A veszélyhelyzet kdvetkezményeként —a csokkend kibocsatas és fogyasztas hatasai mellett
— fokozottan jelentkeznek a gazdasag ,.sziirkiilésével, feketedésével”, a korrupcidval, a nemzeti vagyon
leértékelddésével jard kockazatok, amelyek tovabbi koltségvetési bevételkieséshez vezethetnek. A kockazatok a
fokozott adohatosagi ellenérzésekkel, illetve a gazdasag fehéritését célzo ujabb intézkedésekkel (adok
mértékének, az adminisztracios terhek csokkentésével) mérsékelhetdek.

A pénzforgalmi egyenlegre kockazatot jelentett €s a hiany alakulasaban jelent6s szerepet jatszott az elemzett évek
tobbségében az EU-s bevételek eldiranyzattol valo elmaradasa, amelyeket igy hazai koltségvetési forrasokbol a
tervezettnél hosszabb ideig kellett megeldlegezni. Mindez a centralizaciés aranyra is hatassal volt, bar az a
csokkend adoterhelésnek koszonhetéen az elemzett idészak végére (2015-2019. kozott) 48,6%-rol 44,0%-ra
csokkent. A koltségvetés tervezése soran a megelblegezett unios bevételek megtériilése mértékének pontos
szdmszerisitése nem lehetséges, igy a Kormany elsOsorban tartalékképzéssel, év kozben az eldiranyzatok
atcsoportositasaval csokkentheti a finanszirozasi kockazatokat. Fontos, hogy az EU finanszirozasi gyakorlatanak
valtozésa a kovetkezo koltségvetési periodusban csokkentse a hazai finanszirozasi igényt.

Az elmult idészakban a hazai allamaddssag kezelésben négy alapvetd stratégiai cél érvényesiilt. Prioritas volt,
hogy az allamado6ssag-mutatod csokkenjen, a lakossagi finanszirozas er6sddjon, a devizahanyad csokkenjen, az
allampapirok atlagos futamideje novekedjen. A koltségvetés hosszu tava fenntarthatosiaga érdekében az
arfolyamkockazat csokkentését a devizaadossag aranyanak tovabbi mérséklésével lehet elérni. Az arfolyam-
kockazatot ezenfeliil csokkenti a hazai finanszirozas aranyanak novelése a forintadossagnal. A Covid-19 jarvany
miatti megemelked6 koltségvetési hiany a tervezettnél nagyobb allampapir-kibocsatast tesz sziikségessé. A
vallalkozasok allampapirok iranti varhatéan csokken. Ezzel szemben a lakossag allampapirok iranti kereslete
még novekedhet is, tekintve, hogy az allampapirok a részvényekhez, befektetési jegyekhez képest biztonsagosabb
befektetésnek szamitanak.

Az elemzett idészakban a GDP értékét alakitd tényezok koziil a fogyasztas folyamatosan nétt, de a névekedés
iiteme az elemzett id6szakban elmaradt a realkeresetek novekedési iitemétél. Ennek hatterében egyrészt az all,
hogy a nyugdijak és a szocialis jovedelmek 1ényegesen kisebb iitemben emelkedtek, mint a keresetek. Masrészt
a megtakaritasok gyors bdviilése szintén visszafogta a fogyasztas-novekedését. A foglalkoztatottsag béviilése is
hozzéjérult a lakossag fogyasztasanak novekedéséhez és ezaltal a GDP emelkedéséhez. A jarvany a hdztartasok
pénziigyi helyzetét is negativan befolyasolja, ami elsdsorban a megélhetésen tilmutatd fogyasztas csokkenésével
jarhat. A haztartasok fogyasztasanak élénkitését elsésorban a foglalkoztatottsag és a nettd jovedelmek
novekedését elosegitd intézkedések tamogathatjak.

A kiils6 versenyképesség az exportpiaci részesedés valtozasaban is mérhetd. Ez utobbinak és a nettd nemzetkozi
befektetési pozicionak a valtozasa 2015-2018. kdzott dsszességében pozitivan alakult, a folyo fizetési mérleg
egyenlege viszont 2019-ben negativ volt. Fennall a kockazata az import exportnal gyorsabb novekedésének
(kisebb mértékli visszaesésének), ami mérsékli a GDP novekedését. A kis- és kozépvallalkozasok

crer

1 A koltségvetés pénzforgalmi egyenlege illetve az uniés modszertan (ESA) szerint szamitott un. maastrichti egyenleg. A
pénzforgalmi szemléleti koltségvetési hiany a bevételeket és a kiadasokat a pénzmozgas idopontjaban veszi figyelembe. A
maastrichti hidnymutatd mas szervezeti kort dlel fel és eredményszemléletben veszi figyelembe a tranzakciokat.

2 Allamadossag-mutaté és allamadéssag-rata. Allamadéssag-mutatéként definialjuk elemzésiinkben a hazai médszertan szerint
szamitott allamhaztartds addssaganak a GDP-hez viszonyitott aranyat, dllamadossag-rataként az unidés modszertan szerint
szamitott kormanyzati szektor adossaganak a GDP-hez viszonyitott aranyat.
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kedvez6en hathat a kiilkereskedelmi egyenlegre.

Gazdasagi visszaesés idején, a kereslet és a kibocsatas visszaesése a vallalkozasok kutatasi és fejlesztési
raforditasait is visszafoghatja, ami elsdsorban kozép- és hosszu tdvon a GDP novekedés korlatja lehet. A
hazankban megvalosulo kiilfoldi beruhazasok volumenének visszaesése ugyancsak kockazatot jelenthet a K+F
tevékenységekkel tamogatott, magasabb hozzaadott értékli termékek €s szolgaltatasok eldallitasara, igy végso
soron a versenyképesebb magyar gazdasagra nézve. A kutatas-fejlesztési raforditasok visszaesését az allam
tovabbi tdmogatasok nyujtasaval részben potolhatja.

A gazdasagi visszaesés a beruhazasok elhalasztasat is eredményezheti, ami hatdssal lehet az ipari termelés
volumenére, és a termelékenységre is. A beruhdzasok élénkitésében ekkor kiilonGsen nagy szerepe van a
hitelezésnek, valamint az EU-s és a hazai koltségvetési fejlesztési forrasoknak, kiilonféle kedvezményeknek,
valamint az allami beruhazasok bovitésének.

Az aktivitasi szint ndvekedése, a munkavallalasi hajlandosag erésodése, illetve a foglalkoztatas boviilése
hozzajarult a a GDP novekedéséhez. A foglalkoztatottsag visszaesésének mérséklését, illetve szinten tartdsat,
majd ismételt ndvelését a munkahelyek megtartasat célzo intézkedések €s tamogatasok, valamint a munkaltatoi
terhek tovabbi csokkentése segithetik eld.

Az elemzés fobb kovetkeztetéseit (tekintettel az elmult évek és a 2020. év els6 honapjainak folyamataira) az
alabbi tablazat 6sszegzi:
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Az allamadoéssag értékét befolyasolo fobb kockazatok és a kockazatokat csokkent6 eszkozok

Az dllamadoéssag tulzott novekedését

Az allamadoéssag tulzott névekedése ellen hato

Tényez el6idézé kockazatok intézkedések
Koltségvetési —  tervezett adobevételek elmaradasa —  adobevételek novelését elosegitd
hiany —  kiadasok tervezetten feliili gazdasagélénkitd intézkedések
novekedése —  gazdasagfehérit6 intézkedések bevezetése,
—  EU-s forrasok nagy 6sszegii adoellendrzések fokozasa
megelblegezése —  év kozben elbiranyzatok atcsoportositasa,
tartalékképzés, az EU finanszirozasi
gyakorlatanak valtozasa
Allamadéssag- —  azadossagkezelés koltségeinek —  hazai lakosségi befektetések aranyénak
kezelés tulzott mértékli emelkedése (az novelése

arfolyamkockazat, a kamatkockazat, a
megujitasi kockazat, a finanszirozasi
kockazat, a partnerkockazat
bekovetkezése kovetkeztében)

deviza-részarany csokkentése
orszagkockazat megfeleld szinten tartasa
atlagos futamidé novelése

egyenletes lejarati szerkezet kialakitasa

A brutté hazai termék értékének novekedését befolyasolé fobb kockazatok és a kockazatokat csokkentd

eszkozok
Tényez6 A novekedés lassulasat el6idézo A fenntarthat6 novekedést elgsegitod
kockazatok intézkedések
Kiils6é —  export visszaesése, import tilzott —  mikodétoke-befektetések 0sztonzése,
versenyképesség novekedése mellett tamogatasa
—  kiilfoldi beruhazasok szintjének —  ahazai véllalkozasok exporttorekvéseit
visszaesése tamogato intézkedések
—  globalisan nem versenyképes —  versenyképes, magas hozzaadott értékii
vallalkozasok termelés/szolgaltatas tdmogatasa
Bels6 — atermelékenység novekedési —  versenyképes, magas hozzaadott értékii
versenyképesség titemének lassulasa termelés/szolgaltatas tdmogatasa
—  munkaer6koltség novekedése —  erds monitoringgal térténd K+F
— alacsony szinten alland6sulé kutatas- tamogatasok nyujtasa a magas hozzaadott
fejlesztési raforditasok értéket eloallito dgazatokban
Fejlesztések — alakossag és a vallalkozasok —  lakasépitések 0sztonzése, tamogatasa
beruhazasainak visszaesése —  vallalkozasok beruhazasainak tamogatasa
Fogyasztas —  akereslet csokkenése kovetkeztében | —  gazdasagpolitikai (fogyasztast 6sztdnzo)
jelentds fogyasztas-visszaesés intézkedések
— afogyasztas szerkezeti valtozasa —  ajovedelmeket adok csokkentése
— arcalkeresetek stagnalasa,
csokkenése
Aktivitas, —  képzett munkaer6 hidnya, iires — amunkaerd-tartalék nagyobb aranyu
foglalkoztatas allashelyek magas szama mozgositasa

—  kereslet és a kibocsatas csokkenése
okan leépitések, munkahelyek
szamanak csokkenése

gazdasagi aktivitast 6sztonzd illetve a
munkahelyek megtartasat eldsegitd
intézkedések
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BEVEZETES

Az Allami Szamvevészék (ASZ) az Allami Szamvevdszékrél sz616 2011, évi LXVI. torvény 5. § (13) bekezdése
alapjan- ellendrzési tevékenysége mellett - elemzések és tanulmanyok készitésével is elomozditja a szabalyszerii
kozpénzfelhasznalas elveinek érvényesiilését.

A koltségvetés fenntarthatosagénak kérdése napjainkban kiilonds fontossaggal bir. 2020 marciusdban a koronavirus-
jarvannyal Osszefliggésben kialakult veszélyhelyzetben a kormany a lakossag védelmét szolgalod intézkedéseket
vezetett be. Részben ezen intézkedéseknek, részben a csokkend keresletnek kovetkeztében a kibocsatasi szint a
kordbbihoz képest varhatoan visszaesik 2020-ban. Az elemzést még aktudlisabba teszi, hogy a kiaddsok névekedése és
az alacsonyabb értékben teljesiilé bevételek a nominalis allamadossag értékét jelentdsen megnovelhetik a tervezetthez
viszonyitva.

A koltségvetés végrehajtasat szamos tényezd befolyésolja, a koltségvetés fenntarthatosagat veszélyeztetd kockazatok
bekovetkezése végso soron az dllamadossag novekedését eredményezheti.

Magyarorszag Alaptorvényének megfeleloen a kdzpénzeket a torvényesség, az atlathatosag, az elszamoltathatosag, a
felelosség, a kiegyensulyozottsag mellett a fenntarthaté gazdalkodas elvei szerint kell felhasznalni. Az Alaptorvény
hatarozza meg, az Gn. allamadossag-szabalyt, ami szerint az Orszaggyiilés nem fogadhat el olyan koltségvetést,
amelynek eredményeképpen az allamadossag értéke meghaladnd a GDP 50%-at. Amig ez nem teljesiil, az
Orszaggylilés csak olyan koltségvetést fogadhat el, amely az allamadossag GDP-hez viszonyitott aranyanak
csokkentését tartalmazza. A maastrichti konvergencia-kritériumok el6irjak, hogy a kormanyzati szektor hianya nem
haladhatja meg a GDP 60%-4t egy nemzetgazdasigban. A 2013 januarjaban életbe lépett Un. fiskalis paktum®
értelmében a 60% feletti rész évenként egy huszaddal torténé mérséklésére tettek vallalast a szerz6do felek. A Gst. az
unios szabalyokat beemelte a magyar jogrendbe.

A hazai koltségvetési politikat 1ényegében az Alaptorvényben és a Gst-ben foglalt hazai és unios allamadossagra
vonatkozo szabalyok szoritjak fenntarthat6 palyara.

Meghatarozasunk szerint egy koltségvetési évben a kdzponti kdltségvetés akkor fenntarthatd, ha fennallnak az 50%
feletti értéki allamadossag-mutato folyamatos csokkentésének feltételei, azaz a koltségvetés finanszirozasi sziikséglete,
ebb6l adddoan egy évben a bevételek és a kiadasok egyenlege (a koltségvetésre hatd tényezOk alakulasanak
kdszonhetden) nem noveli meg az allamadossag nominalis értékét oly mértékben, hogy az a GDP értékéhez viszonyitva
az allamadossag-mutatd értékének novekedését eredményezze. A mutatd novekedésének iranyaba hatnak mind az
allamadossagot noveld, mind a GDP novekedését visszafogd tényezok. A fenntarthatosag azt is jelenti, hogy az elmult
éveket (t6bb teriileten) jellemz6 pozitiv folyamatok folytatddnak, illetve feler6sodnek, a mutato értékének novekedését
eredményezd kockazatok pedig csokkenek.

Elemzésiink kozpénziigyi nézépontbol veszi gorcso ala a koltségvetés fenntarthatosagat veszélyeztetd leglényegesebb
tényezoket. Az ASZ , Az adossagesokkentés fenntarthatosdga” c. elemzésében (2019a) az allamadossagra, illetve a
GDP novekedésére hato tényezdcsoportok és tényezok alakulasanak tobb évre visszamend vizsgalata alapjan azt
allapitotta meg, hogy nagy résziik tdmogatta az allamadossag-rata értékének tartds csokkentését, azonban néhany
alakulasa — kedvez6 gazdasagi kornyezetben is - kockazatot hordozott az allamadossag-szabaly folyamatos teljesiilése
szempontjabol.

3 Szerz6dés a gazdasigi és monetaris uniobeli stabilitasrol, koordinaciérol és kormanyzasrél. A megallapodas kotelez érvényti az eur6-zona tagallamaira nézve,
illetve a valutaunion jelenleg kiviil 1év6 orszagokra, amint azok bevezetik az kozos fizetGeszkozt, valamint mindazokra az dllamokra, amelyek 6nként
csatlakoznak az egyezményhez. A szerzddést Magyarorszagon a 2013. évi XXXII. torvény hirdette ki.
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AZ ELEMZES TERULETE ES MODSZERE

Az elemzés célja, hogy a kozponti koltségvetést érintd, az ASZ korabbi elemzései soran azonositott fenntarthatdsagi
kockazatokat 0sszegezze, és annak alapjan kovetkeztetéseket vonjon le a magyar gazdasag, és ezen beliil a koltségvetési
egyensulyt hosszabb tavon fenyegetd kockéazatokkal kapcsolatban.

Az elsé két fejezetben az allamadossag nominalis értékére hatd lényegesebb tényezoket (koltségvetési hiany,
centralizacios és Gjraclosztasi arany, az EU-s forrasok megel6legezése, az allamadossag-kezelés kiadasainak alakulasa)
valamint a GDP értékére hato jelent6sebb tényezoket (aktivitasi rata, versenyképesség, fogyasztas) vizsgaljuk meg
abbol a szempontbol, hogy valtozasuk hogyan hat a kdltségvetési fenntarthatdsagra. Kiilon targyaljuk a hitelezéssel és
megtakaritasokkal kapcsolatos, valamint a kiilkereskedelmi egyensulyt fenyegetd kockazatokat, a GDP ndvekedését
befolyasol6 egyes tarsadalmi kockazatokat és a kdrnyezeti fenntarthatosaggal dsszefiiggd kockazatokat. Utdbbi harom
témaban az ASZ a kozeljovében jelentet meg elemzéseket, tanulmanyokat. Elemzésiinknek nem célja a koronavirus-
jarvannyal 6sszefliggd kockazatok és hatdsok értékelése: célunk volt a koltségvetés fenntarthatosagaval dsszefiiggd
kockazatok azonositasa gazdasagi visszaesés esetében, valamint a kockazatok kezelését tamogatd lehetséges
kormanyzati intézkedések bemutatasa. (Az jarvany gazdasagi hatasaival kapcsolatban az ASZ 2020 juniuséban tett
elemzést kozzé (ASZ, 2020d.))

Az elemzéshez felhasznaltuk az ASZ éltal az elmalt években, a targyhoz kapcsolodoan készitett elemzéseket. (A
felhasznalt ASZ-elemzések felsoroldsat lasd a kovetkez oldalon.) Kiemelten timaszkodtunk az ASZ Az
adossagesokkentés fenntarthatosaga” c. elemzésben foglalt un. értékfa-modell tényezdinek elemzésére (ASZ, 2019a).
Az értékfa-modell a kdzpénziigyi gazdalkodas teljesitményének mérésére alkalmas modell, ami az allamadossag-
mutatot komponensekre, tényezdcsoportokra és tényezokre bontja fel (1. sz. melléklet).

Az ASZ elemzések mellett felhasznaltunk a téméaban nyilvanosan elérhetd szakmai tanulméanyokat, jelentéseket,
publikaciokat, cikkeket és tajékoztatd fiizeteket. A makrogazdasagi mutatok a Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH), a
Magyar Nemzeti Bank (MNB) és az Allamadossag Kezelé Kézpont Zrt. (AKK Zrt.) nyilvanos adataibol szirmaznak,
emellett Magyarorszag Konvergencia Programjanak (2020-2024.) elorejelzéseit is felhasznaltuk.

A statisztikai adatokat az allamadossag-mutat6 alakulasara vonatkozoan 2011-t61 (az allamadossag szabaly 2011. évben
tortént megalkotasatol) mutatjuk be, az egyéb tényez6k esetében az elemzett idészak 2015-2019. volt.

A kiilsé versenyképesség elemzésénél nem targyaljuk kiilon a fizetési mérleg tovabbi részét képezd elsddleges-,
masodlagos, valamint toke- és pénzligyi mérlegek alakulasat. A munkatermelékenységre vonatkozd adatokat az
EUROSTAT nyilvanos adatbazisabol vettitk. Az EU-s forrasok terv és tényadataihoz forrasul a Magyar Allamkincstar
(MAK) adatai szolgaltak. A gazdasagi aktivitas elemzéséhez a 15-64 éves népesség adatait hasznaltuk fel.

Az elemzésiras soran felhasznalt ASZ elemzések, jelentések

Cim Megjelenés datuma
].jilemze's ar20.1§. évi lfolts'egve‘fem folyﬂam’atok mak’rogazdasagl 2017. oktdber
Osszefiiggéseirdl, a zarszamadas ellendrzése kapcsan

Elemzés az aktivitasi rata alakuldsarol 2018. aprilis
Yelermepy Magy’arorszag 2019. évi kozponti kdltségvetésérol. szo1o 2018, jinius
torvényjavaslatrol

A kozépiiletek energiahatékonysaganak ellendrzése 2018. julius
A kozponti alrendszer intézményei gazdasagi és logisztikai

teriiletének teljesitményértékelése az Allami Szamvevészék 2018. jalius

ellendrzési tapasztalatai alapjan

Elemzés a 2017. évi koltségvetési folyamatok makrogazdasagi

Osszefiiggéseirdl a zarszamadas ellendrzése kapcsan

Elemzés az alacsony gazdasagi aktivitasu tarsadalmi csoportok

aktivitasi ratdja novelésének lehetdségeirdl

Az addssagesokkentés fenntarthatdsaga 2019. aprilis

Elemzés — A koltségvetés szerkezeti valtozasa kiilonos tekintettel az L
. , - L, 2019. aprilis

unids forrasok ciklikussagara

Elemzés - A brutt6 kiilsé adossag és az allamadossag

finanszirozasanak kapcsolata

Elemzés - A klimavaltozashoz valé alkalmazkodés fenntarthat6sagi,

versenyképességi 0sszefliggései

2018. oktober

2019. januar

2019. majus

2019. junius
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Elemzés a magyar gazdasag kiegyensulyozott ndvekedését
befolyasolo tényezokrdl

2019. julius

Elemzés - Allami befektetésosztonzés és munkahelyteremtési
intézkedések

2019. oktober

Elemzés a 2018. évi koltségvetési folyamatok makrogazdasagi
Osszefiiggéseirdl a zarszamadas ellenérzése kapcsan

2019. oktober

Elemzés — Az uni6s tdmogatasok allamaddssagra és hianyra
gyakorolt hatasa

2020. aprilis

Elemzés a lakossag pénziigyi sériilékenységérol

2020. majus

Elemzés a Koltségvetési Tanacs részére a 2019. 11. félévi
koltségvetési folyamatokrol

2020. junius

Forras: ASZ elemzések és jelentések alapjan, ASZ szerkesztés
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A fejezetben az allamaddssag-mutatd és rata szamlalojaban illetve nevezdjében szerepld, az allamadossag nominalis
értékére hatd 1ényeges tényezoket vizsgaljuk meg abbodl a célbol, hogy milyen mértékben jelentenek kockazatot (a
hidny novelésén keresztiil) a kdltségvetés fenntarthatosagara.

Felhasznaltuk az ASZ altal készitett, az adossagesokkentés fenntarthatosagarol szol6 elemzésének kovetkeztetéseit
(ASZ, 2019a), a 2016., 2017. és 2018. évi koltségvetési folyamatok makrogazdasagi sszefliggéseirdl, a zarszamadas
ellenérzése kapcsan késziilt elemzésének kovetkeztetéseit (ASZ, 2019b) és a brutto kiilsé adossag és az allamadossag
finanszirozasanak kapcsolatardl szolo6 elemzésének kovetkeztetéseit (ASZ, 2019c), az uniés forrasok
megel6legezésével kapcsolatos elemzéseket (2019f, 2020c¢.) és az allami tulajdonu gazdasagi tarsasagok fejlesztéseir6l
52616 elemzés (ASZ, 2019j) kovetkeztetéseit.

1.1. Az allamadossag-rata alakulasa

Az allamadossag-mutato és allamadossdg-rata szamitdsa kozt az értékiiket csekély mértékben befolyasolo eltérések
vannak (6sszességében évente 1-3%-os eltérést okoznak). Az unids statisztikai szabalyok altal meghatarozott
allamadossag — eltéréen a hazai modszertan szerint szamitottol — tartalmazza az EU-s forrasok utolagos megtériilésébol,
illetve az arfolyamvaltozasbol eredé hatasok mellett egyéb tényezék hatasait is (pl. a haditechnikai beszerzésekhez,
PPP beruhazasokhoz kotheto tartozasokat.)

Az allamadossag-mutatok olyan szintetikus mutatok, amelyeknek szamlalojara (az allamadossag nominalis értékére)
¢és nevezdjére (a GDP-re) szamos tényez$ gyakorol hatast. Ezen tényezok kozott Osszetett kolcsonhatasok
érvényesiilnek.

Az allamadossag-rata értéke — mint ahogy az allamadossag-mutatoé is - 2011-2019. kozt csokkent. Ebben elsédleges
szerepe volt a (kiilonosen 2016-t61 er6s6dd) gazdasagi konjunktiaranak, az azt tamogatd gazdasagpolitikanak, valamint
az allamadossag-szabalyt kovetkezetesen szem el6tt tartd koltségvetési politikanak (KT, 2020).

1. abra

Az dllamhaztartas adossaga, a GDP és az dllamadossag-mutat6 alakulasa 2011-2019. kozott

50 000 . 100%
40 000 -4 f’oﬁ —[41% __—7%% 80%
E 30 000 izi%— 7% 73,4% 71,9-% = 60%
S 20000 650% 409
10 000 20%

- 0%
2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019.
Allamhéztartas konszolidalt, Gst. szerint korrigalt adéssaga

emmms» GDP

= == Allamadéssag-mutaté

Forras: (ASZ, 2020a, 2019b, 2012), Zarszamadasi torvények 2013-2014, KSH STADAT 3.1.1, KSH (2020a) alapjén, ASZ
szerkesztés. Az adatok Mrd Ft-ban (alloméany: december 31-én). A feliratok az adossag-mutato értékére vonatkoznak.

Az 1. abra az allamadossag-mutato értékének valtozasat szemlélteti. Bar a nominalis adossag folyamatosan novekedett
2011. ota, a GDP gyorsabb iitemii novekedésének koszonhetden az allamadossag-mutatd folyamatosan csokkent az
elemzett id6szakban. A legszamottevobb csdkkenés 2018-2019. kozt valosult meg, 69,3%-r6l 65,0%-ra az elozetes
adatok szerint, ami 4,3 szazalékpontnak felel meg. (PM, 2020b).) Az adossagrata — hasonloan az addssag-mutatohoz —
az elemzett id6szakban ugyancsak megszakitas nélkiil csokkent, a 2011. évi 80,8%-rol 2019-re 66,3%-ra (2018-2019.
kozott 3,9 szazalékponttal.)
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A PM a 2019. decemberében kiadott Makrogazdasagi és koltségvetési eldrejelzésében 2023-ig kedvezd, 4%-ot
meghaladd GDP ndvekedéssel és a maastrichti kritériumoknak megfeleld, 60% ald csokkend allamaddssag-rataval
szamol 2023-ig. A 2020. évi koronavirus-jarvannyal Osszefliggésben a gazdasagi dekonjunktirara, az aktualis
koltségvetési hiany elore lathatd nagyobb aranyu emelkedésére és ezzel egyiitt az allamaddossag-mutatod esetleges
atmeneti novekedésére a Koltségvetési Tanacs felhivta a figyelmet. (KT, 2020). Magyarorszag Konvergencia
Programja (2020-2024.) a GDP tekintetében 3%-o0s GDP visszaesést prognosztizal a 2020. évre, 2021-2024. k6zott mar
4%-ot meghaladd GDP novekedést. Az allamadossag-rata esetében 2020. év végén 72,6%-torténd ndvekedéssel szamol
Konvergencia Program, az ezt kovetd években mar folyamatos csokkenést, 2024. év végére 60% ald csokkend
allamadossag-ratat prognosztizal.

A Magyarorszag Alaptorvényében foglaltak alapjan a kormany az élet- és vagyonbiztonsagot veszélyeztetd elemi
csapas vagy ipari szerencsétlenség esetén, valamint ezek kovetkezményeinek elharitdsa érdekében veszélyhelyzetet
hirdethet ki, és sarkalatos torvényben meghatarozott rendkiviili intézkedéseket vezethet be. A veszélyhelyzetben,
vagyis a nemzetgazdasag tartés és jelentGs visszaesése esetén az allamaddossag-mutatd csokkenésére vonatkozo
eldirastol el lehet térni.

Az EU-s koltségvetési keretrendszer ugyancsak megadja a lehetdséget a Stabilitasi és Novekedési Egyezményben
lefektetett, az allamhaztartds egyenlegére vonatkozd koltségvetési szabalyoktol torténd eltérésre az Europai Unid
Tanacsanak dontése alapjan (KT, 2020). Az egyes teriiletekre iranyuld kormanyzati intézkedéseknek azonban kozép-
¢s hosszl tavon az allamaddssag-mutatd fenntarthatd csokkentését kell szem el6tt tartaniuk.

1.2. A koltségvetési hiannyal 6sszefiiggo kockazatok
1.2.1. A pénzforgalmi szemléletii és az eredményszemléletii hiany

Az allamadéssag értékének novekedésére elsdsorban a hidny van hatassal, azaz a bevételek és a kiadasok
kiilonbozetének alakulasa egy koltségvetési évben. A koltségvetési hidny azt mutatja meg, hogyan viszonyulnak
egymashoz a kormanyzat altal elvont és ujraelosztott jovedelmek, vagyis a bevételek és a kiadasok (Kiss et. al., 2017).
A koltségvetési hiany a finanszirozasi igényen keresztiil a nominalis allamadossag novekedésében jatszik szerepet.
Minél nagyobb az éves koltségvetés hianya, annal kedvezdtlenebbiil alakul az allamadossag-mutato valtozatlan GDP
mellett.

A koltségvetési hiany mértéke tobbféleképpen mérhet6. A pénzforgalmi szemléletii koltségvetési hiany (GFS-
egyenleg) a bevételeket és a kiadasokat a pénzmozgas idépontjaban veszi figyelembe. Az un. maastrichti
hianymutato (ESA-egyenleg) és a hazai deficitmutato tartalmi eltérése elsésorban a szervezeti kor kiilonboz6ségébol
¢és az eredményszemléletli szambavételbdl (példaul adoknal és jarulékoknal, dologi kiadasoknal, beruhdzasoknal,
béreknél, kamatoknal, unids bevételek elszamolasanal) valamint a pénziigyi miveletek kisziirésébdl adodik, de mas
jellegii tételek is befolyasoljak azt. Az EU a nemzetgazdasagi szamlak statisztikai rendszerével szoros kapcsolatban
allo és a Nemzeti és Regionalis Szamlak Eurdpai Rendszere (ESA) szerint késziild, eredményszemléletti maastrichti-
hianymutatot (a kormanyzati szektor egyenlegét) veszi figyelembe a tilzotthidny eljaras keretében.

A kozponti koltségvetés elsodleges egyenlege a kamatkiadasok nélkiil szamitott koltségvetési egyenleg a GDP
szazalékéban. A kamatkiadasokat roévidtavon csak korlatozott mértékben képes befolyasolni a kormanyzat. Az
elsddleges egyenleget adok és kiadasok szabalyozasaval képes befolyasolni a fiskalis politika, a kamatkiadasok
azonban adottsagot jelentenek az adossag és a hozamok fliggvényében (P. Kiss et. al., 2017).

A 2. dbra a kozponti koltségvetés pénzforgalmi hidnyanak, EU-s modszertan szerinti hidnyanak és elsddleges
egyenlegének 2015-2019. kozotti alakulasat szemlélteti a GDP szazalékaban.
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2. abra

A kozponti alrendszer pénzforgalmi egyenlege, a kormanyzati szektor ESA egyenlege és a kozponti
koltségvetés elsddleges egyenlege a GDP szazalékaban, 2015-2019. kozott

2 1,2
0,3 0,2
-1 I
I_O'7 I-O’9 I I
2

2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

%

m Kozponti alrendszer pénzforgalmi egyenlege
® Kormanyzati szektor ESA egyenlege
Kézponti koltségvetés els6dleges egyenlege

Forras: (ASZ, 2020a, 2019a, b), (Kormény, 2020, 2019b) KSH STADAT 3.1.1 alapjan, ASZ szerkesztés és szamitas

A kozponti koltségvetés elsédleges egyenlege az elemzett id6szakban 2016-ban, 2018-ban és 2019-ben volt pozitiv,
2015-ben és 2017-ben az elsédleges bevételek nem nyujtottak fedezetet az els6dleges kiadasokra.

Az EU éltal meghatarozott 3%-os érték meghaladasa — tal azon, hogy alapesetben Un. kotelezettségszegési eljarast von
maga utan — a nominalis allamaddssag jelentdsebb novekedésével jarhat, ezaltal a koltségvetés fenntarthatosagat
veszélyeztetd kockazatot jelent. A 2015-2019. években a GDP aranyos maastrichti hiany nem haladta meg a maastrichti
kritérium 3%-os kiiszobértékeét.

A pénzforgalmi koltségvetési hiany alakuldsaban tobb évben 2015-2018. kozott jelentds szerepet jatszott az EU-S
bevételek eldiranyzattol vald elmaradasa, amelyeket igy hazai koltségvetési forrasokbol kellett megeldlegezni. 2019-
ben az EU-s bevételek eldiranyzattol valo elmaradasa a korabbi évekhez mérten kevésbé volt jelentds, amit tovabb
javitott az utolagos megtériilés tobblete (MAK, 2020b).

Kockazatot jelent gazdasagi visszaeséskor a tervezett bevételek teljesitésére a csokkend kibocsatas és fogyasztas mellett
a gazdasag sziirkiilése is. A kockazatokat csokkentheti, ha az adohatosag fokozza az ellendrzéseket a vallalkozasoknal
¢és a kormany folytatja a korabbi években bevezetett gazdasagfehérito intézkedések kiterjesztését Gjabb teriiletekre. Az
ellendrzés fokozasaval illetve az adok csokkentésével néhet a legalisan ad6zok szama.*

A koltségvetés nullszaldos egyenlege illetve a szufficit mar olyan egyensulyi allapotot jelent, amelyben a nominalis
allamadossag is csokkenni tud, ehhez persze az allamadossag szempontjabol a devizaarfolyamoknak is kedvezoen kell
alakulnia.

A PM a 2019. decemberében kiadott Makrogazdasagi és koltségvetési elérejelzésében a kdzponti kdltségvetés
elsddleges egyenlege esetében 2020-t6l mar pozitiv értékekkel kalkulalt, a kormanyzati szektor ESA egyenlege
esetében 2023-t61 szamolt azzal, hogy 0 értéken teljesiil (PM, 2019a). Magyarorszag Konvergencia Programja (2020-
2024.) a kozponti koltségvetés elsddleges egyenlege esetében csak 2023-t61 szamol pozitiv egyenleggel, a kormanyzati
szektor egyenlege esetében 2024-ig pedig nem szamol pozitiv egyenleggel.

1.2.2. A centralizicios és az ujraelosztasi arany

Az éllam terjedelmét az un. ujraelosztasi arannyal (a korméanyzati szektor kiadasainak GDP-hez viszonyitott aranya)

4 Az ASZ elemzése megallapitotta, hogy a tervezett és teljesitett koltségvetési afabevételek a 2016-2018. kozotti években novekvo
iitemben emelkedtek. A bevételek ndvekedését tobb tényezd egylittes hatdsa eredményezte, elsésorban a kiskereskedelmi forgalom
volumenének, a haztartasok fogyasztasdnak boviilése és a kormany egyes gazdasagfehérité intézkedéseinek hatasa (kiilondsen az
online pénztirgépek bekotése és az EKAER bevezetése), illetve az adozasi moral javulasa. Kedvezéen hatott az adonem
bevételeinek alakulasdra, hogy az elmult években a NAV ellendrzéseinek fokuszaban az afacsalasok, adoelkeriilések felderitése
allt (ASZ, 2019j).
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szoktak jellemezni. Az allam kiadasait bevételeibdl finanszirozza, aminek a terjedelmét az Gin. centralizacids arannyal
(a kormanyzati szektor dsszes bevétele a GDP aranyéban) fejezziik ki. A két mutatod egyenlege a kormanyzati szektor
hianyanak nagysagat jelzi a GDP szdzalékaban (Domokos, Pulay, 2020).

Az tjraclosztasnak alapvetGen kétféle hatasa van a novekedésre. Azok a kormanyzati beruhazasok, amelyek
infrastruktira megteremtését célozzak, hatékonyabba teszik a termelést, ami pozitivan hat a novekedésre. Azonban a
kiadasokhoz sziikséges forrast elsdsorban adobol és mas adojellegii kozterhekbdl finanszirozza az allam, ami negativan
hat a novekedésre. Egyes vélekedések szerint a produktiv kormanyzati beruhazasok nagyban javitjak a novekedési
lehetdségeket, mig a transzferek nem (Nadasi, 2014.).

Az 1. sz. tablazat a centralizacids és az Ujraelosztasi aranynak, valamint a kettd egyenlegének alakulasat mutatja be
2015-2019. kozott.

1. sz. tablazat

A centralizacios és ujraelosztasi arany valamint az adé- és jarulékbevételek GDP-aranyos alakulasa
2015-2019. kozott

b | Undowmis|  Cevraluici | Egreneg jmlég:l;‘ii’itel
2015. 50,6 48,6 -2 38,7
2016. 47,2 45,4 -1.8 39,1
2017. 47 445 -2,5 38,2
2018. 46,7 445 -2,2 37,4
2019. 46,1 44,0 -2,1 36,6

Forras: Eurostat (2020c,d), Kormany (2019b, 2020) alapjan, ASZ szerkesztés

A centralizacios arany 2015-2019. kozott 48,6%-r6l 44,0%-ra csokkent. A 2016-ban bekdvetkezett nagyobb aranyu
(3,2 szazalékpontos) csokkenés mogott a 2015-re, illetve a 2016-ra elszamolt EU-s bevételek és kiadasok eltéré mértéke
all. A centralizacios arany csokkenése azt mutatja, hogy az allamhaztartas egyre kisebb mértékben vont el pénziigyi
forrasokat a gazdasagi szereploktdl. A vallalkozasok és a haztartasok e forrasokat sajat céljaikra hasznalhattak fel, ami
kozvetetten hozzajarult a gazdasagi novekedéshez.

Az ad6- és jarulékbevételek csokkenése a kormanyzati szektor egyenlegének romlasaval jar egylitt, amennyiben az
ujraelosztasi arany nem csokken. Az ado- és jarulékbevételek alakulasa a GDP szazalékaban kisebb hullamzast mutat,
mint a centralizacios arany értékei, mivel a centralizacios aranyban az EU-s bevételek évek kozotti elszamolasanak
kilengései is tiikkrozddnek. 2017-t61 az adoterhelés fokozatosan csokkent.

2015-2019. kozott az ujraelosztasi arany is fokozatosan csokkent. Valamennyi funkcid esetében csokkentek a kiadasok
a GDP aranyaban, ami a novekvd bevételek mellett a koltségvetés hianyara és ezen keresztiil az allamaddssag
alakulasara is kedvezd volt. Az allamadossag-kezelés kiadasai ugyancsak csdkkentek GDP aranyosan. A csokkenés
titeme 2017-ben elmaradt a centralizacios aranyétol és ezaltal romlott az egyenleg. 2018-2019. koz6tt mar nagyobb
aranyban csokkent az ujraelosztasi arany a centralizacios aranynal, igy az egyenleg javult.

A koltségvetési kiadasok GDP aranyos csokkenése egyrészt jelentheti azt, hogy valamely allami feladatot az allam
hatékonyabban tud ellatni, masrészt jelentheti azt is, hogy a GDP aranyaban valamely feladat esetében az allam
Osszességében kevesebb ellatast, esetleg alacsonyabb szinvonala ellatast nyujt az el6z6 évhez képest. Ugyanakkor
konjunktira idején, amennyiben a kiadasok nonek, de a kiadasok realértékének novekedése nem haladja meg a real
GDP novekedését, az ujraelosztasi arany csokkenhet. Az elemzett idoszakban jellemzden a joléti funkciok kiadasai
realértékben novekedtek (MAK, 2020a), ami arra utal, hogy a nyuijtott llami ellatasok, szolgaltatasok (transzferek)
mennyisége nétt és/vagy a mindsége javult.

Gazdasagi visszaesés esetén a koltségvetési kockazatok kozott azzal kell szamolni, hogy a koltségvetés ado- és
jarulékbevételei az el6zé évekhez képest (illetve a tervezetthez képest) csokkennek, a koltségvetés kiadasai pedig
novekedhetnek. Amennyiben nem csak az adobevételek csokkennek nomindlisan, hanem a GDP névekedése is
visszaesik vagy értéke csokken (az el6z0 évhez képest), a centralizacids arany akar valtozatlan is maradhat. Ugyanakkor
a novekvo kiadasok kovetkeztében az jraelosztasi arany néhet, ami a hiany novekedését eredményezi.
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1.3. Az europai unids forrasok megeldlegezésének kockazatai

Az EU-s forrasok megeldlegezése meghatarozo szerepet jatszik a koltségvetési egyenleg alakulasdban: a pénzforgalmi
hianyt a targyévben noveli, az utdlagos megtérités csak a targyévet kovetd év(ek)ben javitja az egyenleget.

A 2014-2020-as fejlesztési ciklusban tobb mint 8 ezer Mrd Ft EU-s tamogatas érkezik Magyarorszagra, ez a kapcsolodo
hazai tarsfinanszirozassal egyiitt mintegy 12 ezer Mrd Ft-os fejlesztési forrast jelent. (2018-ban a Magyarorszag
szamara eldiranyzott dsszeg a kohézios politikai forrasokbol 2021-2027. kdzt folyd aron 20,25 millidrd eur6t tett ki®.)
Az EU-s forrdsok felhasznélasa soran a gazdasagfejlesztési cél jelent prioritast, az altaluk megvalosuld beruhdzasok
hosszabb tavon is timogatni tudjak a magyar gazdasag novekedését (ASZ, 20191).

Az EU elszamolasi technikdja jelent6sen befolydsolja a felhasznalt EU-s forrasok koltségvetés részére torténd
megtéritésének idépontjat és nagysagrendjét. Az elmult évek gyakorlata az volt, hogy a tdmogatidsok megtéritése
részben a targyévet kovetd évben tortént meg. Mindez javitotta a kdvetkezo év pénzforgalmi egyenlegét, a kdltségvetés
tervezhetSségét azonban rontotta (ASZ, 2019f). A 2. sz. tablazat mutatja be az EU-t0l szarmazé bevételek kozponti
koltségvetésben tervezett és teljesitett 6sszegeit 2015-2019. kodzott.

2. sz. tablazat

Eurdépai uniés kiadasok és bevételek a kozponti koltségvetésben 2015-2019. kozott (Mrd Ft)

s . Utolagos "Kiiz,ponti .
Kiadasok EU-s bevételek JR - koltségvetési
@) (b) mergterul"es (el628 tamogatas
évekbol) (c) (= a-b-c)
2015. évi el6iranyzat 2159,2 1520,5 43,1 595,6
2015. évi teljesités 2882,8 1036,8 25,7 1820,3
Eltérés 2015-ben 723,6 -483,7 -174 1224,7
2016. évi eléiranyzat 1432 893,5 51 538,5
2016. évi teljesités 2088,4 634,3 344 1110,1
Eltérés 2016-ban 656,4 -259,2 338,9 571,6
2017. évi el6iranyzat 2239,2 1545,2 86,7 607,3
2017. évi teljesités 2520,3 1015,2 100,4 1404,7
Eltérés 2017-ben 281,1 -530 13,7 797,4
2018. évi eléiranyzat 2417,6 1911,2 63,2 4432
2018. évi teljesités 18924 1053,8 260,9 571,7
Eltérés 2018-ban -525,2 -857,4 197,7 1345
2019. évi el6iranyzat 1955,7 1348 120,0 487,7
2019. évi teljesités 1699,5 1251,4 211,4 236,7
Eltérés 2019-ben -256,2 -96,6 91,4 -251

Forras: ASZ, (2019f), MAK (2020b) alapjan, ASZ szerkesztés

Az EU-s bevételek mind az 6t évben a tervezett szint alatt teljesiiltek, a legjelentdsebb eltérés az eldiranyzatok és a
teljesités kozott 2018-ban volt (857,4 Mrd Ft). Az EU-s timogatasok utolagos megtériilései 2016-ban és 2019-ben
tudtak csak érdemben kompenzalni az EU-s tamogatasként érkez6 bevételek elGiranyzattdl valdo elmaradasat. A
kormany az EU-s forrasok gyorsabb lehivasa érdekében - a hazai koltségvetési forrasokbol - a tervezettl nagyobb
mértékben eldlegezett meg EU-s forrasokat az elemzett iddszakban. Mindez novelte az egyes években — 2019. év
kivételével - a kozponti koltségvetés altal biztositandd timogatas nagysagat. Ebbol kovetkezéen 2015-ben, 2017-ben
¢és 2018-ban a tervezettnél alacsonyabb Osszegben teljesiild EU-s forrasok jelentds mértékben novelték a koltségvetés
pénzforgalmi hidnyat. 2019-ben a koltségvetés altal biztositandd forrasok dsszege nagymértékben csokkent az el6zd
évekhez képest, a kiadasok tervezetthez képest 251 Mrd Ft-tal alacsonyabb 6sszegben teljesiiltek.

A Gst. 6. §-a szerint azonban a koltségvetési torvény végrehajtasa soran az Alaptorvény 37. cikk (2)-(3) bekezdése
szerinti kolcson felvételekor, pénziigyi kotelezettség vallalasakor az allamadossag-mutatd értékébe nem szamitanak
bele az eurdpai unids tamogatasok utdlagos visszatéritésének id6igényébol szarmazd kiadasok. E rendelkezés
lényegében az eurdpai unids tamogatasok elézéekben bemutatott koltségvetési jellemzojének kezelésére szolgal abbol
kiindulva, hogy a kdzponti koltségvetés altal teljesitett kiadast az adott unids projekt teljesiilését kdvetden az Eurdpai
Bizottsdg a késGbbiekben megtériti. (ASZ, 2020c) Ebbél kifolyolag a megelélegezéshez kapcsolodo kiadasok az
allamadossag-mutato értékének novekedéséhez nem jarulnak hozza, azonban a pénzforgalmi hianyt novelik.

A koltségvetés tervezése soran a megelGlegezett unios bevételek Osszegének szamszerisitése nem lehetséges, az

5 Forras: https://ec.europa.ew/hungary/news/20180530 cohesionpolicy hu, kozzététel datuma. 2018. majus 29.
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elmaradd Osszegeket csak becsiilni lehet. A kormany elsésorban tartalékképzéssel, év kozben az elGiranyzatok
atcsoportositasaval illetve 11j adossag kibocsatasaval csokkentheti a finanszirozési kockazatokat.

Az EU megel6legezési gyakorlatanak rugalmasabba tétele javithatja a koltségvetési kockazatokat a kovetkezd
periodusban, 2021-2027. kozt. A tervek szerint az EU ,,rugalmasabb és vilagosabb, rovidebb és kevésbé biirokratikus”
szabalyokat tervez bevezetni, hogy kdnnyebben lehessen a pénzeszkdzokhdz hozzaférni. A Bizottsadg hét unids alap
vonatkozasaban egységes szabalykonyvet javasol. (https://ec.europa.eu)

1.4. Az allamadoéssag kezelésével osszefiiggd kockazatok

A koltségvetés hianyanak finanszirozasa alapvetden allampapirok és hitelek kibocsatasaval torténik. A forint és deviza
allamadossag kezelése, annak koltségei —aminek legnagyobb tételei a kamatkiaddsok — novelik a kdzponti koltségvetés
hianyat, ezen keresztiil a finanszirozasi igényt igy az allamadossag nominélis értékét®. Az adossagkezelés koltségeit
alapvet6en befolyasolja a deviza-sszetétel, a duracio, a kamatkockazat és a partnerkockazat.

Az allamadossag-kezelés hatékony optimalizacioja az elényok, valamint a koltségek és a potencialis kockazatok
(arfolyamkockézat, kamatkockdzat, megtjitdsi kockazat, finanszirozasi kockézat, partnerkockazat) egyideji
szambavételével lehetséges (Baksay et. al., 2017).

A koltségvetés finanszirozasi igényének ndvekedése kiszoritdo hatassal lehet a maganszektor beruhazasaira. Az
allamadossag novekedése a hitelkereslet emelkedésén keresztiil novelheti a pénz- és tokepiaci kamatokat, ami a
beruhazasok visszaeséséhez vezet. A beruhazasok csokkenésével csokken a tokeallomany, ennek hatasara visszaesik a
kibocsatas és a jovedelem. Az allamaddssag magasabb finanszirozasi igénye rontja a befektet6k orszag-kockazati
megitélését és ezen keresztiil emeli a hitelfelvevokkel szemben elvart hozamokat (Baksay et. al., 2017). Eppen ezért
fontos, hogy az adossagkezelés az Osszes kockazat figyelembe vételével, a lehetd legalacsonyabb kdltségen torténjen.

Négy alapvetd stratégiai cél érvényesiil a hazai allamaddssag kezelésben. Fontos, hogy az adossagrata csokkenjen; a
lakossagi finanszirozas er6sodjon; a devizahanyad csokkenjen; a futamidé novekedjen (ez utobbit a 2020. évre
hataroztak meg eldszor, AKK, 2019a).

Arfolyamkockazatrél akkor beszéliink, amikor a devizaadossag esetében az devizaarfolyam-ingadozasok eltérithetik
az adossag értékét a trendszerl alakulastol, tovabba érdemben megnehezithetik az adossagfinanszirozas tervezését.

A devizaadossag teljes addssaghoz viszonyitott ardnydnak csokkenésében jelents eredménynek szamit, hogy a
devizahanyad 2015-ben még meghaladta a 30%-ot, a 2019. év végére ennek a mutatonak az értéke 17,3%-ra csdkkent.
2019. IV. negyedév végén a deviza-Osszetételen beliil az eurd részaranya 100% volt (AKK, 2020c).

A kozponti koltségvetés devizaadossaga 2020. januar 1. és 2020. februar vége kozt 591,9 Mrd Ft-tal csokkent. A
kiilfoldi és belfoldi devizakotvény-torlesztések tovabb mérsékelték az allomanyt, amellyel 6sszesen 745 Mrd Ft-tal
csokkent a fennallo devizaadossag. A forint arfolyamanak gyengiilése kovetkeztében azonban mintegy 141 Mrd Ft-tal
novekedett a devizaadossag forintértéke februar végéig, igy Osszességében a devizahanyad 15,3%-ot tett ki 2020.
februar 29-én (AKK, 2020d).

A kiilfoldi befektetok jelentds nagysagrendii forint allampapir befektetéssel rendelkeznek. Az arfolyamkockazat ebben
az esetben is fennall, 1évén, hogy a kiilfoldi befektetd a valutajat/devizajat el6szor forintra valtja az allampapir
vasarlasat megeldzden, majd az értékesitést/bevaltast kovetéen a valutat/devizat vasarol. Ebbdl kovetkezden a
bevaltaskor megné a forint-kinalat, ami lefelé mozdithatja el a forint arfolyamat. Ezzel egyiitt még fizetoképességi
kockazat is fennallhat, ha a forint jelentds 6sszegii atvaltasahoz nem all elegendd valuta/devizatartalék rendelkezésre.
A hazai megtakaritok allamadossag finanszirozasba torténd nagyobb arany(l bevonasa e kockazatot képes is
csokkenteni. Kovetkezésképpen mind a lakossagi megtakaritok, mind az allamhaztartas szempontjabol biztonsagosabb,
ha az allamadossagot egyre nagyobb aranyban lakossagi allampapirokbol finanszirozzék (ASZ, 2019c).

A koltségvetés hosszi tava fenntarthatosaga érdekében az arfolyamkockazat csokkentését a devizaadossag teljes
adossaghoz viszonyitott aranyanak tovabbi csokkentésével lehet elérni. Az arfolyamkockazatot ezenfeliil csokkenti a
hazai befektet6k aranyanak a ndvelése a forintadossagnal, mivel az allampapirok visszavaltasakor nem kell nagy
mennyiségii forint devizara valtasaval szamolni.

A kamatkockazat az adossagot finanszirozo elemek (fix vagy valtozé kamatozasuak) kamatainak ndvekedése esetén

62018-ban az adossagkezelés koltségei a kozponti koltségvetésben 960,2 Mrd Ft-tal, 2019-ben 880,8 Mrd Ft-tal jarultak hozza a
pénzforgalmi hidny noveléséhez.
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all fenn. A forintaddossag esetében a 10 éves referenciahozam a 2015. év végi 3,3%-r61 2019. év végére 2%-ra, az 5
éves referenciahozam 2015. év végi 2,6%-161 2019. év végére 1,2%-ra csokkent (AKK (2019b), (2020c,d)). A hozamok
csokkenését tobb tényez6 okozta, ezek koziil az egyik, hogy 2016 majusaig tobb 1épcsdben 0,9%-ra mérséklodott a
jegybanki alapkamat (MNB, 2020d). A monetaris politika a r6vid hozamokat hatékonyabban tudja befolyasolni,
ugyanakkor a kiszamithatd kamatcikluson keresztiil a jegybank a hosszabb hozamokra is képes hatni. A hosszabb
lejaratt hozamok csokkenését a mérséklodo inflacios varakozasok, a fegyelmezett koltségvetési politika és a javulo
kiilsé egyensilyi folyamatok tdmogatjik (Felcser et. al., 2015) Osszességében kedvezd gazdasagi kornyezetben a
novekvo piaci kereslet a nem haztartasok részére kibocsatott dllampapirok piaci hozamait lefele nyomja.

A kamatkiadasok GDP-hez viszonyitott aranya 2015. és 2019. k6z6tt fokozatosan csokkent, 2015-ben a GDP 2,8%-at
tették ki, 2019-ben mar csak a 2,3%-at (ASZ, 2019a), de a mutatdo csokkenését a GDP ndvekedés is segitette. A
devizaadossag utan fizetendé kamatkiaddsok Osszege is csokkent, els6sorban a devizaaddssag teljes addssaghoz

viszonyitott aranyanak csokkenése kovetkeztében. 2019-ben a deviza kamatkiadasok az dsszes kamatkiadas 22%-at
mar nem haladtak meg (PM, 2019b).

A kamatkiadasokhoz kapcsolodoan a koltségvetés kedvezd folyamatai hossza tdvon akkor tarthatéak fenn, ha az
allampapirok hozamai tartésan alacsonyan maradnak, ezzel a koltségvetés kamatkiadéasai szinten tarthatéak vagy
tovabb csokkenthetek. Ennek feltétele a kedvezd befektetdi kornyezet és a kell6 nagysagu kereslet az allampapirok
irant.

Megujitasi kockazatot jelent, ha az adossag lejaratakor nincs az aktualis forraselemek irant elégséges kereslet. A
finanszirozasi kockazat a kamat- és a megujitasi kockazatok egyiittesébdl adodik. A lejard adossagelemek és a
koltségvetési hiany finanszirozasi kockazata jelentdsen fiigg a lejarati szerkezettdl. Minél kisebb a rovid lejarata
adosséag aranya, annal kisebb a forrasmegujitasi kockdzat is, tehat az adossdg szerkezete annal optimalisabb, minél
nagyobb aranyu a hosszu lejaratl eszkozok aranya. A hosszabb futamidejii adossag koltségei ugyanakkor magasabbak,
és ezek irant kisebb a piaci kereslet.

crer

forintadossag duracioja 2015-ben 3,2 év volt, ami 2018-ra 2,8 évre csokkent, 2019-re viszont 3,8 évre ndvekedett
megkozelitve a célértéket. A duracio 2018-2019. kozotti novekedésével egyidejiileg a kamatok mértéke csokkent. A 3.
abra szemlélteti a deviza- és a forint adossag lejarati szerkezetét 2030-ig.

3. abra

A deviza- és forintadossag lejarati szerkezete 2020-2030. kiozott (Mrd Ft)
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Forras: (AKK, 2020b) alapjan, ASZ szerkesztés

A 3. abran lathato, hogy 2020-ban és 2024-ben jelentkezik nagyobb, a devizaadossaggal egyiitt 6 000 Mrd Ft-ot
meghaladé lejard adossagallomany, ezekben az években nagyobb a megujitasi kockazat, mint a tobbi év soran. A
forintaddssagon beliil a lakossagi allampapirok 2020-ban 3 539,1 Mrd Ft és 2024-ben 3 685,2 Mrd Ft értékben jarnak
le. A 2024-ben lejard lakossagi allampapirokbol 3 000 Mrd Ft-ot meghalado részt képvisel a 2019-ben forgalomba
hozott 5 éves futamidejii Magyar Allampapir Plusz (Kormany, 2019c), ami a tényleges lejarat el6tt (a kamatfizetést
kéveté 5 munkanapos idéintervallumban) veszteség nélkiil visszavalthato (Allampapir, 2020).

Gazdasagi visszaesés esetén a nagyobb koltségvetési hidny a tervezettnél nagyobb allampapir-kibocsatast tehet
sziikségessé. Ugyanakkor varhatoan csokken a vallalkozasok allampapirok iranti kereslete, mig a lakossag kereslete
szinten maradhat, tekintve, hogy az allampapirok a részvényekkel, befektetési jegyekkel szemben biztonsagosabb
befektetésnek szamitanak. A keresletcsokkenés sziikségessé teheti a kamatok mértékének novelését, ami a koltségvetés
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kamatkiadasainak emelkedéséhez vezet, végs6 soron pedig megndvelheti az allamadossagot. Az allampapiroknal a
lejarati id6 hosszabbitasa, valamint egy kiegyensulyozott lejarati szerkezet ellenstilyozhatja a gazdasagi recesszidval
egylitt jaré finanszirozasi kockazat ndvekedését. A koltségvetés hosszl tava fenntarthatosaga érdekében célszerii
folytatni az allampapirokndl az atlagos futamidd novelését, a célértékként megjelolt négy évnyi atlagos futamidd
elérését.

A tulajdonosi szerkezet is meghatarozo tényez6é az allamadossag finanszirozasanak biztositasa szempontjabol. Az
allam finanszirozasi igényének belfoldi megtakaritasokbol torténd biztositasa kisebb kockazattal jar, mivel az kevésbé
érzékeny a pénz- ¢és tokepiaci hangulathullimzasokra (ASZ, 2019c). Kiilfoldi tulajdonos esetében tovabba
arfolyamkockazattal is szamolni kell, nemcsak a devizaaddssag, hanem a forintadossag esetében a lejaratkori
atvaltasbol adodoan. Az el6bbiekbdl kovetkezoen kedvezo tendenciat jelent, hogy a kiilfoldi tulajdonosoknal 1évo
allamadossag fokozatosan csokkent az elemzett idészakban. 2019. év végén a forint allampapir allomanynak 18%-a
volt kiilfoldi tulajdonban (AKK, 2019c).

Az allamadodssag finanszirozasa kapcsan fontos figyelembe venni azt a szempontot, hogy milyen a hitel- és az
allampapir-finanszirozas aranya. Az allampapirok révén torténd finanszirozas elényei koz¢é tartozik, hogy jellemzden
alacsonyabb koltségii, a lejarati szerkezet és a kibocsatas litemezése rugalmasabban alakithato, a lejarati szerkezet
szamos eszkoz révén befolyasolhatd, valamint kevésbé van kitéve az allamhaztartas a koncentracios kockazatnak, ami
a hitelek esetében egy-egy nagy befektetShoz, vagy befektetdi korhoz kapesolodik (ASZ, 2019¢). Az allamadossag
Osszetételén beliil az allampapir-tipust finanszirozas el6térbe kertilése, ezzel parhuzamosan a hitelek aranyanak 2015.
év végén 34%-161 2019. év végére 8%-ra torténd csokkenése (AKK, 2020e) kedvezd folyamatnak tekinthetd.

Az allamadossag finanszirozasaban a bels6 megtakaritasokra vald tamaszkodas nagyobb finanszirozasi biztonsagot
jelent, csokkentve a nemzetkézi pénziigyi valtozasokbol adodo befektetéi dontések kockazatait. Kedvez6 folyamat a
lakossag altal vasarolt allampapirok folyamatos mennyiségi ndvekedése (ASZ, 2019c¢), amelyet a 4. dbra szemléltet.

4. dbra
Az allampapir allomany alakulasa befektet6-csoportonként 2015-2019. kézott (Mrd Ft)
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Forras: MNB (2020a) alapjan, ASZ szerkesztés (Az adatsorok a haztartasok és a kiilfold tulajdonaban levé allomanyt jelslik.)

Az AKK Zrt. stratégiai céljanak megfeleléen az allampapir allomanyon beliil a legjelentdsebb (250%-ot meghaladé)
mértékben a haztartasok tulajdonaban 1évé allomany emelkedett az elemzett idészakban, 2019. év végére kozel akkora
részt képviseltek, mint a kiilfold és a hitelintézetek.

Kockazatot jelent azonban, hogy — bar belfoldi megtakaritasokbol az allamhéztartas finanszirozasa biztonsagosabban
oldhat6 meg — a belfoldi megtakaritasok e célii nagyobb aranyu lekdtése a vallalkozasok és a haztartasok beruhazasi
céljaihoz rendelkezésre allo belsé forrasokat sziikitik. A hazai megtakaritdsokbol valo ,kiszoritds” azonban a
pénzpiacok nyitottsdga révén nem jelenti azt, hogy a gazdasagi szereplok nem jutnak hozza a sziikséges forrasokhoz.
A hazai megtakaritasok elégtelensége esetén a vallalatok, illetve a pénzintézetek kiilsd forrasokbol teremtik meg a
beruhazasokhoz sziikséges forrasokat, ami ndveli a kiilsé adossagot, és az adossag GDP-nél magasabb iitemi
novekedése esetén a bruttd kiilsé adossagmutatot (ASZ, 2019¢). (A megtakaritasok és a hitelezés folyamatait
elemzésiink 4. fejezete mutatja be részletesen.)

Az AKK Zrt. a 2020. évre vonatkozé finanszirozasi tervét targyév aprilisiban médositotta, mivel a koronavirus
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jarvanybol fakadd gazdasagi hatasokat figyelembe véve a kormanyzati szektor EDP szerinti hianya 2020-ban a GDP
3,8%-at éri el. Az allamhaztartas kozponti alrendszerének pénzforgalmi hianyat 367 Mrd Ft-rol 1601 Mrd Ft-ra
emelték. A modositott finanszirozasi tervben 2020-ban mintegy 900 Mrd Ft-tal kevesebb lakossagi allampapir
vasarlassal szamol az AKK Zrt, ugyanakkor elérhetnek tartja tovabbra is a kozéptava stratégiai céljat, hogy a
haztartisok kezében 16v6 lakossagi papirok alloméanya 2023-ra 11 000 Mrd Ft-ra novekedjen (AKK, 2020f). Az AKK
2020-ban a kiils6 finanszirozas aranyanak novelését tervezi, varhatéan azonban 2021-ben ismét névekszik a hazai
finanszirozas sulya.

Az AKK Zrt. két £6 eszkozzel kivanja novelni a brutto finanszirozast 2020-ban. Egyrészr6l 1 652 Mrd Ft-tal emelte az
intézményi forintk6tvény kibocsatasok tervezett volumenét 2020. egészét tekintve. Masrészr6l novelte az eredeti
tervekben szerepld 1 Mrd euré keretdsszegii devizakotvény kibocsatasi keretet 4 Mrd eurd keretosszegre (AKK, 20201).
Ezek az intézkedések az arfolyamkockazat novekedésével jarnak, azonban Gsszességében a 2020. évi finanszirozasi
kockazatokat csokkentik.

A koltségvetés fenntarthatosaga érdekében célszerti folytatni a lakossag korében az allampapirok népszertisitését, annak
érdekében, hogy a lakossag minél nagyobb aranyban vehessen részt az allamadossag finanszirozasaban. Ezzel
egyidejiileg tovabb csokkenhet az allamadossag partnerkockazata, a finanszirozasi- és az arfolyamkockazat is.
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2. ABRUTTO HAZAI TERMEK ERTEKET BEFOLYASOLO TENYEZO

A brutté hazai termék (GDP) értéke az allamaddssag-mutato és rata nevezdjében szerepld adat. A GDP alakulasa nem
fiiggetlen a kozpénziigyi gazdalkodastol, hiszen az allami intézkedéseknek a GDP novekedését is eld kell segiteniiik,
nem csak az allamadossag szintjét kell csdkkentenilik. A kdzpénzek beszedésénél és felhasznalasanal torekedni kell
arra, hogy azok a GDP alakulasara kedvezo hatassal legyenek.

A GDP értékének alakulasaban szerepet jatszo tényezok koziil a versenyképességgel, a fogyasztassal, a
foglalkoztatassal dsszefliggd kockazatokat értékeltiik.

A fejezetben felhasznaltuk az ASZ éltal készitett, az aktivitasi rata alakulasarél szolo elemzésének kovetkeztetéseit
(ASZ, 2018b), az adossagesokkentés fenntarthatosagarol szol6 elemzésének kovetkeztetésit (ASZ, 2019a), a brutté
kiilsé adossag és az allamadossag finanszirozasanak kapcsolatarol szolo elemzésének kovetkeztetéseit (ASZ, 2019¢),
a magyar gazdasag kiegyensulyozott ndvekedését befolyasold tényezokrol szolo elemzésének kovetkeztetéseit (ASZ,
2019d) ¢s az allami befektetésosztonzes és munkahelyteremtési intézkedésekrol sz016 elemzésenek kovetkezteteseit
(ASZ, 2019e).

2.1. A versenyképességgel osszefiiggo kockazatok

Egy nemzetgazdasagot akkor tekintiink versenyképesnek, ha a rendelkezésre allo eréforrasait optimalisan hasznositja
a lehetd legmagasabb szintli, de még fenntarthato jolét elérésére (MNB, 2017a). Az eréforrasok optimalis hasznositasa
jelenti a GDP ndvekedés alapjat.

A Kiilso versenyképesség (kiilfoldi orszagokkal, gazdasagokkal szembeni versenyképesség) tényezdit az export
versenyképessége, a befektetési versenyképesség és az importtal szembeni versenyképesség képezik (ASZ, 2019a). A
tényezoket jellemzé mutatok koziil az exportpiaci részesedés valtozasa és a nettd nemzetkozi befektetési pozicio
valtozasa, 2015-2018. k6zott - a GDP névekedést eldsegitden - dsszességében kedvezden alakult (EUROSTAT, 2019,
2020a). A folyo fizetési mérleg egyenlege viszont 2019-ben mar negativ volt (MNB, 2020b), amit az import exportnal
gyorsabb novekedése eredményezett, a GDP-t a negativ exporttdbblet csokkentette.

A netto kiils6 adossag a hazai gazdasagi szereplok kiilfoldi gazdasagi szereplokkel szembeni adossagat jelenti, tovabba
figyelembe veszi a kiilfoldi gazdasagi szereplokkel szembeni koveteléseket is (ASZ, 2019c). A netté nemzetkozi
befektetési pozicio mutatd alakulasa szemlélteti a kiilsd eladdsodottsdgot a kiilsd versenyképesség mutatoi kozott.
Hazank netté nemzetk6zi befektetési pozicidja 2015-2019. kozott lassuld iitemben javult (EUROSTAT, 2020a).
Ugyanakkor kiemelend6, hogy ez a javulas a kdzvetlen miikodoétoke-befektetések novekedése mellett valosult meg. A
tokevonzo képesség a magyar gazdasag szamara alapvetd fontossagu. Ennek indokai koz¢ tartozik, hogy a kiilfoldi
miitkodotoke-befektetések élénkitik a hazai pénziigyi piacot, el6segitik a gazdasag termelékenységének novekedését,
munkahelyeket teremtenek (ASZ, 2019a) és erdsitik az exportot is.

A miikodotoke-befektetéseket a kormanyzat jelent6s timogatasokkal, tobbek kozott adokedvezményekkel is segitette
2010-2018. kozott, elsésorban munkahelyteremtés céljaval. A munkanélkiiliség jelentds csokkenésével 2019-ben mar
nem volt indokolt az egyedi munkahelyteremtés kozpénzb6l vald tamogatasa. Az elkdvetkez6 években a gazdasagi
novekedést olyan tudasintenziv, magas hozzaadott értékkel bird ipari és szolgaltatasi teriiletek tdmogatasa tudja
elésegiteni, amelyek munkaeréhidnybol és novekvé munkaerékoltségekbsl adodd nehézségekkel kiizdenek (ASZ,
2019e). 2020-ban — a koronavirus jarvannyal Osszefliggésben - a munkahelyteremtés tamogatasa ismét nagyobb
szerephez jut a gazdasag Ujrainditasaban.

A belsé versenyképesség tényez6i kozt az ipar és a szolgaltatasok, valamint a munka versenyképességét értékeltiik.
Az elsd két tényezot jellemz6 mutatok koziil az ipari termelés volumene és a szolgaltatasok bruttd hozzaadott értéke is
novekedett 2015-2019. kozott (KSH STADAT 4.2.2, 3.1.6). A két mutato6 értékeinek kedvez6 alakulasa dsszességében
hozzajarult a GDP novekedéséhez, magasabb koltségvetési bevételeket, ezaltal alacsonyabb koltségvetési hianyt
eredményeztek. A munka versenyképességét befolyasolo munkaer6koltség dinamikus névekedése (KSH, 2020c)
viszont kockazatot jelentett a GDP novekedésére nézve (ASZ, 2019a).

2.1.1. A K+F(+]) tamogatasa

A kutatas-fejlesztési tevékenység és az innovaciok (K+F+l) szama szerepet jatszik a versenyképesség javulasaban
(ASZ, 2019a), a kutatas-fejlesztés raforditisai az innovaciokon keresztiil hozzajarulnak a GDP-novekedéshez. 2015-
ben a GDP 1,4%-at; 2016-ban 1,2%-at; 2017-ben 1,3%-at; 2018-ban 1,5%-at tették ki a kutatas-fejlesztés raforditasai
(KSH STADAT 3.4.1.). A 2018. évi érték magas a kdzép-kelet-eurdpai orszagok korében, de alacsonyabb a 2,1%-0s
EU-s atlagnal, és Magyarorszag 2020. évi 1,8 %-os célkitiizésénél (Bizottsag, 2020c).
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A maganszektor kutatas-fejlesztési allami tamogatasa a GDP-hez mérten jelentds, 2017-ben a GDP 0,35 %-at kitevd
allami tamogatasban részesiiltek a vallalkozasok, ami a legmagasabb szint az EU-ban. Tébbek kozt adokedvezmény
illeti meg a vallalkozasokat 100 millié Ft-ot meghalad6 kutatasi beruhazasok esetén, amelyet 12 éven keresztiil lehet
érvényesiteni (Bizottsag, 2020c).

A kutatas-fejlesztési tevékenységnél a magasan képzett munkaerd hidnya kockéazatot jelent a kutatdsok innovaciot
jelent6 eredményességére. 2018-ban a vallalkozasok 28%-a fejlesztett innovaciot, ami elmarad a 34%-ot jelenté EU-
atlagtol (Bizottsag, 2020c).

Gazdasagi visszaesés idején, a kereslet és a kibocsatas visszaesése a vallalkozasok kutatasi és fejlesztési raforditasait
is visszafoghatja, ami elsésorban kozép- és hosszu taivon a GDP ndvekedés korlatja lehet. A kutatas-fejlesztés
raforditasok visszaesését az allami tamogatasok tudjak részben potolni. A gazdasag novekedését a vallalkozasok
kutatas-fejlesztésének er6s monitoringgal torténd allami tamogatasa mellett az allami kutatas-fejlesztés Osztonzése is
tamogatja. (EU Bizottsag, 2020c.)

2.1.2. A bérek termelékenységet meghaladé névekedésébol fakado kockazatok
A munkaeroékoltségek

A munkavallal6i jovedelmek jovedelmi oldalrol jelentik a GDP egyik Osszetevdjét a bruttdé miikodési eredmény
(beleértve az alloeszkoz-felhasznalast, vagyis az értékcsokkenést) a vegyes jovedelmek, valamint a termelési adok és
termelési tamogatasok egyenlege mellett (Kovalszky-Rippel, 2017). A munkavallaloi jovedelmek — til azon, hogy a
haztartasok megélhetésének forrasat jelentik — a koltségvetés bevételeinek alakulasat nagymértékben befolyasoljak,
mivel szamos ad6 és jarulék meghatarozasa a jovedelmekhez mérten torténik.

A munkaerdkoltségek magukban foglaljak a bruttd munkajovedelmet (béreket és kereseteket, egyéb munkajévedelmet)
a munkaltato altal fizetett tarsadalombiztositési jarulékokat és a foglalkoztatashoz kapcsolodd tdmogatasok adokkal
csokkentett 6sszegét (ASZ, 2019d).

A munkajévedelmek adokkal és jarulékokkal torténd terhelésének mértéke befolyasolja a munkaerd-keresletet és a
munkatermelékenységet, valamint pozitivan hat az aktivitasra, tekintve, hogy az alacsonyabb munkaadéi jarulék-szint
kozvetleniil noveli a munkakeresletet, és csokkenti a munkaltatok osztonzését a sziirke foglalkoztatasra (ASZ, 2018b).
A munkajévedelmeket terhelé adok magas szintje arra dsztdnzi a vallalatokat, hogy csokkentsék az élémunka igényt.
Ezt tobbek k6zo6tt a munkafolyamatok hatékonysaganak novelésével, modern technoldgia alkalmazésaval, a feladatok
kiszervezésével érhetik el.

A terhelés 2015-2019. kozott jelentdsen csokkent. 2016 év elejétél a munkavallalok altal fizetett személyi
jovedelemadd mértéke 16%-161 15%-ra mérséklodott, a munkaltatok altal fizetendd rendszeres szocialis hozzajarulasi
ado mértéke 2017-t61 fokozatosan 2019 év végére 17,5%-ra csokkent.

A foglalkoztatottsdg boviilése, illetve a beruhazasok volumenének emelkedése rovidebb tdvon jelentenek gazdasagi
novekedési forrast, a hosszabb tavi gazdasagi novekedést a termelékenység novekedése (a munka és a toke hatékony
felhasznalasa) jelentheti (Konya, 2019, lasd alabb.)

A bérek alakulasa a verseny- és a kézszféraban

A bérszintet elsdésorban a gazdasag folyamatai, ezen beliil is a munkaerdpiac kereslet-kinalat viszonyai
hatarozzak meg. A bérek alakitasaban az allam szerepe egy piaci verseny alapu gazdasagban korlatozott. Az allam az
also korlatot jelenté minimalbérnek, valamint a kdzszféra béreinek meghatarozasaval tud kdzvetleniil hatast gyakorolni
a jovedelmek novekedésére. 2016-t0l a versenyszféra és a kormany hat éves bérmegallapodésa alapjan torténik a
jovedelmek adotartalmanak csokkentése (Kormany-megallapodas, 2016.).

A 2015-2019. kozotti idoszakban a kozszféraban az atlagkeresetek novekedtek (10. abra), ennek hatterében a kiemelt
béremelések, életpalyamodellek bevezetése és megvalositasa allt. A kozponti koltségvetésben a munkaadokat terheld
jarulékok és szocialis hozzajarulasi adé kiadasai 2015-ben 516,8 Mrd Ft-ot, 2019-ben 537,9 Mrd Ft-ot tettek ki, csak
mintegy 4%-kal novekedtek (MAK, 2020f), elsésorban annak koszonhetéen, hogy a szocialis hozzajarulasi adé
mértéke 2017-2019. kozott 9,5 szazalékponttal csdkkent.

A kozszféra és a vallalatok bérei kozt atterjedési hatds van, vagyis a kozszféra béremelései a versenyszféraban is
béremelést generalnak (Telegdy, 2014). A haztartasok rendelkezésére allo jovedelme 2015-2018. kozott 22 773,2 Mrd
Ft-rol, 27 666,5 Mrd Ft-ra, 20%-ot meghaladoan emelkedett (KSH STADAT 3.1.20). A munkajovedelmek alakulasat
a versenyszféraban, a kozszféraban 2015-2019. kozott, illetve a minimalbér alakuldsat a 5. abra szemlélteti.
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5. abra

A havi brutté minimalbér és az atlagkereset alakuldsa a versenyszféraban illetve a kozszféraban, 2015-
2020. kozott (ezer Ft)
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2015-2019. kozott az atlagkeresetek €s a minimalbér erételjesen ndvekedtek, joval az inflaciot meghaladéan (ami 8,9%
volt az elemzett id6szakban, KSH STADAT 3.6.1).

A bruttd jovedelmek alakuldsaban kozvetett modon az ado- és jarulékmértékek meghatarozasa is szerepet jatszik,
esetleges csokkentésiikbol eredd, a gazdalkodd szervezeteknél maradd tobblet a jovedelmek ndvekedésében is
megjelenhet. Kozvetetten az adok és jarulékok mértékének csokkentése — a jovedelmek emelkedése mellett
gazdasagfehéritd hatasu volt, novelte az adofizetési hajlandosagot.

A munkabérek és a termelékenység viszonya

A termelékenység alatt altalanosan az egységnyi input felhasznalasaval el6allitott outputot értjiik. Az egyik fontos
termelékenységi mutatd a munkaerd termelékenysége, ami az egy alkalmazott altal, vagy az egy munkaora alatt
eloallitott output mérészama. Az egy foglalkoztatottra jutd GDP altalanosan hasznalt termelékenységet mérd
mutatészam segitségével kimutathatd a nemzetgazdasag termelékenységének alakulasa. Termelékenységi mutatd az
egy fore jutdo GDP is, hiszen e mutat6 is a megtermelt output és az input (munkaerd) aranyat tiikrozi.

A munkaerd-termelékenységet leginkabb a munkahelyek és munkaeszk6zok technologiai korszeriisége (digitalizaltsagi
szintje), a munkavallalok képzettsége, az értéklancok hossza, a cégek menedzselése, a gazdasagi szerkezet hatarozza
meg (NKE, 2018). Az elobbiek miatt a technologiai korszerlisitést jelentd beruhazasok, de a kutatas-fejlesztési
tevékenység is kulcstényezok a termelékenység ndvekedése szempontjabol.

A jovedelmek munkatermelékenységet meghaladdé modon torténé novekedése mind révid, mind hosszabb tavon
kockazatokat hordozhat. A brutto atlagkereset emelkedése rovid tavon a vallalkozasok szamara versenyképesség ronto
hatassal bir, hosszabb tavon azonban serkenti az alkalmazkodast, mivel a munkaeré a magasabb béreket megfizetni
tudo, azaz termelékenyebb munkahelyek felé aramlik (ASZ, 2019d). A lassan javulé munkatermelékenység révidtavon
a fajlagos munkaerékoltségek novekedését és ezzel az inflacios nyomas erdsodését okozhatja, mig hosszabb tavon a
termelékenység alakuldsa a potencidlis novekedés egyik legfontosabb tényezdjeként a gazdasdg hossz tavh
felzarkozasi palyajat is befolyasolhatja (ASZ, 2019d).

Az elemzett idészakban (2015-2019.) az egy magyar lakosra jutdé GDP értéke évrél évre nétt, azonban az egy
foglalkoztatottra juto GDP értéke 2016-ban a 2015. évi értéket nem érte el. 2017-t61 2019-ig, az el6z6 évhez képest az
érték 6-8% kozti tartomanyban novekedett (KSH STADAT 2.1.6. és 3.1.7.). Az elmult évek termelékenység-
novekedése mogott elsGsorban a kkv-k hatékonysaganak és exportképességének javulasa, az allami biirokracia
mértékének csokkentése, valamint a vallalati finanszirozas fejlodése all (MNB, 2019a).

Az egy foglalkoztatottra juté éves GDP 2015-ben 1,6%-kal nétt, 2016-ban 1,5%-kal csokkent, 2017-ben 2,4%-Kal,
2018-ban 2,7%-kal, 2019-ben 3,2%-kal nétt 2010-hez képest (EUROSTAT (2020b). A munkatermelékenység 2017.
Ota tartd novekedése dinamikajaban elmarad a realkeresetek novekedésétol (lasd az 5. abrat). Az EUROSTAT
szamitasai szerint az egy fore juté munkaerd-termelékenység valtozdsa 2015-2019. kozott hazank esetében 8,4% volt,
ami az EU-atlaganal (7,3%) magasabb érték, a visegradi orszagok kozott azonban csak Szlovakia (6,3%) ért el
alacsonyabb értéket. Lengyelorszag (17,3%) és Csehorszag (10,8%) munkaerd-termelékenysége gyorsabban nétt 2015-
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2019. kozott (17,3% és 10,8%, EUROSTAT, 2020b).

A kdézmunkaprogram egyfajta torzitd tényezé a termelékenység mérésében, mivel a kdzmunka szocialpolitikai
intézkedésnek is tekinthetd. A termelékenység novekedésében éppen ezért a kézmunkasok szamanak csokkenése is
szerepet jatszik (Konya, 2019). A kdzmunka-program 2011-ben tortént elinditasat kdvetd harom évben (2012-2014
ko6zott) a munkaer6-termelékenység 2,1%-kal csokkent (EUROSTAT, 2020b).

A kozszféraban a béremeléseket (lasd az 5. abrat) a kozszféra szamos agazatanak alacsony bérszinvonala indokolta. A
kozszféraban az egyre novekvé munkavallaloi jovedelmek ugyanakkor a koltségvetés egyensulyara vonatkozoan
kockazatot jelenthetnek. A munkabérek (személyi juttatdsok) egyre nagyobb aranyt képviselnek az allamhaztartas
kiadasain beliil. A személyi juttatdsok Osszege 2013. ota toretleniil nodtt, azonban a szocialis hozzajarulasi ado
mértékének csokkentése fékezte a ndvekedés iitemét (ASZ, 2019d). Eppen ezért a koltségvetési szféraban szitkség van
olyan intézkedésekre, amelyek a kifizetend6 bértomeg csokkentése iranyaban hatnak. Ezek egyfeldl a szerkezeti,
intézményi atalakitdsok révén elérhetd megtakaritdsokat jelentik, masfel6l az intézmények szintjén sziikséges
meghozni a hatékonysagot javito intézkedéseket. Az ASZ ellendrzési tapasztalatai és elemzése (ASZ, 2018a) alapjan
erre még szamos lehetdség kindlkozik, mivel a koltségvetési szervek nagy része el sem kezdte a teljesitmények mérését,
teljesitménymenedzsment kialakitasat. Az elébbieken til a kozszféraban a technikai, technologiai fejlesztések, a
digitalizaci6 teremti meg a munkatermelékenység és a hatékonysag novelésének feltételeit (ASZ, 2019d).

A munkabérek novekedése és a novekedést tamogatd kormanyzati intézkedések hosszu tavon segithetik a gazdasagi
novekedést azaltal, hogy a képzett munkaeré Magyarorszagon tartasanak, hazankba vonzéasanak feltételei javulnak. Ez
a folyamat tdmogatja a magasabb hozzdadott értékli tevékenységekre valo attérést. A munkavallaloi bérek
novekedésének hatdsara a bels kereslet is boviilhet, amely az elmlt évek gazdasagi novekedésében kulestényezd volt
(ASZ, 20194d).

A koltségvetési egyensulyra kedvezO hatdst fejtett ki a munkabérek inflaciot lényegesen meghaladd mértékii
emelkedése. Ennek hatasara a bérek utan befizetett adok és jarulékok Osszege nétt. A nyugdijjarulék koltségvetési
bevételei is jelentésen néttek az elemzett idészakban: 2015-ben 964,7 Mrd Ft-ot, 2016-ban 1 036,9 Mrd Ft-ot, 2017-
ben 1 177 Mrd Ft-ot, 2018-ban 1 325 Mrd Ft-ot és 2019-ben 1 458,5 Mrd Ft-ot értek el (MAK, 2020e). A nyugdijjarulék
bevételeknek 2015-2019. kozotti, 50%-ot meghaladd novekedése egyrészt az inflacio mértékének megfeleld
novekedésnek, masrészt a foglalkoztatottak szamanak és a munkabérek emelkedésének volt kdszonheto.

Mig az ellatasokra, koztik a nyugdijakra beszedett jarulékok nottek, a nyugdijakra kifizetett kiadasok a GDP
szazalékaban csokkentek (ASZ, 2019d). Elsésorban hosszii tavon jelentkezé koltségvetési kockézat a nyugdijkiadasok
esetében, hogy a munkajovedelmek novekedése az Gjjonnan megallapitott nyugdijosszegekben megjelenik, ezaltal a
kiadasok jelentésen novekedhetnek, tekintve, hogy a nyugdijak megallapitasa a jarulékalapot képezd jovedelmek
figyelembevételével torténik.

Gazdasagi visszaesés idején a kereslet (igy pl. a fogyasztas) csokkenése a kibocsatas csokkenését, a beruhazasok
elhalasztasa a termelékenység csokkenését eredményezhetik, a munkanélkiiliség novekedésével (nagyobb
munkakinalattal) pedig a jovedelmek emelkedése is megtorpanhat.

A munkavallaléi jovedelmek termelékenységet meghalado novekedése elsdsorban kozép- illetve hosszabb tavon jelent
versenyképességi kockazatot. A jovedelmek, illetve a termelékenység novekedése ugyanakkor mar révid tavon tobblet
(ado és jarulék) bevételt jelent a koltségvetésnek. A munkajovedelmek névelésére iranyulo intézkedések a koltségvetés
fenntarthatosaga szempontjabol akkor eredményesek, ha a munkatermelékenység javulasat is eredményezik egyttal.

A termelékenység tovabbi novekedéséhez a technoldgiak tovabbi korszerisitésére, robotizaciora, digitalizaciora,
tudasberuhazasokra van sziikség. A termelékenységet noveld beruhazasok egyfeldl a foglalkoztatottak 1étszamanak
csokkenését, masfeldl a hozzaadott érték novelését eredményezhetik.

2.1.3. A fejlesztéssel osszefiiggo kockazatok

A fejlesztések (beleérve a brutto alldeszkoz-felhalmozast és a kutatas és fejlesztést is (1asd a 2.1.1. alfejezetben)) a GDP
novekedésére hatd tényezok. A beruhazasok (a bruttd felhalmozason beliil) felhasznalasi oldalrdl jarulnak hozza az
éves GDP valtozasahoz a kiilkereskedelmi egyenleg és a végso fogyasztas mellett. A beruhazasok a gazdasag kinalati
oldalan a hosszabb tavii novekedés alapjaul szolgalnak, mivel a beruhazasok altal boviil és Gjul meg a tékeallomany
(Kovalszky, 2017).
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6. dbra

A GDP felhasznalasi oldalanak alakulasa 2015-2018. kozott, folyé aron (Mrd Ft)
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A GDP felhasznalasi oldalanak 2018. évi Gsszetétele alapjan a magyar gazdasag ,,egészséges” volt, kiilkereskedelmi
tobblettel rendelkezett, és a GDP mintegy egynegyedét felhalmozasra (ennek meghatarozo részét beruhazasokra, azaz
bruttd alldeszkoz-felhalmozasra) forditotta. 2019-ben a KSH el6zetes adatai szerint a végsé fogyasztas 4,1%-kal, a
brutto felhalmozas 9,5%-kal nétt, a kiilkereskedelmi egyenleg 0,9%-kal csokkent az el6z6 évhez képest (KSH, 2020b).

A nemzetgazdasdgban megvalositott beruhdzasok értékének 14,6%-at tették ki 2019-ben a koltségvetési szféra
beruhazasai (KSH, 2019¢). A koltségvetési szféra beruhazasainak novekedése a gazdasagot élénkiti, de az aktualis
koltségvetési kiadasok novekedésével jar.

A vallalkozasok és a lakossag beruhazasai

A vallalkozéasok fejlesztési hajlandosaganak valtozésa a vallalati hitelalloméany valtozdsaban is mérhetd, a hitelezési
lehetdségek boviilése tamogatja az alldeszkdz-allomany boviilését.

A beruhdzasok alakulasat a hitelezésen til meghatarozza az EU-s és hazai koltségvetési forrasok rendelkezésre allasa.
A beruhazasok értéke nominalisan 2015-2019. kozt évrol évre nétt, kivéve 2016-ot. A 2016. évi visszaesés az EU-S
forrasok 2016. évi csokkenésére vezethetéek vissza dontéen (ASZ, 2019a). A beruhazasokra 6sztonz6leg hat tovabba
a gazdasagi novekedést eldsegitd célzott kedvezmények rendszere, tobbek kozott a tarsasagi adobol levonhatd
fejlesztési adokedvezmény is.

2016. utan a beruhdzasok boviiléséhez nem csak a vallalkozasok beruhazasai, hanem a haztartasok ingatlan-beruhazasai
is novekvé mértékben jarultak hozza. Ebben meghatarozo szerepe volt a Csaladi Otthonteremtési tamogatasnak. A
kiadott lakasépitési engedélyek szama a 2015. évi mintegy 12 ezerrdl, 2018-ra mintegy 36 ezerre nétt (ASZ, 2019d).
A véllalati hitelallomany 2015. és 2019. kozotti alakulasat a 7. szdmu abra szemlélteti.

7. dbra

A vallalati hitelaillomany alakuldsa 2015. és 2019. kozott (Mrd Ft)

4000 35241
3416,9 3203,5

3000 2562,5 2742,5
i
© 2000
S

1000

2015. 2016. 2017. 2018. 2019.

Forras: MNB, (2020e) alapjan, ASZ szerkesztés

24



E=L—E=M=Z=E=S

A villalati hitelallomany 2015-2017. kozt jelentésen megemelkedett, ezt kovetden azonban csokkenni kezdett, 2019.
végéig. A vallalati hitelallomany csokkenésének ellenére a beruhdzasok 2017-et kdvetden is ndvekedtek (lasd az 6.
abran), ami arra utal, hogy a vallalkozasok pénziigyi stabilitasa er6s6dott, egyre nagyobb aranyban 6ner6bdl és a vissza
nem téritendd EU-s és hazai koltségvetési forrasbol finansziroztak beruhdzasaikat.

A beruhazasok alakulaséra a pénziigyi forrasok rendelkezésre allasa mellett a gazdasagi kdrnyezet is hatdssal van. A
gazdasagpolitika, a kormanyzati intézkedések, az arindex alakulasa, a vilaggazdasagi folyamatok, a gazdasagi
varakozasok nagymértékben befolyasoljak a beruhazasok alakulasat. A beruhazasok novekedésében jelentds korlatként
volt azonosithatd a gazdasag tobb teriiletén jelentkezé — 2019-ig egyre nagyobb aranyt jelentd — munkaeréhiany
(Bizottsag, 2020c).

Gazdasagi visszaesés idején a kereslet és a kibocsatas szintjének csokkenése kovetkeztében romlik a vallalkozasok és
a haztartasok pénziigyi helyzete, ami a beruhazasok visszaesését eredményezi. A beruhazasok élénkitésében ekkor
kiiléndsen nagy szerepe van a hitelezésnek, valamint az EU-s és a hazai koltségvetési fejlesztési forrdsoknak, kiilonféle
kedvezményeknek.

A koltségvetés hosszii tdva fenntarthatosdgat tdmogatja a beruhdzdsok magas szintje. Ezaltal biztosithato a
tokedllomany megujuldsa, a gazdasdg fejlodése. A kiilonféle hitelprogramokon tal a beruhazasokat koltségvetési
tamogatasokkal, kedvezményekkel is tdmogathatja az allam illetve az Onkormanyzatok (tobbek kozt a fejlesztési
tartalék maximalis értékhataranak megemelésével, az ipariizési add esetében adomentesség vagy adokedvezmény
adasaval, a fejlesztési adokedvezmény jogcimének értékhatarai modositasaval (Kormany, 2020)). A felsorolt
intézkedések visszaesés €s konjunktura idején is élénkitden tudnak hatni a gazdasagra.

2.2. A fogyasztassal osszefiiggd kockazatok

A végso fogyasztas a killkereskedelmi egyenleg és a bruttd felhalmozas mellett a GDP a felhasznalasi oldalan a
legjelentdsebb Gsszetevo (lasd még az 6. abrat).

A lakossag fogyasztasa 2015-2019. kozott évrél-évre novekedett, a legjelentésebb mértékben 2017-ben, azonban a
novekedés mértéke a realkeresetek névekedésétdl elmaradt (8. abra).

8. dbra
A brutté redlkeresetek és a haztartasok fogyasztasi kiadasainak a valtozasa 2015-2019. kozott (%)
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A redlkeresetek 2015-2019. kozott osszesen 36,4%-kal emelkedtek, azaz a nomindlis jovedelem emelkedése
tobbszordsen meghaladta az inflacio 2015-2019. kozotti 8%-os mértékét, és ez kedvezd hatassal volt az elkdlthetd
jovedelem realértékére. A fogyasztds novekedésének elmaradisa a realkeresetek novekedési szintjétél annak
koszonhetd, hogy a lakossag megtakaritasai az elemzett években néttek, az egyéb lakossagi jovedelmek (pl. nyugdijak,
szocialis ellatasok) viszont a béreknél sokkal kisebb mértékben emelkedtek. A realkeresetek novekedésén til a
foglalkoztatottsag novekedése (1asd pl. a 10. abran) is hozzajarult a lakossag fogyasztasanak novekedéséhez és ezaltal
a GDP novekedéséhez (ASZ, 2019d).

A héztartasok fogyasztasat a jovedelem és a pénziigyi eszkdzok mellett az inflacio is befolyasolja, a mérsékelt inflacio
jellemzden a kereslet és a fogyasztasi kiadasok novekedésével jarhat (Hajnal-Varhegyi, 2016). Az inflacié 2015-ben -
0,1%, 2016-ban 0,4%, 2017-ben 2,4%, 2018-ban 2,8%, 2019-ben 3,4% volt (KSH STADAT 3.6.1.). Az adatokbol
kovetkezik, hogy az elemzett iddszakban 2016-t01 az inflacié mérsékelt volt, igy tdmogatni tudta a kereslet és ezaltal a
fogyasztas novekedését.
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Egy orszag fejlettségi szinvonalat mutatja a lakossag fogyasztasi struktiraja, az, hogy a fogyasztasi kiadasbol milyen
aranyt képviselnek a 1étfenntartdshoz szorosan kapcsolodo koltségek, vagyis az élelmiszerekre, lakasfenntartasra és
kozlekedésre forditott kiadasok, illetve az egyéb mozgd fogyasztasi tételek. Az alapvetd kiadasok aranya a
dekonjunktira éveiben jellemzden magasabb, ami a gazdasdg és a jovedelmek novekedésével parhuzamosan
mérséklédhet. 2018-ban a haztartdsok jovedelmiik atlagosan 24,6%-at élelmiszerekre és alkoholmentes italokra,
19,2%-at lakasfenntartasra €s haztartasi energiara, 11,9%-at kozlekedési kiadasokra forditottak. 2018-ban a
megélhetésen tilmutatd tételekre (kulturara, szorakozasra, hirkozlésre, vendéglatasra stb.) kiadott 6sszegek aranya az
oOsszes kiadason beliil 44,3%-ot jelentettek (KSH, 2019a). A lakossag novekvé életszinvonalat jelzi, amennyiben a
fogyasztasi kiadasokon beliil névekednek a megélhetésen tilmutato tételek.

9. dbra
A haztartasok fogyasztasanak belso szerkezete 2015-2018 kozott (%)
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A 9. abran lathatjuk, hogy 2015-2018. kozott folyamatosan csokkent a 1étfenntartashoz szorosan kapcsolodo fogyasztas
aranya els6sorban a lakasfenntartas és haztartasi energia kiadas csokkenésének kdszonhetden, mig az egyéb mozgo
fogyasztasi tételek aranya (pl. kultira, szérakozas) nétt.

A haztartasok vagyonosodasat a haztartasok pénziigyi eszkozeinek allomanyan keresztiil vizsgaljuk, ennek alakulasa
a lakossag fogyasztasaval szorosan osszefiigg (ASZ, 2019a). A haztartisok pénziigyi eszkozei 2015-2019. kozott
dinamikusan néttek, 2019-ben elérték a 60 798,3 Mrd Ft-ot. A lakossagi fogyasztas novekedését 2016-t6l a lakossagi
hitelallomany névekedése (MNB, 2020c¢) is tamogatta. (Lasd még az 4. fejezetben).

A munkavillal6i jovedelmek valtozasa befolyasolja a lakossag fogyasztasra elkdlthetd jovedelmét. A 2015-2019.
kozotti idészak adatai is ezt tamasztjak ala, a fogyasztasi kiadasok novekedése felhasznalasi oldalrol, a munkavallaloi
jovedelmek emelkedése pedig jovedelmi oldalrol jarult hozza a GDP ndvekedéshez.

A haztartasok fogyasztasanak élénkitését a foglalkoztatottsag és a nettd jovedelmek novekedését eldsegitd intézkedések
tamogatjak elsdsorban. A foglalkoztatottsdg ndvekedését kiilonféle munkahelyteremtd intézkedések és tamogatasok,
valamint a munkaltatoi terhek csokkentése segithetik eld. Ez utobbi a nettd jovedelmek emelkedéséhez is hozzajarul.

A 2016. év végén megkotott bér- és ado-megallapodas (Kormany-megallapodas, 2016.) hozzajarul a jovedelmek
novekedéséhez, igy jovedelmi oldalrol timogatja a GDP névekedését.

2.3. Az aktivitasi szinttel osszefiiggé kockazatok

Az aktivitasi rata a munkaer6-piac egyik legfontosabb mutatoszama, amely a gazdasagilag aktivak (munkat vallalok
illetve munkat aktivan keresék) aranyat, a munkavallalasi hajlandosagot fejezi ki a munkaképes kort népességben.

Magyarorszag munkaképes kora népessége folyamatosan csdkkent az elmult évtizedben. A kedvezdtlen demografiai
folyamatok mellett, annak érdekében, hogy a foglalkoztatottak Iétszama szinten tudjon maradni, illetve névekedjen, és
ezzel egyidejlileg a brutt6 hazai termék ndvekedjen, az aktivitasi rata ndvelését eld kell segiteni. A foglalkoztatottsag
javulasa hozzajarul ahhoz, hogy novekedjen a rendelkezésre allo, elkdlthetd jovedelem, ezaltal kdzvetett modon
névekedjen a fogyasztas, (ASZ, 2019a) ennek eredményeként a GDP.
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A foglalkoztatassal Osszefliggd szocialis transzferek (példaul allaskeresési tamogatasok) a koltségvetés kiadasait
novelik, mig a személyi jovedelemadd, a szocidlis hozzajarulasi add és a tarsadalombiztositdsi jarulékok a
koltségvetésnek bevételt biztositanak, utobbi a koltségvetés egyenlegére, végso soron az allamadodssagra hat pozitivan
(ASZ, 2018b).

Az allamadossag-mutatd értéke stagnald nomindlis adossag vagy novekvo adossag mellett akkor csdkken, ha a mutato
nevezdjében 1€vé GDP érték nd (illetve nagyobb mértékben nd, mint a bruttd adossag.)

A foglalkoztatottak és a munkanélkiilick szamanak alakulasat a férfiak és nok esetében a 2015. és 2019. kozotti
id6szakban a 10. szamu abra szemlélteti:

10. dbra

A foglalkoztatottak és a munkanélkiiliek szamanak alakulasa 2015. és 2019. kozott (ezer £6)
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A 2015. évhez viszonyitva 2019-re mindkét nem esetében nétt a foglalkoztatottak szama, azonban a férfiak esetében a
novekedés dinamikusabb volt (a férfiaknal 7,5%-o0s, a n6knél 4,6%-o0s volt a novekedés). A munkanélkiiliek szama
mindkét nem esetében mintegy felére csokkent az idészakban, a ndknél a csokkenés nagyobb aranyu volt.

A munkaerdpiac rugalmassaga altalanossdgban a munkaerdpiachoz val6d alkalmazkodast jelenti (Pula, 2005). A
munkaerdpiac rugalmassagat jellemzoé mutato a tartdos munkanélkiili rata, ami 2015-2019. kozott 47,4%-161 34,4%-ra
csokkent (KSH STADAT 2.3.2). A kormanyzati intézkedések koziil elsésorban a kozfoglalkoztatas kiterjesztése
segitette a tartos munkanélkiiliségi rata csokkenését (ASZ, 2018b).

A munkat terheld kozterhek mértéke jelentdsen csokkent a vizsgalt idoszakban, amit elsdsorban a munkaltatok
terheinek csokkenése okozott. Nemzetkozi 0sszehasonlitdsban azonban a bérkoltségek még mindig magasak, ami a
munkaerd kereslet csokkenése iranyaban hat. Eppen ezért az aktivitas eldsegitése érdekében a munkat terheld kozterhek
tovabbi csokkentése lenne javasolt. A kormédnyzat a munkaerd-keresletet aktivan tudja befolyasolni a
munkavallaloknak nyujtott adokedvezményekkel is, amelyek révén a kisgyermekes és az iddsebb munkavallalok
helyzetében allt be javulas az elmult években.

Az aktivitasi rata ndvekedését gatolja, hogy — bar szamuk jelentds mértékben csokkent az elemzett idoszak alatt — még
mindig viszonylag nagy szdmban vannak jelen az inaktivak kozt az alacsony végzettségiiek, a hatranyos helyzetiiek,
akiknek helyzete csak lassan javult az elmult években.

Az elemzett idGszakban a fiatal korosztaly munkanélkiiliségének kockazatait novelte a tankotelezettségi korhatar
leszallitasa. Munkanélkiiliségi kockazati tényez6 az id6sebb korosztaly esetében a megromlott egészségi allapot is. A
munkanélkiliek szamat képzéssel, kozfoglalkoztatassal, az atipikus foglalkoztatasi lehet6ségek bévitésével, ado- és
jarulékkedvezményekkel, valamint a munkaer6-piaci mobilitas 6sztonzésével lehet csokkenteni.

Célszeri a munkaképes, de inaktiv, vagy alulfoglalkoztatott népesség minél nagyobb szamban torténd bevondsa a
munkaeré-piacra. Ennek eszkozei egyebek kozt: id6 eldtti nyugdijba vonulds lehetéségének korlatozasa,
nyugdijkorhatar emelése, kisgyermekes nok, kisfalvakban €16 népesség, megvaltozott munkaképességiiek, képzetlenek,
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a palyakezdok és a nyugdij elétt allok foglalkoztatasa, az aktivkoraak jovedelempdtlo ellatasaink szigoritasa, valamint
a tankotelezettségi korhatar leszallitasa. Az aktivitasi aranyra az aktivak korében a munkaképes lakossag kedvezdbb
iskolai végzettség szerinti 6sszetétele, a kozfoglalkoztatas kiterjesztése és a foglalkoztatasi helyzet javulasa kozvetetten
hat. (ASZ, 2018b)

Az aktivitasi arany novekedése a GDP tovabbi novekedését teszi lehetdveé, ugyanakkor a munkaerd-kinalat boviilését
jelzd aktivitasi arany novekedésének mérséklé hatésa lehet a bérek novekedésére (ASZ, 2019a) és ezaltal a GDP
novekedésére is. 2015-2019. kozott az aktivitasi arany 68,6%-161 72,6%-ra emelkedett (KSH STADAT 2.1.2.2), de ez
a munkabérek novekedését nem tudta fékezni, a pozitiv tendencia (kockazat) inkabb kibocsatas és ezaltal a GDP
novekedését timogatta.

Gazdasagi visszaesés esetében a hangsily a munkahely-teremtésr6l a munkahelyek megtartasara helyezodik at.
Recesszio idején a kibocsatasi szint csokkenésével a felesleges kapacitasok leépitése varhato, igy gyakoriak a
(csoportos) elbocsatasok, az atlagos munkaidd csokkentése, a kényszer-szabadsagoltatds. A kormanyzat a
véllalkozasok és munkavallalok megsegitése céljabol — az aktivitasi szint fenntartisa érdekében - gazdasidgvédelmi
intézkedéseket vezethet be, amelyeknek célja a vallalkozasok foglalkoztatasi kapacitasanak megorzése, a
részfoglalkoztatds tamogatdsa (elbocsatasok helyett), a megsziing allashelyek szamanak a minimalizaldsa, az érintett
munkavallalok munkavégzo képességének megorzése, illetve foglalkoztathatosdguk fejlesztése.
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3. A KULKERESKEDELMI EGYENLEGGEL OSSZEFUGGO KOLTSEGVETESI

A fejezetben a kiilkereskedelmi-egyenlegre hato egyes tényezoket vizsgaljuk meg abbol a szempontbol, hogy milyen
mértékben jelentenek kockazatot a GDP novekedésére és a koltségvetés fenntarthatosagara. A kiilkereskedelmi
egyenleg felhasznalési oldalrdl jelenti a GDP egyik 0sszetevdjét a végsd fogyasztas és a bruttd felhalmozas mellett,
ezaltal az allamadodssag-mutatd nevezdjének alakulasat kozvetleniil befolyasolja. A kiilkereskedelmi egyenleg
alakulasat az aruk és a szolgaltatasok alakuldsan keresztiil elemezziik, kitériink a forint arfolyamanak szerepére is.

A fejezetben az ASZ éltal készitett, a magyar gazdasag kiegyensulyozott ndvekedését befolyasold tenyez6krél sz016
elemzésenek kovetkeztetéseit (ASZ, 2019d) ¢és az dllami befektetés-Osztonzés ¢s munkahelyteremtési intézkedesekrol
52016 elemzésének kovetkeztetéseit (ASZ, 2019e) hasznaltuk fel.

3.1. A Kkiilkereskedelmi egyenleg alakulisa

A fizetési mérleg olyan forgalmi tipusu statisztikai kimutatds, amely az adott gazdasdg szempontjabol a rezidens
(belfoldi) és nem rezidens gazdasagi szereplok kozott egy meghatarozott idészakban lezajlé redlgazdasagi és pénziigyi
miiveletek szambavételét szolgalja (Kocian-Koroknai, 2017). A fizetési mérleg folyo fizetési mérlegén beliil az aruk
és szolgaltatdsok egyenlege mutatja a kiilkereskedelmi egyenleg alakulasat.

A kiilkereskedelmi egyenleg egy adott orszag kiilsd versenyképességének vagy sebezhetdségének mutatojaként is
funkcional. Azok a termékek és szolgaltatasok, amelyek egy olyan orszagban ,keletkeznek”, ahol relative olcso és
képzett a munkaerd, elénnyel rendelkezhetnek a kiilkereskedelemben, igy az adott orszag aru- és szolgaltatasok
egyenlege tartds ¢és jelentds tobbletet mutathat (Kocian, Koroknai, 2017). 2018-2019. kozott a fizetési mérleg mar
deficites volt, amihez hozzajarult a kiilkereskedelmi egyenleg romlasa.

A beruhizasok magas importigénye kovetkeztében a bruttd felhalmozas 2017-2019. kozotti gyors novekedése (ASZ,
2019d), valamint a fogyasztas novekedése is (Kuti, 2019) a kiilkereskedelmi egyenleg jelentds romlasahoz vezetett. A
bruttd felhalmozas és a kiilkereskedelmi egyenleg valtozasa kozotti negativ iranyll Osszefiiggés all fenn, a pozitiv
kiilkereskedelmi egyenleg eléréséhez ugyanis nemzetgazdasagi szinten megtakaritasokra van sziikség.
Kovetkezésképpen, ha a gazdasagi szereplok a folyo kiadasaik utan fennmarado megtakaritasaikbol beruhaznak, akkor
kisebb osszeg all rendelkezésre a kiilkereskedelmi egyenleg finanszirozasara (ASZ, 2019d).

A 11. abra a kiilkereskedelmi egyenlegen belill az aruk- és szolgaltatasok egyenlegének a GDP-hez torténd
hozzajarulasat szemlélteti, 2015-2019. kozott.

11. dbra
Az aruk és a szolgaltatasok egyenlegének hozzajarulasa a GDP-hez, 2015-2019. kozott (%)
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Forras: KSH STADAT 3.1.7.; MNB, 2020; KSH EDP, 2020 alapjan, ASZ szerkesztés és szamitas

Az abran lathato, hogy az aruegyenleg folyamatosan csdkkent 2015-2019. kozott, mig a szolgaltatasok egyenlege egyre
nagyobb tobbletet mutatott. 2018-2019. kozott az aruk egyenlege mar rontotta a kiilkereskedelmi egyenleget, igy a
kiilkereskedelmi egyenleg Gsszességében 2019-ben csak 3,7%-kal (mintegy 1 700 Mrd Ft-tal) tudott hozzajarulni a
GDP-hez. A negativ aruegyenleg koltségvetési kockazatot jelent, hiszen csokkenti a GDP értékét, ezen keresztiil pedig
kedvezétleniil hat az allamadossag-mutato értékére.

A kiilkereskedelmen beliil mintegy 70%-0s részaranyt képvisel az aruk, 30%-ot a szolgaltatasok kereskedelme (KSH
STADAT 3.1.7). Az arukon beliil 2015-2019. k6z6tt az energiahordozok és a feldolgozott termékek aruféesoportok
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esetében Vvolt nagyobb az importforgalom az exportnal. 2019-ben a feldolgozott termékek 1 333,9 Mrd Ft-tal, az
energiahordozok 1 792,8 Mrd Ft-tal rontottak a kiilkereskedelmi egyenleget (KSH STADAT 3.5.16). A szolgaltatasok
egyenlegén beliil 2019-ben a legnagyobb mértékben a turizmus jarult hozza a GDP-hez 1 313,4 Mrd Ft-tal, ezt kovette
a szallitas 945,4 Mrd Ft-tal (KSH STADAT 3.5.21).

A kiilkereskedelmi egyenlegnél egyensulyi allapotot az aruk és a szolgaltatasok esetében is pozitiv és lehetdleg olyan
novekvo egyenleg jelent, amelyet az export novekedése taplal és nem az import csokkenése. Ennek elérését nemcsak
fiskalis (exportorientalt gazdasagpolitika), hanem monetaris eszk6zok (exportorientalt arfolyam-politika) is hathatosan
tdmogatni tudjak. Magyarorszag Kormanya 1171/2019. (IV. 1.) Korm. hatarozattal fogadta el a hazai vallalkozasok
exporttorekvéseit tamogatd stratégiai keretrendszert, a Nemzeti Exportstratégiat. A Nemzeti Exportstratégia fobb
célkitlizései jelentik a kis- és kozépvallalkozasok exporton beliili részaranyanak 50%-kal térténd emelése 2030-ig,
bekapcsolodasanak eldmozditasa a nemzetk6zi vallalatok globalis értéklancaba. Tovabbi célkitliizés az export nagyfoku
foldrajzi koncentracidjabol fakado kitettség csokkentése, az EU-n kiviili export részaranyanak szamottevd emelése
2030-ig, kozép-europai dsszehasonlitasban a leggyorsabb és leginkabb a piaci igényekre szabott exportfinanszirozasi
rendszer kialakitasa, valamint nemzetk6zi piacon elismert magyar brandek felépitése.

Globalis gazdasagi visszaesés esetén a kiilfoldi fogyasztas is visszaesik, ennek részeként az eldallitott hazai termékek
iranti kereslet, az export volumene csdkkenhet. A visszaesés hatasaként a hazai beruhazasok szintje és a fogyasztas
Visszaesése az import volumenének csokkenéséhez vezethet. Amennyiben az import nagyobb mértékben esik vissza az
exportnal, Gigy a kiilkereskedelmi egyenleg dsszességében javulni tud. Magyarorszag Konvergencia Programja (2020-
2024) a 2020. évre az importnal nagyobb aranyl export visszaeséssel szamolt. Az energiahordozok iranti globalis
kereslet visszaesése kovetkeztében az azok araban bekdvetkez6 jelentds csokkenés hazank kiilkereskedelmi egyenlegét
pozitivan befolyésolja.

A kiilkereskedelmi egyenleg romldsa az exportpiacok bdvitésével visszafordithatd. A konjunktara illetve a
dekonjunktiira a termel6i illetve lakossagi keresletre is hatassal van, a vallalatok leginkabb versenyképes arakkal
képesek reagalni a keresletben bekovetkezo valtozasokra.

A klasszikus elméletek szerint a forint leértékelodése tdmogatja az export ndvekedését, az eurdban kifejezett ar
csokken, mivel a magyar hozzaadott érték eurdban kifejezve olcsobb lesz. A forint leértékelése illetve leértékelddése
hosszabb tavon teszi olcséva a hazai munkaerdt és versenyképesebbé a hazai termelést, révid tavon - tobbek kozott az
atarazasi koltségek miatt - az exportalt termékek szolgaltatasok arai jellemz6en nem csokkennek. Az arfolyam valtozasa
eltéréen érinti az egyes gazdasagi szereploket. Az exportald vallalatoknak kedvez a forint leértékelodése, mivel igy
lehet6ségiik nyilik a bérszint ndvelésére, az importanyagokat felhasznalé jellemz6en kis- és kozépvallalatok koltségei
ugyanakkor megnonek (Regds, 2020).

Az export-termékek egy részének gyartdsat meghatarozza, hogy a hazankban befektetd kiilfoldi tulajdonti cégek
bovitik-e, sziikitik-e a kapacitasaikat illetve a vilag mas régioiba helyezik-e at termelésiiket, kedvezobb feltételek
fennallasa esetén. A hazai beruhazas-0sztonzési rendszer, a kiilfoldi vallalatoknak nyujtott tamogatasok és
kedvezmenyek az elmult években eldsegitették, hogy a hazankba aramlo miikodétoke Gsszege egyenletesen névekedjen
(ASZ, 2019¢)

A nagyvallalatok vezetdi szerint a koronavirus okozta gazdasagi visszaesést kovetd talpra allast a kormany
timogatasai, a munkaidokeret meghosszabbitasa, a roviditett munkaidé tdmogatasa, a valsdgban torténd
beruhdzasok tamogatésa, a szakiranyt oktatas timogatasa, a cégek likviditasi problémait hosszutavon megoldo
rendszer felallitasa, az ellatasi lancok atstrukturalasa, leréviditése nagyban elésegitenék. Ez utdbbi alapjan akar
tobb hazai vallalkozas is kaphat lehetdséget a multinacionalis vallalatok beszallitoiként. (Portfolio.hu, 2020)

Az exportra termeld vallalatok timogatasa, a kedvezmények nyujtasa (Iasd még a 2.1. részben) a koltségvetés kiadasait
megndveli, hossza tavon azonban az exportbevételek novekedése hozzajarul a GDP névekedéséhez, ami végsd soron
az allamadossag- mutatot csokkentd tényezd.
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4. A HIIELEZESSEL ES MEGTAKARITASOKKAL OSSZEFUGGO

A fejezetben ramutatunk a lakossagi hitelezéssel és megtakaritasokkal Osszefiiggéen arra, hogy a kockazatok hogyan
hatnak a koltségvetés fenntarthatosagara. A hitelezés magas szintje illetve a megtakaritas alacsony szintje hozzajarulhat
a lakossagi sériillékenység novekedéséhez. Utobbi emellett kockazatot jelent az allamadossag (lakossagi)
finanszirozasara nézve is. A fejezetben az ASZ altal készitett, a lakossag pénziigyi sériilékenységérdl szolo
elemzésének kovetkeztetéseit (ASZ, 2020b) hasznaltuk fel.

4.1. A hitelezés és a megtakaritasok kapcsolata

Egy hitelt felvevo haztartas pénziigyi sériilékenysége alatt azt értjiik, hogy egy varatlan kiadas vagy hidny a csaladi
koltségvetésben (pl.: sulyos egészségiligyi probléma vagy munkahely elvesztése) a torleszto-részletekkel valo
elmaradast fogja azonnal eredményezni.

A héztartési hitelalloméany novekedésében vagy csokkenésében — és ezzel egyidejlileg a megtakaritasok névekedésében
illetve csokkenésében — nagyszamu tényezo jatszik szerepet. Ezekhez tartoznak a hitelezés koltségei, a kormanyzati
hitelezési 6sztonzok és fékek, a nem teljesiilo hitelek szintjét csdkkenteni hivatott hitelezési szabalyozok, hitelfedezeti-
¢és hitelkoltség mutatok, a hiteltdrlesztést befolyasold kamatozasi periddusok és kamatozasi modok, a lakossag
jovedelmi, az orszag makrogazdasagi helyzete és nem utolso sorban a lakossag pénziigyi tudatossaga.

A hitelezésnek kedvez6 hatasai vannak a vallalkozasok és a haztartasok miikddésére is: a vallalkozasoknal elésegiti a
jovedelmezd miikddéshez sziikséges beruhazasok megvalositasat, a haztartasok megvalosithatjak altala a
beruhazasaikat és novelhetik a fogyasztasukat. A jelzalogkolesonok lehetdvé teszik az haztartasok szamara, hogy
nagyobb értékii ingatlant vagy ingdsagokat vasaroljanak, a hitelkartyak és kolcsondk pedig segitik a haztartasokat
varatlan kiadasaik fedezésében vagy a pénziigyi szempontbol nehezebb (dtmeneti) idészakok kezelésében. Végsd soron
a hitelezés — a fogyasztas és a beruhazasok szintjének novelésén keresztiil — hozzajarul a GDP névekedéséhez.

A haztartasok tulzott eladosodottsdga, a nem teljesito hitelek allomanyanak novekedése ugyanakkor a bankrendszer
hitelportfolio-mindségének gyengitésén keresztiil csokkenti a kereskedelmi bankok jovedelmezdségét, ami kedvezotlen
hatassal van a szektor pénziigyi stabilitasara és a koltségvetés eldiranyzott bevételeinek teljesiilésére. A tulzott
eladosodottsag tovabba visszafogja a lakossdg megtakaritasi hajlandosagat, ami ronthatja az allam finanszirozasi

crer

A gazdasagi novekedés és a megtakaritds egymassal szorosan Osszefiiggd nemzetgazdasagi fogalmak, hiszen a
gazdasagi fellendiilést el6segitd beruhdzasi aktivitas egyik jelentds forrasat a belfoldi megtakaritasok jelentik, amelyek
donto részét a lakossagi megtakaritasok adjak. A haztartasi megtakaritasok finanszirozzak a vallalati beruhazasokat és
a koltségvetés hianyat, ezért a megtakaritasi hajlandosag névekedésével emelkedik a lakossag szerepe az allamadossag
finanszirozasaban. A haztartasok pénziigyi megtakaritsainak (nettod finanszirozasi képességének, azaz a megtakaritas
¢és a beruhazas kiilonbségének) alacsony szintje a makrogazdasagi egyensuly felboruldsahoz vezethet, ugyanis az
alacsony megtakaritasi rata kovetkeztében novekszik az allam kiilfold altali finanszirozasi igénye.

A nettd pénziigyi megtakaritas (vagyon) kifejezi a haztartasok pénziigyi eszkdzokben felhalmozott nettd
koveteléseit, valamint a felhalmozasi kiadédsait. A nettd pénziigyi megtakaritas (vagyon) bruttd pénziigyi
megtakaritasbol és a hitelfelvétel egyenlegébdl all, amelybdl a bruttd pénziigyi megtakaritas a haztartasok
pénzeszkdzeit, a hitelfelvétel egyenlege a hitelfelvétel és hitel-visszafizetés kiilonbozetét jelenti.

A haztartasok pénziigyi eszkdzeinek értéke a 2015. és 2019. kozotti években egyenletesen ndvekedett (1asd a 12. szamu
abran). A hitelkotelezettségek nettd pénziigyi vagyonon beliili aranya a 2015. évi 21,7%-os szintr6l 2018-ra 16,6%-ra
csokkent, azonban 2019-ben a trend megfordult, az arany 20,4%-ra nétt.
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12. dbra
A haztartasok pénziigyi eszkozeinek és kotelezettségeinek allomanyvaltozasa 2015. és 2019. kiozott (Mrd Ft)
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Forras: MNB (2020c), alapjén, ASZ szerkesztés

4.2. A hitelezéssel osszefiiggé kockazatok

Az atlagos hitelkoltség a laza jegybanki monetaris politikanak kdszonhetden 2015-2019. év végéig folyamatosan
csokkent. A lakascéli hitelek atlagos hitelkdltsége a 2015. évi 6,5%-r6l 2019 novemberére 4,9%-ra, a fogyasztasi
hiteleké 21,6%-101 8,3%-ra csokkent.

A hitelkoltségek koziil a hitelkamatok az Osszes koltség legnagyobb részét teszik ki (kb. 80-90%), igy valtozasuk
jelentds befolyassal bir a lakossag pénziigyi terheinek mértékére. A jegybanki alapkamat mértéke 2016. majus 25-én
0,9%-ra csokkent’. A haztartdsi hitelkamatok mértéke az alapkamat és a kamatfolyosd valtozasara reagilva egy
folyamatosan mérsékl6d6 palyara keriilt, 2015-2019. kozt a legalacsonyabb szintet 2019-ben érte el.

A fogyasztasi hitelek atlagkamata nagymértékben csokkent, 2019 novemberében 7,7% volt (a csokkenés 2015-t61 volt
a legjelentdsebb). A bankok a pénziigyi piaci verseny fokozodasa és a kedvez6 gazdasagi elérejelzések kovetkeztében
lazitottak a hitelhez jutas feltételein, kiilondsen a személyi kolcsondk és az aruhitelek szegmensében (MNB, 2017D).

A héztartasi hitelallomany 2016-ban a 2008. évi valsag eldtti szinten volt, majd 2017. évtdl kezdddden indult
novekedésnek (lasd 3. sz. tablazatot).

A szabad felhasznalasu jelzaloghitelek allomanya jelentdsen lecsokkent 2019-re, mig a szintén szabad felhasznalasu
személyi hitelek allomanya nétt. Az egyéb hitelek allomanya is nott, amihez hozzajarult a 2019-ben bevezetett babavaro
hitel népszeriisége. A haztartasi hitelallomany szintje 2019-re meghaladta a valsag elétti szintet.

3. sz. tablazat
A haztartasok hitelintézeteknél fennallo hitelallomanyanak alakulasa 2015-2019. kozott, Mrd Ft-ban

Mindosszesen:

, forint+deviza-alapi hitel

Ev/december (Mrd Ft) E16z6 év 100%
2015 5538,81 86,9%
2016 5324,51 96,1%
2017 5428,48 101,9%
2018 5802,50 106,9%
2019 7125,98 122,8%

Forras: ASZ (2020b) alapjan, ASZ szerkesztés

Az 1j haztartasi hitelek allomanya 2015-2019. kozt folyamatosan nétt. A gyarapodast elsdsorban a kormanyzati
intézkedések (pl. allami kamattamogatasok, Csaladi Otthonteremtési Kedvezmény) kovetkeztében megnévekvo

72020. janius 24-t61 mértéke 0,75%.
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lakascélu hitelek iranti kereslet, masrészt az emelkedd keresetek és foglalkoztatottsag hatasara boviilo lakossagi
fogyasztas kovetkeztében a megemelkedett személyi hitelek iranti kereslet okozta (MNB, 2020e). Az allomany
boviilését tamogatta tovabba a hitelkamatok csokkenése, valamint a hitelkdltségek maximalis mértékének torvényi
szinti korlatozasa, mely a lakossag szamara kedvezdbb pénziigyi kondicidkat biztositott a hitelfelvétel soran.

A nem teljesit6 hitelek (a 90 napon tuli fizetési késedelemmel rendelkezd hitelek) allomanyanak alakuldsa a pénziigyi
szektor stabilitdsa szempontjabol lényeges. A nem teljesitd hitelek allomanyara a bankok ugyanis értékvesztést
szamolnak el, ami csokkenti az intézmények jovedelmezdségét, és hosszu tavon visszafoghatja a bankrendszer
hitelezési képességét és hajlanddsagat. Ezen tilmenden a meggyengiilt banki eredményesség kisebb adofizetési
kotelezettséget indukal az intézmények szamara. A haztartasi nem teljesité hitelek allomanyanak novekedése a
lakossagi fogyasztast és beruhazasi aktivitast is fékezheti. A sulyos pénziigyi veszteségek a bankokat
fizetésképtelenségi, csdd kozeli helyzetbe, szElsdséges esetben csddeljarasba sodorhatjak, mely allami beavatkozas
sziikségességét eredményezheti. A rendszerszintli banki pénziligyi nehézségek veszélyeztethetik az orszag pénziigyi
stabilitasat és visszafoghatjak a gazdasagi novekedést.

A 90 napon tul teljesité haztartasi hitelek allomanya jelentsen javulva megkozelitette 2019-ben a 3%-os aranyt a teljes
hitelallomanyon beliil. Ezzel egyidejlileg a késedelmes torlesztésii hitelek szama is csokkent. A nem teljesité hitelek
csokkenéséhez hozzajarult a bankok hitelportfolio-tisztitasa, mely soran a bankok a mérlegiikben kimutatott nem
teljesitd hitelallomanyt koveteléskezeloknek eladtak. A mutatd javulasat a kedvezé makrogazdasagi kornyezet, az
MNB adéssagfék szabalyai, valamint a lakossag és a bankrendszer kockazatkeriild magatartasa is eldsegitette (MNB,
2019b).

4.3. A megtakaritasokkal osszefiiggé kockazatok

A haztartasok megtakaritasainak legnagyobb hanyadat a 13. szamu abra alapjan 2015. és 2019. kozotti években a
részvények és részesedések, a készpénz és a betétek, valamint a lakossag allampapir vasarlasdnak koszonhetoen a
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok adtak.

13. abra
A haztartasok pénziigyi eszkozeinek valtozasa 2015-2019. kozott, Mrd Ft-ban
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Forras: MNB (2020c) alapjan, ASZ szerkesztés. (Az értékek a részvények és részesedések allomanyat jelolik.)

A haztartdsi megtakaritasok szorosan Osszefiiggnek a haztartasok jovedelmének és a haztartasok fogyasztasdnak
alakulasaval. A haztartasok jovedelmének ndvekedése lehetdséget biztosit a lakossag szamara, hogy fogyasztasat vagy
megtakaritasait ndvelje. A lakossagi fogyasztas ndvekedése csokkentd tényezoként hat a haztartasok megtakaritasaira,
amely alapjan a haztartdsok megtakaritasai a haztartasok jovedelmének novekedése révén, vagy a lakossagi fogyasztas
csokkenése révén tud névekedni.

A haztartasi megtakaritasok szintjét csokkenti a haztartasok tulzott eladosodottsaga, mivel a lakossag a rendelkezésére
allo jovedelmét elsddlegesen a hitelek visszafizetésére forditja. A haztartasi hitelallomany novekedése tehat csokkenti
a lakossagi megtakaritdsok szintjét, a lakossagi adossagterhek csokkenése pedig a héztartdsok megtakaritasi
hajlandoésagat noveli.
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A lakossag megtakaritasi hajlandosagat befolyasoljak a gazdasagpolitikai és adopolitikai intézkedések, ugyanis
adokedvezmények bevezetésével (példdul a személyi jovedelemadd csokkentése révén) a lakossdg jovedelme
novekszik, a megtakaritast Osztonzé intézkedések (allampapirba torténd befektetés) révén pedig a lakossag
megtakaritasi hajlanddsaga fokozhato (Pellényi, 2014).

Hitelezési, illetve talzott eladosodottsaggal dsszefliggd kockéazat foként az alacsony jovedelmil haztartdsok esetében
jelentkezhet. Az j hiteleken beliil ugyanis egyre nagyobb aranyuak a személyi hitelek, amelyeknek visszafizetési
kockazata (alacsony jovedelem esetén) nagy. Tovabbra is magas a fogyasztasi hiteleken beliil a valtozo kamatozasu
hitelek aranya.

A lakossagi adossagterhek (a hitelallomany) csokkenésével a megtakaritasi hajlandosag novekszik. A lakossagi
megtakaritasok magasabb szintje koltségvetési szempontbdl is elényds, ugyanis noveli a lakossag allamadossagot
finanszirozé képességét. (ASZ, 2020b) Amennyiben azonban a hitelezésnek és a megtakaritasoknak kedvez6 komyezet
negativ irdnyban valtozik (pl. ndnek a torlesztorészletek, n6 a munkanélkiiliség, romlik a lakossag jovedelmi helyzete),
a lakossag nem lesz képes a jelenlegi szinten hozzajarulni a kiils6 eladosodottsag csokkentéséhez.

A nagymértékii eladosodas kockdzatait szem el6tt kell tartani, amihez els6sorban a lakossag pénziigyi tudatossagat kell
erdsiteni, masodsorban 6sztondzni kell a haztartasokat megtakaritasaik tovabbi novelésére.

34



E=L—E=M=Z=E=S

5.A GAZDASAGI, TARSADALMI FENNTARTHATOSAGGAL OSSZEFUGGO

A koltségvetési kiadasok elemzése megkdzelitheté abbol a szempontbdl is, hogy a kiadasok egy-egy teriileten mennyire
szolgaljdk a hosszabb tavi tarsadalmi fenntarthatosdgot. A gyermekvallalds Osztonzésére, az egészségfejlesztésre
(emberi er6forrasok) vagy az éghajlatvédelemre (természeti eréforrasok) iranyul6 — aktudlisan megndvekvo - kiadasok
kiilonb6z6 modokon hossza tavon és tartdsan biztositjdk hazank GDP ndvekedését, igy az allamadossag-mutatod
kedvezd alakulasat. Ezek a kiadasok a koltségvetés hianyat egy adott évben megndvelik, hosszi tavon azonban
kozvetett médon megtériilnek. Gazdasagi konjunktira idején a koltségvetési bevételek nagyobb teret tudnak biztositani
az olyan koltségvetési kiadasoknak, amelyek hosszabb tavon tudnak fenntarthatosagot biztositani.

A tarsadalmi fenntarthatosagot jellemz6 mutatokként 2015-2019. kozott a szegénységi arany folyamatosan csokkent
14,9%-r0l 12,4%-ra (KSH, STADAT 2.6.1.3). A 25-64 éves népességbol oktatasban, képzésben részt vevok aranya
azonban 2015-2019. koz6tt folyamatos csokkenést mutat 7,1%-rol 5,8%-ra (KSH, STADAT 1.3.2.1.). Ezzel szemben
2015-2019. kozt a 15-74 éves aktiv népességen beliil a képzetlenek (8 altalanossal, vagy azzal sem rendelkezok) aranya
Osszességében csokkent, 13,3%-16l 11,6%-ra. Mig 2015-ben osszesen 607 ezer képzetlen aktivat tartottak szamon,
2019-re szamuk 542.9 ezerre csokkent. (KSH STADAT 2.1.10. és 2.1.20. alapjan).

Az ezer fore juto kiadott épitési engedélyek szama 2015-2017. kozott 1,3-161 3,9-re ndtt, ami részben a gyermekvallalast
a lakasépitésen keresztiil 6sztonzé allami tamogatasoknak is kdszonhetd. A lakasépitések szamanak novekedése a
héztartasok beruhazasait ndvelik a GDP felhasznalasi oldalan. 2018-ban az ezer fére jutd kiadott épitési engedélyek
szama kis mértékben csokkent 3,8-ra (KSH STADAT 2.7.5.2.), ami nem jelent komoly kockazatot a GDP
novekedésére.

Recesszi6 idején a kereslet, a kibocsatas visszaesése és a jovedelmek emelkedésének megtorpanasa a tarsadalom és a
gazdasag valamennyi teriiletét negativan érintheti és tovabbgylirliz hatasként kedvezdtlen, hosszu tavra is kihatd
folyamatokat indithat el. Mindez az oktatas, képzésben résztvevok aranyaban is tikrozédhet, ez idével azt
eredményezheti, hogy a munkaerdpiacon kevesebb lesz a megfeleléen képzett munkaerd, ami ndvekedési korlatot
jelenthet.

Gazdasagi konjunktura idején a kedvezé folyamatokat kormanyzati intézkedések is tdmogathatjak. A koltségvetési
kiadasok kozott a joléti funkciok kiadasai részben a tarsadalmi fenntarthatosagot, a gazdasagi funkciok kiadasai pedig
részben a gazdasagi fenntarthatdsagot erdsitik. A koltségvetésben a joléti és gazdasagi funkciok kiadasainal célként
fogalmazhaté meg az, hogy a pozitiv hatasaik lehetdleg tartésan, tovagylrizéen a gazdasag és a tarsadalom minél
szélesebb teriiletén érvényesiiljek, tamogassak a GDP novekedését.
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6. A KLIMAVEDELEMMEL OSSZEFUGGO KOCKAZATO

A magyar Orszaggytilés 2018 oktoberében elfogadta ,,A 2018-2030. kozotti idoszakra vonatkozo, 2050-ig tartd
id6szakra is kitekintést nytijto masodik Nemzeti Eghajlat-valtozasi Stratégiat” (OGY, 2018). 2020-ban, elemzésirasunk
idején fogadta el az Orszaggytilés a klimavédelemrdl szold 2020. évi XLIV. torvényt. A torvény alapjan a Kormany
feladata egyebek kozt kidolgozni a bruttd végsdenergia-fogyasztasban 2030-ra legalabb 21%-os megujulo
energiaforras részarany elérés¢hez sziikséges intézkedéseket, a kapcsolodd kozpolitikai szabalyozasok (elsésorban
kozlekedés-, energia- és hulladékgazdalkodasi politika, viz-, mez6- és erd6gazdalkodasi politika, teriilethasznalati,
teriilet- és telepiilésfejlesztési politika) modositasat a fenntarthatosag szempontjai alapjan.

A kovetkez6 évtized egyik legnagyobb kihivasa a klimavédelem és a versenyképesség Osszekapcsoldsa lesz minden
orszg szaméra. Magyarorszag szdmara sem csak az a feladat, hogy iiveghazhatasu gazok (UHG) kibocsatasat
kotelezettségvallalasanak megfeleldé mértékben mérsékelje, hanem az is, hogy sikeresen kapcsolédjon be a
Klimavédelmet szolgalo kutatasi, fejlesztési és innovacios folyamatba.

A fejezetben az ASZ ,,A klimavéltozashoz val6 alkalmazkodas fenntarthatosagi, versenyképességi osszefiiggései” .
elemzése alapjan (ASZ, 2019i) bemutatjuk a klimavédelmi intézkedések, szabalyozok, a zold kozbeszerzések szerepét,
¢és azokat a teriileteket, ahol az allamnak tere nyilik a cselekvésre, a sziikséges intézkedések meghozatalara. A zold
kozbeszerzések targyaban a kozeljovében jelenik meg az ASZ atfogd elemzése.

6.1. A klimavédelmi intézkedések, szabalyozok szerepe

Kornyezeti szempontbdl a fenntarthatosag 1ényege olyan palyara valo torekvés, amelyik tartosan kovethetd, amely
mentén haladva nem éljiik fel a késobbi emberi, tdrsadalmi, gazdasagi, természeti eréforrasok (dimenziok) tartalékait
és lehetdségeit. A kornyezetvédelmi szempontok szem eldtt tartasa, a klimatudatossag (a klimatudatos beruhazasok és
tamogatasok) jelentds tobbletkiadasokat jelentenek a koltségvetés szamara, mig a beruhazasok révid tavon kevesebb
bevételt generdlnak.

A kornyezetvédelemmel kapcsolatos megndvekedett koltségvetési forrasokat az emberi, tarsadalmi, gazdaségi,
természeti er6forrasok tartalékainak, lehetéségeinek megtartasa érdekében kell felhasznalni, ezek hosszl tavon egy
jobb minéségii, fenntarthatobb gazdasag biztositékat jelentik. A koltségvetés kornyezetvédelmi kiadasai révid tavon a
kiadasok novekedését eredményezik, de a kornyezetvédelmi beruhazasok hosszil tavon hozzajarulhatnak a GDP
novekedéséhez, igy az allami bevételek noveléséhez.

A klimavédelemmel kapcsolatos intézkedések bevezetése terén 2050-ig nagymértéki javulast kell elérnie hazanknak.
Az Eurdpai Bizottsag a ,, Tiszta bolygot mindenkinek — Eurdpai hosszu tavu stratégiai jovokép egy viragzo, modern,
versenyképes és klimasemleges gazdasagrol” c. dokumentumban vazolta fel, hogy az Europai Uni6 hogyan tolthetne
be vezetd szerepet a klimasemlegesség terén a megvalosithatd technologiai megoldasokba vald befektetéssel, a
polgarok szerepvallalasanak eldsegitésével, a kulcsfontossagu teriileteket érintd intézkedések Osszehangolasaval,
valamint az igazsagos atmenet érdekében méltanyossag biztositasaval.

A fenntarthatosag elotérbe helyezése, a klimabarat beruhazasok tdmogatasa az EU célkitlizései kozé tartozik. Az
eurdpai beruhazasi terv (aminek végrehajtasa 2014-2018. kozott tortént), amellett, hogy az éghajlat-barat beruhazasokat
tamogatta, kulcsfontossagu szerepet jatszott az EU-ban a foglalkoztatas és a novekedés eldmozditasa terén. Az eurdpai
beruhazési terv keretében finanszirozott projektek eldrelathatolag 90,7 milliard eurd Osszegli beruhazast
eredményeznek majd az éghajlat-politika terén (2022-ig), tobbek kozétt a nulla energiaigényl épiiletek, a
széler6miiparkok, a napenergiaval kapcsolatos projektek, a viztakarékos zuhanyok, a kdrnyezetbarat buszok és a LED-
vilagitas teriiletén. A beruhazasi tervbol finanszirozott projektek eldsegitették az alacsony szén-dioxid-kibocsatasu,
korforgasos és fenntarthatd gazdasagra valo atallast. A timogatasok révén nott (és tovagylir(izé hatasként tovabb no) a
GDP, a foglalkoztatottsag, a haldzati 6sszekapcsoltsag és a termelékenység. (Eurdpai Bizottsag honlapja)

Az elkovetkezendd évtizedek technikai, technologiai fejlodésében meghatarozo lesz a klimabarat termelésre és
fogyasztasra torténd atallas hazankban is.

Az iiveghazhatdsii gazok kibocsatasanak megsziintetése gyakran a megléve létesitmények jelentés mértéki
korszertisitését vagy teljes kori cseréjét igényli, €s Osszességében a gazdasdg atalakuldsat eredményezi.
Magyarorszagon az UHG kibocsatasaban az energiatermelés és -felhasznalds szerepe a legmeghatdrozobb. A
kozlekedési agazat energiafelhasznaloként, valamint a mezogazdasag és az ipar tevékenysége kozel azonos mértéki
UHG kibocsatéasért felelds. (OGY, 2018).

Az allam a versenyszféraban a klimavédelmet elsddlegesen szabalyozassal, azaz jogi €s pénziigyi eszkozokkel tudja
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befolyasolni. Ezek lehetnek tamogato vagy korlatozo szabalyok. Ennek megfelelden a kdryezetvédelmi kiadasok a
koltségvetésben artamogatas, adokedvezmény, kornyezetbarat termékvasarlas és UHG kibocsatas-csokkenést, szén-
dioxid-megkotést eredményezd tevékenységek osztonzésére forditott koltségvetési tamogatasok, forrasok formajaban
jelennek meg. A kiadasok mellett azonban bevétel-noveld szabalyozasok is érvényben vannak hazankban.

Azon UHG kibocsatas-csokkentést tdmogatd hazai szabalyozd eszkozok, amelyek a koltségvetési kiadasok
ndvekedéséhez hozzajarulnak: drtdmogatasi rendszerek az alacsony UHG kibocsatdssal jard technologiak esetében,
adokedvezmények nytjtisa UHG kibocsatas csokkenéssel jardé beruhazasok megvaldsitasihoz, elektromos
gépjarmiivek vésarlasat, hasznélatat kiilonféle kedvezményekkel eldsegitd jogszabalyok, UHG kibocsatas-csokkenést
vagy szén-dioxid-megkotést eredményez6 beruhazasokhoz, tevékenységekhez pénziigyi forrast biztositd palyazatok.

Azon UHG kibocsatasat korlatozé hazai szabalyozo eszkdzok, amelyek a koltségvetés bevételeit novelik: UHG
kibocsatas mennyiségét korlatozo szabalyozas, birsag, UHG kibocsatassal jaré tevékenységek esetében kiilon adok,
dijak alkalmazésa, épiiletek energetikai jellemzdinek szabdlyozasa, a levegét kiilondsen szennyezd gépjarmiivek
hasznalatanak korlatozasa.

6.2. A kozszféra klimatudatos kereslete

Nagyrészt az allami, onkormanyzati intézmények tudatos dontésén mulik, hogy a megrendelésekben megtestesiilo
keresletiik mennyire veszi tekintetbe a klimavédelmi szempontokat. Elvarhatd, hogy a kozszféra igényes vevo legyen,
akinek a kereslete hozzajarul a versenyképesség és a klimavédelem Osszekapcsolasahoz. Az Europai Unid épiiletek
energiahatékonysaga novelésére szolgald iranyelvében (2018/844/EU) az allamokat kételezi kozépiiletek energia-
hatékony felujitasara, illetve 0j beruhazés esetében zéro energiafelhasznalast épiiletek 1étrehozasara. Magyarorszag a
kozépiiletek energiahatékonysagara vonatkozo elvarasokat az unios iranyelvekben foglaltaknak megfelelden teljesitette
2014-2017. kozt (ASZ, 2018d). A kornyezetvédelmi kiadasok és a kornyezetvédelem érdekében meghozott
intézkedések révén a koltségvetés eldmozditja a megljulo energia térnyerését és a zold gazdasag kialakulasat.

Az éllami szervek kereslete dontd részben kdzbeszerzési ajanlatkérések formajaban jelenik meg a gazdasagban. A
kozbeszerzéseknél a fenntarthatosagi — koztiik a klimavédelmi — szempontok érvényesitését az Un. zold kozbeszerzés
teszi lehet6vé. A kozbeszerzésekrol szolo 2015. évi CXLIIL. torvény a gazdasagilag legelénydsebb ajanlat kivalasztasat
irja eld az ajanlatkérok szamara. Az érték meghatarozasanal minéségi, koryezetvédelmi, szocialis szempontok
egyarant figyelembe vehet6ek.

A kozbeszerzésekrdl szolo 2015. évi CXLIIL. torvény szerinti nemzeti eljarasrendben lefolytatott kozbeszerzési
eljarasok 12,6%-a tartalmazott kornyezetvédelmi szempontot 2019-ben, igy a kornyezetvédelmi szempontokat
magaban foglalo kozbeszerzések aranya 1,2 szdzal¢kponttal csokkent a 2018. évi aranyhoz (13,8%) viszonyitva. A
fobb beszerzési targyak szerinti csoportositas alapjan, az épitési beruhazasok esetében tartottak leginkabb szem el6tt
az ajanlatkérék a kornyezetvédelmi szempontokat. A nemzeti eljarasrend szerint lefolytatott kdzbeszerzések alapjan
kivitelezett épitési beruhazasok 17,1 %-a tartalmazott kornyezetvédelmi szempontot. (Kozbeszerzési Hatosag, 2019)

A klimavédelmi szempontokat tartalmazo eljarasok szamanak és értékének alakulasat a 2015. és 2019. kozotti
id6szakban a 14. szamu abra szemlélteti.
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14. abra
A klimavédelmi szempontokat tartalmazé eljarasok szamanak és értékének alakulasa 2015. és 2019. kozott,
Mrd Ft-ban
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Forras: Kozbeszerzési Hatosag (2020) alapjan, ASZ szerkesztés

A kozbeszerzés eljarasok koziil 2019-ben 119,8 Mrd Ft értékben 916 darab zold kozbeszerzési eljarast folytattak le. A
2019. évi adatok alapjan a z6ld kozbeszerzések szama ugyan nétt, de a beruhazasi érték elmaradt az 6t évvel ezeldtti
értékhez képest.

Hazanknak a klimatudatossag, és s zold kozbeszerzések terén az alabbi fobb teriileteken kell elérelépést tennie az
elkovetkezod években:

Az energiatermelés jelenleg az EU UHG kibocsatdsanak tobb mint 75%-aért felel. Torekedni kell a tiszta energidra
valo atallasra, mert az olyan energiarendszert eredményez, amelynek keretében a primerenergia-ellatast nagyrészt
megujuld energiaforrasok biztositjak, és ezaltal jelentésen javul az ellatas biztonsaga és novekszik a munkahelyek
szama az EU-ban, igy hazankban is.

Az energiahatékonysagi intézkedéseknek is meghatarozo szerepe van a nulla netté6 UHG kibocsatas 2050-ig val6
elérésében. A 2050. évi épiiletdllomany nagy része mar ma is létezik, nagyobb aranyu épiilet-felujitasokra, a megtijuld
energiaval (villamos energia, tavfiités, megljulo gaz vagy naphd) flitétt épiiletek tobbsége révén torténd tiizeldanyag-
valtasra, a leghatékonyabb termékek és berendezések elterjedésére, az intelligens otthonok/berendezések iranyitasi
rendszerereire, valamint fejlett szigeteldanyagokra van sziikség.

A kozlekedés az egyetlen olyan dgazat, amelyben Magyarorszagon az 1990. évet kdvetden nétt az UHG kibocsatés.
Ennek elsddleges oka az EU-s atlaghoz egyre inkabb felzark6zo motorizacio és az autdhasznalat a kozosségi kozlekedés
¢s a vasuti aruszallitas rovésara.

A mezégazdasagi teriiletekben jelent6s potencidl rejlik a szén-dioxid megkétése és tarolasa tekintetében. A
mezbgazdasagi termeléssel mindig egyiitt jar a szén-dioxidtol eltéré UHG kibocsatas, de mennyisége hatékony és
fenntarthato termelési modszerekkel csdkkentheto.

Az iparban az UHG kibocsatéas csokkentésére irdnyuld allami szerepvallalas nem jérhat a termelés visszafogasaval.
Az allamnak az olyan energiahatékonysagi beruhazasokat és technologiai fejlesztéseket érdemes 6sztondznie, amelyek
tzleti szempontbol is hatékonynak mutatkoznak, pl. a megljuld nyersanyagok hasznositasanak a novelése a
vegyiparban és az épitdiparban. (OGY, 2018)

A kevesebb nem jrahasznosithato hulladék kisebb energiasziikséglettel jar. A hulladéknak a gazdasagi korforgasba
torténd ,,bekapcsolasa” hatékonyabb termelést és végso soron kevesebb UHG kibocsatast eredményez.

Az 4llamnak célszerti arra torekednie, hogy az UHG kibocsétas csokkentését tamogaté intézkedések szinergia-hatasai
minel teljesebben érveényesiiljenek. A meglijulo energia, az energiahatékonysag novelése, az elektromos kozlekedes,
az okologiai gazdilkodas és a hulladékok tjrahasznositisa — az UHG kibocsétas csokkentése mellett — modernebb,
fenntarthatobb gazdasagot eredményeznek.

A klimavaltozas elleni kiizdelemhez hozzajarulnak a 2020 tavaszan meghirdetett Klima- és természetvédelmi akcioterv
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intézkedései (kormany.hu). Ennek értelmében a kormany a kovetkezo két évben 32 milliard forinttal tamogatja a kis-
és kozépvallalkozasok megtjuld energiatermelését, a kdvetkezo tiz évben meghatszorozza a naperdmiivek kapacitasat.
A kormany tamogatja az olcso elektromos autok megjelenését és hasznalatat, 2022-t61 pedig csak elektromos buszok
forgalomba allitasa lesz megengedett a varosi kozlekedésben.

A versenyszféraban az allam az UHG kibocsatast korlatozo, illetve az energiahatékonysagot javité, a klimasemleges
technologiak terjedését Osztonzo intézkedésekkel jarulhat hozza a klimavédelem és a versenyképesség
Osszekapcsolasahoz. Erre a mar megtett intézkedések mellett tovabbi lehetdségek kinalkoznak, példaul a kozlekedés és
az épiiletek korszertisitése teriiletén.
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1.SZ. MELLEKLET: ERTEKFA MODELL

A Kkozpénziigyi gazdalkodas értékfa-modellje
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GDP Foglalkoztatas

Fogyasztds

Gazdasagi-tarsadalmi
fenntarthatdsag

Forras: ASZ, 2019a
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Aktivitasi arany a gazdasagilag aktivak a megfelel6 korcsoportba tartozo népesség szazalékaban (KSH).
Kamatfizetések és jarulékos koltségek az allamadossagot megtestesito hiteltartozasok és értékpapir-
miveletek utan.

A hazai médszertan szerint szamitott allamhaztartas adossaganak az adott év GDP-jéhez viszonyitott
aranya.

Az uniés modszertan szerint szamitott kormanyzati szektor adéssaganak az adott év GDP-jéhez
viszonyitott aranya.

Ide tartoznak az allam miikodésének klasszikus alapelemei: az igazgatas, a kiiliigyek, a védelem, a rend-
és jogbiztonsag, az igazsagszolgaltatas teriiletét feloleld tevékenységek.

Olyan koltség érték, amely tartalmazza a hitelkamaton feliil a bank altal felszamitott egyéb dijakat,
koltségeket. A hitelkoltség ismertebb nevén THM, kifejezi a hitel dsszes koltségének aranyat a hitel
Osszegéhez viszonyitva éves alapon szazalékban kifejezve. Az atlagos hitelkoltség egy adott
iddszakra (pl. negyedév, év) szamitott értéket jelent.

Egy termékbdl az életciklusa végén minimalis raforditassal Gjra ugyanaz a termék keriiljon el6allitasra.

A brutto alloeszkoz-felhalmozas tartalmazza a rezidens termel6k beszerzéseit targyieszkozokre és
immaterialis javakra, csokkentve az eladasok értékével (alapvetden gépeket és berendezéseket,
jarmuveket, lakasokat és egyéb épiileteket jelent).

A GDP felhasznalasi oldalardl tartalmazza a bruttd alloeszkoz felhalmozast, a készletvaltozast és az
értéktargyak beszerzésének és eladasanak egyenlegét.

Kizarolag a hazai gazdasagi szerepldk kiilfoldi gazdasagi szereplokkel szembeni addssagat veszi szamba,
a kiilonboz6 hazai gazdasagi szereplécsoportonként elkiilonitve. (ASZ, 2019¢)

Olyan Osszetett, adott gazdasagi allapotot tiikr6z6 mutatd, amely valamennyi gazdasagi szereplocsoport
egyiittes eladosodasi helyzetét képes bemutatni. (ASZ, 2019¢)

Az allami feladatok ellatisihoz szitkséges bevételeket jelenti a GDP ardnyaban (ASZ, 2019a)

Az Eurdpai Bizottsag ,, Tiszta bolygot mindenkinek” cimi stratégiai jovoképe

hatralévoé atlagos futamid6

Az adott gazdasagi tevékenység végzését vagy szolgaltatas nyujtasat kevesebb energia felhasznalasaval
oldjak meg. Az energia-megtakaritasi és energiahatékonysagi beruhazasok nagyobb gazdasagi és
tarsadalmi megtériiléssel jarnak, mint az energiaellatasi beruhazasok. Az energiahatékonysag javitja a
gazdasagi ndvekedési potencialt, versenyképesebbé teszi a vallalatokat, csokkenti a haztartasok
energiaszamlait, az energiaimporttol valé fiiggdséget és a karosanyag-kibocsatast. (Eurdpai
Szamvevoszék, 2012)

A beszadmolasi iddszakban a gazdasagi események elszamoldsa a tényleges teljesiilés alapjan torténik.

A gazdasagi folyamatok 0sszegzéséhez és elemzéséhez szisztematikus statisztikai keretet nyujtd nemzeti
szamlak rendszerének az Eurdpai Unioban 2014. 6ta kotelez6en hasznalt valtozata.

Az unios statisztikai modszertan és a hazai elszamolasi szabalyok alapjan szamitott koltségvetési
egyenlegek kozotti kiilonbségek levezetése.

A fenntarthatosag Iényege mindenképpen olyan palyara valo torekvés, amelyik tartosan kovethetd, amely
mentén haladva nem éljiik fel a késdbbi emberi, tarsadalmi, gazdasagi, természeti eréforrasok (dimenziok)
tartalékait és lehetdségeit. A fenntarthatosag kovetelményei nem valaszthatdak meg egy-egy dimenzidban,
mivel azok dsszefliggnek és korlatokat képeznek egymasnak (Fleischer, 2014).

Foglalkoztatasi arany: a foglalkoztatottaknak a megfeleld korcsoportba tartozé népességhez viszonyitott
aranya (KSH).

Foglalkoztatottnak szamit az, aki az adott héten legalabb egy oranyi, jovedelmet biztosité munkat végzett,
illetve rendelkezett olyan munkahellyel, ahonnan atmenetileg (betegség, szabadsag stb. miatt) volt tavol
(KSH) .

Gazdasagilag aktivak, akik megjelennek a munkaerdpiacon, azaz a foglalkoztatottak és a munkanélkiiliek
(KSH).

Az allam gazdaséagpolitikai szerepvallalasaként a kormanyzat altal szervezett és tdmogatott gazdasagi
tevékenységek, illetve azok fejlesztése.

A nemzeti szamlak kiemelt mutatdja, ami az orszag rezidensei altal megtermelt jovedelmet méri. A GDP
tobb megkozelitésben értelmezhetd: a jovedelem termelése, felhasznalasa, illetve termelési tényezok kozti
megoszlasa oldalardl (Kovalszky-Rippel, 2017).

Nemzetgazdasagi szinten a haztartasok eladdsodottsaga a haztartasok altal felvett hitelallomany GDP-hez
viszonyitott aranyaval, illetve a nemzetgazdasag éves szamlain nyilvantartott haztartasok pénziigyi
kotelezettségeinek és a nettd pénziigyi vagyonnak a hanyadaval fejezheto ki.

A héztartasi megtakaritasok és a beruhdzasok kiilonbsége.

Monetaris arany és SDR, Készpénz és betétek, Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, Hitelek,
Részvények és részesedések, Biztositastechnikai tartalékok, Pénziigyi derivativak, Egyéb kovetelések.
Monetaris arany és SDR, Készpénz és betétek, Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok, Hitelek,
Részvények és részesedések, Biztositastechnikai tartalékok, Pénziigyi derivativak, Egyéb kovetelések.
A befektetés értékének valtozasa egy adott id6szak alatt. A hozam a kamatbevétel és az
arfolyamnyereség/veszteség egyiittes %-os mutatdja.

A havi adossagszolgalat és az tigyfél igazolt havi nett6 jovedelmének hanyadosa.
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A kamat a kibocsataskor megallapitasra keriild %-os mutato.

A kozponti koltségvetés kiadasainak és bevételeinek kiilonbsége. Ha hianyt mutat, azt az allam
hitelfelvétellel fedezi. (MAK, 2020 honlap)

Az tjrahasznositast helyezi a kozéppontba, a hulladékot eréforrasként tekinti. A hulladéknak a gazdasagi
korforgasba torténd ,,bekapcsolasa” hatékonyabb termelést és végsd soron kevesebb UHG kibocsatast
eredményez.

Az EU-s szerzédések értelmében a Bizottsag jogi lépéseket tehet — kotelezettségszegési eljarast indithat —
azok ellen az EU-orszagok ellen, amelyek nem hajtjak végre az unios jogot. A Bizottsag az Eurdpai Unid
Birosaga elé utalhatja a vélelmezett jogsértés tigyet, a Birosag pedig egyes esetekben az altala hozott
elmarasztal¢ itéletben pénzbiintetést szabhat ki (Bizottsag, 2020).

Kozigazgatas, védelem, kotelez$ tarsadalombiztositds, oktatds, human-egészségligyi, szocialis ellatas
nemzetgazdasagi agat értjiik, akar az allam, akar az dnkormanyzat, akar nem allami humanszolgaltato latja

el az adott feladatot (KSH).

A Magyarorszag teriiletére belépd, illetve onnan kilépé azon termékek megfigyelése, amelyek ezaltal az
orszag anyagi eréforrasait novelik, illetve csokkentik (KSH).

Gytijtéfogalomkeént a tarsadalom miikddésének egy olyan allapota, amelynél a biztonsag kiilondsen
fenyegetett, olyan mértékben, hogy az allam specialis szabalyokat alkot a fenntartasa érdekében (Csink,
2017).

Olyan energiaforras, amely természeti folyamatok soran folyamatosan rendelkezésre all, vagy
ujratermelddik. (KSH, 2018)

Az EUROSTAT szerint a munkaer6-koltség magaba foglalja a bruttdé munkajévedelmet (béreket és
kereseteket, egyéb munkajovedelmet) a munkaltatd altal fizetett tarsadalombiztositasi jarulékokat és a

foglalkoztatashoz kapcsolodo tamogatasok adokkal csokkentett 6sszegét.

Munkanélkiilinek szamit az, aki az adott héten nem dolgozott, és nincs is olyan munkaja, amelybdl
atmenetileg hianyzott; a kikérdezést megel6z6 négy hét folyaman aktivan keresett munkat; két héten beliil
munkaba tudott volna allni, ha talalt volna megfelel6 allast, illetve mar talalt munkat, ahol 90 napon beliil
dolgozni kezd (KSH).

A munkavallal6i jovedelem magaba foglalja a munkaado6 altal adott dszszes pénzbeli és természetbeni
javadalmazast, amelyet a gazdalkodd szervezet a végzett munka ellenértékeként fizet a munkavallalonak.
Két £6 alkotorésze: a bérek és keresetek, illetve a munkaltato altal fizetett tarsadalombiztositasi hozzajarulas.

(KSH, 2019)

A 90 napon tuli fizetési késedelemmel rendelkez6 hitelek.

Innovativ 4gazatként magaban foglalja az dsszes olyan mezogazdasagi rendszert, amely kdryezeti,
szocialis, gazdasagi szempontbol egyarant fenntarthato és egészséges termékek, élelmiszerek eldallitasat
hivatott biztositani.

Szolgaltatasok kiilkereskedelmének mindsiil minden olyan maganjogi szerz6désen alapulo tigylet,
amelynek soran egy orszag rezidense nem rezidens részére szolgaltatast nyujt (export), illetve nem
rezidenstol szolgaltatast vesz igénybe (import) (KSH).

A koltségvetési kiadasok GDP-hez viszonyitott aranyat jelenti, a centralizacios arany és az ijraclosztasi
arany kiilonbsége megegyezik a korméanyzati szektor GDP aranyos hianyéval (ASZ, 2019b).

A vizgbz, a szén-dioxid (CO2), a metan (CH4), a dinitrogén-oxid (N20) és a halogénezett szénhidrogének.
Az UHG-k olyan gazok, amelyek elnyelik a Fold felszinérél a vilagfir felé iranyul6 infravérds sugarzas egy
részét, majd az elnyelt energiat részben a felszin irdnyaba visszasugarozzak, ami dsszességében az alsd
légkor felmelegedéséhez vezet.

Az egy éve vagy annal régebben allas nélkiil 1évo, tartésan munkanélkiiliek aranya az dsszes 15-64 éves
munkanélkiilin beliil (KSH).

A munkanélkiiliek a megfeleld korcsoportba tartozo gazdasagilag aktiv népesség szazalékaban (KSH).
,,201d kozbeszerzésnek nevezziik az olyan kozbeszerzést, amely soran az ajanlatkérd a beszerzési folyamat
minden szakaszdban figyelembe veszi a kornyezetvédelem szempontjait, és az életciklusuk soran a
kornyezetre lehetd legkisebb hatast gyakorlo megoldasok keresésével és elonyben részesitésével 6sztonzi a
kornyezetbarat technologidk elterjedését és a kornyezetbarat termékek el6allitasat.” (Kozbeszerzési
Hatosag, 2019)

42



E=L—E=M=Z=E=S

ROVIDITESEK JEGYZEKE

AKK Zrt.
Asz
Bizottsag
CSOK
GDP

EU
Keretstratégia
KSH

KT

JAJ

MNB
Mrd Ft
NES-2
PM

UHG

Allamadéssagot Kezel6 Zrt.

Allami Szamvevdszék

Europai Bizottsag

Csaladi Otthonteremtési Kedvezmény

brutt6 hazai termék (gross domestic product)
Eurépai Unio

Nemzeti Fenntarthato Fejlodési Keretstratégia
Kozponti Statisztikai Hivatal

Koltségvetési Tanacs

J6 Allam Jelentés 2018

Magyar Nemzeti Bank

Milliard Forint

Nemzeti Eghajlatvaltozasi Stratégia
Pénziigyminisztérium

Uveghézhatasi gazok

43



E=L—E=M=Z=E=S

FELHASZNALT DOKUMENTUMO

Allamadossag Kezelé Kozpont Zrt (2017). A kozponti kéltségvetés finanszirozdsa és adéssdagdanak alakuldsa 2017.
december. (https://www.akk.hu/uploads/dwDvkk7y.pdf)

Allamadossag Kezeld Kozpont Zrt. (2019a): Eves Finanszirozdsi Kiadvany 2020.
(https://iwww.akk.hu/uploads/grvaKX7Y .pdf)

Allamadossag Kezeld Kozpont Zrt. (2019b): Eves jelentés az dllamadéssag kezelésérdl 2018.
(https://akk.hu/uploads/ynKZEqwg.pdf)

Allamadossag Kezeld Kozpont Zrt. (2019¢): Allampapirpiac Havi tdjékoztaté 2019. december.
(https://www.akk.hu/uploads/K7NxaDwA.xIs)

Allamadossag Kezeld Kozpont Zrt. (2020a): Az dllamhdztartis (maastrichti) adéssdga.
(https://www.akk.hu/hu/oldal/statisztika)

Allamadossag Kezelé Kozpont Zrt. (2020b): A kézponti kéltségvetés adossaganak lejarati szerkezete, 2019.12.31.
(https://akk.hu/uploads/87138gne.xIs)

Allamadossag Kezelé Kozpont Zrt. (2020¢): Allampapirpiac negyedéves tajékoztaté 2019. negyedik negyedév.
(https://www.akk.hu/uploads/yrpyyJwN.pdf)

Allamadossag Kezelé Kozpont Zrt. (2020d): Allampapirpiac Havi tdjékoztaté 2020. februdr.
(https://www.akk.hu/uploads/Ilwm9zawY .pdf)

Allamadossag Kezelé Kozpont Zrt. (2020e): AKK kizponti kéltségvetés adéssaga.
(https://www.akk.hu/hu/oldal/statisztika#allamadossag-finanszirozas)

Allamadossag Kezeld Kozpont Zrt. (2020f): Médositotta 2020 évi finanszirozdsi tervét az AKK.
(https://www.akk.hu/hu/hirek/modositotta-2020-evi-finanszirozasi-tervet-az-akk-1)

Allami Szamvev6szék (2018a): A kozponti alrendszer intézményei gazdasagi és logisztikai teriiletének
teljesitményértékelése az Allami Szamveviszeék ellendrzési tapasztalatai alapjan.
(https://www.asz.hu/storage/files/files/Publikaciok/Elemzesek_tanulmanyok/2018/kai_te_elemzes 20180726.pdf?do
wnload=true)

Allami Szamvevdszék (2017): Elemzés a 2016.. évi kéltségvetési folyamatok makrogazdasagi osszefiiggéseirdl, a
zdrszamadas ellendrzése kapcsan.
(https://asz.hu/storage/files/files/Publikaciok/Elemzesek _tanulmanyok/2017/ktgvetesi_elemzes.pdf?download=true)

Allami Szamvev6szék (2018a): Elemzés a 2017. évi koltségvetési folyamatok makrogazdasdgi dsszefiiggéseirdl, a
zdrszamadas ellendrzése kapcsan.
(https://asz.hu/storage/files/files/Publikaciok/Elemzesek_tanulmanyok/2018/kfmz_20180905.pdf?download=true)

Allami Szamvev6szék (2018b): Elemzés az aktivitdsi rata alakuldsdarol.
(https://www.asz.hu/storage/files/files/Publikaciok/Elemzesek_tanulmanyok/2018/aktivitasi_rata_20180416.pdf?do
wnload=true)

Allami Szamvev6szék (2018c): Vélemény Magyarorszag 2019. évi kizponti kéltségvetésérdl. sz6lo
torvényjavaslatrol (https://www.asz.hu/storage/files/files/jelentes/2018/18177.pdf?download=true)

Allami Szamvev6szék (2018d): Jelentés a kizépiiletek energiahatékonysiganak ellendrzésérdl.
(https://www.asz.hu/storage/files/files/jelentes/2018/18144.pdf?download=true)

Allami Szamvev6szék (2019a): Az adéssagesokkentés fenntarthatésaga.
(https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/az_adossagcsokkentes_fenntarthatosaga.pdf?download=true)

Allami Szamvev6szék (2019b): Elemzés a 2018. évi koltségvetési folyamatok makrogazdasagi dsszefiiggéseirdl, a
zarszamadas ellendrzése kapcsan
(https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/elemzes_2018 zarszam20191011.pdf?download=true)

Allami Szamvev6szék (2019¢): 4 brutté kiilsé addssdg és az dllamadéssdg finanszirozdsanak kapesolata.
(https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/brutto_kulso_adossag_es_allamadossag_20190507.pdf?download=
true)

Allami Szamvev8szék (2019d): Elemzés a magyar gazdasag kiegyensiilyozott névekedését befolydsolé tényezdkrdl.
(https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/gazd_elemzes_20190731.pdf?download=true)

Allami Szamvev6szék (2019e): Allami befektetésisztonzés és munkahelyteremtési intézkedések.
(https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/allami_befektetes 0sztonzes20191010.pdf?download=true)

44



E=L—E=M=Z=E=S

Allami Szamvevoszék (2019f) A kéltségvetés szerkezeti valtozdsa kiilonds tekintettel az unids forrdsok
ciklikussagara.
(https://www.asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/Koltsegvetes szerkezet elemzes 20190430.pdf?download=tr
ue)

Allami Szamvev6szék (2019g): Elemzés az alacsony gazdasdgi aktivitasi tarsadalmi csoportok aktivitdsi ratdja
ndvelésének lehetdségeirdl. (https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/20190109_agat.pdf?download=true)

Allami Szamvevoszék (2019i): A klimavaltozashoz valé alkalmazkodas fenntarthatésdgi, versenyképességi
osszefiiggesei. (https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/elemzes_klima.pdf?download=true)

Allami Szamvev6szék (2019)): Az dltaldnos forgalmi adé csokkentés hatdsai a fenntarthaté kifehérités folyamatara.
(https://www.asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/afa_20191206.pdf?download=true)

Allami Szamvevoszék (2020a): Elemzés a Koltségvetési Tandcs részére a 2019. 1. félévi koltségvetési
folyamatokrol.

Allami Szamvev8szék (2020b): Elemzés a lakossdg pénziigyi sériilékenységérdl.
(https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2020/lakossag_penzugyi_serulekenysegerol _20200520.pdf?download=tr
ue)

Allami Szamvevdszék (2020c): Az uniés tamogatdsok dllamadéssagra és hidnyra gyakorolt hatdsa.
(https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2020/az_unios_tamogatasok_allamadossagra_es_hianyra_gyakorolt_hata
sa_20200423.pdf?download=true)

Allami Szamvev6szék (2020d): A COVID-19 jarviny kézpénziigyi hatdsainak értékelése.
(https://www.asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2020/covid_20200629.pdf?download=true)

Baksay Gergely — Kicsak Gergely — Szalai Akos (2017): Allamadéssag. Magyar Nemzeti Bank, Oktatasi Fiizetek 4.,
( www.mnb.hu > letoltes > mnb-oktatasi-fuzetek-4)

Belligyminisztérium (2016): 4 kozfoglalkoztatas megitélése a vallalatok korében a révidtavii munkaerd-piaci
prognozis adatfelvétel alapjan.
(https://kozfoglalkoztatas.kormany.hu/download/8/91/51000/K%C3%B6zfoglalkoztat%C3%A15%20meg%C3%AD
t%C3%A91%C3%A95e%20a%20r%C3%B6Vvidt%C3%A1v%C3%BA%20munkaerseC5%91-
piaci%20progn%C3%B3zis%20alapj%C3%Aln.pdf)

Benczes Istvan (2016): A fiskalis paktum helye és szerepe a valsagrendezésben.
(https://www.researchgate.net/publication/315800936_A fiskalis_paktum_helye es_szerepe a_valsagrendezesben/li
nk/58e66895a6fdcc6800b4789d/download)

Csath Magdolna (2019): J6 dllam jelentés, Pénziigyi stabilitas és gazdasagi versenyképesség.
(https://joallamjelentes.uni-nke.hu/kiadvanyok/jo-allam-jelentes-2019-elso-valtozat/)

Csink Lorand (2017): Mikor legyen a jogrend kiilonleges? lustum Aequum Salutare XII1. 2017. 4., 7-16.,
(ias.jak.ppke.hu > hir » ias » 01b_Csink IAS 2017 4)

Domokos, Laszlo (2016): fgy indulhat be a fenntarthaté kifehérités pozitiv spirdlja, Pénziigyi Szemle Online,
(https://www.penzugyiszemle.hu/fokuszban/igy-indulhat-be-a-fenntarthato- kifeherites-pozitiv-spiralja)

Domokos Laszlé — Pulay Gyula (2020): 4 jovedelemadozas szamvevészéki aspektusai és ellendrzési gyakorlata. In:
Kenyeres S. — Kovacs T. — Vagyi F. (szerk.): Ami vagyon, az legyen is. Tanulmanykétet a jovedelemad6zasrol.
Soproni Egyetem Kiado, Sopron, 211-234.

Europai Bizottsag (2018) ,, Tiszta bolygot mindenkinek” cimii stratégiai jovoképe Tiszta bolygot mindenkinek.
(http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2018/HU/COM-2018-773-F1-HU-MAIN-PART-1.PDF)

Eurodpai Bizottsag (2020a): Az unids koltségvetési szabalyok rugalmassdaga. (https://ec.europa.eu/info/live-work-
travel-eu/health/coronavirus-response/economy_hu)

Europai Bizottsag (2020b): Kotelezettségszegési eljaras. (https://ec.europa.eu/info/law/law-making-
process/applying-eu-law/infringement-procedure_hu)

Europai Bizottsag (2020c¢): 2020. évi orszdgjelentés — Magyarorszag. (https://ec.europa.eu)

Europa.eu (2018): SME Peformance Review (2018) (https://ec.europa.eu/growth/sites/growth/files/country _sme_key
_figures_2018-2019.zip)

ECO-VISTA (2019): 4 bérmegdllapoddsok hatdsa a gazdasdagi névekedésre, az dllamhdztar-tas egyensulydra,
késziilt a koltségvetési tandcs megrendelésére,. (https://www.parla-
ment.hu/documents/126660/1966013/B%C3%89RMEG%C3%81LLAPOD%C3%81SOK+HAT%C3%81SA+A+G
AZDAS%C3%81GI+N%C3%96VEKED%C3%89SRE+tanulm%C3%Alny.pdf/fe23066f-46b7-78d7-4056-
397f2761c0e5?t=1570191809517)

45


https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2019/elemzes_klima.pdf?download=true
https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2020/az_unios_tamogatasok_allamadossagra_es_hianyra_gyakorolt_hatasa_20200423.pdf?download=true
https://asz.hu/storage/files/files/elemzesek/2020/az_unios_tamogatasok_allamadossagra_es_hianyra_gyakorolt_hatasa_20200423.pdf?download=true
https://www.researchgate.net/publication/315800936_A_fiskalis_paktum_helye_es_szerepe_a_valsagrendezesben/link/58e66895a6fdcc6800b4789d/download
https://www.researchgate.net/publication/315800936_A_fiskalis_paktum_helye_es_szerepe_a_valsagrendezesben/link/58e66895a6fdcc6800b4789d/download

E=L—E=M=Z=E=S

Felcser Daniel — So6s Gabor Daniel — Varadi Balazs, (2015): A kamatcsokkentési ciklus hatisa a magyar
makrogazdasagra és a pénziigyi piacokra. Hitelintézeti Szemle, 14. évf. 3. szam, 2015. szeptember, 39-59. 0.
(https://hitelintezetiszemle.mnb.hu/letoltes/2-felcser-soos-varadi.pdf)

Fleischer Tamas (2014): A fenntarthatosdag fogalmdrol. Nemzeti Kozszolgalati Egyetem, Budapest.
(http://real.mtak.hu/18404/)

Hajnal Mihaly — Varhegyi Judit (2016): Infldcio. Magyar Nemzeti Bank, Oktatasi fiizetek 1. szam, (www.mnb.hu »
letoltes » mnb-oktatasi-fuzetek-1)

Kormany (2014): Nemzeti Akciéterv az Okoldgiai Gazddlkodds Fejlesztéséért (2014-
2020).(http://mwww.kormany.hu/download/3/c8/90000/Nemzeti%20Akci%c3%b3tervy620az%20%c3%96kol%c3%b
3giai%20Gazd%c3%allkod%c3%als%20Fejleszt%c3%a9s%c3%a9%c3%adrt vegleges.pdf)

Kormany (2019): 7/7556. szamu térvényjavaslat a Magyarorszag 2018. évi kozponti koltség-vetésérdl szolo 2017.
evi C. torvény végrehajtasdrol (https://www.parla-ment.hu/irom41/07556/07556.html)

Kormany (2020): Magyarorszag Konvergencia Programja 2020-2024
(https://www.kormany.hu/download/f/bf/c1000/Konvergencia%20Program%202020%20HU.pdf)

Kovalszky Zsolt — Rippel Géza (2017): 4 gazdasagi fejlédés mutatészamai I. Magyar Nemzeti Bank, Oktatasi
Flizetek 10., (https://www.mnb.hu/letoltes/mnb-oktatasi-fuzetek-10-gazdasagi-fejlodes-0221.pdf)

Kovalszky Zsolt (2017): A gazdasdgi fejlédés mutatdszamai 1., Magyar Nemzeti Bank Oktatasi Flzetek 11.,
(www.mnb.hu » letoltes » mnb-oktatasi-fuzetek-11)

Koczian Balazs — Koroknai Péter (2017): Fizetési Mérleg. Magyar Nemzeti Bank, Oktatasi Fiizetek 14.,
(https://www.mnb.hu/kiadvanyok/elemzesek-tanulmanyok-statisztikak/oktatasi-fuzetek)

Konya Istvan (2019): Hogy lehet, hogy ennyi munkdval ilyen keveset tudunk termelni?
(https://privatbankar.hu/cikkek/makro/munkatermelekenyseg-magyarorszagon-326527.html)

Koltségvetési Tanacs (2020): A Koltségvetési Tandcs véleménye a koronavirus okozta jarvany allamhaztartasi
hatasairél. (https://lwww.parlament.hu/documents)

Kozbeszerzési Hatosag (2020): A Kdzbeszerzési Hatosag 2019. janudr 1. és december 31. kézotti idészakban végzett
tevékenységérdl. (https:/fwww.parlament.hu/irom41/10504/10504.pdf)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2016): A hdztartdasok életszinvonala, 2015. (http://www.ksh.hu/docs/hun)
Kozponti Statisztikai Hivatal (2017): A hdztartdasok életszinvonala, 2016. (http://www.ksh.hu/docs/hun)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2018a): Magyarorszag, 2017.
(https:/imvww.ksh.hu/docs/hun/xftp/idoszaki/mo/mo2017.pdf)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2018b): 4 fenntarthato fejlodes indikatorai Magyarorszagon (FFI), 2018.
(www.ksh.hu/docs/hun/xftp/idoszaki/fenntartfejl/fenntartfejl18.pdf)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2018c¢): 4 hdztartdsok életszinvonala, 2017. (http://www.ksh.hu/docs/hun)
Kozponti Statisztikai Hivatal (2019a): 4 hdztartdsok életszinvonala, 2018. (http://www.ksh.hu/docs/hun)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2020a): Jelentés a kormanyzati szektor egyenlegérdl és adossdagarol.
(https://www.ksh.hu/edp_jelentes)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2020b): Gyorstdjékoztato Brutté hazai termék (GDP), 2019. IV. negyedév (mdsodik
becslés). (http:/imww.ksh.hu/docs/hun/xftp/gyor/gdp/gdp1912.html)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2020c): Gyorstdjékoztatok Keresetek, 2019. januar-december, 2020. februar 26.
(https://www.ksh.hu/gyorstajekoztatok/#/hu/document/ker1912)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2020¢): Munkaerdkoltség-index.
(https://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat_evkozi/e_qli044b.html)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2020d): Modszertan (Gazdasagi aktivitas, munkanélkiiliség).
(https://www.ksh.hu/docs/hun/modsz/modsz21.html)

Kozponti Statisztikai Hivatal (2020e): Gyorstdjékoztato Beruhdzas, 2019. 1V. negyedév, 2019. év, 2020. februar 28.
(http://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/gyor/ber/ber1912.html)

Kuti Zsolt (2019): Mennyivel tartozik Magyarorszdag a kiilfoldiek felé? (Szabd Anna interjija Kuti Zsolt MNB
igazgatoval, Novekedés.hu. (https://novekedes.hu/elemzesek/mennyivel-tartozik-magyarorszag-a-kulfoldiek-fele)

Magyar Nemzeti Bank (2017a): Versenyképességi jelentés.
(https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/versenykepessegi-jelentes/versenykepessegi-jelentes-2017)

Magyar Nemzeti Bank (2017b): Pénziigyi stabilitasi jelentés 2017. mdjus. (https://lwww.mnb.hu/letoltes/penzugyi-
stabilitasi-jelentes-2017-majus-hun.pdf)

46


https://www.ksh.hu/edp_jelentes

E=L—E=M=Z=E=S

Magyar Nemzeti Bank (2018): Sajtokozlemény: Az MNB az adéssagfék szabalyok médositdsaval is dsztonzi a fix
kamatozasu lakdshitelek térnyerését. (https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2018-evi-
sajtokozlemenyek/az-mnb-azadossagfek-szabalyok-modositasaval-is-osztonzi-a-fix-kamatozasu-lakashitelek-
ternyereset)

Magyar Nemzeti Bank (2019a) Versenyképességi program 330 pontban. (www.mnb.hu > jelentesek >
versenykepessegi-program-330-pontban)

Magyar Nemzeti Bank (2019b): Pénziigyi stabilitdsi jelentés 2019. december.
(https://www.mnb.hu/letoltes/penzugyi-stabilitasi-jelentes-2019-december.pdf)

Magyar Nemzeti Bank (2020a): A rezidens kibocsatdsu értékpapirok adatai kibocsatéi és tulajdonosi bontdasban,
Idésorok negyedéves adatokkal (2010. daprilistol). (https://lwww.mnb.hu/statisztika/statisztikai-adatok-
informaciok/adatok-idosorok/xiii-ertekpapirok-es-tokepiaci-informaciok/a-rezidens-kibocsatasu-ertekpapirok-adatai-
kibocsatoi-es-tulajdonosi-bontasban)

Magyar Allamkincstar (2020a) Funkciondlis mérlegek. (http://www.allamkincstar.gov.hu/hu/koltsegvetesi-
informaciok/funkcionalis_merlegek/2630/)

Magyar Allamkincstar (2020b) Koltségvetési informacick. (http:/iwww.allamkincstar.gov.hu/hu /koltsegvetesi-
informaciok/koltsegvetesi-informaciok)

Nadasi Levente (2014): Az dllami ujraelosztas és a gazdasdagi névekedés hosszii tavii osszefiiggései. Competitio. 13.
évf. 1. sz. (http://competitio.unideb.hu/wp-content/uploads/2016/03/X111-1/9_N%C3%Aldasdi%20Levente.pdf)

Nemzeti Kozszolgalati Egyetem (2018): J6 Allam Jelentés (2018). (https://joallamjelentes.uni-nke.hu/kiadvanyok/jo-
allam-jelentes-2018/)

Orszaggyiilés (2018): Nemzeti Eghajlatvaltozasi Stratégia (2018).
(https://www.google.com/url?sa=t&rct=j&qg=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=2ahUKEwjwra7
OpZDpAhUINZoKHQ7BBcoQFjAAegQIAhAB&url=https%3A%2F%2Fmagyarkozlony.hu%2Fdokumentumok%2F
6bch816077f795960249fcc31¢699245299be2dad%2Fletoltes&usg=A0OvVawOLNC95FSpNVRIE_O-wTBd-)

Paldcz Eva, Matheika Zoltan (2014): A hdztartdsi megtakaritisok szerepe a gazdasdgok stabilitdsdban és
novekedésében. (http://old.tarki.hu/adatbank-h/kutjel/pdf/b336.pdf)

Pellényi Gabor (2014): Tartds valtozdsok a lakossdag megtakaritdsi hajlandésagdaban?
(https://www.mnb.hu/letoltes/szakmai-cikk-pellenyi-gabor-tartos-valtozasok-a-lakossag-megtakaritasi-
hajlandosagaban.pdf)

P. Kiss Gabor — Babos Daniel — Baksay Gergely — Berta David (2017): A4 koltségvetési egyenleg mutatdi. Magyar
Nemzeti Bank, Oktatasi Fiizetek 9 (www.mnb.hu > letoltes > mnb-oktatasi-fuzetek-9)

Pénziigyi Szemle Online (2019): 4 klimavaltozashoz valo alkalmazkodas fenntarthatosagi, versenyképességi
osszefiiggesei. (https://www.penzugyiszemle.hu/tanulmanyok-eloadasok/a-klimavaltozashoz-valo-alkalmazkodas-
fenntarthatosagi-versenykepessegi-osszefuggesei)

Pénziigyminisztérium (2019a): Makrogazdasagi és kéltségvetési elorejelzés 2019-2023. (www.kormany.hu »
download » Makrogazdasagi és koltségvetési elorejelzés)

Pénziigyminisztérium (2019b): XLI. Adossdgszolgalattal kapcsolatos bevételek és kiaddsok. (www.parlament.hu »
irom40 > adatok » fejezetek)

Portfolio.hu (2020): Tényleg van esélye a magyar autéiparnak a talpra dlldsra? - Oszintén valaszoltak a cégvezérek!
(https://www.portfolio.hu/gazdasag/20200623/tenyleg-van-eselye-a-magyar-autoiparnak-a-talpra-allasra-oszinten-
valaszoltak-a-cegvezerek-438210)

Pula Gabor (2005): Az euro bevezetésével jaro strukturalis politikai kihivasok: munkapiac. MNB-tanulmanyok 41.
(Www.mnb.hu » letoltes)

Regods Gabor (2020): Milyen gazdasagi hatdsai vannak a gyengébb forintnak?
(https://novekedes.hu/elemzesek/milyen-gazdasagi-hatasai-vannak-a-gyengebb-forintnak)

Szepesi Balazs — Pogacsas Péter (2020): Egy nehezen hiheto titok nyomaban — avagy mitdl nétt a magyar kis- és
kozépvallalkozdsok termelékenysége gyorsabban, mint az unios és a régios datlag? (http://osszkep.hu/2020/01/egy-
nehezen-hiheto-titok-nyomaban-avagy-mitol-nott-a-magyar-kis-es-kozepvallalkozasok-termelekenysege-
gyorsabban-mint-az-unios-es-a-regios-atlag/)

Telegdy Almos (2014): A kozszféra és a vallalatok bérei kozétti dtterjedési hatds Magyarorszigon. Kozgazdasagi
Szemle, LX. évf., 2013. majus (555-578. 0.), (www.kszemle.hu)

47


https://www.mnb.hu/statisztika/statisztikai-adatok-informaciok/adatok-idosorok/xiii-ertekpapirok-es-tokepiaci-informaciok/a-rezidens-kibocsatasu-ertekpapirok-adatai-kibocsatoi-es-tulajdonosi-bontasban
https://www.mnb.hu/statisztika/statisztikai-adatok-informaciok/adatok-idosorok/xiii-ertekpapirok-es-tokepiaci-informaciok/a-rezidens-kibocsatasu-ertekpapirok-adatai-kibocsatoi-es-tulajdonosi-bontasban
https://www.mnb.hu/statisztika/statisztikai-adatok-informaciok/adatok-idosorok/xiii-ertekpapirok-es-tokepiaci-informaciok/a-rezidens-kibocsatasu-ertekpapirok-adatai-kibocsatoi-es-tulajdonosi-bontasban
http://competitio.unideb.hu/wp-content/uploads/2016/03/XIII-1/9_N%C3%A1dasdi%20Levente.pdf

E=L—E=M=Z=E=S

Ko6zponti Statisztikai Hivatal STADAT tablak

1.1.2. A fogyasztas és megtakaritas alakulasa (2003—2018)
1.1.3. A brutté alléeszkoz-felhalmozas (beruhazasok) alakulasa (2003-2018)

1.3.2. Egész életen at tarto tanulds

2.1.2.2. A 15-64 éves népesség gazdasagi aktivitasa nemenként
2.1.47. Redlkeresetek alakulasanak (1992-)

2.3.2. Munkanélkiiliség (2004—2019)

2.6.1.3 Szegénységi arany

2.7.5.2. Az ezer fore jutd kiadott épitési engedélyek szama

3.1.1. A brutt6 hazai termék (GDP) volumenindexei

3.1.2. A brutt6 hazai termék (GDP) termelése folyo aron

3.1.6. Hozzajarulas a brutt6 hazai termék (GDP) novekedéséhez, el6z6 év azonos idészakahoz viszonyitott indexekbdl
szamitva

3.1.7, A brutt6 hazai termék (GDP) végs6 felhasznalasa foly6 €s el6z6 évi aron
3.1.22. Reéljovedelem — redlbérindex

3.4.1. A kutatas, fejlesztés és az innovacio fébb aranyai

3.6.1. Fogyaszt6i ar-indexek a termékek és szolgaltatasok fébb csoportjai szerint
3.7.5. A haztartasok pénziigyi vagyona

4.2.2. Az ipari termelés és értékesités volumenindexei

MNB adatbazisok

Magyar Nemzeti Bank (2020b): Fizetési mérleg, kiilfolddel szembeni dlloméanyok

Magyar Nemzeti Bank (2020c) A nemzetgazdasag pénziigyi szamlai alapjan, Haztartasok részletes adatai
Magyar Nemzeti Bank (2020d): A jegybanki alapkamat alakulasa

Magyar Nemzeti Bank (2020e): Hitelezési folyamatok

EUROSTAT adatbazisok

EUROSTAT (2019b): Export market shares in volume
EUROSTAT (2020a): Net international investment position - annual data
EUROSTAT (2020b): Real labour productivity per person employed - annual data

48



E=L—E=M=Z=E=S

JOGSZABALYOK ES KOZJOGI SZABALYOZO ESZKOZOK JEGYZEKE
Magyarorszag Alaptorvénye (2011. aprilis 25.)

1991. évi LXXXII. térvény a gépjarmiiadorol
1996. évi LXXXI. térvény a tarsasagi adordl és az osztalékadorol

2007. évi LX. térveny az ENSZ Eghajlatvéltozasi Keretegyezménye és annak Kiotoi Jegyzokonyve végrehajtasi
keretrendszerérdl (Eghajlatvédelmi torvény)

2011. évi LXVL. torvény az Allami Szamvev3székrsl
2011. évi LXXXV. térvény a kdrnyezetvédelmi termékdijrol
2011. évi CXCIV. térvény Magyarorszag gazdasagi stabilitasarol

2012. évi CCXVIL torvény az liveghazhatdsu gazok kozosségi kereskedelmi rendszerében és az eréfeszités-
megosztasi hatarozat végrehajtasaban torténd részvételrol

2014. évi C. torvény Magyarorszag 2015. évi kdzponti koltségvetésérol

2015. évi C. torvény Magyarorszag 2016. évi kdzponti koltségvetésérdl

2016. évi XC. torvény Magyarorszag 2017. évi kdzponti koltségvetésérdl

2017. évi C. torvény Magyarorszag 2018. évi kozponti koltségvetésérol

2018. évi L. torvény Magyarorszag 2019. évi kdzponti koltségvetésérol

2019. évi LXXI. térvény Magyarorszag 2020. évi kdzponti koltségvetésérol

306/2010. (XII. 23.) Korm. rendelet a levegd védelmérdl

16/2016. (1I. 10.) Korm. rendelet az 01j lakasok épitéséhez, vasarlasahoz kapcsol6do lakascélu tamogatasrol
299/2017. (X. 17.) Korm. rendelet a megjuld energiaforrasbol termelt villamos energia kotelezd atvételi és
prémium tipusu tamogatasarol

44/2019. (II1. 12.) Korm. rendelet a babavaro tamogatasrol

7/2006. (V. 24.) TNM rendelet az épiiletek energetikai jellemzdinek meghatarozasarol

63/2016. (XIL. 28.) NFM rendelet a megujuld energiaforrasokbol nyert energidval termelt villamos energia
miikddési tamogatasanak finanszirozasahoz sziikséges pénzeszkdz mértékének megallapitasi modjara és
megfizetésére vonatkozo részletes szabalyokrol

39/2016. (X.11.) MNB rendelet a nem teljesit0 kitettségre és az atstrukturalt kovetelésre vonatkozo prudencialis
kovetelményekrdl

1171/2019. (IV. 1.) Korm. hatirozat a hazai vallalkozasok kiilpiaci sikeressége érdekében sziikséges
exportfejlesztési intézkedésekrdl (Nemzeti Exportstratégia)

A Versenyszféra és a Kormany Allandé Konzulticiés Féorumanak Megéallapodasa a minimalbér, a garantalt
bérminimum és a realbérek emelésérdl, valamint a munkaltatoi terhek csokkenésérol (2016. november 24.)
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EUROPAI UNIOS JOGFORRASO

2018/844/EU eurdpai parlamenti €s tanacsi irdnyelve (2018. méjus 30.) az épiiletek energiahatékonysagarol szo16
2010/31/EU iranyelv és az energiahatékonysagrol szold 2012/27/EU iranyelv modositasardl

479/2009/EK eurodpai tanacsi rendelet az Eurdpai Kozosséget 1étrehozd szerzédéshez csatolt, a tilzott hidny
esetén kovetendd eljarasrol sz616 jegyzOkonyv alkalmazasarol

2020/460/EU europai parlamenti és tanacsi rendelet az 1301/2013/EU, az 1303/2013/EU és az 508/2014/EU
rendeletnek a COVID-19 jarvanyra adott valaszként a tagallamok egészségiigyi rendszereibe és gazdasaguk mas
agazataiba torténo beruhazasok mozgositasat célzo kiilonds intézkedések tekintetében torténé modositasarol (A
koronavirusra val6 reagalast célzo beruhazasi kezdeményezés)

2020/558/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet az 1301/2013/EU ¢és az 1303/2013/EU rendeletnek az
europai strukturalis és beruhazasi alapok COVID-19-jarvanyra adott valaszlépésekre torténd felhasznalasahoz
kivételes rugalmassagot biztosit6 egyedi intézkedések tekintetében térténd modositasarol
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