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VEZETOI OSSZEFOGLALO

GDP

2022-ben 5 szazalékos, mig 2023-ban
0,1 szazalékos GDP-novekedés varhato
Magyarorszagon.

A kovetkez6 években az export lehet
a novekedésiink motorja, mig a korabbi
novekedési motorok, azaz a fogyasztas
és a beruhazas egyszerre allhatnak le.

Kutatasunk ramutatott arra, hogy
a haztartasok rendkiviil kifeszitett
helyzetben vannak, a legtobbjiikk nem
tudna megbirkozni egy 100 ezer forintos
rendkiviili kiadassal.

A koltségvetés helyzetét a jelenlegi
ismereteink alapjan stabilnak itéljik
meg, de ennél a tételnél fokozottak a
kockazatok.

Inflacio
2022-re14,5,mig2023-ra17,5szazalékos
inflacio varhato Magyarorszagon.

Az aremelkedés 2023 elején fogja
elérni a csucsat, amelyet tovabbra is az
élelmiszerek fognak hajtani.

A benzinarstop megsziintetése 2
szazalékponttal emeli az inflaciot. Csak
2024-t0l szamolunk az élelmiszerar-
stopok kivezetésével tekintettel arra,
hogy ekkor mar egyszamjegy kozeli lesz
az inflacio.

Azinflaci6 alapvetéen koltség oldalrol
hajtott, de jelentosek a kereslet oldali
tényezok is, amelyek fennmaradasa ftti
az inflaciot.

Munkaeropiac
és keresetek

2022-ben 64,1 2023-ban 63,5 lesz a
foglalkoztatottsagirata Magyarorszagon.

Ekozben idén 3,6, jovore 4,1 lesz a
munkanélkiiliek aranya.

A munkaer6hiany enyhiilése
varhato, de kétsebességes lesz a
munkaerdpiac. Egyrészt szamos
agazatban (féként turizmus-vendéglatas)
lesznek elbocsatasok, ugyanakkor
az exportorientalt agazatokban
folyamatosan magas maradhat a
munkaerdkereslet. Nem szamitunk
magas munkanélkiilsigére tovabbra sem.
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Az épitéipar negativan fogja
befolyasolni a teljes foglalkoztatast.

13 szazalékos minimalbér-emelés
mellett jovoére 14,3 szazalékos
atlagbér-emelkedéssel szamolunk a
versenyszféraban. A realjovedelmek
9 szazalék koruli meértékben

csokkenhetnek jovore.

Arfolyam

2022-ben 394 forint, 2023-ban 411
forint lesz az eur6 atlagos arfolyama.
2023 soran forinter6sodés varhato
tavasztol kezdve, majd 2024-t6]1 allhat
ujra gyengiil6 palyara az arfolyam.

A forint arfolyamat els6é sorban
orszagspecifikus tényezék mozgattak.
Ezek kozill a harom legfontosabb:
MNB kamatpolitika, koltségvetési
intézkedések és beavatkozas a monetaris
teriiletekre, valamint a kiilonutas
kiilpolitikabol fakado6 bizonytalansagok.

Hosszabb tavon a forint tovabb
gyengiilhet, ugyanakkor - amennyiben
az orszagspecifikus tényezdk enyhiilnek
- nem szamitunk az idén tavasszal és
6sszel latott gyors forint gyengiilésekre.

GDP realvaltozasa
(év/év, %)

Haztartasok
redlfogyasztasa
(év/év, %)
Beruhdazasok
redlvaltozasa
(év/év, %)

Fogyasztéiarindex
(inflacio, év/év, %)

Versenyszféra
foglalkoztatas
(év/év, %)

Nemzetgazdasagi
foglalkoztatas
(év/év, %)

Versenyszféra netto
atlagbére
(év/év, %)*

Nemzetgazdasagi
netté atlagbérek
(év/év, %)*

Readljovedelem
valtozasa (év/év, %)

EUR/HUF arfolyam
(éves atlag)

2022

5,0

8,0

14,5

2,0

1,2

15,2

17,3

2,5

394

2023 2024
0,1 3,1
-4,7 1,7
-5,0 2,0
17,5 5,0
-1,2 0,0
-1,3 -0,3
14,3 11,1
12,7 11,1
9,1 1,2
411 420

1. t@blazat: El6rejelzésiink fébb szamai
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1..BEVEZETO

A gyorsan valtozo hazai és nemzetkozi fejlemények
titkkrében kiilonosen fontos, hogy a magyar gazdasag
szerepl6i megalapozott jovoképpel tudjanak tervezni. Bar
azelérejelzések bizonytalansaga jelentsen megnovekedett,
abban konszenzus latszik kialakulni, hogy Europa jove évét
gazdasagi stagnalas kozeli allapot fogja jellemezni, erds
inflacios kornyezettel nehezitve. A sok évtizede létezo, és
bizonyos szempontbol még tovabb is névekedett gazdasagi
sérillékenységiink kovetkeztében Magyarorszagon
fokozottan érvényeslehet az europai mintazat, azaz még
lassabb novekedés és magasabb inflacio kovetkezhet be.

Jelen kiadvanyban - folytatva az 6szi el6rejelzésiinkkel
megkezdett sort - a magyar gazdasag kilatasairol

fogalmazunk meg elérejelzést 2024-ig vonatkozoan,
ismertetve a gazdasag fobb makroszamainak varhato
alakulasat. Ennek soran jellemz6en hatosagi (példaul
KSH-, MNB-, Eurostat-) adatokbol dolgozunk, szakért6i
szamitasok segitségével.

Keretes irasunk: A vegyipar mint az élelmiszer-

inflacio legfontosabb meghatarozdja

El6rejelzésiinkhéz a 2022. december 9-éig beérkezett
adatokat vettiik figyelembe.
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2. GDP-ELOREJELZES

Szeptemberi varakozasunkhoz képest magasabban
alakulhat az idei novekedés, azonban a jovo évben
mar stagnalassal nézhetiink szembe. Az idei magasabb
névekedési kilatast az elsé harom negyedévben a kedvezéen
alakul6 haztartasi fogyasztas, illetve a beruhazasok
magyarazzak. Anegyedik negyedévtdl azonban ahaztartasok
fogyasztasa - betudhatéan els6sorban a magas inflacionak,
ami rontja a jé6vedelmek vasarloerejét - csokken és ez a
folyamat 2023 egészében kitart majd. Ennek kovetkeztében
ahaztartasok fogyasztasa mar jovére nem jarul hozza a GDP
novekedéshez. A beruhazasok elsé sorban a megemelked6
finanszirozasi koltségek, és az elmarado unios forrasok,
valamint az ennek nyoman is bevezetett koltségvetési
megszoritasok eredményeként 5 szazalék feletti mértékben
eshetnek vissza jovore.

Tovabbra is érvényesnek latjuk azt a szeptemberi
megallapitasunkat, hogy a fogyasztasban, illetve a
beruhazasokban jelent6s mértékii elorehozott kiadasok is

0 7,1

megjelennek idén, amelyeket a megvaltozott energiaarak
magyaraznak. Ezzel egyiitt az aremelkedés minden
eszkozkategorianal (els6 sorban épiiletek, gépek) er6sebb
lehet, mint az inflaci6, ami rontja a beruhazasokra szant
Osszegek realértékeét.

A kovetkezo években az export lehet a novekedésiink
motorja. Kiils6 keresletiink tekintetében érdemi romlast
nem valdszintsitiink, Europa feltehetéen jobban fog
teljesiteniaharomhonappal ezel6tti elemzbivarakozasokhoz
meérten. Itthon a belsé felhasznalasi tételek (fogyasztas,
beruhazas) lassulasa veti vissza az importot, ami javitja
a kiilkereskedelmi egyenlegiinket. Osszességében 2024-
ig exportbdl johet a legnagyobb novekedés, felvaltva a
korabbi években megszokott belsé tételeket (fogyasztas,
beruhazas). Ez utobbiak novekedését fékezik a novekvo
és varhatéan magasabb szinten stabilizalodo koltségek,
valamint a fiskalis és monetaris politika szigorubbavalasa.

8

6 6

4 4

2 2

% %

0 0

-2 -2
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3. FOGYASZIAS

A lakossag ovatossaga kovetkeztében kedvezotlen
fogyasztasi kilatasokkal nézhetiink szembe. Szeptemberi
varakozasunkhoz képest joval magasabb szinten alakulhat
a haztartasok megtakaritasa annak ellenére, hogy nincs
széles korben elérhetd, realhozamot biztosité eszkoz a
magyar piacon. A tartalékolast a névekvé megélhetési
koltségek magyarazzak, valamint ezen beliil a szerényebb
jovedelmi haztartasok kifeszitett helyzete. Az Egyensuly
Intézet nagy mintas reprezentativ kutatasa ramutatott,
hogy alakossag 80 szazalékanak gondot okozna egy 100
ezer forintos rendkiviili kiadas. Az igy valaszolok kozel
harmada nem is tudna kifizetni a tartozast. A j6v6 évben a

Netté megtakaritasi rata
(bal tengely)

%

N W A OO OO N © O O

2018 2019 2020 2021

A személyi szolgaltatasok lehetnek a kovetkezo idészak
vesztesei. A lakossag fogyasztasi szerkezete nagymértékben
atalakul, a megndévekvé megélhetési koltségek
kovetkeztében. A legszerényebb jovedelmi viszonyok k6zott
€16 800 ezer haztartas teljes fogyasztasanak nagyjabol felét
teszik ki a lakhatasi koltségek és az élelmiszerekre koltott
kiadasok. Mivel ezen tételek aremelkedése extrém mérték,
ezért a legnagyobb alkalmazkodas itt fog végbemenni. A

8

Beruhdzdsi rata
(bal tengely)

tovabb novekv6 inflacio miatt (lasd erre vonatkozo fejezet)
még egy alacsonyabb fogyasztasi volumen finanszirozasa
is a megtakaritasok csokkenése mellett képzelhet6 el.
Ennek kovetkeztében a megtakaritasi rata érdemben
csokkenhet 2021-hez viszonyitva. A kamatok névekedése
és a tamogatott lakasépitési konstrukciok egy részének
kifutasa kovetkeztében aberuhazasirataislefelé mozdulhat
el 2024-igbezarolag. A fogyasztasirata ezek mellett jovére
magasabban alakulhat, mint a szeptemberi varakozasunk,
de az inflacio miatt ez mennyiségben (volumenben) mégis
visszaesé fogyasztast eredményez.

Fogyasztasi rata
(jobb tengely)

%

2022* 2023* 2024*

mar emlitett felmérésiink ramutatott arra, hogyleginkabb
szolgaltatasokrol fognak lemondani a haztartasok, illetve
tartos, féltartos termékek (pl. ruhazat) vasarlasarol. Az
élelmiszereken beliil a husok és a tejtermékek tekintetében
lehet csokkenés és szamos helyettesit6 kaloriaforrasra
torténhet meg a levaltas (tésztak, fézelék alapanyagok,
olcsobb huskészitmények). Csokkenhet az iditd, illetve a
gyiimoélcsfogyasztas is. A leginkabb valsagalobb fogyasztasi
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kategérianak a telekommunikacids szolgaltatasok
mindésiilnek, ezekbdl varhatéan tovabbra is tobbet fognak
fogyasztani a haztartasok.

Jovore garantalt a realjovedelem-csokkenés és
2024-ben is leginkabb a stagnalas valoszintisitheto.
2023-ban a kormanyzati pénziigyi transzferek (nyugdij,
szocialpolitikai kiadasok) hozzajarulasa a pénztarcakhoz
alacsonyabb lehet az idei évhez képest, tekintettel arra,
hogy a kormanynak nincs érdemi mozgastere a 2022. év

5 Bértomeg Transzferek [ Egyéb

2019 2020

2021

3. dbra: A redljdvedelmek alakuldsa és a lakossagi fogyasztds

elejéhez hasonlo, egyszeri juttatasokra. A kedvezétlenebb
foglalkoztatasikilatasok kovetkeztében csokkent abértomeg
hozzajarulasais ajovedelmekhez. A leginkabb azonban az
aremelkedés vartnal joval nagyobb alakulasa hatarozza meg
arealjovedelmek csokkenését. Fontos tényez6 lehet, hogy
modszertani okokbol a haztartasok jo eséllyel nagyobb
aremelkedéssel nézhetnek szembe, mint a KSH hivatalos
inflacios mutatoja, ami még nagyobb realjovedelem-
csokkenést vetit elore.

Inflaci6 @= Redljovedelem @= Fogyasztas

2022~ 2023* 2024*

Megjegyzés: Tartalmazza a hdztartdsokat segité nonprofit intézmények fogyasztasat is. Az dbrdn az inflcids
adatsorban a fogyasztdsi defiatort szerepeltettlink, amely kilédnbdzhet a szélesebb kérben hasznalt
infldciétdl, ugyanakkor ez utdbbinak a fogyasztdssal (és igy a GDP-vel) valé kompatibilitdsa erésebb.

Forrds: 2021-ig a KSH adatai alapjdn az Egyensuly Intézet becslése, majd az Egyensuly Intézet elbrejelzése.

1 A GDP-vel val6 6sszhang megteremtéséhez a statisztikai hivataloknak eltéré megkozelitést kell alkalmazniuk, mint
azinflacios mutato. Ez a fogyasztasi deflator nevet kapta. Migugyanis az inflacios mérés egy 2 évvel ezel6tti fogyasztasi
szerkezeten alapul, addig az altalunk is hasznalt, szintén a KSH altal mért fogyasztasi deflator az aktualis fogyasztasi
szerkezettel szamol. A legtobb esetben ez a két mutato (a deflator és a fogyasztoiar-index vagy kozismertebb nevén az
inflaciés mutato) nagyon hasonlatos igy nem érdemes kiilon elemezni 6ket, de az elmult 3 negyedévben a két mutato
szemmel lathatoan elvalt egymastol. A fogyasztasi deflator a harmadik negyedévben meghaladta a 19 szazalékot,
mikozben az inflacio ,csak” 16,5 szazalékot mutatott. Sajnos nem ismert, hogy milyen tételek jarultak hozza ehhez
az eltéréshez, ezzel egyiitt fogyasztasi elorejelzésiinket a fogyasztasi deflator mutatéval szamoljuk. Megjegyzés: a
fogyasztasi deflator sajat termelésti fogyasztast is figyelembe vesz, mig a fogyasztoiar-index csak a vasarolt fogyasztast

szamszerusiti.
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Alegutobbivarakozasainkhoz képest magasabban alakul
az idei évi felhalmozas, de a fogyasztashoz hasonléan
alendiilet hamarosan a beruhazasoknal is kifullad. A
beruhazasoknal leginkabb meghatarozo épiilet jellegti
beruhazasok esetén a kereslet visszaesése és akiemelkedGen
magas termeldi arak hatraltatnak. A kereslet visszaesését
els6 sorban a hitelkondiciok szigortbba valasa indokolja,
amit felerésit, hogy idén 2 népszert allami tamogatasi
program is kifut (Otthonfelujitasi tamogatas, falusi
CSOK). Ezen feliil a megmarado6 tAmogatasi programok
Osszegei sem kovetik le az aremelkedések litemét, igy
Osszességében a koltségvetési tamaszjelentésen csokken a
lakaspiacon. Teljes lakaspiaci 6sszeomlasra nem szamitunk,
hiszen a fels6 jovedelmi csoportok jellemzben inflacio és
devizakockazat ellen realeszkozokbe (ingatlan, arupiaci
részvények) szoktak fektetni, igy a kereslet megmarad,
féként az energiahatékony ingatlanok irant.

Azallamiberuhazasok akoltségvetés kedvezitlen helyzete,
illetve az EU forrasok beérkezésének bizonytalansaga miatt
csokkennek.

A vallalati beruhazasoknal nem valo6szinisitink éves
alapon szamolt visszaesést, tekintettel arra, hogy
sok potencialis beruhazot csak enyhén érint a hazai
kereslet csokkenése (elsé sorban az exportorientalt

feldolgozoiparban), valamint a kkv szegmensben nagyon
kedvez6 kamattal elérhetd hitelkonstrukciok segitik a
vallalkozasokat.

A GDP termelési oldalan a novekedés f6 motorja
a feldolgozoipar lehet. A mezdgazdasag termelése
valoszintsithetéen kedvez6bben alakulhat jovére,
amennyiben nem ismétlédik meg az aszaly, ugyanakkor a
kereslet oldal bizonytalansaga szamos termel6t késztethet
a termelésének csokkentésére. Ez egyrészt adodik a
jovedelmek vasarloerejének csokkenésébdl, masrészrol
az arsapkak is bizonytalansagot okoznak.? A piaci
szolgaltatasok avisszaes6 belsé kereslet eredményeként az
el6z6 évektol eltéréen mar nem fogjak érdemben tamogatnia
gazdasagot. Néhany, a termelési koltségsokkok altal kiemelt
sujtott szegmensben, mint a szallasadas és a vendéglatas
mar vallalati cs6dokrdl is beszélhetiink (bar modszertani
okokbol ez a hivatalos statisztikdkban csak enyhébbnek
latszik). A feldolgozoipar névekedését alapvet6en a kiilpiaci
kilatasok hatarozzak meg, amelyeket alapveten kedvezonek
itéliink meg, de szamos kockazat 6vezi az europai gazdasag
novekedését. A kozmi agazatokat is magabafoglalé primer
agazati kor el6szor 2024-ben jarulhat hozza értelmezhet6en
pozitivan a névekedéshez amennyiben az energiapiaci
helyzet normalizalodik.

2 Az arstopok akozvetleniil érintett termékek esetében termel6i koltség alatt rogzitik az arakat, igy ezeket a termékeket
csak veszteséggel lehet itthon értékesiteni. A kapcsolodo termékek (pl. csirecomb, sajtok, kenyér) szenvedik el az
arsapka ala vont termékeken elkonyvelt veszteségeket, ugyanakkor ezek ara sem novelhet6 a végtelenségig, igy a

kereslet rajuk csokkenni fog.
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B Primer dgazatok és kézmiivek

Piaci szolgaltatasok
10

7,2

2019 2021

AKkoltségvetés helyzetét a jelenlegiismereteink alapjan
stabilnak itéljitkk meg, de fokozottak a kockazatok. A
magasabb inflacié kovetkeztében megemelkedtek a
koltségvetés bevételei, ugyanakkor akiadasioldalon nagyobb
lettanem tervezettkiadas, els6 sorban azenergiaszamlanak
koszonhetben. Az energian kiviil a kamatkiadasok
novekedése jelentheti a legnagyobb kockazatot, amelyet
els6dlegesen az unios forrasok koruli bizonytalansagok és
ezzel szoros Osszefiiggésben a forint arfolyama befolyasol.
Az idei évi kamatkiadasok oktoberben mar elérték a terv
120 szazalékat. Tekintettel arra, hogy az unios forrasok
koriili bizonytalansagok athidalasara valészintileg a
koltségvetésnek devizaforrasokat kell majd bevonnia,
tovabba a kotvénypiaci és a lakossagi hozamemelkedés

Feldolgozbipar M EpitSipar
Allami szolgdltatdsok @= Osszesen

5,0

2022*

2023* 2024*

kovetkeztében a kamatkiadas jelent6sen novekedhet
a kovetkez6 2 évben joval 2000 milliard forint feletti
kamatkiadas valoszintsithet6 (a jelenlegi évre tervezett
kamatkiadas 1632 milliard forintvolt). A finanszirozasban
kulcsfontossag lesz, hogy a forint allamkotvényekre
ismételten megérkezzen a kiilfoldi kereslet. Az MNB adatai
alapjan ugyanis a kiilféldiek forint allampapir allomanya
tavaly 6ta mintegy 1000 milliard forintot csékkent
szeptemberig bezarolag, ami egyértelmien a forint és a
magyar allam iranti bizalom megtorpanasat jelzi. Mivel
a lakossagi megtakaritasok allamkoétvények felé terelése
korlatos, ezért nehezen elképzelheté kiilfoldi finanszirozas
nélkiil akoltségvetés fenntartasa, amihez viszont abizalom
helyreallitasara lesz sziikség.
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2.INELACIOS ELOREJELZES

A jové évi inflacio meghaladhatja az idei évit. 2022-re
14,5, mig 2023-ra 17,5 szazalékos inflaciora szamithatunk.
Az aremelkedés csucsat 2023 januarjaban fogja
elérni, majd fokozatos csokkenés valosziniisitheto.
Egyszamjegyl inflacié leghamarabb 2024 januarjaban
képzelheto el. Ez a palyaazonban jelent6sen fligg vilagpiaci
energiaarak alakulasatol, amelyek kozvetetten alakossagi
gazfogyasztason keresztiil jelennek meg az arakban (amelyet
az adminisztrativ arak jeleznek), mig kozvetleniil az
élelmiszerarakon keresztiil gylirtiznek be az arindexbe. Ez
utobbifécsoport raadasul szintén kitett az arfolyam esetleges
tovabbileértékel6désének annak ellenére, hogy jelent6s az
exporttobbletiink (az élelmiszerfogyasztas 40 szazaléka
importbol keriil fedezésre). Az élelmiszerek arstopja 2024-ig
veliink maradhat. Emiatt azélelmiszerinflaci6 idén 30,9, mig
jovere 23,1 szazalék koriil alakulhat. Az iparcikkek inflacioja
idén 12-13 szazalék koriil alakul, mig jovére egyszamjegytire
arfolyampalya, illetve a kereskedelmi partnereink kiils6
inflacidja befolyasolja. Ez utobbi tekintetében jovore
mérséklédést varunk, mig az arfolyam stabilabb lehet (1asd
egyrészt a még mindig magas gazdasagi kereslet, illetve a
kormanyzati intézkedések hatasa, mint a KATA-modositas
és a extraprofitadok aremel6 hatasa hatarozza meg.

A magyarorszagifogyasztoi arakat mind keresleti, mind
kinalati tényezok hajtjak, melyek egyiittesen tovabbrais
magas aremelkedést jelentenek. A kinalati oldalon elsé
sorban azenergia és nyersanyag koltségek hatjak azinflaciot,
amihezhozzajarul az arfolyam gyengiilése is. Véleményiink
szerint jelenleg a kinalati tényezok (koltségek) hatasa
erésebb az arak alakitasaban, ugyanakkor a keresleti oldal
is jelent6s hozzajaruloja az aremelkedésnek. A keresleti
oldalt az alabbi tényezok fiitik:

12

Ol MEGTAKARITASOK

A haztartasok megtakaritasaibol szarmazo kereslet
tovabbrais magas, bar azinflacio ezt jelentGsen csokkenti.
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Kiskereskedelmi szereplékkel folytatott beszélgetéseink
ramutattak arra, hogy az lizletek egymas arainak
valtoztatasat lekovetik, ami erds keresletre, illetve gyors
boltok kozotti ar-atgylirtizésekre utal.
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A magyar monetaris politika legutobbi iddkig alacsony

BOSEGES PENZFORRASOK
A PIACON

kamatszintekkel operal6 rendszere is segiti az inflaciot,
mivel magas banki likviditast eredményezett. Emiatt
a bankok 2022 végéig nem szorultak ra a hatékony
betétgytijtésre és igy a pénzmennyiség csokkentésére.
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2022 els6 felévében nem csak a GDP aranyos

A!.LAMI )
TAMOGATASOK

haztartasi t6ketranszferek (beruhazasi tamogatasok,
kamattamogatasok) tekintetében végzett Magyarorszag
toronymagasan az elsé helyen az EU-ban, de nalunk
tortént a legtobb tamogatas folydsitas a vallalatoknak is
(a GDP mintegy 2 szazaléka értékben). Ha ez a lendilet
fennmaradt az év hatralévd részében, mas orszagokhoz
viszonyitva is eréGteljes a koltségvetési tamogatas. Ez az
impulzus raadasul szamos esetben nem célzott (nagy része
nem energiahatékonysagi beruhazasokrakeriil elkdltésre).
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05 ALLAMI

INTEZKEDESEK

Az inflaci6 monetaris politikai visszaszoritasanak
lehet6ségét a kormanyzati kamatstopok, a magas fixalt
hitelallomany is negativan befolyasoljak. Az arstoppok
véleménylink szerint az ikertermékek esetében az
indokoltnal is nagyobb aremelkedést eredményeznek, igy
Osszességében az arstop-intézkedések teljes hatasaenyhén
inflacionoveld lehet.

20
I Elelmiszerek, alkohol, dohdny
18 [ | Uzemanyag és piaci energia
15 Adminisztrativ Grak
Iparcikkek
13 P o
Piaci szolgdaltatasok
10 @ Inflacid
%
8
5 34
 mm .
0 ————————
-3

2019 2020 2021

Az inflaciora az utobbi idében legnagyobb hatast az
iizemanyagok aranak drasztikus emelkedése jelentette,
is (egyéni vallalkozok sok esetben maganszemélyként
tankoltak, csak igy, mint a sajat autot céges célrahasznald
alkalmazottak). Az iizemanyagarstop megsziintetése
szamitasaink szerint mintegy két szazalékponttal fogja
novelni a teljes inflaciot 2023-ban.

17,5

14,5

2022* 2023*

2024~

5. dbra: A fogyasztéidr-index (inflacié) éves alapl alakuldsdnak felbontdsa fébb csoportok szerint

Forrds: 2021-ig a KSH és az MNB adatai alapjan az Egyensuly Intézet szamitdsa, majd az Egyensuly Intézet

elérejelzése
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A VEGYIPAR MINT AZ ELELMISZERINFLACIO
LEGFONTOSABB MEGHATAROZOJA.

A vegyipar tavlati szemszogbdl nézve nem
kiemelked6en fontos agazat Magyarorszagon, hiszen
a brutto hozzaadott érték alig masfél szazalékat
allitotta el6 2021-ben ( magasabb értékro6l van szd, mint
az EU-s atlag, de nem kirivoan). A gazdasagban betoltott
szerepét illet6en viszont unikalis: a mezdégazdasag és
az élelmiszeripar 6. legnagyobb beszallitoja a vegyipar
(86 agazat koziil), els6sorban a névénytermesztésben
hasznalt mitragya és vegyszerek révén. Ennek
megfeleloenhaebbenazagazatbantermel6iarnévekedés
torténik az gyors atgytirtizéssel bir az élelmiszerarakra.
Raadasul az agazat alegjobban kitett iparag a foldgazarak
alakulasanak annak kovetkeztében, hogy szamos terméke
gaz alapu, kiemelten a mez6gazdasagban széles korben
hasznalt ammonia és az abbol késziilé pétiso. A mitragya
gyart6 agazatrol az inflacios folyamatok szemszogébol
vizsgalva felfelé mutat6 informaciok jelentek meg az
elmult idészakban.

» Egyrészt a legnagyobb gyarté vallalat, a
Nitrogénmiivek az év soran tobbszor is jelezte,
hogylealltak a termeléssel, valamint a KSH agazati
termelésiadatai is arrél tantuskodnak, hogy példaul
augusztusban atavalyi mennyiség alig 10 szazalékat
gyartottale az agazat. A gazarak kovetkeztében az
arnovekedés is természetesen érdemi az agazatban.
Mindezen informaciok akar egy hamarosan
megsziné tevékenységet vetithetnének elére,
ami kinalat szlikiilést, kovetkezésképpen magasabb

arakat eredményezne.

3 https: .
lepnek-vagy-sem-582722
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Masrészt viszont az agazat alig csokkentette
foglalkoztatotti
valoszinisithet6en a vallalat jo évet fog zarni.s Ez

>

allomanyat, emellett

azinformacio azt mutatja, hogy a gyar id6szakosan
termel, akeresletnek megfeleléen, amiazt jelenti,
hogy a felvevipiac arelfogado.

A jelenlegi gyartashoz felhasznalt gaz beszerzése

A\ 4

valésziniileg a nyari magas arakon torténhetett
meg, ami elérevetit egy nagyobb mitragya-
aremelést az év végén és a jovo év elején.

A mitragya aranak novekedésének iranyaba

A\ 4

hat az importkinalat szikiilése is: az importalt
mennyiségek tekintetében is atavalyi szintek alatt
tartozkodnak a készletek, ami részben kinalati,
részben logisztikai okokra vezethet6 vissza.

Mindezek kovetkeztében a mitragya ara a kovetkezo
2-3negyedévben ujabb csucsokat érhetel. Az évhatralévd
részét tekintve a jelenlegi gazpiaci, hataridés jegyzések
alapjan csak 2024 elején indulhat a mostani szintekrol
csokkenésnek a gazar, ami aztjelenti, hogy egészen 2023
6széig emelkedhet a miitragya ara. Ez f6ként abban
az esetben lehet igaz, ha a hazai gyartokapacitasok
tovabbra visszafogott mértékben mikodnek tovabb.
Ez utobbi alakulasa elsé sorban a kereslettdl fiigg, de a
gazfelhasznalasi adatok alapjan romlanak a kilatasok,
mivel kevesebb gaz érkezik alegnagyobb magyar gyarhoz.

www.portfolio.hu/podcast/20221201/sorsdonto-pillanatban-rengeteg-magvar-gazda-rajtuk-mulik-



https://www.portfolio.hu/podcast/20221201/sorsdonto-pillanatban-rengeteg-magyar-gazda-rajtuk-mulik-lepnek-vagy-sem-582722
https://www.portfolio.hu/podcast/20221201/sorsdonto-pillanatban-rengeteg-magyar-gazda-rajtuk-mulik-lepnek-vagy-sem-582722

~ Egyensuly Intézet - A magyar gazdasdag kilatasai - 2022. tél

A kereslet tekintetében meghatarozo lesz a lakossagi
jovedelmi folyamatok illetve az élelmiszerexport-
lehet6ségek alakulasa. Mivel a jové évben varakozasunk
alapjan cs6kkennek a lakossagi realjovedelmek, ezért
az élelmiszerexport lehetGségek fogjak meghatarozni a
keresletet. E tekintetben az latszik, hogy Europa a vart-
nal jobban atvészeli az energia- és alapanyag valsagot,
igy kiilsé oldalrél tamaszt nyajthat a muitragya
termelésnek az élelmiszer-export. Az import mitragya
esetében pedig a mindség, dsszetétel lehet a f6 kérdés a

mar emlitett logisztikai kihivasok mellett. Osszességében
amiutragyapiacikilatasok tovabbrais egy szlikebb kinalat
felé mutatnak, ami fennallhat a jovo év teljes egészében
is, s6t az ideitdl akar sulyosabb hianyt is lathatunk
majd amennyiben a gazarak nem korrigalnak a jovo
év elején lefelé. Mivel a termeldk, integratorok és
kereskeddk jellemzéen érvényesiteni tudjak a koltségek
emelkedését ahaztartasok felé, 2023 egészében is magas
élelmiszer-inflaciora szamitunk - vélik az Egyensuly
Intézet szakemberei.

300
@= |pari termelés (volumen)
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6. dbra:; A mitragya-, nitrtogénvegyulet-gyartas dgazat gazdasagi mutatdi

Megjegyzés: * Pétfurddn taldlhaté a Nitrogénmiivek legnagyobb gydregysége. Mivel a gyar a kérnyék
messze legnagyobb gdzfelhaszndldja, ezért az FGSZ Zrt. altal biztositott adatok alapjdn hozzavetélegesen
meg lehet becsUlni a gydr varhatd termelését. Pontos termelési kdvetkeztetésekre azonban nem
alkalmas ez az adat szdmos torzitd tényezd miatt (példdul készletezés).

Forrds: KSH, FGSZ alapjén Egyensuly Intézet szimitasok.
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6. MUNKAEROPIACI ELOREJELZES

I 6.1. FOGLALKOZTATAS

A magyar munkaerdpiac kétsebességessé valik. A
magyar foglalkoztatas idei boviilése kiemelkedo lesz, am
abelsé kereslet csokkenésével parhuzamosan kozéptavon
romlottak a kilatasok. A szeptemberi varakozasunknak
megfelelt a munkaerdpiac foglalkoztatasi oldalanak
alakulasa, ugyanakkor a jovobeli folyamatokat tekintve
romlottak a kilatasok. Ennek t6bb oka is azonosithato:

Magasabb aremelkedés: a termel6i arak emelkedése
szamos agazatban kényszerithet ki elbocsatasokat, els6
sorban a személyi szolgaltatasok terén.

Magasabb kamatszintek: a megvaltozott kamatkornyezet
a beruhazasok iranti kereslet visszaesése kovetkeztében
els6 sorban az épitéipar, illetve a hozza kapcsolod6 agazatok
munkaer6 iranti keresletét csokkentheti. A szliken vett
épitbéipar 385 ezer fének ad munkat (2022 harmadik
negyedévi adatok).

2018

Versenyszféraban
foglalkoztatott

Allami foglalkoztatott

Munkanélkuli rata
Népesség

Nemzetgazdasagi
foglalkoztatas

2019

El6reged6 munkaerd-tartalék: 2020 elsé negyedévéhez
viszonyitva, nettd értelemben 185 ezer 65 év feletti
munkavallal6 tért vissza a munkaerdpiacra. A nyugdijasok
kényszerlien térhetnek vissza a munkaerdpiacra. A
nyugdijas inflacié 23,6 szazalékos volt oktoberben, ez
az élelmiszer- és energiaaraknak val6 nagyobb kitettség
miatt még nagyobb is, mint az orszagos inflacio (21,1%).
Bar nemzetkozi viszonyitasok alapjan van tér a nyugdijas
koru foglalkoztatottak novelésére (Magyarorszag EU atlag
alatti), ez jelentds korlatokbatitkozik. Mindekozben a 15-24
év kozotti korosztaly 2020 6tanetto értelemben 160 ezerrel
kevesebb munkavallalot ad, igy a nyugdijas foglalkoztatas
béviilése csak a fiatal generaciok kihullasanak potlasara
lehet elég.

2020 2021 2022* 2023* 2024*

2. tabla: A foglalkoztatds éves valtozasa (szdzalék)

Megjegyzés: a 15-74 éves korosztdaly kérében. Az dllami foglalkoztatotti kér alatt az O, P és Q dgakban

dolgozdkat értjik.

Forrds: a KSH (Munkaeré-felmérés) adatai alapjan az Egyensuly Intézet elbrejelzése.
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A felsorolt tényezok mellett sem gondoljuk azt, hogy
érdemi munkanélkiiliséggel kelljen szamolni a kovetkezo
2-3 évben. A vallalatok tovabbra is els6 sorban folyamat-
optimalizacioval, alternativ beszerzésekkel és Gj piacok
felkutatasaval kivannak alkalmazkodni a megvaltozott
piaci korillményekhez, az elbocsatasok csak ez utan
keriilnek szoba. Ennek oka az alapvetéen tovabbra is
feszes munkaerdpiac, azaz a munkaerdhianyos kornyezet.
Egy ilyen helyzetben a vallalatok ragaszkodnak a bevalt
munkatarsakhoz, ugyanis egy esetleges kés6bbi Gijraindulas
esetén nehezebb visszacsabitani az elbocsatott dolgozokat,
mint megtartani 6ket.

| 6.2. KERESETEK

A munkaerohiany enyhiilése varhato, de kétsebességes
lesza munkaerdpiac. A gazdasagi stagnalas kovetkeztében
kiilonosen sujtott, belpiacra termelé agazatok altal
elbocsatott munkaer6 mas agazatokban talalhat munkat.
A munkaer6-kereslet magas szintjét bizonyitja az is, hogy
az Ures allashelyek szama gyakorlatilag nem csokkent
az idei harmadik negyedévben sem. Bar ez a mutat6
csokkenésnek indul a kovetkez6 negyedévekben, f6ként a
feldolgozoiparban magasan maradhat a munkaerd-kereslet.
E tekintetben a f6 kérdést az jelenti, hogy mennyiben lesz

hajland¢ a lakossag az orszagon beliili helyvaltoztatasra.

A feszes munkaerdpiaci kondiciok, illetve a novekvo fogyasztoi arak kovetkeztében tovabbra is kétszamjegytii
bérnovekedés varhato itthon. A versenyszféra agazataiban a harmadik negyedévben 16,7 szazalékos netto atlagbér
emelkedés tortént, azonban a vasarloerd szempontjabol is lényeges bértomeg (a bérek és a foglalkoztatottak szorzata)
csaknem 19 szazalékkal emelkedett. Ez a kétszamjegyl novekedés kitarthat 2024-ig, de csokkend mértékben. A
munkavallalok korében bar tovabbrais magasak az inflacios varakozasok, de stagnaloak. Ez segithet abérvarakozasok
normalis mederben tartasaban, igy nem kell szamitani ar-bér spiral kialakulasara.

A jovo évet tekintve 13 szazalékos minimalbér-emelésre szamitunk. A jové évi bérfolyamatok alakulasat érdemben
befolyasolja a minimalbér-targyalasok kimenetele. A kormanyzat jarulék-csokkentési szandékanak elmaradasa
kovetkeztében egy, a j6vo évre vart inflaciotol (17,5%) jelentdsebben elmarado megallapodassal szamolunk.

Akétszamjegyti bérnovekedés ellenére abérek vasarloereje csokkeni fog. A magas inflacié kovetkeztében a realbérek
negativ tartomanyban fognak alakulni az idei év utolso negyedévétol, egészen 2024 elejéig.

2019 2020 2021 2022*  2023* 2024*

Versenyszféra
Kormanyzat
Garantalt minimalbér

Nemzetgazdasdag

Teljes bértémeg

3. tabla: A teljes munkaidében alkalmazasban allék nettd atlagkeresetének éves valtozasa (szdzalék)

Megjegyzés: A bértdmeg szamitdsdhoz a munkaeré-felmérésen alapuld 1étszam-eldrejelzéstinket vettlk
alapul, mivel ez kdzelebb all a fogyasztdsnal relevéns munkaerétdémeghez, mint a bérekhez hasznalt
infézményi munkaerd-statisztika.

Forrds: KSH alapjan Egyensuly Intézet elbrejelzés
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ZIRANYADO KAMAIL_ARFOLYAM

A forint arfolyamat tovabbra is jellemzden
orszagspecifikus tényezék mozgatjak, aminek
kovetkeztében a magyar fizetéeszkoz jelentésen
alulteljesit a régios devizakhoz képest. Az ING bank
elemzése ramutatott arra, hogy az elmult két és fél évben
a forint mozgasanak t6bb, mint felét magyar tényez6k
magyarazzak, és csak a maradékban érvényesek a kiilsé
hatasok (haboru, gazar, fed szigoritas).* A belsé tényezdk
kozil megitélésiink szerint kiemelenddk az alabbiak:

MNB KA_IyIATlg'IVIEI:ESI CIKLUS LEzAIgASA,
MAJD SURGOSSEGI KAMATEMELES

A forintra paradox médon pont a jegybank helyezett
nyomast szeptemberben, amikor a fokozod6 gazbeszerzési
devizakényszer és a tovabb er6s6dé inflacio ellenére
bejelentette a kamatemelési ciklusanak végét. Ennek
kovetkeztében a forint arfolyama 430-ig is eljutott, amit
a jegybanknak egy 500 bazispontos (5 szazalékpontos)
rendkiviili emeléssel sikeriilt csak megfékeznie. Egyuttal
rendelkezésre bocsatotta adevizatartalékat gazvasarlasra,
ami mérsékelte a forinton 1év6 nyomast. Mivel a jelenlegi
kamatszint jelent6sen felette van az egyensilyi kamatnak,
innen a jegybank a lehet6 leghamarabb el szeretne
mozdulni lefelé.
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Q2

Az extrém magas kiadasi oldal sériilékennyé teszi a

KOLTSEGVETESI
POLITIKA

forintot azzal egyiitt is, hogy az eredeti tervhez képest
jelentds megtakaritasokat is eszk6zolt a kormanyzat az

magyar-deviza-eve-lehet-584188

idei évben. A jovot tekintve kiilondsen sériilékennyé teheti
a forintot ha a koltségvetési kiigazitassal szembemend
folyamatokat latnak a kiilfoldi befektetok (korabban
ilyen volt a Vodafone vasarlasi szandékanak bejelentése).
Masrészt a koltségvetés tendenciozusan avatkozik bele
a monetaris politikaba.’ Ezen intézkedések az amugy is
gyengébb magyar monetaris transzmissziora rakodnak ra,’
igy ajegybank kamatemelései egy hagyomanyos jegybanki
eszkoztarhozképest csak joval kisebb hatast tudnak kifejteni
a gazdasagra, ezzel keresleti oldalrol taptalajt nyujtva az
inflacionak. Ezbizonytalansagot sziil a kiillfoldi befektetok
korében. Tovabba, a stiriin bejelentett, elé6re nem latott
kormanyzati kiilonintézkedések bizonytalansagot sziilnek
mind a belf6ldi szerepl6k, mind a kilf6ldi befekteték
korében, gyengitve a forintot.
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Szamos, egymashoz akar szorosan nem kapcsol6do

KULPOLITIKAI )
BIZONYTALANSAGOK

magyar kiilpolitikai cselekmény 6sszefonodik a nemzetkozi
befektetok megitélésében, jellemzéen negativan
befolyasolva a forint arfolyamat. A szankciok kapcsan
folytatott kett6s kommunikacioé (szavazattal tamogatas,
de az intézkedés éles kritizalasa és az EU helyzetmegitél6
képességének folyamatos megkérddjelezése), adiplomaciai
kapcsolatok aktivfenntartasa Oroszorszag felé, a Bizottsag
magyar reformokrol alkotott, szamos esetben elmarasztalo
értékelése mind novelik a bizonytalansagot. Olyan
vilaggazdasagihelyzetben, amikor a befektet6k egyébként
is keriilik a kockazatosabb eszkozoket, Magyarorszag
kiilonosen kitett maradhat.

5 Kamatstopok, kedvezményes hitelek keriiltek bevezetésre a kormanyzat altal, amelyek kapcsan a Magyar Nemzeti

Bank nyiltan ellenérzést fejezett ki.

6 A lakossagi hitelkamatok haromnegyede, illetve a kkv hitelkamatok legalabb fele rogzitett kamatozast, igy a
monetaris szigoritas nem érinti ezen rétegeket. Ez keresleti oldalrol fliti a gazdasagot, ami taptalajt nyujt azinflacionak

18.
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A forint tovabbra is gyengiil6 palyan maradhat,
ugyanakkor aleértékelodés mértéke joval enyhébb lehet,
mint az elmult kozel 1 évben. A gyengiil6 palyat a kiilpolitika
miatti bizonytalansag mellett a jegybank varhato lazitasai
istamogatjak majd, amelyek akkor kovetkeznek be amikor
a) megérkeznek az EU-s forrasok, b) tartésan csékken6
palyara all az inflacio.

A forint stabilitasanak novekednie kell, hogy késébb
ne kelljen még fajdalmasabb lépéseket megtenni. Erre
kivaltképp sziiksége van a gazdasagi szerepléknek, ugyanis
tervezésiikhoz elengedhetetlen a stabil forint mint ahogyan
erre egy korabbi kiadvanyunkban is felhivtuk a figyelmet.
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Belsé piacratermeld szereplékkel folytatott beszélgetéseink
megero6sitik, hogy amennyiben egy gyorsan ingadozo, és
tartosan felfelé mozdulé arfolyam allandé tulajdonsaga
marad a magyar gazdasagnak a vallalatok arazasa is
(egy kevésbé ingadozo palyahoz képest) ugrasszeriien
magasabbra mozdulhat el. A nagyobb volatilitas és az erds
leértékelddés tehat inflacios hatasa, ami kamatemelési
kényszert sziil, ami viszont tovabb fékezi a gazdasagi
kilabalast. A forintot ennek tudataban is meg kell védenie
ajegybanknak a sziikséges kamatszintek elérésével, sziikség
esetén a deviza eszkoztar felhasznalasaval.
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8. KOCKAZATOK

A makrogazdasagi el6rejelzéseknek minden esetben
szamos bizonytalansagitényezé6vel, illetve alegkiilonfélébb
nem vart események hatasaival kell szamolniuk. Az
alabbiakban ezeket értékeljilk réviden, fontossagi sorrendbe
allitva alegfontosabb 5 tényez6t. Az elorejelzési kockazatok
tobbsége tovabbra is az alacsonyabb GDP névekedés,
illetve amagasabb inflacig iranyaba mutat, ugyanakkor a
vilaggazdasagban megjelentek az inflacio enyhiilésének
jelei.

Szeptemberi kiadvanyunkkal megegyezden az egyes
kockazati tényezok utan zarojelben szerepld jelek a fentiekben
vazolt elorejelzéshez képest varhato elmozdulds iranyat
Jelzik: a + értelemszerien a novekedés iranyaban hato, a - a
csokkenés iranydban hato hatast, a o pedig az érdems hatds
hianyat jeloli.

Ql

Szeptemberben ez a kockazat szerepelt a masodik

AZ‘EURC')‘PI-\‘I UNIOS F‘O@RASOK
BEERKEZESENEK ELHUZODASA:
GDP (), INFLACIO (0)

helyen, jelenleg ezt tartjuk a legfontosabb kérdésnek. A
felek napokban bejelentett megallapodasa ugyan javitotta
akilatasokat, ugyanakkor a vallalasok végrehajtasa (és ezek
EU altali elfogadasa) koril tovabbra is fennmaradnak a
bizonytalansagok.
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LOGISZTIKAI KIHIVASOK AZ ENER-
GIAPIACON : GDP (), INFLACIO (+)

A kovetkezd 2 évben jelentdsen atalakul az eurépai
energiapiac. A korabbi beszerzési csatornaink részben
atalakulnak, ami alkalmazkodasi kényszerrel és szamos
nehézséggel jarhat. A gazpiacon a teljes gazigényiink
nagyjabol negyedére nincsen bejaratott Gtvonal annak
kovetkeztében, hogy ezt a mennyiséget korabban a szabad
piacrol szereztiik be. Az EU-ba iranyuld orosz szallitasok
jelentbs részének leallasaval és akontinensen rendelkezésre
allo LNG kapacitasok sziikossége mellett fizikai hiany is
kialakulhat Eurépaban, ami Magyarorszagot kiillondsen
érzékenyen érintheti. Olajbeszerzéseink tekintetében
kedvezGébb a helyzet, ugyanakkor az alternativ beszerzési
forrasokra valo atmenet kockazatot jelent.

® © 06 06 0 06 06 0 0 0 06 06 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 00

A KULSO INFLACIOS NYOMAS
CSOKKENESE ES GYORSABB
BEGYURUZESE, FORINT TARTOSABB
EROSODESE: GDP (+), INFLACIO ()

Az arupiacokon szamos esetben lathatunk mérséklédése-
ket, vagy stagnalast. Ezen feliil legfontosabb kiilkereske-
delmi partneriinknél az Eurozénaban novemberre
mérséklédott az inflacio a megel6z6 honaphoz képest,
ami jelentheti az arnyomas mérséklédésének kezdetét. A
magyar gazdasagba valo begylirizés mértéke és gyorsasaga
iskérdéses. Alappalyankban az orszagspecifikus tényezok
miatt, tovabba az inflaciés elemzésiinknél emlitett
kereslettamogat6 intézkedések miatt nem szamitunk
gyors begylrlzésre, azaz tovabbra is egy az Eurozonaétol
érdemben magasabb inflacios kornyezettel szamolunk.
Amennyiben viszont a forint er6sédik, a begytrizés
gyorsabb lehet, azonban ezt sem tartjuk valészintinek
alappalyankban.
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M KERESLET GYORSABB BEZUHANASA AZ
EPITOIPARBAN: GDP (), INFLACIO ()
Az épitéipar mind keresleti, mind beszallit6i oldalon

kiemelten fontosszerepldje agazdasagnak. 2022-igbezarolag
ez az agazatvolt alegnagyobb kedvezményezettje a fiskalis
ésmonetaris politikandvekedést tdimogato intézkedéseinek.
Ezek a tamogat6 folyamatok gyorsan kivezet6dnek a jovo
év elején, ami az épitéipar (és beszallité agazatai, pl.
cementgyartas, téglagyartas) felé gyors kereslet-csokkenést
jelent. Ezzel a folyamattal szamolunk alappalyankban,
ugyanakkor mivel a korabbi taimogat6 tényezok egyszerre
tlinnek el, ezek egymast erdsithet6 folyamatokként is
értékelhetdk, ami belathatatlan kockazatokat jelent.

ELHUZODO EgRépAl RECESSZIO:
GDP (), INFLACIO (+)

Amennyiben az energiapiaci valsag erételjesen atgyirizik
az EU27-ek realgazdasagaba, az a magyar novekedést is
kiilonosen érzékenyen fogja érinteni. Ezen eshetéség
bekovetkeztének esélyét jelentésen csokkentené, ha az
energiakockazatok mérséklésére megnyugtat6 kozponti
megoldas sziiletne.
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ROLUNK

Az Egyensuly Intézet jovOorientalt szellemi miihely, amely hazank szama-
ra készit jovoképeket, szakmai javaslatokat. Kidolgozni az orszag politikai,
gazdasagi és kulturalis jovoképét, szilard szellemi alapot teremteni a magyarok
felemelkedéséhez — a gyorsan valtozo 21. szazadban az Egyensuly Intézet ezt
tekinti egy agytroszt legfontosabb feladatanak.

Olyan témakrol gondolkodunk, amelyekrol kevesebb szo esik a nyilvanos-
sagban, mint kellene. Ilyen téma a robotizacio és az atalakuldo munkaerdpi-
ac, levegonk és folyovizeink tisztasaga, a nemzeti ontudat és a kozosségek
szerepe egy orszag életében, az oktatas jovije, az orszag gazdasagi kitorési
pontjai vagy a megvaltozoé vilagrend.

Az Egyensuly Intézet alland6 kutatoi csapata és tanacsadoi testiilete
kozgazdaszokbol, szociologusokbdl, politikai elemzékbdl, klimaszakértokbol,
kiilpolitikai szakért6kbol all. Sokszini és magasan képzett, professzionalis
csapatunk széles kort tapasztalatokkal rendelkezik az akadémiai kutatas
és az alkalmazott tudomany tertiiletérol egyarant.
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SZAKERTOINK.

BOROS TAMAS

Igazgato és tarsalapito

Az egyik vezet6 eurdpai agytroszt, a briisszeli székhelyi Foundation for European Progressive Studies (FEPS)
tudomanyos tanacsanak tagja. A Policy Solutions elemz6- és tanacsado intézet korabbi tarstulajdonosa és
-igazgatoja. Rendszeres vendége volt politikai elemz6 misoroknak, gyakran nyilatkozik vezetd nemzetkozi
médiumoknak. Korabban szakértéként dolgozott az Eurdpai Bizottsagban és a Magyar Koztarsasag

Kiligyminisztériumaban. Kutatasiteriileteamagyarésazeuropaiunios politikai kommunikacio, illetve apopulizmus.

KOZAK AKOS

Uzleti kapcsolatokért felelds igazgaté és tarsalapito

Korabban kozel harminc éven keresztiil a GFK Hungaria Piackutato igazgatdja volt. A Magyar Marketing
Szovetség korabbi elndke. A Budapesti Gazdasagi Egyetem korabbi docense, jelenleg a Kibergazdasag-kutato
Kozpont tudomanyos munkatarsa. Szamos fels6foku piackutatasi tananyag szerzdje, illetve tarsszerzdje.
2008-ban Klauzal Gabor-dijat kapott. Szakteriilete a jovGkutatas és a fogyasztoi tanulméanyok. PhD-fokozatat

fogyasztasszociologiabol szerezte.

FILIPPOV GABOR

Kutatasi igazgato

Korabban orszaggytilési szakértéként, majd a Magyar Progressziv Intézet politikai elemzéjeként és vezetd
elemzd@jeként dolgozott. Elemzései, kommentarjai szamos hazai és kiilf6ldi sajtotermékben megjelentek,
televizids és radios misorok gyakori vendége. Kutatasi teriilete az eurdpai, valamint a magyar széls§jobboldal,

az antiszemitizmus és az iszlamofébia torténete és jelene, illetve a modern autokraciak miikodése.

CSERNUS DORA

Vezeto klima- és kornyezetpolitikai szakérto

Tanacsadoként dolgozott a Kornyezetvédelmi és Viziigyi Minisztériumban, a J6v6 Nemzedékek Orszaggytlési
Biztosanak Hivatalaban és a Kozigazgatasi és Igazsagiigyi Minisztériumban, ahol Magyarorszag allaspontjat
képviselte killonb6z6 EU, ENSZ és OECD forumokon. Késébb a Klimapolitika Kutato és Tanacsad6 Kft. nemzetkozi
fejlesztésekért felelds igazgatojaként, majd fiiggetlen kornyezet- és klimapolitikai szakért6ként kamatoztatta

tudasat. F6 szakterilete a klimapolitika, a leveg6tisztasag-védelem és a vizvédelem.

BECSEY ZSOLT

Vezeto kozgazdasz

Gazdasagtervez6ként kezdte a palyajat a Nemzetgazdasagi Minisztériumban, majd a Magyar Nemzeti Bankban
dolgozott kdzgazdasagi elemzbként, késébb modellezéként. Szakteriilete az iparpolitika, a tébbszektoros

vektorelemzések, a makrodkonomia, a kkv-szakpolitika és a versenyképesség.
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