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A GDP NOVEKEDEST A LAKOSSAGI FOGYASZTAS TAMOGATIJA, A NOVEKEDES SZERKEZETE

2027-TOL LEHET KIEGYENSULYOZOTTABB

A GDP éves valtozasanak felbontasa felhasznalasi oldalrol

szazalékpont szazalék
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B Haztartasok fogyasztasa K6zOsségi végso fogyasztas™ H Brutto alléeszkoz-felhalmozas

Készletvaltozas mm Nettd export -O=-GDP (jobb tengely)

Megjegyzés | A kdzosségi végsd fogyasztas a kdzosségi fogyasztas mellett a kormanyzattél és a
nonprofit intézményektdl kapott természetbeni tarsadalmi juttatasokat is tartalmazza. A Forras | KSH, MNB-el6rejelzés
készletvaltozas tartalmazza az értéktargyak beszerzésének és eladasanak egyenlegét is.
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AZ ADOBEVETELEK ELOIRANYZATOKTOL VALO ELMARADASA SZAMOTTEVOEN KISEBB,

MINT A MEGELOZO EVEKBEN

Az addbevételek adott évi eléiranyzathoz viszonyitott eltérése
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AZ ELSODLEGES EGYENLEG EGYENSULY KOZELEBE KERULT, ES VARHATOAN OTT IS MARAD

A KOVETKEZO EVEKBEN

Az allamhaztartas egyenlegének és kamatkiadasainak alakulasa

GDP szazaléka
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4 | Forras | KSH, MNB-elGrejelzés



AZ EGYENSULY KOZELI ELSODLEGES EGYENLEG ELERESE MOGOTT JELENTOS JAVULAS ALL

AZ ELMULT 4 EVBEN

Az els6dleges egyenleg valtozasa 2021 és 2024 kozott

szazalékpont
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MEGHALADJA AZ UNIOS ATLAGOT

”

Az elsédleges egyenleg alakuldasa 2025-ben az Eurdpai Uniéban
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AZ ALLAMI KAMATKIADAS AZ INFLACIO MERSEKLODESEVEL PARHUZAMOSAN CSOKKEN

A kamatkiadasok szerkezeti felbontasa 2021-2027
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7 | Forras | AKK, MNB el6rejelzés
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A kamatkiadasok alakulasa 2025-ben az Eurépai Unidban
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A KOLTSEGVETESI POLITIKA A MAGAS ADOSSAGOK MIATT MINDENUTT A FIGYELEM

KOZEPPONTJABA KERULT

A GDP-aranyos bruttd allamadodssag alakulasa A G7 orszagokban a Il. vilaghaboru o6ta
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AZ EUROPAI UNIO ORSZAGAINAK TOBBSEGEBEN AZ ALLAMADOSSAGRATA EMELKEDETT A

VALSAGEVEK ALATT

Az allamadossag-valtozas 2019-2024 kozott az Eurdpai Unidban
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AZ ADOSSAGFENNTARTHATOSAG SZEMPONTIJABOL KIEMELT JELENTOSEGE VAN AZ

ALLAMADOSSAGRA FIZETENDO KAMAT ES A GAZDASAGI NOVEKEDES KAPCSOLATANAK

Dinamikus tag

stock-flow adjustment

Els6dleges
egyenleg

Az allamadodssag fenntarthatdsagi elemzésének
egyik leggyakrabban alkalmazott mdédszere a
dinamikus tag, azaz a realkamat és a
redlndvekedés kiilonbségének vizsgalatara épiil.

A kamatokat és a novekedést lehet nominalisan
és redlértéken is vizsgalni. EI6bbi esetben a
nominalis kamatot (i) a nominalis gazdasagi
novekedéssel (ng), utdbbi esetben a
redlkamatokat (r) a redlgazdasagi novekedéssel
(G) hasonlitjuk 6ssze.

Az allamaddssag fenntarthatdsagat negativ ,,r-
g” tamogatja. Ha a dinamikus tag pozitiv, azaz a
realkamat meghaladja a novekedés titemét akkor
a kezdeti addssagallomany hdlabdaszerlen
néhet, amennyiben az elsédleges egyenleg, vagy
az adossagot befolyasolo egyéb tényez6k nem
ellensulyozzak a realnovekedést meghaladd
realkamat hatasat.
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ELMARAD A VALSAG ELOTTI IDOSZAKHOZ VISZONYITVA ...
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....AZ ALLAMPAPIRHOZAMOK PEDIG SZAMOTTEVOEN EMELKEDTEK...

10 éves allampapirhozamok alakulasa a régidban
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13 | Forras | Bloomberg



o
()
G
g
=
<
=
=
O
P
<
Ll
5
Ll
=
Ll
P
Ll
8]
O
T
P
L
—
Ll
O
Q
<
-
L
=
(a )]
(a )]
<
%)
<
O
<
=
<
P
<
(a ]
P
O
N
<

Ve

7

4

4

4

NOVEKEDESET EGESZ EUROPABAN

Az inflacidé havi alakuldsa az Eurdpai Uniodban 2015 és 2024 kozott

szazalék

szazalék

60-¢0¢
S0-17¢0¢
10-7¢0¢
60-€¢0¢
S0-€¢0¢
10-€¢0¢
60-¢¢0¢
S0-2¢0c¢
10-2¢0c¢
60-1¢0¢
S0-1¢0¢
10-1¢0¢
60-0¢0¢
50-0¢0¢
10-0¢0¢
60-610¢
S0-610¢
10-610¢
60-8T0¢
S0-810¢
T10-810¢
60-L10¢
S0-L10¢
10-£L10¢
60-910¢
S0-910¢
10-9T0¢
60-S10¢
S0-S10¢
T10-S10¢

EU atlag

EU tartomany

Forras | Eurostat

14



OSSZESSEGEBEN A NOVEKEDES ES A KAMATOK VISZONYA SEGITETTE AZ

ALLAMADOSSAGOK CSOKKENESET AZ ELMULT EVEKBEN, DE EZ A HATAS ENYHULT

Az allami kamatkiaddasok és a gazdasagi novekedés viszonya az EU27-ben
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Megjegyzés: *Az r-g megegyezik az i-ng értékével, ha utdbbi szamlaldjat és nevezbjét is

15| a GDP-deflatorral osztjuk.

Forras | Eurostat, MNB szamitas



AZ EU TOBB ORSZAGABAN MA MAR NEM JELENTKEZIK A NOMINALIS NOVEKEDES ES

HOZAMOK KOZOTTI KULONBSEG ADOSSAGCSOKKENTO HATASA

Az r-g alakulasa az Eurdpai Uniéban 2024-ben
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a GDP-deflatorral osztjuk. Forras | Eurostat, MNB szamitas
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A NOVEKEDESI ES HOZAMHATASOK KIEGYENLITODESE KOVETKEZTEBEN NEHEZEBBE VALT

AZ ADOSSAGRATA CSOKKENESE

Az allami kamatkiadasok és a gazdasagi novekedés viszonya Magyarorszagon
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Megjegyzés: *Az r-g megegyezik az i-ng értékével, ha utdbbi szamlaldjat és nevezbjét is
a GDP-deflatorral osztjuk.
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	1. dia: költségvetési helyzetkép és Makrogazdasági folyamatok
	2. dia: a GDP növekedést a lakossági fogyasztás támogatja, a növekedés szerkezete 2027-től lehet kiegyensúlyozottabb
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	5. dia: Az egyensúly közeli elsődleges egyenleg elérése mögött jelentős javulás áll az elmúlt 4 évben
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