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Mellékelten tovabbitjuk a delegacioknak a makrogazdasagi egyenstlyhiany kezelésére szolgalod
eljaras keretében végzett 2025. évi részletes feliilvizsgalatokrol szol6, a Tanacs altal a 2025. julius

8-14110. tanécsi iilésen jovahagyott tanacsi kovetkeztetéseket.
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A TANACS KOVETKEZTETESEI A MAKROGAZDASAGI EGYENSULYHIANY
KEZELESERE SZOLGALO ELJARAS KERETEBEN VEGZETT 2025. EVI RESZLETES
FELULVIZSGALATOKROL

AZ EUROPAI UNIO TANACSA:

1. MEGIJEGYZI, hogy 2024-ben tobb tagallamban viszonylag kedvez6 gazdasagi fejlemények
mentek végbe, amelyek hozzajarultak az egyensulyhiany alapjat képezo, régota fennallo
sebezhetdségek enyhitéséhez. KIEMELI, hogy az inflacids és a koltségnyomas tovabb
csokkent. ELISMERI, hogy a valtozé geopolitikai és kereskedelmi kornyezet kozepette
jelentésen megndtt a bizonytalansag, ami tovabb fokozta az egyenstlyhianyokkal kapcsolatos

kockazatokat;

2. UGY VELI hogy a 2025. évi részletes feliilvizsgalatok magas szinvonald, atfogd elemzést
nyujtanak minden egyes vizsgalt tagallam helyzetérél. UDVOZLI, hogy a Bizottsag 2025
elején kozzétette a makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgalod eljaras keretében
végzett részletes feliilvizsgalatokrol késziilt jelentéseket. HANGSULYOZZA annak
fontossagat, hogy a makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére szolgald eljaras keretében

tovabbra is nyomon kovessék az egyensulyhianyokat;

3. ALAHUZZA, hogy az atfogo elemzés dontd szerepet jatszik a meglévd egyensulyhidnyok
nyomon kovetésében és a lehetséges makrogazdasagi sebezhetdségek azonositasaban.
MEGALLAPITJA, hogy a Bizottsag az egyes tagallamok el6tt 4116 konkrét kihivasok
tekintetében altalanossagban megfeleld elemzési eszkdzoket alkalmazott, amelyeket érdemi
mindségi elemzés egészitett ki; UDVOZLI az eléretekintd elemzés alkalmazasat és a relevans
szakpolitikdk értékelését, tekintetbe véve az egyensulyhiany sulyossagat és alakulasat is;
NYOMATEKOSITIJA az llomanyi és dramlasi mutatok fontossagat az értékelésben, a
szakpolitikai intézkedések szerepét, valamint az eljaras unios és eurddvezeti dimenziojat.
HANGSULYOZZA, hogy tovabbra is nagy relevanciaval bir a nemzeti gazdasagpolitikdk
tovagyliriz0 hatasainak az értékelése. KIEMELI az egyenlé banasmod — adatok és

végrehajtott szakpolitikak objektiv értékelésén alapuld — biztositasanak a fontossagat;
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4. ELISMERI, hogy az inflacios kiilonbségek tovabb csokkentek, bar az elmult években
felhalmozodott inflacios kiillonbségek jelentdsek. MEGJEGYZI, hogy a fajlagos
munkakdltség novekedése 2024-ben lassult, de tobb esetben is jelentds maradt a sziik
munkaerépiacok és az alacsony termelékenységndvekedés osszefiiggésében. NYUGTAZZA,
hogy az ar- és koltségnyomasok rovid tdvon varhatdan tovabb enyhiilnek, de az eltérések

valoszinlileg tartosan megmaradnak;

5.  ALAHUZZA, hogy a foly6 fizetési mérleg hianya és tobblete egyes tagallamokban tovabbra
is jelentds, ami gyakran a belfoldi kereslet dinamikajat tiikrozi. KIEMELI hogy egyes
tagallamokban jorészt a jelentds koltségvetési hidny képezi a gazdasag kiilsd hitelfelvételi
sziikségleteinek okat. NYUGTAZZA, hogy a folyo fizetési mérlegek valtozasai az
eldrejelzések szerint mind a hidny, mind a tobblet tekintetében korlatozottak lesznek. A
bizonytalansag kiilonosen azokat a tagallamokat érinti jelentdés mértékben, amelyek
nagymértékben integralodnak a kereskedelembe, beleértve a globalis értéklancokat is,
valamint azokat, amelyek kiils6 finanszirozasi sziikségletei jelentések. ELISMERI, hogy a
negativabb nettd nemzetkozi befektetési pozicidkkal rendelkezd tagallamok tovabbi javulast
értek el, amit a nominalis gazdasagi novekedés is tiamogatott. Ez utobbi hatds azonban az

inflacio tovabbi mérséklddésével varhatoan csdkkenni fog;

6. MEGIJEGYZI, hogy a lakasarak dinamizmusa 2024-ben fokozodott a jovedelmek ndvekedése
¢s a finanszirozasi feltételek enyhiilése miatt, két év visszafogott vagy negativ novekedést
kovetden. Néhany tagallamban azonban a lakasarak a korabbi csticsszintek alatt vannak.
ELISMERI, hogy szamos tagallamban a lakasarak varhatoan tovabb emelkednek a régota
fennallo strukturalis hatasok, tobbek kozott a lakaskinalat sziik keresztmetszetei, az

adopolitikak és a nem hatékony bérleti piacok miatt;

7. NYUGTAZZA, hogy 2024-ben a haztartasok és a vallalatok GDP-aranyos adéssagalloméanya
tobb tagallamban évek oOta a legalacsonyabb szintet érte el. ELISMERI, hogy a
maganszektorbeli hitelfelvétel a konnyebb finanszirozasi feltételek mellett varhatéan ismét
novekedni fog. NYUGTAZZA, hogy az allamadossag szintje és alakulasa jelentdsen eltér az
unios tagallamok kozott, mivel az adossagrata egyes tagadllamokban tovabb csokkent, mig mas
tagallamokban a kzelmultban nétt. TUDATABAN VAN, hogy az EU egészére vonatkoz6
allamadossag-rata 2024-ben nem csokkent tovabb, még mindig meghaladja a vilagjarvany
elotti, 2019. évi szintet, €s az eldrejelzések szerint az elkdvetkezd években kismértékben
novekedni fog. Valtozatlan szakpolitikdkat alapul véve az eldrejelzett fejlemények is eltérdek
az egyes unids tagallamok kozott. A koltségvetési-strukturalis tervek végrehajtasa kdzéptavon

véarhatoan az addssagrata csokkenéséhez vagy stabilizalodasahoz vezet;
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KIEMELLI, hogy a bankszektor tovabb erdsodott, €s tovabbra is magasak a tokemegfelelési
mutatok és a nyereség. TUDOMASUL VESZI a nemteljesitd hitelek mértékének tovabbi
csOkkenését vagy stabilizalodasat azokban a tagallamokban, ahol az korabban jelentésebbnek
bizonyult. Ez féként annak tudhat6 be, hogy létrejott a nemteljesitd hitelek hatékony
masodlagos piaca, igy azok immar a bankszektoron kiviili nagy hitelgondozok tulajdondban
vannak, amelyek jellemzden hatarokon atnyuléan mitkodnek, és nagyrészt néhany
tagallamban koncentralodnak. MEGALLAPITJA, hogy a makroszint{i pénziigyi stabilitas

fenntartasahoz folyamatos éberségre van sziikség;

NYUGTAZZA, hogy Cipruson és Németorszagban a makrogazdasagi egyenstlyhiany
kezelésére szolgalo eljaras dsszefliggésében mar nem all fenn egyenstlyhiany. MEGJEGYZI,
hogy Cipruson csokken a kiils6 adosaggal, a maganszektorbeli adosaggal és az
allamadossaggal kapcsolatos sebezhetdség, tobbek kozott az erdteljes gazdasagi novekedés
miatt, és hogy a foly6 fizetési mérleg hidnya tovéabbra is jelentds, mikdzben eldrelépés tortént
a sebezhetdségek kezelését célzo intézkedések végrehajtasa terén. MEGJIEGYZI, hogy
Németorszagban a folyo fizetési mérleg nagy tobbletéhez kapcsoldodd, hatarokon atnytld
jelentdséggel bird sebezhetdségek az évek soran csdkkentek, mikdzben a bejelentett jelentos

szakpolitikai intézkedésekkel 6sszhangban folytatni kell a szakpolitikai eréfeszitéseket;

TUDOMASUL VESZI, hogy Esztorszdgban nem tapasztalhato egyensulyhiany.
MEGJEGYZIL, hogy Esztorszagban a romlo ar- és koltség-versenyképességgel kapcsolatos
sebezhetdségek jelentkeztek az elmult években az elhuzodo recesszid kozepette, €s a
lakéasarak jelentdsen emelkedtek, de ugy tlinik, hogy az altalanos sebezhetdségek jelenleg

visszafogottak.

TUDOMASUL VESZI, hogy Gorogorszagban, Hollandiaban, Magyarorszagon,

Olaszorszagban, Svédorszagban és Szlovakidban tovabbra is egyensulyhiany tapasztalhato;

TUDOMASUL VESZI, hogy Romaniéban tovébbra is tilzott egyensiilyhiany all fenn.
MEGIJEGYZI, hogy a sebezhetdségek néttek, mivel a kdltségvetési és folyofizetésimérleg-
hiany (ikerdeficitje) nott, a koltség-versenyképesség pedig romlott Romanidban. KIEMELI,
hogy strukturalis reformokra van sziikség, kiilondsen olyanokra, amelyek Romania
helyreallitasi és rezilienciaépitési tervébe és kozéptavu koltségvetési-strukturalis tervébe
agyazodnak, mégpedig a versenyképesség és az exportteljesitmény megerdsitése és tovabbi

unids finanszirozas vonzasa érdekében;
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13.  FELSZOLIT a makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére szolgal6 eljaras teljes korii
alkalmazaséra, ideértve adott esetben a tulzott egyensulyhiany esetén kdvetendo eljaras
meginditasat is. ALAHUZZA a gyors és folytatodé szakpolitikai intézkedések fontossagat a
makrogazdasagi egyensulyhidnyok kezelése érdekében, kiilonds tekintettel a helyreallitasi és
rezilienciaépitési tervekben, a kozéptavu koltségvetési-strukturalis tervekben, valamint az
europai szemeszter keretében tett megfeleld orszagspecifikus ajanlasokban foglalt

intézkedésekre.
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