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Kuldi: a Tanacs Fétitkarsaga
Cimzett: a delegaciok

Targy: Kovetkeztetések a makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére szolgald
eljaras keretében végzett 2026. évi részletes felllvizsgalatokrol

— A Tanacs kovetkeztetései (2026.7.10.)

Mell¢kelten tovabbitjuk a delegacioknak a makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére szolgald
eljaras keretében végzett 2026. évi részletes feliilvizsgalatokrol sz610, a Tandcs altal a 2026. julius

10-14189. iilésén elfogadott tanacsi kovetkeztetéseket.
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MELLEKLET

A TANACS KOVETKEZTETESEI A MAKROGAZDASAGI EGYENSULYHIANY
KEZELESERE SZOLGALO ELJARAS KERETEBEN VEGZETT 2026. EVI RESZLETES
FELULVIZSGALATOKROL

AZ EUROPAI UNIO TANACSA:

1. RAMUTAT, hogy az uniés GDP névekedése — miutdn 2025-ben elérte az 1,5 %-ot — az
elérejelzések szerint lassulni fog, emellett a kozel-keleti konfliktus kovetkezményei miatt
2026-ban az inflacié emelkedésére kell szamitani. MEGALLAPITJA, hogy az unids gazdasag
2025-ben reziliensnek bizonyult, és az inflaciés nyomas csokkent, ami megkonnyitette egyes
régota fennalld makrogazdasagi sebezhetségek enyhitését, bar a fejlemények tagallamonként
eltéréek voltak. ELISMERI, hogy a véltozatlanul fennallé geopolitikai és kereskedelmi
fesziiltségek rontjak a novekedési kilatasokat, és ndvelik az inflaciot ebben a tovabbra is
nagyon bizonytalan helyzetben, ami még inkabb fokozza az egyensulyhianyokkal kapcsolatos

kockazatokat.

2. HANGSULYOZZA, hogy tovabbra is fontos a makrogazdasagi egyensulyhidny kezelésére
szolgalo eljaras végrehajtasa azoknak az egyensulyhidnyoknak a feltarasa, megeldzése és
korrekcidja céljabol, amelyek ténylegesen vagy potencialisan karos hatast gyakorolnak
valamely tagéallam gazdasaganak, a gazdasagi €s monetaris unionak vagy az EU egészének a
megfelel$ mitkodésére. ALAHUZZA, hogy az atfogd elemzés dontd szerepet jatszik a
meglévo egyenstlyhianyok nyomon kdvetésében és a lehetséges makrogazdasagi
sebezhetdségek azonositasaban. UGY VELI, hogy a 2026. évi részletes feliilvizsgalatok

szinvonalas ¢és atfogd elemzést nyijtanak minden egyes vizsgalt tagallam helyzetérol.
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3. MEGALLAPITJA, hogy a Bizottsag az egyes tagallamok elétt allo konkrét kihivasok
figyelembevételével dsszességében megfeleld elemzési eszkozoket alkalmazott, €s ezeket
érdemi mindségi elemzéssel egészitette ki. UDVOZLI az eléretekintd elemzés alkalmazasat
¢s a relevans szakpolitikak értékelését, tekintetbe véve az egyensulyhiany sulyossagat és
alakulasat is. NYOMATEKOSITJA az allomanyi és aramlasi mutatok fontossagat az
értékelésben, a szakpolitikai intézkedések szerepét, valamint az eljaras unids és eurddvezeti
dimenzi6jat. RAMUTAT a kiilonb6z6 makrogazdasagi valtozok kozotti lehetséges
kolcsonhatasokra. HANGSULYOZZA, hogy tovabbra is nagy relevanciaval bir a nemzeti
gazdasagpolitikak tovagyliriizé hatasainak €s a globalis fejlemények kdvetkezményeinek az
értékelése. HANGSULYOZZA az idében torténé nyomon kovetésnek és értékelésnek,
valamint az egyenld bandsmad és az atlathatdsag biztositasanak a fontossagat, tényeken
alapul6 — a mennyiségi adatok, a kvalitativ informécio és a végrehajtott szakpolitikak
tekintetében is — értékelés alapjan, valamint annak fontossagat, hogy az egyensulyhidnyok
osztalyozasa objektiv bizonyitékokon alapuljon, és azt valamennyi tagallamban

kovetkezetesen alkalmazzak.

4.  MEGALLAPITJA, hogy az inflacios kiilonbségek novekedtek az EU-ban. ELISMERI, hogy
az energiadrak 2026-os emelkedése hozzajarul az inflacio altalanos novekedéséhez, és nem
zéarhat6 ki az inflacids kiilonbségek tovabbi fokozodasa. MEGJEGYZI ugyanakkor, hogy a
fajlagos munkaerdkoltség novekedése az elmult évben mérséklddott, ennek ellenére szamos
tagallamban tovabbra is magas. KIEMELI, hogy a koltségek és az arak tartos eltérései
alaashatjak az egyes tagallamok versenyképességét, és konkrét problémat jelenthetnek az

eurdovezeten beliil.

5. NYUGTAZZA, hogy a foly6 fizetési mérlegek egyenlegei 2025-ben javultak, de néhany
tagallamban tovébbra is jelentds hiany vagy tobblet tapasztalhato. MEGALLAPITJA, hogy —
az értékelési hatasokat is tiikrozve — a negativ nettdé nemzetkozi befektetési poziciok 2025-ben
Osszességeben javultak, bar lassabb ilitemben, a pozitiv poziciok pedig 6sszességében
romlottak. ELISMERI a magasabb energiadraknak és a kereskedelem vart lassabb

novekedésének a kiils6 szamlakra gyakorolt lehetséges hatasat.
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6. MEGIJEGYZI, hogy a lakasarak 2025-ben gyorsul6 iitemben novekedtek. ELISMERI, hogy a
keresletet szamos tagallamban tamogatta a haztartasok realjovedelmének novekedése és a
tamogatdbb finanszirozasi feltételek, mikdzben a kinalat korlatozott maradt. MEGJEGYZI,
hogy tobb tagallamban fokozddott a lakasarak talértékelésének kockazata. ELISMERI, hogy
bizonyos strukturalis elemek kovetkeztében a lakasarak varhatdan tovabbra is dinamikusan
fognak novekedni. A strukturalis elemek kozé tartozik a valtozatlanul meglévo lakashiany —
ami szamos tagallamban azzal parosul, hogy a kinalati sziik keresztmetszetek felszamolasa
csak lassan halad eldre — az addpolitikék, a nem hatékonyan miikddé bérleti piacok, és egyes
esetekben az alternativ beruhazasok iranti kereslet, amely kiilondsen a sekély tokepiaccal

rendelkez0 tagallamokban rontja tovabb a helyzetet.

7. MEGALLAPITJA, hogy a haztartasok és a nem pénziigyi vallalatok 2025-ben a konnyebb
finanszirozasi feltételek kovetkeztében tobb hitelt vettek fel. RAMUTAT, hogy a
finanszirozasi feltételek azota bekdvetkezett szigorodasa visszafoghatja a hitelfelvételt, és
novelheti az adossagszolgalati terheket, kiilonosen ott, ahol széles korben alkalmazzak a
valtoz6 kamatozasi hiteleket. TUDOMASUL VESZI, hogy bar az 4llamadossag-rata egyes
tagallamokban tovabb csokkent, szamos mas tagallamban novekedett, és meghaladta a
vilagjarvany el6tti, 2019-es szintet, és a hianynak a néhany tagallamban tapasztalhatd
novekedése miatt varhatoan tovabb fog emelkedni. MEGALLAPITJA, hogy a nagyobb
mértékil eladdsodottsag a kozelmult magasabb dllamkotvényhozamaival parosulva magasabb

kamatkiadésokat eredményez.

8.  RAMUTAT, hogy a bankszektor jo tékemegfelelési mutatokkal és magas szintii banki
jovedelmezOséggel erdteljes és reziliens maradt. HANGSULYOZZA, hogy a nemteljesité
hitelek 0sszességében a torténelmi mélypont kdzelében maradtak, és kis mértékben tovabb
csokkentek azokban a tagallamokban, ahol korabban magasak voltak. MEGJEGYZI, hogy
egyes tagallamokban tovabbra is jelentds a belfoldi dllampapirokkal szembeni kitettség, és
egyes esetekben az iizleti ingatlanokhoz kapcsolodé sebezhetdségek is megmaradtak.

9.  NYUGTAZZA, hogy Gorogorszagban, Hollandidban és Svédorszagban a makrogazdasagi
egyensulyhiany kezelésére szolgald eljaras dsszefliggésében mar nem all fenn
egyensulyhiany. MEGALLAPITJA, hogy Gorogorszagban csokkentek a magas
allamadossaghoz és kiilsé adossdghoz kapcsolodd sebezhetéségek, kevesebb lett a
nemteljesitd bankhitel, és a kedvezd finanszirozasi lehetdségek enyhitik a folyo fizetési
mérleg jelentds hidnyaval 6sszefiiggd kiilsé fenntarthatdsagi kockéazatokat.
MEGALLAPITJA, hogy Hollandiban enyhiiltek a haztartasok adossagalloméanyaval és a
folyo fizetési mérleg tobbletével kapcsolatos sebezhetéségek. MEGALLAPITIA, hogy
Svédorszagban az ingatlanpiaccal és a maganszektor addssadgallomanyanak magas szintjével
Osszefliggd sebezhetdségek tovabbra is fennallnak, de kevésbé sulyos mértékben.
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10. NYUGTAZZA, hogy Olaszorszagban, Magyarorszagon és Szlovakigban tovébbra is
egyensulyhiany all fenn, ugyanakkor elismeri, hogy az emlitett orszagokban — kiilondsen

Olaszorszagban ¢és Szlovakidban — némi javulas tapasztalhato.

11. TUDOMASUL VESZI hogy Romaéniaban tovabbra is tilzott egyensulyhiany all fenn.
MEGJEGYZI, hogy a koltségvetési hidnnyal és a foly6 fizetési mérleg hidnyaval 6sszefiiggd
sebezhetdségek csokkentek, ennek ellenére tovabbra is jelentdsek, mikozben a koltség-

versenyképesség tovabb romlik, bar a korabbinal kisebb mértékben.

12. FELSZOLIT a makrogazdasagi egyensulyhiany kezelésére szolgalé eljaras teljes korii
alkalmazdséra az eurdpai szemeszterbe beépitett, megreformalt gazdasagi kormanyzasi
kerettel egyiitt, beleértve adott esetben a tilzott egyensulyhiany esetén kdvetendd eljaras
aktivalasat is. HANGSULYOZZA, hogy a gyors és folytatodé szakpolitikai intézkedések
fontos szerepet toltenek be a makrogazdasagi egyenstlyhianyok kezelésében, kiilonds
tekintettel a kdzéptava koltségvetési-strukturalis tervekben és az eurdpai szemeszter keretében

tett orszagspecifikus ajanlasokban foglalt intézkedésekre.
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