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BEVEZETES!

A Koltségvetési Tanacs (a tovabbiakban még: Tanacs, KT) alapveto feladata, hogy 6rkod-
jon az allamaddssag-szabaly teljesiilése felett. A Tanadcs munkajaban egészen 2024-ig a targy-
évre vonatkozé tanulmanyok dominaltak, az aktudlis éves koltségvetésekhez kapcsolddo hata-
rozatok elokészitéseként. 2014-t61 kezdédden egyrészt az Eurdpai Bizottsadg (a tovabbiakban
még: Bizottsag) észrevételeire? adott valaszként jelentek meg a kozéptava kitekintések a kii-
16nbdz6 dontéseldkészité kutatasi anyagokban, azonban kiilon hatarozat nem sziiletett roluk.’
Masrészt a relativ gazdasagi stabilitas id6szakaban 2020-ig a Tanadcs munkajaban az éves szem-
1¢élet volt a meghatarozo. Ezt kdvetden, az 01 tipusu valsdgok megjelenésével — mint a COVID,
az orosz-ukran habort, az energiavalsag ¢s a turbulens globalis geopolitikai és vilagkereske-
delmi folyamatok — a Tanacs sziikségesnek tartotta, hogy a Stabilitasi Torvény végrehajtasanak
¢s betartdsanak segitése érdekében haroméves kitekintést készitsen 2024 januarjaban, amely az
els ilyen jellegli dokumentum volt.*

A jelenlegi elemzés immar a harmadik haroméves kitekintés. A Tandcs tovéabbra is alapve-
tden az Allami Szamvev6szék és a Magyar Nemzeti Bank mar rendelkezésére 4110, illetve kiilon
erre a célra késziilt modellszamitasainak elemzéseire és azokat kiegészitendden a fliggetlen ku-
tatointézetektdl megrendelt dontéseldkészitd elemzésekre tdmaszkodik. Ez nagymértékben se-
giti a Tanécsot, hogy fiiggetlen fiskalis nézépontbol tudjon érdemi megallapitdsokat tenni. A
Tanécs reméli, hogy ezzel hozzéjarul a kdzéptava koltségvetési tervezés megalapozasahoz és a
kovetkezd haroméves iddszak bizonytalansdgainak megértéséhez €s kezeléséhez a gazdasag
szerepldi szamara.

A kitekintés alapjat a Kormany altal készitett, majd Bizottsdggal tortént egyeztetés
eredményeként modositott, a 2025-2028. iddszakra sz0l6 kdzéptava koltségvetési-strukturalis
terv (a tovabbiakban: Terv) képezte. A Tervet az Eurdpai Unid Tanéacsa (a tovabbiakban: EU

Tanacsa) 2025. februdr 18-an jovahagyta, és ajanlast tett a nettd nemzeti finanszirozasu

1 A dokumentum elkészitésében az ASZ és az MNB munkatérsai, valamint a KT titkarsag szakértoi vettek részt. A
dokumentum a 2025. december 12-ig rendelkezésre allo informacidkat vette figyelembe.

2 Lasd részben az Bur6pai Bizottsag altal készitett ,,Magyarorszag 2013. évi nemzeti reformprogramjarol” és a
»Magyarorszag 2012-2016-o0s iddszakra vonatkozo konvergenciaprogramjanak tanacsi véleményezésérdl” cimii
dokumentumban (Euro6pai Bizottsag, 2013).

3 Az atlathatosagot is szolgalja, hogy az elkésziilt rovid, kozép- és hosszabb tavi kitekintések, a fenntarthatosagi
tanulmanyok, valamint az aktualis koltségvetési torvény végrehajtasanak félévente tdrténd monitoringjahoz kap-
csolodo elemzések megtalalhatoak a Koltségvetési Tanacs honlapjan a Dokumentumok/Kutatasok meniipontban.

4 Lasd a Koltségvetési Tanacs altal 2024. janudr 5-i iilésén megtargyalt és elfogadott ,, A Koltségvetési Tanacs
haroméves kitekintése a makrogazdasag és a koltségvetés folyamataira” cimii elemzést.
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elsédleges kiadasok (a tovabbiakban: nett6 kiadasok®) novekedésének maximalis évenkénti és
kumulalt ratéjara. Uj vagy aktualizalt Terv — az unids szabalyozassal 6sszhangban — azota nem
késziilt, a magyar koltségvetési politika mozgastere az EU kdvetelményeinek betartasara mégis
boviilt. A magyar Kormany ugyanis kezdeményezte a Stabilitasi és Novekedési Paktum nemzeti
mentesitési zaradékanak aktivalasat, amely lehetové teszi a tagdllamok szamara, hogy a
védelmi kiadasok ndvekményének megfeleld mértékben eltérjenek a korrekcios palyatél. A EU
Tanécsa 2025. juliusban jovahagyta Magyarorszag kérelmét. Ez azt jelenti, hogy a 2025-2028-
as idOszakban Magyarorszag a GDP aranyos védelmi kiaddsok 2021 ota bekovetkezett
mértékével, de legfeljebb a GDP 1,5 szdzalékanak megfelelé Osszeggel (a tovabbiakban
rugalmassag) tallépheti a nettd kiaddsoknak a Tanacs ajanlasaban meghatarozott maximalis
novekedési ratajat. A Bizottsag november 25-én publikalt statisztikai dokumentuma szerint a
rugalmassag 2025-ben a GDP 1,0 szdzaléka, mig 2026-ban a GDP 1,3 szazaléka lehet (lasd
részletesen a 3. keretes irasban). Ezért az elemzés alapjat 2025-ben a GDP 1,0 szdzalékanak, a
2026. évben a GDP 1,3 szazalékdnak megfeleld rugalmassaggal korrigalt Tervben foglalt
korrekcios palya képezi.

Az elemzés kozéppontjaban a Tervben foglalt — elsésorban a GDP ardnyos hidnyra €s az
allamadodsséagra, valamint a nett6 kiadasokra vonatkozé — vallalasok allnak. Ezek kapcsan az
keriilt vizsgalatra, hogy az elmult évek tendenciai tiikkrében a vallalasok teljesitése milyen kihi-
vasokat jelent, és azok teljesitését milyen kockazatok veszélyeztetik. A Tervben foglalt vallala-
sokat korrigalva a rugalmassaggal adottnak tekintette a Tanacs, azokat nem mindsiti. A jelen
elemzés a 2026-2028. évekre tekint eldre, €s visszamendleg a 2023-2025. kozaotti idészak kolt-
ségvetési folyamatait tekinti at az aktualis adatok alapjan.

A kitekintésben tovabbra sem cél a tarsadalmi és politikai 6sszefliggések, az elosztaspoli-
tika és a szolgaltatadsi mindség elemzése, hanem elsdsorban a pénziigyi, koltségvetési egyensily
megteremtésére valo torekvés a meghatarozo. A Tanacs gyakorlatdban a koltségvetés belsd, a
kormanyzat altal képzett sulypontoknak megfeleld, Gijraclosztasi kérdései (elosztaspolitika) ed-
dig csak annyiban és akkor jelentek meg, ha a Tanacs a koltségvetési stabilitds, a nemzetgazda-
sagi szintli egyensuly veszélyeztetését tapasztalta. Ezen dokumentum készitése is ezt az elvet

kovette.

5 A 2024/1263 EU Parlament és Tandcs rendelete alapjan nett6 kiad4sok alatt a kamatkiadasok, a diszkrecionalis
bevételi intézkedések, az uniods alapokbol szarmazo bevételek altal teljes mértékben fedezett, unids programok-
kal kapcsolatos kiadasok, az Uni6 altal finanszirozott programok tarsfinanszirozasaval kapcsolatos nemzeti ki-
adasok, a munkanélkiili ellatasokra forditott kiadasok ciklikus elemei, valamint az egyszeri és egyéb atmeneti
intézkedések nélkiil szamitott kormanyzati kiadasok dsszességét értjiik.
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A Tanécs haroméves kitekintésének elsé fejezete — ahogyan korabban is — a nemzetkdzi
kornyezetet, a globalis gazdasag novekedési kilatasait, a vilagkereskedelem helyzetét, volatili-
tasat, az azon beliili atrendezddéseket vizsgalja, valamint Eurdpa és az Eurdpai Unid helyét,
szerepét a vilagpolitikai-gazdasagi atrendezddésben, tovabba az ehhez kapcsolodd, Magyaror-
szagot érintd 1j kihivasokat. A masodik fejezet ismerteti a magyar makrogazdasagi folyamatok
alakulasat, azok erdsségeit és gyengeségeit, valamint bemutatja a varhat6 folyamatokat harom-
éves tavlatban. A harmadik fejezet az allamhaztartasi, koltségvetési folyamatokat elemzi, benne
a bevételek, kiadasok €s a hidny varhato alakulasanak attekintésével. A negyedik fejezet felhivja
a figyelmet a kovetkezd haroméves idészakban varhat6 trendekre és folyamatokra, kiilonos te-
kintettel az allamaddssagszabaly teljesiilését 6vezd kockéazatokra. Az elemzés utolsd, 6todik
fejezete pedig ezen kockazatok koziil irdnyitja ra a figyelmet harom kiilon teriiletre: a koz- €s
versenyszféra béreivel kapcsolatos folyamatokra, a nyugdijkiadasok alakulasara, valamint az

allami beruhazasok varhato csOkkenésének hatasaira.

crer
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OSSZEFOGLALO

Ujraindulé novekedés bizonytalan vilaggazdasagi kornyezetben

A vildggazdasagi kornyezet tovabbra is bizonytalan, els6sorban a geopolitikai fesziiltségek,
valamint a kereskedelmi vitak kovetkeztében. Noha az USA EU-val, majd Kinaval kotott meg-
allapodéasanak kovetkeztében sikertilt elkeriilni egy kockazatosabb forgatokonyvet, a vilagke-
reskedelem novekedését rovid tdvon visszafoghatjak a vamokat emel6 intézkedések. Az IMF
elorejelzése szerint a vilaggazdasag ndvekedése a kovetkezd években 2-3 szazalék kozott ala-
kulhat. A valtozo globalis gazdaségi és geopolitikai kdrnyezetben az EU-nak is meg kell talalnia
a versenyképességi kihivasokra a valaszt, maskiilonben tovabb csdkken relativ gazdasagi ereje
¢s geopolitikai sulya. Németorszag és az EU tobb mas tagallama is kilatasba helyezte a védelmi
kiadasaik novelését. A tervezett intézkedések pozitiv impulzust adhatnak az eurdpai gazdasag-
nak a kovetkezd évektdl kezdédden.

Hazankban az elmult negyedévek mérsékelt gazdasagi teljesitménye kovetkeztében 2025-
ben Osszességében 0,4-0,6 szazalék kozelében alakulhat a GDP bdviilése. A jovo évben a gaz-
dasagi novekedés 2,0-3,0 szazalék kozotti értékre gyorsulhat. A bruttd hazai termék szerkezetét
tekintve a fogyasztas tovabbra is a ndvekedés motorja marad, amelyhez a kormanyzati intézke-
dések, példaul az adocsokkentések, a béremelések, a 14. havi nyugdij 1épcsdzetes bevezetése
¢s a transzferek érdemben hozzéjarulnak. 2026-ban trendforduld kovetkezhet be a beruhazasok
alakuldsdban, amennyiben a javuld eurdpai konjunktura és a bizonytalansag oldodasa kovet-
keztében jra emelkednek a beruhazasok Magyarorszdgon. A hazai kivitel a jovO évben 3,5-4,5
szazalék, 2027-ben 5,0-7,0 szazalék kozelében bdviilhet, amelyhez hozzajarul a nagy feldolgo-
zo6ipari beruhazasok, mint a BMW ¢és a BYD termelésbe allasa. Ugyanakkor a belsd kereslet
bdviilésével 6sszhangban jovore a behozatal emelkedése ellenstilyozza az export boviilését, igy
a netto export csak 2027-t61 jarulhat hozz4 hazank gazdasagi novekedéséhez.

A hazai beruhazasi ratan beliil alacsony ardnyuak az innovativ, termelékenységet 6sztonzo
beruhdzasok, amelyek aranyat novelni sziikséges a fenntarthatd novekedés eléréséhez. A tartds
novekedés megalapozédsdhoz a termelékenység javulasat kell a kozéppontba helyezni. Ez a 1é-
pés elengedhetetlen, mert a 2010-es évek ndvekedésének egyik legfontosabb alapjat ado fog-
lalkoztatds boviilés egyre inkdbb demografiai korlatokba iitkdzik. A gazdasagi teljesitmény
mérséklodését kovetden 2024 masodik felétdl a foglalkoztatottak szdma csokkenésnek indult.
A foglalkoztatas 4jboli ndvekedésének feltétele a hazai konjunktuira tartos élénkiilése. A mun-
kaerdpiac feszességének enyhiilésével a bérdinamika 2025-ben lassul, majd jovo évben 9 sza-

zalék felett alakulhat, melyet a bejelentett minimalbér megallapodas is timogat.
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2025-ben az inflacio éves atlagban a koltségvetési torvényben feltételezett 4,5 szdzalék
koriil alakulhat. Az idei és a jovo év folyaman segiti az inflacio mérséklodését a vilagpiaci
¢lelmiszer arak egy részének csokkenése és a forintarfolyam idei év eleje ota bekovetkezett
er6sodésének fokozatos begytirtizése, mikdzben a haztartasok részérdl varhatéan élénkiild ke-
reslet novelheti a vallalatok arazasi mozgasterét. Az év eleji atarazasok, az arréskorlatozasok
kivezetésének ideje €s az azt kovetd vallalati alkalmazkodéas mértéke jelentésen meghatarozza
ajovo évi inflacid alakulasat. A fogyasztoiar-index 2027-ben varhatdan visszatér a 3 szazalékos

jegybanki cél kozelébe és 2028-ban is akoriil marad.

Szigoru koltségvetési politika sziikséges az allamadossag csokkentése és a tulzottdeficit-
eljarasbol valo kikeriilés érdekében

A hazai koltségvetési deficit 2024-ben tovabbra is magasabb volt a koronavirus-jarvany
okozta valsag eldtti értékeknél, ugyanakkor az elsédleges hidny mar egyenstlykozeli szintre
mérséklodott a tavalyi évben. A hazai elsédleges egyenleg 4,8 szazalékponttal javult 2021 ¢és
2024 kozott, ami unids Osszevetésben a hatodik legkedvezobb érték. A magyar elsddleges defi-
cit ugyanakkor a Kormany legtjabb, idei és jovO évi hidnyvéarakozasa alapjan Ujra névekvo
palyara all, veszélyeztetve az dllamadossag csokkenését, annak ellenére is, hogy a régids és az
unids atlag alatt alakulhat, és a régidban az egyik legkedvezobb lehet 2025-ben. Ugyanez azon-
ban nem mondhato6 el a kormanyzati szektor hianyarol, amely 2025-ben a GDP 5 szazalé¢ka
kozelében alakul, szemben azzal, hogy az Eurdpai Bizottsag 6szi elérejelzése szerinti a régios
atlag a GDP 3,8 szazaléka, az Eurdpai Uni6 atlaga pedig 3,3 szézalék lesz. Magyarorszag je-
lenleg tulzottdeficit-eljaras alatt all. Ennek kovetkezményeként 2025 februdrjaban az EU Tana-
csa Magyarorszag szamara egy olyan — a Kormany €s az EU Bizottsag altal egyeztetett kdzép-
tava koltségvetési-strukturalis terven (Terv) alapuld — korrekcids palyat ajanlott, amely az el-
sddleges nettd nemzeti kiadasok visszafogott novelése mellett kozéptavon elvezet oda, hogy a
magyar kormanyzati szektor hidnya ne haladja meg a GDP 3 szazalékat és dllamaddssag-muta-
toja fenntarthato modon csokkenjen. Azota az EU Tanacsa a Magyar Kormany kérelmére lehe-
tové tette, hogy 2025 és 2028 kozott évente a védelmi kiadasok 2021 6ta bekdvetkezett ndve-
kedése mértékével, de legfeljebb a GDP 1,5 szazalékaval nagyobb mértékben ndvelje netto ki-
addasait.

A 2026. évben a haztartasok jovedelmét szamos ez évben elfogadott intézkedés ndveli.
Ezek tobb lakdstamogatasi programot is tartalmaznak. 2026-ban tovabb csokken a gyermekes
csaladok adoterhelése, ami jelentdsen noveli nettd jovedelmiiket. Az anydk wjabb csoportjai
szamara valt, illetve valik munkajovedelmiik személyi jovedelemaddtol mentessé. 2025. évben

¢lelmiszerutalvany egészitette ki a nyugdijasok jovedelmét. 2026-t61 kezdédden 1€pcsdzetesen,
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2030-1g kertiil bevezetésre a 14. havi nyugdij. A bevezetett intézkedések 2026-ban jelentds kolt-
ségvetési kiadassal jarnak, €és a fokozatosan bevezetett intézkedések koltségvetési hatasa a ko-
vetkezo6 években tovabb emelkedik. A Kormany kotelezettséget vallalt a védelmi kiadasok ara-
nyanak tovabbi emelésére. Tovabbi kockazat, hogy amennyiben nem sziiletik megallapodas az
Eurdpai Bizottsaggal, akkor a Helyreallitasi és Ellenalloképességi Eszkoz (RRF) keretében ed-
dig Magyarorszag szamara kifizetett el6legekhez kapcsolodo statisztikai korrekciok ndvelhetik
a koltségvetési hianyt.

Az Eurodpai Bizottsag 2025. novemberi eldrejelzése szerint, a védelmi kiaddsokra vonat-
kozd mentesitési zaradék alkalmazasa mellett az idei (a Bizottsag altal a GDP 4,6 szazalékara
becsiilt hiany) €és a jovo évi koltségvetési torvényben rogzitett hianycél figyelembevételével a
kormanyzati szektor nett6d kiaddsai megfelelnek a korrekcids palyaban eldirt referenciaértékek-
nek. A 2025-re és 2026-ra vonatkozoan a kormanyzat altal vart 5,0 szdzalékos hianyhoz tartozo
magasabb nett6 kiadas azonban mar kockazatot jelent a korrekcids palya betartasara nézve.

A jelen elemzés szamitésai is azt tdmasztjak ald, hogy a Magyarorszag 2026. évi koltség-
vetésérdl szolo torvényben meghatarozott bevételek, kiadasok és egyensulyi célok sszhangban
vannak az unids kovetelményekkel. 5,0 szazalékos hidny esetében azonban a korrekcids palya-
nak valé megfelelés esélyei érdemben romlanak a GDP aranyos védelmi kiadasok 2021-hez
képesti 1,3 szazalékpontos novekedése mellett is.

Tekintettel arra, hogy 2025-ben ¢és 2026-ban a kormanyzati szektor elsddleges egyenlege a
Tervben rogzitett céloknal csekélyebb mértékben javul, 2027-ben a tervezett célérték eléréséhez
az elsddleges egyenleg 1,7 szazalékpontos javulasara lenne szilikség a rugalmassag figyelem-
bevétele mellett is. Ennek a jelentds javulasnak a sziikséges mértéke azonban csdkkenhet, egy-
feldl, ha 2027-ben a prognosztizaltnal nagyobb lesz a nominalis GDP novekedés, masfeldl, ha
a prognoézisnal jobb gazdasagi teljesitmény kovetkeztében kisebb lesz a hidny nominalis 6sz-
szege.

A kormanyzati szektor 2025. és 2026. évekre megemelt hidnya egyiitt jar a nett6 kiadasok
a Tervhez képesti nagyobb litemli ndvekedésével, aminek kovetkeztében 2026-ban a netto ki-
adasok kumulélt novekedése az 1,3 szdzalékos rugalmassag mellett a GDP 0,8 szdzalé¢kaval
meghaladja a Tervben meghatarozott maximalis novekedési ratat, ami magasabb a 0,6 szazale-
kos kiiszobértéknél. A 2025. és 2026. évekre megemelt hidny kovetkeztében 2027-2028-ban, a
két év Osszességében a Tervben foglaltaknal csak visszafogottabb kiaddsndvekedésre lesz lehe-
tdség, annak érdekében, hogy a kumulalt eltérés a kiiszobérték alatt maradjon az idészak végére
(2028-ban).

2025-ben a nomindlis- és redlkeresetek ndvekedése nagyban hozzajarult a fogyasztas no-

vekedéséhez is, ami a bérekhez kapcsolodo ado- és jarulékbevételek, illetve a fogyasztashoz
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kapcsolddo adobevételek kedvezd alakuldsat eredményezte. Ezen bevételek 2025. évi boviilése
meghaladhatja a GDP volumenének szerény mértékli ndvekedését. 2026-ban a varhatoé gazda-
sagi novekedés Osszetétele ismét olyan lesz, hogy a lakossagi €s a fogyasztashoz kapcsolt ado-
bevételek nomindlisan jobban nének majd, mint a nominalis GDP. Ugyanakkor 2026 utan a
varakozasok szerint a bruttd atlagkereset, és ezzel parhuzamosan a héaztartasok fogyasztasi ki-
adéasainak novekedési iiteme is mérséklodik. Ezek hatdsara az adobevételek boviilése varhatdan
valtozatlan adoszabalyok mellett sem haladnd meg a GDP novekedését. A mar elfogadott ado-
intézkedések pedig csokkentik az adobevételek osszegét. igy a GDP aranyos adobevételek var-
hatéan nem ndének a 2026-2028. kozotti idoszakban, tehat tovabbi adocsokkentésre, illetve kii-
16nadok kivezetésére csak mas kiadasok csokkentése, vagy mas bevételek ndvelése esetén lesz
mozgastér.

A 2026. évi 73,5 szazalékos allamadossag-mutatd elérése szempontjabol kulcskérdést je-
lent, hogy a 2023-2025. években tapasztalt 1,0 szdzalék alatti gazdasagi teljesitményhez képest
2026-ban hogyan lesz képes a magyar gazdasagban a 2,0-3,0 szazalékos, majd 2027-2028. id6-
szakban fenntarthaté médon 3,0 szdzalék koriili redl GDP novekedés megvaldsulni. Az allam-
adodssag-mutat6 értéke 2026-ban a tervezettnél magasabb lehet, aminek kdvetkeztében a 2027-
2028. években az adossagmutatd csokkentését a Tervhez képest magasabb szintrdl kell meg-
kezdeni. A védelmi kiaddsokra tekintettel engedélyezett rugalmassag kihasznalasa esetén a ki-
adéasok évrdl évre a Tervben meghatdrozottnal nagyobb mértékben ndnek majd, ami egyiitt jar
a pénzforgalmi hidny ¢€s ezen keresztiil az allamadossag ndvekedésével.

Az allamadossag-mutatd 2026-2028. évek kozotti csokkenése szempontjabol kihivast je-
lent, hogy a Terv szerint az dllamaddssag implicit kamatldba magasabb lesz, mint a GDP-def-
lator, ezért az allamadossag-mutato javulasahoz az elsédleges egyenleg jelentds javulasara, il-
letve a redl GDP dinamikus ndvekedésére lenne sziikség a 2027-2028. kozotti idoszakban. Ez
utobbi elmaradasa esetén az allamadossag-szabaly csak akkor teljesithetd, ha Magyarorszag
nem hasznélja ki teljes mértékben a védelmi kiadasok novekedésébdl adodo rugalmassagot,
hanem visszafogja nett6 kiaddsainak novekedését, és ezéltal kedvezdbb elsddleges egyenleget
érel.

A kozszféra béreinek a tervezett — 2027-t61 mérséklddo litemii — ndvekedése is jelentdsen
meghaladja a nettd kiadasok korrekcids palya szerinti maximalis novekedési litemét. Ez komoly
kihivast jelent a korrekcios palya megtartasara nézve, mivel az ilyen mértékii béremelkedést
mas kiadasok mintegy 315 milliard forint 6sszegli mérséklésével kellene atlagosan kompen-
zalni a 2026-2028. kozotti iddszak harom évében.

A nyugdijkiadasok az inflaciokdvetd emelés €s a cserélddési hatas eredményeképpen szin-

tén nagyobb iitemben ndnének évrdl évre 2026-2028. kozott, mint a Terv szerint a nettd
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kiadasok, figyelembevéve a rugalmassagot is. A nyugdijkiadésokat az idészakban a 14. havi
nyugdij fokozatos bevezetése évrol évre tovabb noveli. Ez szintén kihivast jelent a kltségvetési
politika szamara, mivel ezen tobbletkiadasokat csak mas kiadasok ndvekedési iitemének mér-
séklése révén tudja a kormanyzat biztositani a korrekcios palya tartasa mellett.

A nemzeti finanszirozasu beruhazasi kiadasok csokkentése vagy alacsony szinten tartasa
hozz4ajarulhat a kormanyzati szektor hidnyanak cs6kkenéséhez, de ebbdl eredden a 2026-2028.
kozotti idészakban nem tud hozzajarulni a nemzetgazdasagi beruhazasi rata novekedéséhez. Az
eurdpai unios forrasokhoz torténd hozzaférés — amennyiben a terviddszakban a blokkolt forra-
sok feloldasa megtorténik — jelentdsen novelheti a nemzeti finanszirozasu beruhazasokkal kap-
csolatos kiadasok nagysagat a hazai tarsfinanszirozasi kiadasok ndvekedése kovetkeztében.

A mentesitési zaradék biztositotta rugalmassag kihasznalasa, valamint a 2025-ben is az
eredeti tervektdl elmaradé gazdasagi novekedés, és az ezzel parhuzamosan az elmult négy év
javulo tendencidjat megtorve Gijra novekvo palyara allé elsédleges hidny megnoveli az Alaptor-
vényben és a Magyarorszag gazdasagi stabilitdsarol szolo torvényben megfogalmazott, csok-

kend 4llamaddssag-palyara vonatkozo célkitiizésektol valo eltérés kockéazatat.
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1. ANEMZETKOZI FELTETELEK ALAKULASA

Avilaggazdasagi kornyezet tovabbra is bizonytalan, els6sorban a geopolitikai fesziiltségek,
valamint a kereskedelmi vitdk kovetkeztében. Az Amerikai Egyesiilt Allamok és az Eurdpai
Unio, majd Kina kdzotti megéllapodas hatasara sikeriilt elkertilni a vdmhéaborus forgatékony-
vet, azonban a megemelt vamok a globalis kereskedelem atrendezddéséhez vezethetnek. Az
orosz-ukran habort, valamint az Izrael és Palesztina kozotti konfliktus lezarasara tett er6feszi-
tések kozelebb vihetnek a vilagkereskedelem és a nyersanyagpiacok stabilabb alakulasahoz.

Az elmult idészakban ujabb lendiiletet vett a mesterséges intelligencia elterjedése. Az Al a
gazdasag egyre tobb szegmensében jelenik meg, hozzajarulva a termelékenység és a verseny-
képesség novekedéséhez. Ugyanakkor az Al elterjedéséhez szamos adatkozpont épitésére is
szlikség van, amelyek jelentds energiaigényt generdlnak. A mesterséges intelligencia kutatdsok
és befektetések terén Kina és az Egyesiilt Allamok jar élen globalisan.

A vilagkereskedelem volumene a 2023-as 1,2 szazalékos csokkenést kdvetden 2024-ben
2,7 szazalékkal boviilt, amely enyhén elmarad a globalis GDP ndvekedés ilitemétdl. 2025 elsd
8 honapjanak atlagédban éves Gsszevetésben 4,7 szdzalékkal emelkedett a globalis arukereske-
delem volumene, ugyanakkor becslések szerint a vimemelések negativ hatasa csak fokozatosan
gyurtizik be, tovabba negativ kockazatot jelent a vilagkereskedelem alakulésara az ellatasi lan-
cok biztonsagos miikodése a folyamatban 1évo fegyveres konfliktusok és a protekcionista in-
tézkedések térnyerése kovetkeztében.

A 2025-ben 2,6 szazalékos vilaggazdasagi novekedési ilitem az IMF elorejelzése szerint
2026-ban 2,6, 2027-ben 2,7 szazalékon alakulhat. Az egyes régiok globalis GDP-bdl valo ré-
szesedése terén folytatdodhat az az évtizedek ota kirajzolddo trend, hogy az Eurdpai Uni6 tagor-
szagainak részesedése mérséklddhet, mig Kina jelentésége tovabb emelkedhet. 1980-ban az
EU-27 jelenlegi tagorszagai a globalis GDP 27,5 sz4zalékat adtak. Ezen érték az IMF adatai
szerint 2010-ben 21,9 szazalék koriil alakult, mig 2024-re 17,5 szazalékra csokkent. Ugyanak-
kor Kina az 1980-as 2,7 szazalékrol 16,9 szazalékra ndvelte aranyat a globalis GDP-n beliil,
mig az Amerikai Egyesiilt Allamok aranya 25,4 szazalékrol 26,4 szazalékra ndtt ugyanezen
id6szak alatt. Mindemellett a kdvetkezd években Kina is ndvekedési kihivasokkal szembesiilhet
a maganszektor magas eladosodésa és a demografiai folyamatok kovetkeztében, valamint mert
technologiaban felzarkozobdl €lenjard lett, ami megneheziti a tovabbi eldrelépést. A globalis
folyamatok szempontjabol meghatarozo koltségvetési trend az dllamadossagok elmult évekbeli
jelentds novekedése, aminek kovetkeztében a fejlett vildgban torténelmi csucs kdzelébe emel-
kedtek az adossagmutatok. A megemelkedett allamaddssagok korlatozhatjak a jovoben a fiska-

lis politika gazdasagi novekedést tdimogatd expanziojat.
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A globalis inflacio a 2024-es 5,8 szdzalékrol 2025-ben 4,2 szazalékra siillyedt. 2024 6szétol
ugyanakkor sok orszagban megtorpant a dezinflaci6: az OECD tagorszagok mintegy kétharma-
daban 2025 szeptemberében is a jegybanki célok felett tartozkodtak az aremelkedési litemek. A
varakozasok ezzel szemben tovabbi dezinflacios folyamatokat vetitenek elére: a Nemzetkozi
Valutaalap 2026-ra 3,7 szazalékos, mig 2027-re 3,4 szazalékos inflaciot var. Ugyanakkor felfelé
mutat6 kockazatot jelentenek a geopolitikai és kereskedelmi konfliktusok. A monetaris kondi-
cidk enyhitése érdekében a globalisan meghatarozo jegybankok koziil a Fed és az EKB 2024-
ben kamatcsokkentési ciklusba kezdett.

Az Amerikai Egyesiilt Allamok gazdasaga 2024-ben 2,8 szazalékkal nétt. 2025-ben ez 2.0
szazalékra lassulhat a Nemzetkozi Valutaalap eldrejelzése szerint, mig 2026-ban €s 2027-ben
2,1 szézalékos lehet a novekedés. A 2024-es valasztasokat kovetden 2025. janudrban felallo
adminisztracié Gj iranyt adott az Amerikai Egyesiilt Allamok kiilpolitikajanak, és tovabb foko-
zbdott a protekcionista gazdasagpolitika. Ezzel osszhangban az Egyesiilt Allamok kivitelének
novekedése lassult az elsd és a masodik negyedévben. Ugyanakkor a mesterséges intelligenci-
ahoz kapcsolodo beruhdzasok 2025 elsd felében 1,1 szézalékponttal jarultak hozza a noveke-
déshez a J.P. Morgan becslése szerint.

Kina 2025-ben 4,8 szazalékos boviilést érhet el, amely elmarad a 2024-es 5,0 szazalékos
novekedéstdl. A kinai GDP a varakozasok szerint 2026-ban és 2027-ben egyarant némileg eny-
hébb mértékben, 4,2 szazalékkal bdviilhet. Kina és az Egyesiilt Allamok 2025. oktober 30-4n
szoban megallapodtak a két orszag k6zotti legfontosabb kereskedelmi kérdésekrdl. Az Egyesiilt
Allamok a Kinara kivetett importvamokat a jelenlegi 57 szazalékrol 47 szazalékra mérsékli, igy
a korabban beigért 100 szézalékra torténd emelés nem valdsul meg. Emellett megegyezés szii-
letett, hogy Kina nem fogja korlatozni a ritkafldfémek exportjat és tovabbra is vasarolni fogja
az amerikai szojababot. A kinai autogyartas térnyerését jelzi, hogy a kinai gyartok (elsésorban
a BYD, a SAIC és a Chery) 2025. szeptemberben Europaban 7,4 szazalékat adtdk az dsszes
jarmiértékesitésnek, megeldzve mar a koreai gyartok eladasait. Az elektromos autok terén 15,4
szazalékos, a hibrid modellek esetében pedig 11,3 szazalékos részesedést értek el az eladasokon
beliil a kinai modellek. Iparagi elemzések szerint a jovOben is folytatdodhat a kinai gyartok je-
lentdségének emelkedése Eurdpaban, elsésorban az elektromos személygépjarmiivek terén.

Az Eur6pai Unidban 2024-ben az éves atlagos GDP novekedés 1,1 szazalék volt, mig 2025
elsé harom negyedévében 1,7 szdzalékos novekedést regisztraltak. 2026-ban 1,4 szazalékos no-
vekedés varhatd az eurddvezetben a Nemzetkozi Valutaalap szerint és a Bloomberg elemzdi
varakozasok medidnja alapjan is. A magyar aruexport 75,5 szazaléka az Europai Unidba ira-
nyul, mig az import 71,3 szazalékat adja az EU. Magyarorszag legfontosabb kereskedelmi part-

nere Németorszag, az aruexport 24,9 szazalékat, illetve az d&ruimport 22,6 szazalékat adta 2024-
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ben. Az Eurdpai Unid, illetve a német gazdasag ndvekedési nehézségeinek érdemi hatésa van a
magyar novekedési kilatasokra is. Az USA és az EU vammegegyezése mérsékelte a bizonyta-
lansagot, ugyanakkor az elmult évekhez képesti tarifaemelkedés érzékenyen érinti a verseny-
képességi kihivasokkal kiizd6 europai ipart. Eurdpa tovabbra is elhivatott a zo1d atallas mellett.
2023-ban az Eur6pai Parlament a robbandmotoros gépjarmiivek 2035-t61 valo tiltasa mellett
dontott, azonban a kozelmultban szamos piaci szerepld szoélalt fel az enyhébb szabalyozas mel-
lett. A valtozo6 globalis gazdasagi és geopolitikai helyzetben az EU-nak mihamarabb meg kell
talalnia versenyképességi kihivasaira a valaszt. Németorszag és az EU tobb mas tagallama is
kilatasba helyezte a védelmi kiadasaik novelését. A tervezett intézkedések pozitiv impulzust
adhatnak az eurdpai gazdasagnak a kovetkezd évektdl kezdddden, azonban kérdéses a kiadas-
novekedés idobeli lefutdsa és a megvaldsulasa valédi mértéke. A Rearm Europe/Readiness
2030 keretében az Eurdpai Unidé 800 milliard eurd értékben novelné védelmi kiadasait. Emellett
Németorszag jelentds fegyverkezési €s infrastrukturalis kormanyzati programok inditasa mel-
lett dontott, felhagyva a korabbi szigora fiskalis politikaval. A tervezett fiskalis élénkités haté-

sara fordulat kdvetkezhet be az elhuzdéddan gyenge eurdpai konjunktiraban.
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2. MAKROGAZDASAGI ELOREJELZES

2.1 Jovore ujra novekvo palyara allhat a hazai gazdasag

A COVID-jarvany, az energiavalsag, a globalis inflacios sokk és az orosz-ukran habora
kovetkezményei egyarant komoly gazdasagi kihivasokat okoztak hazankban is az elmult évek-
ben. Hazank kis nyitott gazdasagként kiilonosen kitett a globalis és eurdpai beszallitoi lancokat
érintd kihivasoknak. Az elmult években intenzivek voltak a geopolitikai konfrontaciok. Az idén
aprilisban megkezd6dott globalis vamhaboru ujabb bizonytalansadgot okozott a vilagkereskede-
lemben ¢€s exportalod orszagként hazank szamara is. A 2025. jaliusban az Eurdpai Unio és az
Egyesiilt Allamok kozott megkotott kereskedelmi megéllapodas értelmében hazankra is az al-
talanos, 15 szdzalé¢kos vamszint vonatkozik, amely érdemben magasabb a vamhéboru el6tti ér-
tékeknél. Ugyan egyes termékek (példaul egyes gyogyszeripari termékek és félvezetdk) ez alol
kivételt kaptak, azonban az altalanossagban magasabb vdmszint negativan hat hazank kivite-
lére.

2025 elsé harom negyedévében mérsékelt maradt a gazdasag teljesitménye hazankban (1.
abra). Az els6 negyedév stagnaldsa és a masodik negyedév 0,1 szazalékos ndvekedése utan a
harmadik negyedévben 0,6 szdzalé¢kos emelkedést regisztraltak éves alapon. A gazdasagi telje-
sitmény szerkezetében fellelhetd kettdsség tovabbra is fennmaradt. Termelési oldalrél az asza-
lyos id6jaras miatt visszaesO mezdgazdasagi teljesitmény és a gyenge ipari termelés mérsékelte
a GDP novekedését. Ugyanakkor a szolgaltatasok hozzaadott értéke bdviilni tudott az idei év
els6é harom negyedévében. Felhasznalasi oldalrdl tovabbra is a haztartasok fogyasztisa volt a
novekedés fO tdmasza, ugyanakkor a brutto alléeszkoz-felhalmozas 9 negyedéve tartd vissza-
esése folytatddott a harmadik negyedévben is. A vallalati felmérések szerint a beruhazasok mér-
séklédése mogott a magas koltségszintek és a gyenge kereslet all elsdsorban. A nettd export
szintén mérsékelte a GDP novekedését. 2025 egészében 0,4-0,6 szazalékos gazdasagi ndveke-
dés varhato, ami teljes egészében a fogyasztas emelkedésén alapszik, mikdzben a beruhdzasok

visszafogjak a novekedést €s a nettd export sem képes azt tdimogatni (1. dbra).
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1. abra: A GDP éves valtozasanak felhasznalas oldali felbontasa
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A jovo évtdl kiegyensulyozottabb szerkezetben boviilhet a magyar gazdasag, 2026-ban mar
a belso ¢és a kiilsé tényezok is a konjunktira élénkiilése iranydba mutatnak. A Koltségvetési
Tandacs szerint 2,0-3,0 szazalékos GDP-bdviilés varhato. A kedvezd jovedelmi folyamatok 4ltal
tamogatott haztartasi fogyasztas boviilését a bejelentett adokedvezmények és kormanyzati in-
tézkedések 1s élénkitik. A beruhazasok novekedésbe fordulhatnak 2026-t6] kezdve, 6sszhang-
ban a javul6 eurdpai konjunktiraval €s a bizonytalansag altalanos mérséklddésével. Kiviteliink
élénkiilését tamogatja az elmult években bejelentett 01 ipari kapacitasok termeldre fordulasa is.
2027-ben 2,7-3,7 szazalékos kiegyensulyozott ndvekedés varhatd, mig 2028-ban hasonlo szer-
kezetli, de enyhébb mértékii lehet a GDP bdviilése.

A lakossag fogyasztasi kiadasai tartosan boviilnek, 6sszhangban a realbérek emelkedésé-
vel. 2026 ¢s 2027 kozott feltehetden tovabbra is a fogyasztas lehet a ndvekedés legerésebb
motorja. A fogyasztas boviilését a redlkeresetek emelkedése, a haztartési hitelallomany dinami-
kus boviilése és a fiskalis 6sztonzok mellett a korabbiakhoz képest alacsonyabb megtakaritasi
rata is tamogatja. Az adomentességek, a fegyverpénz €s a 14. havi nyugdij fokozatos bevezetése
is kedvezden hat a fogyasztasi folyamatokra a jovo évben. A haztartasok fogyasztasi kiadasa
2027-ben ennek ellenére enyhén elmaradhat a kdltségvetési torvény alappalyajatol. A fogyasz-
tas boviilése szempontjabol kritikus tényezd a fogyasztoi bizalom javuldsa. 2022-t61 kezdédden

az inflaci6 meredek emelkedésével parhuzamosan a csokkend realbérek és a megélhetési
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koltségek ndovekedése, valamint a bizonytalan gazdasagi kornyezet hatasara a haztartasok pénz-
ligyi Ovatossaga nott, igy visszafogtak fogyasztasukat. A lassabban helyreallo, vagy tartdésan
alacsony bizalom 6vatossagra késztette a fogyasztokat. Ez csokkentette a fogyasztasi és a be-
ruhazasi hajlandosagot, ezéltal lassitva a novekedést. igy elengedhetetlen a bizalom minél ha-
marabb torténd visszaépitése. A lakossagi konjunktiraérzékelésben meghatarozo az arstabilitas
¢s a munkaerdpiaci folyamatok kedvezd iranya, valamint a pénziigyi kornyezet kiszamithato
alakulésa és a stabil arfolyam. Az elmult honapokban a fogyasztoi bizalom 6sszességében no-
vekvo trendje volt megfigyelhetd, azonban tovabbra is alacsony szinten tartézkodik a mutatod

historikus 6sszevetésben (2. abra).

2. abra: A hazai konjunkturaindexek alakulasa
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A 2010-es évek masodik felében a gazdasagi novekedés jelentds részét kitermeld bruttd
alloeszkoz-felhalmozas az elmult két évben szamottevd mértékben esett vissza. A beruhazasok
az idei jelentds visszaesést kovetden 2026-t61 Gjra boviilhetnek, ennek feltétele a javuld europai
konjunktira és az oldodo bizonytalansag. A vallalati iizleti kilatasok javulasaval dsszhangban
2026-ban enyhén, azaz a koltségvetési torvényben vart 5,9 szazalékos dinamikanal kisebb mér-
tékben, majd 2027-ben a 4,3 szazalékos koltségvetési varakozéassal 6sszhangban emelkedhet-
nek a fejlesztések. A beruhdzasok novekedéséhez a vallalatok és a lakossag inveszticioi jarul-
hatnak hozza, mikozben a kdltségvetési beruhdzasok tovabb mérséklddhetnek. A bizalom hely-
reallasa a beruhazasok ndvekedésének szempontjabol is kulcsfontossdgu, mert alapvetden be-

folyasolja a gazdasag szerepldinek jovobeli dontéseit. A kedvezd kilatasok és a magas bizalom
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¢lénkebb keresletet eredményez a jelenben is, mely megalapozza a jovore vonatkozo vallalati
terveket €és 0sztonzi a vallalatokat termelésiik bovitésére a beruhazasokon keresztiil.

A beruhazasi dinamika hatasara a beruhdzasi rata a 2025-6s mérséklédés utan 2026-ban és
2027-ben is enyhén novekedhet. Ugyanakkor a beruhazéasok szerkezete is kiemelt jelentdségii.
A hazai beruhazasi ratan beliil alacsony aranytak az innovativ, termelékenységet 6szténzo be-
ruhéazésok. E tekintetben Magyarorszag az EU-s rangsorban a 21. helyen talalhatd, a GDP 2,7
szazalékat kitevd immaterialis beruhdzasokkal 2024-ben.

A magyar kivitel jovobeli alakulasa szempontjabol meghatarozé jelentdségii, hogy az eu-
ropai, ¢és ezen beliil kiemelten a német konjunktura mikor tud lendiiletet venni. A német ipari
rendelésallomany mar honapok o6ta novekedést mutat, ami ugyanakkor egyeldre nem latszik
meg a német és a hazai ipari termelésben. Az eurdpai €s a hazai jarmiigyartasban szerkezetvaltas
zajlik. A korabban sikeres hagyomanyos meghajtasi személyautok kereslete jellemzden csok-
ken, mig az elmult idoszakban az elektromos és hibrid hajtas térnyerése figyelhetd meg. 2026-
tol a bevezetésre keriild 1) elektromos modellek a hazai ipari export élénkiilését okozhatjak. A
BMW-gydr termelése mar megindult, a BYD pedig a jov6 évben futtathatja fel termelését. Az
emlitett gyarak altal sorozatgyartasra keriil6 0j modellek irant élénk érdeklédés mutatkozik a
felvevOpiacainkon. Az eurdpai hadiipari és fiskalis élénkités hatasara gyorsulhat az eurdpai
konjunktira, amennyiben a terveknek megfeleléen haladnak a programok. A Bloombergen el-
¢rhetd elemzdi varakozasok medianja szerint Németorszag az idei 0,3 szdzalékos novekedés
utdn gyorsuld {itemben, 2026-ban 1,0, 2027-ben 1,5 szdzalékkal boviilhet. Osszességében a ha-
zai export a 2024-es 0,9 szdzalékos és a 2025-0s varhat6 0,8-1,4 szézalékos csokkenés utan a
jelentdsebb feldolgozodipari beruhdzasok elkésziiltével és a termelés megindulasaval 2026-ban
3,5-4,5 szazalék, 2027-ben 5-7 szazalék kozelében boviilhet. A koltségvetési torvény 2026-ra
magasabb exportbdviilést prognosztizal. Az exportpiaci részesedésiink 2025-ben még csokken-
het, ugyanakkor 2026-ban az ¢lénkiilé eurdpai konjunktira és a jdrmilipari modellvaltas hata-
sara ujra novekedhet.

Az import a tavalyi visszaesés utan 2025-ben ismét boviilhet, igy a nettd export novekedési
hozz4jarulésa negativan alakulhat az idei évben. 2026-ban a gyorsul6 export €s a belso kereslet
altal hajtott import 4,0 — 5,0 szazalékkal, mig 2027-ben 4,0 — 6,0 szazalékkal ndhet. Eldrete-
kintve a belsd kereslet stabil novekedése ellenére a folyo fizetési mérleg tartos tobbletet mutat-
hat a 2010-es évekhez hasonldan.

Rovidtavon a gazdasagi teljesitmény a bizalom visszatérésétdl €s a kiilsé kornyezet javu-
lasatol fiigg. Kozéptavon azonban a ciklikus tényezok mellett fontosabba valnak a gazdasag
strukturalis mutatoi, a termelékenység €s a versenyképesség. Ezektdl fligg, hogy a magyar gaz-

dasag képes-e ismét az EU atlagahoz torténd gyors felzarkozasi palyara allni. Annak érdekében,
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hogy tartdsan magas litemi és egyuttal fenntarthat6 legyen a GDP bdviilése, elsGsorban a ter-
melékenység novekedésén kell alapulnia. Ezt segitené az energiahatékonysag javulasa ¢€s a di-
gitalizacid gyors litemi bovitése. Ehhez kulcsfontossagi az elegendd szamu, egészséges és kép-
zett munkaerd, a vallalatok innovacids, digitalizacids és exportpiaci képességének erdsitése, a
finanszirozasi forrasok egyszeri és gyors hozzaférése, a mesterséges intelligencia elterjedése,

valamint az energiahatékony és zold gazdasagi atmenet megteremtése.

2.2 Afoglalkoztatas béviilésének a demografiai korlatok szabnak hatart

A 2010-es évek kezdete ota sikeres foglalkoztatasboviilés zajlott Magyarorszagon. Mig
2010-ben a 15-74 évesek aktivitasi rataja az egyik legalacsonyabb volt hazankban az Eurdpai
Uniodn beliil, mara meghaladja az unids atlagot, a munkanélkiiliek szdma pedig harmadara csok-
kent. A foglalkoztatottsag novelését az eldz6 évtizedben tdmogatta a munkat terheld adok csok-
kentése, az egykulcsos szja alacsony marginalis adokulcsa és a munkapiaci reform. A foglal-
koztatési rata a 2010-es 50,6 szazalékrol 2025 harmadik negyedévére 65,3 szazalékig emelke-
dett (3. dbra). A munkanélkiiliségi rata nemzetk6zi 6sszehasonlitdsban alacsony, 2025 augusz-

tusaban a nyolcadik legalacsonyabb volt az EU-s orszagok kozott.

3. abra: Az aktivak és a foglalkoztatottak szamanak, valamint a munkanélkiiliségi rata
alakulasa Magyarorszagon
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A 2010-es évek masodik felében €élénk bérdinamika jellemezte a hazai gazdasagi szerepl6-

ket, amely fennmaradt a 2020-as évek elején is. Idén a bérek emelkedésének lassulasa
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figyelhetd meg, 6sszhangban a tartosan visszafogott konjunktaraval és a munkaerdpiaci feszes-
ség enyhiilésével. A magas nominalis bérdinamika a legtobb évben a redlbérek szamottevo
emelkedését vonta maga utan, ami alol 2023 jelentett kivételt az inflacio atmeneti megugrasa-
nak hatdséra. 2023 6sz¢t6l az inflacio jelentds mérséklddésével parhuzamosan a realbérek ismét

emelkednek (4. abra).
4. abra: A nemzetgazdasagi bérdinamika alakulasa Magyarorszagon
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Megjegyzés: Szezonalisan igazitott adatok.
Forrds: KSH alapjan MNB

A kozéptavi gazdasagi eldrejelzések soran fontos tényezd, hogy a 2010-es évek ndveke-
désének egyik legfontosabb alapjat add foglalkoztatas-boviilés egyre inkabb demografiai kor-
latokba titk6zik. Ezek a korlatok a csokkend inaktiv munkaerdtartalék kovetkeztében egyre ef-
fektivebbé valnak. Az el6z6 évtizedhez hasonloan a tarsadalom id8s6dése az eldttiink allo évek-
ben is folytatodik, a munkaképes korbdl kilépok szama meghaladja a munkaképes korba belé-
pok létszamat. A népességfogyas liteme az évtized végeéig megkozelitdleg atlagosan 50 ezer 6
lehet évente, ami meghaladja az el6z6 mintegy masfél évtized atlagat. Ennek kovetkeztében
2030-1g kozel 300 ezer fovel csokkenhet a hazai munkaképes koru (15-74 éves) népesség. A
problémat tovabb sulyosbitja, hogy a csokkenés leginkabb a legmagasabb foglalkoztatasi
arannyal rendelkezd csoportban (25-54 éves) kovetkezik be.

A gazdasagi teljesitmény mérséklddését kovetden eldszor a ledolgozott munkadrak indul-
tak csOkkenésnek (intenziv oldali alkalmazkodas), majd 2024 masodik felétdl a foglalkoztatot-
tak szdma is csokkent (extenziv oldali alkalmazkodas). A konjunktira jovo évre vart trendfor-
duldjanak hatdsara a jovo év kdzepétdl a versenyszféra foglalkoztatds boviilésére lehet szami-

tani. A 2026. évi koltségvetési torvény altal feltételezett stagnalds a foglalkoztatasban akkor
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érhetd el, ha a konjunktura dinamizalodéasa gyorsabban kovetkezik be. A munkanélkiiliségi rata
europai 6sszehasonlitdsban alacsony szinten, 4 szazalék koriil alakulhat a kovetkezd években.

A demografiai korlatok ¢lesedésének hatasat részben ellensulyozhatja a foglalkoztatasi rata
tovabbi emelkedése. Bar 2010 o6ta jelentdsen boviilt a foglalkoztatés és a foglalkoztatottak ara-
nya mar meghaladja az unios atlagot, a fejlett észak- és nyugat-eurdpai tagallamokhoz képest
van tovabbi tér a felzarkdzasra. Az Eurdpai Unidban legmagasabb foglalkoztatasi rataval ren-
delkez6 Hollandia 7,5 szazalékponttal haladja meg a magyar ratat a 15-64 éves korosztalyban.
A munkanélkiiliek, mint potencidlis tartalék bevonhatdsagat nehezitik a strukturalis munkanél-
kiiliség okozta kihivasok. A munkaerd €és a munkaerdtartalék foldrajzi eloszlasa egyenldtlen: a
fovaros kornyékén kozel tiz szazalékponttal magasabb a foglalkoztatasi rata az észak-magyar-
orszagi régid mutatojanal, a munkanélkiiliségi rata kiilonbsége pedig a négy szazalékpontot is
megkozeliti egyes régiok kozott. Az inaktiv népesség tovabbi csoportjai bevonasanak lehetd-
sége véges, ezért célzott intézkedésekre, illetve a munkavégzés rugalmasabb formainak (rész-
munkaidd, otthoni munkavégzés, rugalmas munkaidd stb.) elterjedésére van sziikség, ugyanis
ezek ardnya unios 0sszehasonlitdsban hazdnkban a legalacsonyabbak k6zott van. A foglalkoz-
tatasi rata jellemzOen magasabb a képzettebb csoportok korében, igy a magyar munkaerd kép-
zettségi szerkezetében is rejlenek tartalékok, ugyanis a felséfoku végzettséglick aranya a né-
pességen beliil elmarad az unids atlagtol.

A kovetkezd évek bérdinamikajara hatassal lesz a bejelentett minimalbér-megallapodas.
2025 januarjdban 9 szazalékkal emelkedett a minimalbér €s 7 szdzalékkal a garantalt bérmini-
mum, mig 2026-ban 11 sz4zalékkal emelkedik a minimalbér, €s szintén 7 szazalékkal a garan-
talt bérminimum. 2027-re 14 szdzalékos minimalbér-emelés szerepel a megallapodasban. A bér-
novekedés mértékét visszafogja, hogy a munkaerdpiaci feszesség 2022 kozepe oOta enyhiil.
2025-ben a koltségvetési torveény altal vart 8,6 szazalékos bérndovekedeés a Koltseégvetési Tanacs
szerint megvalosulhat. Mindezek mellett a kdvetkezd évben is erds maradhat a bérdinamika,
amihez hozzajarul a fegyverpénz egyszeri hatésa is. Ezt kdvetden 2027-ben és 2028-ban mér-
sékeltebb lehet a bérek emelkedése.

A tovabbi bérfelzarkozasra van tér, a hazai bérhanyad az 6todik legalacsonyabb az Eurdpai
Uniodban: az EU-atlag eléréséhez kozel 7 szdzalékpontos emelkedésre lenne sziikség. Fontos
azonban, hogy kozép- €s hosszi tdvon a bérek az annak fedezetéiil szolgalo termelékenységgel
Osszhangban, fenntarthaté modon emelkedjenek, mikdzben biztositjak a megfeleld megélhetést
¢s a novekvo jolétet. A helyes aranyok megtalaldsa kiemelkedd fontossagu. Az elmult évtized-
ben jelentds bérfelzarkdzas valosult meg Magyarorszagon, azonban ennek folytatdsa csak a ter-

melékenység boviilésével parhuzamosan mehet végbe fenntarthatdé modon.

20



KOLTSEGVETESI TANACS KVT/36-1/2025

2.3 Az atmeneti intézkedések mellett az inflacio tartés horgonyzasara van sziikség

A 2020-as évtized elso éveiben visszatért a globalis inflacid, aminek soran a vilag legtdbb
orszagat egymas utan érték az aremelkedési hullamok, amit intenziv dezinflacio kovetett a leg-
tobb orszagban. Hazankban az inflacio 2023. janudri tetdzését kovetden kezdetét vette a gyors
dezinflaci6 idészaka és egy év alatt az aremelkedés liteme 4 szdzalék ala, a jegybanki toleran-
ciasavba mérséklodott. Az inflacid ilyen rovid 1d6 alatt megvalosuld leszoritasa gazdasagtorte-
neti sikernek tekinthetd.

2024 6sz£tol ugyanakkor sok orszdgban megtorpant a dezinflacids folyamat és a jegy-
banki célok felett ragadtak az dremelkedési iitemek. Magyarorszagon 2025 februarjara 5,6 sza-
zalékra emelkedett az inflacio, az év tovabbi részében pedig a 3,8 — 4,7 szazalé¢k kozotti savban
alakult. A hazai aremelkedési litem év eleji gyorsulasat a globalis nyersanyagarak emelkedése,
a forint el6z6 évi gyengiilésének begyliriizése, valamint a geopolitikai fesziiltségek és a vam-
haborus félelmek élezddése okozta piaci bizonytalansag egyarant eldsegitette. Ezzel szemben
atmeneti inflacidmérsékld hatast fejtenek ki a korményzati arréskorlatozasok, valamint a kor-
many ¢€s az agazati szereplok megallapodasaival életre hivott onkéntes dgazati arkorlatozé in-
tézkedések, amelyek tavasztdl fokozatosan 1éptek életbe. Elobbiek az élelmiszerek és a haztar-
tasi cikkek meghatarozott korére terjednek ki, utébbiak pedig a banki és telekommunikacios
szolgaltatasokra, lakasbiztositdsokra, valamint bizonyos gyogyszerekre vonatkoznak. Az intéz-
kedések atmeneti hatdsan kiviil tartésabb dezinflacids hatassal jar a hazai fizetéeszkoz idei év
eleje Ota regisztralt erdsddése.

A varakozasok szerint 2025-ben az inflacid éves atlagban a koltségvetési torvényben fog-
lalt 4,5 szazalekos feltételezéssel 6sszhangban alakulhat. Az idei és a jovO év folyaman segiti
az inflacio mérséklddését a nemzetkozi €lelmiszerar ciklus vége és a forintarfolyam hatésa,
mikdzben a haztartasok részérdl varhatoan €élénkiild kereslet ndvelheti a vallalatok drazasi moz-
gasterét. Az arréskorlatozasok kivezetésének ideje €s az azt kovetd vallalati alkalmazkodas
mértéke jelentdsen meghatarozza a j6vo évi inflacio alakulédsat. A fogyasztoiar-index 2027-ben

véarhatoan visszatér a 3 szdzalékos jegybanki cél kozelébe és 2028-ban is akdriil marad.

1. keretes iras — A haztartasok jovedelmét novel6 koltségvetési intézkedések

2025-ben szamos uj, a haztartasok jovedelmét noveld intézkedés keriilt bevezetésre,
amelyek elso 1épései mar 2025-t6l elindultak. A csaladi ado- és jarulékkedvezmény 2025 ja-
liusatol 50 szazalékkal emelkedett, a CSED-re és a GYED-re is személyi jovedelemadd men-
tesség kertilt bevezetésre 2025 juliusatol, tovabba a 3 gyermeket neveld édesanydk a munkéval
megszerzett jovedelmeik vonatkozasaban 2025. oktobertdl élethosszig tartdban személyi jove-
delemado6 mentessé valtak. A korméany 2025 6szén a nyugdijasok, valamint a mas nyugdijszerti
ellatasban részesiilok szamara egyszeri, 30 ezer forint értékii élelmiszer-utalvanyt biztositott. A
teriileti kozigazgatasban dolgozok bére 2025. szeptember 1-t6l 15 szdzalékkal emelkedett, majd
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2026. januar 1-t6l tovabbi 15 szézalékkal fog novekedni. A korméany 2024-ben 2026. julius 1-
ig meghosszabbitotta a 2019 és 2021 kozott felvett babavaro kolecsondk esetében a gyermek-
vallalasi hataridot.

Az idei évben bejelentett intézkedések tobb lakastamogatasi programot is tartalmaz-
nak. 2025. szeptember 1-tdl bevezetésre keriilt az Otthon Start Program, amelynek keretében
fix 3 sz4zalékos kamat mellett személyenként maximum 50 milli6 forintos hitel vehetd fel.
2026. januar 1-t6l tovabba évi nettd 1 millio forint 6sszegben otthontdmogatasra lesznek jogo-
sultak a kozszolgalati dolgozok, ami 6nerdként, illetve torlesztérészletként is felhasznalhato. A
Vidéki Otthonfelyjitasi Program a gyermekes csaladok, valamint a nyugdijasok szamara 2025.
januar 1-t61 3 milli6 forint 6sszegben vissza nem téritendd otthonfeljitasi timogatast biztosit.
A lakastamogatasi intézkedések mellett 2025. januar 1-t6l a fiatal munkavallalok szamara biz-
tositott a kedvezményes, kamatmentes munkashitel-felvétel lehetdsége, amely szabadon fel-
hasznalhato és 10 éves futamidd alatt torlesztheto.

2026-ban emelkedik a csaladok jovedelmét noveld intézkedések osszege, és tobb ta-
mogatas is Kiterjesztésre keriil. A jovo évben folytatoédik tobb idén bevezetett intézkedés, ami
mellett mar a teljes év soran személyijovedelemadd-mentessé valnak a 3 gyermekes anydk,
valamint a CSED és a GYED ellatasok. A gyermekek utan jard csaladi ado- és jarulékkedvez-
mény a 2025. jaliusi elsd 1épcsdt kovetden kétszeresére emelkedik 2026 januarjaban. A 2 gyer-
mekes anyak pedig 2026-t61 4 év alatt, életkor szerint felmend rendszerben, mig az 1 gyermeket
neveld 30 év alatti édesanyadk 2026-t6] valnak személyijovedelemado-mentessé. A kormény 15
szazalékos béremelést hajt végre a szocialis €és kulturalis dgazatban 2026 januarjdban. Szintén
2026-ban valésul meg a rendvédelmi dolgozoknak jard hathavi fegyverpénz kifizetése.

Az intézkedések kovetkeztében csokken a gyermekes csaladok adéoterhelése, ami je-
lentésen noveli nettoé jovedelmiiket. A gyermekek utan jard transzfereket (pl. csaladi potlék)
is tartalmazo csaladi ad6ék a kétgyermekes haztartasok esetében az atlagbéren 2024-hez képest
8,1 szézalékponttal 28,8 szdzalékra csokkenhet 2026-ban, amely az egyik legalacsonyabb érték
lehet az unids orszagok kozott. Az atlagos adoék mértéke az alacsonyabb jovedelmi szinteken
nagyobb mértékben csokkenhet, mint az atlagbér kdrnyékén és afelett (1. tablazat). Az addéket
az alacsonyabb jovedelmiiek korében elsésorban a csaladi kedvezmény kétszeresre emelése,
mig a magasabb jovedelemmel rendelkezOk kozott a ndk adomentessége csokkenti nagyobb
mértékben.

1. tablazat: Az adoék 2024-2026 kozotti csokkenése kiillonbozo bérszintek mellett, két és
harom gyermeket neveld, kétkeresds csalad esetén

Két kereso jovedelme az 2 gyermek 3 gyermek
atlaghér szazalékaban 2024 2026  Valtozas| 2024 2026  Valtozas
50 50 32,6 23,1 -9.5 222 8.2 -14.1
67 67 34 8 26.0 -8.8 27.0 14.8 -12.2
100 67 36.0 29.0 -7.0 29.8 20,0 -9.8
100 100 36.9 28.8 -8.1 31,7 213 -10.4
150 150 38.3 30,7 -7,6 348 25,7 9.1

Megjegyzés: A kétgyermekes anydk esetén a 2026-ban bevezetendé adomentességgel szamol a tabla-
zat.
Forras: MNB szamitas
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A nyugdijasok szamara juttatott élelmiszerutalvany 2025. évi kifizetését kovetoen,
2026-tol kezd6édéen 1épcsozetesen keriil bevezetésre a 14. havi nyugdij. 2026-ban a 14. havi
nyugdij egyheti 6sszege keriil kifizetésre a nyugdijasok és nyugdijszeri ellatasban részesiilok
szamara. Az intézkedés koltségvetési hatdsa 2026-ban mintegy 150 milliard forint, azaz a GDP
0,15 szazaléka lehet, majd akar a GDP 0,6 szazalékat is megkozelitheti a teljes egyhavi 6sszeg
kifizetése.

A bevezetett intézkedések jelentos koltségvetési hianynovelé hatassal jarnak és tobb
intézkedés koltségvetési hatasa tovabb emelkedhet a kovetkezé években (2. tablazat).
Becsléseink szerint a bevezetett intézkedések statikus, bruttd koltségvetési hatdsa 2025-ben a
GDP 0,4 szazaléka, 2026-ban pedig mar a GDP 2,2 szazaléka lehet. A dontések 2027-ben ¢€s
2028-ban kozel 2 szazaléknak megfeleld GDP aranyos tobbletforrast hagyhatnak a csaladoknal
¢s a nyugdijasoknal. A teljes koltségvetési hatas a 2 gyermekes anyak kedvezményének foko-
zatos bovitése, valamint a 14. havi nyugdij teljes bevezetése mellett az évtized végére jelent-
kezhet, ¢s 2029-re kozel 1 milli6 édesanyat és mintegy 2,4 millid nyugdijast tamogathat. A
koltségvetési hatdsokat mérsékelheti, hogy az intézkedések tobbletjovedelmet jelentenek a csa-
ladoknak, amely a fogyasztas novekedésén keresztiil magasabb adobevételeket eredményez.

2. tablazat: Az intézkedések statikus brutté koltségvetési hatasa

Adott évi kiltségvetési hatas
Intézkedés (GDP szazaléka)

2025 2026
A csaladi kedvermeény 2025-2026. évi bivitése 0.1 -0.3
Haromgyermekes anyik adomentessége -0.1 -0,2
Kétgyermekes anyik adomentesseége -0,1
CSED és GYED adomentessége =001 -0,02
30 év alatt anyak adomentességenek bovitése -0,03
Babavirde hitelek meghosszabbitisianak hatisa -0,04 -0,02
Munkiishitel -0,01 -0,02
Vidéki otthonfeliyitasi timogatis -0,1 -(),2
Kizszolgilat doleozok otthon thmogatisa -0.2
(Oithon Start Program 0,00 -0,1
Fegyverpénz -0,5
Teriileti kzigazeatas kormanytisztviseloi béremelése -(,01 -(),1
Kulturalis és szocialis dolgozok béremelése -0,1
Nyugdijas utalvany -0,1
14. havi nyugdij -0,2
Osszesen -0.4 -2,2

Forras: KSH, NAV, MNB-szamitas
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3. tablazat: A hazai makrogazdasagi mutatok varhato6 alakuldsa (éves valtozas)

2025 2026 2027 2028
Koltségvetési | Koltségvetési | Koltségvetési | Koltségvetési | Koltségvetési | Koltségvetési | Koltségvetési | Koltségvetési
Tanacs torvény Tanacs torvény Tanacs torvény Tanacs torvény

Inflacio (éves atlag)

Inflacio 43-45 4,5 3,0-4,0 3,6 2,5-35 3,0 2,5-3,5 3,0
Gazdasagi novekedés

Haztartasok fogyasztasi kiadasa 3,4-4,0 4,1 4,5-5,5 5,2 28-38 4,2 25-35 4,2

Brutto alloeszkdz-felhalmozas (-5,7) - (-5,2) 2,3 0,8-1,8 5,9 3,3-48 43 32-47 4,4

Export (-1,4) - (-0,8) 3,0 3,5-45 6,4 5,0-7,0 6,6 3,0-5,0 6,3

Import 1,8-2.4 3,6 4,0-5,0 6,8 4,0-6,0 6,1 3,0-5,0 5,6

GDP 0,4—0,6 2,5 2,0-3,0 4,1 2,7-3,7 3,9 2,5-3,5 4,1
Kiils6 egyensuly (GDP szazalékaban)

Folyd fizetési mérleg egyenlege 1,4-2,0 1,4 1,0-2,0 1,2 1,0-2,0 1,4 1,0-2,0 1,7
Munkaerépiac

Nemzetgazdasagi brutté atlagkereset 8,4-9,0 8,6 10,0-11,0 10,5 7,0-38.5 8,3 6,5-385 8,1

Nemzetgazdasagi foglalkoztatottsag | (-1,0) —(-0,5) 0,1 (-1,0)-0,0 0,2 (-0,5)-0,5 0,1 (-0,5)-0,5 0,1

Forras: Kéltsegvetési Tandcs, 2025. évi LXIX. térvéeny Magyarorszag 2026. évi kdzponti koltségvetésérdl
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3. A KORMANYZATI SZEKTOR EGYENLEGERE VONATKOZO
CELKITUZESEK ES A KIADASOKKAL KAPCSOLATOS KOCKA-
ZATOK

A 2026-2028. ¢évekre torténd koltségvetési kitekintés célja annak feltdrasa, hogy az
allamadossdg-mutatd csokkentésének az Alaptdrvényben és a Magyarorszdg gazdasagi
stabilitasarol szolo torvényben (a tovabbiakban: Gst.) meghatdrozott kdvetelményét milyen
kockazatok ovezik.

Az elemzés 2. fejezete bemutatta az allamaddssag-mutaté nevezdjére, azaz a GDP
alakuldséra hat6 tényezoket. A 3-5. fejezetek elsdsorban a kormanyzati szektor egyenlegére és
ezzel Osszefiiggésben az allamadossag alakuldsara vonatkozo kockazatokat azonositjak, és a
szamitasokhoz az eldzd fejezet végén ismertetett makrogazdasagi progndzis kozépértékeit
hasznaljak fel.

Az allamadossag valtozasat leginkabb a kormanyzati szektor egyenlegének nagysaga
befolyasolja. A Gst. allamaddssagesokkentést eldird szabalyai is elsdsorban erre vonatkoznak.
3/A.§ (1) bekezdés: ,,A kozponti koltségvetésrdl szolo torvényben a kormanyzati szektor
egyenlegérdl az Alaptoérvénnyel és az Eurdpai Uni6 jogaval dsszhangban kell donteni.” A Gst.
4.§ (2a) bekezdése pedig azt mondja ki, hogy az allamaddssag-mutato ,,értéket oly modon kell
meghatdrozni — amennyiben az Alaptorvénnyel és az Eurdpai Unid jogaval dsszhangban annak
csokkentése sziikséges —, hogy a viszonyitasi évhez viszonyitottan csokkenjen”.

Az elemzés azt feltételezi, hogy az allamadossdg-mutatd csokkentésének a magyar
Alaptorvényben eldirt kotelezettsége a 2026-2028. kozotti iddszakban fennall. Ennél
lényegesen Osszetettebbek az Eurdpai Unid altal eldirt kovetelmények a kormanyzati szektor
egyenlegére ¢s az allamadossag-mutatd csokkentésére vonatkozoan. Ezért az elemzés tobb
szempont szerint is értékeli azok teljesitésének kockazatait. Az elemzés a bevezetdben
ismertetett Tervet tekinti kiindulépontnak, amelyet a Korméany annak figyelembevételével
készitett el, hogy annak végrehajtisa az allamadossag-mutatd folyamatos csokkenését
eredményezze.

A Tervben a 2026-2028 iddszakra kitlizott célok elérését befolyasold tényezdk két nagy
csoportba sorolhatok. Az elsd csoportba azok a mar végbement folyamatok tartoznak, amelyek
kovetkeztében a nettd kiadasok 2024-ben eltértek (kedvezd irdnyban), illetve 2025-ben és 2026-
ban varhatéan eltérnek a korrekcids palyatol. A kedvezétlen iranyu 2025. és 2026. évi eltérések
miatt még nagyobb kihivast jelent a 2027-re és 2028-ra kitlizott célok teljesitése, mivel a nettd

kiadasok kumulalt novekedésére megallapitott maximalis rata azt jelenti, hogy ha a megel6z6
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években a nett6 kiadasok novekedése meghaladja az éves maximalis ratat, akkor a kdvetkezo
években ardnyosan kisebb kiadasnovekedésre lesz lehetdség.

A masodik csoportba a jovobeni kockéazatok sorolhatdok. Ezek koziil az elemzés az 5.
fejezetben a koltségvetés nagydsszegli kiadastipusainak (bérek, nyugdijak, beruhazasi
kiadasok) 2026-2028. kozotti varhato alakulasat veszi gorcso ald, és azt szamszerisiti, hogy e
kiadastipusok varhaté novekedési liteme Osszhangban van-e a nettd kiadasok ndvekedésére
szamitott ratdkkal. Ha a ndvekedési litemiik magasabb, akkor ez komoly kockazatot jelent a
nettd kiaddsok Osszességére megallapitott maximalis novekedési ratdk betarthatdosaga
szempontjabol.

Az elemzés — a mar eldontott adomodositasok figyelembevételével — technikai kivetitést
tartalmaz az ado-¢s jarulékbevételek 2026-2028. kozotti alakulasara is, mivel a nett6 kiadasok
novekményénél a diszkreciondlis bevételndveld, illetve csokkentd intézkedéseket (ellenkezd
eldjellel) a nettd kiadasok novekményénél figyelembe kell venni.

Az els6 csoportba sorolt veszélyeztetd tényezok szamszerlsitése érdekében attekintésre
keriilt a Nemzetgazdasagi Minisztérium (NGM) altal 2025 éprilisaban a Terv teljesitésérol
készitett Elérehaladasi Jelentés (a tovabbiakban: Elérehaladasi Jelentés), a Bizottsag altal 2025.
novemberben Magyarorszagra vonatkozdan publikalt 2023-2026. iddszaki nett6 kiadasok éves
¢s kumulalt eltérésének varhaté alakulasat bemutatd tabla (a tovabbiakban: Bizottsag
elorejelzése), valamint az elemzésben a 2023-2024. évek és a 2025. ¢év értékeléséhez
felhasznalasra kertiltek a 2025. december 12-ig rendelkezésre allo (eldzetes) tényadatok. A
2025-2028. iddszakra vonatkozo szamitasokhoz a 2. fejezet végén bemutatott makrogazdasagi
prognozis kozépértékei (a tovabbiakban: KT eldrejelzés) kertiltek figyelembevételre.

A Magyarorszag 2026. évi kozponti koltségvetésérol szolo torvény (a tovabbiakban: Kvtv.)
elfogadasakor még nem volt ismert, hogy az EU Tanécsa jovahagyja-e Magyarorszag kérését a
Stabilitasi és Novekedési Paktum nemzeti mentesitési zaradékanak aktivalasara. Ezért a KT
annak feltételezésével timogatta a torvényjavaslat elfogadasat, hogy a torvény hatalybalépéséig
a Kormany alatamasztja, hogy a térvényben foglaltak megfelelnek az unios kovetelményeknek.
Ezt elfogadva a Kvtv. 77. §-a kotelezi a Kormanyt arra, hogy az eurdpai unids szabalyok
véglegezddése utan, de legkésdbb 2025. december 31-ig vizsgalja feliil, hogy a Kvtv. szerinti
kiadasok, bevételek és egyenleg megfelelnek-e az eurdpai unios kovetelményrendszernek, igy
kiilonosen a Magyarorszag szamara megallapitott nettd kiadasi palyanak. Amennyiben a
Kormany vizsgéalata meg nem feleldséget mutat, akkor a Kormany tegye meg a sziikséges
intézkedéseket a megfeleloség biztositasa érdekében. A feliilvizsgalat eredményérdl a KT még

nem kapott informdcidt, de — hatarozatdval Osszhangban — a feliilvizsgélatot elvégezte,
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amelynek eredményét a jelen dokumentum tartalmazza. Ugyanakkor 2025. novemberben az
allamhaztartasért felelés miniszter bejelentette, hogy a 2025. és a 2026. évi koltségvetési
torvényekben meghatarozott hidnycélok helyett a Kormany a GDP 5 szazalékanak megfeleld
hianyt var mindkét évre, és arra szamit, hogy az allamaddssag-mutato értéke mindkét €v végén
a 2024. évivel megegyez0, azaz 73,5 szazalék lesz. Ezt a bejelentést az elemzés készitésekor a
Koltségvetési Tanacs figyelembe vette, és a Tervben meghatarozottak mellett készitett egy
aktualizalt adatokra épitett valtozatot is, amely a 2023. év és 2024. év (elOzetes) tényadataira, a
novemberi bejelentés megemelt hidny és addssag-mutatd szamaira, valamint a Bizottsag
elorejelzésében szerepld 2026. évre vonatkozd 1,3 szazalékos rugalmassagra épil. A
kormanyzati szektor 2027. évi €s 2028. évi hianyanak vonatkozasdban a Tervben szerepld
adatok korrigalasra keriiltek a 2027-2028. idészakra feltételezett GDP 1,3 szazalékat jelentd
rugalmassaggal. Nehézséget jelentett, hogy a magasabb 2025. és 2026. évi hidnyra vonatkozo
kormanyzati kommunikacié nem tért ki arra, hogy a Kvtv.-ben meghatarozottnal nagyobb vart
hianynak mi a belsd Osszetétele. Hasonloképpen a kormanyzati szektor egyenlege 2027. ¢és
2028. évi novekményének belsd szerkezete sem ismert. Ezekre vonatkozoan részben a mar
bejelentett kormanyzati intézkedések 2026-28. évi hatdsai keriiltek szamszerisitésre, illetve az
Osszetétel valtozatlansagat feltételezo kivetités késziilt az adobevételek dinamikéjara.

A masodik csoportba tartozd kockazatok szamszertsitésekor részben a Terv adataibol,
részben a Kvtv. javaslat makroprognézisabol indul ki az elemzés. A béremelések kormanyzati
prognozisa alapjan szamszerlsitésre keriilt a koltségvetési szféra bérjellegli kiaddsainak
novekedési liteme. Az inflacid kormanyzati progndzisa alapjan kivetitésre keriilt a
nyugdijkiadasok alakulasa, figyelemmel a cserélddési hatdsra is. A beruhdzasi kiadasok
novekedési litemének szamszerlsitéséhez a Terv és az Eldrehaladasi Jelentés adatai adtak
tampontot.

A haroméves kitekintés alapjat képezd Terv koltségvetési adatai, eldrejelzései a
kormanyzati szektor egészére vonatkoznak és ESA modszertan szerint késziiltek, ezért a

kitekintés is ezt vette alapul.

3.1 A kormanyzati szektor elsédleges egyenlegének alakulasa (2023-2028)

A korményzati szektor egyenlegének®, az elsddleges egyenlegnek, valamint a

kamatkiaddsoknak a GDP-hez mért eldzetes tényadatait (2023-2024), valamint aktualizalt,

6 Az allamhaztartas kozponti és dnkormanyzati alrendszerének, valamint a korméanyzati szektorba tartozé egyéb
szervezetek 0sszevont, konszolidalt egyenlege.

27



KOLTSEGVETESI TANACS KVT/36-1/2025

kormanyzat altal prognosztizalt adatait (2025-2026.) ¢és a 2027-2028-ra vonatkozd

progndzisokat és kivetitéseket az 5. abra mutatja be.

5. abra: A kormanyzati szektor egyenlege, az elsddleges egyenleg ¢és a kamatkiadasok
alakulasa 2023-2028. kozott a GDP aranyaban (szazalék)

6,0 14,9]
40 A .~

20
............ 11
o0 =22l fee] ] e o

-2,0

6.0 /

-8,0

2023. év 2024. év 2025. év 2026. év 2027. év 2028. év
——Elsddleges egyenleg a GDP aranyaban (%), 2027-2028. évekre aktualizalt adatok szerint

e K amatkiaddsok a GDP aranyaban (%) aktualizalt adatok, 2027-2028. évekre a Terv adatai szerint
= K ormanyzati szektor egyenlege a GDP aranyéaban (%) aktualizalt adatok szerint

Forrds: EDP-jelentés (2025), NGM (2025), Bizottsig (2025b), Terv (2025) alapjin ASZ szamitds és
szerkesztés. Megjegyzés: Kamatkiadasok 2025-2026: MNB adatai alapjan

A kormanyzati szektor egyenlege 2023-r61 2024-re javult. A Terv a 2025-2026. iddszakra
tovabbi javulast — 3,6 és 2,5 szdzalékos GDP ardnyos hidnyt — iranyzott eld. Ezzel szemben a
2025. évi varhat6 és a 2026. évi aktualizalt tervezett adatok szerint a hidny ezekben az években
GDP aranyosan a 2024. évi szinten marad.” A Terv 2027-re 2,0 szazalékos, 2028-ra 1,5
szazalékos hidnyt irdnyzott eld, azonban a hiany mérteke 1,3 szazalékos GDP aranyos
rugalmassagot feltételezve 2027-ben 3,3, 2028-ban 2,8 szazal¢k koriil alakulhat. Abban az
esetben, ha a hidny 2026-ban a kormanyzat 0j progno6zisanak megfeleléen a GDP 5,0 sz4dzaléka
lesz, akkor a 2027. évi 3,3 szazalékos hiany eléréséhez a GDP aranyos hianynak 1,7
szazalékponttal kell csokkennie. SzamszerUsitettiik, hogy a kamatkiadasok nélkiili, azaz az
elsddleges egyenleg milyen mértékii javulasa sziikséges ehhez.

Az éllamadossag hosszutavi- és a rovidtavu kamatldbainak tény-, valamint a Tervben

elorejelzett értékekeit a 4. tablazat foglalja 6ssze.

T A 2026. évi Kvtv. 2025. évre 4,1 szazalékos, 2026. évre 3,7 szdzalékos GDP aranyos hidnnyal szamolt, amibd]
trendszer(i javulassal kovetkezett volna 2027. évre a 2,9 szazalékos, illetve 2028. évre a 2,2 szazalékos hiany.
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4. tablazat: Az allamadodssag rovid - és a hosszutavi kamatlabanak alakulasa 2023-2028.
kozott szazalékban®

Bv Hosszu tava kamatlab Rovid tava kamatlab
(szazal€k) (éves atlag) (szazalék) (éves atlag)
2023. év 7,5 16,0
2024. év 6,5 6,1
2025. év 6,9 6,0
2026. év varhato 6,8 5,7
2027. év varhato 6,8 5,8
2028. év varhato 6,9 5,9

Forrds: 2023-2025. évek: AKK Zrt. (2025), 2026-2028. évek: Terv alapjin ASZ szamitds (az dtlagos
ertékek esetében) és szerkesztés. Megjegyzés: a 2025. évi értékek 2025.01.01- 2025.11.03. kézotti
idészakra vonatkoznak.

2023-ban az éves atlagos rovid tava kamatlab (3 honapos DKJ hozam) 16 szazalék, mig az
éves atlagos hossza tava kamatlab (10 éves allampapir hozam) 7,5 szazalék volt, a magas
inflacidé és a monetaris szigoritds kovetkeztében. 2024-2025-ben mindkét kamatlab atlaga
alacsonyabban alakult, és 2028. év végéig a kamatpalya jelentdsen nem valtozik a tervek
szerint. Ugyanakkor a megemelt allamadossag-mutato érték alapjan a nominalis addssag is nd
a tervezetthez képest, ami noveli a kamatkiadasokat. Ezért a GDP ardnyos kamatkiadasok
tekintetében 2025-2026. évekre az MNB jelen elemzés 2. szamu keretes irdsaban szerepld
elorejelzését, mig a 2027-2028. évekre a Tervben vazolt palya keriilt alapul vételre, €és az
elsddleges egyenleg kalkulacidja is annak figyelembevételével késziilt (14sd az abraban).

A kormanyzati szektor GDP ardnyos hidnydnak 2025-re és 2026-ra modositott 5,0
szazalékos értekébdl és a GDP aranyos kamatkiadasok értékének kozel valtozatlansagabol (0,2
szazalékpontos csokkenés) az kovetkezik, hogy a kormanyzati szektor egyenlegének a Kvtv.-
ben meghatarozott célértékéhez viszonyitott romldsa az elsédleges egyenleg csdokkenésének
lesz a kovetkezménye.

A Kvtv. javaslat indoklasdban kozOlt szamitdsok szerint 2025-ben és 2026-ban a
kormanyzati szektor elsddleges egyenlege mar nulla kozeli lett volna (-0,2, illetve 0,0 szazalék
a GDP aranyéban), ezzel szemben 2025-ben 0,9 szézalékos, 2026-ban pedig 1,1 szazalékos
hidny vérhato.

Mindez azt jelenti, hogy 2027-ben (az el6z0 évhez képest) a kormanyzati szektor

8 Terv, Adjustment scenario alapjan (Short-term interest rates — 3 havi DKJ hozam / Long-term interest rates of
the debts — 10 éves allampapir hozam)
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elsddleges egyenlegének a GDP 1,7 széazalékponttal kellene javulnia ahhoz, hogy a 0,6
szazalékos elsddleges egyenleg 2027-re elérhetd legyen. Az 1,7 szédzalékpontos GDP aranyos
javulas kihivast jelent, de nem elérhetetlen. A GDP aranyos elsddleges egyenleg 2023. és 2024.
kozott 2,0 szazalékponttal javult, mikozben a GDP reéalértékben alig emelkedett. 2027-ben a
GDP prognosztizalthoz képest dinamikusabb novekedése hozzéjarulhat a mutat6 javulasahoz.

Kovetkeztetés: Tekintettel arra, hogy 2025-ben és 2026-ban a kormanyzati szektor
elsddleges egyenlege a Tervben rogzitett célokndl csekélyebb mértékben javul, 2027-ben a
tervezett célérték eléréséhez az elsddleges egyenleg 1,7 széazalékpontos javuldsara lenne
sziikség a rugalmassag figyelembevétele mellett is. Ennek a jelentOs javulasnak a sziikséges
mértéke azonban csokkenhet, egyfeldl, ha 2027-ben a prognosztizaltndl nagyobb lesz a
nominalis GDP novekedés, masfelol, ha a prognozisnal jobb gazdasagi teljesitmény

kovetkeztében kisebb lesz a hidny nominalis dsszege.

2. keretes iras: A koltségvetési és az elsodleges egyenleg alakulasa régios és unios osszeve-
tésben

A hazai koltségvetési deficit 2024-ben tovabbra is magasabb volt a koronavirus-jar-
vany okozta valsag elétti értékeknél, ugyanakkor az elsédleges hiany mar egyensulykozeli
szintre mérséklodott (6. abra). A koltségvetés ESA-hidanya a 2020-as 7,5 szazalékot kdvetden
csak fokozatosan csokkent, és 2024-ben érte el az 5 szdzalékot. A magas deficithez 2024-ben
els6sorban az allami kamatkiadasok jarultak hozza, mikdzben az elsddleges egyenleg a koro-
navirus-jarvany ota tarté folyamatos javulast kovetden 2024-re megkozelitette az egyensulyi
szintet.

6. abra: A koltségvetési egyenleg alakuliasa Magyarorszagon
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Forras: KSH

A hazai elsodleges egyenleg 4,8 szazalékponttal javult 2021 és 2024 kozott, ami unios
osszevetésben a 6. legkedvezobb érték (7. abra). Az Unidban atlagosan 2 szazalékponttal
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javult az elsddleges egyenleg, ugyanakkor néhany orszdgban érdemben romlott. A régioban
tobbek kozott Szlovakidban, Romanidban és Lengyelorszagban is kedvezdtlen iranyba valtozott
a koltségvetés kamatkiadasok nélkiil szamitott egyenlege. A legjelentésebb mértékben Lengyel-
orszag elsddleges egyenlege romlott ebben az idészakban, mintegy 3,7 szazalékponttal.

7. abra: Az elsddleges egyenleg valtozasa 2021 és 2024 kozott

szazalékpont
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Lettorszag
, Ciprus
Irorszég
Magyarorszag +4,8 szazalékpont
Spangolorszag
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J27
Belgium Egyenlegjavulas
Hollandia
Franciaorszag
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Esztorszag
Németorszag
Bulgéria
Dénia
Horvétorszag
Litvania
Szlovakia
LFuxembu[g
innorsza .
SVédorszéE Hiany-
Romania  novekedés
Lengyelorszag

Forras: Eurdpai Bizottsag

A koltségvetési hiany a régioban atlagosan a GDP 3,8 szazaléka, mig az Europai Uni-
oban a GDP 3,3 szazaléka lehet 2025-ben az Europai Bizottsag 6szi elorejelzése szerint (8.
abra). A kozép-kelet-europai régioban Romaniaban és Lengyelorszagban lehet a legmagasabb
a deficit, mig az 5 szazalékos magyar koltségvetési hiany a 3. legmagasabb érték lehet Szlova-
kidval holtversenyben 2025-ben.
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8. abra: A koltségvetési egyenleg alakulasa régios osszevetésben (2025)
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Megjegyzés: Magyarorszag esetében a kormanyzati hianycél és MNB kamatkiaddasokra vonatkozo eld-
rejelzése alapjan.
Forras: Eurdpai Bizottsag 2025. dszi elorejelzése, MNB elorejelzés, Kormanyzati hianycél

A magyar elsédleges deficit ugyanakkor a régios és az unios atlag alatt alakulhat, és a
régioban az egyik legkedvezobb lehet 2025-ben. Magyarorszagon a GDP aranyos els6dleges
hiany 1 szazalék koriil alakulhat 2025-ben €és 2026-ban is, amely mintegy 1 szazalékponttal
kedvezobb a 2,1 szazalékos régios atlagnal (9. dbra). Romaniaban és Lengyelorszdgban a leg-
magasabb a kamatkiadasokkal korrigalt koltségvetési hidany mértéke, €s varhatéan 2025-ben ¢€s
2026-ban is 3 sz4zalék felett marad az Eurdpai Bizottsag eldrejelzése szerint. Romaniaban az
elfogadott szamos koltségvetési konszolidacids intézkedéscsomag kovetkeztében az elsddleges
hidny 2,7 szazalékponttal javulhat 2026-ban, mig Lengyelorszdgban a védelmi kiadasok és a
megnovekedett szocialis juttatasok tartjadk magas szinten az els6dleges deficitet.
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9. abra: Az elsodleges egyenleg alakulasa régios osszevetésben (2025-2026)
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Megjegyzés: Magyarorszag esetében a kormanyzati hianycél és MNB kamatkiadasokra vonatkozo eld-
rejelzése alapjan.

Forras: Europai Bizottsag 2025. dszi elorejelzése, MNB elorejelzés, Kormanyzati hianycél

3.2 A nett6 nemzeti finanszirozasa elsodleges kiadasok tervezett és varhaté novekedés-
ének fesziiltségpontjai

A nettd kiaddsok maximalis novekedési ratdjanak palyajat a Tervben, valamint a

rugalmassagot évente az 5. tdblazat mutatja be.

S. tablazat: A Tervben foglalt kiadasnovekedési palya és a megengedett eltérések 2024-

2028. kozott

Megnevezé T T+1. T+2. T+3. T+4.

ceneveses 2024. év | 2025. év | 2026. év | 2027. év | 2028. év
1:) Netto kiadasok maximalis novekedése 46 43 40 39 17
(év/év, %)
2.) Netto kiadasok kumulalt maximalis nove- 4.6 0.1 13,5 179 2
kedése (%)
3.) A védelmi kiadasok ndvekedésébol szar- i 10 13 13 3
maz06 rugalmassag (GDP szazalékaban) > > > s

Forras: EU Bizottsag (2025a),(2025b) és EU Tandcsa (2025) alapjan, ASZ szerkesztés
Megjegyzés: 2027-2028. évekre 1,3 szazalékos rugalmassagot feltételez a KT

Az uniés szabdlyozas szempontjabol a nettd kiadasok alakuldsanak van elsédleges
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fontossaga, ezért ebben a fejezetben azt vizsgaljuk, hogy ha a kormanyzati szektor hidnya (a
kormanyzati varakozasoknak megfelelden) 2025-ben és 2026-ban a GDP 5,0 szazaléka lesz,
akkor ez a nett6 kiadasok milyen mértékii novekedésével jar egyiitt ebben a két évben, illetve
szamitas készilt arra, hogy milyen kiadasnovekményt tesz lehetévé 2027-ben és 2028-ban az
1,3 szazalékos rugalmassagot feltételezve, hogy a nettd kiadasok kumulalt eltérése nem haladja

meg egyik évben sem a GDP 0,6 szazalékat.

3. keretes iras: A netté kiadasok alakulasa

Az Europai Bizottsag 2025. novemberi elorejelzése szerint a védelmi kiadasokra vo-
natkozo mentesitési zaradék alkalmazasa mellett Magyarorszag az idei és a jovo évben is
megfelel a netto kiadasi palyaban eléirt referenciaértékeknek, azonban a 2025-re vonat-
kozoan bejelentett S szazalékos hiany mar kockazatot jelent a netto kiadasi palya betar-
tasara nézve. Az eurdpai szemeszter a gazdasagi, koltségvetési, foglalkoztatasi és szocialpoli-
tikanak az EU-n beliili koordinacidjara szolgalo keret. A szemeszter 6szi csomagjaban az Eu-
ropai Bizottsag koltségvetési szempontbol értékelte a tagallamok mozgasterét, az eurodvezeti
tagallamok altal benyujtott koltségvetési terveket, a talzottdeficit-eljaras (EDP) alatt 4116 tagél-
lamok kilatésait, illetve az uj fiskalis keretrendszer legfontosabb szamszerti indikatoranak sza-
mit6 netto elsédleges kiaddsok jovobeni alakuldsat, valamint azok nett6 kiadasi palyanak valo
varhat6 megfelelését.

A netto kiadasi palya az elfogadott nemzeti kozéptava koltségvetési-strukturalis terv-
ben szereplo netto elsodleges koltségvetési kiadasok éves és kumulalt kiiszobértékét hata-
rozza meg. A nett6 kiadasi palya referenciaértékeitdl vald eltéréseket egy kontrollszamlan ko-
vetik nyomon évente, illetve kumulaltan is, és a szdmlan regisztralt eltéréseknek meg kell fe-
lelnitik az eldre rogzitett kiiszobértékeknek. A nettd elsédleges kiadasok alatt azon allami ki-
adasokat értjiik, amibdl levonjak a kamatkiaddsokat, a diszkrecionalis bevételi intézkedéseket,
az unios programokra forditott kiadasokat, a munkanélkiili ellatdsokhoz kapcsolodo kiadasok
ciklikus elemeit, valamint az egyszeri €s atmeneti intézkedéseket. A kiadasok éves ndvekedési
iiteme 2025-ben legfeljebb 4,3 szazalék, mig 2026-ban 4 szazalék lehet (6. tablazat).

6. tablazat: A netto kiadasok alakulasa 2024-2026 kozott
az EU Bizottsag 2025. novemberi elérejelzése szerint

| 2024 2025 2026
Nettd kadasok megengedett legnagyvobb emelkedése Szzaldék 4.0 43 4.0
Netto kadasok tényleges és varhato emelkedése Sezmlek 18 7.6 7.4
Elvaris és tények kiilinbsége, évente GDP szazaléka 1.3 1,3
Elvaris és tenyek kiiléinbsége, kumulaltan GDP szazaléka 1,9
Mentesitési zaradék aktivalasival, kumulaltan GDP szizaléka

Megjegyzés: A szabdlyrendszer a netto kiadas meghatarozott maximalis értékeitol évente a GDP 0,3
szazalékanak, mig kumulaltan a GDP 0,6 szdzalékanak megfelelo eltérést enged meg.

Forras: Eurdpai Bizottsag

Magyarorszag jelenleg tilzottdeficit-eljaras alatt all, és a Bizottsag elorejelzése alap-
jan tovabbra sincs sziikség ujabb lépésekre, ugyanakkor a netté kiadasi palyanak valé
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megfelelés esélyei érdemben romlottak. A nett6 kiadasi palyaban foglalt értékek elvétése ese-
tén az EDP-t a Bizottsag javaslatara az Eurdpai Tandcs ujabb szakaszba 1éptetheti, és koltség-
vetési kiigazitd 1épéseket irhat eld. A védelmi kiadasokat érintd mentesitési zaradék nélkiil a
Bizottsag eldrejelzése szerint az éves kiaddsok mar az idei évben, mig a kumulalt kiadasok a
jOvo évben haladnédk meg az eldirt, rendre 0,3 és 0,6 szazalékos GDP aranyos kiiszobértékeket.
A védelmi mentesitési klauzula alkalmazéasa mellett az idei évben a kontrollszamla egyenlege
kedvez6, a GDP -0,5 szazaléka lehet, azonban 2026-ban a kontrollszamla +0,5 szazalékos
egyenlege a zaradek aktivalasaval egyiitt is kozel keriil a GDP 0,6 szazalékaban megallapitott
referenciaértékhez.

A mentesitési zaradékot igénylo tagallamok védelemre forditott koltségvetési kiadasai
a 2025-2028. kozotti idészakban évente a GDP legfeljebb 1,5 szazalékaig mentesiilnek a
netto6 kiadasi palyanak valé megfelelés alol. Az Eurdpai Bizottsag 2025 marciusaban a ,,Fehér
konyv az eurdpai védelemrdl — Készenlét 2030 cimli dokumentumban szorgalmazta, hogy a
tagallamok koordindlt moédon kérvényezzék az orszagspecitikus mentesitési zaradék aktivala-
sat. A kérelmeket az Eurdpai Tandcs juliusban jovahagyta, igy eleinte 15, majd késdbb még egy
tagallam szdmara élesedett az orszagspecifikus klauzula. A védelmi kiaddsokban elszamolhato
tobbletet Magyarorszag (és a tagallamok tobbsége) esetén a 2021. évi honvédelmi kiadasok
GDP aranyos szintjéhez kell viszonyitani, ami a legfrissebb szdmitasok szerint a GDP 1 szaza-
léka volt®. Az Eurdpai Bizottsag elérejelzése szerint a hazai védelmi kiaddsok az idei évben a
GDP 2, majd jovore 2,3 szazalékat érhetik el, igy a kontrollszamlan figyelembe vett mentesség
2025-ben 1, mig 2026-ban 1,3 sz4zalék lehet'°.

A hatarértéket el nem éré, de pozitiv kontrollszamla mellett az Eurépai Bizottsag csak
a lehetséges kockazatot allapitja meg, ugyanakkor a netté kiadasok magas szintje miatt a
kontrollszamla kumulalt egyenlege 2026-ban tillépheti a GDP 0,6 sziazalékaban megalla-
pitott referenciaértéket. Az eurdpai unids eldrejelzés a torvényben foglalt koltségvetési hidny-
célndl magasabb varhato deficittel szdmol az idei és a jovO évre is, azonban a 2025. évi 4,6
szazalékos GDP aranyos hidnyprognozis elmarad a Kormany altal bejelentett 5 szazalékos
szinttdl. Ha a 2025. évi tényadatok, illetve a 2026-o0s koltségvetési folyamatok fliggvényében
sziikségessé valik, a Bizottsag a tavaszi elorejelzési forduloban javasolhatja a Tanacsnak a Ma-
gyarorszaggal szemben folytatott tulzottdeficit-eljaras ujabb szakaszba léptetését.

A kontrollszdmlan szereplé 2023-2024. évi adatok frissitésre keriiltek az elemzés
készitésének i1dopontjaig rendelkezésre allo adatok alapjan, eszerint a nettd kiadasok
novekedési liteme 2024-ben (az aprilisi Elérehaladasi Jelentésben szerepld eldzetesen szamitott
2,3 szazalékrol) 2,8 szdzalékra modosult, mig a kumulalt eltérés -0,9 szézalékrodl -0,7 szédzalékra

romlott. A 2023-2028. kozotti idoszakra vonatkozé netto kiadasok, valamint az éves és kumulalt

9 Az Eurostat un. COFOG statisztikdja aktualis valtozata szerint Magyarorszag 2021-ben a GDP 1,1 szazalékat
koltotte védelmi kiadasokra. Kozben azonban megkezd6dott a COFOG ,,védelmi kiadas” fogalméanak pontositasa
a NATO fogalomhasznalatanak figyelembevételével. Ez némi eltérést eredményezhet a korabban nyilvanossagra
hozott értékektol.

10 A 6. tablazat 2025-26-0s adatai ehhez képest csak a kerekitések miatt térnek el.
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eltérések meghatarozasat, tovabba a kontroll szadmla és kiterjesztett kontroll szamla részletes
adatait a 2. sz. melléklet tartalmazza.

Az elemzésben az Eldrehaladasi Jelentésben szerepld 2025-2026. évi adatok a 2025.
novemberben aktualizalt (Bizottsag eldrejelzése, kormanyzati progndzis, Osszes bevételre
vonatkozd becslése szerinti) adatok alapjan korrigalasra keriiltek. Az 6sszes korméanyzati kiadas
¢és anettd kiadasok 2025. és 2026. évi varhato értékeire vonatkozo kivetités ennek alapjan kertilt
meghatarozasrall. A 2025. és 2026. évekre prognosztizalt — a Kvtv. javaslat irAnyszamaihoz
képest — megemelt hianyt a kiadasok novekménye mellett befolydsolja az ado-€s

jarulékbevételek szamitott, modositott 6sszege is. A szamitasokat a 7. tdblazat mutatja be.

7. tablazat: A 2025. és 2026. évre megemelt varhato hiany szamitott hatasa, valamint a
netto kiadasok aktualizalt varhato adatai (2025-2026.)

A 2025. és 2026. évre megemelt varhato hiany szamitott hatasa

Megnevezés 2025. 2026.
Kormanyzati szektor hianyanak ndvekménye az adott évi 0,9 1.3
Kvtv. hianycéljadhoz képest (GDP szazaléka)
Kormanyzati szektor hianyanak ndvekménye az adott évi 750,9 1084,0
Kvtv. hianycéljdhoz képest (Mrd Ft)
Osszes kormanyzati kiadas ndvekménye (Mrd Ft) 370,8 1302,1
Netto kiadasok novekménye (bevételi intézkedések utan) 437,7 8483
(Mrd Ft)

Netto kiadasokra vonatkozo aktualis varhatoé adatok
Megnevezés 2025. 2026.
1.) Nett6 kiadasok novekménye (év/év, szazalék) 8,1 6,9
2.) Kumulalt eltérés (GDP szazaléka) 0,9 2,1
3.) Rugalmassag (GDP szazaléka) 1,0 1.3
4.) Kumulalt eltérés a rugalmassag mellett (GDP szazaléka) 0,1 0,8

(=2. sor — 3. sor)
Forrds: Kormdny (2025), NGM (2025), Bizottsig (2025b) alapjan ASZ szamitds és szerkesztés

11 A 2025. és 2026. évben az dsszes kormanyzati kiadas akkor érheti el ezt a szintet, ha a 2025-re és a 2026-ra
megemelt hidny €s az eredetileg tervezett (2025. év esetében a 2026. évi Kvtv. javaslatban szerepld értéket értjiik
ez alatt) hiany kiilonbozetét teljes mértékben a kiadasok novekedése teszi ki, amellett, hogy a 2025-re és 2026-ra
a 2025. évi varhato, illetve a 2026. évi prognosztizalt makrogazdasagi folyamatok alapjan szamitott ado- és jaru-
lékbevételek dsszegét, valamint a Bizottsag elérejelzésében szerepld egyéb bevételek dsszegét (GDP aranyos ér-
tékek szerepelnek a dokumentumban), a nett6 kiadasok korrekcids tényezéi koziil a munkanélkiili ellatasokra for-
ditott kiadasok ciklikus elemei, az Unios alapokbol szdrmazé bevételek, az Unid altal finanszirozott programok
tarsfinanszirozasaval kapcsolatos nemzeti kiadasok, valamint a Bevételi intézkedések értékét, mig a kamatkiadé-
sok esetében az MNB szerinti varhato értékeket feltételezziik. 2026-ra a Bevételi intézkedések hatasat 2026. évre
105,0 milliard forinttal megemeltiik az aprilisi Elorehaladasi Jelentésben szerepld értékhez képest (-414,1 milliard
forintrol -309,1 milliard forintra) a Kvtv. elfogadasat kovetden bejelentett kormanyzati intézkedések bevételnoveld
hatasara figyelemmel.
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A megemelt 2025. évi és 2026. évi GDP aranyos hiany miatt 2025-ben a mintegy 800
milliard forintos egyenlegromlashoz nagysagrendileg 400 millidrd forint, 2026-ban (1 100
milliard forintos egyenlegromlds) 850 milliard forint netté kiaddsndvekmény tarsul. Az
Eldrehaladési Jelentésben szereplohdz képest a megemelt 2025. évi hidny miatt a netto kiadasok
éves novekedési iiteme 7,4 szazalék helyett varhaton 8,1 szazalék koriil alakul, mig a 2026. évi
hidny megemelése miatt a nett6 kiadasok éves novekedési liteme 5,8 szdzalék helyett varhatdéan
6,9 szazalék koril lesz. Az 1,3 szdzalékos rugalmassag feltételezése mellett szamitott nettd
kiadasok kumulalt eltérése 2026. év végén a GDP 0,8 szazaléka koriil alakulhat, igy az el6z6
évek (2024-2025.) kumulalt egyenlegadatainak figyelembevételével 2026-ban varhatéan a
GDP 0,2 szazalékaval (nagysagrendileg 190 milliard forinttal) tallépésre keriil a kumulalt
eltérésre vonatkoz6 0,6 szazalékos kiiszobértéket.

Az elemzés készitéséig rendelkezésre allo informacidok szerint a Kvtv. elfogadésat
kovetden a kormanyzat szdmos Uj, koltségvetési kiadast érintd intézkedést hozott, melyek
egylittes értéke nagysagrendileg 510 milliard forint, ami nem éri el a fent jelzett 848,3 milliard
forintos nett6 kiadasok novekményének dsszegét. Ugyanakkor a kormanyzat nem kozolt pontos
informéciot arrol, hogy a GDP aranyos varhaté hiany 3,7 szazalékrol 5 szézalékra emelése
mogott milyen tényezdk huzédnak meg.

Az Elorehaladasi Jelentés és a Bizottsag elorejelzése a 2027-2028. évekre nem tartalmazott
adatokat, ezért 2027-2028. évre csupan az keriil bemutatasra, hogy a nett6 kiadasok kumulalt
eltérésére vonatkozo kiiszobérték tartasahoz — a 2025. évi 8,1 szazalékos és a 2026. évi 6,9
szazalékos éves kiadasnovekmény esetén, valamint a 2027-2028. évekre 1,3 szazalékos
rugalmassagot feltételezve — mekkora mozgéstér all rendelkezésre a Tervben szerepld éves
maximalis kiadasndvekményhez képest. A 2027-2028. évekre a bevételi intézkedések értéke
sem allt rendelkezésre, igy a tényezd semleges hatdsa kertilt figyelembe vételre a nettod kiadasok
lehetséges maximalis Osszegének meghatarozasa soran, azaz a ,Nettd kiadasok bevételi
intézkedések elott” és a ,,Netto kiadasok bevételi intézkedések utan” dsszege a kivetités alapjan

azonos (8. tablazat).
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8. tablazat: A lehetséges maximalis netté kiadasnovekmény szamitott értékei a 2027-

2028. idészakban
Megnevezés 2027. 2028.
1.) Terv szerinti nett6 kiaddsok éves novekménye 3.9 3.7
(év/év, szdzalékban)
2.) Nett6 kiaddsok ndvekménye (év/év, Mrd Ft) 15034 1 480,9
3.) Szamitott maximalis nettd kiadasok éves ndvekménye 3.8 3,7
(év/év, szazalékban) a 0,6 szazalékos kiiszobérték tartasdhoz
4.) Szamitott maximalis nett6 kiadasok névekménye 1 464.9 1 480,9
(év/év, Mrd Ft) a 0,6 szazalékos kiiszobérték tartasahoz
5.) Lehetséges kiadastobblet vagy lehetséges bevétel elengedés 38,5 0,0
(Mrd Ft) (=4.-2.)

Forrds: Bizottsag (2025a), (2025b) alapjin ASZ szamitds és szerkesztés. *Megjegyzés: A 2028. évi 2-
5. sorban levo értékek arra az esetre vonatkoznak, ha 2027-ben a maximalis 3,8 szazalékos netto
kiadasnovekményre keriil sor

Ezen szdmitdsok alapjan lathatd, hogy a 2025. és 2026. évek vonatkozasaban megemelt
hiany hatasa a 2027-2028. években lehetséges nettd kiadasnovekmény alakuldsat is
befolyasolja. Amennyiben a 2026. évi nettd kiaddsok kumulalt novekedése a rugalmassag
mellett a szamitott 0,8 szazalékos érték koriil alakul, akkor 2027-2028. években nem lesz
lehetdség a Tervben szerepld nettd kiadédsi palyatdl eltérni a 0,6 szdzalékos kiiszobérték
tartdsdsa mellett. Mindez a 2027-2028. kozotti iddszakban a 2023-2026. kozotti iddszakban
tapasztaltakhoz képest visszafogottabb kiadasndvekedést okozhat, ezaltal a 2025-re és 2026-re
szamitott 41,9, illetve 41,3 szdzalék helyett 2027-ben és 2028-ban csupan 39,7, illetve 38,5
szazalék koriil alakulhat a nett6 kiadasok GDP aranyos értéke.

Kovetkeztetés: A kormanyzati szektor 2025. és 2026. évekre megemelt hidnya egyiitt jar a
netto kiadasok a Tervhez képesti nagyobb iitemili novekedésével, aminek kovetkeztében 2026-
ban a nett6 kiaddsok kumulélt novekedése az 1,3 szazalékos rugalmassag mellett a GDP 0,8
szazalékaval meghaladja a Tervben meghatarozott maximalis novekedési ratat, ami magasabb
a 0,6 szazalékos kiiszobértéknél. A 2025. és 2026. évekre megemelt hiany kdvetkeztében 2027-
2028-ban, a két ¢év Osszességében a Tervben foglaltakndl csak visszafogottabb
kiadasnovekedésre lesz lehetdség, annak érdekében, hogy a kumulalt eltérés a kiiszobértek alatt

maradjon az idészak végére (2028-ban).

3.3 Az ado- és jarulékbevételek alakulasa 2025-2028 kozott

A kormanyzati bevételek nagysagrendileg 80 szdzalékat a kormanyzati ado- és jarulékbe-
vételek jelentik, igy alakulasuk a korrekcios palya tartasa szempontjabol meghatarozo jelentd-

ségli lesz a 2026-2028. kozotti idoszakban.
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A 2025-2026. évi adobevételek varhato teljesitése

2025-ben ¢s 2026-ban a koltségvetési tervekhez képest szdmos évkozi mddositas 1épett
hatalyba, amelyek hatdssal lesznek ezen években a bevételek €s a kiadasok teljesitésére.

A csaladokat tamogatd adokedvezmények kiterjesztése mar 2025. masodik félévében el-
kezd6dott. A 2025. januar-oktober idészakban az ado- és jarulékbevételek teljesitése az iddara-
nyosan elvart teljesitéstdl 1,1 szazalékkal elmaradt, igy 2025. egészében hasonld mértékii el-
maradast feltételezheto a koltségvetési torvényben tervezett bevételekhez képest. Ennek hatte-
rében elsdsorban a vallalkozasok koltségvetési befizetéseinek alulteljesiilése all. A fogyasztasi
adok koziil a jovedéki ado eldiranyzaton lathatd nagyobb 6sszegli elmaradas.

A csaladi kedvezmények kore tovabb boviil 2026-ban is, a 2026. évi kdltségvetési torvény
szerint a csaladi adopolitikai intézkedések koltségvetési hatdsa az SZJA csokkentésén keresztiil
550 millidrd forint. A bankokra kivetett extraprofitad6 2026. évi mértéke 2025. év végén meg-
duplazasra keriilt, amely mintegy 185 milliard forint tobbletbevételt jelenthet 2026-ban az el-
fogadott koltségvetéshez képest. A gazdalkodo szervezetek adobefizetéseit érintd jogszabaly
modositasok is torténtek 2025. év végén, amelyek elsésorban a KKV szektort érintik kedve-
z6en'?. (A gazdalkodd szervezeteket érintd valtozasok egyiittes bevételcsokkentd hatasa mint-
egy 90 milliard forint.) Az egyes dgazatokra kivetett kiilonadok részben tovabbra is fennmarad-
nak. A 2026. évi koltségvetés tervezése soran nem szamoltak a reklamadobol befolyd bevéte-
lekkel, azonban az adonem a 2019. évi felfliggesztése utan 2026. II. félévében Gjra bevezetésre
kertilhet. 2026-ban mintegy 10 milliard forint, 2027-ben és 2028-ban egyarant nagysagrendileg
25 milliard forint bevétel teljesiilhet.

Osszességében az addjogszabaly modositasok hatasira 2026-ban mintegy 100 milliard fo-
rint tobbletbevétel keletkezhet az elfogadott kdltségvetéshez képest.

A 2026. év adobevételeinek teljesiilésére kockazatot jelent a szén-dioxid kvoéta ado eld-
iranyzat kortli jogvita is, ugyanis az Europai Uni6 Bir6sdganak fétanacsnoka szerint az ado
unios jogot sért. Az eldirdnyzaton a 2023-2025. idészakban mintegy 185 millidrd forint bevétel
teljesiilt, a 2026. évi eldiranyzat 6sszege 75 milliard forint. A kdltségvetés szempontjabol a leg-
rosszabb forgatokonyv az, ha az elmult évek bevételeit kamatokkal egyiitt vissza kell fizetni.'®

Ezzel kapcsolatban az Europai Unid Birdsaga varhatéan a 2026. év sordn fog dontést hozni.

12 A bejelentett 11 pontbol 4116 intézkedések részletezése jelen kitekintés végén, az 1.sz. mellékletben talalhatd.
13 Az elmilt évek bevételeit ndvelve a kamatokkal és figyelembe véve a 2026. évi 75 milliard forint eldiranyzatot
is, ez nagysagrendileg 300 milliard forintot jelentene.
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A 2027-2028. idoszak adobevételeinek varhato alakulasa

A 2027. és a 2028. év vonatkozasaban az adojogszabalyok valtozasaval kapcsolatban 1¢-
nyegesen nagyobb a bizonytalansag, mint a 2026. évre vonatkozoan.

A kordbban bejelentett adointézkedések koziil a kétgyermekes anyak kedvezményének lesz
addiciondlis bevételcsdkkenté'* hatasa 2027-ben és 2028-ban is, abbél kifolydlag, hogy ez a
kedvezmény lépcsdzetesen keriil bevezetésre. A korabbi kormanyzati bejelentés szerint 2027.
januar 1-jétol a 40-50 év kozotti kétgyermekes anyakra, 2028. januar 1-jétdl az 50-60 év kozotti
kétgyermekes anyakra is kiterjed a kedvezmény. Tovabbi bevételkiesést jelent, hogy az atalany-
adoz6 egyéni vallalkozok elszamolhatd koltséghanyada 2026-ban 5 szazalékponttal nd, amit
2027-ben tovabbi 5 szdzalékpontos emelés kdvet. Ennek az addicionalis bevételcsokkentd ha-
tdsa mintegy 10 milliard forint lehet 2027-ben. Emellett bevételndvekedéssel jar, hogy 2027-
tdl a rekldmado befizetési kotelezettség az egész évet terhelheti, ez mintegy 10 millidrd forint
tobbletbevételt jelenthet 2027-ben.

Az Elorehaladési Jelentés tartalmazza az ado- és jarulékbevételek 2025. és 2026. évi var-
hat¢ teljesiilését is. Az Elérehaladasi Jelentés 2025. évi varhatd ado- €s jarulékbevételekre vo-
natkoz6 adatat annak megfelelden korrigaltuk, hogy a 2025. januar-oktober iddszakban az ado-
¢s jarulékbevételek teljesitése 1,1 szazalékkal elmaradt az elvart teljesitésétol.

Az ado6- és jarulékbevételek 2025. évi, valamint 2026. évi 6sszege a fogyasztashoz kapcsolt
adobevételekre (38 szazalék), a keresetekhez kapcsolodo ado- és jarulékbevételekre (49 szaza-
1€k) és gazdalkodo szervezetek befizetéseire kertilt felosztasra. Az aranyok a koltségvetés szer-
kezete alapjan keriiltek megallapitasra. Az elorejelzések szerint a fogyasztas ellenallobb lehet a
GDP novekedésénél, ennek megfelelden a fogyasztashoz kapcsolt adobevételek 2025-r81 2026-
ra torténd novekedése nem kertilt korrigélasra, azonban a gazdalkodo szervezetek befizetései-
hez kapcsolddo adobevételek esetében korrekeio keriilt alkalmazasra, annak megfelelen, hogy
a 2026. évi GDP novekedés a korabban vart 4,1 szazaléktol eltéroen mindossze 2,5 szazalék
lehet. A bérek novekedésére vonatkozo varakozasok nem valtoztak, ennek megfelelden a kere-
setekhez kapcsolodo ado- és jarulékbevételek Osszege nem keriilt korrekciora. A csalddokat
érintd kedvezmények hatdsa a 2026. évre vonatkozdan figyelembevételre keriilt. A 2026. évi

korrigalt Osszeg modositasra keriilt a bejelentett vallalati adointézkedések hatasaval (-

14 Addicionalis hatas alatt azokat a bevételndveld, vagy bevételcsokkentd hatasokat értjiik, amikor a szabalyok
valtozasa miatt a makropalyatol fiiggetleniil is keletkezik tobbletbevétel, vagy éppen bevételcsokkenés. Ilyen pél-
daul a kétgyermekes anyadk SZJA mentessége, ahol a kedvezményezettek korének folyamatos boviilése a nemzet-
gazdasagi bruttd bértdmeg valtozasatol fiiggetlentil is csokkentdleg hat a bevételekre.
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90 milliard forint), a pénzintézetek extraprofitadojanak megdupldzasaval (+185 milliard forint),
illetve a reklamado hatasaval (+10 milliard forint). Az egyes kategoriakban a 2027. és 2028.
¢vben varhato bevételek 0sszegei a 2026. év technikai kivetitésébdl keriiltek kiszdmolasra. Az
adobevételek Osszege a fogyasztashoz kapcsolt adobevételek esetében a vasarolt fogyasztas no-
minalis novekedésével, a keresetekhez kapcsolt adobevételek esetében a bruttd bér- és kereset-
tomeg novekedésével, mig a gazdalkodo szervezetek befizetései esetében a nominalis GDP no6-
vekedési litemének felhaszndldsaval keriilt kivetitésre. A technikai kivetités soran a keresetek-
hez kapcsolodd adobevételek a 2027. és a 2028. években is korrigdlasra kertiltek a kétgyerme-

kes anyak SZJA kedvezményének kiterjesztésének a varhato hatasaval. Az eredményeket a 9.

tablazat mutatja be.

9. tablazat: Az adoé- és jarulékbevételekhez kapcsolodo fébb adatok 2025-2028. kozott

milliard forintban és szazalékban

Megnevezés 2025. év 2026. év 2027. év be- 2028. év be-
varhaté becsiilt csiilt csiilt

1. | Nominalis GDP, Mrd Ft 86 792,6 93 444,6 100 745,6 107 874,6

2. | Nominalis GDP novekedése, % 6,6 7,7 7,8 7,1

3. | Ado- és jarulékbevételek, Mrd Ft 30 629,5 - - -

4. | Ado6- ésjarulékbevételek a GDP ara- 35,3 - - -
nyéban, %

5. | Fogyasztashoz kapcsolodd adobevéte- - - 6,4 6,1
lek becsiilt novekedése, %

6. | Keresetekhez kapcsolddo ado- és jaru- - - 7,8 7,5
1ékbevételek becsiilt ndvekedése, %

7. | Gazdalkodo szervezetek befizetéseihez - - 7,8 7,1
kapcsolodo adobevételek becsiilt nove-
kedése, %

8. | Technikai kivetités: Fogyasztashoz - 12 316,1 13 104,2 13 902,2
kapcsolodo adébevételek, Mrd Ft

9. | Kétgyermekes anyak kedvezmények - -120,0 -172,3 -320,5
kiterjesztés: bevételcsokkentd hatés,
Mrd Ft

10. | Technikai kivetités: Keresetekhez kap- - 15 881,3 16 947,7 18 083,5
csolodo ado- és jarulékbevételek, Mrd
Ft

11. | Technikai kivetités: Gazdalkodo szer- - 42134 45426 4 864,0
vezetek befizetéseihez kapcsolddd ado-
bevételek, Mrd Ft

12. | Technikai kivetités: Ado- és jarulékbe- - 32410,8 34 594,5 36 849,8
vételek, Mrd Ft

13. | Technikai kivetités: Ado- és jarulék- - 34,68 34,34 34,16
bevételek a GDP aranyaban, %

Forrds: KT (2025) és MAK AHT alapjén, ASZ szamitds és szerkesztés
A tablazat adataibol leolvashato, hogy az ado- €s jarulékbevételek GDP-hez mért ardnya a

2026-2028. kozotti idoszakban 34,7 szazalék és 34,2 szazalék koriil alakulhat, amely elmarad
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a 2025. évre varhato 35,3 szazalékos értéktdl.™® A csdkkenés oka elsésorban az, hogy a vérako-
zasok szerint a haztartasok fogyasztdsanak novekedése 2027-t6l lassul. Emellett az addbevéte-
lek GDP ardnyos csokkenéséhez hozzéjarul a 2026-2028. kozotti iddszakban a csaladokat érintd
adokedvezmények bdvitése, a haromgyermekes anyak kedvezménye, illetve a kétgyermekes
anyak kedvezményének folyamatos bevezetése is.

Kovetkeztetés: 2025-ben a nominalis- és realkeresetek novekedése nagyban hozzajarult a
fogyasztas novekedéséhez is, ami a bérekhez kapcsolodo ado- és jarulékbevételek, illetve a fo-
gyasztashoz kapcsolodo adobevételek kedvezo alakuldsat eredményezte. Ezen bevételek 2025.
évi boviilése meghaladhatja a GDP volumenének szerény mértékii ndvekedését. 2026-ban a
varhat6 gazdasagi novekedés dsszetétele ismét olyan lesz, hogy a lakossagi és a fogyasztashoz
kapcsolt adobevételek nominalisan jobban nének majd, mint a nominalis GDP. Ugyanakkor
2026 utan a varakozasok szerint a bruttd atlagkereset, és ezzel parhuzamosan a haztartasok
fogyasztasi kiadasainak ndvekedési liteme is mérséklddik. Ezek hatasara az adobevételek bo-
viilése varhatoan valtozatlan adoszabalyok mellett sem haladna meg a GDP novekedését. A mar
elfogadott addintézkedések pedig csokkentik az adobevételek 6sszegét. igy a GDP aranyos ado-
bevételek varhatéan nem nének a 2026-2028. kozotti idoszakban, tehat tovabbi adocsokken-
tésre, illetve kiillonadok kivezetésére csak mas kiadasok csokkentése vagy mas bevételek nove-

Iése esetén lesz mozgastér.

15 Az ado- és jarulékbevételek 2023-ban a GDP 34,9 szazalékat, 2024-ben a 35,2 szazalékat tették ki. A Bizottsag
elérejelzése szerint a 2024-2026. kozott az add- és jarulékbevételek GDP aranyos értéke 2024-ben 35,2 szazalék
volt, mig a 2025-2026. évek varhat6 értéke 35,2, és 34,7 szazalék.
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4. AZ ALLAMADOSSAGRA VONATKOZO 2025-2028. EVI CELKITU-
ZESEK ES AZ AZOKKAL KAPCSOLATOS KOCKAZATOK

Az unios szabalyozés szerint a Tervnek biztositania kell, hogy az allamado6ssag-mutat6 a
kiigazitasi id6szak végére (2028. év) megalapozottan csokkend palyara keriiljon, illetve ilyen
palyan maradjon.

A Terv alapjan az allamadossag-mutatdé a 2023. évi 73,2 szazalékrol évrdl évre
folyamatosan csokkenve 2028. ¢v végére 68,2 szdzalékra mérséklddne. Az allamaddssag-
mutato értékét a 2026-2028. kozotti idészakban 2026-t61 kezdddéen halmozdédva minden évben
noveli a GDP 1,3 szazalékat jelentd (2027. és 2028. évekre is feltételezett) rugalmassag alapjan
megemelt korményzati szektorra vonatkozd hianypdlya. Ennek megfeleléen a Kvtv. javaslat
szerinti 2026. évi 72,3 szazalékos értéke keriilt megnovelésre a GDP 1,3 szazalékaval, mig a
Terv szerinti 2027. évi 69,9 és a 2028. évi 68,2 szazalékos allamadossag-mutatd értékének
meghatarozasa soran figyelembevételre keriilt a megel6z6 években keletkezd tobblethiany

hatasa is, ami a GDP 1,3 szazalékat teszi ki'6.

4.1 Az allamadéssag-mutato6 tényleges és tervezett alakulasa (2023-2028)

Az éllamadodssag-mutatd tényezdinek aktualizalt adatait és az allamadossag-mutatd

aktualizalt és Terv szerinti alakulasat 2023-2028. kozott a 10. dbra mutatja be.

16 Az allamadoéssiag-mutatd 2026. évi értéke 73,6 szazalék (72,3+1,3), a 2027. évi értéke 72,5 szazalék
(69,9+1,3+1,3), a 2028. évi értéke 72,1 szazalék (68,2+1,3+1,3+1,3) koriil alakulhat a GDP 1,3 szazalékat kitevd
rugalmassag érvényesitése mellett. A nominalis allamadossagot a szamitott allamadossag-mutatd és a nomindlis
GDP szorzataként hataroztuk meg.
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10. abra: Az allamadossag-mutaté alakulasa 2023-2028. kozott milliard forintban, illetve

szazalékban
milliard forint szazalék
80 000,0 75,0
__ 74,0
- a» @» @ a» a» a» = - e a» o,
75 000,0 73,2 73,0
73,2
' 72,1
70 000,0 720
71,0
65 000,0 70,0
69,0
60 000,0 68.0
el 67,0
55 000,0 '
I 66,0
50 000,0 65,0
2023. év 2024. év 2025. év 2026. év 2027. év 2028. év

mmmm Allamadossag (Mrd Ft) aktualizalt adatok
Allamadossag (Mrd Ft) Terv adatai szerint
= == Allamadésssag-mutatd (%) (jobb tengely) aktualizalt adatok szerint

Allamadosssag-mutato (%) (jobb tengely) Terv adatai szerint

Forrds: EDP-jelentés (2025), NGM (2025), Bizottsag (2025b), Terv (2025) alapjin ASZ szamitds és
szerkesztés

A Terv az allamaddssag-mutatd 2023. évi 73,2 szazalékrol 74,0 szazalékra torténd
emelkedésével szamolt 2024. év végére, majd 2024-2028. kozott folyamatos, atlagosan évente
1,5 szazalékpontos csokkenést iranyzott eld, aminek kovetkeztében 2028. év végére 68,2
szdzalékra mérséklddne (folytonos vonal). Ezzel szemben a 2024. évi ndvekedést kdvetden
2025-2026. kozott az allamadossag-mutatd 73,5-73,6 szézalékon fog stagnélni az aktualizalt
tervek szerint (szaggatott vonal).

A stagnalas hatterében a kormanyzati szektor 2025. és 2026. évre 5,0 szazalékra emelt
hianyértékei allnak, szemben a korabbi 4,1 és 3,7 szazalékkal. A magasabb hidny?’
kovetkeztében a koltségvetés finanszirozasi igénye is megemelkedik, ami varhatdéan a Kvtv.
javaslatban tervezetthez képest tovabb ndveli a 2026. évi nominalis allamadossag értékét. Az
allamadossadg-mutatd 2025-2026. kozotti stagnalasdhoz hozzéajarul egyfeldl, hogy a 2025. és
2026. évre megemelt hiany kovetkeztében a Tervhez képest 2025-ben 1 191,1 Mrd Ft-tal, mig
2026-ban 2 975,1 Mrd Ft-tal nagyobb mértékben ndvekedhet az dllamaddssag nominalis értéke.

17 Az allamadossagot kdzvetleniil a pénzforgalmi hiany noveli, de az eredményszemléletii hidny ndvekedése alta-
laban egyiitt jar a pénzforgalmi hiany novekedésével is.
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Masteldl a Tervben foglaltaknal varhatdan visszafogottabb gazdasagi ndvekedés kovetkeztében
2025-ben 1 027,6 Mrd Ft-tal, mig 2026-ban 1 218,1 Mrd Ft-tal kisebb mértékben névekedhet a
nominalis GDP értéke.

A 2025-2026. évben megemelkedo finanszirozasi igény €s a Tervben szereplonél gyengébb
gazdasagi teljesitmény, valamint a 2027-2028. iddszakra is feltételezett 1,3 szdzalékos rugal-
massag érvényesitése eredményeképpen a 2027-2028. kozotti idészakban is magasabb allam-
addssag-mutat6 varhat6 a Tervben szereplonél. Mindezek kovetkeztében az allamaddssag-mu-

tato értéke 2027-ben 72,5 szazalék, 2028-ban 72,1 szazalék koriil alakulhat.

4.1.1 A real GDP és a GDP-deflator alakulasanak hatasa az allamadoéssag-mutatéra

Az allamadossdg-mutatd alakuldsdhoz a komponensei az elemzett idészakban eltérden

jarultak/jarulnak hozza, amelyet a 11. abra mutat be.

11. 4bra: Az allamadoéssag-mutato, az allamadossag és a nominalis GDP dsszetevdinek 18
valtozasa az el6z6 évhez viszonyitva 2023-2028. kozott a GDP aranyaban
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0,0 . -1,0
5,0 -15
2023. év 2024. év 2025. év 2026. év 2027. év 2028. év

Real-GDP valtozasanak hatasa (GDP%-a)
mmmm GDP-deflator valtozasanak hatasa (GDP%-a)
A Allamadéssag értékének valtozasa (GDP%-a)

= Allamadéssag-mutato véltozasa az el6zé évhez képest (%pont) (jobb tengely) aktualizalt adatok szerint

Forras: KSH STADAT 21.1.1.1., EDP+jelentés (2025), Kvtv. (2025), Terv (2025), KT (2025) alapjan
ASZ szamitds és szerkesztés. Megjegyzés: a nomindlis GDP ésszetevdire vonatkozo 2025-2028.évi
adatok a KT eldrejelzésének kozépértéke alapjan végzett ASZ szamitds alapjan.

Az allamadossag-mutatd 2023. évi javulasat elsdsorban a nominalis GDP gyors — el6z6
évhez viszonyitva 13,2 szazalékos — ndvekedése magyardzza, amit 2023-ban kizarolag a

nemzetgazdasagi aremelkedés (GDP-deflator hatdsa) eredményezett a gazdasag 0,9 szazalékos

18 Real GDP-re és GDP-deflatorra bontva
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visszaesése (real GDP) mellett. A 2024. évben az inflacid iiteme jelentdsen lassult a 2023. évhez
képest, igy a GDP-deflator hatas és a szerény gazdasagi ndvekedés (0,6 szdzalék) miatt az el6z6
évhez képest 0sszességében a nomindlis GDP mar nem nétt olyan nagy ardnyban, mint 2023-
ban, igy az allamadossag Osszegének novekedése (az eldzd évhez képest a GDP aranyéaban)
megkozelitette. Ennek kovetkeztében az allamadossag-mutato a 2023. év végi 73,2 szazalékrol
2024. év végére 73,5 szazalé¢kra emelkedett.

2025. egészében a nomindlis GDP ndvekedését a 2024. évhez hasonldéan varhatoan
elsdsorban a GDP-deflator hatas okozza, amit a real GDP szerény novekedése (a KT varakozasa
szerint 0,4-0,6 szazalék) egészit ki. Emellett az allamaddssag nominalis értéke az el6z6 évhez
képest a GDP aranyaban a 2024. évinél kisebb mértékben emelkedhet (2024-ben 5,8 szazalék
volt, mig 2025-ben 4,5 szazalékos novekedés varhatd), mikdzben a kormanyzati szektor hidnya
5,0 szazalék lehet. Ennek oka, hogy az 4&llamaddssag nominalis értékét noveld
adossagkibocsatasi hatdst az el6zé évektdl eltérden a devizaaddssag atértékelddése
ellensulyozta.

A 2026-0s évben a gazdasagi novekedés iitemének gyorsulasat feltételezve felerésddhet a
real-GDP novekedés hatdsa, mig a korményzati szektor tervezett (stagnald) hidnya mellett a
nominalis dllamadossag értéke az el6zd évhez képest nagyobb iitemben emelkedhet. A 73,5
szazalékos mutato tartasa szempontjabol kiemelt jelentdségii feltétel a nominalis GDP oldalarol
a 2023-2025. évekre jellemzonél dinamikusabb gazdasagi novekedés megvalosulasa.

Az el6zd évhez képest az allamadossag-mutatdé a 2027-ben 1,1, majd 2028-ban 0,4
szazalékponttal csokkenne. Ezzel szemben a Terv 2027. évre 1,4, mig 2028. évre 1,7
szdzalékpontos csokkentést iranyoz eld. Az dllamaddssag-mutatod 2027-2028. évi alakulasanak
meghatarozasdhoz hasznalt makrotényezdk jelentdsen eltérnek a Tervben foglaltaktol.

A Terv a 2027-2028. évekre évi 1,5 szazalékos real-GDP és évi 4,9-5,0 szazalékos
nominalis GDP novekedéssel szamol, ezzel szemben az alkalmazott modell kivetitésének alapja
erre az idOszakra 3,2-3,0 szazalékos éves real GDP novekedés és 7,8-7,1 szazalékos éves
nominalis GDP novekedés volt.

Mindezek alapjan a 2027-2028. kozotti idészakban az dllamadossag-mutatd javulashoz az
el6z6 éveknél joval dinamikusabb iitemli gazdasagi ndvekedése mellett, a nominalis
allamadossag visszafogottabb novekedése is sziikséges, amelyek megvalositasa kihivast jelent
a 2023-2025. kozotti idoszak tény- €s tervezett gazdasagi és koltségvetési folyamatai
ismeretében. Fontos kiemelni, hogy a 2024-2026. ¢évek stagnaldsat kovetden 2027-t6] ugyan
véarhatoan csokkeni fog az allamadossdg-mutatd értéke, azonban ez a folyamat a Tervben

foglaltaknal kisebb mértékben ¢és a 2028. évi értékhez mérve nagysdgrendileg 4,0
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szazalékponttal magasabb palyan kovetkezik be.

Kovetkeztetés: A 2026. évi 73,5 szazalékos allamaddssag-mutatd elérése szempontjabol
kulcskérdést jelent, hogy a 2023-2025. években tapasztalt 1,0 szizalék alatti gazdasagi
teljesitményhez képest 2026-ban hogyan lesz képes a magyar gazdasagban a 2,0-3,0 szazalékos,
majd 2027-2028. idészakban fenntarthatdé modon 3,0 szazalék korili real GDP novekedés
megvaldsulni. Az dllamaddssag-mutato értéke 2026-ban a tervezettnél magasabb lehet, aminek
kovetkeztében a 2027-2028. években az addssagmutatd csokkentését a Tervhez képest
magasabb szintrél kell megkezdeni. A védelmi kiadasokra tekintettel engedélyezett
rugalmassag kihasznaldsa esetén a kiadasok évrdl évre a Tervben meghatarozottnal nagyobb
mértékben ndnek majd, ami egyiitt jar a pénzforgalmi hiany és ezen keresztiil az allamadossag

novekedésével.

4.1.2 Az illamadéssag implicit kamatlaba®® és a GDP-deflator tervezett és tényleges
alakulasa kozotti osszefiiggések

A GDP-deflator ¢s az allamaddssag implicit kamatldba az allamaddssag-mutatora
ellentétes hatast gyakorol. Mig egy magasabb GDP-deflator az dllamadossag-mutato értékét a
nominalis GDP magasabb szintje miatt az adott évben mérsékli, addig az dllamadossag implicit
kamatlabanak novekedése az adott évben az allamadossag Gsszegét és ezzel az addssagmutatd
értekét noveli.

A GDP-deflator és az allamadossag implicit kamatlaba, valamint a nominalis GDP

alakulasat mutatja be 2023-2028. kozott a 12. abra.

19 Az 4llamadodssag implicit kamatlaba azt mutatja meg, hogy az allam 4atlagosan milyen kamatteher mellett finan-
szirozza az adossagat. Ez egy ex post mutato: a tényleges kamatkiadasokbol és az adossagallomanybdl szamitjuk.
Az allamadossag implicit kamatlabanak optimalis szintje a meghatirozo paraméterek Osszetettsége €s szamossaga
miatt orszdgonként eltérd, Magyarorszag esetében a 2019. évben (amikor az allamadéssag-mutatd 65,0 szdzalékra
csokkent és egy viszonylag alacsony kamatkornyezet volt a jellemzd) 3,5 szazalék volt.
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12. abra: Az allamado6ssag implicit kamatlabanak alakulasa 2023-2028. kozott

szazalék
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14,0
12,0
10,0

8,0

6,0

4,0

2,0
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mmmmm Nominalis GDP (%) aktualizalt adatok szerint
mmmmm Nominalis GDP (%) Terv adatai szerint
= = = GDP-deflator (%) aktualizalt adatok szerint
Allamadéssag implicit kamatldba (%) aktualizalt adatok szerint

Forras: KSH STADAT 21.1.1.1., NGM (2025), Terv (2025), alapjan, ASZ szamitds és szerkesztés.
Megjegyzés: Az implicit kamatlab értékét a nominalis dllamadossag és a kamatkiadasok értéke
alapjan vetitettiik ki 2025-2028. idészakra, (2025-2026. évekre MNB adatai alapjan)

A GDP-deflator és az implicit kamatlab kozott 2023-ban volt a legnagyobb eltérés. A GDP-
deflatorral szemben az allamadossag implicit kamatldbanak novekedése visszafogottabb
dinamikat, ugyanakkor idében elnyuld ndvekedést mutat 2025. és 2028. kozott.

Az allamadodssag implicit kamatldba 2025-ben keriilt magasabb szintre, mint a GDP-
deflator értéke. A GDP-deflatornak az allamadossag implicit kamatlabandl magasabb értéke
2023-ig hozzajarult az allamadossdg-mutatd csokkenéséhez, 2025-t6] azonban a szamitott
allamadossagbol levezetve az allamadossag implicit kamatldba nagyobb aranyban ndveli az
allamadossadgot, mint a GDP-deflaitor a nominalis GDP-t, ami ellene hat a mutato
csOkkenésének, igy ahhoz a kormanyzati szektor egyenlegének javulasara és/vagy dinamikus
gazdasagi novekedésre van sziikség.

A 2027-2028. kozotti iddszakban a Terv alapjan az dllamaddssag-mutato értéke jelentdsen
csokkenne, ugyanakkor az implicit kamatlab a 2026-2027. évi stagnalast kovetéen 2028-ban
csekély mértékben novekedhet, ami kedvezobtleniil hat az allamaddssag-mutatd csokkenésére
¢és az allamaddssag finanszirozasaval osszefliggd kamatkiadasok alakulaséra.

A kamatkiadéasok és a nomindlis allamadossag dsszegének valtozasat mutatja be a 13. abra.
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13. abra: Az allamadossag és a kamatkiadasok dsszegének valtozasa az el6z6 évhez
képest 2023-2028. kozott, szazalékban
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= = = Kamatkiadasok &sszegének valtozasa (év/év) (%) (jobb tengely) aktualizalt

adatok
Kamatkiadasok &sszegének valtozasa (év/év) (%) (jobb tengely) Terv szerint

Forras: EDP (2025), Terv (2025) adatai alapjan ASZ szerkesztés és szamitds. Megjegyzés: a 2026-
2028.¢évi adatok ASZ szamitas alapjan és az dallamadossag adatok korrigalasra keriiltek a GDP 1,3
szdzalékaval, kamatkiadasok esetében: 2025-2026. évekre MNB adatai alapjan

Az é4llamaddssag 0sszegének és a kamatkiadasok 6sszegének a valtozasa 2023-ban volt a
legmagasabb. A 2023-ban az el6z6 évinél megkozelitdleg 90 szazalékkal magasabban teljesitett
kamatkiadasokat a 2022. évi magas inflacié kovetkeztében emelkedd hozamok okoztdk. Az
allamadossadg Osszegének eldzd évhez viszonyitott ndvekedése a 2023. és 2024. évben
nagysagrendileg megegyezik, majd a 2025-2026. évi hidany megemelése kovetkeztében és az
1,3 szazalékos rugalmassag érvényesitése miatt a 2025-2028. kozti iddszakban jelentOs eltérés
figyelhet6 meg az aktualizalt tervek és a Terv adatai kozott. A kamatkiadasok 2025. évi mintegy
14 szazalékos csokkenésén kiviil a 2024-2028. kozotti idészakban minden évben novekedés
lathato.

Az el6z6 évek folyamatai alapjan a nomindlis dllamadossag alakulasat a 2026-2028. kozotti
iddszakban a devizaadossag atértékelddése is befolyasolhatja tekintettel arra, hogy a
devizaaddssag kozponti koltségvetés adossagan beliili részaranya 2025. év november végén 30
szazalék koriil alakult, valamint az AKK kommunikécidja szerint tovabbi nettd devizaaddssag
kibocsatas varhato.

Kovetkeztetés: Az allamaddssag-mutatd  2026-2028. évek kozotti  csokkenése
szempontjabol kihivast jelent, hogy a Terv szerint az allamadodssdg implicit kamatlaba
magasabb lesz, mint a GDP-deflator, ezért az dllamadossag-mutatd javulasahoz az elsddleges
egyenleg jelentds javulasara, illetve a redl GDP dinamikus novekedésére lenne sziikség a 2027-

2028. kozotti idészakban. Ez utobbi elmaradasa esetén az allamadossag-szabaly csak akkor
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teljesithetd, ha Magyarorszag nem hasznalja ki teljes mértékben a védelmi kiadasok
novekedésébdl adodd rugalmassagot, hanem erdteljesebben visszafogja nettd kiadasainak

novekedését, és ezaltal a Terv eredeti célkitlizéseihez kozeli pozitiv elsddleges egyenleget ér el.
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5. A KORMANYZATI SZEKTOR HAROM JELENTOS KIADASI
TETELEVEL KAPCSOLATOS KOCKAZATOK

5.1 A kozszféra béreinek alakulasa a versenyszféra béreinek dinamikus novekedéséhez
viszonyitva

A koltségvetési szektort az elmult években — a versenyszférahoz hasonléan — magas

bérdinamika jellemezte. A Terv kiadési palyajara, a nettd kiaddsok novekedésének alacsony

szinten tartdsara kockazatot jelenthet, ha a bérek magas novekedési liteme a kdvetkez6 harom

évben is kitart.
A netto kiadasok és a kozszféra béreinek valtozasa

Amennyiben kozép- és hosszautavon a kozszféra bérndvekedésének mértéke — a
kozszféraban foglalkoztatottak szdmanak valtozasa nélkiill — tartésan meghaladja a nettd
kiadasok novekedését, akkor ezt valamely mas kiadds mérsékeltebb szintli novekedésének,
vagy akar csokkenésének kompenzalnia kell ahhoz, hogy a Tervben leirt kiadasi palya tarthato
legyen.

A 14. abra a Tervben szerepld nett6 kiadasok novekedését, illetve a kdltségvetési szektor

brutto atlagkeresetének novekedését szemlélteti 2023-2028. kozott. 2.

2 Az adatok a 2023. és 2024. év esetében tényadatok, a 2025. évre vonatkozoan a brutto atlagkeresetek novekedése
a januar-szeptember idészak adata, mig a nettd kiadasok novekedése szamitott adat. A szamitas a kormanyzati
szektor 2025. évi 5,0 szdzalékos GDP aranyos hianyat feltételezve késziilt, figyelembe véve az NGM Eldrehaladasi
Jelentésébol a 4,1 szazalékos hidnyhoz tartozd Osszes kormanyzati kiadast. A koltségvetési szféra bérnovekedése
a 2026. évi koltségvetési torvény tervezéséhez felhasznalt makropalya értéke. A 2023-2024. évekre szamitott
,,nettd nemzeti finanszirozasu kiadasok™ a kozéptavu koltségvetési strukturalis tervben meghatarozott médszertan
szerint szamitott kiadasok. A nett6 kiadasok novekedésének 2027. és 2028. évi értéke az a maximalis érték, ami a
rugalmassag kihasznalasa mellett a 0,6 szazalékos kiiszobot is figyelembe véve elérhetd.
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14. abra: A nett6 kiadasok és a kozszféra brutté atlagkeresetének novekedése Magyaror-
szagon 2023-2028. kozott
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B Nett6 kiadasok novekedése (%) év/év W Brutto atlagkereset novekedése a koltségvetésben (%) év/év
Forras: Terv (2025), KSH STADAT 20.1 1 41., KSH STADAT 20.2.1.42. alapjan, Kvtv. makropdlya
alapjan, ASZ szamitas és szerkesztés

2023-ban a bérek novekedésének mértéke alacsonyabb volt a nett6 kiadasoknak megfeleld,
2023. ¢vi kiadasok novekedésénél, de ebben a 2022. februarban kifizetett fegyverpénz
bazisévre gyakorolt hatisa is kozrejatszott. 2024-ben a bruttd atlagkereset a kozszféraban
nagyobb mértékben (16,7 szazalékkal) nétt, amitdl a netté kiadasok ndvekedése 1ényegesen
elmaradt. 2025-ben az eddigi adatok alapjan a brutto atlagkereset novekedése a kdzszféraban
9,5 szazalék koriil alakul, amely — a szdmitott adatok szerint — a nettd kiadasok névekedését
meghaladja. A makropalya szerinti bérndvekedés 2026. évi mértéke (11,9 szazalék) lényegesen
magasabb lehet a kiadasok novekedésénél, > amely a kivetités alapjan 6,9 szazalék lesz. A bérek
novekedése 2027-ben?? és 2028-ban annak ellenére magasabb lehet a Tervben rogzitett kiadasi
novekmeénynél, hogy e két évben a korabbi évek magas bérdinamikajahoz képest alacsony a
prognosztizalt bérnovekedés.

Az alkalmazott technikai kivetités, illetve a Terv alapjan a 2026-2028. iddszakban a nettd
kiadasok novekedése Osszesen 15,2 szazalék lehet, annak érdekében, hogy az eltérés (a
rugalmassag kihasznéalasa mellett) ne haladja meg a GDP 0,6 szazalékat, mig a makropalya
alapjan a kozszféra bruttd atlagkeresete 25,4 szazalékkal ndhet. A magas bérdinamika

kockazatot jelenthet a kiad4sok vallalt novekedési litemének betartdsara, amelyet mérsékelhet,

2L A 2026. évi magasabb bérnovekedés részben a 2026. februarban esedékes fegyverpénz hatisat tiikrozi.
22 Abban, hogy a 2027. évben alacsony a prognosztizalt bérndvekedés, az is kozrejatszik, hogy a 2026. évben
kifizetend6 fegyverpénz miatt megemelkedik a bazis.
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ha a kozszféra béreinek novelésével egyidejliileg mas kiadasok csokkennek.
A bérekre forditott kormanyzati kiadasok
A 10. tabldzatban lathat6, hogy a munkavallaléi jovedelemre forditott kormanyzati

kiadéasok és a nett6 kiadasok aranya hogyan valtozott 2023-2025. kozott.

10. tablazat: A munkavallaléi jovedelemre?® forditott kormanyzati kiadasok és a netté
kiadasok aranyanak valtozasa 2023-2025. kozott

2023.év | 2024.év | 2025. év

Munkavallaléi jovedelem/Nettd kiadasok 22.8% 24.9% 25,0%*
Forras: Bizottsag (2025b) és KSH STADAT 21.2.1.26. alapjan, ASZ szamitas és szerkesztés. *technikai
kivetités

Lathato, hogy a nett6 kiadasok szamottevo részét, mintegy egynegyedét a bérekre forditott
kiadésok tették ki az elmult idészakban.

A 11. tablazat azt foglalja 0ssze, hogy a kiadasok legfeljebb mekkora 6sszegben néhetnek
a szamitasok szerint ahhoz, hogy a kiadasok kumulalt ndvekedése (a rugalmassag kihasznalasa
mellett) ne legyen a GDP 0,6 szazalékdnal magasabb, emellett azt, hogy a bérekre és
kozterheikre forditott kormdnyzati kiaddsok mekkora Osszegben ndnének valtozatlan
kozszféra-1étszam mellett, ha a bérnovekedés iiteme megegyezne a nettd kiadasok novekedési
itemével. Emellett bemutatja azt is, hogy a 2026. évi koltségvetés tervezéséhez hasznalt
progndzis szerint milyen 6sszegben ndnének a kozszféra bérei. A tablazat utolsé oszlopaban az
az Osszeg szerepel, amit a netté kiadasok novekedési iitemét meghaladd béremelkedés miatt
lenne sziikséges megtakaritani mas kiaddsokon, annak érdekében, hogy a kumulalt eltérés (a

rugalmassag kihasznalasa mellett) ne legyen a GDP 0,6 szdzalékanal magasabb.

23 Munkavallaléi jovedelem a munkaado6 altal adott dsszes pénzbeli és természetbeni javadalmazas, amelyet a
gazdalkodo szervezet a végzett munka ellenértékeként fizet a munkavallalénak. Két f6 alkotorésze a bérek és
keresetek, ill. a munkaltato altal fizetett tarsadalombiztositasi hozzajarulas.
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11. tablazat: A netté kiadasok novekedése és a bérekre és ezek kozterheire forditott ki-
adasok novekedése 2025-2027. kozott

Netto6 kiadasok var-
haté éves valtozasa Nett6 kiadasok nove- | A 2026. évi makropa- | A kiadasokbol a bé-
Ev 2025-2026-ra és ma- kedésének megfeleld lya szerinti bérnove- | reken és kozterheiken
ximalis novekedése bérnovekedés osszege | kedés osszege (Mrd | Kkiviil megtakaritando
Mrd Ft-ban 2027- (Mrd Ft) Ft) osszeg (Mrd Ft)
2028-ra

2026. 2521 645 1107 461

2027. 1465 386 572 187

2028. 1481 384 681 296

Ossz. 5466 1415 2 359 945

Forrds: Bizottsag (2025b), KSH STADAT 21.2.1.26. és a Kvtv. makropdlya alapjan, ASZ szamitds és

szerkesztés

A kiadasok alacsony szinten tartdsara komoly kockazatot jelent, ha a kozszféra bérei a
koltségvetés tervezéséhez hasznalt makropalya szerint alakulnak. Amennyiben a 2026-2028.
kozotti idészak mindharom évében a progndzisban foglaltaknak megfelelden nének a
munkavallal6i jovedelemre forditott kormanyzati kiadasok, ugy mindharom évben a nettod
kiadasok novekményének mintegy 45 szazalékat a bérekre forditott kiadasok ndovekménye
jelentené. A makropalya alapjan a harom év alatt a munkavallal6éi jovedelmekre forditott
kiadasok mintegy 950 milliard forinttal nagyobb dsszegben ndhetnek ahhoz képest, mintha a
munkavallaloi jovedelmek a (rugalmassag kihasznalasa mellett) a 0,6 szazalékos kiiszobon
beliil valé maradéashoz sziikséges maximalis nettd kiaddsok novekedési iitemével megegyezd
mértékben nénének.

Kovetkeztetés: A kozszféra béreinek a tervezett — 2027-t6]1 mérséklddd iitemii —ndvekedése
is jelentdsen meghaladja a nettd kiadasok korrekcios péalya szerinti maximalis novekedési
itemét. Ez komoly kihivast jelent a korrekcios palya megtartdsdra nézve, mivel az ilyen
mértékli béremelkedést mas kiadasok mintegy 315 millidrd forint 6sszegli mérséklésével

kellene atlagosan kompenzalni a 2026-2028. kozotti iddszak hadrom évében.

5.2 A nyugdijkiadasok varhato novekedésének kihivasai

Anyugdijkiadasok a Terv szerint a 2025. évtdl (7,8 szazalék a GDP aranyaban) fokozatosan
—2026-ra 7,7 szazalékra, 2027-re és 2028-ra 7,6 szazalékra — csokkennek a GDP aranyaban.?
A 12. tablazatban levezetésre keriil a nyugdijkiadasok ¢s a GDP ardnyos nyugdijkiadasok
szamitott 2026-2028. évi alakulésa.

242025. év eddig ismert tényadatai, a 2026. évi Kvtv. makropalya, valamint a 2026. évi Kvtv. indoklésa alapjan.
A 2026-2028. id6szak éveire az inflaciokovetd emelést a 2026. évi Kvtv. makropalya alapjan hataroztuk meg. A
cserélddési hatas szamitasa soran a Kvtv. makropalya szerinti bérndvekedéssel szdmol az elemzés. A 2026. évi
Kvtv. indoklasa tartalmazza a nyugdijkorhatar felettiek szamanak varhaté alakuldsat a 2026-2028. iddszakban,
amely felhasznalasra keriilt a 1étszamvaltozas hatasanak becslése soran.
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12. tablazat: A GDP aranyos nyugdijkiadasok tervezett alakulasa
a 2026-2028. idészakban?®

Megnevezés 2025.év | 2026.év | 2027.év | 2028. év
1. | Nomindalis GDP, Mrd Ft 86792,6 | 93444,6 | 100745,6 | 107 874,6
2. | Nyugdijkiadas, Mrd Ft

(El6z6 évi nyugdijkiadas + 13. sor) 6629,2 71351 7593,7 8 066.3
3. | Inflacid, % 3,6 3,0 3,0
4. | Nyugdijak inflaciokovetd emelése, év/év, % 3,6 3,0 3,0
5. | Nyugdijak inflaciokovetd emelése, Mrd Ft 238.7 214.1 2322

(El6z6 évi nyugdijkiadas 2. sor x 4. sor)
6. | Netto atlagkereset valtozasa, % 10,5 7,8 7,5
7. Nc?tto ’atlagkereset valtozasa az el6z6 évi valtozas 738 96.8
aranyaban, %

8. | Cserélodés hatasa (el6z6 évi bazisosszeg szazaléka-
ban), % 1,70 1,25 1,21
(Cserélddés el6zd évi %-os mértéke x 7. sor/100)

9. | Nyugdijak cseréldédési hatas miatti novekedése, Mrd

Ft 112,7 89,5 92,2
(E16z6 évi nyugdijkiadas 2. sor x 8. sor)
10. | Létszamvaltozas mértéke, % 0,3 0,1 -0,2

11. | Létszamvaltozas hatasa a nyugdijkiadasra, Mrd Ft
(a létszamvaltozas miatt tervezett el6z6 évi nyugdij-

novekmény 11. sor / el6z0 évi létszamvaltozas mér- 9.0 3,0 -6,0
téke x 10. sor)
12. Etlzennegyedlk havi nyugdij miatti n6vekmény, Mrd 1456 152.0 158.5
13. | Nyugdijkiadas névekedése, Mrd Ft
(5.sor +9.sor+ 11. sor + 12. sor) >06,0 48,6 472,6
Y Y
14. | Nyugdijkiadas a GDP %-aban 7.6 7.6 7.5 75

(2. sor / 1. sor)
Forras: KT (2025), MAK AHT 2025. 10. hé és a Kvtv. indokldsa alapjan, ASZ szamitds és szerkesztés

A tablazat alapjan lathato, hogy a GDP aranyos nyugdijkiadasok —szamitott — mértéke
nagysagrendileg stagnalhat, jollehet, az 6sszel bejelentett tizennegyedik havi nyugdij fokozatos
bevezetése tovabb noveli a nyugdijkiadasok aranyat az dsszes kiadashoz viszonyitva.

Anyugdijak emelése az inflaciot koveti, mivel a bérek ndovekedése meghaladja a rendszeres
nyugdijemelés mértéket, a cserélddési hatds megndveli a nyugdijkiadasokat, igy a 2026-2028.
kozotti idoszakban ez évente mintegy 100 milliard forinttal noveli a nyugdijkiadasok sszegét.

Amennyiben a nyugdijakra forditott kiadasok el6z6 évhez mért ndvekedése 2026-2028.
kozott meghaladja a nettd kiadasok novekedésének mértékét ezekben az években, akkor ezt
mas kiadasok mérsékeltebb novekedésének, vagy akar csokkenésének kell kompenzalnia

ahhoz, hogy a Tervben leirt kiadési palya tarthat6 legyen. A 2026-2028. kozotti iddszakban a

%5 A nyugdijkiadas szamitasa soran az elézé évi nyugdijkiadast modositottuk az inflaciokdvetd nyugdijemelés, a
cserél0dési hatas €s a 1étszamvaltozas hatdsanak 6sszegével, valamint a tizennegyedik havi nyugdij varhato beve-
zetésének hatdsaval is. A tizennegyedik havi nyugdijjal kapcsolatos kiadasok szamitasa soran a Kormany kommu-
nikacidja alapjan a 2026. évre egy heti, a 2027. évre két heti, a 2028. évre harom heti ellatas Osszegét vettiik
figyelembe.
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nyugdijkiadasok novekedése a cserélddési hatds ¢és az inflaciokdvetd emelés miatt az
alkalmazott becslés szerint magasabb lehet a Tervben foglaltnal, a kiilonbséget a tizennegyedik
havi nyugdij miatti tobbletkiadds azonban tovabb ndveli.

A 13. tablazat azt foglalja 0ssze, hogy a 2027-2028. iddszakban mekkora mértékben
nohetnek a nettd kiadasok az el6z6 évhez képest a négyéves iddszakban megengedett 0,6
szazalékos kiiszobon beliil maradashoz, valamint milyen aranyban névekedik az elézé évhez

képest a nyugdijkiadasok 0sszege a tizennegyedik havi nyugdij bevezetését figyelembe véve.

13. tablazat: A netté kiadasok Terv szerinti és a nyugdijkiadasok kivetitett novekedése,
év/év alapon, szazalék?®

Megnevezés 2025. év | 2026. év | 2027. év | 2028. év
1. | Nett6 kiadasok szamitott varhatd ndvekedése
(2025-26), illetve a szamitott maximalis nettd ki-
adasok novekménye (2027-28) a 0,6 szazalékos
kiiszobérték tartasahoz, %

2. | Nyugdijkiadasok novekedése, %

A tizennegyedik havi nyugdij 1épcsézetes beve- 7,6 6,6 6,2
zetését figyelembe véve

Forrds: Terv (2025), KT (2025), Bizotisdg (2025b), MAK AHT 2025. 10. hé és a Kvtv. indokldsa alap-
jan, ASZ szamitas és szerkesztés

8,1 6,9 3,8 3,7

Kovetkeztetés: A nyugdijkiaddsok az inflaciokdvetd emelés és a cserélddési hatas
eredményeképpen szintén nagyobb litemben nénének évrdl évre 2026-2028. kdzott, mint a Terv
szerint a nettd kiadasok, figyelembevéve a rugalmassdgot is. A nyugdijkiaddsokat az
iddszakban a 14. havi nyugdij fokozatos bevezetése évrdl évre tovabb noveli. Ez szintén
kihivést jelent a koltségvetési politika szdmara, mivel ezen tobbletkiadasokat csak mas kiadasok
novekedési litemének mérséklése révén tudja a korméanyzat biztositani a korrekcios palya

tartasa mellett.

5.3 A nemzeti finanszirozasu allami beruhazasok kiadasainak csokkentése és ezek var-
hato hatasai

A nemzeti finanszirozasu beruhazasi kiadasok?’ GDP aranyos varhat6 alakuldsat részletezi

a Terv a 2023-2028. kozotti idoszakra. A kormanyzati kiaddsok csokkentésének egyik bevalt

eszkoze volt az elmult években a brutto alloeszkoz felhalmozasra (korméanyzati beruhézéasokra)

% A nett6 kiadasok ndvekedése év/év alapon a Terv szerint 2025-ben 4,3 szazalék, 2026-ban 4,0 szazalék, mig
becslés alapjan 2025-ben 7,6 szazalék, 2026-ban 5,8 szazalék.

2" A ,nemzeti finanszirozasu allami beruhazasok” a kozponti kormanyzat 4ltal megvalositott, bruttd alloeszkdz-
felhalmozasként elszdmolt beruhazasi kiadasokon beliili azon részhalmaz, amelyek finanszirozésa teljes egészében
kozponti koltségvetési forrdsbol torténik, és amelyekhez nem kapcsolodik kiilsé (unids vagy mas nemzetkozi)
forras.
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forditott kiadasok visszafogasa.?®

A korményzati beruhazasok visszafogésa az elsddleges egyenleget javitja. A beruhdzasok

tervezett alakuldsat mutatja be a 15. abra.

15. abra: A nemzeti finanszirozasi beruhazasi kiadasok és ezek aranya a netté
ujraelosztasi ratahoz?® viszonyitva 2023-2028. kozott

50 12,0
45 10,0
4,0 8,0
g:g -:: ) .........l....I..'....................... 6,0
e e y
20 2,0
15

1,0 o0
05 -2,0
0,0 -4,0

2023. év 2024. év 2025. év 2026. év 2027. év 2028. év
mmmmm Nemzeti finanszirozasu beruhazasi kiadasok a GDP aranyaban (%) Terv adatai szerint

eeeeee Elsddleges egyenleg a GDP aranyaban (%) (jobb tengely) aktualizalt adatok szerint

*e*ee+ Nemzeti finanszirozasu beruhdzasi kiadasok aranya a nett6 jraelosztasi ratan beliil (%) (jobb tengely)
Terv adatai és ASZ kivetités alapjan

Forrds: Terv (2024%°, 2025), Bizottsag (2025b) és Kormany (2025) alapjan, ASZ szerkesztés és
szamitas.

A nemzeti finanszirozasu beruhazasi kiadasok 2023-2028. kozott az eldzetes tényadatok, a
Terv adatai, valamint az aktualizalt adatokbol készitett szamitasok szerint folyamatosan
csokkennek a GDP ardnyaban és a nettd jraelosztasi ratan beliil is, utobbi esetében 2027-2028.
kozott a kivetités alapjan stagnalds varhatd. Az adatok arra is ramutatnak, hogy a nemzeti
finanszirozasu beruhazasokra forditott kiadasok sulya elsdsorban 2023-r61 2024-re, majd 2025-
re esik vissza (a GDP aranyaban 4,5 szazalékrol 3,7 szdzalékra, majd 3,1 sz4zalékra, ugyanezen
idészakban a nettd ujraelosztisi ratdn belil 10,5 szazalékrol 8,9 szdzalékra, majd 7,4
szdzalékra). Ezt kovetéen az arany 2028-ig még tovabb csokkenhet (6,8 szdzalékra). Az

elemzett i1ddszakra jellemzd csokkend trend eredményeképpen a GDP ardnyos nemzeti

28 A kormanyzat 2024-ben is az allami beruhazasok atiitemezésérdl, halasztarol, illetve az allami beruhazasok
finanszirozasanak feliilvizsgalatar6l dontott, 675,0 milliard forint értékben.

29 Netto ujraelosztasi rata alatt a GDP aranyos nett6 kiadasokat (bevételi intézkedések utan) értjiik. A mutatod érté-
két a 2023-2026. évekre a Bizottsag elérejelzése a novemberi kormanyzati progndzis adatai alapjan, 2027-2028.
évi értékeit a 0,6 szazalékos kiiszobérték tartdsa melletti lehetséges maximalis értékbdl visszaszamitva hataroztuk
meg.

30 2024. november 4-i verzid szerinti és az Elérehaladasi Jelentés szoveges mellékletének adatai a nemzeti finan-
szirozast beruhazasi kiadasok tekintetében
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finanszirozéasu beruhazasi kiadasok 2028. évi értéke (2,6 szazalékra) 1ényegesen alacsonyabb
lesz, mint a 2023. évi (4,5 szazalék).

Kovetkeztetés: A nemzeti finanszirozasu beruhazasi kiadasok csokkentése vagy alacsony szin-
ten tartasa hozzéajarulhat a kormanyzati szektor hidnyanak csokkenéséhez, de ebbdl eredden a
2026-2028. kozotti idoszakban nem tud hozzajarulni a nemzetgazdasagi beruhazasi rata ndve-
kedéséhez. Az eurdpai uniods forrasokhoz torténd hozzaférés — amennyiben a tervidészakban a
blokkolt forrdsok feloldasa megtorténik — jelentésen novelheti a nemzeti finanszirozast beru-
hazasokkal kapcsolatos kiadasok nagysagat a hazai tarsfinanszirozasi kiadasok novekedése ko-

vetkeztében.
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1 sz. melléklet

A 2026. évi koltségvetés végrehajtasat befolyasolo, a koltségvetés elfogadasa utan bejelentett intézkedések hatasai, milliard forint

7 7 A - Bevétel csok- R sl VR Kiadas csok- Osszesen
Intézkedés 2 R st Tyl Bevétel novelo - z Kiadas novelo - z
Ssz. megnevezése Intézkedés rovid leirasa hatés (Mrd Ft) kento hatas hatés (Mrd Ft) kento hatas (elojelhelye-
(Mrd Ft) (Mrd Ft) sen) (Mrd Ft)
2025. év végén megduplazasra keriilt a
Banki kiilonado meg- banki kiilonaddé mértéke. Az adodalap
1. duplizasa 20 Mrd Ft-ot meg nem halad6 része utan 185,0 +185,0
10%, 20 Mrd Ft-ot meghaladé részére pe-
dig 30% lesz a kiilonado mértéke.
Az alanyi AFA mentesség fokozatos eme-
Alanyi AFA mentesség | 1ése a 2026-2028. id3szakban. Az alanyi
2. | emelése (11 pontbdl alld AFA mentesség értékhatara 2026-ban 9,0 -9,0
intézkedés része) 20 M Ft lesz, ami 2027-ben és 2028-ban
tovabb novekszik.
Egyéni vallalkozok SZOCHO adoéalapszorzé megsziintetése a
3 SZOCHO alap csokken- | féallasu egyéni vallalkozoknal. Az intéz- 10.0 -10.0
" | tése (11 pontbdl all6 in- | kedés mintegy 140 ezer egyéni vallalko- ' '
tézkedés része) z0t érint.
KIVA belépési és megsziinési értékhata-
KIVA értékhatarok val- | rokat megduplazzak, a jelenleg kézépval-
4. | tozasa (11 pontbdl alld lalkozas kategoriaba tartozo vallalat is va- 15,0 -150
intézkedés része) laszthatja a KIVA-t. Mintegy 3-5 ezer tar-
sasagot érint.
Ataldnyadé elszamol- Az atalanyadozo egyéni vallalkozok el-
5 hat6 koltséghanyad val- | szamolhaté  koltséghanyada  40%-16l 10.0 -10.0
" | tozasa (11 pontbdl allo 2026-ban 45%-ra 2027-ben 50%-ra emel- ’ '
intézkedés része) kedik.
Kiskereskedelmi ado A kiskereskedelmi ado6 jelenlegi 0,5; 30 és
6 hatarsavok valtozasa (11 | 100 Mrd Ft-os savhatarait 1; 50 és 150 260 =960
" | pontbdl all6 intézkedés Mrd Ft-ra emelik, valtozatlan kulcsok ' !
része) mellett.
7. i?(;zd(ef(ll Zﬂﬁtvbiﬁﬁgza' Az lizemanyagok jovedéki ado valoralizd- 20,0 -20,0
- Lo ciojanak eltolasa 2026. julius 1-jére.
intézkedés része)
8 Rekldmado hatdlyba 1é- | A reklamadd a 2019. évi felfiiggesztése 10.0 +10.0
" | pése utan 2026. jalius 1-jét6l Gjra hatalyba 1ép. ' ’
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2 2 A " Bevétel csok- R sl VR Kiadas csok- Osszesen
Intézkedés z R st Tyl Bevétel novelo - z Kiadas novelo z z
Ssz. mesnevezése Intézkedés rovid leirasa hatés (Mrd Ft) kento hatas hatés (Mrd Ft) kento hatas (elojelhelye-
g (Mrd Ft) (Mrd Ft) sen) (Mrd Ft)
A Kormany kommunikéacidja szerint
2026-t61 fokozatosan bevezetésre keriil a
9 14. havi nyugdij beveze- | 14. havi nyugdij, 2026-ban plusz egy, 154.0 1540
" | tése 2027-ben plusz kettd, 2028-ban plusz ha- ' '
rom heti, mig 2029-t8] plusz egy havi
nyugdij keriilhet kifizetésre.
Kamattamogatott hitelek a KKV szektor-
. ban. A Széchenyi Kartya Program likvidi-
V- -
10.- | 3%-0s KKV hitel tast tipusu hiteleinek kamatat fix 3%-ra 300 300
csokkentette a Kormany.
Kedvezményes lakashitel az els6 ingatlant
vasarlok szamara, a maximum hiteldsszeg
11| Otthon StartProgram | 55 \1 ¢ A kamat 3%-on felili részét a 87.0 87.0
Kormany tdmogatasként biztositja.
A kozszféraban dolgozok szamara évi 1 M
Kozszféraban dolgozok | Ft biztositasa, amely lakashitel torleszté-
12. L , s 1w o . 200,0 - 200,0
hiteltamogatasa sére és lakashitel onerejére is felhasznal-
haté.
Korabban a neveldsziil6i dij a minimalbér
Neveldsziilsi dii mee- 30%-a volt, az 2026-t61 60%-ra nd. A ma-
13. duplézdsa J meg sodik/harmadik/negyedik gyerek utan ko- 20,2 - 20,2
up rabban a minimalbér 20%-a jart, ez szin-
tén 60%-ra emelkedik
2026. januartdl havi 150 e Ft lakhatasi ta-
Rendvédelmi lakhatasi mogatast kapnak a Budapesten és Pest
14. | . . . . L . 10,0 -10,0
tamogatas varmegyében szolgalatot teljesitd rendvé-
delmi dolgozok
Uj gyamiigyi allashe- 200 uj gyamiigyi allashely 1étrehozasa ja-
15. . ; 1,8 -18
lyek rasonként
Uj csecsemdotthon 1ét- | Uj, 80 féréhelyes csecsemdotthon létreho-
16. . S L0 ,, , 4,0 -4,0
rehozasa zasa €s 700 yj iskoladr alkalmazasa
Osszesen 195,0 90,0 507 0,0 -402
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2. sz. melléklet
A 2023-2028. évekre vonatkozo netto kiadasok, a kontroll szamla és Kiterjesztett kontroll szamla

L. 1 Ly 2023. 20,,24' 20,25' 2026. 2927', 2028.

Netto kiadasok meghatarozasa (tény) (eloze- (var- (vérhato) (kiveti- Kivetités)
Y tes tény) hatd) tés)

1. |Osszes kiadas Mrd Ft 37248,4|38398,1| 41478,6| 439979
2. | Kamatkiadasok Mrd Ft 3533,9| 39705 35585 3644,3
3. | A munkanélkiili ellatasokra forditott kiadasok ciklikus elemei Mrd Ft -38,3 -25,9 -26,3 -29,2
4. | Unios alapokbol szarmazo bevételek Mrd Ft 686,6 597,9| 12104 1349,2 n.a.
5 Az Unio altal ﬁ;?al?szn:ozott programok tarsfinanszirozasaval kap- Mrd Ft 193 4 1938 402,1 4838

csolatos nemzeti kiadasok
6. | Egyszeri kiadasok (szintek, unios bevételek nélkiil) Mrd Ft 0,0 0,0 0,0 0,0

Netto kiadasok
! (Diszkrecionalis bevételi intézkedések (DBI) nélkiil) (1-2-3-4-5-6) Mrd Ft 328728336618| 363339 385498] 400232| 415041
8. | A nett6 kiadasok valtozasa DBI nélkiil (D7) Mrd Ft n.a. 789,01 26721 22159 14734 1480,9
9. | DBI (éves novekmény, egyszeri tételek nélkiil) Mrd Ft n.a. -137,5 -57,4 -309,1 n.a. n.a.
10. | A nettd kiadasok éves valtozasa (DBI-vel egyiitt) (8-9) Mrd Ft n.a. 926,5| 27295 25250 14734 1480,9
Eves és kumulalt eltérések
11. | Megfigyelt netté kiaddas névekmény (10(t) / 7(t-1)) % vdaltozds n.a. 2,8 8,1 6,9 3,8 3,7
12. | Netto kiadas névekmény a Tandcs ajanlasa szerint % valtozas n.a. 4,6 4,3 4,0 3,9 3,7
13.| Eves eltérés ((11-12) x 7) Mrd Ft na.| -5856| 1366,6 1155,6 -22,4 -1,7
14. | Kumulalt eltérés (13. sor kumuldlt) Mrd Ft na.| -585,6 781,0 1936,7 19142 2 049,6
15. | Nominalis GDP Mrd Ft 75292,7181447,7| 86792,6| 93444,6( 100745,6| 107 874,6

. 2023. 20,,24' 20,25' 2026. 2927', 2028.
Kontroll szamla (tény) (eloze- (var- (varhato) (kiveti- Kivetités)
Y tes tény) hato) tés)
a GDP %-
16. | ves eltérés (13/15) dban n-a 0.7 16 1.2 0.0 0.0
a GDP %-

17. | Kumulalt eltérés (14/15) dban n-a 0.7 0.9 2.1 19 19
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.. . 2023. 20,,24' 20?5' 2026. 2927', 2028.
Kiterjesztett kontroll szamla (tény) (eloze- (var- (vérhato) (kiveti- Kivetités)
Y tes tény) hatd) tés)
18. | Nett6 kiadasi palya ajanlas a védintézkedések nélkiil % valtozas n.a. 4,6 4,3 40 3,9 3,7
Rugalmassag a védintézkedések nélkiil (kumulalt)
191 ((18-12) x 7(t-1) + 19 (t-1)) Mrd Ft na.| 00 0.0 0.0 0.0 0.0
0/4-
20. [ A védintézkedések levonasabol szarmazo rugalmassag (19/15) G?blzm/o n.a. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
04-
21. | Védelmi kiadasok GDP % 19 22 2,0 23 23 23
aban
, e . iy . . GDP %-
22. | A védelmi kiadasok novekedésébdl szarmazé rugalmassag iban n.a. n.a. 1,0 1,3 1,3 1,3
Kumulalt eltérés a rugalmassagok figyelembevételével GDP %- i
23. (17 - 20 - 22) iban n.a. n.a. 01 0,8 0,6 0,6

Forras: Eurostat (2025), Bizottsag (2025a, 2025b), MNB (2025) alapjan ASZ szamitas és szerkesztés
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FUGGELEK

FOGALMAK

Kormanyzati szektor és az elsodleges egyenleg

A kormanyzati szektor a kdzponti alrendszernél bévebb kategoriat jelent, mely egyenlege
magaban foglalja a kézponti kormanyzat (kozponti koltségvetés), a helyi dnkorményzatok,
valamint a tarsadalombiztositasi alapok (TB alapok), tovabba a kormanyzati szektorba sorolt
egyéb szervezetek egyenlegét. A korményzati szektor egyenlegét az elsddleges egyenleg és a
kamatkiadasok egyenlege alkotja. Az elsddleges egyenleg a kormanyzati szektor bevételei €s
kiadasai kiilonbdzetét mutatja a kamatkiadasok nélkiil. (MNB, 2017)

Netto nemzeti finanszirozasu elsédleges kiadasok

A nettd nemzeti finanszirozasu elsddleges kiadasok alatt a kamatkiadasok, a diszkrecionalis
bevételi intézkedések, az unids alapokbdl szdrmazo bevételek altal teljes mértékben fedezett,
unids programokkal kapcsolatos kiadasok, az Unié 4ltal finanszirozott programok
tarsfinanszirozasaval kapcsolatos nemzeti kiadasok, a munkanélkiili ellatasokra forditott
kiadasok ciklikus elemei, valamint az egyszeri €s egyéb atmeneti intézkedések nélkiil szamitott
kormanyzati kiadasok Osszességét értjiik. (2024/1263 EU Parlament és Tanacs rendelete, 2024)

Allamadéssag-mutaté alakulasat meghatirozé komponensek

Az éllamaddssag-mutatd alakuldsat az allamadossag Osszegének €s a nominalis GDP-nek a
valtozédsa hatarozza meg. Az allamaddssag-mutatd szdmlaldjanak novekedését, azaz a bruttd
allamadossag Osszegét az el6zO évi bazis mellett alapvetden az elsddleges egyenleg és a
kamatkiadasok nagysaga hatarozza meg, mig a mutatod nevezdjébe az adott évi nominalis GDP
értéeke kertil. (MNB, 2016)

Allamadéssag implicit kamatliba

Az allamadossagi implicit kamatlabat (az allamadossagot finansziroz6 pénziigyi eszkozok
(allamkotvények, hitelek) egy évre vonatkozo atlagos kamatldba) alapvetéen a nominalis
finanszirozéasi koltségek (kamatkiadasok) hatdrozzak meg, melyeket szamos tényezd
befolyasolhat.
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tom_15098558/default/table
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https://www.ksh.hu/stadat_files/mun/hu/mun0049.html
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KSH STADAT 25.2.1.4. Nyugdijban, ellatasban, jaradékban és egyéb jaranddsagban részesiilok
szama, atlagos ellatasa és median ellatasa az  ellatdsok  tipusa  szerint
https://www.ksh.hu/stadat_files/szo/hu/szo0054.html

KSH STADAT 21.2.1.26. A kormanyzati szektor fObb negyedéves adatai
https://www.ksh.hu/stadat files/edp/hu/gdp0110.html

Terv (2025): EU Bizottsag. Magyarorszag kozéptavu koltségvetési-strukturalis terve 2024 (mo-
dositott).2025. januar 16. https://economy-finance.ec.europa.eu/docu-
ment/download/fecd9436-b3b3-46bf-9aal-5a0de8919b7e_en?filename=commission_up-
dated prior_guidance_calculation_sheet %E2%80%93 hungary.xlsx

EU rendeletek

Az Eurdpai Parlament és a Tanéacs 549/2013/EU rendelete (2013. majus 21.) az Eurdpai Unid-
beli nemzeti €s regiondlis szamlak eurdpai rendszerérol

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2024/1263 rendelete (2024. aprilis 29.) a gazdasagpo-
litikdk hatékony Osszehangoldsarol és a tobboldalu koltségvetési feliigyeletrdl, valamint az
1466/97/EK tanacsi rendelet hatalyon kiviil helyezésérdl
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