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Budapest, 2023. junius 14. — A Makroném Intézet legfrissebb prognézisa szerint a
magyar gazdasag teljesitménye az idei évben 0,7, mig jovére 3,6 szazalékkal
novekedhet. Ez 2023-ra az el6z6 negyedéves elbrejelzésnél 0,1 szazalékponttal rosszabb,
mig 2024-re 0,4 szazalékponttal kedvezdbb elérejelzést jelent. A haboru és a szankciok, az
unios forrasok csuszasa, az energiapiaci folyamatok és az ipar teljesitménye lefelé mutaté
kockazatot jelentenek, kiléndsen az idei év vonatkozasaban.

1) A magyar gazdasag idén varhatéan el tudja keriilni a recessziét, mig
jovore mar érdemi novekedési palyara allhat.

A Makroném Intézet elemzdinek varakozasa szerint a GDP felhasznalasi oldalat tekintve
2023-ban csak a nettd export tud hozzajarulni a névekedéshez, a fogyasztas és a beruhazasok
mérséklik azt. A haztartasok fogyasztasi kiadasainak volumene az els6 negyedévben
3,9 szazalékkal csodkkent, mig az év egészére 1,0 szazalékos mérsékl6dést varunk. A
visszaesés oka egyrészt a realbérek magas inflacio miatti csokkenése, masrészt pedig a
tavalyi, az év els6 részét érintdé kormanyzati transzferek okozta magas bazis. Az inflacio
mérséklédésével a fogyasztas a masodik félévben Ujra ndvekedésnek indulhat. 2024-ben a
realbérek emelkedése nyoman a fogyasztas érdemben, 4,1 szazalékkal bévulhet.

2) A beruhazasok volumenében az év egészére nézve 5,4 szazalékos
csokkenésre szamit a Makronom Intézet, de a beruhazasi rata nemzetkozi
osszehasonlitasban igy is magas szinten marad.

A visszaesést az unios forrasok késlekedése, a magas kamatkdrnyezet, az allami
beruhazasok elhalasztasa, tovabba az energiavalsag okozta nehéz helyzet magyarazza. Ez
valtozatlanul magas beruhazasi ratat jelent, de a korabbi kiemelked6éen magas beruhazasi
szint csak az uniods forrasok beindulasaval és a kamatkérnyezet normalizalédasaval térhet
vissza. Mindezeket figyelembe véve, 2024-ben mar emelkedhet a beruhazasi volumen,
1,2 szazalékkal.

3) Az export huzza 2023-ban a gazdasagot. Az export idén 7,2, mig jovore
7,8 szazalékra becsiilt novekedését a kiils6 kereslet emelkedése, a
beruhazasok termodre fordulasa, az ellatasi lancok visszaépiilése, illetve
néhany fontos exportagazat (példaul turizmus) koronavirus eléttitél még
elmaradé exportteljesitménye tamogatja.

Az import volumene 2023-ban 4,0, mig 2024-ben 7,5 szazalékkal bévulhet. Az export
ndvekedése mindkét évben gyorsitja, mig a fogyasztas és a beruhazasok 2023-ban lefelé,
2024-ben pedig felfelé moédositjak az import dinamikajat. A netté export ndvekedési
hozzdajarulasa a két évben 3,2, illetve 0,8 szazalékpont lehet.

4) Ev végére elérheté az egyszamjegydi inflacié.

Az inflacid majusi 21,5 szazalékos szintje a januari 25,7 szazalékos szinttél mar érdemben
elmarad. A magas arak bazisba épullésével, a tavalyinal gyengébb kereslet, az er6sebb
forintarfolyam, valamint a mérsékeltebb energiaarak nyoman az inflacié fokozatosan lassul,
igy az egyszamjegydl inflacio az év végére elérhetdnek tlnik. A dezinflacios folyamatot segiti
a boltok kézotti verseny ersddése is, amelyben nagy szerepe lesz az online ardsszehasonlité
rendszernek is. Ugyanakkor a 3 szazalékos inflacios cél elérése a magas inflacios
varakozasok, a zold atallas koltségei, illetve a haboru és a szankcidk hatasai miatt nem lesz
egyszerd, ennek kdvetkeztében jovore atlagosan 6,4 szazalékos pénzromlasra szamitanak a
Makronom Intézet elemzdi — figyelembe véve az Gizemanyagok jovedéki addjanak emelését
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is. Az inflacio letéréséhez a varakozasok mérséklésén kiviil fontos a forintarfolyam stabilitasa
is, valamint az is, hogy a vilagpiaci energiaarakban ne kdvetkezzen be a tavalyihoz hasonld
megugras.

5) A munkaerépiaci helyzet tovabbra is stabil: a foglalkoztatottak szama
4,7 millié f6 korul alakul, ami meghaladja a koronavirus elé6tti szintet.

A munkanélklliségi rata bar 3,3 szazalékos mélypontjarol némileg noévekedett, 4 szazalék
kordli szintje tovabbra is alacsony, munkaerShianyt jelez. Az elbrejelzési horizonton az
elemzdk nem szamitanak jelentds valtozasra a foglalkoztatasban, a munkanélkiliség 2023-
ban 4,0, 2024-ben 3,7 szazalék lehet. A bérek emelkedése idén atlagosan 15,5 szazalékot,
mig jovére 13,7 szazalékot tehet ki progndzisunk alapjan. Ezt a minimalbér és a garantalt
bérminimum emelése mellett a feszes munkaerépiac segiti el6. A bérek kétszamjegyi
ndvekedése ellenére ez idén a magas inflacié miatt a realbérek 2,3 szazalékos csdkkenését
eredményezi, mikdzben a realkeresetek jovére mar atlagosan 6,8 szazalékkal emelkedhetnek.
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6) Az inflaciéo mérséklodése lehetévé teszi a monetaris kondiciok fokozatos
lazitasat.

A 18 szazalékos effektiv kamat bevezetésére a forint stabilizalasa érdekében volt szikség
tavaly oktoberben, am ez a hitelezésre és igy a beruhazasokra bénitéan hat. A hitelezést a
kedvezményes allami hitelprogramok legalabb részben életben tartjak, am a piaci hitelezés
Ujraindulasahoz szikséges a monetaris kondiciok lazitasa. Ez fokozatos, 6vatos |épésekben
tud megvaldsulni. A Makrondm Intézet elemz8inek varakozasa szerint az effektiv kamat szintje
szeptemberben érheti el az alapkamat 13 szazalékos értékét. Az alapkamat csdkkentése ezt
kovetben kezdddhet el és érhet el 11 szazalékos szintet 2023, majd 6,0 szazalékos szintet
2024 végére.
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7) A folyé fizetési mérleg hianya az idei évben szamottevéen csokkenhet és
a GDP 2,7 szazalékat teheti ki, mig jovore tovabb mérséklédhet,
2,1 szazalékra. Az orszag kiils6 finanszirozasi képessége 2024-re pozitivra
valtozhat.

Az elszabadulé energiaarak nyoman 2022-ben a folyo fizetési mérleg jelentés, a GDP
8,2 szazalékanak megfelelé deficitet ért el. Ez a szint hosszabb tavon fenntarthatatlan,
azonban a belsé kereslet visszaesésének eredményeképp mérséklédéd importigény, a korabbi
beruhazasok nyoman béviilé export és a cserearany javulasa (amelyben nagy szerepe van az
energiaarak normalizalédasanak) kovetkeztében a deficit az idei évben szamottevéen
csOkkenhet. A foly6 fizetési mérleg helyzetének normalizalédasa elbseqgiti a forint er6sddését,
igy az inflacio letérése lazabb kamatkondiciok mellett is lehetségessé valik.

1. tablazat: A Makronom Intézet altal elore jelzett fobb mutatok

GDP (volumenindex) 4,6 0,7 3,6
Haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) 6,5 -1,0 4,1
Brutté alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) 12 -5,4 12
Export (volumenindex, nemzeti szamlak) 11,8 7,2 7,8
Import (volumenindex, nemzeti szamlak) 111 4,0 7,5
Inflacié (%) 14,5 18,3 6,4
Jegybanki alapkamat az id6szak végén (%) 13 11,0 6,0
Munkanélkuliségi rata (%) 3,6 4,0 3,7
Foglalkoztatottak szama (ezer f6) 4 696 4699 4714
Brutto atlagkereset valtozasa (%) 17,5 15,5 13,7
Realkereset 2,6 -2,3 6,8
A folyo fizetési mérleg egyenlege (a GDP %-aban) -8,2 -2,7 -2,1
Kulsé finanszirozasi képesség (a GDP %-aban) -6,2 -1,0 0,1
Az allamhaztartas egyenlege (a GDP %-aban) -6,2 -4,0 -3,3
Allamadésség (a GDP %-aban) 73,3 70,1 69,1

Forras: Makroném Intézet szamitasa
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