A 2024-ben varhaté inflacios és jovedelmi folyamatok az MNB decemberi Inflacids
jelentése tiikrében

Osszefoglalé
Az inflacids sokk hatasara 2023 év végén a bérek redlértéke a 2,5 évvel ezel6tti, a lakossag

nettd pénziigyi vagyonanak realértéke a 3 évvel ezelGtti szintre esett vissza. Bar az inflacid

a janudri csucsrol oktdberre  egyszamjegylre mérsékl6dott, azonban az atlagos arszint

még igy is 36,3 szdzalékkal magasabb, mint 2021 juniusaban volt.

A magyar haztartasok az elmult két év magasabb inflacidja kovetkeztében mar sok
alapvet6 fogyasztasi cikkért az eurdpai atlagnak megfeleld arat fizetnek. Az élelmiszerek és
lizemanyagok dra megegyezik az unios atlaggal, mikozben 2019-ben még annak a 85

szazaléka volt.
A 2024-es bérdinamikat az idei év végi minimalbér-emelés, a munkaerdpiac feszessége és

az inflacio alakuldsa hatarozza meg. A versenyszféraban idén az atlagbérek 15,9 — 16,0
szazalék kozotti, 2024-ben 10,0 — 11,0 szazalék kozotti novekedésére szamit az MNB.

A részletek

Inflacié

A hazai inflacid egyszamjegy(ivé valt, a novemberben mért 7,9%-os érték azonban még
mindig a legmagasabb a kérnyéken, az eurozénaban pedig 2,4 szazalékra mérséklédott az
inflacié. Az elmult id6szakban a magyarorszagi inflacids tobblet legnagyobb része az
élelmiszer és lizemanyag aremelkedésbdl adddott, mig a haztartasi energia arszabalyozasa

visszafogta az inflacié emelkedését.

A hazai drszinvonal-emelkedés eltérése a tobbi visegradi orszaghoz képest 2021. junius 6ta
(V3 =100)
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Ahogyan az inflaciot korabban elsésorban az élelmiszer inflacié gerjesztette, most a
mérséklédés mogott is nagyrészt a feldolgozott élelmiszerek és az iparcikkek inflacidjanak



a kisebb emelkedése all. Az élelmiszerek esetében nemcsak az aremelkedés dinamikaja,
hanem az arszint is csokkent az elmult honapokban. Ennek kdvetkeztében novemberre a
feldolgozatlan élelmiszerek ara 4,9, mig a feldolgozott élelmiszereké 3,0 szazalékkal
csokkent marciushoz képest. A feldolgozatlan élelmiszerek inflacidja az idei év egészében
20 szdzalék koriil, mig a jov6 évben mar egyszamjegyd tartomdanyban alakulhat.

A jarmlilizemanyag és piaci energia termékkor éves inflacidja idén még 25,8%-os, jovire
viszont az MNB elGrejelzése szerint mar csak 1,9 szazalék koril alakul.

Eves atlagban az inflacié idén 17,6-17,7% lesz, 2024-ben 4,0-5,5 % kozotti érték varhato.

2023 2024 2025
Indirekt adoktdl szlirt 18,1 - 4,4 - 3,0-
maginflacié 18,2 6,0 3,5
18,1 - 4,4 - 3,0-
18,2 6,0 3,5

Maginflacio

Feldolgozatlan

élelmiszerek >0
Mag- e
inflacion Jlarrr.lugzeman.yag 26
Kivili  [€S piaci energia
tételek | Szabalyozott aru
termékek 131 3,9 2,
Alkohol, dohany 15,4 3,5 3,5
17,6 - 4,0 - 2,5 -
Inflacié ! ! !
nraco 17,7 55 35

Az idei év végén és 2024 els6 negyedévében folytatddik a gyors dezinflacid, de késébb a
2024 év eleji szabalyozasi és addovaltozasok hatasa miatt (izemanyagok jovedéki
addjanak emelése, utdijak emelése, kiskereskedelmi kiilonadé emelése, kiterjesztett
gyartoi felel6sségi (EPR) dij bevezetése), az inflacié csokkenése lelassul.

Redlbér, fogyasztas

A magas inflacid a pénzligyi vagyon és a bérek vasarlderejének csokkenését eredményezte.
Az inflacids sokk hatasara a bérek redlértéke a 2,5 évvel ezel6tti, a lakossag netté pénziigyi
vagyonanak realértéke a 3 évvel ezel6tti szintre esett vissza.

A haztartasi szektor pénziigyi vagyona és a nemzetgazdasagi atlagbérek alakuldsa
realértéken
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== Redl| netto pénziigyi vagyon allomanya
= Nemzetgazdasagi real bruttd atlagbér (jobb tengely)

A 2024-es bérdinamikat elsGsorban az idei év végi minimalbér-emelés, a munkaerdpiac
feszessége és az inflacio alakulasa hatarozza meg. A nemzetgazdasagi atlagbérek
alakuldsat nagyobb mértékben befolyasolja a garantalt bérminimum, mint a minimalbér.
Ennek egyik oka, hogy kozelebb esik az atlagbérhez, ezért er6sebb hatast fejt ki a kozepes
bérszinten, a masik pedig, hogy magasabb a garantalt bérminimumot keresék aranya, mint
a minimalbéren foglalkoztatottaké. A munkavallalok koézel 20 szazaléka keres ma
minimalbért vagy garantalt bérminimumot, igy minden 6todik munkavallalét érint
kozvetleniil a minimalbér emelés.

A bérek eloszlasa Magyarorszagon 2022-ben
Az adott kategdriahoz tartozd keres6k szamaranya (fligg6leges tengely) a NAV jarulék
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Atlagbér (ezer forint)

A versenyszféraban idén az atlagbérek 15,9 — 16,0 szazalék kozétti, a jové évben 10,0 —
11,0 szazalék kozotti novekedésére szamit az MNB.



2022 2023 2024 2025

Tény ElGrejelzés
Munkaerdpiac =
Nemzetgazdasagi brutto dtlagkereset* 17,4 13,7-13,9 10,6-11,6 7,7-9,0
Nemzetgazdasagi foglalkoztatottsag 1,3 0,5 (-0,3)-0,1 (-0,3)-0,4
l/ersenyszféra brutté atlagkereset* 15,7 15,9-16,0 10,0-11,0 I 7,1-8,2
Versenyszféra foglalkoztatottsag 2,1 0,9 (-0,1)-0,3 0,0-0,5
Munkanélkiiliségi rata 3,6 4,0-4,1 3,6-3,9 3,2-3,8
I Versenyszféra nominalis fajlagos munkaerékoltség 9,9 17,1-17,4 7,2-8,6 I 4,7-6,4

A vallalati profitok az elmult negyedévekben jelent6sen emelkedtek, igy a legtobb vallalat
jovedelemez6sége megfelel6 fedezetet nyujt a béremelésekhez. A versenyszféraban a
redlbérek igy jovore 4,3 — 6,7 szazalékkal n6hetnek, ami a fogyasztas novekedésének
alapvet6 feltétele és maga utdn vonhatja a belféldre értékesit6 vallalatok termelésének és
kés6bb beruhdzasainak a fellendiilését is.

A lakossagi fogyasztas helyreallasa azonban hosszabb id6t igényel, elengedhetetlen hozza
az arstabilitds, a megtakaritasok helyreallitasa és a fogyasztéi bizalom er6sodése. Ezt
igazoljak a nemzetkozi tapasztalatok: a balti orszagok hazankat 4-5 hénappal megel6zve
érték el az inflacids csuicsot, ami 20 szazalék folott volt. Az inflacid csokkenésével
parhuzamosan a readlbérek emelkedése elindult, de a fogyasztas helyreallasa még egyik
megfigyelt orszagban sem kovetkezett be.

A lakossagi fogyasztas, a nemzetgazdasagi real atlagkereset és a fogyasztéiar-index
alakulasa Magyarorszagon

Eves valtozas (%)
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mm Nemzetgazdasagi redl atlagkereset = Haztartasok fogyasztasi kiadasa

= Fogyasztdiar-index

A magyar haztartasok az elmult két év magasabb inflacidja kévetkeztében mar sok
alapvet6 fogyasztasi cikkért az eurdpai atlagnak megfelel6 arat fizetnek. Az élelmiszerek és
lizemanyagok dara is lényegében megegyezik az unids atlaggal, annak 96 szazaléka,
mikdzben 2019-ben még 85 szazaléka volt. Csehorszagban, Lengyelorszagban és
Romanidban az élelmiszerek és lizemanyagok ara is alacsonyabb, mint hazankban. Az
inflacié a januari csucsrol oktdberre ugyan egyszamjegylire mérsékl6dott, azonban az arak
szintje atlagosan még igy is 36,3 szazalékkal nagyobb, mint 2021 jtniusaban.



Az élelmiszer arszint alakulasa az Eurdépai Unid orszagaiban
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Koltségvetési egyensuly

A lakossagi vasarlé eré helyredllitasa a koltségvetési egyensuly javitasat is segiti.

A kormanyzati szektor GDP-aranyos hidnya 2023-ban 5,2-6,0 szazalékot ér el. A lassuld
fogyasztas kovetkeztében a koltségvetés adobevétele (lasd AFA bevételek) kevésbé né,
mikézben szamottevéen emelkednek az dllamadossag utani kamatkiadasok, amit
legnagyobb részben az inflaciokoveto6 lakossagi allampapirok kamatfizetésének novekedése

okoz.

A koltségvetési egyenleg és az allami

kamatkiadasok alakulasa

a GDP szazalékaban a GDP szazalékaban
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Gazdasagi novekedés

A gazdasagidei teljesitménye elmarad a tavalyitdl, a (-0,6)—(-0,4) szazalék kozotti
tartomanyban varhaté. Az ok elsdsorban a magas inflacié miatt csékkend belsé kereslet és
az allami beruhazasok visszafogdsa. Ugyanakkor a nettd export és a tavalyi aszalyos év utdn
korrigaléd mezGgazdasag jelentds mértékben tompitotta a gazdasagi visszaesést.

A feldolgozodipari agazatok koziil a legnagyobb mértékben az élelmiszeripar, valamint a
gumi-, mlianyag- és épitéanyag-ipar kibocsatasa csokkent, de visszaesett a gydgyszer- és a
vegyipar, a konnydipar és a fémipar teljesitménye is, mig a kozati jarmlivek gyartasa és a
villamos berendezés (akkumulator) gyartas mérsékelte az ipar visszaesését. A nagy sulyu
kereskedelem forgalma 11,6 szazalékkal, a szallitas-raktarozas 8,0 szazalékkal esett vissza.

Els6sorban az allamhoz kot6dé vallalatok és a lakossagi beruhazasok kozel 30 szazalékos
csokkenése okozza a beruhazasok visszaesését, mig a fGként kiilfoldi piacokra termel§
szektorok beruhazasai enyhén emelkedni tudtak.

A kiilpiaci kereslet tekintetében legfontosabb partnereink, igy kiemelten Németorszag
gazdasagi teljesitménye 2024-ben is visszafogott marad, azonban a folyamatban |évé és az
Ujonnan bejelentett jelentds kinai jarmdipari kézvetlen t6ke-beruhazasok ezt a hatast
ellensulyozhatjak.

Osszességében 2024-ben a belsé kereslet élénkiilésével varhatdéan 2,5-3,5 szazalékkal
béviil a gazdasag teljesitménye.

2022 2023 2024 2025
Tény ElGrejelzés
Export 12,6 0,4-0,6 2,7-4,3 58-76
Import 11,6 (-4,8) - (-4,6) 2,3-39 4,1-6,1
GDP 4,6 (-0,6) - (-0,4) 25-35 35-45

Foglalkoztatas

A foglalkoztatds magas szintje mellett a munkaer&piac valtozatlanul feszes, a
munkanélkiiliségi rata eurdpai unids 6sszehasonlitasban is alacsony. A létszam bévilését
részben a kiilfoldi telephelyen foglalkoztatottak (+18 ezer f6 éves alapon), részben az
elsédleges munkaerdpiac (+13 ezer f6 éves alapon) tamogatta, a kdzfoglalkoztatottak szama
6 ezer fével mérséklédott. Oktdberben a foglalkoztatottak szama 4 millié 757 ezer f6 volt,
ami 37 ezer fével haladja meg az el6z6 év azonos id6szakanak értékét.

A részletes agazati adatok alapjan az épitSiparban nétt, a feldolgozéiparban nem valtozott
érdemben a foglalkoztatas, mig az energiaipari agazatokban és a turizmusban csokkenés
volt tapasztalhatd. A munkaerd-kereslet tovabbra is er6s, azonban enyhén mérséklodott az
elmult negyedévekben. Az iires allashelyek szama cs6kkent a versenyszféraban, ezen belil
leginkabb a feldolgozdipari, a kereskedelmi és a szallitasi agazatokban.

A munkanélkiliségi rata 4,0 — 4,1 szazalék kozott alakulhat idén, majd 3,6 — 3,9 szazalék
kozott 2024-ben. A nemzetgazdasagban fennmarad a teljes foglalkoztatas kézeli allapot,

Hitelezés

A vallalati hitelallomany éves novekedési iteme tovabb mérsékl6doétt, ugyanakkor az Gj
hitelszerz6dések esetében jelent8s a devizahitelek szerepe. Az Uj szerz8déskotések
esetében a devizahitelek 17 szazalékkal n6ttek, mig a forinthitelek 17 szdzalékkal csékkentek



2023 elsé harom negyedévének adatai alapjan. A megkotott forinthitelek atlagos
kamatlaba 15,9 szazalék volt szeptember végén, mig az eurohitelek atlagos finanszirozasi
koltsége 5,9 szazalékon Alit.

Az Ujonnan szerz6do6tt személyi hitelek volumene 12 szazalékkal magasabb volt, mint az
el6z6 év azonos id6szakdban, mig a lakashitelek esetében 42 szazalékos visszaesés tortént.
A lakossagi kérben tehat a hitelkeresletet leginkabb az alacsony jovedelm(i csaladok
megélhetéséhez sziikséges jovedelem hidnya gerjeszti.

A januartdl elinduld CSOK Plusz, a megemelkedd Falusi CSOK és babavard hitelosszegek
2024 elejétél tdmogathatjak a hitelallomany béviilését. A lakashitelek esetében az 5 évnél
hosszabb futamidére kamatfixalt hitelek esetében az atlagos hitelkoltség 8,8 szazalékot
ért el 2023 szeptemberében.

A személyi kdlcsonok atlagos simitott THM-szintje 5 bazisponttal emelkedve 19,4
szazalékot ért el a vizsgalt id6szak végén.

Készitette: Lajtai Gyorgy
2023 december 27



