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Budapest, 2025. december 11. — Az MGFU Gazdasagelemzési Kézpont decemberi
elérejelzése alapjan az idei 0,4 szazalékos novekedést jovore a kedvezébb kiilsé piaci
kornyezetben dinamikusabb, 2,7 szazalékos bovillés kovetheti. A gazdasagi
ndévekedés motorja tovabbra is csak a fogyasztas, amelyet a stabil redlbér-emelkedés és a
csaladtamogatasok bévulése valtozatlanul tamogat. Mindkét tényezd esetében erésddhet a
novekedéshez valé hozzajarulas az elbrejelzési horizonton a bejelentett kormanyzati
intézkedések eredményeként. A fogyasztas ugyanakkor idén csak részben tudja
ellensulyozni a kilsé kereslet gyengélkedésének negativ hatasait, amelyben szerepet
jatszanak egyrészrél legfontosabb kilpiacunk, a német gazdasag strukturalis problémai,
valamint az orosz-ukran haboru eredményeként fennmaradd bizonytalansag, amely a
gazdasagi szereplék hangulata és dontései mellett az energiaarakat is negativan
befolyasolja. A kullsé kornyezet esetében jovére is csupan részleges rendezédéssel
szamolunk, azonban, a termdre forduld nagyberuhazasoknak is koszonhetéen, az
exportban mar nagyobb, 4,5 szazalékos bévulést varunk. A kilsd kornyezet problémai
viszont nemcsak a Kivitelt vetik vissza, a beruhdzasok esetében is tartds visszaesést
eredményeznek. Eves alapu névekedés a beruhazasoknal is csupan jévére johet, amelyhez
az Otthon Start Program és a Lakhatasi Tokeprogram eredményeként élénkuld lakasépitési
kedv is jelentésen hozzajarul majd. Az inflaci6 az elmult hénapokban stabilizalédott,
mikdzben a havi atarazasok azt mutatjak, hogy nincs arnyomas a magyar gazdasagban,
amelyben a forint er6sddése is fokozatosan egyre nagyobb szerepet jatszik. Elérejelzésink
szerint az idei 4,5 szazalékos aremelkedést jovére 3,6 szazalékos kovetheti. Habar a jovo
év elején a jegybanki cél ala eshet az aremelkedési Utem, a jegybank varakozasaink szerint
legkorabban csak az els6 fél év végén mérsékelheti az alapkamatot, amennyiben javul a
kockazati megitélés és a Fed is folytatja a kamatvagasokat. A korabban prognosztizaltnal
gyengébb gazdasagi ndvekedés, a bovld csalad- és kkv-tamogatasok miatt a kdltségvetési
hiany stagnalhat: idén és jovdre is kismeértékben a GDP 5 szazaléka alatt alakulhat a deficit.
Az allamaddssag rata igy idén — a forint er6sddése ellenére — még nem tud mérséklédni, de
jovére mar csokkenést varunk, 73,0 szazalékra, amelyben a nominalis GDP gyorsabb
bbévilése is szerepet jatszhat.

Dinamizalodhat jévére a nbvekedeés

A harmadik negyedévben a GDP negyedéves alapon stagnalt, mikbzben az éves bazisu
bbvulés 0,6 szazalékra gyorsult. Az els6 harom negyedév adata jelent6sen lekorlatozza az
idei novekedeési lehetéségeket, egy kedvezdbb utols6 negyedéves teljesitmény mellett is
legfeliebb 0,5 szazalékos bévilés kovetkezhet. Viszont az utolsé 3 honap adata, az
athuzodo hatas miatt, alapjaiban befolyasolja a jovo évi kilatasokat. A harmadik negyedév
nem hozott szerkezeti valtozast a ndvekedésben: azt tovabbra is a fogyasztas huzta,
mikdzben a beruhazasok és az export gyengeébb teljesitménye visszavetette a bévilést. Az
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MGFU Gazdasagelemzési Kdzpont frissitett elérejelzése szerint az idei 0,4 szdzalékos
gazdasagi novekedeést jovore 2,7 szazalékos kovetheti. Varakozasaink szerint 2026-ban a
killsé kereslet részleges rendezdédése és a belépd Uj exportkapacitasok nyoman mar a
beruhazasok és az export is emelkedést mutathat, mikézben a fogyasztas a bérdinamika
gyorsulasa és a csaladtamogatasok bévitése révén tovabbra is az egyik legfontosabb
huzoéeré maradhat.

Koézel lehet a beruhazasifordulat, mikb6zben a fogyasztas tovabb emelkedhet

A haztartasok fogyasztasi kiadasa a harmadik negyedévben éves alapon 2,6, mig
negyedéves bazison 0,5 szazalékkal nétt, vagyis tovabbra is a ndvekedés legfontosabb
motorja volt, viszont huzoereje mérseklédott. A lassulasban szerepet jatszik, hogy idén a
bérdinamika jelent6sen, tobb mint 4 szazalékponttal mérséklédott a tavalyi évhez képest,
amelynek hatasat csak részben ellensulyozta az év eleji jelentés allampapirkamat-kifizetés.
A masodik fél évtdl kezdben a jovedelmi helyzetet javitja a csaladtamogatasok bévitése: a
harmadik negyedév soran a csed és a gyed addomentessé tétele, illetve a csaladi
adokedvezmeény emelése, mig a negyedik negyedévben a haromgyermekes édesanyak
szja-mentessége, valamint a nyugdijasok tamogatasa (élelmiszer-utalvany és
nyugdijkorrekcié). Ezek hatasa jelentés részben a fogyasztasban csapddhat le. A
haztartasok korében viszont atrendez6dés is tapasztalhatd, az idei évben a fogyasztoi
dontéseken belll még inkabb elétérbe kerllt a sajat otthon megszerzése, mint cél, amelyet
mutat a lakashitelezés felfutasa mar az Otthon Start Program meghirdetését megel6zéen
is. Ez a folyamat pedig negativ hatast gyakorolhatott a fogyasztasi dinamikara. Arra
szamitunk, hogy a fogyasztas jovére is a novekedés legfontosabb motorja maradhat. A
bérdinamika kismértékl gyorsulasa mellett, amelyben a bérmegallapodas és a kozszféra
bérfejlesztései jatsszak a legnagyobb szerepet, a csaladtamogatasok bdvilése is
folytatodik: a 40 év alatti, kétgyermekes édesanyak is szja-mentessé valnak, mikdzben
tovabb emelkedik a csaladi adokedvezmeény értéke. A nyugdijasok pedig év elején a
14. havi nyugdij egyheti részletét is kézhez kapjak. A haztartasok fogyasztasi kiadasa ennek
eredményeként az idei 3,2 szazalékrol 2026-ban 3,7 szazalékra gyorsulhat, vagyis az idei
1,6 szazalékpontrol 1,9 szazalékpontra néhet a hozzajarulasa.

A harmadik negyedév sem hozta el a beruhazasok fordulatat: a bruttd alléeszkoz-
felhalmozas éves alapon 3,0, mig negyedéves alapon 0,4 szazalékkal csokkent. Utébbi azt
is jelenti, hogy immar 10 negyedéve tart a beruhazasok zsugorodasa. A
harmadik negyedévben a visszaesés az épitési beruhazasokhoz kotédott, a
gépberuhazasok volumene kismértékben emelkedett, mikozben gazdalkodasi forma szerint
a koltségvetési szféra jarult hozza nagyobb mértékben a csokkenéshez. A vallalatok
esetében tovabbra is a bizonytalan gazdasagi kornyezet, illetve a meglévé kapacitasok
jatsszak a legnagyobb szerepet a beruhazasi aktivitdas gyengélkedésében, amelyet a

2



|
- Gazdasagelemzési
_. Kdzpont

nagyberuhazasok elérehaladasa ellensulyoz némiképp. A koltségvetési szféra esetében a
beruhazasok elhalasztasa, az unidés forrasok visszatartasa jarul hozza leginkabb a
visszaeséshez, mikdzben augusztusban a projektatadasok miatt az egyéb épitmények
épitése esetében is atmeneti megtorpanas kovetkezett be. A brutté felhalmozas viszont
kétszamjegyl utemben nétt a harmadik negyedévben, és az elsé 9 honapot tekintve is
2,7 szazalékos bévulést mutat. Ebben a készletvaltozas hatasa jatszik szerepet,
feltételezésunk szerint a nagyberuhazasok elindulasa el6tt a vallalatok feltoltik készleteiket,
amelynek hatasa az import megugrasaban is megjelenik. Elérejelzésunk szerint az utolsé
negyedévben negyedéves alapon mar néhet a bruttd alléeszkdz-felhalmozas, ugyanakkor
az éves alapu bévulésre a jovo évig varni kell. A fordulatban a bazishatas, a Demjan Sandor
Program, illetve a Lakhatasi Tékeprogram és az Otthon Start Program nyoman meginduld
lakasépitések is szerepet jatszhatnak. Ennek eredményeként az idei 4,8 szazalékos
zsugorodast jovére 4,2 szazalékos felpattanas kdvetheti a beruhazasokban.

1. ABRA: A FELHASZNALASI OLDALI TENYEZOK NOVEKEDESI
HOZZAJARULASA (SZAZALEKPONT)
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A kllpiacok tovabbra is a bizonytalansag f6 forrasat jelentik

Az orosz-ukran haboru lezarasanak esélye jelentésen emelkedett az elmult id6szakban.
Az USA kozvetitésével aktivan zajlanak a targyalasok a felek k6zoétt, ugyanakkor tovabbra
is bizonytalansagot jelent, hogy sikerllhet-e rendezni a nézetkllonbségeket és egy tartds
megallapodast tet6 ala hozni. Az nyilvanvald, hogy a haborunak harctéri megoldasa nincs,
mikdzben annak elhuzodasa folyamatosan magaban hordozza az eszkalacid veszélyét. A
haboru lezarasa lehetéséget teremtene arra, hogy annak hatasai — bizonytalansag, magas
energiaarak, Ukrajna miikddésének, haderejének tamogatasa — a jov6ben ne fogjak vissza
az Eurdpai Unid6 ndvekedési lehetéségeit. Ez pedig a magyar gazdasag szamara is
kedvezébb kilsé kornyezetet jelentene, mikdzben a pénzpiaci hatasok (erésebb arfolyam,
alacsonyabb hozamszint) is tamogatnak a bévilést.

A német gazdasag iranyabdl is napi szinten érkeznek a kedvezétlen hirek. Az ipari
termelés az elmult hénapokban tovabb zsugorodott, az augusztus—oktoberi id6szakban a
volumen 1,5 szazalékkal maradt el a megel6z6 haromhavi idészakétdl, mikdzben a
rendelésallomany adatai sem mutatjdk a felpattanas lehet6ségét. Tovabb rontja az
Osszképet, hogy a konjunkturaindexek (ifo, Sentix) is egyarant a hangulat javulasanak
megtorpanasat jelzik. A német gazdasag kilabalasat a jové évben indulé fiskalis élénkitéstél
varjak a német gazdasagi szerepldk, azonban tovabbra is jelentés a bizonytalansag, hogy
a kereslet élénkulés milyen gyorsan jelenik meg a német gazdasagban és milyen Utemben
tud begyriizni a magyar gazdasagba. Fontos ugyanakkor hangsulyozni, hogy a fiskalis
lazitdas 6nmagaban még nem oldja meg a német gazdasag strukturalis problémait, a
versenyképesség erodalasat, ahhoz mélyrehatobb reformokra lenne szikség.
Elbrejelzésunkben azzal szamoltunk, hogy az eurdzona idei 1,4 szazalékos bdévulését
jovére 1,5 szazalékos kovetheti.

Az export volumene a harmadik negyedévben 0,6 szazalékkal elmaradt a tavalyi
szintjétol, mikozben az elsé kilenchavi csokkenés 1,7 szazalékot tett ki. Negyedéves alapon
viszont nétt a kivitel, 0,4 szazalékkal. Az export éves alapu mérséklédéseben a termékek
€s a szolgaltatasok is szerepet jatszottak. EI6bbi esetében a kulsé keresletet kell kiemelni,
amely kihatassal van a hazai ipari termelésre, ezt a hatast pedig csak részben tudja
ellensulyozni, hogy hazank az energiapiacon Ukrajna irdnyaba tranzitorszagga valt. A
szolgaltatas-kilkereskedelemben is megfigyelhetd ez a kettésség: a szallitasi és Uzleti
szolgaltatasok értéke csokken, mikdzben a nemzetkozi turizmus dinamikusan fejlédik.
Ennek megfeleléen a negyedéves alapu ndvekedés is a szolgaltatasokhoz kotédott. Elére
tekintve arra szamitunk, hogy habar az idei év egészét nézve az export volumene még
meérséklédhet, 0,5 szazalékkal, jovére mar 4,5 szazalékos bdvulés johet. Az emelkedést
tamogatja egyrészt a kulsé kereslet vart er6sodése, masreészt a belépd termelbkapacitasok,
amelyek fokozatosan jarulhatnak hozza a kivitel felfutasahoz.
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Az import volumene a harmadik negyedévben szamottevéen, 3,9 szazalékkal megugrott
éves alapon, mikdzben a negyedéves ndvekedés 2,9 szazalékot tett ki. Meglatasunk szerint
emoOgott elsésorban a nagyberuhazasokhoz kapcsoldédd készletezés huzodik meg, de
tdmogatja azt a fogyasztas felfutasa is. Ezt tamasztja ala, hogy a harmadik negyedévben
az aruimport nétt jelentésen, 6,5 szazalékkal, mikdzben a szolgaltatas-behozatal
7,4 szazalékkal zsugorodott. Varakozasaink szerint az idei év egészét tekintve az import
2,2 szazalékkal néhet, amely Utem jovére 5 szazalék folé gyorsulhat. A jovd évi érdemi
bévilésben szerepet jatszik, hogy a fogyasztas mellett a beruhazasok esetében is
novekedéssel szamolunk, mikdzben a kivitel élénkulése is importigényt gerjeszt. Vagyis az
idei év utan — a belépd uj exportkapacitasok ellenére — a nettd export jovére is visszafogja
majd a novekedést, kiegyensulyozott szerkezetl bovulésre csak 2027-t6l van esély a kulsé
kereslet stabil élénkulése esetében.

Megtorpant a munkaerdpiac, hosszu tavon vannak még tartalekok

Habar a foglalkoztatottak szama tovabbra is kiemelkedéen magas — a legfrissebb,
augusztus—oktéberi adatok alapjan 4 millié 672 ezer f6 —, a munkaerdpiac a megtorpanas
jeleit mutatja a vartnal gyengébb nodvekedés nyoman. A foglalkoztatas éves szinten
31 ezer fével (0,7 szazalékkal) mérsékl6dott, amelynek negyedét ugyanakkor az
alacsonyabb szuletésszam nyoman a gyermekgondozasi ellatas miatt tartésan tavol lévék
szamanak csoOkkenése adja. Fékezi a visszaesés mértékét, hogy emelkedett a
kézfoglalkoztatas keretében dolgozok szama is, azonban a 75 ezer f6s létszam tovabbra is
azt jelzi, hogy szereplk a munkaerépiacon marginalis, mikdzben a programok fenntartasa
a munkaerépiac szempontbdl hatranyos helyzetben lévék miatt tovabbra is kiemelten
fontos. Az els6dleges munkaerdpiacot tekintve tovabbra is azt latjuk, hogy a vallalatok a
vartnal gyengébb novekedésre és a kilatasokkal kapcsolatos bizonytalansagra tekintettel
visszafogjak munkaer6-keresletiket. Széles korl elbocsatasok tovabbra sem jellemzéek,
azonban a meguresedett allashelyeket (felmondas vagy nyugdijba vonulas nyoman) a
vallalatok nem toltik fel és a létszambdvitési terveiket is elhalasztjak. Ezzel parhuzamosan
varmegyei szinten az alkalmazotti statisztikakban mar megjelent a zajlé nagyberuhazasok
(BMW, CATL, BYD) hatasa. Mérséklédést mutatott az aktivitas is, a gyengulé munkaerd-
keresletre valaszul az allaskeresdk egy része kiléphetett a munkaerdpiacrél, habar az
aktivitasi rata ezzel egyutt is magasnak tekinthetd, a folyamat hosszabb tavu fennmaradasa
kockazatot jelent. Az inaktivitas emelkedése miatt a munkanélkuliségi rata éves szinten nem
valtozott, az augusztus—oktdberi id6szakban 4,6 szazalékot tett ki. A foglalkoztatas
esetében kismeértékli emelkedésre szamitunk jovore, a foglalkoztatottak szama
10 ezer fével haladhatja meg az idei szintjét, habar a gazdasagi ndvekedés beindulasa
javitja a munkaerd-keresletet, a szabad kapacitasok miatt ez a folyamat csak hosszabb
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tavon jar majd létszambdviléssel. A munkanélkiliségi rata igy az idei 4,4 szazalékrdl jovére
4,3 szazalékra mérséklodhet.

A realbér-emelkedés téretlen, jévére meg gyorsulhat is

A nemzetgazdasagi bruttd atlagkereset az els6 harom negyedévben 9,1 szazalékos
novekedést mutatott, mikdozben a median kereset 9,3 szazalékkal emelkedett. A
bérdinamika a koltségvetési szféraban (9,6 szazalék) némiképp erbésebb volt, mint a
vallalkozasok korében (8,9 szazalék). Kedvezd, hogy a béremelkedés az agazatok kozott
viszonylag kiegyenlitett volt, még a kuls6 keresletnek jobban kitett iparban, illetve szallitas,
raktarozas agazatban is érdemben inflacié feletti bérfejlesztés tortént, a kivételt a human-
egészségugyi agazat jelenti, ahol az év elején kifutott az elmult évek béremelési
programjanak hatasa. Az idei év egészét tekintve is 9,1 szazalékos atlagbér-novekedeéssel
szamolunk, amely, az inflacié hatasat is figyelembe véve, 4,4 szazalékos realbér-dinamikat
jelentene. A gyors béremelkedés jovére is fennmaradhat, ezt segitik egyrészt a
koltségvetési szférat érintd, bejelentett béremelések (pedagoégusok, 6nkormanyzati, vizigyi,
igazsagugyi, szocialis, kulturadlis agazatban dolgozék), illetve a fegyverpénz is. Masrészt a
munkavallaléi és munkaltatoi oldal képvisel6inek megegyezése alapjan jovére a minimalbér
11, mig a garantalt bérminimum 7 szazalékkal né, vagyis el6bbi esetében gyorsulas
kovetkezik az idei évvel 6sszevetve. A legkisebb bérek emelkedésének Uteme a magasabb
bérkategériakra is kihatassal van, alapként szolgal a bértargyalasok soran. A kulcskérdés
ugyanakkor a vallalati szféraban tovabbra is a kilatasok lesznek, a gazdasagi helyzet
pozitivabb megitélése erbteljesebb bérfejlesztésre 06sztdondézheti a munkaltatokat.
Osszességében arra szamitunk, hogy jévére — a fegyverpénz hatasat is figyelembe véve —
10,4 szazalékkal n6het az atlagos kereset értéke, amely a lassuld inflacioval egyutt
6,6 szazalékra gyorsuld realbér-dinamikat eredményezne.

Ev elején cél alatti, de szinte egész évben toleranciasavon beliili inflacié

Az év masodik felében az inflacié stabilizalédott a jegybanki toleranciasav felett. Az éves
bazisu aremelkedés lassulasaban jelentés szerepet jatszanak a kormanyzati intézkedések,
mint az arrésstopok az alapvetd élelmiszerekre és a drogériak termékeire, valamint a
telekommunikacios és a bankszektorral, illetve a gydgyszerkereskeddkkel kotott
megallapodasok. Ugyanakkor az elmult hénapok havi adatait azt mutatjak, hogy az
atarazasi mintazatokat tekintve nincs jelentds eltérés a historikus trendekhez képest. Ez
pedig jelzi, hogy nincs arnyomas a magyar gazdasagban, mikdézben a forint arfolyamanak
er6sodése fokozatosan begylrizik a fogyasztoi arakba is. Ez utobbi eredménye példaul,
hogy az élelmiszerarak az 6szi hénapokban — a gyenge mezégazdasagi termés ellenére —
nem emelkedtek, s6t, havi alapon még csokkenés is tortént, de az Uzemanyagarak
esetében is pozitiv hatassal van a forint felértékel6dése. A jov6 év elején a bazishatasok —
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az idei év eleji jelentds atarazasok — kifutasa nyoman érdemi lassulas johet az aremelkedési
utemben, a pénzromlas meértéke atmenetileg a jegybanki cél ala lassulhat. Azt kdvetben
ugyanakkor gyorsulast mutathat a fogyasztoéiar-index, amelynek mértékét befolyasolja majd
az arrésstop kivezetésének idézitése is. Az inflacios palya kapcsan a kulpiaci helyzet jelent
kockazatot, a vilagpiaci olajarak alakulasa, a forint arfolyama is erételjesen befolyasolja az
aremelkedési utemet. Kiemelend6 emellett a rezsikoltségek alakulasa is, a tavalyi hidegebb
tél és tavasz miatt a haztartasok nagyobb hanyada lépett at a magasabb arkategériaba,
amely a moddszertan miatt tartésan magasabb aremelkedést eredményez. Kedvezbébb
id6jaras jelentdsen mérsékelheti a jov6 év elsd felében a rezsiarak inflacios hatasat.
Mindezen hatasokat egybe véve azzal szamolunk, hogy az idei 4,5 szazalékos
aremelkedést jovore 3,6 szazalékos kovetheti, mikozben a jegybanki cél tartos elérése
2027 elejére csuszhat.

2. ABRA: AZ INFLACIO ES A MUNKANELKULISEGI RATA
PROGNOZISA (SZAZALEK)
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Forras: KSH, MGFU Gazdaséagelemzési Kézpont szémitasa

Habar az elmult hénapokban stabilizalédott az inflacio, annak mértéke és a kormanyzati
intézkedések (arrésstop, megallapodasok) szerepe a jegybankot tovabbra is 6vatossagra
intheti. A forint er6sddése az elmult idészakban, amelyben az orosz-ukran haboru
lezarasanak esélye, illetve a szigoru monetaris politika jatszotta a legnagyobb szerepet,
kedvez6 helyzetet teremt az MNB szamara, mivel segiti az inflacio letorését. Viszont erre a
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folyamatra nem alapozhat a jegybank kamatcsokkentést, az szembemenne az elmult
idészakban alkalmazott, stabilitasorientalt stratégiaval, amely a monetaris politika
hitelességét is erésiti. Kockazatot jelent még a Fed varhaté kamatpalyja is. A kormanyzati
ledlldas miatt fontos statisztikai adatok kozlését halasztottak el, amely tovabb ndveli a
bizonytalansagot. A Fed folytatodo kamatcsokkentése kedvezb helyzetet teremtene a
feltorekvd piaci jegybankoknak a monetaris kondiciok lazitasara, ugyanakkor az eddigi
megszolalasok alapjan inkdbb oOvatos kamatvagasok johetnek az USA-ban.
Elérejelzéstiinkben azzal szamolunk, hogy az MNB legkorabban csak az elsé fél év végén
meérseékli az alapkamatot, és az év soran 0sszesen 3 kamatvagasra kerul sor, aminek
koszonhetben 5,75 szazalékig csOkken az iranyado rata. Ezzel a jegybank fenntartja a
szigoru monetaris kondicidkat, amely igy segitheti a forint arfolyamanak erésebb szinteken
valés stabilizalodasat, a hitelesség erésitését, valamint az inflaciés varakozasok
horgonyzasat is.

A folyé fizetési mérleg tobblete is tamogatja a forint arfolyamat

A folyo fizetési mérleg GDP-aranyos tobblete a kilkereskedelmi forgalom alakulasa
nyoman az idei évben a tavalyi 2,2 szazalékrol varakozasaink szerint 1,4 szgzalékra
meérseklédik. A kulkereskedelmi mérleg romlasanak hatasat ugyanakkor részben
ellensulyozza a cserearany javulasa, mikdzben a jovedelmi egyenleg hianya is varhatdéan
kismértékben tovabb nd. A folyo fizetési mérleg azonban még ezzel egytt is stabil tobbletet
mutathat, amely a szigoru monetaris politika mellett f6 tényezéként megjelenik a forint
arfolyamanak alakulasaban. Habar varakozasaink szerint a netté export jévére is romolhat,
a cserearany esetében tovabbi javulasra szamitunk, ennek kdszonhetben pedig a folyo
fizetési mérleg tobblete 2026-ban elérhetia GDP 1,8 szazalékat. A kuls6é egyensuly kapcsan
a kulcskérdés valtozatlanul az unids forrasok lesznek, el6rejelzésinkben azzal szamoltunk,
hogy a tékemérleg egyenlege idén kisebb, mig jovére nagyobb tdbbletet mutathat. Ennek
eredményeként hazank finanszirozasi képessége a tavalyi 2,6 szazalékrdl idén
2,0 szazalékra csdokkenhet a GDP aranyaban, mig jovére 2,9 szazalékra ndvekedhet.

A hiany és az allamaddssag is stagnalhat

A koltségvetés idei és a jov6 évét is a csaladok tamogatasa, a kkv-szegmens
versenyképességének fokozasa, valamint az otthonteremtés hatarozzak meg. A
folyamatokat negativan befolyasolja a vartnal kedvez6tlenebb novekedés, koszonhetben a
klls6 kornyezet alakulasanak és a bizonytalansag tartés fennmaradasanak. Ezek
eredményeképp az idei évre GDP-aranyosan 4,9 szazalékos hianyt prognosztizal
Koézpontunk, ami jovére 4,8 szazalékra meérseéklédhet. Elbrejelzésunk alapjan a GDP-
aranyos allamadossag-rata 2025-ben a tavalyinak megfeleld szinten, 73,5 szazalékon
alakulhat, majd jovére 73,0 szazalékra csokkenhet. E tekintetben tovabbi kockazatot hordoz
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a devizaarany emelkedése is, azonban a forintarfolyam elmult idészakban latott er6sddése
némiképp enyhiti ennek allamaddssagra gyakorolt negativ hatasat. Az orosz-ukran haboru
befejez6désével, illetbleg a kilsé kornyezet vartnal gyorsabb felpattanasaval a
koltségvetési folyamatok is kedvezébb palyara allhatnanak.

1. tablazat: Az MGFU Gazdasagelemzési Kozpont altal elérejelzett
fébb mutaték

06 04 27
60 32 37
Brutt6 alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) -9,9 -4,8 4,2
.0 05 45
o 22 83
37 45 36
65 65 575
Munkanélkiliségi rata (%) 4,5 4,4 4,3
46993 4679,1 46895
B2 91 104
Realkereset valtozasa (%) 9,1 4,4 6,6
22 14 18
Kulsé finanszirozasi képesség (a GDP %-aban) 2,6 2,0 2,9

Az allamhaztartas egyenlege (a GDP %-aban) -5,0 -4,9 -4,8

Allamadéssag (a GDP %-aban) 73,5 78,5 73,0
Forrés: KSH, MNB, MGFU Gazdaséagelemzési Kézpont szamitasa



