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Absztrakt

A nemzetgazdasigi teljesitmény, igy egy dgazat teljesitményének
alakuldsdt tobb mutatdszdmmal tudjuk mérni, beszélhetiink a
GDP alakuldsdrdl, az adott dgazat termelési értékérdl, hozzdadott
éreékrdl stb. Az egyes mutatdk alakuldsdt dsszehasonlithatjuk, szd-
molhatunk ardnyokat és a statisztikai médszerekkel megéllapitote
mutatdszdmokat szovegesen értékeljiik. A nemzetgazdasdg és annak
valamely 4gazatdnak helyzetét a teljesitménymutatékkal, vdrhaté
fejlédését a t6kebefektetési adatok alakuldsival jol jellemezhetjitk. A
gazdasdgi szerepl6k beruhdzdsainak finanszirozdsdban tSbb forrdst
emlithetiink, kozottiik a sajt erdt, ami a kordbbi t6kefelhalmozdsi
képességre enged kovetkeztetni, a palydzati forrdsok igénybevételét
és a hitelfelvételt. A beruhdzdsi hajlandésdg és a forrdsszerkezet tobb
tényezdre enged kovetkeztetni.

Leszogezhetjiik, hogy az dgazat helyzetének, lehetdségeinek meg-
itélése sordn a gazdasigi novekedés fenntartdsihoz sziikséges mi-
ndségi beruhdzdsokra irdnyuld figyelem kiilonosen fontos, mivel
a megfeleld beruhdzdsok segitik eld a technoldgiai fejlédést és a
gazdasdgi strukeirak modernizdldsdt. A hitelpiac szerepe ugyancsak
kiemelkedd, hiszen a megfeleld hitelnytjtds és a beruhdzdsok finan-
szirozdsa alapvet8en befolydsolja a gazdasdgi nvekedést. A valsdgok
és geopolitikai fesziiltségek ellenére a hazai véllalkozdsok szdmdra a
kedvezd hitelfeltételek és az dllamilag timogatott hitelezési progra-
mok, mint a Széchenyi Kértya Program, komoly segitséget nytjta-
nak a beruhdzdsok elinditdsdban. Ugyanakkor a kiilpiaci kérnyezet,
a magas infldcié és a pénziigyi bizonytalansdgok visszafoghatjdk a
tovdbbi beruhdzdsokat, ami hosszd tdvon csokkentheti a verseny-
képességet. Cikkiinkben vizsgdljuk a szdllitmanyozdsi dgazat tel-
jesitményét, beruhdzdsi aktivitdsdt és probéljuk prognosztizdlni a
vdrhatd tendencidkat. Megdllapitottuk, hogy az dgazat teljesitmény
a 2020 évhez viszonyitva hullimzik és a jovéképe nem mutatja a
kitord fejlédés lehetSségét.
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Abstract

The performance of the national economy — and thus that of a
given sector — can be measured using several indicators. We can ex-
amine the development of GDP, the sector’s production value, added
value, and other related measures. The evolution of these indicators
can be compared, ratios can be calculated, and the statistical results
can be evaluated in descriptive form. The situation of the nation-
al economy or a specific sector can be well characterized by perfor-
mance indicators, while its expected development can be illustrated
by trends in capital investment data. In financing investments by
economic actors, several sources can be identified — among them
own capital, which reflects prior capital accumulation capacity, the
use of grant funding, and borrowing. The willingness to invest and
the structure of financing sources provide important insights into
broader economic conditions. It can be stated that when assessing
the position and potential of a sector, special attention must be
paid to quality investments necessary to sustain economic growth,
as appropriate investments promote technological progress and the
modernization of economic structures. The role of the credit market
is likewise crucial, since adequate lending and investment financing
fundamentally influence economic growth. Despite crises and geo-
political tensions, favourable lending conditions and state-supported
credit programs, such as the Széchenyi Card Program, provide sig-
nificant assistance to domestic enterprises in launching investments.
However, the external market environment, high inflation, and fi-
nancial uncertainty may restrain further investments, which in the
long run can reduce competitiveness.

In this article, we examine the performance and investment activity
of the transportation and logistics sector, and attempt to forecast the
expected trends. Our findings indicate that, compared to 2020, the
sector’s performance has been fluctuating, and its outlook does not
currently show the potential for dynamic growth.
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1. Bevezetés

Minden orszdg arra torekszik, hogy a gaz-
dasdgi teljesitménye évrél-évre névekedjen.
Ennek mérésére van egy jol bevdlt, évti-
zedek 6ta bizonyitott mutatd, ez pedig a
GDP. Amikor nemzetkdzi elemzéseket és
osszehasonlitdsokat vizsgdlunk a gazdasdgi
novekedés esetében, akkor a legtobb elem-
zés a GDP alapu 8sszehasonlitdst nydjtja

TRENDEK ES LEGJOBB GYAKORLATOK

szdmunkra. Ez taldn azért is alakule igy,
mert a GDP volt az els§ olyan mutatd, ami
mogdtt komoly médszertan 4lle, és amelyet
globdlis szinten is el tudtak fogadni az or-
szdgok. Természetesen néhdny évtized el-
teltével mdr megjelentek azok a hangok is,
amelyek a GDP alapti mérés hidnyossigait
feszegetik. Ez taldn normdlis is, hiszen a leg-
tobb esetben tudunk beszélni akir termé-
kek, akdr szolgdltatdsok, de taldin minden

mis esetben is az dn. ,életciklusrél”, ami
véleményem szerint jelen lehet a GDDP ala-
pu mérésben is. Mindez taldn annak tud-
hat6 be, hogy — a hogyan a fentickben is
utaltam mdr rd — rohamosan viltozik a vi-
ldg, rohamtempéban fejlédik a technolégi-
ai, ami tjabb és Gjabb lehetdségeket teremt
szamunkra. Szdmos nemzetkdzi és hazai
tanulmdny mostanra egyértelmiien azzal
érvel, hogy a mai kornak megfeleld nove-




kedési modelleket és az azokat aldtdmasztd
mddszertanokat kellene kialakitani (Stiglitz
et al., 2009; Csath, 2014; Findrik, 2016).
De mi is az oka annak, hogy valamennyi
szerzd mdr azzal érvel, hogy gondoljuk tjra
az évtizedes tapasztalattal bir6 GDP-t. Va-
lamennyi szerzd egydntettien érvel amellett,
hogy a GDP a tdrsadalmi tSke fejlédését
nem képes megfelelden kimutatni és ele-
mezni. Azaz csupdn a szdmszaki fejlédéssel
foglalkozik, minden olyan tétellel szdmol-
va, ami az Un. ,pard’ kategéridba sorolhaté.
Csak, hogy erre hozzak egy példdt, kiemel-
nék egy olyan esetet, ami kivdlén mutatja,
hogy a GDP egyik gyenge pontjdt. Taldn
mindannyian emléksziink a 2010. oktéber
4.-én bekovetkezett vordsiszap-katasztrs-
féra, ami hazdnk legnagyobb ipari szeren-
csétlensége volt. A vordsiszap-katasztréfa
utdn er6s helyredllitdsi mechanizmus in-
dult el, sok-sok beruhdzdssal, fejlesztéssel,
ami megnovelte Magyarorszdg GDP-jét
bizonyos mértékben, de ez nem jelentett
valédi gazdasdgi fejlédést vagy jolémove-
kedést — s8t, dsszességében nettd gazdasigi
veszteséget okozott. Az ipari pusztitds ko-
vetkeztében mdr meglévd gazdasdgi értékek
semmisiiltek meg (hdzak, terméfoldek,
infrastrukedra), amelyek pétldsa egydltaldn

Kornyezeti fenntarthatdsag
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nem Uj éreékteremtés — mint arra egyéb-
ként a GDP esetében hivatkozni szoktunk
—, hanem veszteség kompenzdldsa volt.
Ezekben az esetekben megéllapithaté, hogy
az Gjjaépitésre koltdtt pénzforrdsokat mds,
produktivabb beruhdzdsokra is fordithattdk
volna, példdul okratdsra, innoviciéra, gaz-
dasdg- vagy véllalkozds fejlesztésre. Fontos
megdllapitds, hogy a vorosiszap-katasztréfa
jelentds okoldgiai kdrokat okozott, ame-
lyeket sem a GDP, sem mds hagyomdnyos
gazdasdgi mutaték nem tudnak megfelel-
en mérni. Tehdt egy kdrnyezeti szennyezés-
sel pdrosuld, gazdasdgi novekedést felhajté
eseményrdl van szd. Egyébként pont ez a
helyzet valamennyi természeti katasztrofie
kovetkd helyredllitdsi munkadlatok sordn
is. Ugy gondolom, hogy dltalam példaként
emlitett vOrdsiszap-katasztrofa egy klasszi-
kus példdja annak, hogy a GDP 6nmagé-
ban nem tiikr6zi a gazdasdgi és tdrsadalmi
jolét alakuldsic. Hidba néte dtmenetileg a
GDP az 0jjaépités miatt, valdjdban az or-
szég nett$ veszteséget szenvedett el, hiszen
nem uj éreékek jotrek létre, hanem egy ko-
rabbi dllapot helyredllitdsdra forditottak ha-
talmas erdforrsokat.

Hasonlé példét lathattunk a 2020 utdn ki-
alakult gazdasdgi krizissorozat esetében is.,
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igy a hdbort vagy az egészségiigyi valsdg

esetén is. Az Osztonzd dllami jelenlét ré-

vén a GDP ndhet, de az orszdg gazdasdgi
és tdrsadalmi helyzete valéjdban rosszabbd
valt (gondoljunk csak arra a sok millié em-

berre, akik vildgszerte életiiket veszitették a

koronavirus vélsigban). Ezért sok kozgaz-

ddsz szerint, beleértve sajit magunkat is, a

GDP-t nem szabad egyediili jéléti mutaté-

ként haszndlni, hanem figyelembe kell ven-

ni olyan alternativ indikdtorokat is, mint

* az emberi fejlettségi index (Human De-
velopment Index), amely hdrom kategé-
ride vizsgdl, a hosszti és egészséges életet,
az iskoldzottsdgot, valamint az életszin-
vonalat. (KSH 2008)

* a bruttdé nemzeti boldogsdg indexe
(Gross National Happiness), amely kife-
jezést elészor Bhutdn kirdlya alkotta meg
1972-ben, és célja, hogy a fenntarthatd
fejlédést 9 dimenzié mentén mutassa
be, holisztikus megkozelitésben. (Vitrai,
2022)

Ezek a mutatdk [ényegesen nagyobb hang-

sulyt fektetnek az egészségi éllapot fejlesz-

tésére, a tanuldsi lehet8ségek bdvitésére,

a természeti kornyezet megdvdsdra, st

megjelenik a kulturdlis sokszintség, vagy

éppen a pszicholdgiai-lelki jéllét megévasa
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is (Stern, 2013). Osszességében azt mond-
hatjuk, hogy az 4j fenntarthaté gazdasigi
modellek erdsen épiteni az ESG koncepcié-
ra — ezt, mint ESG tandcsadé 4llitjuk.

Ezt emeli ki cikkében Csath (2022) is,
amikor tgy fogalmaz, hogy ,a fejlettségi
szint szempontjdbdl fontos az okoldgiai
fenntarthatésdg és dlraldban a zold no-
vekedés” is. Vonndk (2022:21) ezzel par-
huzamosan megjegyzi, hogy ,a gazdasigi
novekedés kornyezeti fenntarthatésdgdnak
szempontjabdl az iiveghdzhatdsi gdzok
(UHG) kibocsdtdsa, annak klimavéltozds-
ra gyakorolt hatdsa jelenti korunk legna-
gyobb kihivdsdt. Talén ez az oka annak,
hogy elkételezettek vagyok a fenntarthaté-
sdgért, amit taldn bizonyit, hogy 2024-ben
megalapitottuk az ESG Szévetséget, ami
»Magyarorszig egyik meghatdroz6 szerve-
zete, amely zdszlajdra tdzte a fenntartha-
tosdg, a tdrsadalmi felel8sségvdllalds és a
felelés véllalatirdnyitds tigyét. Kiildetése,
hogy a nagyvillalatok mellett kiemelten
tdmogassa a hazai mikro-, kis- és kdzépval-
lalkozdsokat a z5ld gazdasdgi modellre vald
4tdllisban...” (ESG Szovetség, 2024). Az
ESG Szovetség tovdbbi céljdul tizte ki az
edukdci6 fontossdgdt is, hiszen aktudlis tu-
dés nélkiil
Ugy gondoljuk, hogy a Nobel dijas Stiglitz

is erre gondol, amikor ugy fogalmaz, hogy

nem lehet elérni a novekedést.

»ha egy orszdg nem akar a periféridn marad-
ni, akkor sziikséges, hogy egy tanulé tdrsa-
dalmat hozzon létre, ami azt jelenti, hogy
nagyon sokat kell befektetni a tuddsba és az
egészségbe, hiszen akkor tudunk j6 teljesit-
ményt nyujtani, versenyképességet javitani,
ha megfeleld egészséggel rendelkeziink.
Mindez azonban nem egyszeri befekeetés,
hanem egy folyamatos, amelynek egyik
alapja a fenntarthatdsdg.” (Parragh-Toth,
2022; Greenwald — Stiglitz, 2017).
Amennyiben pedig elfogadjuk a fentie-
ket, akkor azt is lithatjuk, hogy kellenek
a beruhdzdsok, a fejlesztések, de mar nem
elegendé a mennyiségi beruhdzdsokban
gondolkodni, sokkal inkdbb a mindségi
beruhdzdsokra van sziikség. S8t, tovdbb
gondolva, olyan mindségi fejlesztésekre
van sziikség, ami az adott gazdasdgi struk-
tardkhoz igazodva képes arra is, hogy
modernizdlja az adott orszdg gazdasdgi
szerkezetét, oldva ezzel a strukeurdlis prob-
lémdkat. Most pedig kivdlé példa erre
Németorszdg, aki stlyos versenyképességi
problémadkkal kiizd, aminek azt gondo-
lom, hogy a gydkerei a strukturdlis szerke-
zetben keresenddek.
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2. A gazdasagi novekedés
lehetséges forrasai

Szdmos modell létezik arra vonatkozdan,

hogy egy nemzetgazdasdg mire épitve pré-

bdlja biztositani a gazdasdgi novekedést.

Sokan ugy érvelnek — pl. Magyarorszdgon

Csath Magdolna (2014) —, hogy a gazdasi-

gi novekedés alapveten hdrom elem koré

épiilhet:

* természeti dsvanyok, erbforrdsokra épiil8
névekedési modell (ldsd pl. az arab or-
szdgokat, ahol a kdolaj és foldgdz jelenti
a novekedés motorjdr)

* tuddsra épiil6 novekedési modellek (ide
sorolndm Finnorszdgot, Esztorszégot)

* olcsésdgra épiils noévekedési modell
(olyan orszdgok, ahol az értéklancnak az
alsé részére dsszpontositanak a tevékeny-
ségek, ldsd az autSiparban az sszeszere-
lés munkafizisa).

Ez a megkézelités is helytdlld, azonban ér-

demesnek tartom kiemelni Kim (2017)

megkozelitését, aki szerint hat novekedési

modell létezik, amelyek az aldbbiak:

o fogyasztdsvezérelte,

* exportvezérelte,

* olajgazdagsdgra alapozott,

* megtakaritdsokra épiilé,

¢ kormdnyzati (kdz)fogyasztdsra alapozott és

e hazai beruhdzidsok vezérelte modell.

Lathaté, hogy a modellek kézott is van 4t-

jérhatdsdg, hiszen a természeti eréforrdsok

mindkét megkozelitésben benne vannak.

Kiilon érdemesnek tartjuk kiemelni az ex-

portvezérelte ndvekedési modellt, taldn mér

csak azért is, mivel az elézéekben utaltam

a német gazdasdgi modellre, aminek a ko-

zéppontjdban az exportorientdcié 4ll. Amit

érdemes ldtni az az, hogy az exportvezérelte
névekedési modell erds globdlis fliggdség-
hez vezethet, ami egy vdratlan gazdasdgi
krizis esetén erds kockdzatokat hordoz ma-
gdban. Pont ezt lithattuk a koronavirus vél-
sdg idején, illetve most is hasonlé a helyzet
Németorszdgban, aminek a gazdasdgi hati-
sai évek Ota lassitjdk a német gazdasdgi né-
vekedést. Fontos azonban ldtni, hogy nem
azzal érvelek, hogy nem jé az exportorien-
téle gazdasdgi novekedés, hanem sokkal in-
kdbb azzal, hogy nem ez az egyetlen tt, ami
a novekedéshez vezet. Meggy6z8désem,
hogy sokkal inkdbb egy novekedési mixben
kell/érdemes gondolkodni. Megjegyezném,
hogy mivel az egyik legpopuldrisabb né-
vekedési modell az exportvezért volt, ezért
évrél évre egyre tobb orszdg tette le a voksit
emellett, ezzel is ndvelve a versenyt az or-

szdgok kozott (Palley, 2002; Palley, 2011).

Ami pedig arra 9sztdndzte az orszdgokat,
hogy az exportorientdlt névekedés modell-
re lljanak 4, az véleményiink szerint nem
mds, mint az elért magas novekedési titem.
J6 példa erre pl. Kina, ahol az exportbevéte-
lek lehetéséget teremtettek arra, hogy a ki-
nai kormdny finanszirozni tudja a fejlettebb
technolégidkat és a know-how importjdt,
ami eldsegitette a hihetetlen méreékd mi-
szaki — de tdrsadalmi — fejlédést (is). Erde-
mes megjegyezni azt is, hogy az exportra
épild novekedési modell tovabbi elénye,
hogy nagyon sok munkahelyet teremt, el-
s6sorban az exportra termeld dgazatokban,
illetve az ahhoz kapcsolédé szolgdltatdsok
teriiletén, ezzel is biztos alapot adva a no-
vekedés hosszabb tévon valé fennmaradi-
sahoz.

Fontosnak tartjuk kiemelni, hogy létezik
még egy irdnyzat, ami a belsékereslet-vezé-
relte novekedési modell, vagyis a fogyasz-
tdsvezérelte modell (Kim, 2017), aminek
lényege, hogy a hazai fogyasztds pozitiv
hatdssal van a novekedésre. Vagyis minél
inkdbb tobbet kolt a lakossdg, és ezzel pdr-
huzamosan kevesebbet takarit meg.

Az alapvetd egyenlet tgy néz ki, hogy
Y=C+17+T ahola

* Y= jovedelem

* C = fogyasztds

* | = megtakaritds

e T = addfizetés

Fentiekbdl az kovetkezik, hogy minél in-
kébb magasabb részt kolt a lakossdg a ren-
delkezésre 4ll6 jovedelmébdl a fogyasztdsra,
anndl inkdbb erdsddik a belsé fogyasztdsra
alapozott névekedési modell. Ehhez stabi-
lan kell tdbbek kozott, hogy tartdsan no-
vekvd pélydn maradjon a kiskereskedelmi
forgalom.

Ha egy szemléltetd példit szeretnénk hoz-
ni, akkor az aldbbiakat mondhatjuk: Ha
Magyarorszdgon a lakossdg jovedelme né-
vekszik, példdul a minimdlbér emelésének,
a csalddi addvisszatérités vagy éppen a 13.
havi nyugdij biztositdsdnak hatdsdra, akkor
a hdztartdsok tobb elkolthetd jovedelemmel
rendelkeznek. Ha a lakossdg ezt a tobblet-
jovedelmet fogyasztdsra forditja (példdul
tartds fogyasztdsi cikkek, élelmiszerek, szol-
gdltatdsok igénybevételére), akkor a belsd
kereslet novekedni kezd. Ez a megndve-
kedett kereslet élénkiti a hazai termeldi és
szolgdltatdi szektort: a boltok, szdlloddk,
vendégldtohelyek, kisvéllalkozdsok novekvd
bevételhez jutnak, bévithetnek, munkaerdt
vehetnek fel. fgy a jovedelmek ismét nének
— és ezzel bezdrul a pozitiv gazdasdgi spirdl,




ami a belsé fogyasztdsra épiilé novekedési
modell egyik kulcseleme. A modell szemlél-
teti, hogy a lakossdgi fogyasztds fokozdddsa
nemcsak a kereskedelmi forgalmat noveli,
hanem multiplikdtorhatds révén visszahat
a GDP-re, a foglalkoztatdsra, a beruhdzd-
sokra.

Ez a modell f8ként azon orszdgok esetében
lehet elénydsebb, ahol nagyobb a belsd
felvevépiac. A modell nagy el8nye, hogy
nincsen kitéve az erds globdlis versenynek,
s8t kevésbé érzékeny a vélsdgokra is. Sokan
azzal is érvelnek, hogy a bels6 keresletre
alapozott modell ,min8ségibb” novekedést
és ,egészségesebb” versenyt képes generdlni
(Kiss, 2022).

Fenti két modellt tekintve tgy gondoljuk,
hogy egyik és taldn legfontosabb eltérés az
az, hogy mig az elsd esetben, azaz az ex-
portorientdcié esetében a vallalkozdsok
képviselik a meghatdrozé szerepet, addig
az udbbi esetben elsdsorban a lakossdg, és
a kormdnyzat jelenik meg, mint fogyasztd.
Jelen dolgozat szempontjabdl a véllalkozd-
sok elemzése a relevansabb, ezért féleg az
exportorientdciés modellt tartjuk fonto-
sabbnak. Ugyanakkor amennyiben azon
gondolkodunk, hogy Magyarorszdgon me-
lyik modell lehet a relevans, akkor tgy gon-
doljuk, hogy be kell majd emelni egy tGjabb
szempontot, ez pedig a beruhdzdsok szerepe
és jelentdsége.

Parragh és Téth (2021) az aldbbiakat irta
kényviikben: ,A hazai névekedési modell
az elmult évtizedekben alapvet8en fogyasz-
téskdzponti volt, ami nem biztos, hogy az
egyetlen és kizdrdlagos lehetdség az orszdg
hosszti tdvii gazdasdgi érdekeivel, illetve
adottsdgainkkal. A szdmunkra relevédns mo-
dell — a nemzetkdzi tapasztalatok alapjdn is
— a beruhdzds és export hizta modell len-
ne. Ez képes megteremteni azt a technikai,
technoldgiai bdzist, amelyre a hossza tdva
kiegyensulyozott, ciklusoktdl is mentes
fejlédéshez, a magasabb hozzdadotr érté-
ket képviseld termeléshez sziikségiink van.
Ebbe az irdnyba tortént elmozdulds 2010-
et kdvetden. Ezt bizonyitja, hogy az évtized
végére a magyar beruhdzsi réta a régié és az
EU élmezdnyébe keriilt.”

3. Hitelezés- és beruhazas

alapu modell

Jelen fejezetet Solow (1991) gondolatdval
szeretnénk megnyitni, mint elméleti mo-
dell, hiszen 8 azt éllitotta, hogy a gazdasigi
novekedéshez mindenképpen sziikség van
t6kére, és munkaerdre, azonban Uj elem-
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ként beépitette a technoldgiai tuddst is. So-
low azzal érvelt, hogy ,a beruhdzdsok elsé-
sorban a felhalmozott t8ke elhasznaléd4sit,
kopésdt fedezik, ezért az Gj beruhdzdsokkal
nem nd ardnyosan a gazdasdg.” (Csath,
2014:124). Megdllapitja azt is, hogy an-
nak érdekében, hogy a gazdasdgi novekedés
fenntarthaté legyen, ahhoz mindenképpen
novelni kell a beruhdzdsok szingjét, de ugy,
hogy a fejlesztések erésen jelenjenek meg
a technoldgiai fejlédésben és a tuddsbévi-
tésben is. Hatdrozottan egyet értiink ezzel
a modellel, és a lentickben megprébdlunk
révildgitani arra, hogy a beruhdzdsokra ha-
talmas szitkség van, de a ,smart beruhdzd-
sokra” még inkabb sziikség van, és lesz. Eh-
hez azonban elengedhetetlenek a pénziigyi
forrdsok és a pénziigyi intézményrendszer
rendelkezésre lldsa és aktivitdsa.

A véllalati hitelezés és a gazdasgi nove-
kedés kozott kapcsolat alapvetd szerepet
jatszik a modern gazdasdgok fejlédésében.
Sok kozgazddsz és gazdasigi szakember,
mint példdul Hicks, rémutatott, hogy az
ipari forradalom gazdasdgi névekedése nem
csupdn a technoldgiai fejlédésnek, hanem
a megfelel finanszirozdsi kornyezetnek is
koszonhetd. A technoldgiai djitdsok mdr
léteztek, de a sziikséges t6ke és likviditds
biztositdsa nélkiil nem valésulhattak volna
meg azok a nagyszabdst ipari véltozdsok,
amelyek hozzdjdrultak a gazdasdgi fellendii-
léshez. Az ipari fejlédés lehet8ségét a megfe-
leld pénziigyi eszkozok, mint a hitelpiacok
elérhet8sége, biztositottdk. A t8keallokdcid
hatékony javitdsa, amelyet a kereskedelmi
bankok elérhetnek a megfeleld hitelezési
gyakorlatok alkalmazdsdval, néveli a vélla-
latok beruhdzasi képességét. Ezzel parhuza-
mosan a gazdasdgi novekedés is felgyorsul,
mivel a véllalatok képesek technoldgiai
fejlesztésekbe fektetni és novelni termelési
kapacitdsaikat. A pénziigyi stabilitds és a
kedvezd hitelfeltételek a vallalatok szama-
ra lehet8séget biztositanak a ndvekedésre,
mikézben a pénzpiacok kézvetitik a tdke
dramldsdt a gazdasdg kiilonbozd szegmensei
kozotr.

Kiilsnés figyelmet érdemelnek a bankok
tdrsadalmi felel8sségvallaldsdval kapcsolatos
elvérdsok, amelyek szintén formdljik a hite-
lezési gyakorlatokat. E tényez8k sszessége
segiti eld, hogy a véllalkozdsok sikeresebben
hozzdjéruljanak a gazdasdg fejlédéséhez.
Mindezek a tényez8k megerdsitik azt a
megkdzelitést, miszerint a véllalati hitelezés
kulcsfontossdgtt a fenntarthaté gazdasigi
novekedéshez, hiszen a megfeleld pénziigyi

kornyezet segfti eld a technoldgiai fejlédést
és az ipari versenyképesség novelését.
Véleménylink szerint a tovabbi ndvekedés
elengedheteten feltétele lesz, hogy a villa-
lati szektor hiteldllomdnya (tovdbb) béviil-
jon. A hitelezés béviilése mellett a t8kepiac
fejlesziése is sziikséges a magyar gazdasdg-
ban, a véllalati t6keszerkezet diverzifikdcidja
csokkentené a kockdzatot és tovabbi ndve-
kedési potencidlt tartogat magdban (Varga
etal., 2019).

A hazai névekedési modellt az elmult év-
tizedekben elsésorban a belsé ,fogyasztds-
kozpontisdg” jellemezte, ami a 2010-es
vélasztdsokat kovetben a helyes irdnyba
mozdult el, hiszen egyre inkdbb felerdso-
dott a magyar modellben is — a fogyasztds
mellett — a beruhdzdsokra és exportra féku-
sz416 ndvekedési koncepcid. Ennek sikerét
bizonyitja, hogy 2020 végére a magyar be-
ruhdzdsi réta a régi6 és az EU élmezdnyé-
be keriilt. A magyar gazdasdgi modellben
egyre hangstlyosabb szerepet kapott a belsd
megtakaritdsok felértékel8dése, mind a la-
kossdg, mind a vallalkozdsok koérében, és
elkezdtiink mi is elmozdulni a megtakari-
tdsokon alapulé beruhdzds vezérelte modell
fel¢, ami egyébként teljesen megfelel a vi-
laghir Nobel-dijas kozgazddsz, Rostow
féle gazdasdgi modellnek, miszerint a fejlett
orszdgok esetében a 20% koriili beruhdzasi
rdta biztositja a tartds fejlédést. Az elmult
évtizedek tapasztalatai alapjdn hatdrozottan
4llithatd, hogy azok az orszdgok tudrak tar-
tosan fejlddni és ldtvanyosan szintet 1épni,
ahol tartdsan 25 szazalék koriil alakult a be-
ruhdzasi rdta (ilyen volt pl. Japdn, Dél-Ko-
rea, Szingapir, Kina).

A 2010-es évek elején a hazai beruhdzdsi
rita a GDP 15 szdzaléka koriil mozgott (és
unids dtlag alatti beruhdzdsi rdta jellemez-
te ckkor a magyar gazdasdgot), azonban
2019-re a beruhdzdsi rita megkozelitette a
30%-ot (28,6 szdzalék volt), amely a leg-
magasabb ardnyt jelentette az unié egészét
tekintve. 2013 és 2020 kozote a beruhdzdsi
réta dtlagosan 23 szdzalék koriili éreék volt.
Az elmult éveket tekintve pedig tartésan 20
szazalék felett alakult ez az érték. A beru-
hdzdsok 2021-ben, majd 2022-ben is re-
kordot déntottek, mindezt akkor, amikor
a hdbort, a szankcidk, az energiavalsdg és
infldcié is szinte egyszerre stjtott le a ma-
gyar gazdasdgra. 2021-ben 12 és félezer mil-
lidrd forint, majd 2022-ben 15 ezer millidrd
forintot (ezzel meghaladva a GDP 23 szd-
zalékdt) tett ki a beruhdzasok értéke. Ezek
a szdmok azt igazoltdk, hogy a megfeleld
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bizalom mellett és az erds6dé tékevonzd
képesség hatdsdra a véllalkozdsok nyitottak
Ujabb és tjabb fejlesztések elinditdsra.
Fentiek alapjdn ldthatd, hogy a magyar gaz-
dasdgi novekedés egyik legfontosabb bézisdt
a beruhdzdsok jelentik, ezért dltaldnos meg-
dllapitdsunk tovébbra is az, hogy a magyar
gazdasdgi sajdtossdgokhoz leginkdbb igazo-
dé, magas mindségi beruhdzasi rita, és az
exportvezérelt gazdasdgpolitika jelentik a
gazdasdgi stabilitds és felzdrkézds legfonto-
sabb bdstydit. A beruhdzdsok hatdrozottan
novelik a GDP-t, s8t az dltaldnos gazdasigi
elvek szerint valamennyi beruhdzds duplin
is leképezddik a brutté hazai termékben,
egyrészt a konkrét beruhdzds kivitelezésé-
vel, mdsrészt a beruhdzds aktivaldsit kove-
téen, annak hasznos élettartama, vagyis az
tizemeltetési id6 alatt végzett tevékenység
révén. Mi azonban azt 4llijuk, hogy még
ezen feliil is érdemes tovdbb vizsgdlni a be-
ruhdzisok addiciondlis hatdsait, és a mind-
ségi valtozdsokat, valamint a hatékonysdg és
termelékenység javuldsat is érdemes elemez-
ni minden beruhdzds mogott.
Ez is azt igazolja, hogy valamennyi beruhi-
z4s multiplikativ hatdssal is rendelkezik, amit
még inkdbb erdsiteni képes, ha olyan szek-
torban valésulnak meg a fejlesztések, ahol a
novekedés-képesség erdsen jelen van. Joma-
gam hatdrozottan ilyen szektornak tartom
a mikro-, és kisvéllalkozasi kort, hiszen ez a
szektor még kiakndzatlan lehetdségekkel bir a
méretnovekedés tekintetében, természetesen
figyelembe véve a méretgazdasdgossig elvét.
A beruhdzisi aktivitds tartésan javulé trend-
je azonban 2023-an megtort, amit igazol,
hogy a beruhdzdsok volumene mintegy 8,5
szdzalékkal csokkent a 2022-es értékhez vi-
szonyitva. A KSH adatai szerint 2024 els§
negyedévében 9,6%, a médsodikban 16,8%,
mig a harmadikban 15,4%, a negyedik ne-
gyedévben tovdbbi 2,2%-kal esett a beruhd-
zésok teljesitménye. 2024 egészében mint-
egy 14%-os visszaesést regisztralt a KSH.
E mogott szémos ok huzédik meg:
¢ a koronavirus jdrvdny utdni ,economic
crunch” jelensége
* a beszakadé belsd fogyasztds és kereslet-
hidny
* clszallé infldcié és a tovdbbra is magas
drszintek
e az unids forrasok sziikiilése
* az extrém magas kamatkdrnyezet miatt
megdrdgult finanszirozds, ami a beruhd-
zdsok megtériilését rontja, megtériilési
idejét meghosszabbitja, ami mdr 6nma-
gdban is noveli a kockdzator.

TRENDEK ES LEGJOBB GYAKORLATOK

* vélhet8en jelen van az dvatossdgi mo-
tivum a hitelek drazdsa kapcsan is, azaz
varjdk a véllalkozdsok, hogy a kamatld-
bak tovdbb mérséklédjenek;

* az Svatossigi motivum feler8sodése a
banki hitelezésben (amely migort vélpe-
then a gazdasdgi kildtdsok, az ipardgak
specifikus problémdi, a kockdzati toleran-
cia megvdltozdsa, illetve a KKV-szektorhoz
kothetd default rdta novekedése hizédhat
meg)

* agyenge kiilsé konjunktira

* geopolitikai fesziiltségek miatt névekvd
bizonytalansig

¢ kordbbiakndl jéval magasabb energiad-
rak és beruhdzdsi koleségek

* megfelel8en kvalifikdlt munkaerd hidnya

* amelyek mind dvatossdgra, a tervezett
beruhdzdsok elhalasztdsira osztondzheti
a vallalatokat. De érdemes megemliteni
tovébb4 azt is, hogy

e az 4llami beruhdzdsokat sorra halasztot-
tdk el (egyes szektorokban 25-40 szdza-
lékos visszaesést eredményezett)

* az épitbipar és az infrastruktira-fejlesz-
tési projektek lelassuldsa miatt szdmos
vallalat kényszeriilt leépitésekre és kapa-
citdscsokkentésre

* a cégek a valsdgokban kevésbé mernek
beruhdzni, hiszen a likviditds meg6rzése
afé cél

* a nagyviéllalatokra és a kkv-kra egyardnt
jellemzd likvid eszkézdllomdny jelentds
béviilése (meghaladta a 20 ezer millidrd
forintot is)'.

- Erdemes  megjegyezni, hogy
tapasztalatunk szerint jelentds volu-
men( beruhdzdsokat f6ként a relati-
ve stabil likviditdsi pozicidban 1évé
vallalkozdsok eszkdzolnek. Ez pl. a
Széchenyi Kdartya Program eseté-
ben is jol lathatd, hiszen a korona-
virus-vélsdg rendez8dé szakaszdban
(2021. masodik féléve) a vallalkoza-
sok megerdsitett likviditdssal vdgtak
bele a beruhdzdsok megvalésitdsdba.

A fenti tényez8k egyiittesen jarultak ahhoz

hozz4, hogy 2024-ben a piaci, beruhdzasi

célok vezérelte hitelezés nem tudott megin-
dulni. Mindemellett, egy nem tdl kedvezd

trend is er8s6dni ldtszott, vagyis az, hogy a

villalkozdsok elindultak a devizahitelek felé.

A legfrissebb Kozponti Statisztikai Hivatal

(KSH) adatai szerint a beruhdzdsok volu-

mene 2025 elsé negyedévében 12,1%-kal

csokkent az el8z8 év azonos id8szakahoz ké-

' Az EU-ban a magyar vallalatoknak van a harma-
dik legtobb likvid pénziigyi eszkize a banki hiteleik
aranyadban Irorszag és Malta utan.

pest. A visszaesés elsésorban a kiilsé kereslet
ingadoz4sitol fiiggd ipardgakban érzékelhe-
t8, kiilonosen a magyar feldolgozoiparban,
amely jelentds mértékben fiigg az eurdpai
gazdasdg teljesitményétdl. Kiilonosen Né-
metorszdg, mint legfontosabb kereskedelmi
partner, kiizd versenyképességi problémdk-
kal, amelyek a magas energiadrak és a til-
szabdlyozottsig kévetkezményei.

Mostanra hatdrozottan dllithatd, hogy ki-
fulladéban van a német gazdasdgi modell.
2023-ban Németorszdg volt az egyetlen
nagy gazdasdg, amelyik zsugorodott és vél-
hetéen a kovetkezd 3-5 évben is lassabban
fog novekedni, mint az USA, Nagy-Bri-
tannia, Franciaorszdg vagy éppen Spanyol-
orszdg. Németorszdg elhtizdd6 gazdasigi
és versenyképességi problémdi (visszaesd
export és magas energiakoleségek) mdr az
elmule egy évben is begytirtiztek a magyar
gazdasdg vérkeringésébe, mivel Németor-
szdg az egyik legfontosabb gazdasdgi part-
neriink (a magyar export jelentds része,
mintegy 25%-a Németorszdgba irdnyul).
A német infrastruktira tovabbra is beruhi-
zési deficitben szenved, aminek elsddleges
forrdsa az autdipar foldbe 4lldsa (amely ha-
gyomdnyosan a magyar gazdasdg egyik leg-
fontosabb partner-dgazata). Tovdbb rontja a
helyzetet, hogy Németorszdgban egyre tébb
olyan villalkozds, amely energiaigényes ipa-
ri tevékenységet folytat, viszi kiilfoldre a
beruhdzdsaikat. E problémdk hatdsa a hazai
exportorientdlt iparra is rdnyomja bélye-
gét, csokkentve a keresletet és elhalasztva a
sziikséges beruhdzdsokat. Emellett az ipar-
dgi bizonytalansigot tovdbb noveli a vim-
politikai kiszdmithatatlansdg, amely szintén
dvatossdgra inti a véllalatokat.

A magyar gazdasdg novekedésének hosszi
tévi fenntartdsihoz elengedhetetlen, hogy
a vdllalati beruhdzdsok dinamikdja élénkiil-
jon. Bdr jelenleg az dgazatban a kapacitdsok
kihaszndltsdga és a cégek jelzései inkdbb a
koltségoptimalizdlds irdnydba mutatnak,
varhatd, hogy a kovetkezd id8szakban a vél-
lalati fejlesztések elsdsorban a racionalizalds-
ra, a hatékonysdg novelésére és a koltségek
csokkentésére osszpontositanak. A termelé-
si koltségek novekedése és a kiilsg kereslet
visszafogottsdga indokolja ezt a konzervativ
megkozelitést, amely vatossdgra inti a cég-
vezetSket a beruhdzdsok tervezésében

Biér a véllalati fejlesztések lassan vdrhaté fel-
lendiilése elindulhat, egyre inkdbb sziiksé-
ges, hogy a gazdasdg tjra nagyobb lendiiletet
kapjon. A véllalatoknak minden rendelke-
zésre 416 eszkdzt be kell vetniiik, hogy a gaz-
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Szallitmanyozasi tevékenység teljesitménynek alakuldsa Magyarorszagon
Teljesitmény milli¢ arutonna Teljesitményvaltozas; el6z0
km év=100%
Osszes Belfoldi
Megnevezés | Osszes Belfoldi teljesitmény teljesitmény
2019. év 58 671 17 755 nincs adat nincs adat
2020. év 52613 16 500 -10,33% -7,07%
2021. év 55434 18 470 5,36% 11,94%
2022. év 55246 17 767 -0,34% -3,81%
2023. év 50 149 17 265 -9,23% -2,83%
2024. év 50773 15418 1,24% -10,70%

1. tablazat: A teljesitmények alakulasa.
Forras: KSH (2025a) és KSH (2025b) alapjan sajat szerkesztés

dasdgi bizonytalansdgok ellenére is hatékony
beruhdzdsokkal tdmogassdk a novekedést.
A kovetkezd években virhatéan fokozato-
san emelkedni fog a beruhdzdsi aktivitds,
de ahhoz, hogy a gazdasdg versenyképessége
helyredlljon, nem csupdn a kéleségoptimali-
z4l4s, hanem a mindségi, fenntarthaté beru-
hézdsok irdnti elkotelezettség is sziikséges. A
vallalatok és a dontéshozok felel8ssége, hogy
a gazdasdg fejlédése érdekében minden sziik-
séges 1épést megtegyenek.

Erdemes azonban raviligitani arra is,
hogy a nemzetkézi politikai és gazdasdgi
bizonytalansdg, és a nem 4ddthaté és
jol tervezhetd kiilpiaci kildtdsok jelen
vannak, addig a véllalati beruhdzdsok irdnit
hitelkereslet visszafogott maradhat. Ezért
osszességében az is megéllapithatd, hogy
jelenleg els6sorban nem a kamatszintek
véllalati
dontéseket, és talin nem is a bankok

beruhdzasi

befolydsoljdk  a

hitelezési hajlandésdga, sokkal inkdbb a
kills6  tényezék jdtszanak meghatdrozd
szerepet. Erdemes csak ravildgitani a
»Irumpi-vdm modellre”, ami l4thatéan
az egész vildgra jelentds hatdst gyakorol.
Err8l részletesen még nem irok, mivel
jelen dolgozat készitésekor még csak
kérvonalazédnak a vdmpolitikai irdnyai.
De hatdrozottan tgy gondoljuk, hogy eb-
ben a tranzit iddszakban (kiils6 és belsé
stabilitds/vdrakozds helyredllisa) ismét ha-
tdrozottan hozzd kell nytlni a mdr t5bb-
szorosen bizonyitott 4llamilag tdmogarott
hitelkonstrukciékhoz, ahogyan hasznaltdk
azokat pl. a koronavirus jérvdny idején. A
jdrvédny negativ gazdasdgi hatdsait példd-
ul a villalkozdsok beruhdzdsainak széles
spektrumi kézvetlen tdmogatdsdval, illetve
alacsony kamatozdst hitelekkel sikeriilt si-
keresen ellenstilyozni, aminek hatdsai [4tv4-
nyosan 2022 kdzepéig tartottak.

Szallitasi és raktarozasi tevékenység részesedése
a GDP-bdél Magyarorszagon
GDP

Megnevezés GDP-b61% | valtozasabdl %
2019. év 6,10 0,40
2020. év 5,80 -0.5
2021. év 5,20 0,20
2022. év 5,60 0,60
2023. év 5,20 -0,2
2024. év nincs adat nincs adat

2. tablazat: A szallitmanyozasi és raktarozasi tevékenység hatasa a ma-
gyarorszagi Brutto hazai termék alakulasaban
Forras: KSH (2025b), KSH (2025c¢), KSH (2025d) és KSH (2025e) alapjan

sajat szerkesztés
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4, A szallitmanyozasi

agazat beruhazasanak

és teljesitményének az

alakulasa

4.1 A szallitmanyozas

teljesitményét alapvetéen

meghatarozo tényezok

A széllitmédnyozas teljesitménye tobb té-

nyez6tdl fugg, amelyekbdl az aldbbiakat

emeljiik ki.

e Az adott orszdg gazdasdgi teljesitmé-
nyének alakuldsa egyértelmiien meg-
hatdrozza a fuvarfeladatok alakuldsit.

e Erésen szdllitmdnyigényes dgazatok
termelésének ingadozdsa, pl. mezégaz-
dasdg, bdnydszat.

* A termelés elemeinek - nyersanyag ki-
termelés, feldolgozis, kereskedelmi ha-
l6zat, fogyasztds — foldrajzi tivolsdgai.
Ebben a vonatkozdsban gondoljunk
az olcsé munkaerd, vagy adétervezési
szempontok miatt tdvoli orszdgba te-
lepitett feldolgozdiparra, ahonnan a
készterméket a fogyasztds helyinére kell
szallitani.

e A termelés és fogyasztds szerkezetének
véltozdsa. Megemlithetjiitk a termékek
miniatiirizdldsdt, helyettesité anyagok
alkalmaz4sat stb.

e A globalizdl6d6 gazdasigban létrejott
egész vildgot dtfogd elldtdsi ldnc egyes
elemeinek miikddési esetleges miiks-
dési zavarai. A miikodési zavarokra
szomoru példa volt a pandémia id8sza-
ka alatt kialakult helyzet, amelyben fel-
dolgozéipari, fuvarozisi teljesitmények
az egészségligyi helyzet miatt ingadoz-
tak és ezzel egyid8ben a fogyasztasi is
visszaesett.

A fent leirt gondolatok igazoljdk az dgazat

kitettségét, amely helyzetben nehéz dén-

tést kell hoznia a t8ketulajdonosoknak.

Nézziink néhdny adatot az 4gazat magyar-

orszdgi teljesitményének alakuldsarol.

4.2 A szallitmanyozas
elmult éveinek gazdasagi
teljesitménye

Az elmdle évekre visszagondolva kijelent-
hetjiik, hogy a fenti jelenségek erésen befo-
lydsoltdk az dgazatot, annak teljesitményét,

kildtdsait. Az iddszak jellemzd adatait az

aldbbiakban tekintjiik 4t.
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Az dgazat teljesitményének alakuldsa druton-
na kilométerben megadva.

Az adatok ismertetése el8tt meg kell hatdroz-
nunk az drutonnakilométer fogalmdt, annak
tartalmdt. A Kozpond Statisztikai Hivatal
mddszertani ismertetése szerint egy druton-
na kilométer teljesitmény egy tonna tdmeg(i
anyag egy kilométerre wrténd elszdllitdsac
jelenti. A mutatészdm segitségével az dgazat
teljesitménye és annak vdltozdsa a mutatd-
szdm segitségével meghatdrozhatd, arrél vé-
leményt tudunk kialakitani.

A fenti adatok a teljesitmény hullimz4sit
mutatjék naturdlis adatok és szdzalékos elté-
1és vonatkozdsdban egyardnt. A 2019 —es év
a kiindulé éllapot, igy erre az id8szakra nem
szdmoltunk véltozdst. A teljesitmények visz-
szaesésében a 2020-as évben kialakult jérva-
nyligyi helyzet egydntetien megmutatkozik
a nemzetkozi és a belfoldi fuvarfeladatokban
egyardnt. megfigyelhetd, hogy a belfoldi fu-
varigény kisebb mértékben csokkent, és an-
nak korrekciéja is nagyobb titemben valésult
meg. A Kozponti Statisztikai Hivatal kozlése
szerint a GDP 2020-ban a megel6z6 évhez
képest 4,3%-os visszaesést mutatott. (Word
Bank Group, 2025)

A vizsgdle iddszakra vonatkozéan megfigyel-
hetd, hogy a teljesitmény ingadozott, annak
viltozdsit az egészségiigyi, gazdasdgi és poli-
tikai — hdborts — helyzet egyértelmtien meg-
hatdrozta. Az 4gazati szerepl8k tSkebefekte-
tési hajlandésdgde jelentésen befolydsolta a
vdrhaté teljesitmény, amely a létrehozott ka-
pacitisok kihaszndltsigdt, ezdltal megtériilé-
sét meghatdrozza, {gy azok a tSkebefektetési
dontések alapvetd tényezdjének tekinthetdk.

Az dgazat hozzdjdruldsa a Bruttd hazai ter-
mékbél és hozzdjdruldsa annak viltozdsihoz.
A téma kifejtése sordn meg kell vizsgdlnunk,
az dgazat nemzetgazdasdgban betoltott szere-
pét, a GDP-hez t6rténd hozzdjaruldsit és an-
nak viltozdsira gyakorolt hatsit. Az elem-
zéshez sziikséges adatokat az aldbbi tdbldzat
tartalmazza.

Az dgazat sulya jelentds, hiszen a részesedése
csokkend bdr, de eléri az 5 %-ot. sszehason-
litdsként megemlitjiik, hogy a mez8gazdasdg
részesedése a GDP —bdl 4% koriili értéken ha-
tdrozhaté meg. Az dgazat stlya tehdt jelents a
nemzetgazdasdgi teljesitmény vonatkozdsdban.
A szdllitdsi és rakedrozdsi tevékenység GDP
viltozdsra gyakorolt hatdsa vdltozd, nem volt
meghatdrozd, de érzékelhet8nck mondhatd.
Az adatok alapjdn kijelentjiik, hogy az 4gazat
stlya és hatdsa jelentds a nemzetgazdasdgi tel-
jesitmény vonatkozdséban.

TRENDEK ES LEGJOBB GYAKORLATOK

Beruhdazdsok volumenének alakuldsa a szallitasi és
raktdrozdsi agazatban Magyarorszdgon
Beruhazasok volumenének | EI6z6 év=
Megnevezés alakuldsa 2000=100% 100%
2019. év 204,70 -
2020. év 199,20 0,97
2021. év 211,30 1,06
2022. év 214,40 1,01
2023. év 196,70 0,92
2024. év 168,60 0,86

3.tablazat: A fuvarozasi, készletezési agazat beruhazasi adatai.
Forras: KSH (2025f) valamint a bazisviszonyszamok felhasznalasaval

elvégzett sajat szamitas.

Az deazatban teljesitett berubdzdsok volume-
nének alakuldsa 2000= 100%

A széllitasi és rakedrozdsi tevékenység ese-
tében elmondhatjuk, hogy az technolégia
szempontbdl folyamatosan és dinamikusan
fejlédik, ezért a versenyképesség megtartdsa
érdekében elengedhetetlen a folyamatosan
fejlesztés, beruhdzis.

Az dgazat beruhdzdsi adatait az aldbbi t4bld-
zat tartalmazza.

Az 4gazat bizonytalan gazdasigi kornye-
zetét titkrozi beruhdzdsok alakuldsa is. Az
adatokbdl megfigyelhetd, hogy a tékebe-
fektetési intenzitds valtozd, 2020-ban kissé
visszaesett, majd — feltételezhetSen a kor-
mdnyzati tdmogatdsoknak koszonhetden —
megélénkiilést lehet tapasztalni, majd ismét
jelentds visszaesést ldtunk. A vizsgdlt telje-
sitmény és beruhdzdsi adatok érzékeltetik a
gazdasigi bizonytalansdgot, amely a fejlesz-
tési, t8kebefektetési dontéseket alapvetden
meghatdrozza. Az dgazat esetében indokolt
a kockdzatelemzés és a fejlesziési forrdsok
dtgondolt megvélasztdsa.

5. Osszegzés, konkluzié,
javaslat

A magyar gazdasig novekedése szoros
kapcsolatban 41l a beruhdzisok és a hitel-
piaci dinamika alakuldsdval. A gazdasigi
novekedés fenntartdsa érdekében kiemel-
ten fontos, hogy a véllalatok megfeleld,
mindségi  beruhdzdsokba  fektessenek,
amelyek hozzdjérulnak a gazdasigi struk-
turdk modernizdldsdhoz és a technolégiai
fejlédéshez. A kiilsé gazdasdgi kdrnyezet,
kiilondsen a geopolitikai fesziiltségek és az

eurdpai gazdasdg versenyképességi prob-

1émdi, jelentds hatdssal vannak a magyar
exportorientdlt iparra és ezen keresztil a
beruhdzisok mértékére.

A gazdasig névekedése szempontjdbdl
kulcsfontossdgt, hogy az 4llami timogatd-
sok, példdul a Széchenyi Kdrtya Program,
tovdbbra is hozzdjdruljanak a viéllalati hi-
telezéshez és a fejlesztésekhez. Azonban a
kiilsd kereslet ingadozdsa, a magas inflici6
és a pénziigyi bizonytalansigok miatt a
véllalatok szdmdra egyre nehezebbé vilik
a beruhdzisok finanszirozdsa. A vallalati
hitelezés dinamikdjanak javitdsa érdeké-
ben fontos lenne a pénziigyi kornyezet
stabilizdldsa, a kamatok csokkentése, vala-
mint az innovativ pénziigyi megolddsok,
példdul a fintech hitelezési lehetdségek
el8segitése.

A jovBbeli gazdasdgi névekedés érdeké-
ben sziikséges a beruhdzdsok élénkitése,
kiilonés figyelmet forditva a mindségi és
fenntarthaté fejlesztésekre. Az dllami és
magdnszektorbeli egyticemiikodések eld-
segitése, valamint a fenntarthatdsdgi célok
figyelembe vétele biztosithatja a hosz-
szl tava novekedést. A villalkozdsoknak
minden rendelkezésre dll6 eszkozt be kell
vetniiik, hogy a jelenlegi gazdasdgi bi-
zonytalansdgok ellenére is versenyképesek
maradjanak. A kévetkezd években a be-
ruhdzdsok fokozatos névekedése varhatd,
de ehhez sziikséges a gazdasdg biztonsd-
gos ¢s stabil alapokon valé djrainditdsa,
és a megfeleld timogatdsok biztositdsa. A
vallalatok szdmdra az innovécié és a fenn-
tarthatésdgba torténd befektetés vdlhat
kulcselemévé a versenyképesség fenntar-
tasdnak.
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