Varhegyi Eva

Fogyasszunk vagy sporoljunk?

Nem szandékozom életvezetési ta-
nécesal ellatni a kedves olvasot, ira-
som nem is az § dilemmajaro6l szol.
Hanem a magyar kormanyérdl, ami
abbdl fakad, hogy egyfel6l szeretné
élénkiteni a gazdasagot, masfeldl vi-
szont vigyaznia kell az orszag pénz-
ugyl egyensulyara. Mindkét szem-
pont politikai és gazdasagi érvekkel
egyarant megokolhatd; ezért is nehéz
megtalalni a dilemma feloldasanak
legkisebb kockazattal, egyuttal a le-
hetséges legnagyobb tarsadalmi ha-
szonnal jaré maédjat.

A magyar kormanyt most legin-
kabb a visszafogott fogyasztasunk
aggasztja, ami— az uniés rekordot je-
lentd inflaciéval karéltve — oda veze-
tett, hogy a vasarléerG-paritason sza-
molt egy f6re juto fogyasztas alapjan
Magyarorszag tavaly mar az utols6
helyre csuszott le az uniés rangsor-
ban. Hidba el6z meg a hasonlé mé-
don 06sszehasonlithatéva tett brutté
hazai termék (GDP) szerinti rang-
sorban négy orszagot is (Szlovakiat,
Lettorszagot, Gorogorszagot és Bul-
gariat), a haztartasok a legkozvetle-
nebbil az unids atlag 70 szazalékat
éppencsak eléré6 magyar fogyasztast
érzékelik. A valasztépolgarok sza-
mara (sz6 szerint is) husba vagé mu-
taté alapjan mar 2022-ben is csak
Bulgariat eléztiik meg, a kovetkezd
év rekordmértékd magyar inflacidja
azonban tovabb rontotta az orsza-
gunk pozicidjat a fogyasztas szerinti
rangsorban.

Pedig 2010-2022 ko6zott az Eurd-
pai Uniéban Magyarorszagon nétt a

legjobban, realértéken is 80 szazalé-
kot meghaladé mértékben a lakossag
rendelkezésre 4ll6 jévedelme; a do-
bogé eziist- és bronzérmesei, Esztor-
szag és Litvania csupan 60 szazalék
koriuli névekedéssel kovettek min-
ket. A 2022-es parlamenti vélasz-
tasra késziilve alaposan kikoltekezd
magyar kormany azonban tavaly
kénytelen volt letérni a ,,gulyaskom-
munizmus” fogyasztast 6sztokéld,
kadari atjarol. A térségben a legvidé-
mabb barakkot felépitd egykori mo-
dell néhany kisebb valsagot atvészelt
még ugyan némi segitséggel (nyugati
hitelekkel, IMF-mankoéval), 1987-re
azonban végképp kifulladt, a cs6d
elkertuléséhez megkeriilhetetlenné
valtak a ,csaladokat” is sUjté6 meg-
szoritasok. Most szerencsére lénye-
gesen jobb a helyzet, mint akkoriban,
mivel a hosszu évek soran béségesen
bedramlé unids tamogatasoknak és
a jocskan leértékelddott forintnak
koszonhetben szilard az orszag kilsé
pozicidja. A bels6 pénziigyl egyensu-
lyok helyreallitasa: az inflaci6 megfé-
kezése és az allamaddssag kordaban
tartasa azonban ma sem teszi elke-
rilhetévé a megszoritasokat. Akar
néven nevezi 6ket a kormany, akar
nem.

Mi hizlalja a gazdasagot?
Nemzetkozi Osszevetésben visszafo-
gottnak mutatkoz6é fogyasztasunk
f6ként azért aggasztja a kormanyt,
mert ez volna a gazdasiag motorja-
nak a 6 hajtéereje. A gazdasag telje-
sitményének altalanosan elfogadott
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mutatdszama, az év soran elallitott
brutté hazai termék zéme a lakossagi
fogyasztast szolgalja. Ha ez a hajto-
motor lefullad, nehéz a nala jéval ki-
sebb szerepet jatszé beruhazasokkal
vagy a GDP-hez még szerényebben
hozzajarul6 a netté exporttal potolni.

A hatalom meg6rzését segitd gaz-
dasagi névekedés a vilagon minden-
utt fontos sikermutatdja a regnald
kormanyoknak. Egy évrdl évre no-
vekvd tortat komolyabb érdeksérel-
mek nélkiil lehet felosztani a kii-
16nb6z6 igényl valasztéi csoportok
ko6zott: senkitdl sem kell elvenni ah-
hoz, hogy a korméany az 6t hatalmon
tartd szavazoknak kedvezzen. Orga-
nikusan, fenntarthaté médon bévi-
16 gazdasagban a jové generacidkat
sem kell novekvG allamadéssaggal
vagy a fogyasztas bévitése érdeké-
ben meghozott mas aldozatokkal (el-
sorvadd kozellatassal, romlé termé-
szeti kornyezettel stb.) megterhelni
a jelen valasztopolgarok megnyerése
érdekében.

Az egyensuly megé6rzésére iranyu-
16 kormanyzati politikat azonban
nehezebb kozvetlen szavazatokra
valtani, mint a gazdasagi néveke-
dést igy vagy ugy forszirozbét. Pe-
dig belathat6, hogy némi spéttel az
utébbi is eldidézheti a kormany bu-
kasat. A korméanyzati beruhazasok,
allami forrasokbo6l tamogatott fej-
lesztések piaci igényektdl elszakadd
erbltetése (mint amilyenné nalunk
az elektromos autdk és akkumula-
torok gyartasanak felfuttatdsa valt)
talzott eladdésodashoz vezethet, ami
el6bb-utobb elkeriilhetetlenné teszi
a lakossagot is érint6 megszoritaso-
kat. A fogyasztas felporgését meg-
célzb6, a termelékenység javulasat
tartésan meghaladé jovedelemki-
aramlas pedig tulkeresletet idéz elG,

aminek inflaciés hatasa el6bb-utébb
a magasabb nomindlis jovedelmeket
is felemészti, csokkentve a realfo-
gyasztast. Az utébbi paradox hatast
a nemzeti valuta értékvesztése is
felerGsitheti. Ha ugyanis a jelentls
importot tartalmazé fogyasztas meg-
ugrasa nem jar egyuitt az export fel-
futdsaval, akkor a kilsé egyensuly
is megbomolhat; az emiatt roml6
befektetdi bizalom pedig az arfolyam
gyengtilését idézheti eld, tovabb no-
velve az importalt javak hazai arat,
megcsapolva ezzel a jovedelmeket.

A folyamat megfékezéséhez, a fel-
porgd inflacid letoréséhez, és ennek
érdekében az Aarfolyamgyengiilés
megallitasadhoz magasabb kamatok-
ra van szikség, ami viszont 6hatatla-
nul visszafogja a gazdasagi néveke-
dés egyik motorjat, a beruhazasokat.
A fogyaszt6i hitelek megdragitasa-
val, illetve a megtakaritasok von-
zerejének novelésével pedig el6bb-
utébb a masik motort, a fogyasztast
is ledllitja.

Nem konnyl tehat a valasztokat
megnyer6 és megtartd, egyuttal a
jovét sem felaldozbd gazdasagpoliti-
kat folytatni. Feltételezhets, hogy
a Magyarorszagot masfél évtizede
kormanyzé politikai hatalom nem
csupan az egyre gatlastalanabb ha-
racsolasa és a mind tébbek méltosa-
gat sértd magatartasa miatt vesztett
szavazatokat, hanem ehhez a széle-
sedd tarsadalmi csoportokat hatra-
nyosan érintd gazdasagpolitikdja is
hozzajarult.

Fogyasztasbol elégtelen
A nemzetgazdasiagok teljesitmé-
nyét leggyakrabban a brutté hazai
termék (GDP) szintjével, néveke-
dési utemét pedig annak éves val-
tozasaval mérik. Az egyes orszagok



gazdasagi fejlettségét az eltérd ar-
szinvonalat kikuszubols, vasarléers-
paritason szamitott GDP-értékeket
hasonlitjak 6ssze.! Az Eurépai Unib
statisztikai hivatala, az FEurostat
altal 6sszemérhetévé tett, egy fdre
es6 GDP-adatok alapjan sem vira-
gos mar a helyzetiink a kelet-kozép-
eurdpal térségben: e mutaté szerint
csupan Bulgaria, Lettorszag és Szlo-
véakia allt mogottink 2023-ban, ho-
lott 2022-ben még Horvatorszagot és
Romaéaniat is megel§ztiik.2

A fajlagos GDP-mutaték alapjan
megfigyelhet6 lecstuszasndl is csu-
nyabb a kép a vasarléerd-paritason
mért egy f6re jutd realfogyasztds
alapjan. Erthetd a kormany aggodal-
ma, hiszen az unids atlag 70 szaza-
1ékat kitevd mutatd szerint valéban
sereghajtéva valtunk tagorszagok
korében: 2023-ban mar Bulgaria la-
kosséaga is tobbet fogyasztott nalunk
(az uniés atlag 73 szazalékat), a tér-
ség tobbi orszdga pedig korabban is
el6ttiink allt a sorban. Roménia pol-
garainak a realfogyasztiasa tavaly
mar elérte az unids atlag 89 szaza-
1ékat, Lengyelorszagé pedig a maga
86 szazalékaval a cseh polgarok fo-
gyasztasat (81 szazalék) is lekorozte.

1 Az Gsszevetés az Un. vasarléerd-paritasos

sztenderd (purchasing power standard, PPS)
segitségével torténik, amit Ggy szamitanak
ki, hogy az EU-tagorszagok atlagat tekintve
egységnyi PPS vasarloereje megegyezzen egy
eur6éval, vagyis az EU egészének arszintje
PPS-ben és euréban mérve azonos legyen.

2 Bar a véasarlderd-paritason Osszeallitott
rangsorok egy adott évre vonatkozéan alkal-
masak a kalonbo6z6 orszagok (keresztmetsze-
ti) Osszehasonlitdsdra, a nemzeti arszintek
szamitasanak nehézségei miatt a rangsorokat
némi fenntartassal kell kezelni. Eppen a Ma-
gyarorszag helyezését kozelrdl érintd Szlova-
kia és Romania esetében keriilt sor az adatok
modositasa a felilvizsgalatok soran. A rang-
sorokat alakité mogottes tényeziket is fontos
latni, példaul azt, hogy az arszintek eltérése
vagy fejlettségbeli kiilonbség idézi-e eld.

Az, hogy az egyéni fogyasztas te-
rén joval hatrébb allunk, mint a
GDP mutatdja szerinti rangsorban,
azt is jelzi, hogy a brutté hazai ter-
mék tobbi forrdasa, a beruhazasok és
az export teljesitménye valamivel
kozelebb van az unids atlaghoz. De
hogyan lehet az, hogy a koltségvetési
forrasokbdl is tamogatott beruhéza-
sok mellett a dinamikus bérnéve-
kedéseknek is utat nyitd, populista
kormanypolitika eredménye éppen a
valasztépolgarok szamara oly fontos
lakossagi fogyasztasban nem hozott
elbrelépést?

A tényleges lakossagi fogyasztas
Eurostat 4altal haszndlt mutaté-
ja (actual individual consumption,
AIC) a megvasarolt arucikkek és
szolgaltatasok mellett az allamtol,
onkormanyzatoktél és  nonprofit
szervezetektdl kapott szolgaltataso-
kat is figyelembe veszi. Az egyének
fogyasztasat tehat a legszélesebb
korben méri, beleértve az egészség-
ugyl és oktatdsi céla (nagyrészt al-
lami) kiadasokat is. Hidba né egy
orszaghban a lakossag jovedelme, a
fogyasztasa még cs6kkenhet is, ha,
mondjuk, realértéken visszaesnek az
egészségligyre vagy oktatasra fordi-
tott allami kiadasok.

A személyes fogyasztas f6bb Gssze-
tevdi ravilagitanak az eurdpai Gssze-
vetésb6l kirajzoléddé elmaradasunk
ellentmondéasos  okaira.? Kiderul,
hogy mikozben a magyar lakossag fo-
gyasztasi kiadasai 2022-ben redlérté-
ken elérték az unids atlag 72 szazalé-
kat (ami alig maradt el a GDP terén

3 Lasd MNB: Miért alacsony a hazai lakos-
sagi fogyasztdas? Strukturalis okok, cikli-
kus hatdsok. MNB, Mélyelemzések, 2024.
februar 29. hittps://www.mnb.hu/letoltes/
mnb-melyelemzes-miert-alacsony-a-hazai-
lakossagi-fogyasztas.pdf
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elért 76 szazalékos aranytdl), a ter-
mészetben kapott juttatdsok csupan
az unids atlag 58 szazalékat teszik
ki, tehat e téren Magyarorszag mesz-
sze rosszabbul all, mint amit a meg-
termelt j6vedelme lehet6vé tenne. Az
is igaz viszont, hogy a természetbeni
juttatasok realértéke térségink tob-
bi orszagaban is az unids atlagnal
jéval alacsonyabb: a mezdnyt Cseh-
orszag vezeti 78 szazalékkal és Ro-
mania zarja 41 szazalékkal.

A magyarok gyenge fogyasztasi
mutatéjat mas tényezdk is elGidézik.
Az egyik, amit a kormany elGszere-
tettel hangoztat, hogy a jovedelmé-
hez képest kevesebbet kolt, és tob-
bet takarit meg, mint més orszagok
lakossaga. Ebben van is igazsag.
Ruhazkodasra, szabadidé-tevékeny-
ségekre, valamint héaztartasra és
lakasfenntartasra realértéken is az
uniés atlagnak csupan a harmadat
koltottik 2022-ben, és az egészség-
ugyre, a kozlekedésre, illetve a tele-
kommunikaciéra forditott kiadésa-
ink sem érték el az unids atlag felét.
A magyar lakossagnak az orszag ren-
delkezésére all6 jovedelme aranya-
ban kifejezett megtakaritasi rataja
tartésan magas: a 2010-es évek at-
lagaban kimutatott 8 szazalékkal a
svédek utan masodik volt az Eurépai
Unidbban, és még a 2022-es 6 szaza-
lékkal is az 6todik helyen allt (csu-
pan a csehek, németek, szlovének
és a svédek ratdja volt magasabb).
Ugyanakkor a fogyasztasi rata 80
szazalék alatti mértékével a nemze-
ti jovedelemhez képest alulfogyaszto
orszagok (Csehorszag, Szlovénia, Né-
metorszag, Franciaorszag, Hollan-
dia) korébe sorolédott.*

+Vo6. MNB 1. m. A képet valamelyest arnyal-
ja, hogy Magyarorszagon és a térségiink sok

Inflaciés erézio

Am a magyar lakossag nemzetkozi
Osszevetésben szerénynek mutat-
kozb realfogyasztasat az atlagosnal
nagyobb megtakaritasi hajlando-
sdga mellett a jovedelme j6 részét
felemésztd, kirivoan nagymértékd —
2022—2023 forduldjan 26 szazalékos
csucsra felszokott — inflacié idézte
elé. Hidba néttek Magyarorszagon
nomindlisan a bérek és egyéb lakos-
sagi bevételek, ha az ezt meghaladé
ardragulas végul csokkentette a jo-
vedelmek vasarléértékét. Az unids
rekordszintre emelkedett inflaci6
jobban erodalta a magyar lakossag
jovedelmét, mint mas orszagokét,
és kiilonosen a fogyasztasra fordit-
hat6 jovedelmeket csapolta meg.
Az inflacié sajnalatos elszabadu-
lasa ugyanis éppen azokat a réte-
geket sujtotta legjobban, amelyek
a pénzjovedelmik nagyobb részét
forditjak fogyasztasra. Az alacsony
jovedelmld  csaladok  bevételeik
nagy részét kénytelenek alapvetd
létszikségleti cikkekre, azon be-
1dl is féként élelmiszerekre kolte-
ni, amelyek 2023-ban atlagosan 48
szazalékkal (!) dragultak. Az MNB
szamitasa szerint az alacsony jove-
delmiek fogyasztéi kosaran mért
inflaci6 az 4arhullam tet6zésekor,
2023 janudrjaban, 3 szazalékpont-
tal meghaladta a magas jovedelm-
ek (mas szerkezet(l) fogyasztasanak
dragulasat.

Kilonésen megsinylették inflaciot
azok a haztartasok, amelyeknél je-
lent6s az inflaciét nem kovetd jove-
delmek aranya. A csaladi p6tlék 2008

més allamdban a kiilfoldi tékebefektetések
utan kifizetett profitok és kamatok elviszik
az orszagban megtermelt jovedelem néhany
szazalékat.



6ta nem emelkedett, az egy gyerekre
jaré 12 ezer forint a toredékét éri az
akkorinak, de még a Fidesz-kormany
altal bevezetett csaladi adékedvez-
ménynek is b harmadat felemész-
tette az utébbi években felszokott
inflaci6. Hasonl6 a helyzet egy sor, az
inflaciot egyaltalan nem kévetd szo-
cialis juttatasnal. A minimalnyugdij
2008 6ta valtozatlan (28 500 forint),
igy a hozza kotott szocialis és egész-
ségligyi ellatasok is jocskan veszitet-
tek értékikbdl.

Hiaba igyekezett a kormany a hi-
anygazdasagbdl ismert ar- és kamat-
stopokkal, valamint (4 otletként)
kotelezd akcidézassal megfékezni a
— jorészt a sajat novekedésOsztonzd
és szavazatvasarlé politikdja miatt
— elszabadult inflaciét, és fogyasz-
tasra o0sztokélni a haztartasokat, a
piactorzitd, dirigista beavatkozasok
eleve szerény eredménnyel kecseg-
tettek. A pénzt nem lehet megpant-
lik4zni, skatulyakba zarni: ha a piaci
kereslet engedi, az elfojtott arak és
kamatok mas termékek, szolgaltata-
sok araban tornek felszinre.

A magasra szokott, a betéti kama-
tokat is jocskan meghaladé inflaci6
a hosszu évek soran felhalmozott
megtakaritasokat is alaposan meg-
nyirbalta. A lakossag pénzigyi va-
gyonanak realértéke 12 szazalékkal
csokkent 2022-ben az el6zd évihez
képest, és 2023-ban csak az elszen-
vedett értékvesztés (részleges) kom-
penzalasat megcélzé megtakarita-
sok hatasara kuszott fol a 2021 végi
szintre.” Bar ezt az inflacidkovetd
allampapirok jelentGsen megemelke-
dett kamatai is elGsegitették, am az
mar a haztartasok szabad doéntésén
mult, hogy a kapott hozamokat nem

5 MNB: Inflaciés jelentés, 2024. junius. 63—64. o.

fogyasztasra forditottak, hanem 1j-
bél befektették.

A pénziigyi vagyonok értékveszté-
se 1s egyenlétlentl érintette a haz-
tartasokat, bar a véalasztévonal itt
mashol hazédik, mint a jovedelmek
esetében. A negativ realkamatok
f6leg a jobb moéduak vagyonat csa-
poltak meg, azokét, akiknek a pénz-
ugyl eszkozei (készpénz, bankbe-
tét, értékpapir, biztositasi tartalék)
meghaladtak a hiteltartozasukat. A
jelzaloghitelek addsai viszont még
nyerhettek is rajta, mivel a hitelka-
matokat is felulmudlé inflaci6 csok-
kentette az addssaguk realértékét.
Az érdemi tartozassal nem bird, 4m
valamennyi pénzlgyli megtakari-
tassal rendelkezd haztartasoknak
viszont mindenképp veszteséget oko-
zott a magas inflacid.

A legnagyobb értékvesztés a kész-
pénzben és a nem vagy alig kamato-
z6 folybszamlakon tartott 6sszegeket
érte: ezeknek a j6 harmadat emész-
tette fel az inflacié az elmult két
év soran. A haztartasok tobb mint
hatezermilliard (fejenként b 600
ezer) forintot tartanak készpénzben,
és 13 ezermilliardot folydszamlakon
és mas latra szdlé betétekben, ame-
lyekre a bankok alig fizetnek kama-
tot. Csupan ezen az agon mintegy
hétezermillidrd forintnyi lakossagi
megtakaritast emésztett f6l az inf-
lacio.

Az ,,0vatossagi motivum”
A kormany és a jegybank teremtette
pénzbdségben a bankoknak nem volt
(és még ma sincs) sziikségiik a beté-
teinkre, ezért tehetik meg, hogy még
a felsz6ké pénzpiaci kamatok idején
sem fizetnek érzékelhetd kamatot
utanuk. A bevételeihez képest tulkol-
tekezG kormanynak viszont nagyon
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is sziiksége van a pénziunkre ahhoz,
hogy finanszirozhassa a jécskan fel-
duzzadt adéssagat. Féleg amiéta — az
Lonfinanszirozas” eszményitésével —
igyekszik megszabadulni a kiulféldi
befektetdktdl, és allampapirjaival a
hazai megtakaritokat veszi célba. A
kevéssé észszerd, am annal koltsége-
sebb Onfinanszirozasi program kere-
tében a kormany vonzé hozamokkal
és addzasi kedvezményekkel csabitja
a lakossag pénzét a kincstarba: az
allampapirokat akkor sem terheli a
15 szazalékos kamatado, ha nem ke-
rilnek tartés befektetési szamlara,
és a befektetések hozamara kirétt 13
szazalékos szocialis hozzajarulés aldl
is mentestlnek.

A kormany most mégsem oril a la-
kossagi megtakaritdsoknak, aminek
novekvl része (a lakossag cégekben
1év6 részesedése nélkil Osszesitett
pénzlgyi vagyonanak mintegy ha-
toda) allampapirokban 6lt testet, és
igy az utébbi években gyorsan fel-
szaporod6 adobssagat finanszirozza.
Es nem csupan azért bankédik, mert
a kamatszint emelkedésével egyre
nagyobb mértékl kamatfizetés ter-
heli a kozponti koltségvetést. Hanem
azért is, mert a gazdasagi novekedés
blvoletében él6 nemzetgazdasagi
miniszter, Nagy Marton az év elején
meghirdette: oldani kell a lakossag-
ban az ,,6vatossagi motivumot”, hogy
a novekedés f6 motorjava a fogyasz-
tas léphessen eld. Arra biztat min-
ket, hogy ne csupan a foly6 jovedel-
meinket koltsiik el, hanem a szerinte
talzott pénziigyi megtakaritasainkat
is épitsik le.®

6 Nagy Marton: Gyorsulé utemd realbér-no-
vekedés jon idén. Index, 2024. jan. 3. https://
index.hu/velemeny/2024/01/03/nagy-marton-
gazdasagpolitika-kormany-novekedes-orban-
viktor/

Varga Mihdly pénziigyminiszter
érthetd moédon visszafogottabb: &
csak ,idGvel” latja mérsékelhetének
a lakossiag Ovatossiagat, mondvan,
,S0kéves tapasztalat, hogy a magya-
rok lassabban oldédnak egy sokkha-
tas utan”. Meglatasat arra alapozza,
hogy amikor megégettilk magunkat
a devizaalapu hitelekkel, a kapott
sokk évekig meglatszott a lanyhuld
fogyasztasunkban és hitelfelvételi
hajlandésagunkban.” Am a magyar
gazdasagpolitika diktaléjava mara
Matolesy Gyorgy egykori alelndke, a
valésagtél hozza hasonléan elrugasz-
kod6 Nagy Marton lépett els. Tavaly
év végén 6t nevezték ki a kibdvitett
hataskori Gazdasagi Kabinet élére,
amelyben mar allandé tagként sem
vesz részt a testiilet elnoki posztjat
korabban bet6ltd pénziigyminiszter.®

Pedig az inflaciéval alaposan meg-
kurtitott jovedelmek és megtakari-
tasok érthet6vé teszik, hogy miért
er6sodott a haztartdsok ,,6vatossa-
gl motivuma” az utébbi években. A
pandémia és a kozeliinkben dalé ha-
boru elGidézte aggodalmak mellett
a kilencvenes évek transzformdacids
valsaga 6ta nem tapasztalt mértékd
hazai inflacié is megnoévelte a jovo-
vel kapcsolatos bizonytalansagot:
senki nem tudhatta, par hénap vagy
év mulva mennyit ér majd a jovedel-
me és a pénzigyl megtakaritasa. Az
MNB szamitdsai szerint a béreknek
és a lakossagi megtakaritasoknak
a realértéke a 2,5-3 évvel korab-
bi szintre csokkent. A jovordl valé

"Varga Mihaly az Indexnek: Az eurd nem cél,
legfeljebb eszkoz. Index, 2023. dec. 21. https://
index.hu/gazdasag/2023/12/21/varga-mihaly-
interju-euro-koltsegvetes-kormany-matolcsy-
gyorgy-nagy-marton-orban-viktor-europai-
unio/

8 V6. A Korméany 531/2023. (XII. 5.) Korm.
Rendelete.



gondoskodas jegyében felhalmozott
pénziigyi vagyon sok ezermillidrd
forintra rugd értékvesztése késztet-
te arra a haztartasokat, hogy folyé
megtakaritasaikat a lehetdségiikhoz
mérten noveljék.

A jovével kapcesolatos bizonytalan-
sag erdsodése legfeljebb a kimagaslé
jovedelmi és vagyonu rétegeket ki-
mélte meg. Nekik volt lehetGségiik
értékérz6 megtakaritasokra, az inf-
laciét nagyjabd6l kompenzald ,,privat-
banki” befektetésekre, mikozben Gk
madr korabban is kell6en bebiztositot-
tdk a csaladjuk jovdjét. Am 6k hidba
novelnék a fogyasztasukat: bévils
keresletiikkkel dont6en nem a ma-
gyar gazdasagot erdsitenék, hanem a
luxuscikkek importjat névelnék meg.

A magyar haztartdasok nemzetkozi
Osszevetésben magas megtakaritasi
ratajaban a kiloénboz6 valsagok és a
koézelmult kimagaslé inflaciéja okozta
bizalomvesztésen és bizonytalansagon
tal a hazai lakasszerkezet sajatossaga
is szerepet jatszhat. Mig az Eurostat
szerint az Eurdpai Unié atlagaban a
lakossag 69 szazaléka él sajat tulaj-
donu lakasban, a kilencvenes évek
lakasprivatizacidja és a bérlakasépi-
tések (kormanyokon ativeld) elblicce-
lése kovetkeztében Magyarorszagon
90 szazalékos ez az arany. A kelet-ko-
zép-eurdpai térség sok orszagaban ha-
sonl6 a helyzet: Romaniaban 95, Szlo-
vakidban 93, Horvatorszagban 91,
Lengyelorszaghban 87 szazalékos a sa-
jat tulajdonu lakésok aranya. Csehor-
szagban viszont csupan 77, Ausztria-
ban és Németorszagban pedig csupan
50 szazalék koruli ez az arany. A sajat
lakas megszerzése évtizedek megta-
karitasat igényli, kiilon6sen akkor, ha
— mint nalunk a csaladok tobbségénél
— a szerény jovedelmek a hitelfelvételi
lehetGségeket is korlatozzak.

Eréltetett novekedés

A magyar kormanyra az elmult év-
tizedben jellemz6 beruhdazas-koz-
ponti gazdasagpolitika is inkabb
megtakaritasokra, mint fogyasz-
tasra serkentette a haztartdsokat.
A 2010 utani korméanyok és az Gket
kiszolgal6 Magyar Nemzeti Bank
dontGen a beruhazasok allami tamo-
gatasaval és kedvezményes kamatu
hitelekkel forsziroztak a gazdasagi
novekedést, bar a valasztasi évek-
ben (szavazatszerzési szandékkal)
a fogyasztast erdsitl jovedelembdivi-
tés modszerével is éltek. A 2014-ben
inditott Novekedési Hitel Program
nulla kamattal nydjtott refinanszi-
rozast a bankoknak, amelyek azt
legfeljebb 4 szazalékkal adhattak
tovabb a vallalatoknak. A 2019-2021
kozott mikodd Novekedési Kotvény
Program keretében pedig tobbségé-
ben a kormanyhoz kézel allo, tobb-
nyire hitelképtelen barati cégek
jelent6s kockazatot hordozd, ,bov-
1i” minGsitést kotvényeit vasarolta
meg az MNB, jelentGs terhet magara
vallalva. A korméany sem tétlenke-
dett: az egyedi dontéseken alapuld
beruhazastamogatasok mellett az
allami MFB és Eximbank koézremi-
kodésével ontotte a tamogatott hite-
leket és t6két a kivalasztott, tobbnyi-
re szintén a NER szolgalataban 4ll6
vallalkozasoknak.®

A magyar kormany és a jegybank
novekedésosztonzé politikaja latva-
nyos felfutast hozott Magyarorszag
beruhazasi ratajaban: a 2010-ben
mért 20 szazalékrol 2023-ig 26 sza-
zalékra emelkedett, amivel az eu-

9 A médszerekrdl, a velik jard kockazatokrol
és a fontosabb esetekrdl 1. A bankrendszer el-
foglaldsa — Hogyan dllitja szolgdlataba a ban-
kokat a politikai hatalom cimd konyvemet
(Tea Kiadd, 2023).
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répai uniés élmezdnybe kerilt az
orszag. Az egyoldalian a feldolgo-
zéiparra koncentrald, avitt gazda-
sagszerkezetet konzervalé allami
beruhazaspolitika azonban nem né-
velte a hazai termelékenységet, és
igy a lakossag jovedelmének és fo-
gyasztasanak bbvitését is korlatozza.

Ebbdl a helyzetb6l nem kénnyd ki-
torni, és kilonosen ugy, hogy ne sé-
riljenek az orszag jovébeli kilatasai.
A fogyasztas erdltetése ugyanis épp-
agy veszélyekkel jarhat, mint a be-
ruhazasok forszirozasa. Ha a realbé-
rek ennek érdekében szorgalmazott
emelkedése nem tart 1épést a terme-
lékenység javulasaval, és igy nem jar
egylutt a gazdasag teljesitményének
bévilésével, akkor a tobbletkereslet
az inflaciét erdsiti. Marpedig Ma-
gyarorszagon az egy foglalkoztatott
altal elballitott hozzaadott érték még
Osszehasonlité arakon is a legala-
csonyabbak kozott van az Eurdpai
Unidban. A termelékenység novelése
kétségkivill t6keberuhazasokat igé-
nyel, Am nem abban a szerkezetben,
amit a magyar kormany eréltet. Az-
zal, hogy az orszagot tetemes allami
tamogatasokkal és kornyezeti karok-
kal akkumulatorgyarté nagyhata-
lomma fejleszti, mikézben a human
t6két és az infrastrukturat hagyja
leértékelddni, tartésan aligha javitja
a magyar gazdasag versenyképessé-
gét, viszont jokora terhet tesz a jovg
generacidok vallara.

Magyarorszagon mara kifulladt a
beruhazas-kozponti novekedés. Az
allamadodssag felduzzadasa miatt a
kormany kénytelen volt visszavenni
a tervezett beruhazasaibdl, a ma-
ganszektor fejlesztéseinek pedig a
piaci kornyezet (emelked kamatok,
gyenge értékesitési kilatasok) szab
gatat. 2024 masodik negyedévében

mar hanyatldsnak indult a magyar
gazdasag: az el6z6 negyedévhez ké-
pest 0,2 szazalékkal csokkent a GDP,
ezért az el§zd év hasonlé idGszakahoz
képest mar csak masfél szazalékkal
bévilt. A vartnal gyengébb tényada-
tok fényében Varga Mihaly julius vé-
gén 1,8-2,2 szazalékra vette vissza az
idei névekedési prognodzisat az év ele-
J1 2,5 szazalékrol, és jovore is csupan
3,5 szazalékot lat elérhetdnek a ko-
rabban tervezett 4 szazalék helyett.!°

A fogyasztas mint csodafegyver?
A kormany és a gazdasagpolitikat
alakit6, a szokatlan (unortodox)
megoldasokat kedvel6 Nagy Marton
nem nézi tétlenil az orszag gyenge
novekedési kilatasait. A f6 csapds-
irany most a fogyasztas forszirozasa
a bérek emelésével. Holott, amint a
KSH els6 negyedévrdl kozzétett be-
szamoldjabol kidertl, a legkevésbé
ennek elmaradédsa okozza a gazda-
sagi novekedés elmaradasat a korab-
ban varttél. Az inflacié mérséklddése
miatt 2023 Gszétdl mar novekvésbe
fordultak a redlkeresetek, aminek
koszonhetGen az idei elsG negyedév-
ben a lakossagi fogyasztas redlértéke
3,4 szazalékkal nagyobb volt, mint
az el6z6 év hasonlé idGszakaban. A
novekedési kilatasok romlasat a kor-
manyzati beruhazasok és a k6zosségi
fogyasztas csokkentése okozza, amit
az allamaddssag megfékezése tett
sziikségessé.

Noha a kozszféra keresetein ke-
resztil a béreknek csak kis hanyadat
éri el a korméany, a minimalbérek ré-
vén a versenyszférat is befolyasolja.
Utobbiak 15 és a garantalt szakmai
bérminimumok 10 szazalékos eme-

10 Magyar GDP-novekedés: dramai szam je-
lent meg. Portfolio, 2024. jal. 31.



1ésének, valamint a feszes a munka-
piacnak koszonhet6en mar az idén
meglédultak az atlagkeresetek: ma-
jusban kozel 15 széazalékkal voltak
magasabbak, mint egy évvel korab-
ban, ami a 4 szazalék koruli inflacié
mellett 10-11 szdzalékos realnoveke-
dést jelent. A fogyasztas serkentése
érdekében a korméany a jov6 évben
is az ideihez hasonlé mértékd bér-
emelésekre késztetné a vallalatokat
a minimalbérek és a bérminimumok
két szamjegyld novelésével, j6llehet
a bizonytalan, esetenként szlikuld
piaci kereslet mellett a munkaltatok
egy részét ekkora bérkidramlias mar
erGsen megterhelné, és a termelé-
kenység stagnalasa sem indokolja a
jelentds bérnovelést.

A fogyasztast erdltet6 politika a
versenyszféra vallalatai mellett a
kormany szamara is hordoz kocka-
zatokat. Igaz, rovid tavon nem kell
olyan sulyos kovetkezményekre sza-
mitani, ami Romanidban alakult ki,
ahol a 2010-es évek masodik felében
déntben a kozszféra béremeléseivel
és a minimélbér-emelésekkel felf-
tott fogyasztas hajtotta a gazdasagi
novekedést. A gazdasag teljesitmé-
nyét meghaladd, gyors fogyasztas-
bévilés kovetkeztében azonban a
roman allamhéaztartas és a foly6 fi-
zetési mérleg egyensulya is megbom-
lott, ikerdeficit alakult ki.'?

Nalunk komolyabb ikerdeficitt6l
még nem kell tartani, mivel az elmult
évek exportboomjanak, a folyamato-
san leértékel6dd nemzeti valutanak

1 https://[www.vg.hu/vilaggazdasag-magyar-
gazdasag/2024/08/minimalber-2025-
megkerdeztuk-a-vallalkozokat-hogy-mit-
szolnak-a-300-ezer-forintos-minimalber-
otletehez 3

12 1. Zsoldos Akos: Nem jelenthetd ki, hogy
Romania leel6zte Magyarorszagot fejlettség-
ben. Portfolio, 2024. majus 31.

és a korabban b@ségesen csordogald
unibés tamogatasoknak koszénhets-
en még viszonylag stabil az orszag
kilsG egyensulya. Az allamhéztartas
helyzete azonban nalunk is romlik,
amint azt a Magyarorszag ellen ;-
bol elinditott tulzottdeficit-eljaras is
tikrozi. Am a fogyasztas erdltetett
felporgetése hosszabb tavon nehe-
zen visszafordithatd, kedvezdtlen
folyamatokat indithat be. Jollehet
a megemelkedd afabefizetések és a
magasabb szja-bevételek kompenzal-
hatjak a koltségvetési szféra névekvd
bérkifizetéseit, a fogyasztas novek-
v6 importigénye aldashatja a kilsG
egyensulyt, kilonésen a jarmdipari
export tartésnak latszo gyengélkedé-
se és az apadd unids forrasok mellett.

A fogyasztas erdltetésének kozvet-
len veszélyét leginkabb a végre csil-
lapod6 inflaci6 ujbdli feléledésében
latom. A 2022-2023-ban gyorsan
magasra felszokott inflacié letorése
korantsem olyan kénnyd, mint aho-
gyan a kormany lattatja. Hidba mér-
sékl6dott ugyanis az altalanos infla-
ci6 4 szézalék kortlire, annak egyes
Osszetevll magukban rejtik a vissza-
fordulas lehet6ségét. Ha eltekintiink
is a vilagpiac bizonytalansagaitdl,
amelyek f6ként az energiahordozdk
és élelmiszerek arait emelhetik meg,
és csupan a hazai kereslet-kinalati
viszonyokat szemléljik, akkor is van
ok az aggodalomra. Az arak ugyanis
sok tertiileten ragaddsak. A termelSk
és szolgaltatok egy része megteheti,
hogy a multbeli inflaci6 alapjan araz-
zon, ami nemcsak az Aaremelkedé-
sek, hanem az inflaciés varakozasok
letorését is megneheziti.'* A feszes

13 Hidba sullyedt a tényleges inflaci6é az idei
év elsd felében 4 szazalék koriilire, a lakossag
inflaciés varakozasai még az év kozepén is

55



56

munkapiacon ezek a bérigényekbe
is beépiilnek, aminek koévetkeztében
a novekvl piaci kereslet mellett a
megemelkedd bérkoltségek is felfelé
nyomjak az arszinvonalat.

Az altalanos arszint mérséklgdésé-
nek iddszakaban kiilonésen azoknal
a szolgaltatasoknal (bank, biztositas,
internet, telefon) ragadds az inflacid,
ahol a szerz6déshez kotott ar- és dij-
emelések visszatekintGek, vagyis az
aktudlis évben az el6z6 év inflacidja
keriil utblag elismerésre. A telekom-
munikaciés és banki szolgaltatasok
éves szinten mért Aatlagos aremel-
kedése példaul az idei elsd négy ho-
napban meghaladta a 10 szazalékot,
holott az altalanos inflacié mar 4 sza-
zalékra stiillyedt.™

Az eréltetett keresetnovelés is f6-
ként a piaci szolgaltatasok terén idéz
el6 arelemelésre lehet8séget nyujté
tulkeresletet, mivel a vagyonosabb
és magasabb jovedelmi rétegek az
atlagosnal nagyobb aranyban veszik
Gket igénybe. Ebbe a korbe a szerzé-
dések alapjan visszamendlegesen at-
araz6dé dijakon tul a személyi és a
szabadidds szolgaltatasok is beletar-
toznak. Emiatt a piaci szolgaltatasok
teljes korében lassan mérséklGdik
az inflaci6: még 1dén juliusban is 9,6
szazalék volt.

A fogyasztas élénkitése érdekében
forszirozott, a termelékenység javu-
lasaval nem indokolt béremeléseken
tdl mas kormanyzati intézkedések
is inflaciés hatastak. Ebbe a korbe
tartozik az ar- és kamatstopok ré-

jellemzGen a 6-8 szazalékos savban mozogtak.
MNB: Gyorselemzés az inflacié alakulasardl.
2024. julius.

4 V6. MNB: Inflaciés jelentés, 2024. junius.
51-53. o.

vén elfojtott inflacid, amely vagy mas
utakon tor felszinre, vagy késleltetve
fejt ki aremel6 hatast. A nyilt meg-
szoritasok helyett alkalmazott kiu-
I6nadoknak is jelentGs az inflacids
hatésa, hiszen a bankok, a biztosi-
tok vagy mas szolgaltatok valami-
lyen médon tébbnyire fogyasztéikra
terhelik a kiulonféle elnevezésekkel
(extraprofitad6, védelmi hozzajaru-
las) illetett sarcokkal rajuk rétt tobb-
letkoltségeket.

Hosszabb tavon azzal a para-
dox hatassal is szamolni kell, hogy
amennyiben a gazdasagi noévekedés
elémozditasa érdekében az er6lte-
tett fogyasztas és mas kormanyzati
intézkedések felporgetik az inflaciot,
akkor visszaesik a megemelt nomi-
nalis jovedelmek vasarléértéke, és
nem jon létre a kivant fogyasztasi
tobblet. Es ebben az esetben még
az allamadéssag finanszirozasahoz
és az ) kormaéanyzati koltekezés-
hez sziikséges megtakaritdsok sem
béviilnek. Utat nyitva a hetvenes
évekbdl ismert, korantsem kivanatos
stagflacidhoz.

Lehet persze barmilyen szandéka
a kormanynak, amig alapvetden pi-
acgazdasiagban éliink, a tényleges fo-
lyamatokat dontéen a tobbé-kevéshé
0nall6 szereplGk: a haztartasok és a
vallalatok alakitjak. Befolyasolhatja
az emberek és a cégek pénziigyi don-
téseit, am erdszakot ma még nem te-
het rajtuk. Ha kellGen biznak a jové-
ben, akkor koltekeznek, beruhdznak
és fogyasztanak, ha nem, akkor igye-
keznek a rosszabb iddkre tartalékol-
ni. Vagy, ami a magyar gazdasag és
tarsadalom szamara a legrosszabb,
fogjak, és mashova viszik a pénzi-
ket.



