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Bevezetés

Az alabbi tanulmény egy tavaly megkezdett kutatas folytatdsa, amely meglehetdsen ambiciozus
célt, a haztartdsi bruttd megtakaritdsok régionkénti alakulasanak becslését tlizte ki célul.
Magyarorszagi megtakaritasok vonatkozasaban hasonld kutatds még nem késziilt, a modszer
tehat teljességgel 1j.

A kutatas két f6 blokkra bonthatd: az elsé a pénziigyi brutté megtakaritasok teljes dsszegének
orszagos szintli becslése — vagyis az azt befolyasold tényezdk feltardsa — illetdleg a
megtakaritasok szerkezetének nemzetgazdasagi szintli becslése volt. A masodik blokk a
nemzetgazdasagi becslés regionalis ,,szétbecslése” volt — ez utdbbinak a véghezvitele igényelt
leginkébb innovativ megoldasokat.

Az els6 kutatasi blokk tudomanyos jellegzetessége, hogy olyan konzisztens eldrejelzésen alapul,
amely szinte valamennyi makrogazdasagi paraméter ¢s indikator figyelembe vételét ¢&s
progndzisat teszi szlikségesse.

A modszertan alapjat két osszefiiggés alkotja. Az egyik a nettd6 megtakaritas €s a rendelkezésre
allo jovedelem kozti Gsszefligges:

PDI=C +S+1(1)

ahol

PDI: a haztartasok szamara rendelkezésre allo6 nominalis pénzjévedelem
C: fogyasztasi kiadasok

S: nett6 megtakaritas (nettd hitelnyu;jtas)

I: felhalmozas (beruhazas), elsdsorban lakasépités.

A masik pedig a nett6 €s brutté megtakaritas kozti 0sszefiiggés:

S=B S —HITEL (2)
Ahol:

B_S: a haztartasok folyo (rendelkezésre allo) pénzjovedelmébdl megtakaritott 6sszeg, az Gn.
brutté megtakaritas

HITEL: a haztartasok hitelfelvételi egyenlege.

Az elsé kutatasi blokk keretében tehdt egyrészt maganak a PDI-nek, tehdt a haztartasok
pénzjovedelmének a varhatd nagysagat kellett elore jelezni, masrészt arra a kérdésre kellett
valaszt talalni, hogy hogyan alakulnak az aranyok a jovedelem fentebb emlitett hdrom
felhasznalasi modja kozott, harmadszor azokat a tényezoket kutattuk, amelyek a netto
megtakaritas két komplementer dsszetevdje kozti eltolodasokat mozgatjak.

Ami az elso részfeladatot illeti, az 0sszefiiggés a jovedelmek keletkezése oldalan igy irhato le:
PDI= BN_COMP + FTRAN + NPI + OPI - PTAX (3)

ahol PDI: a haztartasok rendelkezésére allo nominalis jovedelem



BN _COMP: a haztartasok bruttd nominalis keresete

FTRAN: a haztartasoknak utalt pénziigyi transzferek

NPI: tulajdonosi (pl. kamat-) jovedelmek egyenlege

OPI: egyéb kapott jovedelmek, elsdsorban a haztartasok vallalkozasi jovedelmei

PTAX: személyi jovedelemado és jarulékok

A jovedelem varhatd nagysaganak megallapitdsahoz a fenti jovedelmi komponensek alakuldsat
becsiiltiik — természetesen annak a figyelembe vételével, hogy az eltér6 komponensek nem
ugyanazoktol a tényezoktsl figgenek. gy példdul a nemzetgazdasagi bruttdo keresetek
dinamikdja — kis egyszertisitéssel — két komponens (dllami szféra és versenyszféra keresetei)
alakulasatol, illetdleg e komponensek aranyatdl fiiggenek, és a két komponens dinamikéjat
magat is jelentds mértékben eltérd tényezok, illetve a gazdasagi kornyezet mas-mas
mozzanataival kapcsolatos varakozasok mozgatjak.

Az elsé kutatasi blokk madsodik részfeladata a rendelkezésre allo jovedelem kiilonféle
felhasznalasi modozatai kozott fennallo ,,eréviszonyok™ varhaté elmozdulésainak a vizsgalata
volt. E komponensek — mindenekel6tt pedig a fogyasztas és a masik két felhasznalasi mod —
kozti mindenkori valasztasrol, e valasztds szempontjairdl szamos elméleti hipotézis 1étezik;
kutatdsunk annak megallapitasara irdnyult e ponton, hogy a vizsgdlt iddszakban a magyar
haztartdsok viselkedésének magyardzata szempontjabol mely hipotézisek tekinthetéek
relevansnak.

Az els6 kutatasi blokk harmadik részfeladata a nettd és a bruttdé megtakaritasok relativ
viszonyanak varhat6 alakulasara vonatkozo hipotézis feldllitdsa volt — e viszony az elmult évek
soran igen turbulens mozgasokat produkalt, a jovobeli alakulas becsléséhez mindenekeldtt a
hitelkeresletet ¢és -kinalatot befolyasolo tényezdk differencialt vizsgalatat kellett elvégezniink.

Az els6 kutatési blokk eredményeképpen tehat szert tettiink egy becslésre arrol, hogy a vizsgalt
idészakban hogyan alakul a haztartasok Osszjovedelme, és ennek évrdl évre mekkora része
forditodik a bruttdé megtakaritas-allomany novelésére.

A madasodik kutatdsi blokk — a bruttd megtakaritasok regionalis megoszladsdnak alakulasaval
kapcsolatos prognozis — elkészitéséhez ki kellett alakitani egy mddszertant annak
megbecsléséhez, hogy a megtakaritdsok regionalis ,,szétbecslésé¢hez” a 1étezd regiondlis adatok
koziil melyeket hasznaljuk fel, és koziiliik melyeket hasznaljuk elsodleges viszonyitasi alapként,
¢s melyeket korrekcios tényezoként. Végiil egy t6bblépcsds becslési modszer sziiletett, amely az
alapvetd viszonyitdsi pontot (az SZJA-alapot képezd haztartasi jovedelmekkel kapcsolatos
APEH-adatok alapjan képzett els6 becslést a jovedelmek regiondlis megoszlasardl)
tobbszorosen korrigaltuk:

o closzor a jovedelemeltitkolas regiondlis mértékeire vonatkozo Ttujkeleti becslésnek a
szamitasainkba valo beépitésével, aminek révén a regionalis jovedelem-eloszlasrol — azaz
kozvetve a megtakaritasok regionalis megoszlasarol — nyertiink differencialtabb képet;

e madsodszor az egyes megtakaritasi formak egyes régidkra jellemzd elterjedtségével



kapcsolatos felmérés eredményeinek figyelembe vételével, aminek kdszonhetéen bizonyos
mértékig a megtakaritasi formak egyes régiokban eltérd jelentdségét is sikeriilt érzékeltetni
becslésiinkben.



Osszefoglalas

Tavalyi tanulményunkban 2009-re a reédlkeresetek szamottevd visszaes€sét prognosztizaltuk. A
vart visszaesés be is kdvetkezett, ugyanakkor annak mértéke valamivel nagyobb lett az altalunk
tavaly vartnal. Az eltérés a progndzis €és a kimenetel kozott a koltségvetési szféraban volt a
nagyobb, féként a nem rendszeres kereseti elemeknél végbemend kiilondsen drasztikus sziikiilés
miatt. Osszességében a nettd realkeresetek esése (2,4%) kicsit tobb mint fél szazalékponttal
haladta meg a progndzisunkban jelzett értéket. A 2009. évi adokonnyitésnek a nettd bérekre
gyakorolt hatasat viszonylag pontosan becsiiltiik. Az alkalmazotti 1étszdmnak ¢és az atlagos
realkereseteknek a kordbban vartnal erdteljesebb visszaesése kovetkeztében a hdztartasok Osszes
redljovedelmének a csokkenése is nagy valdsziniiséggel a vartnal jelentdsebb volt, s elérhette
akar az 5,5%-ot is. A jovedelemhez hasonldan a fogyasztasi kiadasok volumenének dinamikaja
(-7,6%) kb. masfél szdzalékponttal kedvezdtlenebb volt a prognosztizaltnal.

Nettd megtakaritdsi prognoézisunk viszonylag pontosnak bizonyult, nem csak a novekedés
tényét, hanem nagyjabol annak mértékét illetéen is. Ugyanakkor a nettd6 megtakaritds mindkét
Osszetevojét illetden tulsagosan optimistdk voltunk. A brutto megtakaritisok értéke még az
altalunk vartnal is erdteljesebben zuhant tavaly, kdvetkezésképpen a hitelfelvételi aktivitas
hanyatlésa is drasztikusabb volt.

2010-ben a jovedelmi viszonyok csak csekély mértékben javulnak, hasonldéan az altaldnos
gazdasagi kornyezettel. Mégpedig annak ellenére, hogy a reédlkereset-tomeg novekedése
tulmegy a jelképes mértéken. A versenyszféraban éves éatlagban szamottevd, 4%-ot kozelitd
bruttd novekedés varhatd. A koltséegvetési szféraban viszont csokkennek a bérek — a bérstop,
valamint az alapbéren/alapilletményen feliili kereseti elemeknél foganatositott drasztikus
lefaragdsok és a kozmunkaban foglalkoztatottak szdmanak tovabbi emelkedésébdl adodo
statisztikai hatas miatt. Az év elejétdl hatdlyos adoteher-csokkentés mindkét szektorban
jelentdsen megemeli a netto keresetek dinamikdjat a brutto¢hoz képest. Mindez nagyjabol 7,5%-
os nettd nominalis keresetndvekedést, illetdleg 2,5% koriili nettd redlkereset-ndovekedést jelent
az idén a nemzetgazdasag egészét illetden. Mivel az alkalmazotti 1étszam 0,5-1%-kal nd az idén,
a realkereset-tomeg az atlagos redlkereseteknél nagyobb mértékben, tobb mint 3,5%-kal néhet
az idén.

Am a jelek szerint ez a novekedés sem garantalja, hogy a haztartasok Osszesitett
pénzjovedelmének redlértéke is szamottevoen boviiljon az idén. A tobbi jovedelemelem esetében
ugyanis a realérték varhatoan stagndl, vagy csokken, igy példaul a masodik legnagyobb
jovedelemelem — a tdrsadalmi jovedelmek — esetében pedig a nominalisan vett stagnalas sem
irredlis. Ennek fényében a haztartasok Osszes redljovedelmének 1%-nal kisebb meértékii
novekedése varhato.

Ilyen lanyha dinamika mellett eleve nem volt varhatd, hogy a haztartasok fogyasztassal
kapcsolatos viselkedésében jelentds valtozds menjen végbe. Az els6é félévben folytatodo
drasztikus volumencsokkenés utan a fogyasztasi kiadasok esésének a jelek szerint vége szakadt
a masodik félévben, dm az év egészét tekintve a fogyasztasi kiadasok volumene tovabb csokken,
varhatoan 2-2,5%-kal.

A real-pénzjovedelmek minimalis novekedése és a fogyasztasi kiadasok egyidejli volumen-
csokkenése mellett a netté pénziigyi megtakaritas idén is sziikségképpen néni fog, méghozza



a korabban feltételezettnél drasztikusabb mértékben. Kérdés, hogy a haztartasok nettd pénziigyi
¢lénkiilése (amint azt kordbban is feltételeztiik), vagy tovabbra is csak a hitelallomany
leépitésére iranyuld erdfeszitések alapozzdk meg a nettd pénziigyi megtakaritasok novekedését.
Az els6 harom negyedév Osszesitett adatai alapjan ma mar biztosra vehetd, hogy a brutto
megtakaritasok az idén valamelyest néni fognak — a mérték viszont bizonytalan. Figyelembe
kell venni, hogy a haztartdsok egy szamottev0 hanyadanak a pénziigyi helyzete tovabbra is
romlik — az 6 szamukra a pénziigyi pozicid javitdsa egyértelmiien az addssagleépitést, nem
pedig a bruttd pénziigyi vagyon novelését jelenti.

A hitelfelvételek ujraéledésére még annyi jelet sem észlelhetiink, mint a bruttd
megtakaritasokéra. Mostanra biztosra vehetd, hogy a hitelfelvételi egyenleg negativ mérlege
2010-ben taltesz a 2009. évin, ¢s az is igen optimista feltevésnek mindsithetd, hogy a masodik
félévben pozitiv lesz a hitelfelvételi egyenleg. Tehdt a haztartasok nettd finanszirozési
képességének az idei évre varhato jelentds javulasa ismét csak sokkal inkdbb a hitelfelvételi
aktivitas visszaesésének, mint a megtakaritasi aktivitds megélénkiilésének lesz betudhato.

2011-ben a gazdasagi novekedés ujraindulasat (a novekedési litem 3%-osra gyorsulasat)
feltételezziik. Ez a héaztartasok jovedelmi viszonyaira is kedvezden hat, de a hatds mérsékelt
marad. A meghirdetett adécsomag ugyan atlagban kedvezdéen hat a nettd jovedelmekre, de a
munkaltatok véarhatdéan ennek tudatdban a kordbban vartnal kisebb mértékben emelik a bruttd
béreket. Feltételezésiink szerint a pénzjovedelmek redlértéke kozel 2,5%-kal, a fogyasztasi
kiadadsok volumene egyarant valamivel tobb, mint 2%-kal nd jovOre. A haztartasok bruttd
megtakaritasainak regisztralt értékét negativan befolyasolja a kotelez6 nyugdijpénztari
befizetések atiranyitdsa az dallami nyugdijrendszerbe, noha egyébirant a haztartasok
megtakaritasi aktivitdsanak a tovabbi érezhetd élénkiilése varhato.

2012-ben varakozasunk szerint folytatodik a gazdasagi ndvekedés, liteme kissé meghaladhatja a
2011. évit. 2012-ben a leszallitott vallalati nyereségado-kulcs és a valsdgadok egy részének
kifutasa egylittesen ¢€lénkitéen hathat a wvallalati beruhdzasokra ¢és ezen keresztiil a
foglalkoztatasra. Az effektiv adoteher tovabb csokken a fél-szuperbrutté adoalapra vald
attérésnek koszonhetden. A haztartasi redljovedelmek novekedésének az iiteme igy elérheti a
3%-ot is, és ez a fogyasztasi kiaddsok volumenének a dinamikajat is 2,5% folé emelheti. A
haztartdsok megtakaritasi hajlanddsaga valamelyest tovabb javul, de a regisztralt emelkedés
mértéke kérdéses — nem utolsésorban mivel bizonytalan, hogy hanyan lépnek at az allami
nyugdijrendszerbe.



A haztartasok netto pénzjovedelmének felhasznalasa

2009 (tény) 2010 (progn.) 2011 (progn.) 2012 (progn.)
Netté pénzjovedelem, md ft* 14915 15760 16 650 17 580
Toketranszfer és magannyugdij- s
korrekcio, md ft* 313 270 70 230
Fogyasztasi kiadasok
volumenindexe (%) 7,6 2.2 2,0 2,6
Fogyasztasi kiadasok, nominalis )
index, (%) 3.7 2,5 5.4 5.2
Fogyasztasi kiadasok, md ft 13 409 13 750 14 490 15240
Felhalmozas, md ft* 915 730 730 780
Netto finanszirozasi képesség .
(MNB), md ft 904 1550 1500 1790
Nett6 pénziigyi megtakaritasi rata, .
a GDP %-aban 33 36 4.9 38
GDP-becslés, md ft 26 095 27 600 29 300 31 000
* Becslés
**Azon feltevés mellett, hogy a magannyugdij-tagok mintegy egyharmada bent marad a magannyugdij-
rendszerben.
Forgatokonyvek a brutto megtakaritasra
2009 (tény) 2010 2011 2012 (progndzis)*
(prognozis) = (progndézis)
Netto finanszirozasi képesség 904 1550 1500 1790
1. Alacsony hitelfelvételi aktivitas -99 -320 60 150
Brutté megtakaritas 805 1230 1560 1940
2. Magasabb hitelfelvételi aktivitas -99 -220 260 410
Brutté megtakaritas 805 1330 1760 2200
* Azon feltevés mellett, hogy a magannyugdij-tagok mintegy egyharmada bent marad a magannyugdij-
rendszerben.

A brutté megtakaritasok also és felsé becsiilt értéke 2009-12-ben

(md ft)
Alsé érték (md ft) Felso érték (md Ft) Kozépérték (md ft)*
2009 (tény) 805
2010 1230 1330 1280
2011 1560 1760 1660
2012 1940 2200 2070
* Azon feltevés mellett, hogy a magannyugdij-tagok mintegy egyharmada bent marad a magannyugdij-

rendszerben.
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1. A maganfogyasztas és megtakaritas elorejelzése 2011-ig
1.1. Prognozis és kimenetel 2009-ben

1.1.1. Jovedelem

Tavalyi tanulmanyunkban 2009-re a redlkeresetek, kiilonosen pedig a redlkereset-tomeg
szamottevd visszaesését prognosztizaltuk, egyrészt a gazdasagi valsagra, masrészt az orszagos
bérajanlas megsziiletésekor vélelmezettnél magasabb inflaciora vald tekintettel. A vart
visszaesés be is kovetkezett, ugyanakkor annak mértéke nagyobb lett az altalunk tavaly vartnal.
A versenyszféraban a regisztralt bruttdé bérnovekedés dinamikéja az év végére 4,5% aléd szorult,
a létszdmcesokkenés mértéke pedig kozelitett a 7%-hoz. A kéltségvetési szférdaban a bruttd
keresetcsokkenés — egyrészt a bérstop (illetve a rendszeres kereseteknek az utolsé negyedévben
kiilonosen nyomott dinamikaja) kovetkeztében, masrészt a 13. havi bérfizetés megsziintetésének
csak csekély mértékii kompenzacidja, harmadrészt a nem rendszeres kereseti elemeknél
végbemend drasztikus sziikiilés miatt — majdnem 8%-os lett.

Mindennek hatasara a regisztralt nemzetgazdasagi bruttd keresetek tavaly Osszességében 0,5%-
kal néttek, 1%-ponttal elmaradva az altalunk kordbban becsiilt mértéknél.

A netto keresetek dinamikaja a bérek adoterhelésének a valtozasa kovetkeztében eltért a bruttd
keresetekétdl. Ez onmagaban véve éves viszonylatban mintegy 1,5%-ponttal emelte volna a
netté keresetek dinamikajat a bruttéhoz képest. Am e hatast a versenyszférdban ellensulyozta a
nomindlis bruttd bérnodvekedés, amely novekvd adoterhelést eredményezett volna. A
koltségvetési szektorban ezzel szemben (az amugy is csokkend nomindlis keresetek miatt) az
addécsokkentés raerdsitett az eleve meglévo adoteher-mérséklddési tendencidra. Egészében véve
az adovaltoztatas hatadsat meglehetdsen pontosan becsiiltiik.

1. tablazat: Keresetek alakulasa 2009-ben: prognozis és kimenetel (%-os valtozas)

Koltség- Koltségve— Verseny- Verseny- Nemzetgazda- Nemzet-
vetési szféra | tési szféra szféra szféra sag Osszesen gazdasag
(korabbi (tény) (korabbi (tény) (korabbi osszesen
prognazis) prognozis) prognazis) (tény)
Brutté -7,0 -7,9 4,8 4,3 1,5 0,5
Netto -3,5 -4,5 4,8- 4.4 2,4 1,7
Inflacio 4,3 4,2 4,3 4,2 43 4,2
Nett6 real- 7.5 8,3 0,5 0,2 1,8 24
kereset

Osszességében tehat az atlagos redlkeresetek csokkenésének regisztralt mértéke valamivel tobb,
mint 0,5%-ponttal haladta meg az altalunk tavaly vart mértéket. Ugyanakkor az alkalmazotti
létszdm visszaesése (3,7%) mintegy 1,5%-ponttal lett nagyobb kordbbi becslésiinknél. A
realkereset-fomeg visszaesése pedig (-2,4% szintén nagyobb mértékli volt a korabban
feltételezettnél. Mindez természetesen kihatott a teljes haztartasi realjovedelem alakulasara is.

A tarsadalmi jovedelmeket illetden a rendelkezésre 4ll6 adatok szerint a folyamatok nagyjabdl a
prognézisunkkal Osszhangban alakultak. A nyugellatasokra kifizetett 6sszeg nominalis értéke
2%-kal csokkent, mikdzben ugyanezen Osszeg realértéke (fogyasztdi arindexszel szdmolva)
valamivel tobb 6%-kal, vagyis 5%-o0s prognozisunkhoz képest kissé erdteljesebben esett vissza.
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A kozponti koltségvetésbol fizetett szocidlis juttatasok koziil a jovedelempdtld tdmogatasok
realértéke esett vissza jelentdsebben a koltségvetési tervben eldiranyzottnal, de ezek sulya nem
meghatarozd. Osszességében 2009-ben a tdrsadalmi jovedelmek — vagyis a munkavallaloi
jovedelmek utdn a masodik legnagyobb sulyl (a bruttdé pénzjovedelmeken beliil kb. 20%-o0s
részesedésll) kategoriaba tartoz6 jovedelmek — Osszege vélhetden nominalisan kismértékben
csokkent, realértékiik pedig a kordbban varthoz képest (4,5%) 0,5-1%-ponttal erételjesebben
esett vissza. A vallalkozoi jovedelmeket is magukban foglald vegyes jovedelmek, illetdleg a
kapott és fizetett kamatok egyenlegét is magukban foglalé tulajdonosi jovedelmek alakulasarol
nincs naprakész informécid, de egyeldre nincs kiilondsebb okunk azt gondolni, hogy korabbi
feltevéstinkhoz képest (a vegyes jovedelmek redlértékének mérsékelt, a tulajdonosi jovedelmek
readlértékének drasztikus visszaesése) a tényleges folyamatok nagyon eltéréen alakultak volna.

Mindenekel6dtt az alkalmazotti 1étszamnak és az atlagos realkereseteknek a korabban vartnal
erdteljesebb visszaesése kovetkeztében a haztartasok Osszes realjovedelmének a csokkenése is
nagy valdsziniiséggel a vartnal (3,5-4%) jelentdsebb volt, s elérhette akar az 5,5%-ot is.

2. tablazat: Haztartasi (munkaltatéi hozzajarulasok nélkiil vett) brutto és netté
pénzjovedelmének becslése

2007 (tény) 2008 (becslés) 2009 (becslés)
Brutté pénzjovedelem nominalis
indexe (%)* 6,4 >4 2.3
Brutté pénzjovedelem (Mrd Ft) 18 116 19 094 18 655
Nett6 pénzjovedelem nominalis )
indexe (%) 4,3 37 L5
Inflacié (%) 8,0 6,1 4,2
N}ettf*penZJovedelem volumenindexe 32 02 55
(“o)
Nett6 pénzjovedelem (Mrd Ft) 14317 15 140 14915

*  Munkaltatoi TB-hozzajarulasok nélkiil vett bruttd pénzjovedelem

** A 2007. évi volumenindex a KSH hivatalos adata, tehat itt a deflalas alapja a KSH 4altal hasznalt jovedelem-
deflator, nem pedig a fogyasztoi arindex. 2008-ra a KSH az éves inflacional (6,1%-nal) kisebb, 5,5%-os
deflatort hasznalt a fogyasztasi kiadasok volumenének szamitdsdhoz. Erre az évre mi is ezt a deflatort
hasznaljuk a pénzjovedelem becsléséhez. A 2009-ben e deflator megegyezett a fogyasztdi arindexszel.

1.1.2. Fogyasztasi kiadasok és megtakaritas

Mint ismeretes, a jovedelem és a fogyasztis-megtakaritds viszonyanak vonatkozasaban a
vilagvalsag markans fordulatot hozott. 2008 utols6é negyedévétdl a fogyasztas meredekebben
esett vissza, mint a haztartasok realjovedelme, és a hitelfelvételi egyenleg zuhanni kezdett.

A haztartasok csokkend fogyasztasaval szamoltunk a 2009-es év egészére, és ez be is
igazolodott. A visszaesés mértéke ugyanakkor nagyobb volt — 6% helyett kb. 7,5% a fogyasztasi
kiadasok vonatkozasdban —, ami nem csoda, ha figyelembe vessziik, hogy a realjovedelmek
esése is drasztikusabb lett a prognosztizaltnal, akar tobb mint 1,5%-ponttal.

A héaztartasok GDP-aranyos nettd finanszirozasi rataja kizardlag a hitelfelvételi egyenleg
negativba forduldsdnak koszonhetden ugrott meg — tehdt annak ellenére, hogy a bruttd
megtakaritasok visszaestek. A hitelfelvételi lehetdségek besziikiilése elvben 0sztondzhette volna
a koltési alap eldteremtésének hagyomanyos moddjdhoz — a vagyonfelhalmozéashoz — valo
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visszatérést, ez azonban nem tortént meg 2009-ben. Habar a haztartasok hitelfelvétellel
kapcsolatos hozzadllasa megvaltozott, a lakossag hitelfelvételtdl 6dzkodoé hanyada jelentdsen
megnott, ez az Ovatossag csak a hitelekkel szemben éledt fel, és nem Osztondzte a haztartasokat
a nettd pénziigyi pozicionak a megtakaritas révén torténd javitasara.

2009 kozepe tajan a bankok a hitelkereslet
stabilizaloddsara szamitottak az év masodik
felében. Tavalyi prognozisunkban magunk is |[1,06
arra szamitottunk, hogy 2009 masodik felében |1,04
a hitelfelveteli egyenleg enyhén pozitivra |} 2
valtozik. Erre azonban nem keriilt sor, igy

Reilkereset-tomeg és fogyasztasi
kiadasok (el6z6 évazonos idészak =1)

1,00
aztan az év egészére a haztartasok tartozasai- 0.98
nak tranzakcios egyenlege nem az altalunk 0 |~
¢és -50 Mrd Ft kozotti tartoményban allapodott 0.96

0,94

meg, hanem kismértékben atlépte a -100
milliardos kiiszobot. (Amint az a mellékelt |0.92
abrabol kideriil, 2004 utols6 negyedévétdl [0,90
kezdve immar a héaztartdsok tartozasainak 72-
havi halmozott tranzakcioi is a negativ tarto-
manyban vesztegelnek. Masfel6l a bruttd
megtakaritasok értéke, mikozben -eldrejelzé-
siinknek megfeleléen az év masodik felében is jelentdsen elmaradt az egy évvel korabbi szinttdl,
az elmaradas mértéke az altalunk vartnal nagyobb lett. (Annak ellenére, hogy az év masodik
felében ¢letbe 1épo elsé adokonnyités kovetkeztében a jovedelem-csokkenés iiteme valamelyest
mérséklddott.) Igy a haztartisok nettd finanszirozasi képessége csekély mértékben, néhany
tizmilliard Ft-tal kisebb lett a progndzisunkban szerepld értéknél. Ezzel egyiitt —egy évet, 2005-
Ot leszamitva — igy is magasabb lett, mint az elmult évtized sordn barmikor. A GDP-aranyos
nettd megtakaritdsi rata varakozasunknak megfelelden jelentésen emelkedett (3,3%-ra), de
kismértékben alatta maradt az altalunk becsiilt 3,5-4%-os tartomany als6 hataratol.

IS ) )
o o o

2007 Q1
2008 Q1
2009 Q1
2010 Q1

e Realbértomeg === Fogy. kiadasok

1.2. A jovedelmekre és a felhasznalasra vonatkozo prognozis 2010-re és 2011-re

2010-ben a jovedelmi viszonyok csak marginalisan javulnak, hasonldéan az altalanos gazdasagi
kornyezettel. Mindenekel6tt a redlkeresetek ndvekedése viszonylag csekély marad.

A versenyszféeraban az orszagos bérajanlas a realkeresetek megdrzését iranyozta eld, €s az év
elején ¢letbe 1éptetett adovaltoztatdsok kovetkeztében ehhez csak egészen minimalis béremelés
is elég lenne (még a jelenleg valdsziniisithetd 5%-os inflacid mellett is), azonban a tényleges
atlagos bérndvekedés némileg meghaladja e mértéket. Igy az elsd félévben az atlagosan mért
bruttd nominalis keresetnovekedés kozel 4,5%-o0s volt a versenyszféraban. Habar a novekedési
item varhatoan kisebb lesz az idei masodik félévben, éves atlagban igy is szdmottevd, inkabb
4% alatti brutto novekedés varhatd.! A koltségvetési szféraban idén is érvényben van a bérstop.
Ennek ellenére az Un. illetmény-automatizmus miatt a koltségvetési dolgozok bruttd keresete 1-

Megjegyzendd, hogy mig 2009-ben szamottevo torzitast vitt bele a bérndvekedési adatokba a korabban teljes
munkaidejii alkalmazottak részmunkaiddssé vald atmindsitése — és ezzel egyidejiileg bériik csokkentése — ez
idén aligha jelentds tényez4. Habar idén is lehetnek olyan alkalmazottak, akiket részmunkaidds statuszba
helyeznek at, ezek szama makroszinten aligha jelentds, miutan az idei elsé félév soran mar a részmunkaidésok
szama is csokkent.
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2%-kal emelkedne, ha egyrészt a koltségvetési intézmények nem foganatositananak drasztikus
lefaragdsokat az alapbéren/alapilletményen feliili kereseti elemeknél, valamint ha az éatlagos
kereseti dinamikat nem rontand le a koézmunkdban foglalkoztatottak szaméanak tovabbi
emelkedése — ez utdbbiak bére természetesen messze alacsonyabb, mint a ,normal”
koltségvetési  alkalmazottaké. Igy aztan, noha az elsd félévben az atlagos bruttd
keresetemelkedés még enyhén pozitiv volt a koltségvetési szektorban (kdszonhetden egyebek
mellett a két részletben, januarban és marciusban kifizetett bérkiegészitésnek), az év egészét
tekintve a bruttd keresetek valosziniisithetden minimalis mértékben csokkennek.

Az év elejétol hatalyos adoteher-csokkentés mindkét szektorban jelentdsen megemeli a nettd
keresetek dinamikéjat a brutto¢hoz képest: az elsé félévben a versenyszféra nettd keresetei 5%-
ponttal, a koltségvetési szféra nettd keresetei pedig a kedvezdtlenebb bruttdé dinamika miatt kb.
10%-ponttal néttek gyorsabban, mint a bruttd keresetek. Az év masodik felében e hatés kisebb
lesz (a tavaly juliustdl hatalyos els6 adokdnnyités bazishatasa miatt), de az év egészét tekintve
igy is a versenyszféraban 3,5-4%-pontos, a koltségvetési szférdban pedig 7,5-8%-pontos
titemkiilonbségre szamitunk a bruttd és a nettd kereseti dinamikdban. Mindez kozel 7,5%-os
nettd nominalis keresetnovekedést, illetdleg 2-2,5%-0s nettd realkereset-ndovekedést jelent az
1dén a nemzetgazdasag egészét illetden.

Fontos fejlemény, hogy a versenyszféraban az idei év kozepére véget ért az alkalmazotti 1étszam
visszaesése. Ezzel egyiitt, még ha az év masodik felében végig enyhe ndvekedésre kertil sor, az
év egészét tekintve a 1étszam megkozelitdleg akkor is stagnélni fog. A kdoltségvetési szféraban
honaprél hoénapra ndvekszik az alkalmazotti 1étszam, de ez teljes mértékben a
kozfoglalkoztatottaknak tudhaté be — a ,,normal” koltségvetési dolgozok létszdma minimalis
mértékben csokkent, és ez jO eséllyel az év fennmaradd részében is igy marad. Habar a
kozfoglalkoztatottak szaméanak novekedése lassul, és év végére meg is allhat, 6sszességében a
koltségvetési alkalmazottak szdma az idén varhatéan 3%-kal vagy gyorsabban bdviil. A
versenyszféraval egyiitt ez 0,5-1%-os létszamnovekedést jelent, tehat a realkereset-tomeg az
atlagos realkereseteknél nagyobb mértékben, durvan 3%-kal néhet az idén.

3. tablazat: Kereseti prognozis 2010-re (%-os valtozas)

Koltségvetési | Verseny- Nemzetgazdasag
szféra szféra 0sszesen
Brutto -1,5 3,9 2,4
Nettd 6,3 7,8 7,5
Inflacio 4,8 4,8 4,8
Netto realkereset 1.4 3.1 2,6
Létszamvaltozas 0,4 3,1 1,2
Netto6 realkereset-tomeg 4,5 3,5 3.8

A tobb mint 3,5%-o0s redlkereset tomeg-novekedés természetesen sokkal kedvezdbb, mint a
tavalyi, 7%-ot meghaladé visszaesés. Am a jelek szerint ez a novekedés sem garantélja, hogy a
haztartdsok 0Osszesitett pénzjovedelmének realértéke is szamottevéen ndvekedjen az idén. A
tobbi jovedelemelem esetében ugyanis a realérték varhatéan stagnal vagy csokken, és a masodik
legnagyobb jovedelemelem — a tdrsadalmi jovedelmek — esetében pedig a nomindlisan vett
stagnalas sem irrealis.

Az idei évtdl a nyugdijakat nem a svijci indexalas szabalyai szerint, hanem a mindenkori
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inflacionak megfeleléen emelik. Am a nyugellatasokra eldiranyzott 6sszeg az inflacional kisebb
mértékben emelkedik, pl. amiatt, hogy tavaly még kifizették (legalabbis részlegesen) a 13. havi
nyugdij elsd félévre juto részletét. Az elsé nyolc honap adatai azt sugalljak, hogy a tavalyi évhez
hasonloan idén is feliilbecsiilték a nyugellatasokra forditando Osszeget, vagyis a nyugdijtomeg
novekedési iiteme még a novemberre eldiranyzott (az eredetileg vartnal magasabb inflaciot
ellenstilyozd) nyugdij-kiegészitéssel egyiitt is érezhetden elmaradhat az inflacid ilitemétol. Az
egészségligyl pénztar altal kifizetett pénzbeli ellatdsok (mindenekeldtt a tappénz) tervezett
Osszege nomindlisan is alatta marad a tavalyinak, a kozponti koltségvetésbdl fizetett
csaladtamogatasok és jovedelempotld timogatasok 1ényegében stagnalnak.

Tekintettel a belsé kereslet folytatodd visszaesésére, a vallalkozoi jovedelmeket is tartalmazo
vegyes jovedelmeket illetden a redlérték megdrzése is viszonylag optimista feltételezésnek
tlinik. Masfeldl a vegyes jovedelmek bizonyos tételeinél érzédni fog az SZJA-konnyités, aminek
kovetkeztében minimalis redlndvekedés mégis elképzelhetd ennél a jovedelemkategorianal. A
tulajdonosi jovedelmek egyenlege idén is viszonylag kedvezdétleniil alakul: 2009 maésodik
negyedéve és 2010 masodik negyedéve kozott a devizahitel-alloméany felértékelddése nagyobb
volt a kedvezdtlen arfolyammozgasok miatt, mint az egy évvel kordbbi azonos periddusban.
(Igaz, ezuttal a felértekelddést részben ellensulyozza a haztartasoknak a devizahitel-alloméany
leépitésére iranyuld eréfeszitése. Ezen kiviil most az arfolyamgyengiilésbol ad6do teherndve-
kedést nem tetézi a bankok erdteljes kamatemelése — ellenkezdleg, az atlagos THM-mutatok
alacsonyabbak az idei elsd félévben, mint egy évvel korabban. Ezzel egyiitt a tulajdonosi
jovedelmek egyenlege varhatdan idén sem nd, még nominalisan sem.

Ugy fest tehat, hogy az idén a bruttd realjovedelem az Osszes jovedelemkategoria esetében
csokken vagy stagnal, mig a netté redljovedelem novekedésére a kereseteknél, illetleg (esetleg)
a vegyes jovedelmeknél lehet szdmitani. Ennek fényében a haztartasok osszes realjovedelmének
1%-nal kisebb mértékii ndvekedése varhato.

Ilyen lanyha dinamika mellett eleve nem volt varhat6, hogy a héztartasok fogyasztassal
kapcsolatos viselkedésében jelentds valtozas menjen végbe, de a tényleges folyamatok fényében
még a kordbban feltételezett félfordulat is elmarad az idén. Az elsé félévben a fogyasztési
kiadasok volumene majdnem 5%-kal visszaesett. A juliusi és augusztusi kiskereskedelmi adat
fényében azonban a visszaesési trend megtort, és a masodik félévben inkabb stagnalas, esetleg
enyhe novekedés varhatd. Pozitiv hatdst gyakorolhat a fogyasztasi kedvre a foglalkoztatasi
helyzet stabilizalodasa, masrészt viszont lehet, hogy az egy fore jutd redlkeresetek lassulasa (a
tavaly év kozepétdl ¢€letbe 1épett adokonnyités bazishatdsa miatt) e pozitiv hatast részben kioltja.
Mig tehat tavaly Osszel még a fogyasztidsi kiaddsok volumenének jelképes mértékii
novekedésével szamoltunk az idén, mara mar bizonyosnak latszik, hogy a fogyasztas az idei év
egészét tekintve tovabb csokken, varhatdan 2-2,5%-kal.

Tehat a redl-pénzjovedelmek minimalisan ndnek, mikézben a fogyasztasi kiadasok csokkennek
az idén. E diszparitast tovabb mélyiti a hdztartasok felhalmozasanak sulyos visszaesése a
lakasberuhazasok zuhanorepiilése miatt. Igy a diszparitds ellensulyozasaképpen a netté
pénziigyi megtakaritas idén is sziikségképpen néni fog, méghozza a kordbban feltételezettnél
drasztikusabb mértékben.

crer

brutté megtakaritasok valamelyes élénkiilése (amint azt kordbban feltételeztiik), vagy tovabbra
is csak a hitelallomany leépitésére iranyuld erdfeszitések alapozzédk meg a nettd pénziigyi
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megtakaritasok novekedését. Az elsé negyedév siralmas brutté megtakaritasi adatai a méasodik
forgatdkdnyvet erdsitik meg, a masodik negyedévben azonban a brutté megtakaritasok értéke
megugrott — a regisztralt 350 Mrd Ft ugyan halvany a 2008 elotti évek megfeleld értékeihez
képest, de a tavalyi masodik negyedévinél lényegesen jobb. E pozitiv fordulat elsd latasra a
részesedést megtestesitd értékpapirokba, azon beliil is foképp a befektetési jegyekbe torténd
befektetéseknek koszonhetd, hiszen ez az egyetlen olyan kategoria, ahol a tranzakciok értéke
jelentésen meghaladja az el6z6 év azonos idészakaban mért értéket. Am ezen értékpapirok
tranzakcioindl mar a megel6z6 két negyedévben is jelentds év/éves ndvekedés ment végbe,
ennek ellenére a bruttdé megtakaritasok Osszesitett értéke folyamatosan visszaesett. A mostani
javulas valddi oka — amiben a masodik negyedév kiilonbozik a megel6zé két negyedévtdl —

crer

masodik negyedévben — az év/éves csokkenés sokkal kisebb volt, mint korabban.

Marmost mivel a készpénz €s a betétek jelentik azt a megtakaritasi format, amelyhez a lakossag
legszélesebb rétegei folyamodnak, az e téren végbemend javulds — mar ha folytatodik, és a
hanyatlas eldszor stagnéalasba, majd enyhe novekedésbe valt at — a haztartasok megtakaritassal
kapcsolatos viselkedésének tartalmi modosulasat jelentheti, vagyis hogy a lakossdg kezd
felhagyni a vagyonfeléléssel. Ezt azonban még nagyon korai lenne kész tényként kezelni. A
haztartasok egy szamottevd hanyadanak a pénziigyi helyzete tovabbra is romlik, amint azt a
késedelmes addsok szaménak folytatdédd novekedése is szemlélteti. Mindenesetre az elsé két
negyedév egyiittes adatai alapjan az idei évre vonatkozd kordbbi bruttd megtakaritasi
prognézisunk talsdgosan optimistanak tlinik — jelenleg az akkori becsiilt alsé hatarértéknél
(mintegy 1500 Mrd Ft) kb. 250 Mrd forinttal kisebb bruttd megtakaritas jelolhetd meg mint
felsd hatarérték.

A hitelfelvételek Gjraéledésére még annyi jelet Haztartisok halmozott tranzakeioi (Mrd Ft)
sem észlelhetiink, mint a brutt6 megtakarita- |2590

sokéra: az els6 félévben a hitelfelvételek |,,,,

negativ egyenlege toObb mint kétszerese volt az
egy ¢évvel korabbinak. Ilyen koriilmények
kozott az a korabbi feltevésiink, hogy a [i000
hitelfelvételi egyenleg az idén pozitiv lesz,
irrealissa valt. Jelenleg szinte biztosra vehetd,
hogy a hitelfelvételi egyenleg negativ mérlege 0
taltesz a 2009. évin, és az 1is optimista
feltevésnek mindsithetd, hogy a masodik
félévben pozitiv lesz a hitelfelvételi egyenleg.
Osszességében tehat a haztartisok nettd
finanszirozasi képessége a korabban Altalunk | eme==pii eszk. === Tartozasok ==a=Nett6 fin. kép.

1500

500

-500

2005Q4
2006Q2
2006Q4
2007Q2
2007Q4
2008Q2
2008Q4
2009Q2
2009Q4
2010Q2
2010Q4*

vartnal is nagyobb lesz ugyan, de ez idén is a
hitelfelvételi aktivitas visszaesésének, nem pedig a vartndl erésebb megtakaritasi aktivitdsnak
lesz betudhaté. Mindazonaltal ezuttal is két forgatokdnyvet mutatunk be.” Az egyikben a
hitelfelvételi egyenleg a masodik félévben minimalisan pozitiv. A masikban a hitelfelvételi
egyenleg a masodik félévben is a negativ tartomdnyban marad, mikdzben a bruttd
megtakaritasok élénkiilése viszonylag lanyha (bar folyamatos) marad.
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mutatja.
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2011-ben a gazdasagi ndvekedés uyjraindulasat (a novekedési ilitem 3%-osra gyorsulasat)
feltételezziik. Jelenleg azonban semmi nem utal arra, hogy ez a ndvekedés Magyarorszagon a
belso kereslet (ezen beliil a fogyasztas) jelentés megugrasaval jarna. A meghirdetett adocsomag
kovetkeztében a nettd jovedelmek dinamikaja jovore is Iényegesen nagyobb lesz, mint a bruttd
jovedelmeké (a kiilon ad6zo6 jovedelmek kategoridjanak megsziintetése miatt e kiilonbség joval
tobb jovedelemkategoridban megmutatkozik majd), de e hatast részben ellensulyozza, hogy a
munkaltaték nyilvan szamolnak az addhatassal, és a bruttd bérnovekedés a kordbban vartnal
kisebb mértékli lesz. Feltételezéslink szerint a pénzjovedelmek redlértéke kozel 2,5%-kal, a
fogyasztasi kiadasok volumene egyarant valamivel tobb, mint 2%-kal nd jovore. A nettd
megtakaritasi pozicid erdteljes javulasanak jo eséllyel vége szakad, de a megtakaritdsi rata
vélhetdleg kismértékben tovabb javul. A bruttdé megtakaritdsok ¢€lénkiilése azonban
varakozasunk szerint valamivel szamottevébb (az 500 Mrd forintot némileg meghalado) lesz, a
hitelfelvételi aktivitas kismértékli megélénkiilésével parhuzamosan.

2012-ben varakozasunk szerint folytatodik a gazdasagi novekedés. S annak ellenére, hogy a
vilaggazdasagi kornyezet nemigen javul tovabb, a hazai ndvekedés kissé meghaladhatja a 2011-
es litemet, az adécsomag restrikcios elemeinek kifutasaval. 2012-ben a leszallitott nyereségado-
kulcs ¢és a kifutd valsagadok egyiittese élénkitéen hathat a vallalati beruhazdsokra és ezen
keresztiil a foglalkoztatasra. Az effektiv adoteher tovabb csokken a fél-szuperbrutté adoalapra
vald attérésnek koszonhetden. A haztartasi redljovedelmek novekedésének az iiteme igy elérheti
a 3%-ot is, és ez a fogyasztasi kiaddsok volumenének a dinamikdjat is 2,5% folé emelheti. A
megtakaritasi rata varhatéan emelkedni fog 2011-hez képest, de az emelkedés mértéke kérdéses,
mar csak azért is, mert erésen bizonytalan, hogy mi fog térténni a magannyugdij-pénztarakkal.
Jelenleg ugy tlinik, Onkéntessé teszik a nyugdijpénztari tagsdgot, a bent maradokat pedig
kompenzaljadk a 2011-ben eltéritett befizetésekért. Nem ismeretes még, hogy milyen
eszkozokkel fogjak majd visszacsalogatni az érintetteket az adllami rendszerbe, ¢s hogy mekkora
aranyban keriil sor visszalépésekre. Ha tobbé-kevésbé oOnkényesen feltessziik, hogy a
pénztartagok tobb mint a fele (mondjuk durvan kétharmada) visszalép az éallami rendszerben,
akkor a visszapotolt 2011-es befizetésekkel egylitt ez a pénziigyi megtakaritasok (mégpedig
azon beliil is a biztositastechnikai tartalékok) szamottevd megugrasat, a megtakaritasi rata 6%-ot
kozelitd szintre ugrasat implikalja. Ez azonban olyan megtakaritasi ndvekményt jelentene,
amely nem néveli a héztartdsok azon megtakaritasait, amelyek felett a haztartasoknak
diszkrecionalis dontési lehetdsége van, azaz amelyek vonatkozasdban szabadon eldonthetik,
milyen megtakaritasi formaba fektetik pénziiket.

4. tablazat: Haztartasi (munkaltatoi hozzajarulasok nélkiil vett) brutto és netto
pénzjovedelem prognozisa

2009 2010 2011 2012

(becslés) (progndzis) |(prognozis) |(prognozis)
Brutt6 pénzjovedelem nominalis indexe (%)* -2,3 3,0 34 3,6
Brutto pénzjovedelem (Mrd Ft) 18 655 19 215 19 868 20 583
Netto pénzjovedelem nominalis indexe (%) -1,5 5,7 5,6 5,6
Inflacié (%) 4,2 4,8 3,1 2,5
Netté pénzjovedelem volumenindexe (%)** -5.5 0,8 2,5 3,0
Netto pénzjovedelem (Mrd Ft) 14915 15760 16 650 17 580

*  Munkaltatoi TB-hozzéjarulasok nélkiil vett bruttd pénzjovedelem

** 2009-re a volumenindex szamitdsdhoz a KSH fogyasztds-deflatorat hasznaltuk — ez ebben az évben
torténetesen egyezett az inflacios rataval. A késobbi évek prognodzisdhoz a feltételezett inflacios ratat
hasznaljuk.
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5. tablazat: A haztartasok netté pénzjovedelmének felhasznalasa

2009 (tény) 2010 (progn.) |2011 (progn.) |2012 (progn.)
Netté pénzjovedelem, md ft* 14915 15 760 16 650 17 580
Toketranszfer és magannyugdij- s
korrekcié, md ft* 313 270 70 230
Fogyasztasi kiadasok
volumenindexe (%) 7.6 2,2 2,0 2.6
Fogyasztam kiadasok, nominalis 37 2.5 5.4 5.
index, (%)
Fogyasztasi kiadasok, md ft 13 409 13 750 14 490 15240
Felhalmozas, md ft* 915 730 730 780
Netto finanszirozasi képesség .
(MNB), md ft 904 1550 1500 1790
Nett6 pénziigyi megtakaritasi rata, sk
a GDP %-4dban 33 36 4.9 >8
GDP-becslés, md ft 26 095 27 600 29300 31 000

*  Becslés

** A kalkulacioban azt feltételeztiik, hogy a KSH altal ,feliilrdl szamitott” netté hitelnyfjtas és az MNB
,alulrol szamitott” nettd finanszirozasi képesség adata 2009-11 kozott megegyezik. Ez — a korabbi
tapasztalatok alapjan - irredlis feltételezés, de a két adat kozotti eltérés esetlegessége nem teszi lehetéveé a
kiilonbség becslését.

*#%  Azon feltevés mellett, hogy a magénnyugdij-tagok mintegy egyharmada bent marad a magannyugdij-

rendszerben.
6. tablazat: Forgatokonyvek a brutté megtakaritasra*
2009 (tény) 2010 2011 2012 (prognézis)
(prognozis) | (progndzis)
Netto finanszirozasi képesség 904 1550 1500 1790
1. Alacsony hitelfelvételi aktivitas -99 -320 60 150
Brutté megtakaritas 805 1230 1560 1940
2. Magasabb hitelfelvételi aktivitas -99 -220 260 410
Brutté megtakaritas 805 1330 1760 2200
* Azon feltevés mellett, hogy a magannyugdij-tagok mintegy egyharmada bent marad a magannyugdij-
rendszerben.
7. tablazat: A brutté megtakaritasok also és felsé becsiilt értéke 2009-11-ben
(md ft)*
Alsé érték (md ft) Felso érték (md ft) Kozépérték (md ft)
2009 (tény) 805
2010 1230 1330 1280
2011 1560 1760 1660
2012 1 940 2200 2070
* Azon feltevés mellett, hogy a magannyugdij-tagok mintegy egyharmada bent marad a magannyugdij-
rendszerben.
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1.3. A brutté megtakaritasok szerkezete

A haztartasok pénziigyi eszkozei allomanyanak a szerkezete viszonylag stabil, tobbnyire csak
enyhe és lassti elmozduldsok figyelhetdek meg. A megtakaritasi tranzakciok 0Osszetétele
lényegesen hektikusabban valtozik évrdl évre — negyedévrdl negyedévre pedig éppenséggel
kaotikusan.

A készpénz részesedése — legalabbis par negyedév atlagdban — altalaban 10% koriil alakul. 2009-
ben azonban negativ értéket vett fel, majd az idei els¢ félév atlagaban visszaugrott 15%-ra. A
betétek trendje (legalabbis 2003 utan) csokkend volt, majd a 2008 utolsé negyedévétdl kezdve a
betétek jelentdsége megndvekedett, hogy aztan 2009 végétdl ismét gyorsan visszaessen. Ez
utobbiban mindenekel6tt a lekotott betétek térvesztése jatszott szerepet. (2010 elsé félévében a
haztartasok jelent6sen csokkentették lekotott betétben tartott megtakaritdsaik értékét.) Az
dllampapirokba valdo megtakaritas értéke a legutobbi fél évtizedben csekély, valdjdban gyakran
negativ volt — ez atlagban az elmult két évre is érvényes maradt. A részvények és iizletrészek
részesedése atmenetileg jelentdsen megemelkedett a heveny valsag kitorését kovetden, a 2000-
es év ota szokatlan moddon elérte a kétszamjegyu (kozel 15%-os) részesedést, majd 2009
masodik negyedévétdl negativ értéket vett fel — ebben csak az idei masodik negyedév hozott
ujabb fordulatot. A befektetési jegyekbe vald megtakaritas a valsag kitorésével erésen negativba
fordult, vagyis a haztartdsok megszabadultak befektetési jegyeiktdl — ugyanakkor a tavalyi
utols6 negyedévtdl kezdve ismét nagy volumenii befektetésijegy-vasarlas figyelheté meg.

A fenti véltozasok koziil a betéteknek a valsag kitorését kovetd térnyerése megérthetd a betéti
kamatlabak alakulasabol, csakiigy, mint az idei év elejétdl kezdddd betétleépités. (Visszamend-
leg az a tény, hogy a lekotott betétekbe vald megtakaritds mar azel6tt elapadt, hogy a betéti
kamatldbak esése drasztikussa valt volna, és a drasztikus kamatcsokkenéssel egyidejiileg
megkezdddott a forraskivonds a betétekbdl, azt sugallja, hogy a megtakaritdsok szerkezetét még
a valsag kitorését kovetden sem a kockazatkeriilési motivum alakitotta elsdsorban, tehat a
haztartdsok nem tartottdk megtakaritasaikat betétben csak azért, mert az biztonsdgosabbnak
szamit, mint egy sor mas megtakaritasi forma.) A befektetési jegyek leépitését kovetd ujabb
felhalmozasi szakasz is érthetd: a novekedés nem sokkal azutan kezd6dott meg, hogy megallt a
befektetési jegyek arfolyamvesztése. Paradoxnak tlinhet a részvényekbe torténd megtakaritas
értékének ¢€s sulyanak valtozasa: lényegében az arfolyamvesztéssel egy idében (2009 els6
negyedévéig) a haztartasok viszonylag szamottevd aranyban fektettek be részvényekbe, majd az
ezt kovetd leértékelddési periodusban (2010 elsé negyedévéig bezardlag) forrdsokat vontak ki a
részvényvagyonbol. Ezzel azonban lényegében az ,,0lcsén venni, dragan eladni” elv szerint
jartak el, vagyis az arfolyamesés szemlatomast nem pesszimizmust valtott ki a lakossag érintett
szegmensébdl a jovot illetden — a befektetdk szamitottak az arfolyamok jovobeli javulasara.

A megtakaritasi szerkezet kozeljovobeli alakulasara vonatkozo becslésnél figyelembe kell venni,
hogy a kormdnyzati tervek szerint jovore (illetve mdr idén novembertdl) a kotelezd
magannyugdij-pénztari befizetéseket atiranyitjak a TB-pénztarba. Emiatt a biztositasi
dijtartalékok felhalmozéasdban (amely hagyoményosan a megtakaritdsok egyediili biztos eleme
volt) torés kovetkezik be. Mig 2009-ben (a tobbi megtakaritas-tipus nyomorusagos szereplése
miatt) a biztositasi dijtartalék képzése a megtakaritasok tobb mint 75%-ara ragott, addig 2011-
ben e kategéria sulya varhatéan 10-20%-ra esik vissza. (Ide tartoznak az Onkéntes
nyugdijpénztari befizetések, illetve az egyéb biztositasi szerzddések égisze alatt képzddd
tartalékok 1s.) Emiatt a tobbi megtakaritasfajta dsszesitett relativ sulya értelemszertien nagyobb
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mértékben fog megnoéni, mint ahogy azt a hozzajuk rendelt megtakaritasi 0sszegek abszolut
novekedése indokolna.

Az elottiink allo egy-két év sordn a betéti kamatlabak esése lelassul, miutan a korabbi akcids
megtakaritasi ajanlatok nagy része mar kifutott (féként ez tiikkr6z0dott a kamatlabak drasztikus
esésében). Masfeldl a dezinflacid, amely megtorpant, illetve visszajara fordult az idén, jovore
némileg ujra megindul, aminek eredményeképpen a readlkamatlab varhatoan legaldbbis nem esik
tovabb. A betétek esetében tehat valoszinlisithetden véget ér a forraskivonas. Ezzel egyiitt az idei
évre még a lekotott betéteknél végbemend jelentds forraskivonas miatt a készpénz €s a betétek
egylittes sulya még jelentésen visszaesik 2009-hez képest. 2011-tdl kiilondsen az ugyanitt (az
egyeb betéteknél) varhatod pozitiv trendvaltds miatt a betétek részesedése jelentésen megnd.
Mindenekel6tt a befektetési jegyek miatt az értékpapirok részesedése nagyon drasztikusan
megnd az idén, jovore pedig a részvényarfolyamok — és ennek nyoman a részvényekbe torténd
megtakaritasok — bizonyos foku stabilizdléddsa mellett az értékpapirokba torténd
megtakaritasok Osszege tovabb nd, részesedésiikben azonban nem sziikségképpen torténik
jelentds valtozas. 2012-ben az értékpapir-befektetések 0Osszege vélhetdleg tovabb nd —
szamottevéen, de nem drasztikusan — ugyanakkor az értékpapirok relativ stlya a
biztositastechnikai tartalékok megugrasa miatt valdsziniileg valamelyest csokken.

A 8. tablazatban a becsiilt bruttd6 megtakaritdsokat osztottuk szét a jelenleg legvaldszinlibbnek
tin6 szerkezetben, az egyes pénziigyi eszk6zok szerint.

8. tablazat: A brutté megtakaritasok szamitott szétosztasa
az egyes pénziigyi eszkozokre

Mrd Ft szerkezet (megoszlas %)
2009 2010 2011 2012% 2009 2010 2011 2012%

Pénziigyi eszkozok

osszesen (az 5. tablazatban 805 1280 1660 2070 100 100 100 100

kozolt kozépérték)

Készpénz és betétek 339 269 714 849 42 21 43 41
Készpénz -42 205 216 207 -5 16 13 10
Folydszamla betétek 0 320 365 373 0 25 22 18
Egyéb betétek 382 -256 133 269 47 -20 8 13

Ertékpapirok -99 550 714 807 -12 43 43 39

Biztositastechnikai 571 461 232 | 414 71 36 14 20

tartalékok

* Azon feltevés mellett, hogy a magannyugdij-tagok mintegy egyharmada bent marad a magannyugdij-rendszerben.
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2. A regionalis kiilonbségek becslése a jovedelmek és a megtakaritasok
vonatkozasaban

A haztartdsok megtakaritdsaira vonatkozéan Magyarorszdgon regionalis adatkdzlés nem
torténik. Annak érdekében, hogy mégis valamennyire kovetkeztetni lehessen arra, hogy a
haztartasok megtakaritdsai milyen teriileti kiilonbségeket mutathatnak, illetve ezek iddben
hogyan valtozhatnak, megprobaltuk feltérképezni azokat a regionalis jellemzoket, amelyek
befolyassal lehetnek a megtakaritasi folyamatok alakuldsara. A jelen fejezet keretében az egy
évvel korabbi adatok frissitett valtozatat 6sszesitjuk.

2.1. Novekedési és foglalkoztatasi regionalis kiillonbségek

Mint ismert, Magyarorszagon a regionalis
jovedelmi  kiilonbségek  makacsul  tartjak
magukat, a kelet-nyugati szakadék, illetve a
Ko6zép-Magyarorszagi régié — Budapest tilstulya

Az egyes régiok hozzajarulasa a
nemzetgazdasagi teljesitményhez

’ , ¢és a statisztikai adatkozlés sajatossagai
2008 E kovetkeztében meglevé — dominancidja nem
E ! csokken, s a frissitett adatok is a korabbi
g 2007 . évekhez hasonlo képet tiikroznek. A nominélis
T GDP majdnem felét tovabbra is a Kozép-
o 2006
8 ! ' Magyarorszagi régidban tartjak nyilvan, és ez az
4 2005 E . arany a 90-es évek vége 6ta csak novekszik.
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Felzarkozasi kiilonbs égek regionalis szinten
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Megjegyzés: Regiondlis GDP névekedési adatot a KSH nem szamol. A jelen tanulmany keretében becslést
készitettiink a realnovekedés varhato alakulasara. Alapul véve az OECD valtozatlan aras GDP adatait, a KSH altal
évenkent megadott nomindlis GDP alapjan szamitott regionalis megoszlasokat felhaszndltuk regiondlis valtozatlan
aras GDP-adatok készitésére. Ezen becsiilt adatok alapjan becsiiltiik tovabb a névekedést a hét régio szintjén.

Ah a fenti abra is jelzi, a novekedés-
Az egyes régiok részesedése a GDP-bol (%) ogy © dbra § jelzl, a nove edés

16 50 Kozia- lassulas mindegyik régiot elérte, de
Dunéntal 2008-ig a kozép-magyarorszagi régiod
—o— Nyugat- kisebb mértékben lassult, mint az orszag

Dunéntul

tobbi része. A 2009. évi recesszio
paradox moddon a felzarkozast némileg
javitotta, tekintettel arra, hogy a fejlett
régiokban erdteljesebb volt a visszaesés
hatasa. Ezzel egyiitt tovabbra is igaz az
az allitas, hogy az elmult tiz év trendjét
tekintve a novekedési ollo a kozép-
magyarorszagi €s a tobbi régio kozott
tovabb nyilt, ¢és az alfoldi régiok
esetében a felzarkozas alig indult meg.
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Az egy fore juto GDP mutatok hasonlo
képrdl arulkodnak. Mig 1998-ban az egy fore juto GDP az orszagos atlag szazalékaban a Kozép-
Magyarorszagi régioban 147,8% volt, 2008-ban 165,9%-ra emelkedett. A sereghajtd tovabbra is
az Eszak-Alfoldi és az Eszak-Magyarorszagi régiok, ahol az egy fore juto GDP 1998-ban az
orszagos atlag 67%-a koriil mozgott, mig 2008-ban még ennél is alacsonyabb szintre 61%,
illetve 62,5%-ra esett vissza.

A foglalkoztatasi adatokat vizsgéalva, hasonld képet kaphatunk. Az, hogy a foglalkoztatottak
nagy része — mintegy egyharmada, s lassan névekvo trendet mutatva — a kozép-magyarorszagi
régioban talalhatd, nem meglepd, viszont, hogy nagyon pici mozgéasoktol eltekintve ezek az

"o

aranyok tartjak magukat, megerdsiti a GDP tertileti eloszlasanal alkotott képet.
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Az aktivitasi arany, illetve a munkanélkiiliség teriileti kiilonbségei is arra engednek
kovetkeztetni, hogy nagy valtozas az elkdvetkezendd idékben sem varhat6. A munkanélkiiliségi
mutatok — enyhén emelkedd tendenciaval — tovabbra is a rendszervaltas két legnagyobb
vesztesének tekinthetd észak-alfoldi és észak-magyarorszagi régiokban a legmagasabbak, joval
az orszagos atlag felett mozogva, mig a D¢l-Alfoldi és a Dél-Dunantuli, régidok esetében a
korabban magas munkanélkiiliség ugyan tovabb nétt, de alakulisa jelenleg belesimul az
orszagos trendbe. Az aktivitdsi arany vonatkozasaban ennek az ellenkezdje mondhaté el: az
aktivitas ezekben a régiokban az elmult tiz év soran mindig joval elmaradt az orszagos atlagtol.
A demografiai folyamatok csak meger0sitik ezeket a teriileti kiilonbségeket: a népesség fogyas,
az eltartottsagi rata ezekben a régiokban kedvezdtlenebbiil alakul, mint az orszag észak-nyugati,
illetve kozépso régiodiban. A munkanélkiiliségi adatok 2008-2009. évi alakulasa jelzi a valsag
munkaerd-piaci hatasait: a munkanélkiiliség — kivétel nélkiil — minden régioban emelkedett,
mikdzben a foglalkoztatottak szdma csokkent. Orszagosan a 2010 elejéig folyamatosan és
gyorsan novekedd munkanélkiiliség 2010 elsé negyedévére megéllt, a foglalkoztatdsi rata lassu
emelkedése és a munkanélkiiliség tovabbi novekedésének megtorpandsa jellemezte a tavaszi
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honapoktol a munkaerdpiacot. A gazdasagi folyamatok alakuladsat tiikr6z6 versenyszféraban is
azt latjuk, hogy a létszdmcsokkenés 1ényegében megallt, a tényleges munkaerd-piaci fordulat
azonban még varat magara, a foglalkoztatott 1étszam boviilésének a fo forrdsa valtozatlanul a
korményzati intézkedéseknek (kozmunka programoknak) kdszonhetd.

2.2. Teriileti jovedelmi kiilonbségek

A fentiekbdl kovetkezden a jovedelmi viszonyok is hasonld trendet mutatnak. A jovedelmek
regionalis alakulasara vonatkozdéan az APEH SZJA bevalldsok alapjan képzett adatainak
regiondlis aggregalt formajat vettilk alapul. A jovedelemtomeg regionalis eloszlasa erdsen
korreldl a foglalkoztatottsdgi mutatok regionalis jellemzdivel. Az adatok jol mutatjak, hogy
2003-2008 idészakban a jovedelmek mindeniitt néttek, de a K6zép-Magyarorszagi régidban ez
erdteljesebb volt, s az itt koncentrdlodd — nyomon kovethetd — jovedelemarany a vizsgalt
1d6szakban valamelyest tovabb nétt. Nagyon csekély pozitiv elmozdulas volt megfigyelhetd a
legszegényebb régiok esetében’. A recesszié hatdsai a 2009. évi jovedelemalakulasban
megmutatkoznak: mig a jovedelmek regionalis eloszldsa gyakorlatilag nem valtozott, addig a
jovedelmek szintje minden régioban csokkent. A csokkenés a legnagyobb mértékli a Kozép-
Dunantuli régioban volt, ahol a feldolgozoipari tevékenység a legjelentdsebb, s a legesekélyebb
— az egyébként legszegényebbként nyilvantartott — Eszak-Alfoldi régidban, ahol a jovedelmek
egyébkeént is az orszagos atlag alatt mozognak.

Jovedelemeloszlds az orszig egyes régioi Egy lakosra juté SZJA alapot képezé jovedelem
kézott 160,00 szintje az orszagos atlaghoz képest
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Az egy lakosra juté SZJA alapot képez6 jovedelem szintje (11 tablazat) szintén azt erdsiti meg,
hogy a legnagyobb jovedelem- és megtakaritasi potencial a Kozép-Magyarorszagi, a Kozép-
Dunantuli és a Nyugat-Magyarorszagi régioban taldlhato. Ugyanakkor, érdemes figyelembe
venni, hogy a vélsag hatdsara visszaesé ipari termelés elsdsorban a két dundntili régioban
éreztette hatasat mind a foglalkoztatas, mind pedig a jovedelmek terén.

Ha az orszdgos szintli megtakaritdsi volumen regionalis megoszlasat kivanjuk megbecsiilni,
akkor célszeri a jovedelem-eloszlas aranyaibdl kiindulni. Ezt a mutat6t lehet a foglalkoztatés

Megjegyzendd, hogy az APEH adatok szerkezetében 2008 oOta némi valtozas kovetkezett be. Korabban a
kiemelt ad6zokra vonatkozd adatokat kiilon kezelték, a 2008. évi adatokban viszont mar a ra lett osztva a
regionalis adatokra. A Kozép-Magyarorszagi Régio 2008. évi erdteljesebb aranyndvekedése mogott ez a
modszertani probléma is meghuzdodhat, az el6z6 évek trendje azonban jelzi, hogy alapvetd valtozds nem
kovetkezett be az aranyokban.
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valtozasaval, illetve a feketegazdasag becsiilt sulyat jellemzé mutatdval korrigalni. Mig 2008
még ,,viszonylag j6” év volt, a valsdg mérhetd hatasai az éves adatokban még nem jelentkeztek,
addig a 2009. évi adatok mar egyértelmiien jelzik a valsag regionalis szinten jelentkezd hatasait.
A redlkeresetek 2009-re vart visszaesése minden régiot elért s a redlkeresetek csokkenése és a
foglalkoztatasi problémak erdsebben jelentkeztek azokban a régiokban, ahol az eddigi relative
jobb helyzet az elsésorban az exportra termeld lizemek markans jelenléte magyardzza.

9. tablazat: A foglalkoztatottak szamanak valtozasa az egyes régiokban

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Kozep- 1004 | 101,0 | 101,3 | 101,7 | 101,0 | 1002 | 1006 99.8 | 99.4

Magyarorszag

Kozep-. 101,01 | 1012 | 1042 95,7 | 1009 | 101,5 | 100,1 984 | 947

Dunantul

Nyugat- 997 | 1015 97.6 99.7 | 1002 | 100,6 | 1014 979 | 962

Dunantul

Dél-Dunéntl 98.6 987 | 102.7 980 | 1008 | 99.4 954 | 100.1 | 100,7

ffzak' , 99.8 | 1003 | 1016 986 | 97,1 | 101,0 | 1004 96,7 | 96,7
agyarorszag

Eszak-Alfold 1014 99,2 104,3 98,0 98,8 102,3 98,5 98.4 95,3

Dél-Alfold 100,4 97,2 97,7 100,7 99,8 100,6 100,9 98,8 97,1

Orszag
0sszesen

Forras: KSH

100,3 100,1 101,3 99,5 100,0 100,7 99,9 98,8 97,5

10. tablazat: Jovedelem-megoszlas Magyarorszag kiilonboz6 régioi kozott
(Aggregalt APEH adatok: Magéanszemélyek 6sszevonas ala esd jovedelme (milli6 Ft) alapjan

képzett mutatok)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Ko6zép-Magyarorszag 32,5 32,6 32,9 33,5 34,1 35,5 36,2
K6zép-Dunantil 10,0 10,0 9,9 9,4 9,9 11,5 11,0
Nyugat-Dunantul 8,8 8,8 8,7 8,4 8,6 9,9 9,6
Dél-Dunanttl 7,0 6,9 6,8 6,7 6,9 7,9 7,6
Eszak-Magyarorszég 8,2 8,2 8,2 8,2 8,4 10,1 9,5
Eszak-Alfold 9,4 9,3 9,4 9,4 9,7 11,5 10,9
Dél-Alfold 8,9 8,8 8,8 8,9 9,2 10,6 10,0
KAIG 15,2 15,4 15,3 15,5 13,2 3,0 5,1
orszag (KAIG nélkiil) 84,8 84,6 84,7 84,5 86,8 97,0 94,9
orszag (KAIG-al) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100

Forras: APEH (KAIG=Kiemelt Ad6zok Igazgatosaganak adatai)
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11. tablazat

: Az 1 lakosra jutd, SZJA alapot képezo jovedelem régionként, az orszagos
atlag szazalékaban

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Kozép-Magyaro. 134,47 133,72 133,50 132,14 131,69 129,31 133,75 133,13
Kozép-Dunantil 104,79 106,31 106,63 106,60 106,57 107,70 106,41 103,61
Nyugat-Dunantul 108,01 105,99 106,18 104,39 103,75 103,48 100,54 100,00
Dél-Dunantil 83,33 83,25 82,84 83,25 83,73 84,11 82,79 83,74
Eszak-Magyaro. 82,03 81,47 81,60 82,93 83,00 82,97 80,49 80,67
Eszak-Alfold 75,47 75,06 74,87 75,87 76,42 77,28 74,65 76,00
Dél-Alfold 77,53 80,13 80,03 80,72 80,89 81,84 78,87 79,36
Osszesen 100 100 100 100 100 100 100 100

Forras: KSH, APEH sajat szdmitas
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2.3. A jovedelemeltitkolas becsiilt teriileti kiillonbségei

Az eddigiekben az APEH ¢s a KSH hivatalos jovedelmi statisztikaibol indultunk ki a tertileti
jovedelmi kiilonbségek megéllapitasaban. Figyelembe kell azonban venni, hogy a hivatalos
jovedelmi statisztikak — a feketemunka viszonylag magas aranya miatt — nem teljes mértékben
fedik le a tényleges jovedelmeket. Ez azért kiilondsen fontos, mivel a becslések a feketemunka —
¢és az abbol szarmaz6 jovedelem — ardnyat 25% koriili mértékre becsiilik, tehat ez a tényezd
jelentds mértékben eltéritheti a kimutatott jovedelmi aranyokat.

Elek et.al (2009) a KSH munkaerd-felmérésen alapuld, illetve az ONyF (és OEP) mikroszintli
adminisztrativ adatbazisabol vett mintdja adatainak az Osszevetésébdl végzett szamitasokat a
feketegazdasag regionalis kiterjedtségérdl. Ebben a munkaerd-felvétel (LFS: Labor Force
Survey) adatait tekintette a teljes (fekete és bejelentett) foglalkoztatds mérészamanak, az ONyF-
OEP adatait pedig a bejelentett foglalkoztatasnak.

A két felvétel 6sszehasonlitdsabol nem csak

, . . .. |erer A feketén foglalk oztatottak szama és aranya %
nemzetgazdasagi, hanem regionalis szintli b régionként, 2004
adoelkeriilést is mértek. Eredményeik
szerint a feketemunka legmagasabb az |0
orszag kozépsé teriiletén, és az 4atlagnal /’H
magasabb az Alféldon. (Elek et. al, 2009, p. [*° W Feketén dolgoz6k széma (bal tengely)
94). Az sszes feketén foglalkoztatott tobb |, o | —¢— Feketén dolgoz6k arénya (jobb tengely)
mint egyharmadat Kozép-Magyarorszag,
tobb mint 60%-at pedig a kozépsd régio és | 50 -
az Alfold egyiittesen adjak. Mindazonaltal,
mint megjegyzik, a kozép-magyarorszagi
becslést felfelé torzithatja, hogy az ONyF
adatokban az 4llad6 lakéhely, mig a
munkaerd-felmérés adataiban az ideiglenes
lakohely szerepel, igy a tobb munka-
lehetdséget kindlo régiokba frissen bekoltozott munkaerd még nem jelenik meg bejelentett
foglalkoztatottként.
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Forras: Elek et.al (2009)

Az orszag tobbi régioinal (ahol a feketemunka ardnya 4-7% kozott ingadozik) lényegesen
magasabb kozép-magyarorszagi feketemunka ardnya (majdnem 18%) azt implikalja, hogy az
amugy is magasabb kozép-magyarorszagi jovedelmeket még kissé felfelé kell korrigalni. Az ily
modon szdmitott adatokat tartalmazza a 8. tablazat.

Tekintettel arra, hogy a feketemunka ardnyanak becslésére nem all wjabb kutatdsi adat
rendelékezésre, a jelen tanulmany keretében a korabbi aranyokat figyelembe véve korrigaltuk a
2009. évi APEH jovedelmi adatokat. Ahogy a 12. tablazat adatai is mutatjak, az alapvetd
aranyok nem valtoztak. A korrigalt jovedelem-arany a Kozép-Magyarorszagi régio esetében
valamivel magasabb lehet, mint kordbban, de a régidk sorrendje alapvetéen megmaradt. Az
adatok alapjan szembedtld, hogy az adofizetok szdma csokkent 2007-hez képest.
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12. tablazat: Az 1 lakosra jutd, SZJA alapot képezo, az eltitkolt jovedelemmel korrigalt
jovedelem régionként, az orszagos atlag szazalékaban, 2009

Szja-koteles Adodfizetok|1 adofizetore| Feketén | Jovedelem- | .. Korr.

e . . c g ea . ,, jovedelem| Korr.

jov. tomeg | Megoszlas |szaima ezer|jut6 éves jov.| dolgozok | szerzok Korr. | . s c

g ,, . . . [tomeg (mid|megoszlas
mio ft fo ezer ft aranya |szama ezer f6 Fo)

Kozép- | 3001666 | 3811 | 1094 | 274375 | 185 1342 368302 | 39,07
Magyarorszag
Kozép- 915 548 11,62 423 2 164,42 11,0 475 1028706 | 10,91
Dunantul
Nyug’at-’ 793 206 10,07 375 2 115,22 14,9 441 932 087 9,89
Dunantul
Dél-Dunantal | 633 933 8,05 313 2 025,35 15,2 369 747 563 7,93
Eszak- | 991791 10,05 381 2 078,01 15,5 451 936948 | 9,94
Magyarorszag|
Eszak-Alfold 908 947 11,54 460 1 975,97 17,2 556 1097762 | 11,65
Dél-Alfold 831 175 10,55 419 1 983,71 16,9 504 1 000 211 10,61
Osszesen 7 876 196* 100,00 3593 2192,09 15,6 4 257 9426301 | 100,00

Forras: APEH, sajat szamitas és becslés, * KAIG nélkiil

2.4. A szamitott regionalis jovedelmi adatok alapjan készitett regionalis
megtakaritasi becslés

Az 1.3. fejezet 8. tablazataban kozolt becsiilt megtakaritasi adatok régidkra valo szétosztasahoz
tampontként a 10. tablazatban bemutatott, a feketegazdasaggal korrigalt jovedelmi kiillonbségek
adatait hasznaljuk.’

A 13. tabldzatban a haztartasok pénziigyi eszkozeinek véarhato alakuldsardl készitett becslés (8.
tablazat), valamint a haztartasok jovedelmeinek, a feketegazdasaggal korrigalt regiondlis
egyes pénziigyi eszk6zok regionalis eloszlasarol. A tadblazat azt mutatja, hogy hogyan oszlik
meg a haztartdsok megtakaritdsa az egyes pénziigyi eszkozokben a régiok kozott, ha kizarolag a
jovedelmi viszonyokat vessziik alapul. A 13. tablazat tehat a regionalis jovedelmi eltérések
alapjan szamitott megtakaritasokat mechanikusan osztja el az egyes pénziigyi eszk6zok szerint,
azaz azt feltételezi, hogy a megtakaritasok szerkezete minden régiéban azonos.

* A korabbiakban hasznalt Tarki Haztartds Monitor adatfelvételének a héztartisi megtakaritisok regionalis

szerkezetére vonatkozd adatait a jelen elemzés keretében nem tudjuk hasznalni. Az adatfelvétel kétévente
késziil, s feltételezhetéen a 2009. évi folyamatok, a jovedelmek tavalyi visszaesése, illetve a haztartasok egy
részét terheld devizafinanszirozasu lakashitelek torlesztési kotelezettsége valtozasokat inditott el a megtakaritasi
szokasok terén, igy egy régebbi empirikus adatfelvétel tapasztalataira nem tudunk tdmaszkodni.
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13. tablazat: A becsiilt megtakaritasi formak szétosztasa 2009-12-ben a régiok kozott a
feketegazdasaggal korrigalt netto jovedelem-kiilonbségek (12. tablazat) alapjan, Md ft

2009

Foly6észamla | Egyéb betét | Ertékpapir Bzzt;g;gl?:t. Készpénz Osszesen
Kozép-Magyarorszag 0 149 -39 221 -16 315
Ko6zép-Dunantiil 0 42 -11 62 -5 88
Nyugat-Dunantul 0 38 -10 56 -4 80
Dél-Dunantiil 0 30 -8 45 -3 604
Eszak-Magyarorszag 0 38 -10 56 -4 80
Eszak-Alféld 0 45 -12 66 -5 94
Dél-Alfold 0 41 -11 60 -4 85
Osszesen 0 382 -100 565 -42 805

2010

Folyészamla | Egyéb betét | Ertékpapir Bzzst.eg)lfgl? :t' Készpénz | Osszesen
Kozép-Magyarorszag 125 -100 215 180 80 500
Kozép-Dunantiil 35 -28 60 50 21 140
Nyugat-Dunantul 32 -25 54 46 20 127
Dél-Dunantiil 25 -20 44 37 16 102
Eszak-Magyarorszig 32 -25 55 46 20 127
Eszak-Alfold 37 -30 64 54 24 149
Dél-Alfold 34 -27 58 49 22 136
Osszesen 320 -256 550 461 205 1280

2011

Foly6szamla | Egyéb betét | Ertékpapir B:’;t;g)l]g;:t. Készpénz | Osszesen
Kozép-Magyarorszag 143 52 279 91 84 649
Kozép-Dunantiil 40 15 78 25 24 181
Nyugat-Dunantul 36 13 71 23 21 164
Dél-Dunantul 29 11 57 18 17 133
Eszak-Magyarorszag 36 13 71 23 21 165
Eszak-Alféld 43 15 83 27 25 193
Dél-Alfold 39 14 76 25 23 176
Osszesen 365 133 714 232 216 1660

2012
] Bizt. dijtart. .

Folyészamla | Egyéb betét | Ertékpapir és egyéb* Készpénz | Osszesen
Kozép-Magyarorszag 146 105 315 162 81 809
Kozép-Dunantiil 41 29 88 45 23 226
Nyugat-Dunantiil 37 27 80 41 20 205
Dél-Dunantul 30 21 64 33 16 164
Eszak-Magyarorszag 37 27 80 41 21 206
Eszak-Alféld 43 31 94 48 24 241
Dél-Alfold 40 29 86 44 22 220
Osszesen 373 269 807 414 207 2070

Forras: KSH és az MNB alapjan sajat becslés

*: Az ,egyéb” a haztartasok altal nyujtott (elenyészd értékii) hiteleket, illetdleg az un. egyéb koveteléseket foglalja
magaban — ez utobbi lényegében technikai jellegii tétel.
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