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ABSZTRAKT

A gazdaságpolitika sikerét a win-win esetek kiaknázása alapozza meg. Ebben 
az írásban azonban az elmúlt években bekövetkezett élelmiszerár drágulás és 
a magyarországi élelmiszer-kiskereskedelem veszteségei kapcsán azt mutatjuk 
be, hogy a lose-lose esetek is tanulságosak lehetnek. A gazdaságpolitikai in-
tézkedések megválasztásánál ezek iránymutatást adhatnak arra vonatkozóan, 
hogy a jövőben fenntartásokkal célszerű kezelni vagy inkább kerülni kell az 
ilyen beavatkozásokat. Az infláció, azon belül a kiugróan magas hazai élelmi-
szer áremelkedés megfékezésére alkalmazott kormányzati gyógymód fő elemét 
2022-ben az „ársapkák” rendszere alkotta, melyet kiegészített a termékadó, va-
lamint a kiskereskedelmi adó emelése és a pótadó bevezetése. Ezek az intézkedé-
sek különösen az élelmiszerkereskedelmi ágazat nagyvállalatainak eredményét 
rontották. Ezek a cégek a különadók megfizetésével hozzájárultak a gazdaság-
politika mozgásterét bővítő bevételek növeléséhez, ugyanakkor nyereség áldo-
zatuk nem az élelmiszer infláció célirányos mérséklését, hanem a költségvetési 
centralizációt szolgálta. A kormányzati gazdasági beavatkozás alkalmazott esz-
köztára szelektív jövedelemelvonásra összpontosított, torzította a versenypia-
ci működés feltételeit, és nehéz helyzetbe hozta az élelmiszer kiskereskedelmi 
ágazat legfontosabb szereplőit. Az ORBIS Europe adatbázisból 3538 vállalkozás 
adatait dolgoztuk fel, kiemelten a hat legnagyobb piaci szereplő teljesítménymu-
tatóinak vizsgálatára összpontosítottunk. Elemzésünkben arra próbálunk vá-
laszt találni a pénzügyi mutatószámok segítségével, hogy az ágazat szereplőinek 
tevékenysége, árképzési gyakorlata mennyire járult hozzá az élelmiszerinfláció 
felfutásához, azaz volt-e szerepük, felelősségük ebben a folyamatban.
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BEVEZETÉS

A 2012 utáni éveket jellemző nagyon alacsony inflációt 2021-től a Covid-19 okoz-
ta válság és a globális ellátási láncok összeomlása által kiváltott gyors ütemű 
fogyasztói ár növekedés váltotta fel. Ezt tovább fokozták az orosz-ukrán háború 
kitörését követően a globális piacokon bekövetkezett nyersanyag és energiaár 
robbanás hazai piacra gyakorolt közvetlen és közvetett hatásai. Az infláció 
2023 januárjára 25,7 százalékra emelkedett, az élelmiszeripari termékek közel 
másfélszeresére drágultak. Ahogy az 1. sz. táblázatból is látható, a 2022-es év a 
rendkívül nehéz körülmények ellenére a hazai vállalatok jelentős része számára 
kedvezően zárult. Nőtt az árbevétel, javult a jövedelmezőség és a gazdálkodás 
hatékonysága. Semmilyen szempontból nem tartozott azonban a nyertesek 
közé az „Élelmiszer jellegű bolti vegyes kiskereskedelem” alágazat (TEÁOR16 
kódja 4711) hat legnagyobb forgalmú szereplője, melyek összességében a hazai 
élelmiszer-kiskereskedelem értékesítési forgalmának több mint felét adják.

A kiugróan magas élelmiszer inflációt – a közhiedelemmel ellentétben – alap-
vetően nem az élelmiszer kiskereskedelmi vállalatok gerjesztették 2022-ben, 
amit az is bizonyít, hogy az eladott áruk beszerzési értéke (ELÁBÉ) és az értéke-
sítés nettó árbevétele majdnem tökéletesen azonos mértékben nőtt a hazai piac 
mind a hat kiemelt szereplője esetében. Az infláció kezelése, azon belül kiemel-
ten az élelmiszerek drágulásának megfékezése érdekében életbe léptetett kor-
mányzati intézkedések (ársapkák bevezetése) azonban elsősorban mégis őket 
sújtották a legnagyobb mértékben. Ehhez járult hozzá az extraprofit adó kiveté-
se, mely abban az évben a kereskedelmi adóval együtt 144 milliárd forintos ter-
het jelentett az ágazat legnagyobb hat szereplőjének. Eredményük drasztikusan 
romlott, többségében negatív tartományba került. 

Az adatok alapján az a következtetés vonható le, hogy az infláció megféke-
zését, a költségvetés hiány enyhítését célzó, több „hullámban” bevezetett kor-
mányzati intézkedések, a durván differenciált adóterhelés nemcsak torzította a 
versenypiaci működés feltételeit, de a piac fontos, életképes szereplőit is veszé-
lyes helyzetbe sodorta.

16 A TEÁOR a gazdasági tevékenységek egységes ágazati osztályozási rendszerét jelenti. 2008. 
január 1-jétől a TEÁOR’08 van érvényben, és ezt alkalmazzák a gazdasági szereplők főtevé-
kenységének meghatározására.
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1. sz. táblázat: A kiemelt szereplők részesedése 2022-ben az ágazat társas 
vállalkozásainak összesített adataiból17

Megnevezés
Nettó árbevétel Mérlegfőösszeg Saját tőke

ezer EUR % ezer EUR % ezer EUR %
LIDL 
Magyarország Bt.

2 559 490 20,6% 919 450 19,5% 340 720 16,3%

TESCO-GLOBAL 
Áruházak Zrt.

1 901 617 15,3% 940 041 19,9% 666 922 31,9%

SPAR 
Magyarország Kft.

1 912 233 15,4% 680 399 14,4% 208 979 10,0%

ALDI 
Magyarország Bt.

1 041 101 8,4% 290 592 6,1% 124 614 6,0%

PENNY-MARKET 
Kft.

1 009 847 8,1% 220 003 4,7% 24 660 1,2%

AUCHAN 
Magyarország Kft.

883 641 7,1% 387 030 8,2% 84 327 4,0%

Az első hat 
vállalkozás 9 307 929 74,7% 3 437 516 72,7% 1 450 223 69,3%

Az ágazat többi 
szereplője 3 145 044 25,3% 1 287 987 27,3% 642 447 30,7%

Forrás: Saját szerkesztés az ORBIS-Europe adatbázis adatai alapján

A HAZAI GAZDASÁGI KÖRNYEZET ÁLTALÁNOS JELLEMZŐI 
A 2010-ES ÉVTIZEDBEN 

A globális pénzügyi és gazdasági válságot követő kilábalás időszakában 2013-tól 
a magyar gazdaság teljesítménye egészen 2019-ig meghaladta az Európai Unió 
(EU) átlagát, a foglalkoztatás dinamikus bővülése mellett. A maastrichti krité-
riumok18 közül a költségvetési deficit alatta maradt a 3 százalékos előírásnak, 
miközben a GDP19-arányos bruttó államadósság 80 százalék feletti szintjéről 

17 Az arányok a tisztított mintát alkotó vállalkozások összesített adataira vonatkoznak. 
18 A Maastrichti Szerződés 1993-ban lépett hatályba, és tartalmazta a Gazdasági és Monetá-

ris Unióba való belépés konvergenciakritériumait. Ezek az inflációra, az átlagos nominális 
hosszú lejáratú kamatrátára, az államháztartás hiányára, az államadósságra, valamint az 
árfolyam stabilitásra vonatkoznak.

19 GDP – Gross Domestic Product, bruttó hazai termék
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2019 végére 65,5 százalékra mérséklődött, ugyanakkor még így is meghaladta 
a 60 százalékos konvergenciakritériumot. A csökkenő arányú adósság finanszí-
rozása a kialakult alacsony nemzetközi kamatkörnyezetnek köszönhetően szá-
mottevő mértékben könnyebbé vált, az államadósság GDP-arányos kamatter-
he az időszak során 4,5 százalékról a felére esett vissza (Banai, 2024). Ahogy 
az 1. sz. ábra is mutatja, a koronavírus járvány miatt bekövetkezett gazdasági 
visszaesés, és a költségvetés következő két évben kialakult igen jelentős hiánya 
oda vezetett, hogy 2021-re az eladósodottság 15 százalékponttal ismét közel 80 
százalékra emelkedett, vagyis alig két év leforgása alatt elporladt az előző évek 
erőfeszítéseinek eredménye. Ez még akkor is súlyos következményeket jelent, 
ha a pandémia által okozott problémák kezelése érdekében az Unió átmenetileg 
hatályon kívül helyezte a költségvetési deficitre és az adósságra vonatkozó krité-
riumok teljesítésének követelményét.

1. sz. ábra: A kormányzati szektor eredményszemléletű egyenlege

Forrás: MNB20 (2024a)

20 MNB – Magyar Nemzeti Bank
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Visszakanyarodva a 2008-as pénzügyi válság utáni időszakhoz, a 2012-es 5,7 
százalékos fogyasztói árnövekedést követően az infláció gyors csökkenésnek in-
dult, 2014-2015-ben defláció, a következő évben pedig mindössze 0,4 százalékos 
áremelkedés volt megfigyelhető. Ezt követően, nem függetlenül a kormányzati 
gazdaságélénkítési törekvésektől, az infláció ismét emelkedni kezdett, és 2019-
ben már 3 százalék fölé került, majd a Covid-19 által okozott válság, a globális el-
látási láncok működési zavarai nyomán újabb lendületet vett. A hazai és az uniós 
áremelkedés üteme között 2017-től egyre erőteljesebben nyílt az olló, jóllehet 
addig jobbára szinkronban voltak (Trippon, 2023a). A 2022 februárban kitört 
orosz-ukrán háború által a globális piacokon kiváltott drasztikus nyersanyag- 
és energiaár emelkedés következményei közvetlen módon hozzájárultak a hazai 
árszínvonal megugrásához. Ennek következtében már 2022 májusától kétszám-
jegyű volt a havi áremelkedés az előző év azonos hónapjához képest, ami éves 
átlagban elérte a 14,5 százalékot. Az infláció 2023 elejére 25,7 százalékra nőtt, 
amit csak októbertől sikerült havi egyszámjegyűre leszorítani, de éves szinten 
az előző évhez képest így is közel 3 százalékponttal tovább emelkedett. 

Különösen gyors volt az élelmiszeripari termékek átlagos drágulása. A 2022 
januári 10,8 százalékról a negyedik negyedévben már bőven meghaladta a havi 
40 százalékot, decemberben pedig csúcsot döntött a 49,3 százalékos mértékével. 
A 28,5 százalékos éves élelmiszerár drágulás az átlagos fogyasztói árszínvonal 
növekedésének majdnem a duplája volt, de még 2023-ban is 25,2 százalékos volt. 
A havi adatok azt mutatják, hogy az érdemi mérséklődés csak 2023 júliusától 
kezdődött el, decemberben már csak 0,9 százalékos volt a növekedés. A rendkí-
vül magas szinten beragadt élelmiszerárak tényleges csökkenése csak 2024-ben 
kezdődött el, amelynek mértéke azonban még márciusban is csupán 2,9 száza-
lék volt (MNB, 2024c). 

A 2. sz. ábra alapján látható, hogy a hazai élelmiszer áralakulás lekövette a 
FAO21 élelmiszer árindex mintázatát mind a felfutás, mind pedig a lecsengés 
időszakában. Az ársokk időben egybeesett a térségbeli országokéval, bár azok-
ban az árnövekedés mértéke 20-25 százalékponttal kisebb volt, és általában is 
jóval mérsékeltebb az élelmiszerárak költségérzékenysége a hazaihoz képest.

A Magyar Nemzeti Bank Pareto Műhelyének „Mélyelemzése” (MNB, 2024b) 
a nemzetközi viszonylatban is kiugróan magas hazai élelmiszerinflációt három 
mögöttes tényezőcsoportra vezeti vissza. Az egyik ezek közül a nemzetközi 
környezetből származik (terményárak, input műtrágya- és energiaárak emel-
kedése), a másik hazai strukturális összetevőket fog át (alacsony hatékonyság, 
magas energiaintenzitás, és ahogy a 3. sz. ábra is mutatja, az európai uniós 

21 A FAO az Egyesült Nemzetek Szervezetének Élelmezésügyi és Mezőgazdasági Szervezete – 
Food and Agriculture Organization of the United Nations.
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összevetésben az Unió átlagának mindössze 36 százalékát kitevő gyenge ter-
melékenység, valamint az ebből fakadó versenyképességi gondok). A harmadik 
tényezőcsoport ugyancsak belső, ciklikus elemeket tartalmaz (profitinfláció, 
árstopok, árfolyam és jövedelem kiáramlás). 

2. sz. ábra: Az olaj- és gázárak, valamint a nominális FAO élelmiszer-árindex
alakulása

Forrás: MNB (2024a)
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3. sz. ábra: Élelmiszeripar munkatermelékenysége (2021)

Forrás: MNB (2023)

ADALÉKOK AZ ÉLELMISZERINFLÁCIÓ ÖSSZETEVŐIHÖZ

A továbbiakban a „Mélyelemzés” által említett hazai ciklikus tényezőkkel ösz-
szefüggésben teszünk néhány kiegészítést az „Élelmiszer jellegű bolti vegyes 
kiskereskedelem” (TEAOR 4711) ágazat teljesítményének empirikus vizsgálata 
alapján. A közvéleményben az élelmiszerkereskedelmi cégekről az az általá-
nos kép alakult ki, hogy piaci pozíciójukat kihasználva önkényesen emelik az 
áraikat, és ezáltal ők az infláció legfontosabb gerjesztői. A fogyasztók valóban 
ezekben az üzletekben szembesülnek nap mint nap a drágulással, azonban ez a 
végpont, és nem a teljes, összetett folyamat. A tisztánlátást nem segíti, hogy az 
infláció elleni küzdelemben a kommunikációt a politikai racionalitás szempont-
jai vezérlik, egyszerűbb ugyanis, ha lehet felelőst felmutatni (háborús infláció, 
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szankciós infláció, vállalati kapzsiság stb.), mint szikár gazdasági érvekkel élni. 
Arra próbálunk választ találni a pénzügyi mutatószámok segítségével, hogy az 
ágazat szereplőinek tevékenysége, árképzési gyakorlata mennyire járult hozzá 
az élelmiszerinfláció felfutásához, azaz volt-e szerepük, felelősségük ebben a 
folyamatban. 

A deklarált főtevékenységük alapján az ágazathoz tartozó társas vállalko-
zások beszámolóinak adatait a Moody’s Analytics csoporthoz tartozó ORBIS 
Europe adatbázisból merítettük. A számadatok azt mutatják, hogy egy soksze-
replős, ugyanakkor erősen koncentrált ágazatról van szó. A kiválasztott ágazat-
hoz tartozó, az ORBIS-Europe-ból elérhető hazai minta (a továbbiakban: minta) 
3.538 vállalkozás adatait tartalmazza, és a Központi Statisztikai Hivatal (KSH) 
2022-es adatai alapján az ágazat forgalmának 85%-át fedi le. Elemzésünket a 
hat legnagyobb szereplő teljesítménymutatóinak vizsgálatára összpontosítjuk. 
Ezek a cégek kivétel nélkül külföldi tulajdonban vannak. Meghatározó jelentősé-
güket jól mutatja, hogy a mintában szereplő vállalkozások nettó árbevételének 
74,7 százalékát, mérlegfőösszegének 72,7 százalékát, összesített saját tőkéjének 
pedig 69,3 százalékát mondhatták magukénak 2022-ben. A mintában szereplő 
vállalkozások közel 92 ezer főt foglalkoztattak, akiknek több mint 55 százaléka 
ennél a hat vállalkozásnál talált munkát.

PROFITVEZÉRELT INFLÁCIÓ

Az (MNB, 2024b) szerint az elmúlt két év élelmiszer áremelkedését meghatá-
rozó módon növelte a profitvezérelt infláció, a hazai sajtóban Varga – Veczán 
(2022) által „kapzsinflációnak” nevezett jelenség. A különféle nemzetközi ta-
nulmányokban, újságcikkekben „greedflation”, „profit inflation” vagy „seller’s 
inflation” elnevezéssel illetett fogalomnak az a tartalma, hogy a vállalatok na-
gyobb mértékben növelik az eladási áraikat, mint amit a költségeik emelkedése 
indokolttá tenne (Portfolio.hu, 2023b). Ennek a jelenségnek a vizsgálata az inf-
lációhoz való hozzájárulása okán a nemzetközi figyelem középpontjába került. 
A hazai élelmiszeripar nettó működési eredménye 2019 és 2022 között 64,7 szá-
zalékkal bővült, ami látszólag jelentős profitinflációra utal. 

Számos tanulmány – Bivens, (2022), De Loecker et al. (2023), Glover et al. 
(2023), Konczal – Lusiani (2022), Lapavitsas et al. (2022), Stoller (2021), We-
ber – Wasner (2023), White, (2023) – támasztotta alá empirikus adatok alapján, 
hogy a vállalatok kihasználták a piaci pozíciójukból fakadó lehetőségeiket a ha-
szonkulcs növelésére. A magyar vállalati adatokkal elvégzett elemzésben Ábel 
et al. (2023) azt vizsgálta, hogy a vállalati haszonkulcs változása hozzájárult-e 
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az infláció gyorsulásához. De Locker et al. (2020) és Konczal – Lusiani (2022) 
megközelítését alkalmazva azt találta, hogy az átlagos felár alakulása Magyar-
országon 2020-2021 között nem mutatja az Egyesült Államokban megfigyelhető 
dinamikus bővülést, aminek az lehet az oka, hogy az ELÁBÉ értéke nagyobb vo-
lumenben nőtt, mint ahogyan azt a társaságok az árbevételben realizálni tudták 
volna. Ugyanakkor a teljes üzemi szintű profit figyelembevételével elvégzett szá-
mítások azt igazolták, hogy az EBITDA22 haszonkulcs növekvő pályán mozgott, 
sőt a pandémia évei alatt jelentősen növekedett. Mindez alátámasztja, hogy a 
társaságok a magasabb profit elérése érdekében Magyarországon is kihasználták 
piaci erejüket, és a költségeiket meghaladóan emelték áraikat. 

Hegedüs et. al. (2023) a hazai agráriumban, élelmiszeriparban és kiskereske-
delemben működő társaságok haszonkulcsának, valamint árrésének 2014-2021 
közötti alakulását vizsgálta ugyancsak Konczal – Lusiani (2022) megközelítése 
alapján. A legmagasabb EBITDA margin az agráriumban volt kimutatható, és a 
kiskereskedelmi szektor profitabilitása és árnövekedése leképezte az agrárium-
ban tapasztaltakat. Az is megállapítható volt, hogy főként a kisvállalati kategó-
ria szereplőinél nőtt a haszonkulcs és az árrés, viszont a közép- és nagyvállala-
toknál nem volt megfigyelhető a nyereségesség jelentős mértékű javulása. 

Az élelmiszeripar teljesítményeit illetően az MNB (2024a) megállapítása sze-
rint a profitvezérelt inflációt erősítette, hogy a termelési lánc több elemében is 
nőttek az árrések. A hazai vállalati szektor árazási gyakorlatát a vállalati éves 
eredménykimutatások alapján vizsgáló ifj. Becsey (2023c) ugyanakkor nem lát-
ja igazoltnak a túlárazást, mert a gazdaság egészét nézve a vállalati bevételek 
nem emelkedtek gyorsabban, mint a ráfordítások, és az adózott eredmény szinte 
ugyanolyan mértékben növekedett csak, mint az éves átlagos infláció.

AZ INFLÁCIÓ KEZELÉSÉRE ALKALMAZOTT 
EGYES KORMÁNYZATI INTÉZKEDÉSEK

Az infláció visszaszorítása, valamint az államháztartás megbomlott egyensú-
lyának helyreállítása, a költségvetés jelentős deficitjének a mérséklése érdeké-
ben kormányzati részről olyan intézkedéseket léptettek életbe, amelyek beavat-
kozást jelentettek a versenypiac működési feltételeibe. A vállalati jövedelmek 
megcsapolását jelentő, különféle jogcímeken bevezetett új adótételek, elvonások 
növelték a gazdasági szereplők működési költségeit, rontották jövedelmezősé-
güket. Mindeközben jelentősen szigorodtak a hazai finanszírozás feltételei a 

22 EBITDA – Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortization, vagyis a vállalkozás 
kamat, nyereségadók és értékcsökkenés nélküli üzemi eredménye.
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kamatkörnyezet megváltozása, a hitelek drágulása következtében. A 4. sz. ábra 
jól érzékelteti, hogy az új hitelkihelyezések kamatai 2023 elejére többszörösére 
növekedtek mind a forint, mind az euró-hitelek esetében. Ez súlyosan érintette 
az élelmiszeripar és -kereskedelem vállalkozásait is, amelyek egyébként is 
hatékonysági gondokkal küzdöttek.

4. sz. ábra: A vállalati új hitelkihelyezések kamatlába

Forrás: MNB (2024d)
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Az ágazat szereplői szempontjából a legsúlyosabb következményekkel járó 
intézkedés az volt, hogy a kormány 2022-ben emelte a különadókat (197/2022. 
(VI. 4.) Korm. rendelet), ami összesen mintegy 800 milliárd forintos elvonást 
jelentett 8 szektor (bankok, energetika, biztosítók, kiskereskedelem, gyógyszer-
forgalmazók, telekommunikációs cégek, légitársaságok, reklámszektor) vállal-
kozásaitól. A kiskereskedelemben tevékenykedő vállalkozásokat a rendelkezés 
bevezetésének évében 80 százalékos pótadó sújtotta az éves kiskereskedelmi 
adó összege után. A kiskereskedelmi adó címén 2022-ben a központi költségve-
tésnek 176,7 milliárd forint bevétele származott, ami több mint 100 milliárddal 
haladta meg az előirányzatot (Törvényjavaslat, 2023; és 2023. évi LXXIII. tör-
vény). Ez jelentős részben a felső adókulcs emelésére és a már említett pótadóra 
vezethető vissza, amely az ágazat sajátosságaiból fakadóan döntő mértékben a 
hat legnagyobb szereplőt sújtotta. A Lidl közleményben tudatta, hogy 2022-ben 
a kereskedelmi adó és a különadó 36,9 milliárd forint többletköltséget okozott 
a vállalatnak (Vállalat.lidl.hu, 2023), míg a Spar 26,7 milliárd, a Tesco 39,7 mil-
liárd, az Aldi 13,3 milliárd, a Penny-Market 13,1 milliárd, az Auchan pedig 12,6 
milliárd forintot fizetett a költségvetésbe ezeken a jogcímeken (Trademagazin.
hu, 2023). Ez összesen 142,3 milliárd forintot tesz ki, ami azt jelenti, hogy erre 
a hat vállalatra jutott az ágazat befizetéseinek döntő hányada. Ez már akkora 
mértékű terhelés, amit a vállalkozások kénytelenek voltak részben beépíteni az 
árakba, elsősorban a legnagyobb forgalmú élelmiszereknél, és áthárítani a fo-
gyasztókra. 

2. sz. táblázat: A nettó árbevétel és az eladott áruk beszerzési értékének dinamikája

Megnevezés
A nettó árbevétel és az eladott áruk 

beszerzési értékének bővülése 
(2018 = 100%)

2018 2019 2020 2021 2022
Nettó árbevétel Az első hat 

vállalkozásnál
100,0% 107,4% 109,1% 114,0% 129,5%

ELÁBÉ 100,0% 108,2% 108,7% 113,1% 128,7%
Nettó árbevétel Az ágazat többi 

szereplőjénél
100,0% 105,4% 99,7% 106,1% 117,3%

ELÁBÉ 100,0% 104,1% 99,8% 105,3% 115,6%

Forrás: Saját szerkesztés az ORBIS Europe adatbázis adatai alapján



66 PÉNZÜGYPOLITIKAI KIHÍVÁSOK

Az adatok tükrében ugyanakkor megállapítható, hogy az élelmiszereknél 
2022-ben tapasztalt rendkívül magas áremelkedést alapvetően nem ezeknek a 
piaci szereplőknek az árképzési gyakorlata idézte elő és táplálta. A 2. sz. táb-
lázatból látható, hogy a hat vállalkozás összesített nettó árbevétele 2018-hoz 
képest 2022-re 29,5 százalékkal növekedett, viszont az eladott áruk beszerzési 
értékének (ELÁBÉ) 28,7 százalékos bővülése alig maradt el ettől. 

Az ágazat többi szereplőjénél az árbevétel ugyan jóval kisebb mértékben nö-
vekedett (17,3 százalék), ráadásul 2020-ban a Covid-19 következtében vissza-
esés volt tapasztalható, de az ELÁBÉ dinamikája esetükben is jóformán szink-
ronban mozgott az árbevétellel, és 2022-ben 15,6 százalékot tett ki.

Az 5. sz. ábrán látható átlagos jövedelmezőségi mutatók arról tanúskodnak, 
hogy az ágazat hat kiemelt szereplőjénél 2018-hoz képest 2022-re az árbevétel 
arányos adózott eredmény (ROS) 4 százalékról 1 százalékra, a saját tőke arányos 
eredmény (ROE) 15,7 százalékról 6,6 százalékra, az eszközarányos jövedelme-
zőség (ROA) pedig 8,9 százalékról 2,8 százalékra esett vissza. A többi ágazati 
szereplő jövedelmezősége ugyanakkor mind a három mutató esetében javult, 
visszaesés csak 2019-ben figyelhető meg, 2022-ben azonban a kiemelt szereplők 
mutatóit már majd háromszorosan meghaladták. 

5. sz. ábra: A kiemelt szereplők és az ágazat többi vállalkozásának jövedelmezősége
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Forrás: Saját szerkesztés az ORBIS Europe adatbázis adatai alapján
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A hat vizsgált kiskereskedelmi vállalkozás eredményességét elemezve meg-
állapítható, hogy a 2022. évi összevont adózás előtti eredmény a 2018. évinek 
mindössze a harmadát tette ki, miközben az ágazat többi szereplőjének adózott 
eredménye 1,74-szeresére nőtt. A cégek a forgalom fenntartása érdekében akár 
mérsékelték volna az áremelkedést, de az adóterhek növekedése nem tette le-
hetővé, hogy az eredmény terhére ilyen intézkedéseket alkalmazhassanak. Az 
ágazat egészét lefedő minta 61,9 százalékos értéke is arra enged következtetni, 
hogy a vállalkozásokat sújtó kormányzati elvonások, különösen a nagy cégek 
esetében számottevően rontották a gazdálkodás eredményét, és nehéz helyzet-
be hozták ezeket a piaci szereplőket a versenypiaci feltételekbe történt beavat-
kozással. 

Az államháztartás konszolidálása és az infláció leszorítása érdekében hozott 
kormányzati intézkedések várhatóan továbbra is érvényben maradnak. A kü-
lönadó rendelkezés hatályát még 2024-re is meghosszabbították, és egyidejűleg 
változtak az adókulcsok, a 100 milliárd forintot meghaladó árbevétel esetén en-
nek mértéke 4,1-ről 4,5 százalékra emelkedett. A vizsgált minta hat legnagyobb 
forgalmú szereplője esetében az éves árbevétel 100 milliárdnál jóval magasabb, 
így továbbra is a legmagasabb adókulcs alá tartoznak, és az általuk évente befi-
zetendő kiskereskedelmi különadó összesítve várhatóan meghaladja a 150 mil-
liárd forintot.

A kiskereskedelmi vállalkozások működési eredményét a kiskereskedelmi 
különadó mellett ugyancsak negatívan befolyásolták az egyes élelmiszerekre 
bevezetett ársapkák (6/2022. (I. 14.) Korm. rendelet), illetve a kötelező akció-
zás elrendelése (162/2023. (V. 5.) Korm. rendelet) anélkül, hogy az élelmiszer 
infláció megfékezéséhez ezek az intézkedések érdemben hozzájárultak volna. A 
jegybank elnöke szerint a várt infláció csökkentése helyett 2022-ben éppen el-
lenkező hatást, 3,0-4,0 százalékpontra tehető árszínvonal növekedést váltottak 
ki (Matolcsy, 2024), ezért alkalmazásukat elhibázott gazdaságpolitikai intéz-
kedésnek ítéli, amely piaci torzuláshoz, valamint az árrések emelkedéséhez, a 
vállalkozások árazási erejének növekedéséhez vezetett. Kétségtelen, hogy a vál-
lalkozások a rögzített árú termékeken 2022 végéig elszenvedett veszteségeiket, 
ami például a Lidl esetében 19 milliárd forintot tett ki, oly módon igyekeztek 
csökkenteni, hogy emelték a rendelet hatálya alá nem tartozó termékek árát. 
Ez azonban elvileg csak abban az esetben fejt ki inflációnövelő hatást, ha túl-
kompenzálás történik, vagyis az áremelés üteme meghaladja a költségek emel-
kedését, ami pedig megjelenik a nyereség növekedésében. A 3. sz. táblázat alap-
ján azonban az látható, hogy az említett hat kiskereskedelmi áruházlánc 2022. 
évi adózott eredménye az előző évihez képest nem javult, hanem számottevően 
visszaesett, erre a megállapításra jutott (Miklós, 2024) is. 
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3. sz. táblázat: Az adózás előtti eredmény alakulása a kiemelt szereplőknél 
és a többi kereskedőnél a 2018-as bázishoz viszonyítva

Megnevezés
Az adózás előtti eredmény 

összegének alakulása (2018=100%)
2019 2020 2021 2022

A kiemelt szereplőknél összesen 94,9% 59,7% 66,0% 33,9%

A többi kereskedőnél összesen 97,7% 100,1% 142,4% 173,9%

A minta egészében 95,5% 67,8% 81,3% 61,9%

Forrás: Saját szerkesztés az ORBIS Europe adatbázis adatai alapján

Tovább nehezítette a kiskereskedelmi vállalkozások helyzetét, és jelentős 
többlet költséget okoz számos élelmiszer esetében (üdítőitalok, energiaitalok, 
előrecsomagolt cukrozott készítmények, édes- és sós tészták, ételízesítők, gyü-
mölcsízek) az ún. népegészségügyi termékadó (Neta tv., 2011), amely az egyes 
termékfajták egységnyi térfogatára, vagy tömegére vetítve tartalmazza a fize-
tendő adót. Az adótételeket, amelyek 8-tól 780 forintig terjednek, a törvény 
2022-es módosításakor több terméknél is jelentősen megemelték, például az 
energiaitalok egyikénél 50 forint/literről 65 forint/literre, másiknál 300 fo-
rint/literről 390 forint/literre. Ugyancsak hátrányosan befolyásolták az élelmi-
szeripar jövedelmezőségét a kiterjesztett gyártói felelősség keretében beveze-
tett csomagolóanyagok után fizetendő díjak (80/2023. (III. 14.) Korm. rendelet).

Nyilvánvalóan nem függetlenül a kiskereskedelmi működés feltételeinek 
szigorúbbá válásától, a fogyasztók a hazai üzletekben is egyre gyakrabban ta-
lálkozhatnak azokkal a megtévesztő praktikákkal, amelyeket a szupermarke-
tek világszerte alkalmaznak az élelmiszerek drágulásának elfedésére, romló 
jövedelmezőségük kompenzálására. Az amerikai és nyugat-európai fogyasztó-
védelmi szervezetek több ilyen jelenségre is felhívták a figyelmet. Az egyik az 
ún. „shrinkflation”, amely során az előrecsomagolt termékek súlyát, mennyi-
ségét csökkentik, miközben azok ára nem, vagy nem ezzel arányosan mérsék-
lődik. A „cheapflation” fogalommal illetett gyakorlat során pedig a gyártó az 
adott termék egyes összetevői közül csökkenti, kihagyja, vagy olcsóbb, gyen-
gébb minőségű komponenssel helyettesíti a legdrágábbakat, miközben magát 
a végterméket változatlan áron értékesíti (Walker, 2024). Cavallo – Kryvtsov 
(2024) tíz ország 91 kiskereskedelmi hálózatának élelmiszer eladási egység-
árait vizsgálta a 2018 és 2024 közötti időszakban. Arra a következtetésre ju-
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tottak, hogy az átmeneti ideig alkalmazott árcsökkentési akciók mérsékelték 
a fogyasztók inflációs terheit, a diszkontban érintett termékek egységárának 
növekedését 4,8 százalékponttal mérsékelték az egyéb termékekéhez képest. 
Ugyanakkor a fogyasztói kiadásoknak az olcsóbb márkák felé való eltolódása 
2,8 százalékponttal emelte az élelmiszer inflációt, mivel az azonos rendeltetésű 
termékek olcsóbb verziójának ára sokkal nagyobb ütemben emelkedett, mint a 
magasabb árfekvésű prémium változaté. 

KÖVETKEZTETÉSEK

A magyar gazdaság a 2008-as globális pénzügyi válságból való kilábalást követő-
en 2019-ig javuló teljesítményt mutatott, az uniós átlagot meghaladó növekedés 
alacsony inflációs és kamatkörnyezetben ment végbe, javuló egyensúlyi viszo-
nyok mellett. Ez a folyamat azonban megszakadt a Covid-19, a globális ellátási 
láncok sérülése, valamint az orosz-ukrán háború által kiváltott nyersanyag- és 
energiaárrobbanás következtében. Visszaesett a gazdasági növekedés, felszö-
kött a költségvetési deficit, újból növekedésnek indult az eladósodás, a korábbi 
alacsony kamatkörnyezet drasztikusan átalakult, a vállalkozások működési fel-
tételei szigorodtak.

A gazdaságpolitikai döntéshozók számára a legsúlyosabb kihívást a gyors 
ütemben felfutó infláció jelentette, ezen belül különösen az élelmiszer-
árak emelkedése. A kormányzati intézkedések a költségvetési szemponto-
kat szem előtt tartva az adópolitikai eszköztár alkalmazásával igen jelentős 
jövedelemelvonás és átcsoportosítás révén próbálták visszafogni az árszínvo-
nal emelkedését. A hónapról hónapra rekordokat döntögető élelmiszer áremel-
kedés megállítása érdekében alkalmazott ársapkák torzították a versenypiaci 
viszonyokat. Az infláció kezelésében a politikai racionalitás dominált, amely 
prioritásként kezelte a Kornai által nem minden iróniát nélkülöző fogalommal 
illetett paternalista „jóléti állam” vívmányainak megőrzését (Kornai, 1995).  
A paternalizmus jegyében olyan szelektív beavatkozások történtek a gazdaság 
működésébe, amely az egyenlőtlen tehermegosztás következményeként nehéz 
helyzetbe hozta az egyébként versenyképes vállalkozások egész sorát.

A vállalkozásoknak a költségeiket indokolatlan mértékben meghaladó ár-
emelését jelentő profitvezérelt infláció jelensége a hazai élelmiszer kiskereske-
delmi ágazatban nem volt jellemző. Az itt működő hat legnagyobb piaci szerep-
lő pénzügyi beszámolóiból nyert adatok alapján látható, hogy a közvélekedéssel 
és sugalmazással ellentétben nem voltak gerjesztői az élelmiszer inflációnak. 
Ellenkezőleg, a kormányzati elvonások, különadók következtében egyrészt  
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abszolút értelemben számottevően romlott a jövedelmezőségük, másrészt az 
ágazat többi szereplőjéhez viszonyítva relatív pozícióik is sokkal kedvezőtle-
nebbé váltak. 
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