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1. Bevezetés

[rasunk a 2010-es évek hazai makrogazdasagi és haztartési folyamatair6l kivan
nemzetkozi dsszehasonlitdsban képet adni. A gazdasdg novekedésébdl és azt
befolydsold tényezdkbdl indulunk ki, kitériink a fogyasztds, valamint a jove-
delemtulajdonosi szektorok pénziigyi egyenlegének alakuldsara, végiil a haz-
tartdsok jovedelmének, fogyasztasdnak és megtakaritdsainak alakuldsét jel-
lemz6 tendencidkat tekintjiik at. Bemutatjuk, hogy 2010 és 2019 ko6zott a ma-
gyar gazdasag évente dtlagosan 3 szdzalékkal novekedett, ami megfelel az EU
kozép- és kelet-eurépai (KKE-i) tagorszdgai atlagdnak, és javuldst jelent a
megel6z0 évtized relativ hazai teljesitményéhez viszonyitva. Ugyanakkor,
amig a 2000-es évek novekedése kiilsé eladésoddssal tdrsult, addig a 2010-es
években jelentdsen csokkent az orszag nettd kiilfoldi adéssdga. A 2010-es évek
gazdasigi fejleményei azonban csak annak fényében értelmezhetdk, hogy eb-
ben az idészakban a magyar gazdasdg torténelmileg és nemzetkozileg egyardnt
paratlan mértékii, évente atlagosan 3,7 szdzalékos GDP-ardnyos viszonzatlan
netté transzferben részesiilt az EU koltségvetésébdl. Ehhez képest az idészak
egészében a GDP, a haztartasi jovedelem és a fogyasztds szerény mértékben
boviilt. A nemzetgazdasag jovedelemaranyos fogyasztdsi ratdja az évtized egé-
szében szdmottevoen mérséklodott (a megtakaritasi rata emelkedett), s bar
2015-t6l felgyorsult a munkajovedelmek és a fogyasztds emelkedése, ez csak
lassitani tudta a fogyasztasi hdnyad csokkenését. A haztartasok rendelkezésre
all6 jovedelmének részesedése a nemzetgazdasig jovedelmébdl ugyancsak
mérséklodott az elmilt évtizedben.

[rasunk mésodik részében néz6pontot valtunk, és a hiztartisok jovedelmi,
fogyasztasi és beruhdzasi folyamatai alapjan elemezziik és értékeljiik az elmult
évtized gazdasidgi fejleményeit. Eredményeink azt mutatjak, hogy a vizsgalt
idészakban a hdztartdsi redljovedelem nemzetkozi Osszehasonlitdsban csak
lassan érte el az el6z6 valsagot megeldzd csucsot, de az évtized kdzepétdl gyor-
san emelkedett. Arra is rimutatunk, hogy a hazai haztartasok kollektive dvatos
és eldrelatd dontéseket hoztak a fogyasztast, illetve a megtakaritast tekintve,
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csakigy, mint abban a kérdésben, hogy inkédbb redl- vagy pénziigyi eszk6zok
felhalmozéasdra forditjadk-e megtakaritdsaikat.

2. Makrogazdasagi folyamatok: gazdasagi novekedés, fogyasztas,
a szektorok pénziigyi egyenlegei és a haztartasi jovedelemhanyad
alakulasa nemzetkozi 6sszehasonlitasban

Ebben a fejezetben azt vizsgaljuk, hogyan alakult a haztartdsi szektor makro-
gazdasagi kornyezete a 2010-es években. Ennek részeként foglalkozunk a fo-
gyasztds és a beruhazas novekedési hozzdjaruldsaval, valamint a megtakaritas-
beruhdzas egyenleg és a jovedelemtulajdonosi szektorok nett6 pénziigyi pozi-
ci6janak alakulasaval. Az elmult évtized hazai folyamatairél nemzetkodzi 6sz-
szehasonlitdsban, esetenként azokat a megeldzd évtized fejleményeivel egybe-
vetve igyeksziink képet adni.

2.1. Gazdasdgi novekedés és hdttere

A 2010-es évtized egészében a magyar gazdasidg novekedési teljesitménye
nemzetko6zi 6sszehasonlitdsban kedvez8bbnek bizonyult, mint az azt megel6zd
évtizedben. Az idOszakok kozotti dsszehasonlitisnal azonban sokat szamit,
hogy az elsé nyolc vagy kilenc évét fedi-e le az egybevetés, hiszen a megel6zd
évtized végén, 2009-ben kovetkezett be egy olyan globdlis gazdasdgi krach,
amelyhez hasonl6t csak most 2020-ban tapasztalhatunk a Covid—19-jarvany
kitorésének kovetkeztében. Az 1. tdbldzat ezt figyelembe véve mutatja be a két
periédus hazai atlagos gazdasagi novekedését kozép-kelet-eurdpai kontextusban.

Elsé pillantdsra ugy tlnhet: az, hogy a 2000-es vagy a 2010-es években
mutatkozik-e kedvezébbnek a magyar gazdasag novekedése, mindossze azon
mulik, hogy a két iddszak teljesitményét nyolc vagy kilenc év adatai alapjan
mérjiik, vagyis figyelembe vessziik-e a 2009. évi visszaesés hatdsat. A val-
sdgévvel egyiitt 0,8 szdzalékponttal gyorsabb, azt figyelmen kiviil hagyva vi-
szont 0,7 sz4dzalékponttal lassibb volt a 2010-es évek novekedése a 2000-es
évekénél (vo. az 1. és 2., illetve a 3. és 4. oszlop Magyarorszdgra vonatkozd
adatait). Ez azonban félrevezet6 6sszehasonlitds, mivel nincs tekintettel az EU-
tagorszagok atlaganak, illetve k6zép-kelet-eurdpai (KKE-i) tagorszagok telje-
sitményének alakuldsara.
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1. tdbldzat. A GDP novekedése kozép-kelet-europai dsszehasonlitdsban a
2000-es és a 2010-es évtizedben

GDP-novekedés, éves dtlag GDP-novekedés, éves atlag:

(szézalékos eltérés az EU étlagatdl
valtozas) (szézalékpont)
1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8.

Orsrtaok 2001- 2011- 2001- 2011- 2001- 2011- 2001- 2011-

182480 2009 2019 2008 2018 2009 2019 2008 2018
Magyarorszag 2,2 3,0 3,4 2,7 0,9 1,4 1,4 1,2
Csehorszag 33 2,3 43 23 2,0 0,8 2,3 0,7
Lengyelorszdg 3,9 3,6 4,1 3,6 2,6 2,1 2,1 2,0
Szlovékia 4,9 2,7 6,2 2,8 3,6 1,2 4,2 1,2
Az EU KKE-i tagorszdgainak
dtlaga 4,1 2,9 5,7 2,9 2,8 1.4 3,6 1,3
(Magyarorszag nélkiil)

Forrds: Eurostat-adatok alapjdn sajat szamitas.

Amennyiben a hazai novekedést nemzetk6zi Osszehasonlitdsban vizsgaljuk
(lasd az 1. tdbldzat 5-8. oszlopait, illetve a legalso sordt), egyértelmiivé valik,
hogy amig a 2000-es években a magyar gazdasdg relative jelentdsen alultelje-
sitett — az EU egészéhez viszonyitott ndvekedési tobblete 2-2,3 szdzalékponttal
elmaradt a tobbi kozép- és kelet-eurépai EU-tagorszdg atlagatdl —, addig a
2010-es évtizedben az orszdg gazdasdgi novekedése felzarkdzott a térség atla-
gdhoz. E vitathatatlan relativ javulds azonban két fontos koriilmény ismereté-
ben értelmezendd.

Az egyik az, hogy a magyar gazdasag a 2010-es évek elején a termelési
potencidljahoz képest kevésbé, a végén viszont a fenntarthaténdl 1ényegesen
gyorsabban novekedett. A kezdeti évek folyamataira egyszerre hatott a magéan-
szektor (vildgszerte tapasztalt) addssagecsokkentési igyekezete (deleveraging),
valamint a kormény rosszkor és rosszul bevezetett adérendszer-atalakitdsa (az
egykulcsos ad6 bevezetése és az ad6jovdirds kivezetése). 2012-ben a korméany
a lefelé tart6 gazdasdgi ciklus hatdsat felerdsitd koltségvetési megszoritdsokkal
kényszeriilt ,,betomni” az egykulcsos adé okozta dllamhéztartdsi lyukat, ami
tovabb fokozta a magédnszektor dltaldnos kiadds-visszafogdsdnak, valamint a
legszegényebb rétegek jelentds jovedelemcsokkenésének negativ keresleti ha-
tasat (1asd Oblath, 2016). Ezért egyaltalan nem meglepd, hogy 2012-ben a ha-
zai gazdasag 1,5 szdzalékkal esett vissza, mikdzben a KKE-i orszdgok gazda-
sdgai atlagosan 1,1 szdzalékkal novekedtek.
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Az évtized végén viszont a gazdasag joval a potencidlja felett béviilt,' amit az
is jelez, hogy valamennyi, még a jarvany kitorése eldtt késziilt eldrejelzés
2020-ra a 2018-2019-ben tapasztalt 5 szdzalék koriili gazdasdgi ndovekedés
szamottevd lassuldsdval szdmolt. A gazdasdg ,tilporgetése” — a példatlan mo-
netdris lazasdgot kisérd prociklikus koltségvetési politika, a felfokozott bér- és
beruhdzas-novekedés — a gazdasagpolitika tudatos torekvéseinek felelt meg,
amelynek kovetkezményei az inflacié gyorsuldsaban és az exporttobblet gyors
leapaddsdban egyarant megmutatkoztak.? Bar nem érdemes méricskélni, az év-
tized elején a gazdasagpolitika okozta termeléskiesés hatdsai valészintileg el-
maradtak az évtized végi szdndékos tilporgetésbol szarmazotol.

Az évtized hazai relativ novekedési teljesitményének értelmezéséhez nél-
kiilozhetetlen mdésik fontos informécié az EU-alapokbdl Magyarorsz4g javara
teljesitett — a befizetések és kifizetések egyenlegeként ad6dé — nettd transzfer
példatlan mértéke.’ Az MNB (eredményszemléletil) fizetési mérleg adatai sze-
rint 2010 és 2019 kozott e transzferek Osszesen 40,5 milliard eurét, a GDP
ardnydban évente atlagosan 3,6 szazalékot tettek ki. (Osszehasonlitasként:
ugyanennek az idészaknak a végén a nomindlis GDP 44,8 millidrd euréval volt
tobb, mint az elején). Az EU altal 2018-ig kozolt, nemzetkozileg is Osszeha-
sonlithat6 (pénzforgalmi) adatok alapjan a GDP-ardnyos nett6 kifizetés — a ha-
zai kimutatdssal megegyezden — évi dtlagban 3,7 szdzalékot ért el.*

Az I. dbra arrdl ad képet, hogy az EU KKE-i orszdgai 2010 és 2018 kozott
a GDP ardnydban mekkora nagysdgu netté EU-transzferekben részesiiltek, és
ehhez képest hogyan alakult gazdasdgaik évi atlagos novekedése. Az 1. dbrdn
a szaggatott vonal azt a regresszids Osszefliggést mutatja, amely szerint a vizs-
gélt idészakban a nagyobb GDP-ardnyos transzfer dltaldban gyorsabb noveke-
déssel tarsult. A csekély szdmu megfigyelés miatt az I. dbra pusztan illuszt-
rdlni, nem pedig igazolni igyekszik az dsszefiiggést, de jol lathatd, hogy hdrom
orszdg (Romdnia, Lengyelorszag és Esztorszag) pusztan a transzferek mértéke
altal kinélt lehet6séghez képest jobban novekedett, mikozben Magyarorszag e
lehet6ségtdl elmaradt. A vizsgalt orszdgok 4tlagat tekintve, 2,5 szdzalékos
GDP-ardnyos nett6 transzfer 2,8 szdzalékos GDP-novekedéssel tarsult, nalunk

! Ldsd az Eurdpai Bizottsdg (2020) és az IMF (2019) altal kozolt, jelentds pozitiv kibocsatdsi rést
jelzé becsléseit.

2 Lasd pl.: Surdnyi (2020) és Hornydk (2020).

3 Mondandénk szempontjabdl nincs jelentésége annak, hogy konkrétan mely alapokbdl érkeztek
a tdmogatdsok, ezért dltalanosan, ,, EU-alapokrdl” beszéliink.

4 Lasd MNB (2020) és EU Budget (2020). Az eredményszemléletli elszdmolds azt veszi figye-
lembe, hogy belfoldon évenként mekkora nettd kifizetések torténtek az EU-alapok terhére, a pénz-
fogalmi szemléletii pedig azt, hogy mekkora effektiv atutalds tortént az EU koltségvetésébodl. A
kétféle mutatd évenkénti alakuldsa jelentdsen kiilonbozhet egymdstol, de az idészak egészét te-
kintve nincs (nem is lehet) szimottevo eltérés.
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viszont lényegesen nagyobb, 3,7 szdzalékos transzferhez tarsult a régio atlagat
jellemzd novekedési iitem.

1. dbra. A gazdasdgi novekedés évi dtlagos iiteme és a GDP-ardnyos netto
EU-forrdsbedramlds évi dtlagos mértéke az EU KKE-i tagorszdgaiban
2010 és 2018 kozott (szdzalék)
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Orszdgnevek roviditései: BG: Bulgdria, CZ: Cseh Koztdrsasag, EE: Esztorszég, HR: Horvétorszag,
HU: Magyarorszag, LT: Litvdnia, LV: Lettorszdg, PL: Lengyelorszdg, RO: Roménia, SK: Szlo-
vakia, SL: Szlovénia.

Forrds: EU Budget (2020) és az Eurostat adatai alapjan.

Hangsulyozzuk, hogy ezek pusztan illusztrativ 6sszehasonlitdsok, hiszen az
EU-forrdsok novekedési hatdsainak becslése e tanulmany céljain és lehetdsé-
gein egyarant messze tdlmutatna. Mégis érzékeltetni kivanjuk, hogy ezek a je-
lent6s transzferek — részben belfoldi keresleti hatasaik révén, részben az allo-
eszkoz-vagyon béviilése folytan — ,,belekeriiltek™ az idészak sordn keletkezett
GDP-novekménybe. Hozzatehetjiik: az elmilt évtizedben az orszdg szdmot-
tevd netté mitkodotoke-bedramldst (FDI) is elkonyvelhetett (éves dtlagban a
GDP 1,7 szdzaléka). A kétféle forrds egyiittes, az éves GDP 5,5 szdzalékat
megkdzelitd mértékéhez képest szerénynek tekinthetd a gazdasag 3 szdzalék
koriili novekedése.

Az EU-transzferek makrogazdasagi jelentdsége els6ésorban abban all, hogy
egyszerre jarultak hozza (nem tudjuk, pontosan mennyivel) a gazdasidg nove-
kedéséhez, valamint a magyar gazdasdg egyik sulyos tehertételének, a nettd
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kiilfoldi adéssdg igen magas szintjének mérsékléséhez, amelynek GDP-ara-
nyos értéke a 2009-es 56 szdzalékos szintr8l® 2019-re 8 szazalékra csokkent
(ezt a hatdst viszont hozzavetdlegesen szdmszerlisiteni tudjuk). Az utébbi hatas
azzal is jart, hogy az EU-transzferek felpuhitottdk a magyar gazdasidg ndveke-
désének fizetési mérleg korlatjat. Ha a 2000-es évek végét jellemz6 kiilsd adds-
sdgrata jellemezte volna Magyarorszdgot 2018-2019-ben, akkor a gazdasag-
politika aligha mehetett volna bele egy olyan, a gazdasagi ciklusra raerdsito,
és a folyo fizetési mérleg tobbletét deficitbe forditd élénkitésbe, amilyen az
évtized végén tortént.

A netté addssag 2009 és 2019 vége kozott bekovetkezett imponald csokke-
nése (41,7 millidrd eurd) elvédlaszthatatlan a 40,5 millidrd eurényi kumulalt
nettd EU-forrdsbedramldstol, amely a devizatartalékokat emelve, illetve a
kiilsé addssag torlesztésének forrasat képezve, lehetdvé tette az orszag nettd
kiilfoldi eladésodottsdgdnak jelentds mérséklését. Az EU-alapokbdl érkezett
viszonzatlan dtutaldsoknak éppen az a kiilonlegességiik, hogy beérkezésiik au-
tomatikusan csokkenti az orszag devizdban fenndll6 nettd kiilsé pénziigyi ko-
telezettségeit, forintellenértékiik hazai elkoltése pedig noveli az dsszes belfoldi
keresletet. Az utébbi pontosan ugyantgy hat, mint egy (a kimutatottnal na-
gyobb) koltségvetési deficit, de van koztiik két el nem hanyagolhaté kiilonb-
ség: nem noveli az elszamolt dllami deficitet és addssagot, ellenben csokkenti
a netté kiilfoldi adéssagot. Az elmiilt évtized makrogazdasagi folyamatainak
megértése szempontjabol ezért nélkiilozhetetlen az EU-transzferek figyelem-
bevétele.

2.2. A gazdasdgi novekedés keresleti dsszeteviinek alakuldsa

A gazdasigi novekedés komponensei koziil ebben a részben a keresleti ténye-
z8kkel foglalkozunk, mivel ezek kothetdk a fogyasztds és a megtakaritas fo-
lyamataihoz, amelyre érdekl8désiink els@sorban irdnyul. A keresleti Osszete-
vk hazai novekedési hozz4jaruldsabol indulunk ki, majd a méasik hdrom vi-
segradi orszdggal 6sszehasonlitva mutatjuk be a fogyasztds és a beruhdzdsok
alakuldsat a 2010-es évtizedben.

A 2. dbra arrdl ad képet, hogy a GDP {6 felhasznalasi 6sszetevdi évenként
hany szdzalékponttal jarultak hozzd a GDP novekedéséhez.

> A hazai nett6 kiilsé adéssdgszint kirfvéan magas volt a visegrddi orszdgokkal dsszehasonlitva
(Csehorszag: nulla; Lengyelorszag 30 szdzalék; Szlovékia: 20 szdzalék; forrds: Eurostat-adatok.)
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2. dbra. A GDP keresleti dsszeteviinek hozzdjdruldsa (szdzalékpontban) a GDP
éves novekedéséhez (szdzalékos vdltozds az el6z6 évhez viszonyitva)
Magyarorszdgon 2010 és 2019 kozott
8,0
6,0
40

2,0

0,0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

-2,0
|

-40

mmmm Fogyasztas Beruhdzas mmmm Készletvaltozds 2= Netté export —0— GDP

Forrds: KSH (2020)

A brutté felhalmozast — a beruhdzést és a készletfelhalmozast — kiilon-kiilon
mutatjuk be, mivel egyes években (pl.: 2010-ben, 2016-ban, 2017-ben és 2019-
ben) a készletfelhalmozds, csekély nemzetgazdasdgi sulydhoz viszonyitva
ardnytalanul nagy hatdst gyakorolt a gazdasdgi novekedésre (kordbban a kész-
letfelhalmozast, valamint a termelési €s felhasznalasi oldal kozotti statisztikai
hibat egyetlen tételként kozolték). A tobbi tétel alakuldsat tekintve, az iddszak
elején egyediil a netté exportnak (a kiilkereskedelmi egyenleg novekvd tobb-
letének) volt pozitiv hozzdjaruldsa a novekedéshez. A fogyasztas 2014-t81 valt
érdemi novekedési tényezdvé, nagyjdbol 2 szdzalékponttal, amely hatdshoz
2017-t6] a beruhdzasok novekvd, a kiilkereskedelmi egyenlegnek viszont csok-
kend, illetve negativ novekedési hozzdjaruldsa tarsult. A beruhdzasok 2016.
évi erdsen negativ novekedési hozzdjaruldsa egyértelmiien az EU-transzferek
visszaeséséhez kothetd.

A 2. tdbldzat a visegradi orszagokkal (V4-orszdgok) dsszehasonlitva mu-
tatja be a belfoldi felhaszndlas fobb tételeinek évi atlagos novekedéséi titemét
2010. évi bazison 2019-ig, az idészakot két részperiddusra bontva. A 2015
elétti és utdni idészakot annak alapjan hatéroltuk el egymastol, hogy a felhasz-
nalasi tételek tobbsége Magyarorszdgon 2014-2016 koriil érte el a 2009. évi
valsag eldtti cstcsot, igy a 2015-ig tart6 periddus egyfajta kildbaldsi (helyredl-
litasi) id6szaknak tekintheto.
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2. tdabldzat. A GDP és a fobb felhaszndldsi tételek volumenének évi dtlagos novekedési iiteme a V4-orszdgokban
2011 és 2019 kozott és két részperiodusban (szdzalékos vdltozds)

Magyarorszag Csehorszag Lengyelorszag Szlovékia

2011- 2011- 2016- 2011- 2011- 2016- 2011- 2011- 2016- 2011- 2011- 2016-
2019 2015 2019 2019 2015 2019 2019 2015 2019 2019 2015 2019

GDP 30 21 41 23 17 31 36 30 44 27 26 28
Belfoldi felhaszndlds 20 13 49 20 12 29 30 22 39 20 12 30
1.Végsd fogyasztds 23 11 39 18 07 32 28 18 40 18 06 32
Egyéni fogyasztds 23 08 42 20 09 34 29 19 4l 18 05 36
Fogyasztdsi kiadds 26 09 49 21 10 35 26 09 49 18 04 36
ﬁgggmbem drsadalmi = o6 03 11 14 04 27 26 19 34 20 09 32
Kozosségi fogyasztds 27 33 18 08 03 23 19 08 32 13 171 07
2. Beruhdzds 66 43 94 22 18 27 37 43 29 33 54 07
Magdnberuhiizs 61 13 125 24 16 34 44 57 27 32 27 39
Allami beruhdzds 84 150 06 11 22 03 15 02 32 31 158 109

Forrds: Eurostat és az AMECO-adatbazis alapjdn sajat szdmitds.
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A GDP novekedését tekintve, az idészak egészében Magyarorszag teljesitmé-
nye elmaradt Lengyelorszdgétdl, de meghaladta a madsik két orszagét.
Valamennyi orszdgra jellemzd, hogy a mésodik periédusban gyorsult a gazda-
sdgi novekedés, amelynek mértéke Magyarorszdgon volt a leglatvanyosabb.
Ez kiilonosen érvényes a belfoldi felhasznalds novekedésére, amelynek iiteme
1,3-r61 4,9 szdzalékra emelkedett, sokkal nagyobb mértékben, mint a masik
harom orszagban. A tdblazat els6 és masodik sordnak egybevetésébodl azonban
az is lathatd, hogy a masodik iddszakban a hazai termelés novekedése szamot-
tevéen elmaradt a bels6 felhasznaldsétdl (vagyis a kiilkereskedelmi egyenleg
csokkenésével jart), ami a tobbi visegradi orszagra nem volt jellemzd.

A 2. tabldzat £6 izenete, hogy Magyarorszag viszonylag kedvezd, illetve a
két periédus kozott relative javulé teljesitménye alapvetden a beruhdzdsokhoz
(az els6 idészakban az 4llami, a masodikban a maganberuhédzasokhoz),® és ke-
vésbé a fogyasztds alakuldsdhoz kothetd. A fogyasztds egészének, illetve a
haztartdsi (egyéni) fogyasztas alakuldsat tekintve nincsenek jelentds kiilonbsé-
gek az orszdgok kozott: az dtlagos litemek, illetve a két idészak kozotti litem-
valtdsok hasonléak. Ellenben felt{ind, hogy az tgynevezett kozosségi fogyasz-
tas (dllamapparétus, tigyészség, hadsereg, rendérség stb.) Magyarorszdgon az
idészak egészében, kiilondsen az elsd periddusban, lényegesen gyorsabban
n6tt, mint a masik harom visegradi orszdgban. Ugyanakkor, az ugyancsak kor-
manyzati kiaddst jelentd, természetbeni tarsadalmi juttatdsként elszdmolt téte-
lek (oktatds, egészségiigy, 6voda stb.) boviilése joval elmaradt a tobbi orszagétdl.

2.3. A fogyasztdsi/megtakaritdsi rdta, a szektorok netté pénziigyi egyenlege
és a hdztartdsok jovedelemardnya

A kovetkezbkben a nemzetgazdasdg rendelkezésére allé brutté nemzeti jove-
delem (Gross National Disposable Income, GNDI)" aranydban mutatjuk be a
magyarorszagi megtakaritdsi (fogyasztdsi) hanyadnak és a fobb szektorok

© A beruhdzasi folyamatok elemzése kiviil esik frdsunk témakorén, annyit azonban érdemes meg-
jegyezni, hogy az EU-transzferek 2015-ig dontéen dllami beruhdzdsokhoz biztositottak forrasokat,
2016 utdn viszont maganberuhazasokhoz is.

7 A GNDI a nemzetkozi jovedelematutaldsok egyenlegével korrigalt GDP. A GNDI nem tartal-
mazza az EU-forrdsokbdl szdrmaz6, beruhdzdsi célu rSketranszfereket. Magyarorszdg esetében a
GNDI-t a GDP-hez képest csokkentik a kiilf6ldnek jaré nett6 tulajdonosi jovedelmek (kamat, pro-
fit), viszont emelik az EU-forrdsokb6l szarmazé nettd jovedelemétutaldsok és a kiilfoldon dolgo-
z6k munkajovedelmei. A 2010-es években Magyarorszdgon mintegy 4,5-5, Csehorszagban 7-7.5,
Lengyelorszdgban, Szlovdkidban 4-4,5 szdzalékkal maradt el a GNDI szintje a GDP szinvonalatdl.
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nett6 hitelnytjtdsdnak (pénziigyi egyenlegének) alakuldséat a 2000-es évek ko-
zepétdl 2019-ig, a tobbi visegradi orszdggal 6sszehasonlitva. A GNDI-hoz tor-
ténd viszonyitast két megfontolds is indokolja: egyrészt ez a jovedelmi aggre-
gatum adja ki a nemzetgazdasagi fogyasztds és megtakaritds 0sszegét, mis-
részt ez a makroszintli mutatészdm feleltethetd meg a rendelkezésre 4116 haz-
tartdsi jovedelemnek, amely frdsunk mésodik részének kiindul6pontja lesz.

A 3. dbra egyiitt dbrazolja az érdeklddésiink el6terében 4llé mutatdk ala-
kuldsat. Az abra fels6 bal oldali grafikonja a rendelkezésre all6 jovedelem és
a fogyasztas kozotti kiillonbségnek (a megtakaritdsnak) a rendelkezésre 4llé
makrogazdasagi jovedelemhez viszonyitott ardnyat, a megtakaritdsi ratat mu-
tatja. A fogyasztdsi ratat nem abrazoltuk kiilon, mivel az a megtakaritasi rata
tiilkorképe (fogyasztdsi rdta = 1 minusz megtakaritdsi rata). A megtakaritdsok
jelentik a brutté felhalmozds forrdsit, amelyet a jobb felsd grafikon mutat a
rendelkezésre 4all6 jovedelem ardnydban. A kettd egyenlegét jelzi az alsé gra-
fikon: a pozitiv egyenleg a jovedelemtdl elmaradd, a negativ azt meghaladé
koltekezést jelez. Nemzetgazdasagi szinten a megtakaritds és a beruhdzds ko-
zotti kiillonbség a folyo fizetési mérleg egyenlegének felel meg.

Amint az a fels6 bal oldali grafikonon lathat6, Magyarorszdgon — a 2000-
es évek kozepe 6ta tapasztalt tendencia folytatdsaként — kivételesen meredeken
emelkedett a nemzeti megtakaritasi rata a 2010-es években (2010 és 2019 ko-
zott 22-r6l 29 szazalékra emelkedett, ezzel kissé megeldzve Csehorszagot).
Ugyanez az allitas természetesen gy is megfogalmazhatd, hogy a magyaror-
szagi fogyasztasi rata 78-rol az 6sszehasonlitott orszdgok koziil a legalacso-
nyabb szintre, 71 sz4zalékra siillyedt 2019-re.

A jobb oldali grafikon altal bemutatott felhalmoz4si rata Magyarorszagon
2012-ig 20,5 szdzalékra csokkent, majd 2019-ig egyediilallé6 mértékben, csak-
nem 10 sz4zalékponttal, 30 szdzalékra ndtt. Az emelkedést azonban 2016-ban
megszakitotta az EU-forrdsok dtmeneti elapaddsa miatt bekovetkezett jelentds
visszaesés. Figyelemre mélt6, hogy Csehorszag és Szlovdkia felhalmozasi ra-
tajat sokkal kevésbé vetette vissza, Lengyelorszagét pedig alig befolydsolta a
széban forgd unids forras-csokkenés.

A megtakaritds-beruhazds egyenleget dbrdzol6 alsé grafikon jol érzékel-
teti, hogy a 2010-es évekre nem sok kiigazitandé maradt Magyarorszag foly6
kiils6 egyenstlydn, hiszen 2010-ben az egyenleg mar némi tobbletet mutatott.
Vagyis a 2005. évi, kirivé mértéki, kdzel 10 szazalékos jovedelemardnyos fo-
ly6 fizetési deficithez képest 6t év alatt nemzetkdzileg pdratlan mértékd,
10 szédzalékpontnyi kiigazodds tortént. 2016-ban, a beruhdzasok visszaesése
miatt a tobblet kirivéan magasra emelkedett, utdna azonban gyorsan leapadt,
és 2019-re deficitbe fordult, mivel a megtakaritdsi rata emelkedése (ha ugy
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tetszik: a fogyasztdsi rita csokkenése) nem tudott 1épést tartani a felhalmozasi
rata emelkedésével.

3. dbra. A nemzetgazdasdgi brutté megtakaritds, brutto felhalmozds és a folyo
fizetési mérleg egyenlege a rendelkezésre dllo brutté nemzeti jovedelem (GNDI)
ardnydban, a V4-orszdgokban és az EU15-orszdgok dtlagdban
2005 és 2019 kozott (szdzalék)
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Megjegyzés: az orszagnevek roviditéseit lasd az 1. dbra alatt.
Forrds: az AMECO-adatbazis alapjn sajat szamitds.

Olyan orszdgok (illetve orszdgokon beliil olyan szektorok) szdmdra, amelyek
nem részesiilnek szamottevd beruhdzasi célu nett6 toketranszferekben, a meg-
takaritds-beruhazas egyenlege fejezi ki a ,,végs0” pénziigyi egyenleget, amely-
nek hivatalos elnevezése a nettd hitelnyujtas/hitelfelvét (illetve nett6 finanszi-
rozasi képesség/igény, de szoktdk nettd pénziigyi megtakaritdsnak is nevezni).

Ez azonban nem érvényes olyan orszagokra (szektorokra), amelyek jelen-
tds téketranszferek kedvezményezettjei. Amint azt a 2.1. alfejezetben bemutat-
tuk Magyarorszdg (az EU 4j tagorszdgaihoz, koztiik a visegradi orszdgokhoz
hasonléan) nagymértékii tdketranszferekhez jutott az EU-alapokbdl (vo.
1. dbra), amelyek hozzdadédnak a nemzeti megtakaritdshoz, és e két tétel Osz-
szege, valamint a felhalmozés kozotti kiilonbség adja ki a nettd hitelnydjtas
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mértékét (a nettd pénziigyi egyenleget). A 4. dbra kétféle metszetben mutatja
be a nemzetgazdasagi szintli nettd hitelnytjtds alakuldsat a visegradi orszagok-
ban a 2010-es évtized elején, kozepén és végén. (A negativ nettd hitelnytjtds
értelemszertien ,hitelfelvétet”, vagyis a pénziigyi kotelezettségek emelkedését
jelenti.) Az egyik metszet (bal oldali grafikon) azt mutatja, hogy a nemzetgaz-
dasdg nett6 hitelnyujtdsahoz mennyiben jarult hozza egyfeldl a megtakaritas-
beruhdzas egyenleg, masfeldl a nett6 téketranszfer. A masik (jobb oldali gra-
fikon): ugyanehhez, azaz a nemzetgazdasag nettd hitelnyujtdsahoz mennyiben
jérult hozza egyenként a héaztartési, a vallalati és a kormanyzati szektor netté
hitelnyujtasa.

4. dbra. A nemzetgazdasdg netto hitelnyiijtdsa a rendelkezésre dllé brutté nemzeti
Jjovedelem (GNDI) ardnydban a V4-orszdgokban, mint (1) a netto toketranszfer-
rel korrigdlt megtakaritds-felhalmozds egyenleg (bal oldali grafikon); (2) a
hdrom f6 szektor netto hitelnyiijtdsdnak ereddje (jobb oldali grafikon) a
V4-orszdgokban a 2010-es évek elején, kozepén és végén (szdzalék)
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Jelolések: S: megtakaritds; I: felhalmozds; NKT: nett6 toketranszfer; NL: nett6 hitelnydjtds. Az
orszagnevek roviditéseit 1asd az 1. dbra alatt.
Forrds: az AMECO-adatbazis alapjan sajit szamitas.

A 4. dbra mindkét grafikonjan l4thatd, hogy egyediil Magyarorszagot jelle-
mezte nettd hitelnyujtas (,,pénziigyi megtakaritds”) az idészak elején, kdozepén
és a végén. A bal oldali grafikonon az is 1athatd, hogy ehhez dontéen az EU-
téketranszferek jdrultak hozzd — kiilonosen az iddszak kozepén. Az is a toke-
transzferekhez kothetd, hogy a megtakaritds-beruhazas egyenleg negativva va-
lasa ellenére (Szlovakidval ellentétben), a nett6 hitelnyujtas az idészak végén
is pozitiv maradt. A jobb oldali grafikon pedig azt mutatja, hogy a magyaror-
szagi haztartdsok netté hitelnydjtdsa valamennyi vizsgalt id6északban joval
meghaladta a mésik harom orszdgét, és jorészt ehhez kothetd, hogy a nemzet-
gazdasag egészének hitelnyudjtdsa mindvégig pozitiv maradt.
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Végiil a haztartdsok rendelkezésére 4116 jovedelmének alakuldsit a nemzetgaz-
dasag rendelkezésére all6 jovedelmének ardnydban az 5. dbrdn mutatjuk be.

5. dbra. A haztartdsok rendelkezésre dllo brutto jovedelme a nemzetgazdasdg
rendelkezésre dllo brutté nemzeti jovedelmének (GNDI) ardnydban,
a V4-orszdgokban és az EU15-orszdgok dtlagdban,
2005 és 2019 kozott (szdzalék)
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Megjegyzés: az orszagnevek roviditéseit 1dsd az 1. dbra alatt.
Forrds: az EU-Bizottsig AMECO adatbazisa alapjan sajat szamitds.

Magyarorszagon a 2005 és 2010 kozotti csokkenést kovetden, 2012-re kissé
emelkedett a hiztartdsi jovedelemardny a rendelkezésre 4116 makrogazdasigi
jovedelem (GNDI) szdzalékdban, ezutdn azonban csaknem folyamatosan csok-
kent. Ez a tendencia hasonlit a Csehorszdgban tapasztalthoz, de eliit Lengyel-
orszdg és Szlovakia folyamataitdl, ahol nem mutatkozik trendszerii csokkenés.
A hazai haztartdsi jovedelemardny és a fogyasztdsi rdta csokkend irdnyzata
egymadssal konzisztens képet mutat: mindkettd a haztartdsi jovedelmek és a fo-
gyasztds szerepének hattérbe szoruldsat jelzi.

3. Haztartasi jovedelem, fogyasztas és megtakaritas
Ebben részben az el6zd, makrogazdasigi megkozelitéstdl eltérden, a magyar

haztartdsok szempontjabdl vizsgaljuk, hogyan alakult az elmult évtizedben a
rendelkezésiikre all6 jovedelem, és ezt milyen ardnyban forditottak fogyasztasi
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kiaddsokra, illetve megtakaritdsra. Ahol ennek a mondanival6é szempontjabdl
jelent8sége van, a magyar folyamatokat 6sszehasonlitjuk a visegradi orszagok-
kal, illetve az EU-4tlagdval. Egy szélesebb korli nemzetk6zi 0sszehasonlitas
tilmenne irdsunk keretein, hiszen az eltér6 fejlettségli, demografiai Osszeté-
telll, nyugdijrendszerti, eltérd természetbeni tarsadalmi juttatdsokkal elldtott és
kulturélis hagyomdanyu orszdgok kozotti 6sszevetés sokkal alaposabb elemzést
igényelne (ezekkel részletesen foglalkozik Rocher—Stierle, 2015). A visegradi
orszagokkal kapcsolatban ilyen aggdlyok nem, vagy csak mérsékelten meriil-
hetnek fel.®

3.1. A redljovedelem emelkedése és a fogyasztdsi hdnyad alakuldsa

Az elmult évtizedben hatdrozottan emelkedett a magyar (és a tobbi visegradi
orszdgbeli) hdztartdsok rendelkezésre 4116 redljovedelme,’ jéval nagyobb mér-
tékben, mint az EU egészében, ami dsszhangban van a gyorsabb gazdasagi no-
vekedéssel.

A 6. dbrdn a hdztartdsok rendelkezésre 4116 brutté redljovedelmének valto-
zasat 2010-es bazison dbrazoltuk, annak érdekében, hogy az elmult tiz év fo-
lyamatai kell6képpen latszédjanak, ugyanakkor a megel6zd évtized folyama-
tairdl is képet kapjunk. Az AMECO folyé6 dras, nemzeti valutdban megadott
adatait az adott év harmonizdlt fogyasztoi drindexével (HICP) deflaltuk. A
6. dbra legfontosabb tanulsaga, hogy 2010 és 2019 kozott a visegradi orszagok
koziil Magyarorszdgon emelkedtek a legnagyobb mértékben a hdztartési jove-
delmek, ami dontéen az utolsé két év gyors jovedelemnovekedésének az ered-
ménye. Az évtized valamennyi orszdg szdmdra rosszul kezdddott. 2010 és
2013 kozott Lengyelorszag kivételével valamennyi visegradi orszagban és az

8 Mis a helyzet példdul Romania esetében, amely eredeti szdndékaink szerint a visegradi orszdgok
mellett szintén szerepelt volna az Gsszehasonlitdsban. Romaniat gyakran emlegetik a sajtéban,
mint a régié egyik kimagaslé (a magyar hdztartdsokét is meghalad6) lakossdgi fogyasztdsaval ren-
delkezd orszdgat. Az alapos vizsgdlat azonban stilyos inkonzisztencidkra mutat rd a romén adatok
tekintetében, melyek szerint a romén haztartdsok fogyasztasa az elmult két évtizedben folyamato-
san rendre 5, 10, 20 sz4zalékkal haladta volna meg a rendelkezésre 4116 jovedelmiiket, igy, hogy
kozben a haztartdsok addssagratdja kifejezetten alacsony maradt. Rocher és Stierle (2015) ezt a
feketegazdasadg magas (becslések szerint 20 szazalék feletti) ardnydval magyardzza. Ezért végiil
Roménidt kihagytuk elemzésiinkbdl.

° A héztartésok rendelkezésre 4116 brutté jovedelme tartalmazza a bér- és tokejovedelmeket, a vél-
lalkozdsi és egyéb (vegyes) jovedelmeket, valamint a kotelezd tarsadalombiztositds pénzbeli jut-
tatdsait és az egyéb pénzbeli transzfereket, de nem tartalmazza a természetbeni tarsadalmi juttatd-
sokat (oktatds, egészségiigy stb.). Ez utébbit a nemzeti szamlak rendszerében az Gn. korrigdlt ren-
delkezésre all6 jovedelem tartalmazza.
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EU egészében is csokkentek a haztartdsi jovedelmek — részben a valsag elhu-
z0d6 hatdsa, részben, mint Magyarorszag esetében, gazdasagpolitikai 1épések
koveteztében (lasd 2.1. alfejezet). Ezt kvetden azonban az egyes orszdgoknak
kiilonbdzd mértékben sikeriilt visszakapaszkodniuk a korébbi szintre, sét meg-
haladniuk azt.

6. dbra. A hdztartdasok rendelkezésre dllo brutto redljovedelmének vdltozdsa
a V4-orszdgokban és az EU-orszdgok dtlagaban, 2000 és 2019 kozott
(szdzalék, 2010=100)
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Megjegyzés: az orszagnevek roviditéseit 1dsd az 1. dbra alatt.
Forrds: az Eurostat és az AMECO-adatbazis alapjdn sajit szamitds.

A magyar haztartasok redljovedelem-szintje 2014-ben érte el a 2008. év, azaz
a valsag eldtti utolsé év szintjét. S mivel a jovedelmek Magyarorszagon mar
20006-t6] kezdve csokkentek — a fiskalis kiigazitas sziikségessége miatt —, a val-
sdg eldtti csticspontot csak 2016-ra sikeriilt elérni. 2013-2014 6ta a magyar és
a lengyel héztartdsok brutté jovedelmének alakuldsa azonos dinamikat kove-
tett, a cseh és a szlovak haztartidsoké ettdl a szinttdl joval elmaradva emelkedett
ebben az iddszakban. (Ugyanakkor, 2016-ban a cseh, lengyel és szlovik jove-
delemszint, rendre 11, 34, és 30 sz4dzalékkal haladta meg a 2006. évi szinvonalat.)

A fenti folyamatok értelmezéséhez fontos megjegyezni, hogy azok a héz-
tartdsi szektor egészének a jovedelmére vonatkoznak, amelyet nemcsak a jo-
vedelmek szintjének az emelkedése, hanem a 1étszdm, azaz a foglalkoztatott-
sdg (és a kisvéllalkoz6k szamdnak) bdviilése is szerepet jatszik. A 1étszambo-
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viilés a magyar esetben jelentds mértékben jarult hozza a szektor jovedelemé-
nek emelkedéséhez, mikdzben a lakossdg vallalkozéi jovedelmei is szamotte-
véen emelkedtek.

Hogyan véltozott a ndvekvd jovedelmek hatdsara a hdztartdsok fogyasztasi
és megtakaritasi hajlandésidga? Erre a kérdésre a 7. dbra ad valaszt.

7. dbra. A hdztartdsok fogyasztdsi rdtdja a rendelkezésre dllo brutto
Jjovedelem szdzalékdban, a V4-orszdgokban és az EU-orszdgok
dtlagdban, 2000 és 2019 kozott (szdzalék)
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Megjegyzés: az orszagnevek roviditéseit lasd az 1. dbra alatt.
Forrds: az Eurostat és az AMECO-adatbdzis alapjan sajat szamitds.

A brutt6 jovedelmet a hdztartdsok fogyasztdsi kiaddsokra vagy megtakaritdsra
fordithatjak, azaz a megtakaritdsi rata a fogyasztasi rata inverze. Mint a 7. dbra
mutatja, mikdzben a magyar haztartasok jovedelme 2010 és 2019 kozott nott
a legnagyobb mértékben, a vasdrolt fogyasztasi réta itt volt a legalacsonyabb
az elmdlt szlik évtizedben. Ha a 6. és a 7. dbra trendjét 6sszehasonlitjuk, meg-
allapithatjuk, hogy 2000 és 2010 kozott a magyar haztartasok jorészt ,,simitot-
tdk” a fogyasztdsukat: a magasabb jovedelememelkedés idején csokkent a fo-
gyasztdsi rdta, majd a jovedelmek csokkenése idején, 2006 és 2010 kozott
emelkedett. A vélsdg idején a fogyasztds ardnydnak a csokkenését (kovetke-
zésképpen: a megtakaritdsi ardny emelkedését) a devizahitelek torlesztésének
és a mérleg-alkalmazkodasnak (deleveraging) a kényszere indokolta.

Ehhez képest 2013 6ta a magyar fogyasztasi hajland6sag meglehetdsen sta-
bil volt: 1ényegében a rendelkezésre 4ll6 jovedelem 88 szdzalékat koltotték el

54



a hdztartdsok fogyasztdsra, és 12 szdzalék volt a megtakaritdsok ardnya. A no-
vekvo jovedelmeket szintén novekvd, de ardnydban nem emelkedd fogyasztas
kisérte. A simitasi trendbe illeszkedik a 2019-es év is, amikor a haztartasok
rendelkezésére 4ll6 jovedelmének jelentds emelkedését a fogyasztds ardnya-
nak csokkenése kisérte. Azaz, a fogyasztds ndtt ugyan 2019-ben az el6z6 évhez
képest (5,2 szazalékkal), de kisebb mértékben, mint a rendelkezésre all6 jove-
delem (7,1 szdzalékkal). A magyar haztartasok tehat fogyasztéi magatartasukat
tekintve raciondlisan viselkedtek: novekvd jovedelmiiknek csokkend részét
koltotték tobblet-fogyasztisra, a masik részét megtakaritottak.

Maisként viselkedtek a lengyel haztartasok, melyek jovedelme, mint azt a
6. dbrdn lattuk, a magyarral szinte pairhuzamosan emelkedett az elmult évek-
ben. A lengyel héztartdsok jovedelmiik majdnem 100 szdzalékat fogyasztisra
forditottak, sét néhdny évben tillépték azt, ami negativ megtakaritasi ratat jelent.

3.2. A hdztartdsi megtakaritdsok felhaszndldsa

A héztartdsok a rendelkezésiikre 4116 jovedelmiik fogyasztasra el nem koltott
részét redlvagyonuk novelésére, azaz beruhdzisra (ingatlanberuhdzas, nagy ér-
tékii tartds fogyasztasi cikkek, féként gépkocsi vasarldsa, aranyfelhalmozas),
illetve netté pénziigyi vagyonuk gyarapitdsira fordithatjdk, mely utdbbi a sta-
tisztikai terminoldgia szerint ,,nett6 hitelnyujtast” (kozérthetdbben: netté pénz-
iigyl megtakaritast) jelent. Mivel a beruhdzasi céld koltésnek nem csupdn a
megtakaritdsok, hanem a beruhdzdsokat tdmogaté kormanyzati téketranszfe-
rek is forrasat képezik (Magyarorszdgon pl.: a CSOK, vagy az elektromos au-
tok vasarlasahoz kapcsolodo tdmogatdsok), e transzferekkel novelt megtakari-
tas jelenti a haztartasok redl-, illetve pénziigyi vagyonbdviilésének forrasat. A
kétféle forma kozotti dontést szdmos tényezd befolydsolja (példdul: kamat-
szint, életkor, jovedelmi vdrakozasok; bévebben lasd Palocz—Matheika, 2014).
Amennyiben a t8ketranszferekkel kiegészitett megtakaritdsokat meghaladjik a
beruhdzasok, a hiztartési szektor egésze ,,nettd hitelfelvevd” lesz (azaz a nettd
pénziigyi megtakaritdsai csokkennek) — 1dsd a 2002-2003. évi szokatlan hely-
zetet a 8. dbrdn.

2008 és 2015 kozott, mikozben a haztartasok (t6ketranszferekkel korrigalt)
brutté megtakaritdsai nagyjabol 9-12 szdzalék kozott ingadoztak a rendelke-
zésre 4ll6 jovedelem szdzalékdban, a beruhdzdsok ardnya majdnem folyama-
tosan csokkent, és jelentés mértékben nétt a nettd hitelnyudjtas ardnya (ez
utébbi a haztartasok tekintetében a netté pénziigyi megtakaritasok emelkedését
jelenti). A 2008-2009-es pénziigyi valsag kdzvetlen pénziigyi kovetkezményei
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mellett ebben a novekvd dvatossag is szerepet jdtszott. A tényleges és kozvet-
len hatds abban érhetd tetten, hogy azok a hédztartdsok, amelyek megtehették,
igyekeztek megszabadulni a 1ényegesen megdragult hitelektdl, az dvatossdgot
pedig az indokolta, hogy a vdlsdg hatdsdra sok haztartds elvesztette a deviza-
hitelbdl épitett lakdsat vagy hdzat. Az 4tadott j lakdsok szdma a 2003. évi
45 ezres csucsrol 2015-re § ezer ald siillyedt, és jelentsen csokkent az Gj gép-
jarmivek értékesitése is.

8. dbra. A magyar hdztartdsok toketranszferekkel korrigdlt megtakaritdsainak
felhaszndldsa: beruhdzdsok és netto hitelnyiijtds (pénziigyi megtakaritds)
a rendelkezésre dllo jovedelem ardnydban,
2000 és 2019 kozott (szdzalék)
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Forrds: az Eurostat €s az AMECO-adatbazis alapjdn sajat szamitas.

Ez a nagyfoku 6vatossdg 2015-t81 oldodni kezdett és a haztartdsok 2016-t6l
egyre nagyobb mértékben mertek lakdsberuhazasba kezdeni, amit az 4llami ta-
mogatasi rendszer (a CSOK keretében biztositott toketranszfer) is 0sztonzott.
2019-re mar 21 ezer folé emelkedett az Gjonnan atadott lakdsok szama. Kez-
detben ez a pénziigyi megtakaritdsok kardra tortént, 2018-2019-ben azonban
mdr egyszerre emelkedtek a haztartdsok beruhdzasai és netté pénziigyi megta-
karitasai: 2019-ben mindkettd 6,6—6,6 szazalékot tett ki a rendelkezésre allo
jovedelmek ardnydban, ami lokdlis csicsnak tekinthetd.
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4. Osszegzés és kovetkeztetések

[rasunk bemutatta, hogy a 2010-es években a magyar gazdasig novekedése
megfelelt az EU KKE-i tagorszagai atlagdnak, mikozben az atlagnal szamot-
tevéen nagyobb GDP-ardnyos netté transzferben részesiilt az EU-alapokbdl.
E transzferek lehetdvé tették az oroklott kiilsé addssdg jelentds csokkentését,
de a novekedés szerkezetét is befolydsoltdk: a vizsgalt id8szak egészében a
beruhdzasok bdviilése joval meghaladta a fogyasztdsét. A nemzetgazdasag jo-
vedelemardnyos fogyasztasi ritdja az évtized egészében szdmottevden mérsék-
18dott (a megtakaritasi rata emelkedett), s bar 2015-td1 felgyorsult a munkajo-
vedelmek és a fogyasztds emelkedése, ez csak lassitani tudta a fogyasztasi ha-
nyad csokkenését. Mikozben a haztartdsok rendelkezésre 4ll6 jovedelmének
részesedése a nemzetgazdasdg jovedelmébdl csokkent, dontden a haztartasi
szektor nett6 pénziigyi megtakaritasaihoz kothetd, hogy a gazdasig egészének
netté pénziigyi egyenlege mindvégig pozitiv maradt az elmuilt évtizedben.

Azt is bemutattuk, hogy a 2010-es évek mdsodik felére a magyar haztart4-
sok pénziigyi pozicidja kifejezetten kedvezden €s kiegyenstilyozottan alakult.
A rendelkezésre 4116 jovedelem emelkedett, és ennek fogyasztds és megtakari-
tds kozotti megoszldsa is ardnyosnak mondhatd. A haztartdsi szektor novekvd
jovedelmének csak egy részét forditotta tobbletfogyasztisra, masik részét meg-
takaritotta, amit 2019-ben nagyjabdl fele-fele ardnyban hasznélt beruhdzasra,
illetve pénziigyi megtakaritdsainak novelésére.

Némileg arnyalja a képet, hogy a sporadikus informdacidk szerint (Molndr,
2020) a haztartési szektor megtakaritdsa erdsen a tarsadalom magasabb jove-
delmti decilisekbe tartozé hdztartdsok korére koncentralddott. Felmérések sze-
rint 2020 elején a magyar haztartdsok egyharmada nem rendelkezett semmi-
lyen megtakaritassal, 20 szdzaléka legfeljebb 1-2 hénapra, tovabbi 20 szdza-
1éka pedig 3-4 honapra elegendd megtakaritast tartalékolt. Ebben a helyzetben
kovetkezett be a Covid—19-jarvany miatti valsadg, ami szdmos héztartést teljes
mértékben jovedelem nélkiil hagyott.

Hozzé kell tenni, hogy az Eurostat 2015-8s adatai szerint a megtakaritassal
nem rendelkezdk 30 szdzalék feletti ardnya Eurdpdban egyéltalan nem kirivo
jelenség. Nemcsak Szlovdkidban, hanem szdmos fejlettebb orszdgban is
(Egyesiilt Kiralysag, Belgium, Hollandia stb.) nagyjabol ehhez hasonl6 a meg-
takaritdssal nem rendelkezd hdztartdsok ardnya. Igaz, Csehorszagban mindosz-
sze 12 szazalék, Lengyelorszdgban pedig 19 szdzalék. A megtakaritdsokkal
nem, vagy csak csekély megtakaritdssal rendelkezd haztartdsok magas aranya
azonban a valsag koriilményei kozott sulyos szocidlis problémékat vethet fel.
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A Covid—19-jarvany okozta valsdg pontos kovetkezményei a gazdasdgra és
ezen beliil a hdztart4si jovedelmekre nézve ma még nehezen mérhetd fel. Any-
nyi azonban bizonyos, hogy a tanulmdnyunkban bemutatott kedvezd képnek a
valsdg véget vet. A haztartdsok rendelkezésre 4116 jovedelem csokkenni fog, a
foglalkoztatds csokkenése, a munkanélkiiliek szamdnak drasztikus novekedése
kovetkeztében. A munkabérek szintje 2020-ban még valészintileg emelkedni
fog az év elején megallapodott béremelések kovetkeztében, a jovedelemtomeg
azonban az alacsonyabb foglalkoztatdsi szint miatt csokkenni fog. Még ennél
is nagyobb mértékben varhaté a haztartdsok vallalkozasi tevékenységébdl
szarmazo jovedelmének a visszaesése, mivel ezek jorészt olyan szolgaltatdsok
nyujtasara irdnyulnak, amelyek irdnt a lakossagi kereslet, a vasarléerd csokke-
nése miatt, meredeken csokken.

2021-ben pedig a valsag idején meggyengiilt véllalatok mindenképpen
mérsékelt béremelést fognak vallalni, ha egyéltaldn. Az sem zédrhat6 ki, hogy
a bértargyaldsokndl sok esetben a munkaerd megtartdsdnak az dra a bérek stag-
nél4sa lesz.

A 2010-es évek mdsodik felében kiegyensilyozottan formalédé haztartdsi
jovedelmi-fogyasztasi-megtakaritasi folyamatok a valsag hatdsdra tehat bizo-
nyosan meg fognak torni. Kérdés, hogy a csokkend jovedelmekre a hdztartdsok
hogyan fognak reagélni. A legval6szinlibb szcendri6 az, hogy a hdztartasi szek-
tor csokkend jovedelmébdl nagyobb részt fog fogyasztasra forditani és csok-
ken a megtakaritasi rata. Az dsszes hdztartdsi jovedelmek mintegy 23 szdzalé-
kat birtokld felsd decilis, azaz a leggazdagabb tdrsadalmi csoportok esetében
nyilvdn nem ez a helyzet, ami drnyalja ezt az elOrejelzést.
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