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Bevezetés - Amikor a valasztasi igéretek szamlaja megérkezik

Egy Uj kormany hivatalba [épése utan rendszerint néhany hétig tart az az id6szak, amikor a valasztasi
program még talalkozhat a kéltségvetés valésagaval. Kampanyban kénnyebb béremelésrél,
addcsokkentésrdl, egészségugyi fejlesztésrél vagy nagy allami beruhazasokrél beszélni, mint egy
pénzigyminisztériumi tablazat folott eldonteni, melyik igéret teljesithet§ azonnal, melyiket kell évekre
elnyujtani, és melyikrél kell lemondani. Magyarorszagon 2026 tavaszan ez a szokasos kormanyvaltasi
konfliktus kaldndsen élesen jelent meg: az Uj kabinet nem egy kiegyensulyozott vagy legalabb
kiszamithato koltségvetést vett at, hanem olyan allamhaztartast, amelynek tényleges hianypalyajardl
még hénapokkal a valasztas utan is jelentésen eltértek a becslések.

A helyzet nagysagrendjét j6l mutatja, hogy a 2026-os koltségvetést még 3,7 szazalékos GDP-aranyos
hianycéllal fogadta el az el6z6 parlament. Az Eurdpai Bizottsag 2026 tavaszan mar 6,2 szazalékos hianyt
valoszinUsitett, a Magyar Nemzeti Bank juniusi prognozisa pedig 6,5 szazalék koruli deficittel szamolt.
Az Uj kormany majusi els6 értékelése 6,8 szazalék korulire tette a varhato hianyt, majd a nyari
atvilagitas Ujabb tételek feltarasa utan azt kdzolte, hogy tovabbi intézkedések nélkul 7,5 szazalék lehet
az év végi deficit. A kabinet szamitasai szerint az uniés forrasok felszabaditasa nélkul, valtozatlan
korabbi politikaval 8,3 szazalék is lehetett volna. Ez utébbi mar ellenpontként felallitott, politikai és
gazdasagpolitikai feltételezéseket egyarant tartalmazé kormanyzati becslés, ezért nem kezelhetd
ugyanugy, mint a ténylegesen mért hiany.

Mar ez a szamhabor is jelzi a probléma lényegét. Egy koltségvetés droksége ugyanis nem egyetlen
szam. Vannak benne torvénybe foglalt kiadasok, tobb évre szbl6 szerz6dések, korabban vallalt
béremelések, addékedvezmények, nyugdijigéretek, tdmogatott hitelek, allami vallalatok veszteségei,
elhalasztott beruhazasi szamlak és olyan unids projektek, amelyeket a magyar allam eléfinanszirozott.
Egy Uj kormany ezek jelentds részét jogilag vagy politikailag nem tudja egyik naprél a masikra
megszuntetni.

Magyarorszag ezért 2026 nyaran egy klasszikus koltségvetési csapdaba kerult. Egyszerre kellene
helyreadllitani az allamhaztartasi egyensulyt, teljesiteni az Uj kormany valasztasi igéreteinek legalabb egy
részét, javitani az évek éta forrashiannyal kiizd6 egészséguligy és oktatas helyzetét, fenntartani a
beruhazasokat, kihasznalni a felszabadul6 unids pénzeket, és kézben hitelesen megmutatni a
pénzpiacoknak, hogy 2030 koérul redlis lehet a haromszazalékos hidnykiszob elérése. A feladat
nehézségét fokozza, hogy a valasztdk altaldban sokkal gyorsabban érzékelik az adéemelést vagy egy
tdmogatas megszintetését, mint azt a hasznot, amelyet az dllamadéssag lassabb ndvekedése 6t vagy
tiz év alatt jelenthet.

Ez a Hattérgyar Fuzet ezért nem azt probalja eldonteni, ki felel8s politikailag a magyar kéltségvetés
jelenlegi allapotaért. Ennél izgalmasabb és altalanosabb kérdést vizsgal: mit tehet egy Gj kormany,
amikor valasztasi koltségvetést 6rokol, mikézben sajat valasztasi igéretei is pénzbe keriulnek?



Magyarorszag nincs egyedul ezzel a dilemmaval. Donald Tusk 2023 végén hasonlé problémaval
talalkozott Lengyelorszagban. Romanidban az egymast kovetd valasztasi évek koltségvetési lazitasa
utan kilenc szazalék folé emelkedett a deficit, majd rendkivil fadjdalmas kiigazitas kdvetkezett.
Franciaorszag példaja azt mutatja, mi torténik, ha egy orszag politikailag hosszu idén keresztul képtelen
meghozni a szukséges dontéseket. Gorogorszag a masik véglet: amikor a pénzpiacok mar nem
hajlandék finanszirozni az allamot, a konszolidacié utemérél sem a kormany dont tobbé. Portugalia
ugyanebbdl az eurévalsagbodl sokkal kezelhetébb palyan tudott kijonni.

Es ott van a magyar 2010-es tapasztalat. Az akkori kormany szintén sulyos kéltségvetési korlatok kozott
kezdett, és rovid id6 alatt jelentds bevételi forrasokat teremtett bankadéval, kilénaddkkal és a
magannyugdijpénztari vagyon allami rendszerbe vonasaval. A hiany valéban harom szazalék ala kerdlt,
am az alkalmazott eszk6zok egy része hosszu tavu mellékhatasokkal jart. A mai magyar kormany
szamara ezért a sajat orszag kdzelmultja éppen olyan fontos dsszehasonlitas, mint Lengyelorszag vagy
Portugalia.

1. Hogyan lett 3,7 szazalékbdl hét f6l6tti hiany?

A 2026-0s magyar koltségvetés eredeti szamai ma mar inkabb torténeti dokumentumnak latszanak,
mint az év tényleges pénziigyi tervének. A parlament 2025 nyaran 3,7 szazalékos hiannyal fogadta el a
bludzsét. Mar akkor voltak figyelmeztetések arra, hogy a gazdasagi névekedés, az unids forrasok
hozzaférhet8sége és az Uj joléti intézkedések koltsége miatt jelents kockdzatok maradtak a tervben. A
valasztas kozeledtével ezekhez Gjabb intézkedések tarsultak.

Az Eurépai Bizottsag 2026 tavaszi el6rejelzése szerint a személyi jovedelemaddhoz kapcsolddé csaladi
kedvezmények és mentességek egylttesen a GDP mintegy 0,6 szazalékaval ronthattak az egyenleget. A
fokozatosan bevezetett tizennegyedik havi nyugdij és az G lakhatasi tdmogatasok tovabbi korulbelll fél
szazalékos GDP-aranyos koltséget jelenthettek. A kdzszféraban végrehajtott béremelések és a
honvédelmi, rendvédelmi dolgozéknak januarban kifizetett prémiumok Gjabb jelent8s kiadasi nyomast
okoztak. A Bizottsag szerint a januari kulon kifizetések 6nmagukban megkozelitették a GDP fél
szazalékat.

Egy ilyen valasztasi koltségvetés sajatossaga, hogy a politikai haszon azonnal jelentkezik, a pénzlgyi
kovetkezmény azonban gyakran tébb évre oszlik el. Egy egyszeri juttatas csak egy év hidnyat noveli, egy
addékedvezmény, nyugdijemelés vagy tartoés béremelés viszont beépul a kdvetkezd évek kiadasi vagy
bevételi szerkezetébe. Az Uj kormany ezért nemcsak azt 6rokli meg, amit el6dje mar kifizetett, hanem
aztis, amit térvényben vagy szerz6désben elbre vallalt.

A nyari kormanyzati atvildgitas Gjabb problémakat azonositott. A kabinet kozlése szerint az
onkormanyzatok vartnal rosszabb egyenlege, az N7 hadiipari tarsasag terven feluli kiadasai, egyes
Utépitések, egészséguigyi tobbletkoltségek és mas korabban nem teljesen elszamolt tételek dsszesen a
GDP mintegy 0,4 szazalékaval rontottak az addigi becslést. A kormany ebbdl jutott el a 7,2, majd az
unids tranzakciok és mas tételek figyelembevételével a 7,5 szazalékos, tovabbi beavatkozas nélkuli
hianypalyahoz.

Ezeket a szamokat azonban érdemes évatosan kezelni. A kormanyvaltas utan minden kabinetnek
politikai érdeke lehet abban, hogy az 6rokoélt helyzetet a lehetd legsulyosabbnak mutassa, hiszen ez
magyarazatot adhat sajat igéretei halasztasara. Ugyanakkor az Eurépai Bizottsag tavaszi 6,2 szazalékos
becslése korabbi informacios bazison készullt, és nem tartalmazhatott minden kés6bb ismertté valt
tételt. A kilonb6z8 szamok ezért részben politikai értelmezésekbdl, részben id6beli és mddszertani



eltérésekbdl fakadnak. A biztos kdvetkeztetés nem az, hogy a hiany pontosan 6,8, 7,2 vagy 7,5 szazalék
lesz, hanem az, hogy az eredetileg elfogadott 3,7 szazalékos cél 2026 nyarara elvesztette realitasat.

A helyzetet sulyosbitja a magyar allamaddssag szerkezete. Az Eurdpai Bizottsag szerint az allamadéssag
2025 végén a GDP 74,6 szazalékat tette ki, és valtozatlan politika mellett 2027-re 76,8 szazalék kozelébe
emelkedhet. Az Eurostat adatai azt is mutatjdk, hogy 2025 végén Magyarorszag allamadéssaganak
atlagos hatralév6 futamideje minddssze 5,3 év volt, ami az EU-ban a révidebbek kdzé tartozik. Ez azt
jelenti, hogy a piaci hozamok valtozasa viszonylag gyorsan atkerulhet az allam kamatkiadasaiba.

Van azonban pozitiv oldala is a 2026-os fordulatnak. A kormanyvaltas utan er8s6dé forint és csékkend
kotvényhozamok mar 6nmagukban mérsékelhetik az allam finanszirozasi terheit. A Reuters juliusban
arrél szamolt be, hogy a magyar kormany hitelfelvételi koltségei jelent8sen csdkkentek, mikozben a
forint a valasztas utani id6szakban a régié egyik legerésebben teljesité valutajava valt. A pénzigyi piac
tehat egyel8re adott valamennyi id6t az Uj kabinetnek.

A koltségvetés szempontjabol hasonldéan fontos az Eurdpai Bizottsdggal kétott megallapodas. A
felszabadulo unidés tamogatasok egy része korabbi magyar allami el6finanszirozast térit meg, mas része
beruhazasok finanszirozasara hasznalhaté. A kormany szamitésa szerint az uniés megallapodas nett6
hatasa 2026-ban a GDP korulbelul fél szazalékaval javithatja az allamhaztartasi egyenleget.

Ez azonban nem teszi feleslegessé a kiigazitast. Az uniés pénz dtmeneti segitséget adhat, de egy
tartésan hét szazalék koruli strukturalis hianyt nem lehet egyszeri brisszeli kifizetéssel megszintetni. A
2026-0s magyar gazdasagpolitika kdzponti kérdése ezért az, hogyan lehet Ugy csdkkenteni az allami
koltekezést vagy novelni a bevételeket, hogy kdzben ne fojtsak meg az amugy is gyenge névekedést.

2. Miért veszélyes a gyors kéltségvetési rendcsinalas?

A kdzgazdasagi tankdnyvekben a koltségvetési hidny csdkkentése latszélag konnyen leirhaté. Az allam
kevesebbet kolt, tobb adét szed be, vagy mindkett6t egyszerre teszi. A valdsagban azonban a
koltségvetés legnagyobb tételei politikailag rendkivul érzékenyek. Nyugdijak, bérek, egészségugy,
oktatas, csalddtdmogatasok, kdzlekedés és adékedvezmények adjak a kiadasok és bevételkiesések
jelentds részét. Ezek kozul szinte mindegyik mogott j6l azonosithaté tarsadalmi csoport all.

A kiigazitas raadasul visszahat a gazdasagra. Ha az allam csékkenti a beruhazasait, kevesebb
megrendelést kap az épitéipar. Ha befagyasztja a kozszféra béreit, gyengul a fogyasztas. Ha emeli az
afat, gyorsulhat az inflacié. Ha ndveli a vallalati addkat, romolhat a beruhazasi hajlandésag. Ha a
lakossagi tAamogatasokat vagja vissza, a haztartasok kevesebbet koltenek. Az IMF korabbi kutatasai
szerint egy GDP egy szazalékanak megfeleld koltségvetési konszolidacio rovid tavon érzékelhetéen
visszafoghatja a névekedést; a hatas kulondsen erds lehet recesszié idején, amikor a maganszektor sem
tudja ellensulyozni az allami kereslet visszaesését.

Ezért dontd az id6zités. Ugyanaz az egyszazalékos koltségvetési szigoritds mas kovetkezményekkel
jarhat egy négy szazalékkal névekvé, er8s exporttal rendelkezd gazdasagban, mint egy stagnalé
orszagban. Magyarorszag ebbdl a szempontbdl kedvez8tlen helyzetben van. Az Eurdpai Bizottsag 2026-
ra mindossze 1,8 szazalékos ndvekedést var, 2025-ben pedig alig 0,5 szazalékkal béviilt a gazdasag.

Egy hdrom-négy szdzalékpontos, egyetlen év alatt végrehajtott hianycsdkkentés ezért gazdasagi
szempontbdl rendkiviil kockazatos lenne. Ha a 7 szazalék folotti deficitb6l 2027-ben azonnal harom
szazalékot akarna csindlni a kormany, a sziikséges intézkedések kdnnyen recessziét valthatnanak ki. A



GDP esése pedig visszacsapna a koltségvetésre: csokkennének az adébevételek, nénének bizonyos
szocidlis kiadasok, és az eredetileg tervezettnél kisebb lenne a tényleges hianyjavulas.

A hitelességhez ugyanakkor nem sziikséges egyetlen év alatt elérni a harom szazalékot. Sokkal
fontosabb, hogy a piac elhiggye: a hiany évrél évre tartdsan csdkken. A Reuters altal idézett Citi-elemzés
szerint a 2030 koruli eurdcél fenntartdsahoz Magyarorszagnak 2027-ben legalabb a GDP 0,6-1
szazalékanak megfelel§ hianycsokkentést kellene felmutatnia; az egy szazalékpont koruli javulas
egyértelmdbb jelzés lenne a piacnak.

Ez azért Iényeges, mert az allamaddssag esetében a hitelesség maga is pénzt ér. Ha a befektet6k
alacsonyabb kockazatot araznak, csékkennek az dllampapirhozamok. Ha cs6kkennek a hozamok,
néhany év alatt mérséklédik a kamatkiadas. A koltségvetés igy tovabbi megszoritas nélkul is javulhat.
Ellenkezd esetben egy hitelességi valsag kénnyen 6nmagat erdsitd folyamatot indithat: emelkedd
hozamok, névekvé kamatkiadasok, nagyobb deficit, Gjabb piaci aggodalmak.

A sikeres konszolidaci6 ezért nem elsGsorban annak mdvészete, hogyan lehet a lehet§ legtébb pénzt a
lehetd legrovidebb id§ alatt kivonni a gazdasagbdl. A cél az, hogy olyan palya alakuljon ki, amelyet a
tarsadalom politikailag elvisel, a gazdasag névekedése mellett is végrehajthatd, és a befektet8k
szamara hiteles.

3. Lengyelorszag - amikor az uj kormany is koltekezni akar

A magyar helyzethez talan Lengyelorszag 2023 utani tapasztalata all a legkozelebb. Donald Tusk
koaliciéja nyolc év PiS-kormanyzas utan vette at az orszag iranyitasat, és mar hivatalba lépésekor
szembesult azzal, hogy sajat valasztasi programja és az 6rokolt dllamhaztartasi helyzet nehezen
egyeztethetd 6ssze.

A Reuters 2023 decemberében arrél irt, hogy a Tusk-koalicié valamennyi valasztasi igéretének
teljesitése akar a GDP 3,5 szazalékanak megfeleld tobbletkiadast is jelenthetett volna. A legfontosabb
vallalasok kozott kdzalkalmazotti és tanari béremelés, adévaltoztatasok és joléti intézkedések
szerepeltek. Az Uj kormany ezért mar az elsé honapokban szelektalni kezdett az igéretek kozott. A
tanarok bérét nagyjabol egyharmadaval, mas kozalkalmazottakét hisz szazalékkal emelte, mikézben
példaul a személyi jovedelemadd adémentes savjanak jelent8s emelését elhalasztotta.

Politikailag ez kellemetlen volt, de a lengyel példa éppen azt mutatja, hogy egy Uj kormanynak nem
szukséges minden valasztasi igéretét az els6 kdltségvetési évben teljesitenie. Tuskék Iényegében
rangsort allitottak fel. Els6bbséget kaptak azok az intézkedések, amelyek a kormany politikai
identitdsahoz erésen kotédtek - példaul a tanari béremelés -, mas vallaldsokat késébbre halasztottak.

Mindez azonban nem jelentett gyors koltségvetési konszolidaciot. Lengyelorszag hianya 2024-ben 6,5
szazalékra, 2025-ben 7,3 szazalékra emelkedett. Az IMF szerint 2021 és 2025 kozott a hiany romlasat
teljes egészében a kiadasok novekedése magyarazta; a bevételek GDP-ardnyosan még emelkedtek is. A
hattérben a joléti programok mellett a kdzszféra bérei és mindenekelétt a rendkivul gyorsan ndvekvé
honvédelmi kiadasok alltak.

Lengyelorszag ezért érdekes ellenpélda arra az elképzelésre, hogy kormanyvaltas utan automatikusan
fiskalis szigor kovetkezik. Tusk kabinetje politikai és geopolitikai okokbol tovabbra is sokat koltott. Az
orszag gazdasaga azonban gyorsabban nétt, mint a magyar vagy a roman: az Eurépai Bizottsag 2026-ra
3,5 szazalékos GDP-bdvulést var. Ez nagyobb mozgasteret ad a varséi kormanynak, bar az dllamadéssag
2025 és 2027 kozott a Bizottsag elSrejelzése szerint 59,7 szazalékrdél 68 szazalék folé emelkedhet.



A lengyel torténet masik fontos eleme az unios pénzek visszaszerzése. A Tusk-kormany jogallamisagi
valtoztatasai utan Brisszel 2024-ben utat nyitott akar 137 millidrd eurdnyi kordbban blokkolt
helyreallitasi és kohézids forras elétt. Ezek a forrdsok nem oldottak meg a kdltségvetési problémat,
viszont lehet6vé tették, hogy az allam magas beruhdazasi szintet tartson fenn anélkil, hogy annak teljes
koltségét sajat bevételeibdl kellene finansziroznia.

A 2026-o0s lengyel adépolitika Gjabb tanulsagot kinal Magyarorszagnak. Augusztus 19-én Tusk
bejelentette, hogy a k6zéposztaly személyi jovedelemaddjanak csokkentését a nagyvallalatok tarsasagi
addjanak emelésével kivanjak ellensulyozni. A pénzigyminiszter kifejezetten koltségvetés-semlegesnek
nevezte a csomagot. Ez politikailag sokkal konnyebben kommunikalhatd, mint egy altalanos
megszoritas: az egyik valasztoi csoportnak adott kedvezményt egy masik, nagyobb tehervisel§
képességU csoport adéterhének novelése finanszirozza.

Lengyelorszag tanulsaga tehat kettds. Egy Uj kormany atitemezheti valasztasi programjat anélkdl, hogy
teljes egészében feladna. Ugyanakkor a gyors ndvekedés sem teszi veszélytelenné a tartésan hat-hét
szazalékos hianyt. Varsé ma éppen azt bizonyitja, hogy még egy erésen ndvekvé gazdasagban is eljon
az a pont, amikor a hitelmingsiték és a befektet8k egyre vildgosabb valaszt kdvetelnek arra, mikor indul
csokkenésnek az addssag.

4. Romania - amikor a kiigazitast mar a piac kényszeriti ki

Ha Lengyelorszag a még kezelhet§ magas hiany példaja, Romania azt mutatja meg, milyen gyorsan
elfogyhat egy kormany mozgastere. Bukarest hosszu éveken &t gyors gazdasagi névekedést, jelentds
béremeléseket, nyugdijemeléseket és addpolitikai lazitast prébalt egyszerre fenntartani. A kdltségvetési
hiany mar a jarvany el6tt magas volt, majd a valasztasi ciklusok és a kézkiadasok névekedése
koévetkeztében 2024-ben a GDP 9,3 szazalékara ugrott. Ez volt messze a legmagasabb deficit az Eurdpai
Unidban.

A roman probléma egyik oka kifejezetten hasonlit a magyar 2026-os helyzetre. A politikai rendszer nagy
0sszegl béremeléseket és nyugdijkiadasokat vallalt, mikozben ezekhez nem tarsult megfeleld tartés
bevétel. Amikor a hidny mar veszélyeztette Romania befektetésre ajanlott hitelmindsitését, a kormany
mozgastere hirtelen besz(kult.

2024 végétdl tobb hulldmban kdvetkeztek a korrekcids intézkedések. Befagyasztottak a kozszféra béreit
és a nyugdijakat, afa- és jovedékiadd-emeléseket vezettek be, ndvelték tobbek kdzott az osztalékok és a
bankok terheit, és kiadascsdkkent§ intézkedéseket rendeltek el. A Bizottsag szerint a 2024 decembere
és 2025 szeptembere koz6tt elfogadott csomagok hatasara a hiany 9,3-rél 7,9 szazalékra csdkkent 2025-
ben, 2026-ra pedig 6,2 szazalékot varnak.

A javulds dra magas. A roman gazdasag 2026-ban Iényegében stagnalhat, az Eurdpai Bizottsag
mindossze 0,1 szazalékos novekedést valdszintsit. Az inflacié hét szazalék koril maradhat. A
readljovedelmeket egyszerre nyomja a magas aremelkedés és a kozszféra béreinek, illetve a
nyugdijaknak a nominalis befagyasztasa.

Ez az a kombinacié, amelyet Magyarorszagnak lehetéleg el kell kerulnie. Ha tul sokaig halogatjak a
koltségvetési korrekcidt, végul olyan nagy kiigazitas valhat sziikségessé, hogy azt mar rossz gazdasagi
kérnyezetben kell végrehajtani. Romaniaban a megszoritasok a fogyasztast visszafogtdk, a magas
inflacio tovabb rontotta a lakossdg helyzetét, és a politikai rendszer stabilitdsat is meggyengitették.



2025-ben a roman piaci reakcio kilondsen latvanyosan mutatta a fiskalis politika és a politika
kapcsolatat. Az elnokvalasztassal kapcsolatos bizonytalansag idején a lej néhany nap alatt kdzel harom
szazalékot gyengult az eurdéval szemben, ami a 2009 6ta latott legnagyobb heti esése volt. Elemzdi
becslések szerint a jegybank tébb milliard eurot koltott a valuta stabilizalasara. Az euréban kibocsatott
roman allampapirok szintén jelent8s veszteséget szenvedtek el, mikdzben a hitelmingsités bovli
kategdriaba kertlésének veszélye is felmerdlt.

Romania 2026-ra valéban javitott a kdltségvetésén. A parlament marciusban olyan budzsét fogadott el,
amely 6,2 szazalékos hidnycélt tartalmazott, és a konszolidacié addigi eredményeit a hitelminésiték is
érzékelték. A politikai feszliltség azonban megmaradt, és a megszoritasok népszeritlensége a
kormanykoaliciét is probara tette.

A magyar tanulsag egyértelmu. A koltségvetési kiigazitas halasztasa elsé latasra politikailag
kellemesebb, mert elkerllheték a népszer(tlen dontések. Ha azonban a halogatas miatt a piac kezdi
meghatarozni a cselekvés Utemét, a kormany késébb sokkal kevesebb szabadsaggal valaszthatja ki,
kit6! és milyen gyorsan vesz el pénzt.

5. Franciaorszag - az ar, amelyet a dontésképtelenségért
fizetnek

Franciaorszag elsé pillantasra nehezen hasonlithaté Magyarorszaghoz. A vilag egyik legnagyobb
gazdasaga, az eurddvezet tagja, sajat pénznemének arfolyamkockazata nincs, és allampapirpiaca a
legnagyobbak k&zé tartozik Eurépéaban. Eppen ezért tanulsagos, hogy még ilyen adottsdgok mellett is
komoly problémava valhat a koltségvetési fegyelem hidnya.

Franciaorszag 2024-ben 5,8 szazalékos deficitet produkalt, amely 2025-ben 5,1 szazalékra csokkent. Az
Eurdpai Bizottsdg 2026-ra ugyancsak 5,1 szazalékot var, majd valtozatlan politika mellett 2027-ben ismét
5,7 szazalékos hianyt. Az dllamaddssag ezzel parhuzamosan a 2025-6s 115,6 szazalékroél 2027-re 120
szazalék folé emelkedhet.

Parizs problémaja azonban nem pusztan a magas deficit, hanem a politikai rendszer képtelensége arra,
hogy tartos konszolidacios program mogé parlamenti tébbséget allitson. A 2024-es el8rehozott
valasztasok 6ta a francia Nemzetgy(ilés széttagolt, és egymast kdvetd miniszterelndkok probaltdk
keresztllvinni a koltségvetési korrekciot. A 2026-os blidzsé elfogadasanal a kormany ismét az
alkotmany 49.3-as cikkelyének hasznalatara kényszerult, amely lehetévé teszi torvény elfogadasat
parlamenti szavazas nélkul, viszont bizalmatlansagi inditvanyokat valthat ki.

A politikai bénultsag pénzbe kerul. A Reuters Breakingviews 2026 augusztusaban arra hivta fel a
figyelmet, hogy a francia tizéves hozam négy szazalék kézelébe emelkedett, mikdzben az dllam els§
féléves kamatkiadasai 34,5 milliard eurdt értek el, 19 szazalékkal tobbet, mint egy évvel kordbban. A
magasabb kamatok fokozatosan egyre nagyobb részét emésztik fel a koltségvetésnek.

A francia tapasztalat azért fontos Magyarorszag szamara, mert megmutatja, hogy a kéltségvetési
probléma nem feltétlenll robbandsszerd valsaggal jelentkezik. Lehet lasst romlas is. Egy orszag évekig
finanszirozhat 6tszazalékos hianyt, mikozben latszélag semmi dramai nem toérténik. Kézben azonban
novekszik az addssag, emelkedik a kamatteher, és egyre kisebb tér marad Uj politikak finanszirozasara.

Franciaorszagban a kézkiadasok 2025-ben a GDP 57 szazalékat is meghaladtak. Az IMF szerint a
jelenlegi politika nem elegendé ahhoz, hogy 2029-re harom szazalék ala vigye a hianyt, mikézben az



Oregedd tarsadalom, a honvédelmi kiadasok és az energiaatmenet mind Gjabb pénzlgyi terheket
jelentenek.

A magyar helyzet annyiban kedvez8bb, hogy az Gj kormanynak erés parlamenti tdmogatasa van, ezért
politikailag végrehajthaté egy tdbbéves koltségvetési program. Ha azonban ezt a lehet6séget nem
hasznalja ki, kdnnyen el8allhat a francia probléma kicsinyitett valtozata: minden évben Gjabb ideiglenes
bevételi intézkedésekkel probaljak befoltozni a hianyt, mikdzben a strukturalis kérdéseket elhalasztjak.

Franciaorszag arra is figyelmeztet, milyen veszélyes a konszolidaciét mindig a kdvetkez§ valasztas
utanra tolni. A kdltségvetési probléma politikailag sosem kertl megfeleld id6pontban az asztalra. Két
évvel a valasztas el6tt mar kozeledik a kampany, kdzvetlenll utana pedig a gy6ztes teljesiteni szeretné
igéreteit. Ha minden kormany erre hivatkozik, a kiigazitas idealis pillanata soha nem érkezik el.

6. Gorégorszag - amikor mar nem a kormany valasztja meg a
gyogymaédot

A gorog példa a legkeményebb figyelmeztetés, bar Magyarorszag jelenlegi helyzete természetesen
tavol all a 2010-es gorog valsagtol. Athén torténetének tanulsaga mégis alapvetd: egy allam addig
rendelkezik koltségvetési szuverenitassal, amig vannak befekteték, akik hajlandék elfogadhaté aron
finanszirozni.

GOrogorszag 2009-es hidnya az utélag felllvizsgalt adatok szerint meghaladta a GDP 15 szazalékat. A
probléma nemcsak a deficit nagysaga volt, hanem az is, hogy a korabbi hivatalos adatok elvesztették a
hitelességuket. Amikor a befektet6k raébredtek arra, hogy az allamhaztartas helyzete rosszabb a
korabban kdzoéltnél, a gorog allam finanszirozasi koltségei gyorsan fenntarthatatlanna valtak.

2010-ben Gordgorszag egyetlen év alatt mintegy 6t szazalékponttal csokkentette GDP-aranyos hianyat.
Ezt adoemelésekkel, bérek és nyugdijak csokkentésével, kdzkiadasi megszoritasokkal és strukturalis
reformokkal érte el. A recesszi6é azonban a vartnal mélyebb lett, ami visszafogta az addbevételeket és
részben semlegesitette a megszoritasok koltségvetési hatasat. Az IMF utdlag elismerte, hogy a
programokban hasznalt fiskalis multiplikator tdl alacsony volt, vagyis alabecsuilték, mekkora gazdasagi
visszaesést okoz majd az allami kereslet ilyen gyors csokkentése.

Ez a torténet az egyik legfontosabb érv a magyar azonnali, tébb szazalékpontos megszoritas ellen. A
gorog esetben azonban nem nagyon volt valasztasi lehet6séqg: az orszag elvesztette normalis piaci
finanszirozasat, és az EU, az EKB és az IMF hitelprogramjaira szorult. A hitelez8k pedig feltételekhez
kototték a segitséget.

A gorog tarsadalom sulyos arat fizetett. A gazdasag tébb éven keresztiil zsugorodott, a
munkanélkiliség dramai szintre emelkedett, a realjovedelmek visszaestek, és jelent8s kivandorlas
kezd6dott. A fiskalis egyensuly helyreallitdsa végul sikerult, de olyan tarsadalmi és politikai koltséggel,
amelynek hatdsai még hosszu id6n at érezhetdk voltak.

A torténet masodik fele ugyanakkor azt is mutatja, hogy tartésan rendezett allamhaztartassal
fokozatosan visszaépithet§ a pénzligyi mozgastér. Gorégorszag 2025-ben mar a GDP 1,7 szazalékanak
megfeleld koltségvetési tobbletet ért el. Az dllamaddssag tovabbra is rendkivil magas, de a GDP-hez
viszonyitott aranya 2024 végi 154,2 szazalékrol 2025-re 146,1 szazalékra csokkent, és a Bizottsag 2027-
re 134 szazalék koruli értéket var.



Még érdekesebb az addssag szerkezete. Gérogorszag allamadoéssaganak atlagos hatralévé futamideje
2025 végén 18,4 év volt, messze a leghosszabb az Eurépai Uniéban. Ez részben a valsag utan kialakitott
rendkivil hosszd futamidejl eurdpai hitelek kdvetkezménye. Magyarorszag 5,3 éves atlagaval
Osszevetve jOl latszik, mennyire eltér6en reagalhat a két kdltségvetés a piaci kamatok rovid tavu
valtozasara.

Gorogorszag ezért ma mar nem azért érdekes, mert ugyanaz a veszély fenyegetné Magyarorszagot.
Azért fontos, mert megmutatja a fiskalis hitelesség végsé értékét. Minél korabban és rendezettebb
korulmények kozott korrigal egy kormany, annal tébb valasztasi lehetésége marad arra, hogyan osztja
el a terheket.

7. Portugalia - lassabb korrekcid, tartésabb eredmény

Portugalia 2011-ben Goérdgorszaghoz hasonldan elvesztette normalis piaci finanszirozasi
lehetdségeinek jelentds részét, és 78 milliard eurés EU-IMF ment8programot kért. A két orszag
torténete azonban fokozatosan eltért egymastél. Portugalidban is komoly megszoritasok kévetkeztek,
de a programot a gazdasagi helyzet romlasakor médositottak, és a deficitcélokat bizonyos esetekben
lazitottak, hogy ne erdsitsék tovabb a recessziot.

A portugal program tartalmazott 4&faemeléseket, adékedvezmények csokkentését, allami kiadasvagast,
a kozszféra atalakitasat és privatizacidkat. Az elsé években a munkanélkiliség emelkedett, a gazdasag
zsugorodott, és a tarsadalmi kéltség jelentés volt. Az IMF késGbbi értékelése mégis ,mindsitett
sikernek” nevezte a programot: az orszag visszanyerte piaci finanszirozhatésagat, és 2013-tél
novekedési palyara allt.

Portugalia hosszabb tava eredményei kildndsen latvanyosak. Az orszag 2025-ben a GDP 0,7
szazalékanak megfelel§ koltségvetési tobbletet ért el, dllamadéssdga pedig 2024 és 2025 kdzott 93,5-r6l
89,7 szazalékra csokkent. A Bizottsag 2027-re mar 86 szazalék korili addssagratat var.

A portugal modellb8l azonban téves lenne azt a kdvetkeztetést levonni, hogy a megszoritas 6nmagaban
névekedést teremt. A javulast tobb tényez6 egylttesen hozta: az eurédvezet stabilizalédasa, az EKB
monetaris politikdja, az export és a turizmus erésédése, strukturalis reformok, uniés tdmogatasok és a
koltségvetési fegyelem. A konszolidacid akkor valt tartéssa, amikor mar nem kizarélag adéemelésekbdl
és kiadascsokkentésbdl allt, hanem a gazdasdg ndvekedése is segitette az addssag aranyanak
mérséklését.

Ez a magyar szempontbdl kilondsen fontos. A 7 szazalék koruli deficitb6l nem az a legjobb Ut kifelé,
amely mindenaron a lehetd leggyorsabban harom szazalék ala viszi a mutatoét. Sokkal kedvezébb lehet
az évi korulbelll egy szazalékpontos javulds, ha kézben a gazdasagi ndvekedés felgyorsul, az allam
kamatterhei csékkennek és a beruhazasok nem omlanak dssze.

Portugalia azt is bizonyitja, hogy a piaci bizalomnak hosszi memdridja van, de képes megvaltozni. A
2011-ben mentécsomagra szoruld orszag masfél évtizeddel kés6bb az EU azon kevés tagallama kézé
kerdlt, amelyek koltségvetési tobbletet tudtak felmutatni. 2025-ben az egész Eurépai Unidban
minddssze 6t orszag zart tobblettel; koztik Portugalia és Gorégorszag.



8. Magyarorszag 2010 utan - sikeres hianycsokkentés, vitathato
eszko6z6k

A 2026-0s kormany szamdra kiléndsen fontos dsszehasonlitds Magyarorszag sajat 2010 utani
torténete. Az Orban-kormany akkor a 2008-as pénzlgyi valsag és az EU-IMF hitelprogram utan vette at
az orszag iranyitasat. Az dllamaddssadg magas volt, a kdltségvetés mozgastere szilk, és Magyarorszag
tovabbra is tulzottdeficit-eljaras alatt allt. Az Uj kabinet ekdzben jelent8s addcsokkentést, Uj csaladi
addrendszert és gazdasagpolitikai fordulatot igért.

A konfliktus sok szempontbol hasonlitott a maihoz: hogyan lehet egyszerre teljesiteni a politikai
programot és betartani a kdltségvetési korlatokat? A 2010-es valasz szokatlan eszkézdkre épult. A
kormany kulénaddkat vetett ki a bankokra és tébb nagy gazdasagi szektorra, majd 2011-ben az allami
rendszerbe irdnyitotta a magannyugdijpénztari megtakaritasok dontd részét.

A magannyugdijpénztari vagyon atvétele hatalmas egyszeri bevételt eredményezett. Az IMF késébbi
szamitasa szerint a 2011-es koltségvetésben a nyugdijpénztari eszk6zok allami atvételéhez kapcsolédé
egyszeri bevétel a GDP 9,6 szazalékanak felelt meg. Emiatt Magyarorszag abban az évben papiron
jelentds koltségvetési tobbletet mutatott ki, mikdzben az egyszeri tétel nélkul egészen mas lett volna a
kép.

Az intézkedés rovid tavon jelent8s finanszirozasi segitséget adott, és csokkentette a bruttd
allamaddssagot. Hosszabb tavon ugyanakkor eltlint egy felhalmozott pénzigyi vagyon, mikézben az
allam atvette a jov8beni nyugdijfizetési kotelezettségeket. Ez klasszikus példaja annak, amikor egy
koltségvetési probléma rovid tavl rendezése nem ugyanazt jelenti, mint a hosszu tavu fiskalis
fenntarthat6sdag javitasa.

A bankadd és mas kildnadok szintén jelentds bevételt termeltek. Segitségukkel a kormany ugy tudta
csokkenteni a munkat terheld addkat és finanszirozni az Uj adérendszert, hogy kézben nem kellett
azonnal nagymértékd altalanos megszoritast végrehajtania. Az IMF ugyanakkor tébbszor
figyelmeztetett arra, hogy a bankokra rak6d6 magas teher ronthatja a hitelezést és a beruhazasi
kornyezetet. Az eredetileg atmenetinek tekintett bankad késébb tartéssa valt, és Uj pénzigyi
tranzakcios ado is megjelent.

A 2011-2013 kozotti konszolidacié kiadasi oldalon is folytatddott. Szigoritottak a korai nyugdijazas és a
rokkantsagi ellatasok feltételeit, visszafogtak egyes szocidlis kiadasokat, és atalakitottak az allami
rendszereket. Az IMF 2011-ben azt irta, hogy a haroméves csomag mintegy a GDP harom szazalékanak
megfelel konszolidaciot célzott.

Az eredmény egyik oldala vitathatatlan: Magyarorszag 2013-ra kikerult a tulzottdeficit-eljarasbdl, és ezt
kovetden évekig harom szazalék alatt maradt az allamhaztartasi hiany. A masik oldal, hogy a
gazdasagpolitikai kiszamithatatlansag, az 4gazati adok és az egyszeri bevételek erds alkalmazasa
hosszabb tavon is befolyasolta a magyar Uzleti kérnyezetet.

A 2026-0s kormany ezért kulonds helyzetben van. Kirman Andras pénziugyminiszter mar jelezte, hogy a
koltségvetés jelenlegi dllapotaban nem lehet azonnal kivezetni az el6z6 korszak kulénadéit, mert azok
tul nagy bevételt jelentenek. Ez tulajdonképpen azt bizonyitja, mennyire nehéz megsziintetni egy
ideiglenes fiskalis eszkozt, ha az dllamhaztartas id6kdzben hozzaszokott a bevételéhez.



A 2010-es torténet legfontosabb tanulsaga ezért az, hogy a koltségvetési konszolidacié mindsége
legalabb annyira fontos, mint a szamszer(i eredménye. A haromszazalékos hiany elérheté ugy is, hogy
kdzben Ujabb hosszu tavu torzulasok épulnek a rendszerbe. A 2026 utani magyar gazdasagpolitika
valodi sikere az lenne, ha a deficit csokkentéséhez nem kellene Ujabb rendkivili, kiszamithatatlan vagy
egyszeri eszkdzoket rendszeresiteni.

9. Mit tehet Magyarorszag 2026-2030 kozo6tt?

A nemzetkdzi tapasztalatokbol egyetlen univerzalis recept sem kovetkezik. Lengyelorszag azt mutatja,
hogy az igéretek Utemezhet8k. Romania arra figyelmeztet, hogy a tul sokaig halogatott kiigazitas
egyszerre valhat gazdasagilag és politikailag fajdalmassa. Franciaorszag szerint a dontésképtelenség
folyamatosan noveli a kés6bbi korrekcié arat. Goroégorszag azt bizonyitja, hogy a piac bizalmanak
elvesztése utan mar a kormany sem maga valasztja meg a kiigazitas sebességét. Portugalia pedig azt,
hogy a kdltségvetési fegyelem tartoés ndvekedéssel egyltt hosszu tavon jelent8s adéssagcsokkenést
eredményezhet.

Magyarorszag szamara ezért az elsé dontés a sebesség. A 2026-os varhaté 7-7,5 szazalékos deficitbdl
nem lenne célszer( 2027-re azonnal harom szazalék ala menni. Egy ilyen program a GDP t6bb
szazalékanak megfelel6 megszoritast igényelne, és kdnnyen recessziéba taszithatna az orszagot. Sokkal
hitelesebb lehetne egy el8re bejelentett, négyéves palya: 2027-ben koérulbelll 6 szazalék, 2028-ban 4,8-
5 szazalék, 2029-ben 3,8-4 szazalék, majd 2030-ban hdrom szazalék koruli hidny.

Ez a palya természetesen csak illusztracid, nem el8rejelzés. Elénye azonban, hogy minden évben
érzékelhet§ javulast kdvetel, mégsem kényszerit sokkterapiara. A Reutersnek nyilatkozé elemz8k
szintén korulbelll egy szazalékpontos elsd éves javulast tartanak olyan nagysagrendnek, amely
hitelesen jelezné az eurékonvergencia komolysagat.

A masodik dontés arrél szdl, hol kell megtakaritani. A beruhazasok egyszerd( ledllitasa konyvelési
szempontbdl csabitd, mert azonnal csokkenti a kiadasokat. Magyarorszag 2024-2025-ben részben ezzel
mérsékelte a hianyt: az Eurdpai Bizottsag szerint a 2025-6s deficitcsbkkenéshez az allami beruhazasok
visszafogasa is hozzajarult.

Hosszabb tavon azonban ez rossz stratégia lehet. Ha az dllam vasutat, energiahatékonysagi programot,
oktatasi infrastruktdrat vagy termelékenységet javitéd beruhazast allit le, néhany év mulva kisebb GDP-
bél kell finansziroznia ugyanazt az adéssagot. Ezért az uniés pénzek felszabaditasa kiilondsen értékes:
lehetévé teheti, hogy a hazai finanszirozasu beruhazasok egy részét eurépai tdmogatasok valtsak ki,
mikdzben a teljes beruhazasi szint kevésbé esik vissza.

A harmadik lehetséges forras a kozbeszerzési és allami mikodési megtakaritas. Az Uj kabinet kdzponti
igérete a tuldrazott szerz8dések felllvizsgalata, az allami propaganda koéltségeinek csdkkentése és a
korrupcié mérséklése. Ha ezek valoban jelent8s pénzligyi eredményt hoznak, politikailag ez a
konszolidacioé legkénnyebben elfogadhaté része. A probléma az, hogy el8re bizonytalan, mennyi pénz
takarithaté meg ténylegesen. Egy koltségvetést nem érdemes olyan millidrdokra épiteni, amelyekrdl
csak kés8bb derul ki, sikerul-e visszaszerezni 6ket. A hitelmindsiték is jelezték, hogy a strukturalis
deficitcsokkentéshez a mar meghirdetett korrupcidellenes és szerz6dés-felllvizsgalati intézkedéseknél
szélesebb programra lehet szlikség.

A negyedik elem az adékedvezmények felllvizsgalata lehet. A magyar adérendszerben szdmos olyan
kedvezmény és kivétel épult ki, amely kilon-kulon politikailag indokolhatd, egyitt viszont jelent8s
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bevételkiesést jelent. Kirman mar juniusban jelezte, hogy felllvizsgaljak a vallalati adékedvezményeket,
és megszlntethetik azokat, amelyek nem bizonyithatéan eredményesek.

Ez altaldban jobb konszolidaciés eszkdz, mint a névleges addkulcsok altalanos emelése. Egy
kedvezmény megszlintetése csokkentheti a rendszer torzulasait is, mig egy Ujabb rendkivili ad6 ismét
kiszamithatatlan kdrnyezetet teremthet. Fontos lenne ezért a kiilénaddk fokozatos atalakitasa is. A
jelenlegi hiany mellett azonnali megsziintetésuk nehezen képzelhetd el, de tobbéves menetrend adhato
arra, mikor és milyen altalanos addkkal vagy kiadascsokkentésekkel valthatok ki.

Az 6todik kérdés a valasztasi igéretek Utemezése. A lengyel tapasztalat alapjan az Uj kormanynak
érdemes kuldnvalasztania azokat a vallalasokat, amelyek azonnali végrehajtdsa tarsadalmilag indokolt,
és azokat, amelyek két-harom évre eltolhatok. Magyarorszagon az egészségugy és az oktatas allapota
miatt indokolhat6, hogy ezek bizonyos tébbletforrasait a konszolidacié se semmisitse meg. Egy
altalanos addcsokkentés vagy széles kord, jovedelemtdl figgetlen tamogatas viszont kénnyebben
halaszthaté.

A 2026 juliusaban bejelentett, raszorultsaghoz kotott iskolakezdési tdmogatas érdekes példa erre. A
program éves koltsége negyvenmillidrd forint, mikdzben korulbelul négyszazezer hatranyos helyzetd
gyermeket céloz. Egy hét szazalék folotti hiany mellett minden Uj kiadas kérdéseket vet fel, de fiskalisan
nagy kulénbség van egy célzott negyvenmilliardos program és egy minden haztartasra kiterjedd, tdbb
szazmillidrdos tamogatas kozott.

A hatodik eszkdz a vagyon- és ingatlanadézas atalakitasa lehet. Magyarorszagon a munkat és
fogyasztast terhel6 addk fontos bevételi forrasok, mikdzben a nagy értékl vagyon rendszeres
addztatdsa nemzetkdzi 6sszehasonlitasban korlatozott. Az Uj kormany valasztasi programja vagyonadot
is tartalmazott a magas jovedelmdek, illetve jelentds vagyonnal rendelkez8k egy részére. Egy ilyen adé
6nmagaban nem oldanad meg a koltségvetési hianyt, de szélesebb adéreform részeként bevételt
teremthetne, és politikailag is segithetne abban, hogy a konszolidacio terhei ne els8sorban az
alacsonyabb jovedelmU haztartasokra essenek.

A hetedik, gyakran alabecsilt tényez8 a gazdasagi ndvekedés. Egy 90 ezer millidrd forint koruli
gazdasagban egyetlen szazalékpontnyi GDP tobb szazmilliard forintnyi plusz addalapot jelenthet. Ha
Magyarorszag tartésan harom szazalék korul tudna névekedni, sokkal konnyebb lenne csdkkenteni az
addssag GDP-aranyos mutatéjat, mint egy szazalék koruli stagnalas mellett.

Ezért a kiigazitdsnak kulondsen dvnia kell azokat a kiadasokat, amelyek a termelékenységet javitjak.
Oktatds, kutatas, digitalizacié, kdzlekedési infrastruktura, energiamegtakaritas és az uniés
tarsfinanszirozasu beruhazasok megvagasa rovid tavon javithatja a hianyt, de hosszabb tavon ronthatja
az orszag fiskalis képességét.

A nyolcadik elem az allamhaztartasi intézményrendszer helyreallitdsa. A magyar koltségvetések az
elmult években sokszor mar az elfogadas pillanataban optimista névekedési és hianyfeltételezésekre
épultek, majd év kézben tobbszér médosultak. A 2026-0s budzsé 3,7 szazalékos eredeti hianycélja és a
hét szazalék folotti aktudlis becslések kozotti kildnbség dnmagaban jelzi a probléma nagysagat.

Az Uj pénzugyminisztérium kdzéptavu koltségvetési szabalyok felllvizsgalatat és szakért6i csoport
Iétrehozasat igérte. Ennek nagyobb jelentésége lehet, mint elsé pillantasra latszik. A j6 fiskalis szabaly
nem garantdlja a fegyelmet, de megneheziti, hogy valasztasi évben rejtett kdltségekkel vagy tul
optimista bevételi tervekkel mesterségesen kedvezd képet mutassanak.
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10. Harom lehetséges magyar forgatokonyv

A 2026 utani magyar koéltségvetési palyat hdrom leegyszer(sitett forgatékdnyvben lehet elképzelni.

Az elsd a hiteles, fokozatos konszolidacié. Ebben a kormany 2027-ben legaldbb egy szazalékponttal
csokkenti a hidnyt, majd minden kdvetkez8 évben tovabb javitja az egyenleget. Az unids forradsokat
beruhazasok fenntartasara haszndlja, felllvizsgalja az adékedvezményeket és allami szerz6déseket,
lassitja a kevésbé célzott tamogatdasi programokat, de védi az oktatds és egészségiigy
mikodbképességét. A kiszamithaté palya tovabb mérsékli az dllampapirhozamokat. A
kamatmegtakaritas maga is segiti a kovetkez6 évek deficitcsokkentését. Ebben az esetben a harom
szazalék koruali hiany 2029-2030-ra elérhetd lehet anélkil, hogy a gazdasag sulyos recesszidba kertlne.

A masodik a halogatott kiigazitas. A kormany a magas népszerliség megG8rzése érdekében 2027-ben
csak kismértékben csokkenti a hianyt, mikdzben tobb valasztasi igéretét végrehaijtja. A deficit 6t-hat
szazalék folott ragad, az dllamaddssag tovabb emelkedik, és az eurd 2030-as célja fokozatosan elvesziti
hitelességét. Ez még nem jelent azonnali valsadgot. A francia példa mutatja, hogy nagy deficit sokaig
finanszirozhat6. Magyarorszag kisebb és nyitottabb gazdasaga, sajat devizaja és rovidebb
addssagfutamideje miatt azonban a piac valészintileg hamarabb reagalna. Ha a hozamok ismét
emelkednének, a kamatkiadasok novekedése még nehezebbé tenné a késébbi konszolidaciét.

A harmadik a roman tipusu kényszerkorrekcié. Ezt valamilyen kiilsé vagy belsé sokk valthatna ki: Uj
energiavalsag, tartds eurdpai recesszid, unids pénzek ismételt elakadasa, hitelmindsitsi lemingsités
vagy a forint jelent8s gyengulése. Ilyen helyzetben a kormany gyors adéemelésekre, bérbefagyasztasra
és kiadascsokkentésre kényszerllhetne. A deficit gyorsabban csékkenne, de recesszi6 és tarsadalmi
fesziiltség aran.

i Kiindulé 9 . . .
Példa , F8 eszkoz Eredmény Magyar tanulsag
probléma
magas
Uj kormany + igéretek Utemezése, def?cit de nem kell mindent az
Lengyelorszdg  6rokolt és EU-pénz, mérsékelt orés ' elsé évben
sajat igéretek adokorrekcid R , teljesiteni
ndvekedés
gyors
) N javulas, , o
. 9% feletti adéemelés, bér- és ) R a késlekedés noveli
Romania ., B , stagnalas és o
hiany nyugdijbefagyasztas o a késdbbi arat
politikai
fesziltség
tartés 5% , i s
o részleges addssag és a
. A koruli deficit L, . i, .
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€s magas . . . " e
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adossag
mél
' o el y . a bizalmat még a
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Kiinduld

Példa F6 eszkodz Eredmén Magyar tanulsa
probléma y oy g
kés6bb .,
. L. L L . novekedés nélkdl
- finanszirozasi tobbéves kiigazitas és tobblet, . ,
Portugalia L, . B nincs tartds
valsag reformok csokkend L
L konszolidacié
addssag
3 magas kiloénadok, egyszeri 3% alatti L
Magyarorszag Z o, i 3 . A a kiigazitas
adodssag, szlk vagyonbevétel, deficit, tartos o L
2010 L e 3 mindsége is szamit
fiskalis tér kiadasreform torzulasok

A harom magyar forgatékodnyv koézul 2026 augusztusaban még az elsé realis. A valasztasok 6ta
er8s0dott a forint, csdkkentek a finanszirozasi koltségek, és az unids forrasokrol kotdtt megallapodas
jelentds kiilsé finanszirozast nyitott meg. Ez olyan id8ablak, amelyben a kormany sajat tempdjaban
tervezheti meg a koltségvetési korrekciot.

Ez az id6ablak azonban nem korlatlan. A magyar adllamaddssag 2026-ban Ujra emelked6 palyara kerdilt,
és a Bizottsag valtozatlan politika mellett 2027-re 76,8 szazalékos GDP-aranyos értéket var. A deficit
pedig a jelenlegi becslések szerint az egyik legmagasabb lehet az Eurépai Uniéban.

Konkluzio - A hét szazalékbdl ki lehet néni, de nem lehet
elfelejteni

A magyar koltségvetés 2026-os helyzete sulyos, de nem valsaghelyzet. Ez a kiilénbség donté.

Magyarorszag tovabbra is képes piaci alapon finanszirozni az dllamaddssagat. A forint er6sodott, az
allampapirhozamok a kormanyvaltas utan jelentésen csdkkentek, az Eurépai Unidval kotott
megallapodas Uj finanszirozasi forrasokat nyitott meg, és a gazdasag 2026-ban varhatéan névekedni
fog. Mindez lényegesen jobb kiindulépont, mint Gérégorszagé volt 2010-ben vagy Romaniaé a
legutébbi fiskalis valsag idején.

A hét szazalék koruli deficit azonban nem fenntarthaté normalis allapotként. Ha tobb éven at ezen a
szinten maradna, az dllamaddssag emelkedne, a kamatkiadasok egyre nagyobb kéltségvetési részt
foglalnanak el, és Magyarorszag séruilékenyebbé valna minden kulsé gazdasagi sokkal szemben. A
francia példa jol mutatja, hogy a fiskalis probléma akkor is egyre dragabba valhat, ha k6zben soha nem
kovetkezik be latvanyos 0sszeomlas.

A legrosszabb magyar stratégia ezért az lenne, ha az Uj kormany politikai népszer(iségét kihasznalva
két-harom évvel elhalasztana a tényleges korrekciot. Romania megmutatta, hova vezethet, amikor a
kiigazitas sebességét végul a hitelmindsiték és a pénzpiac hatarozzak meg. Ilyenkor mar sokkal kevésbé
lehet megvédeni az oktatast, az egészségugyet, a beruhazasokat vagy az alacsony jovedelmd
tarsadalmi csoportokat.

Ugyancsak hibas lenne a masik véglet: egyetlen év alatt tobb szazalékponttal lefaragni a hidnyt. A gérog
tapasztalat azt bizonyitja, hogy a tul gyors koéltségvetési szigoritas recessziéba taszithatja a gazdasagot,

és a GDP csokkenésén keresztlil még magat a fiskalis célkitlizést is veszélyeztetheti.

A legjobb Ut a portugédl tapasztalat és részben a lengyel taktika 6tvozése lehet. El6re bejelentett,
tobbéves hianycsokkentési palya kell, amelynek minden évében van mérhetd javulas. A valasztasi
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igéreteket sorrendbe kell allitani. A legfontosabb tarsadalmi és ndvekedési kiaddsokat meg kell védeni,
a kevésbé célzott tamogatasokat fokozatosan vissza lehet venni. Az uniés forrasokat arra kell hasznalni,
hogy a deficitcsokkentés miatt ne omoljon &ssze a beruhazasi aktivitds. Az adérendszerben az (j
rendkivili terhek helyett a kedvezmények felllvizsgalata és az addalapok szélesitése adhat stabilabb
bevételt.

Es van még egy, kevéshé latvanyos feladat: vissza kell adni a kéltségvetési szamok hitelét.

A 3,7 szazalékos térvényi hidnycél és a néhany hénappal késébbi hét szazalék folotti becslések kdzotti
szakadék dnmagaban gazdasagpolitikai probléma. Egy j6l m(ik6dé allamban a kéltségvetés nem
kampanykiadvany, hanem a kovetkez8 év tényleges pénziigyi terve. Ha a kormanyok rendszeresen
irredlis ndvekedéssel, bizonytalan unioés bevételekkel vagy alultervezett kiadasokkal szamolnak, a
koltségvetési torvény elvesziti jelentségét.

A 2026-0s kormany ezért akkor tekintheti valéban rendezettnek az 6rokolt helyzetet, ha négy év mulva
nem az lesz a legnagyobb eredménye, hogy a hiany szdmszerlen harom szazalék ala kerilt. Ennél
fontosabb lenne, ha addigra egy Ujabb valasztas el6tt sem valna természetessé, hogy az allam olyan
igéretekre kolt, amelyek fedezetét majd a kdvetkezd kormanynak kell megtalalnia.

A valasztasi koltségvetés ugyanis kulonos politikai hitel. A szavazatokat az egyik kabinet kapja meg érte,
a torlesztérészleteket viszont konnyen a kovetkez§ fizeti.

F6bb felhasznalt forrasok

Az elemzés az Eurépai Bizottsag 2026 tavaszi magyar, lengyel, roman, francia, gérég és portugal
gazdasagi el6rejelzéseire, az Eurostat dllamhaztartasi és allamadodssag-adataira, a Magyar Nemzeti
Bank 2026-o0s jelentéseire, a magyar kormany koltségvetési atvilagitdsanak nyilvanossagra hozott
adataira, az IMF Goroégorszagrol, Portugaliarol, Lengyelorszagrol és Magyarorszagrol készilt
elemzéseire, valamint a Reuters 2023-2026 kozotti kdltségvetési és gazdasagpolitikai tuddsitasaira
tamaszkodik. A magyar 7,5 és 8,3 szazalékos értékek kormanyzati becslések; az Eurépai Bizottsag
legutébbi teljes tavaszi prognoézisa 6,2, az MNB juniusi el8rejelzése 6,5 szazalék kéruli 2026-os deficitet
jelzett.
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