A 2024-ben varhatd inflacios és jovedelmi folyamatok
(az MNB 2024 marciusi Inflacids jelentése alapjan)

Osszefoglalé

Inflacié

2023-ban 17,6%-0s volt az éves inflacid. 2024-re az el6rejelzés 3,5-5,0% kozotti, ez 0,5%-kal
kisebb, mint a legutdbbi, decemberi el6rejelzés. Az dremelkedés (iteme az év kdzepén az
éves atlag folott lesz a tavkozlési, banki szolgaltatdsok utdlagos inflacio kovetd aremelése,
tobb kormanyzati adéemelési intézkedés és a kisebb bazis miatt.

Realbér, fogyasztas

A versenyszféraban 2023-ban az atlagbérek 14,3%-kal n6ttek, ami a 17,6%-os inflacio
mellett 2,8%-0s realbér csokkenést idézett el§. 2024-ben az dtlagbér ndvekedésre adott
el6rejelzés 10,0-11,0 szazalék kozotti érték, aminek nyoman az atlagbhér realértéke idén
5,5%-kal emelkedne.

A 2024-es csokkend bérdinamikat elsGsorban az inflaciés varakozasok mérséklédése és az
enyhiil6 munkaerd hiany hatdrozza meg.

Foglalkoztatas

Az épitGiparban nétt, a feldolgozdiparban nem valtozott érdemben a foglalkoztatas.

A ledolgozott munkaidét is tiikr6z6 un. teljes munkaidds egyenértékes (TME) létszam
viszont 5,8 szadzalékkal csokkent az el6z6 év azonos idGszakahoz képest a negyedik
negyedévben. A munkanélkiiliek szama 2022 masodik felétdl emelkedik, a szezondlisan
igazitott munkanélkiliségi rata jelenleg 4,4 szazalékon alakul, az év masodik felében
csokkenhet.

Az iires allashelyek szdama a nemzetgazdasag dgazatainak széles kérében visszaesést mutat
éves alapon, ezen beliil a cs6kkenés az informacio, kommunikacié agazatban, a

feldolgozoéiparban, az épitGiparban és a szallitds, raktarozas teriiletén a legnagyobb aranyu.

Gazdasagi novekedés

A hazai GDP 2023-ban 0,9 szazalékkal csékkent éves alapon, mig 2024-ben varhatéan 2,0-
3,0 szazalékkal béviil. A mez8gazdasag a 2022. évi aszaly utan tavaly szamottevéen
magasabb kibocsatdst ért el, tompitva a GDP visszaesését. Az elhizoddan gyenge eurdpai
konjunktura visszafogja a hazai kivitelt, de a folyamatban Iévé6 és az Gjonnan bejelentett
kulfoldi kozvetlent6ke-beruhazasok id6vel élénkitik az exportot.

A magyar gazdasag novekedési kilatasa nagyban fiigg a német gazdasag teljesitményétdl.
A kinai jarm(igyartas felfutasa kozéptdvon kockazatot jelent a német export alakulasara, ez is
kozrejatszik abban, hogy a német gazdasag elkezdett tavolodni a korabbi gazdasagi
modelltél és jelent8s er6forrasokat fordit a digitalis atallas el6segitésére.



A részletek

Inflacié

Az dremelkedés iteme az idei év kdzepén a piaci szolgaltatdsok aremelése és a kisebb bazis
miatt &tmenetileg néni fog, de éves atlagban az inflacié idén 3,5-5,0, mig 2025-ben 2,5-3,5
szazalék kozott alakulhat,

2023 2024
Tény
Inflacid (éves atlag)
Maginflacio 18,2 4,0-5,6
Indirekt adéhatasoktdl sziirt maginflacio 18,1 4,0-5,6
| Inflacio 17,6 35-50

A telekommunikacids és banki szolgaltatasok esetében megvaldsulé atarazasok, valamint
az lizemanyagok bazishatasa emelik a fogyasztéidr-indexet, A forint arfolyamanak elmult
hetekben megfigyelhet6 gyengiilése, tobb ado- és szabdlyozasi intézkedés (lizemanyagok
jovedéki adéjanak emelése, utdijak emelése, kiskereskedelmi kiilonadé emelése,
kiterjesztett gyartoi felel6sségi (EPR) dij) is emel6 hatast gyakorol az inflacié alakulasara.
Masrészrdl a hazai realgazdasag rovid tdvon gyengébb novekedése antiinflacids hatdsu.

Redlbér, fogyasztas

A 2024-es bérdinamikat elsésorban az enyhiil6 munkaerd@piaci feszesség és az inflacios
varakozdsok mérséklédése hatdrozza meg. A versenyszféraban idén az atlagbérek 10,0-11,0
szazalék kozotti, a jov6 évben 7,1-8,2 szazalék kozotti ndvekedésére szamit a jegybank.
2024-ben a pozitiv redlbérdinamika kovetkeztében a lakossagi fogyasztas ismételten
novekedhet éves alapon.

2023 2024

Tény
Nemzetgazdasagi brutté atlagkereset® 14,3 11,4-12,3
Nemzetgazdasagi foglalkoztatottsa 0,6 -0,3)-0,1

Versenyszféra brutté atlagkereset? 16,3 10,0-11,0

2024 janudrban a kiskereskedelmi értékesitések volumene 0,6 szdzalékkal névekedett éves
Osszevetésben, ezzel véget ért a 2022 decembere 6ta tarté éves bazisu csokkenés.
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Foglalkoztatas

Az épitGiparban nétt, a feldolgozéiparban nem valtozott érdemben a foglalkoztatas. A piaci
szolgaltatd szektorban (ezen belil a pénzligyi és biztositasi tevékenység, az adminisztrativ és
szolgaltatast tamogato tevékenység, az informacio és kommunikacio, valamint a szallitas és
raktarozas teriiletén) nétt a Iétszam, mig a kereskedelemben és a turizmusban csdkkenés
volt tapasztalhaté a foglalkoztatasban. Az allami szféra dgazatain belil az oktatasban és az
egészségligyben nbtt, a kozigazgatasban csokkent a foglalkoztatottak szama éves alapon.
Enyhol a munkaer6kereslet, amely a rendelkezésre allé kapacitasok kihasznaldsaban is
megmutatkozik. A teljes munkaid6 egyenértékes (TME) létszam 5,8 szazalékkal csokkent az
el6z6 év azonos idGszakahoz képest a negyedik negyedévben.

3-24. abra: A foglalkoztatottak és a teljes munkaidé egyenértékes létszam éves va

9 Szazalék
2023.
6 - vl e negyedik
;- ' s N negyedév
3 9

Covid elsé és masodik hullama

e
-6 T \:
V\ -
2008-2009-es pénziigyi valsag .
9 .
~ (=] [#)] o i o o <t LN (Y] ™~ ©0 [e)] o — o~ on
o o o — — - — - - i — — — o~ o~ o o~
© © © O 0O O O O O O O 0O O Q O O Q
o o~ o o o~ o~ o~ o o o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~

Versenyszféra létszam eeeeee Versenyszféra, hazai TME*



Az Un. teljes munkaid6 egyenértékes létszam megmutatja, hogy a foglalkoztatottak a
ledolgozott munkadraik alapjan mennyi teljes munkaidében dolgozé munkajat végezték el
Osszesen, azaz a ledolgozott munkaidével korrigdlja a foglalkoztatottak szamanak valtozasat.
A GDP lassuldsa ellenére a vallalatok nem csékkentették a foglalkoztatotti Iétszamukat, igy
munkaerejik ,kapun belili” kihasznalatlansaga mutatkozik meg a ledolgozott munkadrak
visszaesésében. A szolgaltaté agazatokat jellemezte a munkadrak nagyobb

mértéki mérséklédése.

2024 janudrjaban a 15-74 éves foglalkoztatottak létszama 4 millié 699 ezer f6 volt, a
mérsékl6dé munkaers-kereslet hatdsara, illetve a konjunktura lassu helyredlldsa miatt nem
varhaté lényegi valtozasra a foglalkoztatottak szamaban 2024-ben.

2023 2024
Tény
Versenyszféra foglalkoztatottsag 1,0 (-0,1)-0,3
Munkanélkiliségi rata 4,1 4,2 -4,3

A demografiai folyamatok is korlatot jelentenek a foglalkoztatds tovabbi érdemi
bévilésének.
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= A yersenyszféraban foglalkoztatottak szamanak éves
valtozasa (jobb tengely)

A munkanélkiiliek szama a lassulé konjunktura hatdsara 2022 masodik felétél emelkedik. A
szezonalisan igazitott munkanélkiiliségi rata 4,4 szazalékon alakult 2023 negyedik
negyedévében, ami 0,2 szazalékpontos (10 ezer f6s) ndvekedést jelent az el6z6 negyedévhez
képest. A munkanélkiliségi rata az év masodik felében és jovére csdkkenhet.



1-16. abra: A munkanélkiiliségi rata alakulasa
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A munkanélkiiliség szintjének ndvekedése mogott elsésorban az inaktivitasbol visszatéro
munkakeresék allnak. A gazdasagilag aktivak szdma januarban tovabb emelkedett a
szezondlisan igazitott adatok alapjan. 2024 januarjaban éves alapon 30 ezer fével né6tt a
munkaerGpiacon lév6 aktivak szdma a nyers adatok alapjan, ami teljes mértékben a
munkanélkiliek szamanak emelkedésével egyezik meg.

A regisztralt munkanélkiiliek szama februarban 235 ezer f6 volt. A szezonalisan igazitott
adatok alapjan nem rajzolddik ki érdemi valtozas a 2022 tavasza 6ta megfigyelt szinthez
képest. A munkaerépiac feszessége ugyanakkor enyhilében van, a munkaeré- kereslet
mérséklédik. 2023 utolsé negyedévében 49 ezer betdltetlen allashely volt a
versenyszféraban, ami kozel 10 ezerrel (16,3 szazalékkal) alacsonyabb az el6z6 év azonos
idG6szakahoz viszonyitva. Az lres allashelyek szama a nemzetgazdasag agazatainak széles
koérében visszaesést mutat éves alapon, ezen beliil az informacid, kommunikacié
agazatban, a feldolgozdiparban, az épitGiparban és a szallitas, raktarozas teriiletén a
legnagyobb ardnyu a cs6kkenés. Az egyéb piaci szolgdltatdsok és a kereskedelem tertiletén
vannak tobbségben azok a vallalatok, amelyek a foglalkoztatottjaik szdamdanak névekedésére
szamitanak a kovetkez6 harom hénapban.

3-22. bra: Ures allashelyek alakuldsa a versenyszféraban
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Gazdasagi novekedés

A hazai GDP 2023-ban 0,9 szazalékkal cs6kkent éves alapon, mig 2024-ben varhatéan 2,0-
3,0 szazalékkal béviil. A véllalati beruhdzasok tovabbra is mérséklédtek, a belfoldre és az
exportpiacra termeld dgazatokban is a volumen csdkkenését regisztraltak. A mezégazdasag a
2022. évi aszdly utan tavaly szamottev6en magasabb kibocsatast ért el, tompitva a GDP
visszaesését. Az elhiizéddan gyenge eurdpai konjunktura visszafogja a hazai kivitelt,
azonban a folyamatban lévé és az Gjonnan bejelentett jelentds kapacitasbévité kalfoldi
kozvetlentbke-beruhazasok id6vel élénkitik az exportot. Az idei évtdl fGként a haztartasok
fogyasztasa, valamint a vallalati és lakossagi beruhazasok tdmogatjdk a GDP fokozatos
emelkedését,

2023 2024
Tény
GDP -0,9 2,0-3,0
Munkatermelékenység? -1,1 2,4-3,2

Az ipar a gyengébb bizalmi indexek és a visszaesd Uj rendelések, az épitSipar pedig a
szerzGdésallomany és kiadott engedélyek alapjan szintén visszafoghatja a GDP bdviilését.
Ugyanakkor az informacid, kommunikacio ag teljesitménye, a szallashely- szolgaltatas és
vendéglatdsé, valamint a mlivészet, szabadidg, egyéb szolgaltatasoké egyarant né. Az
allamhoz kothetd szolgédltatasok (kozigazgatds, védelem; kotelezd tdrsadalombiztositas,
oktatas, human- egészségligyi, szocialis ellatas) osszességében 2,3 szdzalékkal béviiltek.

A magyar gazdasag novekedési kilatasa nagyban fiigg a német gazdasag teljesitményétdl.
2023-ban a magyar arukivitel 26 szazaléka ide iranyult. A német export névekedési
dinamikaja mar a 2008-as pénzligyi valsag utan mérséklédott, 1991 és 2008 kozott a teljes
kivitel 172 szazalékkal né6tt, ezt kdvetéen azonban 2023-ig mind6ssze tovabbi 38 szazalékos
bévilést mértek.

2002 és 2023 kozott 9,1 szazalékrdl 15,4 szazalékra novekedett a Kelet-k6zép-Eurdpai
orszagcsoport stlya a német kivitelben, ami megkdzeliti az Egyesiilt Allamok és Kina
egylttes sulyat. A térségbdl Lengyelorszag volt a német termékek legnagyobb felvevé piaca,
2023-ban az aruexport 5,7 szazaléka aramlott ide, amivel Lengyelorszag az 5. helyen szerepelt
a legfontosabb desztinacidk rangsoraban, mig hazank Németorszag 13. legnagyobb
exportpartnere, a kivitel 2,0 szazalékaval.

3-10. dbra: A német aruexport foldrajzi megoszlasa néhany kiemelt régio kdzott
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A német kivitel versenyképességét rontottak a jelentésen megemelkedé energiaarak, az
eurdpai konjunktura lassuldsa. A zold energidra valo atallas idGigényessége, valamint a kinai
jarmiigyartas felfutasa is kockazatot jelent a német export alakulasara. A fennallé
kockazatok miatt a német gazdasag lassan elkezdett tavolodni a korabbi gazdasagi
modelltél. Az elmult években jelent8s er6forrasokat forditottak a digitalis atallas
elGsegitésére és a gazdasagi szerepl6k kiilonbo6z6 fejlett technoldgidk (pl. Al) elsajatitasara
vald 6sztonzésére. Az oktatassal és fenntarthato energiaval kapcsolatos beruhazasokkal,
valamint infrastrukturalis fejlesztésekkel a cél Németorszag pénziigyi és technoldgiai
szolgaltatd kdzponti szerepének er@sitése. Az atallassal tovabb n6het a magasabb hazai
hozzaadott értékkel biré szolgaltatasexport silya a német kivitelben és javulhat a német
gazdasag globalis versenyképessége, ami a gazdasag novekedésére is kedvezGen hathat.

Koltségvetés
2023-ban az allamhaztartas eredményszemlélet(i hianya 6,7 szazalék volt a GDP aranyaban,
ami meghaladta az 5,2 szazalékos kormanyzati célt.
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A magas koltségvetési deficit f6 oka, hogy az inflacio kdvetkeztében a koltségvetésben vart
tobb mint 16 szazalékos nettd dfabevétel-emelkedés helyett a tényleges novekedés
kevesebb, mint 2 szdzalék volt 2023-ban. Ennek kovetkeztében az afabevételek a tavalyi
évben tobb mint 1000 milliard forinttal elmaradtak a tervezett 6sszegt6l. A magas inflacios
kornyezet tovabbi kedvez6tlen koltségvetési hatasaként a GDP-aranyos allami
kamatkiaddsok a 2022. évi 2,8 szazalékrdl 2023-ban kozel 1500 millidrd forinttal mintegy 4,5
szazalékra emelkedtek.

El6rejelzésiink szerint a koltségvetés hidnya 2024-ben a GDP 4,5-5,0 szazaléka kozott
alakulhat. A hiany mérsékl6dését 2024-ben érdemben segiti az energiadrak csokkenése, mig
az afabevételek 2023-hoz hasonldan jelent6sen elmaradhatnak a kéltségvetési torvény
el6irdnyzatahoz képest. Az elmult két évre jellemz6 magas inflacios kornyezet kovetkeztében
jelent8sen néttek az allami kamatkiadasok, melyek az idei évben is nagy terhet rénak a
koltségvetésre.

Magyarorszag az elmult hdnapokban 6sszesen 920 milliéd eurdnyi unids tamogatasi -elSleget
millidrd euro) donté része a Bizottsag altal meghatdrozott 27 szupermérfoldké teljesitéséhez
kapcsolédik.



Hitelezés

2023 negyedik negyedévében a forraskoltségek csokkenésével mérséklédtek a forint
hitelkamatok. Az Ujonnan szerz6dott, éven beliil valtozd kamatozdasu, jelentds részben piaci
alapon kotott vallalati forinthitel- szerz8dések atlagos kamatszintje a kisdsszegi hitelek
esetében 0,8, a nagyosszeg( hitelek esetében 3,9 szdzalékponttal mérséklédott az el6z6
negyedévhez képest, ezzel a megkotott forinthitelek atlagos kamatlaba 12,4 szazalék volt
december végén. A kisdsszegl eurdhitelek kamatszintje 43, mig nagyosszeg(i eurdhiteleké 6
bazisponttal novekedett a negyedik negyedév soran, ezzel december végén az eurohitelek
atlagos finanszirozasi kéltsége 6,0 szazalékon allt. A véllalati eurékamatok névekedése az
eurozona bankkozi kamatainak emelkedésére vezethet§ vissza.

A 2023 negyedik negyedévében megkotott lakascélu hitelszerz6dések atlagos THM-szintje
az 1-5 évre kamatfixalt hitelek (jelentGs részben a CSOK-hoz kot6d6 kamattamogatott
hitelek) esetében az el6z6 negyedévhez képest 1,1 szazalékpontot csékkenve 13,2
szazalékot tett ki, mig az 5 évnél hosszabb futamidére kamatfixalt hitelek esetében az
atlagos hitelkoltség 7,8 szazalékot ért el 2023 decemberében. A mérséklGdésben a bankok
tobbsége altal oktober 9-t6l vallalt dnkéntes THM plafon alkalmazasa is hozzajarulhatott.

A személyi kdlcsonok atlagos simitott THM-szintje 19,1 szazalékot ért el a vizsgalt id6szak
végén.

2023-ban Osszesen 18.647 Uj lakas épllt, 9,2 szazalékkal kevesebb, mint 2022-ben. A kiadott
lakasépitési engedélyek szdma tavaly 21.501 volt, ami 38,6 szazalékos csokkenés éves alapon.

Készitette: Lajtai Gyorgy



