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Magyarország külső eladósodása és annak következményei

1. A magyar eladósodás okai
Magyarország legújabbkori eladósodása 1974 és 1989 között azért következett be, mert az 1973-as kőlajárrobbanást követő cserearányromlás miatt 1974 és 1978 között mintegy 700 milliós hiány keletkezett a külkereskedelmi mérlegben, ekkor a kormány liberális közgazdászok (akkori nevükön reform, vagy progresszív közgazdászok és az MNB egyes vezetői) nyomására a hiányt hitelfelvétellel fedezte.
 László Andor, az MNB akkori elnöke ellenezte a hitelfelvételt és emiatt Németh Károly az MSZMP KB gazdaságpolitikai kérdésekkel foglalkozó titkára azonnal nyugdíjazta (e sorok írója is minden lehetséges alkalommal felvetette, hogy ne vegyünk fel hiteleket, hanem csökkentsük a gazdasági növekedés ütemét addig, hogy egyensúlyba tudjuk hozni a külkereskedelmi egyenleget, de senki sem méltatta figyelemre). A reagani neoliberális gazdaságpolitika miatt hamarosan a reálkamatok az égbe szöktek (1. ábra) és az ország adósságcsapdába került: hiába fizettük vissza az eredetileg felvett hiteleket 1980 és 1984 között az adósság növekedését egyre inkább a fizetendő kamatok határozták meg. 
1. ábra
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Az 1. táblázat mutatja, hogy 1989 december 31.-én az országnak 20,4 milliárd dollár bruttó és 14,9 milliárd dollár nettó külföldi adóssága volt. A 14,9 milliárd dollár nettó adósságból a tényleges forrásbevonás csupán 1,2 milliárd (B+C) az összes többi felhalmozódott kamat és árfolyamveszteség. A rendszerváltástól a legutóbbi időkig (1989-2008 dec. 31.) tartó eladósodásban (amikor is a nettó adósság 14,9-ről 84,2 milliárd dollárra emelkedett) már jelentősebb szerepet kap a nettó forrásbevonás (14,8 milliárd dollár), de a döntő szerepet most is a tőkejövedelmek (45,5 Mrd $) és a kamatok (28,3 Mrd $) negatív egyenleg, vagyis a tőkekivonás játsszák (1. táblázat).
1. táblázat
Külső államadósság 1970-2005 millió dollár
(Zárójeles számok: utalás az MNB fiz mérleg tételeitre)

millió dollár
	 
	71-89
	90-08

	A. Nettó adósság az év elején
	-0,5
	-14,9

	B+C. Áruforgalom és szolgáltatások egyenlege 
	-1,2
	-14,8

	D. Közvetlen tőkebefektetések jövedelmei és egyéb (3.1+3.2)
	0,0
	-45,5

	E. Viszonzatlan átutalások és egyéb (4)
	0,2
	5,7

	F. Nettó kamat+pü.bef.jöv (3.3+3.4)
	-11,3
	-28,3

	G. Folyó fizetési mérleg (B+C+D+E+F)
	-12,2
	-82,9

	H. Közvetlen tőkebefektetések egyenlege (8)
	0,2
	51,4

	I. Adósság típusú finansz. igény (G+H)
	-12,0
	-31,5

	J. Eltérések és devizahitel (kézi korrekció)
	-2,4
	-37,8

	K. Nettó adósság növekménye (I+J)
	-14,4
	-69,3

	4. Nettó külföldi adósság tulajdonosi hitelekkel (A+K) az év végén (4) Állományok táblából
	-14,9
	-84,2

	4. Nettó külföldi adósság MNB eredeti euróból dollárra átszámítva
	 
	 

	1-1.2.1-1.3.1 (Követelések)
	5,5
	100,3

	1.1 Nemzetközi tartalékok
	1,7
	35,4

	1.2.2 Egyéb tőke (tulajdonosi hitelek)
	0,0
	30,1

	1.3.2 Kötvények
	0,0
	2,3

	1.3.3 Pénzpiaci eszközök
	0,0
	0,0

	1.3.4 Pénzügyi derivatívák
	0,0
	5,4

	1.4 Egyéb külföldi követelések
	0,0
	27,2

	4.2 Rezidensek adósságaként megtest. tartozás
	-20,4
	-184,5

	2.1.1 Részvény és egyéb tul. rész. Mo.-n
	0,0
	-82,4

	2.2.1 Tulajdonviszonyt megtest. értékpapírok (részvény és egyéb részesedés)
	0,0
	-8,9

	2. Összes külföldi tartozás
	-20,4
	-275,8

	1. Nemzetközi tartalékok és egyéb követelések
	0,0
	120,2

	3. Nettó külföldi tartozás (2-1)
	-20,4
	-155,5

	Forrás: IMF Yearbook 1987, MNB évkönyvek
	
	


A rendszerváltástól 2003-ig a folyó fizetési mérleg hiányát még a külkereskedelmi és szolgáltatási mérleg hiánya határozza meg, ezt követően egyre inkább a korábbi tőkeberuházásokon realizált profitok és a hitelek (és portfolió befektetések) után fizetett kamatok határozzák meg (2. ábra).
2. ábra

[image: image2.emf]A folyó fizetési mérleg fontosabb összetevői 1970 és 2009 között 
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A bruttó külföldi adósság 2003 és 2008 között folyó dollárban számolva megötszöröződött, euróban számolva megháromszorozódott (3. ábra)

3. ábra

[image: image3.emf]4.2 Rezidensek adósságaként megtestestesülő tartozás 
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Magyarország a rendszerváltás gazdaságpolitikája (külkereskedelem rövid idő alatt történő liberalizációja, privatizáció módja, hazai vállalatok megfelelő támogatásának hiánya stb.) évi közel 9 milliárd euró nagyságrendű hazai és külföldi piacot veszített el. Ezt a 2003-ig a KSH által elkülönítetten közölt vámterületi és vámszabadterületi vállalatok külkereskedelmi adatai mutatják (4. ábra). Vámszabad területen voltak a külföldi tulajdonú vállalatok, mint látható külkereskedelmi aktívumuk jelentősen nőtt. Vámterületen voltak a hazai tulajdonú vállalatok, mint látható külkereskedelmi hiányuk jelentősen nőtt – ez a hazai vállalatok piacvesztesége. Hiába viszi fel a külföldi tulajdonban lévő vállalatok export-többlete az összes külkereskedelmi egyenleget akár a pozitív tartományba is, ezek a vállalatok a fizetési mérleg jövedelem során kiviszik a többletet és a folyó fizetési mérleg egyenlege nem javul. 2004-től az uniós tagság miatt a vámszabadterületek megszűntek és a KSH nem mutatja ki elkülönítetten a hazai és nem hazai tulajdonú vállalatok külkereskedelmét, de a jelenség létezik és a helyzet a hazai vállalatok számára minden bizonnyal tovább romlott.
4. ábra

[image: image4.emf]A külkereskedelmi forgalom egyenlege
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Forrás: KSH

A magyar tulajdonú vállalatok (hazai és külföldi) piacvesztésében fontos szerepet játszik a forint folyamatos reálfelértékelődése. 1989-ig visszaszámolva (az euró, az ECU, illetve a német márka árfolyamát használva) fogyasztói ár alapon a forint kétszeresen értékelődött fel. De ha csak 2000-hez viszonyítunk, 2010-ben akkor is 30%-os a forint reálfelértékelődése (5. ábra). Ilyen körülmények mellett egy olyan exportra termelő vállalat, amelynek költségnövekedését a belső infláció, árbevételét azonban az export jövedelmezősége határozza meg, rövid úton tönkremegy. Egy olyan vállalat például, amelynek költségei (anyag és munkabér és közterhei) az árbevétel 80 százalékát tették ki 2000-ben, változatlan volumenű exportértékesítés mellett bevételei 2010-ben euróban 22%-kal növekedtek (ekkora volt az euró inflációja). Forintban a növekedés 34%-os, mert időközben az euró árfolyama 260 Ft/euróról 285 Ft/euróra változott. Ezzel szemben anyag és munkaköltségei 73 százalékkal nőttek, mert ekkora volt 2000 és 2010 között a belföldi fogyasztói árindex. Ily módon, míg 2000-ben 20%-os árbevétel arányos nyereséget realizált, ami általában egy kedvező nyereségráta, 2008-ra ez 3%-os veszteségbe fordult át! A 20%-os 2000. évi nyereségrátához, 2010-ban a 285 Ft/euró helyett 368 Ft/eurós árfolyamra lett volna szükség.
5. ábra

[image: image5.emf]A forint reálfelértékelődése az euróhoz képest 
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Forrás: MNB
A forint reálfelértékelődése részben oka részben következménye a külső eladósodás gyors növekedésének. Oka, mert a külső eladósodás azt is jelentette, hogy külföldi valuta áramlik be az országba (például a lakossági devizahitelek révén), amely felhajtja a forint iránti keresletet és így az árfolyamát erősíti. Következménye is, mert ha nem áramlik be ez a külső forrás, akkor a külső fizetési nehézségek a forint jelentős leértékeléséhez vezettek volna (mint 1995-ben a Bokros csomag során). 

A külső adósság 2003 és 2009 közötti dinamikus növekedésében meghatározó szerepet játszott az államháztartás jelentős államháztartási hiányok miatti eladósodása és a kereskedelmi bankok eladósodása, amelyekből a lakossági (és kisebb mértékben vállalati) devizahitelek keletkeztek. Kisebb mértékű volt a működő tőkéhez (FDI, az itt lévő külföldi vállalatokhoz) kapcsolódó hitelfelvételek szerepe és még mérsékeltebb a lakosság és vállalatok közvetlen külföldi hitelfelvétele, mint ahogy azt a 6. ábra mutatja. Hogy a lakossági devizahitelek felnövekedése és a kereskedelmi bankok (és pénzügyi vállalatok) külföld felé való eladósodása között szoros kapcsolat van, azt a 7. ábra mutatja, vagyis egyértelmű, hogy a lakosság devizában való eladósodása jelentős mértékben hozzájárult az ország külső adósságának növekedéséhez.
Számításaink szerint a jelenlegi tendenciák mellett az eladósodási folyamat (reális paramétereket feltételezve) nem állítható meg, ezt az állítást a mellékletben közölt számítás támasztja alá. A számítás ugyan három éve készült, de a hosszú távú folyamatokon az elmúlt három évben nem következett be változás. 
6. ábra

[image: image6.emf]A külső adósság állománya Mrd euró

0,0

5,0

10,0

15,0

20,0

25,0

30,0

35,0

40,0

45,0

50,0

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2 009

1. FDI-hoz kapcsolódó

adósság

2.1. Államháztartás

2.2. MNB

2.3. Kereskedelmi bankok

2.4. Vállalatok, lakosság


Forrás: MNB
7. ábra
[image: image7.emf]A lakosság devizahitel állománya és a kereskedelmi bankok és 

pénzügyi vállalatok nettó hitelfelvétele (Mrd euró)

0

5

10

15

20

25

30

199519961997199819992000200120022003200420052006200720082009Q12009Q22009Q3

Devizahitelek

Ker. Bankok, pénzügyi

váll. nettó hitelfelvétele


Forrás: ÁKK és MNB
2. Az Európai Unió belső egyensúlytalanságának kiéleződése
Az eladósodási tendencia nem csak Magyarországra jellemző, de általában a az unió új tagállamaira és a dél-európai tagállamokra is. A 8. ábra azt mutatja, hogy a rendszerváltás óta az új tagállamok fizetési mérlege romlik, ami ezen országok külkereskedelmének liberalizálásával és ennek kapcsán saját gazdaságuk piacvesztésével van összefüggésben.

8. ábra
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   Forrás: World Bank és Eurostat 

9. ábra
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   Forrás: Eurostat 

A 9. ábrából azt tudhatjuk meg, hogy az unióban a kilencvenes évtized vége óta még a régi tagállamok között is erős differenciálódás megy végbe: egyes tagállamok (például Németország) fizetési mérleg aktívuma tendenciaszerűen nő, míg másoknál (dél-európai államok) a deficit nő tendenciaszerűen. Mindezek nyomán mind az új tagállamok, mind a dél-európai államok bruttó külső adóssága meredeken nő (10-12. ábra).
10. ábra

[image: image10.emf]External debt, total (DOD, current US$ billion)
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11. ábra

[image: image11.emf]External debt, total (DOD, current US$ billion)
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12. ábra
[image: image12.emf]A bruttó külső adósság alakulása a GDP százalékában
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A Eurostat fizetési mérleg statisztikájának jövedelemadataiból az is megtudható, hogy az unión belül egy nagyarányú jövedelemátcsoportosítás megy végbe az új tagállamokból, illetve a dél-európai országokból és Írországból Németország, Franciaország és Anglia irányába (13. ábra). A 2004-2008 közötti zárt intervallumban (tehát a záróéveket is beleértve) 530 milliárd euró vándorolt a periféria országaiból a centrum országokba. Ez azt jelenti, hogy éves átlagban ez a jövedelemátszivattyúzás megközelíti az unió éves költségvetését. 
13. ábra

[image: image13.emf]Az unió egységes piacának nyertesei és vesztesei
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Az unió növekvő belső egyensúlytalansága nem orvosolható az egyes eladósodott országok költségvetési megszorításaival, mert az alapprobléma nem a költségvetési túlköltekezés, hanem a külkereskedelemben kialakult egyensúlytalanság. Ha ezt nem lehet megoldani, az unió belső feszültségei fokozódni fognak, mindaddig, amíg fel nem bomlik. Azok számára, akik tartóssá akarják tenni az európai együttműködést, első számú probléma kell, hogy legyen a fizetési mérlegekben jelentkező egyensúlytalanságok feloldása. A probléma nem új, 1944-ben Keynes a Nemzetközi Valutaalap létrehozásakor az országok békés együttműködése szempontjából ezt a szempontot tartotta elsődlegesnek, mint ahogy az a nemzetközi kliringházra vonatkozó javaslatából is kiderül.

Keynes fontosnak tartotta, hogy a fizetési mérleg többletet felhalmozó országok legyenek arra ösztönözve, hogy importjuk növelésével a kölcsönös fizetéseket kiegyenlítsék. Ez a szempont később az IMF működése során teljesen elfelejtődött, sőt a legutóbbi időben az IMF lett az a szervezet, amely az elmaradottabb és külkereskedelmi és fizetési mérleg problémák miatt eladósodott országokból segít kipréselni a jövedelmeket.

Teljesen egyértelmű, hogy a jelenlegi helyzet az unióban lévő feszültségek kiéleződéséhez vezet. Mint említettük a problémákat, amelyek az egyes országok különböző műszaki fejlettségéből, tőkeerejéből és ennek következtében eltérő nemzetközi versenyképességéből származik, nem lehet költségvetési megszorításokkal megoldani.

Ezt egyre többen felismerik. Michael Hudson például nemrég a Financial Times-ban jelentetett meg egy cikket,
 amely pont ezt a problémát feszegeti, de egyre több kutató intézet tesz 
Mind a hazai eladósodási problémák megoldása, mind az unió jövője szempontjából alapvető fontosságú lenne, ha ezeket a figyelmeztető jeleket és egyre terjedő kritikát komolyan vennénk és a magyar elnökség idején nyilvánosan is az unió vezetése elé tárnénk.
Melléklet

Egy kis modellel megpróbáltuk megbecsülni, hogy ez az eladósodási tendencia megállítható-e. A modell lényegében a fizetési mérleget és az adósságállomány legfontosabb adatait foglalja egységbe. A modell úgy működik, hogy néhány fontosabb fizetési mérleg adat, mindenek előtt a külkereskedelmi mérleg, az idegenforgalom egyenlege és a működő tőke beáramlása, továbbá a profitráta és az adósság után fizetett kamatok független paraméterként előrejelzésre kerülnek. Az előrejelzés alapján a fizetési mérleg többi eleme és az adósságállomány a mérlegösszefüggésekből már számítható.

Természetesen az ilyen modellekből bármilyen eredmény kihozható, ezért is csúfolják a számítógépes modelleket azzal, hogy "garbage in-garbage out" (szemét be, szemét ki), ennek ellenére alkalmazásuk hasznos, mindenek előtt azért, mert a mérlegösszefüggések konzisztens gondolkodást kényszerítenek ki.

A modellszámítási eredményeket a 1. táblázat mutatja be. A kérdés, amelynek megválaszolására használjuk a modellt az, hogy az áruforgalom és szolgáltatások eltérő alakulása milyen viszonyt teremt 2020-ban a GDP és a nettó külföldi tartozás között. Ez a mutató azért fontos, mert az ország eladósodottságát a külső változásoknak való kitettségét érzékelteti. 1995-ben a nettó külföldi tartozás még csak mintegy 60%-át tette ki a GDP-nek, ami 2006-ra, amikorra az utolsó tényadatunk van, már 108%-ra emelkedett. Ez az érték nemzetközi összehasonlításban igen magas. 

Hogy mennyire, azt egy másik hasonló, a nemzetközi összehasonlításban használatos mutatóval, az adósságszolgálat exporthoz viszonyított arányával lehet bemutatni (2. táblázat). A táblázatból látható, hogy Magyarország a világ egyik legeladósodottabb országa, 2005-ben adósságszolgálati mutatója messze meghaladta a latin-amerikai országokét, amelyeké a megelőző öt évben jelentősen csökkent, míg a hazai eladósodottság mértéke erőteljesen növekedett. A közép-európai országokkal összehasonlítva kitűnik, hogy csak Lengyelországnak van hasonló helyzete, de például Románia, Szlovákia, Bulgária pozíciója sokkal kedvezőbb. A világ 129 országából, amelyre ilyen adat a Világbank adatbázisában létezik, Magyarország a tizenkettedik legeladósodottabb ország, messze megelőzve olyan szegény szubszaharai országokat, mint mondjuk Mali, vagy Benin.

1. táblázat

A nettó külföldi tartozás aránya a GDP-hez képest 2020-ban különböző forgatókönyvek esetén

	 
	Átlag 03-06
	(A)
	(B)
	(C)
	(D)
	(E)
	(F)

	Áruk, egyenleg
	-1941
	-1941
	-1941
	-1000
	4000
	4000
	< 4000

	Idegenforgalom egyenlege
	1332
	1332
	1332
	1332
	1332
	1332
	1332

	Más szolgáltatások egyenlege
	-680
	-680
	-680
	-680
	-680
	-680
	-680

	Áruk és szolg. egyenleg
	-1289
	-1289
	-1289
	-348
	4652
	4652
	4652

	Viszonzatlan folyó átutalások, egyenleg
	347
	347
	347
	347
	347
	347
	347

	Közvetlen tőkebefektetések egyenlege
	2582
	2582
	2582
	2582
	2582
	2582
	2582

	Kamatlábak és osztalékterhek, %
	
	
	
	
	
	
	

	Közvetlen tőkebefektetések osztaléka, %
	9,1
	9,1
	9,1
	9,1
	9,1
	9,1
	9,1

	Portfólió és más befektetések kamata %
	2,6
	2,6
	2,6
	2,6
	2,6
	2,6
	2,6

	GDP láncindex prognózis
	4,3
	4,3
	3,0
	3,0
	3,0
	4,0
	4,0

	Nettó külföldi tartozás/GDP (2020)
	108
	149
	177
	165
	103
	90
	103


A nagymértékű eladósodás állandó bizonytalanságot teremt, hiszen soha nem lehet előre tudni, hogy a tőkejövedelmek kivitele, vagy a világ pénzpiacain jelentkező esetleges válságok nem rendítik-e meg az ország fizetőképességét. Emiatt a gazdaságpolitikát is egy stop-go ciklus jellemzi, visszatérő stabilizációs programokkal, amelyek alapvető célja, a nagymértékben  megbomlott külső egyensúlyi helyzet kezelése (és nem megoldása).

Visszatérve a modellszámításokhoz kiderült, hogy ha az elmúlt négy év tendenciái folytatódnak, akkor a GDP-hez viszonyított eladósodás tovább növekszik, még bizonytalanabb helyzetet teremtve és előrevetítve egy latin-amerikai típusú válság lehetőségét (A) variáns.

Ugyanakkor az elmúlt négy év (2003-2006) tendenciái például a gazdasági növekedés tekintetében eléggé kedvezőek, mert 4,3%-os évi GDP növekedést vesznek alapul a 2020-ig terjedő időszakra. Könnyen elképzelhető, hogy a stop-go ciklusok miatt az átlagos növekedés csak évi 3% körül alakul. Ez esetben természetesen a helyzet még rosszabb lesz (B változat). 

A következő C, D, E F) változatokban azt vizsgáltuk, hogy 3-4%-os évi gazdasági növekedés mellett, milyen mértékben kell javítanunk az áruk és szolgáltatások egyenlegét ahhoz, hogy a GDP-hez mért eladósodási tendencia 2020-ig a jelenlegi szinten stabilizálódjon, vagy valamivel az alatt legyen. A számítások szerint ennek eléréséhez az éves külkereskedelmi mérlegben (szolgáltatásokkal együtt) legalább 6 milliárd dolláros javulásra lenne szükség a jelenlegihez képest (1. ábra).

Ilyen mértékű javulás azonban nem reális, különösen ha az egyre növekvő energiaárakra gondolunk, vagy pedig gazdasági szektoronként végignézzük, hogy hol lehetne ezt az aktívumot elérni.


2. táblázat

Adósságszolgálat aránya az exporthoz (%)

Ország

2000
2005
2000-05 átlag
Változás 2000-05
Brazília

93,7
44,8
66,3

-48,9
Törökország

36,0
39,1
39,6

3,1
Argentína

70,5
20,8
36,3

-49,7
Latin Amerika

38,7
22,5
30,5

-16,2
Magyarország

22,1
31,0
29,4

8,9
Lengyelország

20,3
28,8
26,4

8,5
Bolívia

37,1
14,8
24,8

-22,3
Lettország

17,4
37,4
22,2

20,0
Románia

20,1
18,3
18,3

-1,8
Litvánia

20,9
16,5
17,9

-4,4
Szlovák Közt.

19,4
..
17,5
 
Bulgária

17,7
31,5
17,5

13,8
Észtország

8,7
13,7
12,9

5,0
Kína

9,3
3,1
6,6


-6,2
Forrás: WDI data query, World Bank
Természetesen az egyes paraméterek "kihegyezésével" sokat lehetne javítani helyzetünkön – legalábbis papíron. Lehetne például kisebb osztalékkal és kamatokkal, nagyobb újra befektetett jövedelmekkel, gyorsabb gazdasági növekedéssel számolni.  Tervhivatali tapasztalatok azonban arra intenek, hogy az ilyen manipulációk csak az önbecsapás célját szolgálják. Ha például négy fontos paraméter esetében feltételezzük, hogy a kedvező változatok bekövetkezési valószínűsége egyenként 70%, ami elég magas arány, akkor annak valószínűsége, hogy mind a négy (egymástól független) paraméter a kedvező értékét fogja felvenni csak 0,74=0,25, vagyis a "kihegyezet" forgatókönyv bekövetkezésének csekély a valószínűsége.

1. ábra
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Az elmondottakat összefoglalva azt kell mondani, hogy a helyzetnek nincs közgazdasági megoldása, legalábbis a szokott közgazdasági keretek között. Magyarország harminc éve küzd az eladósodás problémájával és már több kisebb és nagyobb stabilizációs programot (például 1979, 1982, 1987, 1995 és a jelenleg is tartó 2006-os) élt meg, anélkül, hogy az ország helyzete tartósan javult volna. Hogy pillanatnyi helyzetén javítson és az elkerülhetetlen véget elodázza, az ország (illetve annak vezetői) a termőföldön kívül szinte már mindent, ami eladható volt, eladtak külföldi befektetőknek. A külföldi tőke aránya a magyar gazdaságban nemcsak igen magas nemzetközi összehasonlításban, de ez egyben az ország nagyfokú eladósodásával is együtt jár. A globalizácó következtében ugyanis az elmúlt másfél évtizedben, a világban mindenütt nőtt a külföldi tőke (FDI) szerepe az egyes országok GDP-jében, de kevés kivételtől eltekintve, eleve jóval kisebb, mértékben, mint Magyarországon és, legalábbis a fejlett országok esetében, a külföldiek részesedése az adott országban hasonló arányú, mint az adott ország külföldön eszközölt tőkebefektetései. Ily módon a fizetett és a kapott osztalék kompenzálja egymást, és nem rontja a fizetési mérleget. Több délkelet-ázsiai országban az is megfigyelhető, hogy az ázsiai pénzügyi válság nyomán, 2000 óta  csökkentették a külföldi tőke nemzetgazdaságban játszott szerepét. Minderről a 3. táblázat ad áttekintést.

A jelenlegi tendenciák folytatódása esetén a következők várhatók:

– az ország még inkább a nemzetközi tőke ellenőrzése (és érdekei) alá kerül, a magyar gazdaságpolitika mozgástere tovább szűkül;

– tovább folytatódik a magyar társadalom dezintegrálódása és egyre szélesebb rétegek elszegényedése, annak minden politikai feszültségével együtt;

– a rendszeres megszorító csomagok elkerülhetetlenek lesznek, a közszolgáltatás (egészségügy, oktatás, közlekedés stb.) helyzete tovább romlik;

– bekövetkezhet egy latin-amerikai, vagy délkelet-ázsiai típusú gazdasági krízis (fizetésképtelenség, a nemzeti valuta jelentős – 20-40 százalékos – leértékelődése és ennek nyomán jelentős infláció, széles rétegek hirtelen jövedelemvesztése);

– semmiképpen sem várható, hogy az ország felzárkózik Európa nyugati feléhez, habár a gazdasági és társadalmi helyzet ott is romlik) és ebben az értelemben talán közeledhetünk is – a Nyugat "lezárkózik" hozzánk).

A jelen dolgozatban felsorolt problémák az EU új tagországai közül nem csak Magyarországot érinthetik, de a több ország helyzete kedvezőbb, mint Magyarországé. (például Észtország jelenlegi gyors gazdasági növekedésének, ami szintén külső befektetéseken alapul, lehet még böjtje), de a többi ország jobb helyzetben van, mert:

– eleve nem adósodott el és így nincsenek jelentős adósságterhei (Csehország és Szlovákia, Bulgária, Szlovénia);

– eladósodott ugyan, de amikor felismerte a csapdahelyzetet visszafizette adósságait (Románia, Caucescu az életével fizetett, azért, hogy kihúzta Romániát az adósságcsapdából);

– a rendszerváltáskor leíratta az adósságának jelentős részét (Lengyelország).

3. táblázat

FDI állomány a GDP-hez viszonyítva (%) 2005

	
	2000
	2005

	
	Külföldiek befektetése az adott országban
	Az adott ország külföldi befektetései
	Külföldiek befektetése az adott országban
	Az adott ország külföldi befektetései

	EU-15
	26,0
	38,4
	33,1
	42,7

	Ausztria
	15,7
	12,8
	20,0
	21,9

	Belgium
	. .
	. .
	132,3
	103,8

	Dánia
	46,5
	46,2
	39,1
	45,5

	Egyesült Királyság
	30,5
	62,4
	37,1
	56,2

	Finnország
	20,2
	43,5
	27,3
	38,5

	Franciaország
	19,6
	33,5
	28,5
	40,5

	Görögország
	12,4
	5,4
	13,2
	6,0

	Hollandia
	65,8
	82,4
	74,1
	102,6

	Írország
	133,8
	105,7
	105,7
	59,0

	Németország
	14,5
	29,0
	18,0
	34,6

	Olaszország
	11,3
	16,8
	12,4
	16,6

	Spanyolország
	26,9
	28,9
	32,6
	33,8

	Svédország
	39,2
	51,4
	47,8
	56,5

	Bulgaria
	17,9
	0,7
	34,3
	0,5

	Ciprus
	31,9
	6,1
	52,7
	18,2

	Cseh Köztársaság
	38,9
	1,3
	48,1
	3,4

	Észtország
	48,4
	4,7
	93,6
	15,0

	Lengyelország
	20,5
	0,6
	31,1
	1,6

	Lettország
	27,0
	0,3
	28,7
	1,8

	Litvánia
	20,5
	0,3
	25,1
	2,8

	Magyarország
	49,0
	2,7
	55,9
	6,0

	Románia
	17,5
	0,4
	24,2
	0,2

	Szlovákia
	18,4
	1,6
	32,8
	1,2

	Szlovénia
	15,2
	4,0
	23,7
	10,6

	Egyesült Államok
	12,9
	13,5
	13,0
	16,4

	Japán
	1,1
	2,2
	2,2
	8,5

	Afrika
	26,0
	8,2
	28,2
	6,2

	Közép- és Délamerika
	21,0
	5,7
	29,4
	7,6

	Fülöp Szigetek
	16,9
	2,1
	14,4
	2,1

	India
	3,8
	0,4
	5,8
	1,2

	Indonézia
	16,5
	4,6
	7,7
	5,0

	Kína
	17,9
	2,6
	14,3
	2,1

	Koreai Köztársaság
	7,3
	5,2
	8,0
	4,6

	Malaysia
	58,4
	25,3
	36,5
	34,0

	Thaiföld
	24,4
	1,8
	33,5
	2,3


           Forrás: World Investment Report 2006, 307. old

Kérdés, hogy a jelen helyzetben mit lehet egyáltalán tenni a stabilizációs csomagokkal tarkított sodródással szemben? A globalizáció problémáival foglalkozó nemzetköz szakirodalom, civil mozgalmak, ezen belül a környezetvédők egyértelműen a helyi gazdaságok fejlesztését ajánlják, vagyis, hogy a helyi közösségek szervezzék meg saját védelmüket és – racionális mértékig – saját ellátásukat, ami ellátásbiztonságot és jövedelembiztonságot nyújt az összefogó közösségeknek.
 A gondolat persze nem új, az összefogás erejéről szóló példabeszédek a népmesék visszatérő motívumait alkotják. A hazánkban jól ismert és alkalmazott kaláka, vagy a múlt századelőtől a kommunista hatalomátvételig működő hangya szövetkezetek is ilyen összefogásnak tekinthetők – tehát a gondolat nem ismeretlen hazánkban sem. A megoldáshoz vezető út azonban ennél szélesebb körű kell, hogy legyen, nagyjából a következő hangsúlyokkal:

(1) Az Európai Unió keretein belül szorgalmazni kell a neoliberális gazdaságpolitika felülvizsgálatát, rámutatva, hogy ennek folytatása – eltekintve attól a pusztítástól, amit a nyugati társadalmakban végez – a keleti országok, mindenek előtt Magyarország és Lengyelország teljes elidegenedéséhez vezethet;

(2) Még a jelenlegi körülmények között is lehetőség van arra, hogy Magyarország az uniós szerződések kis- és közepes vállalkozásokra, illetve a külső egyensúlyra vonatkozó passzusait a magyar vállalatok támogatása érdekében felhasználja;

(3) A magyar vállalatok exportjának, illetve a hazánkban a külföldiek számára nyújtott szolgáltatások erőteljes fejlesztése, állami támogatással (például a promóciós költségek átvállalása, a helyi beruházások támogatása stb.) E tekintetben építeni lehet és kell is a nyugati magyarságra, amely szívesen segít, akkor, ha a magyar kormány tudja, hogy mit akar;

(4) Zárni a belső gazdasági vertikumokat (hazai kézbe venni termelés - feldolgozás - szállítás - értékesítés láncot);

(5) Amennyire ez lehetséges vissza kell szerezni az orosz piacokat, hogy az energiaimportot magyar árukkal ellentételezhessük;

(6) Sokkal nagyobb figyelmet fordítani a műszaki fejlesztésre és a műszaki szakemberek és tudományos kutatók európai programokba (például Galileo) történő bevonására;

(7) A magyar bankrendszer minimális ellenértékért került külföldi kézbe (nemzetközi összehasonlításban megint csak példátlan mértékben) ráadásul úgy, hogy a kereskedelmi bankok  sok százmilliárdos feltőkésítése a magyar adófizetők terhére történt, jelentősen terhelve a költségvetést (most meg kiviszik a hatalmas nyereségüket). Alapvető érdekünk, hogy egy hazai kézben lévő és a hazai vállalati szférát támogató bankrendszert megteremtsünk. Ugyanez vonatkozik a biztosítókra is.

(8) Végig kell gondolni, hogy a helyi gazdasági körforgás megindítására és támogatására helyi pénzt hozzunk létre. A helyi pénz gazdasági válságok hatására jött létre, amikor lokálisan a kereslet is meg a kínálat is megvolt, (tehát kihasználatlan gazdasági erőforrások voltak) ám pénzszűke miatt a helyi gazdasági körforgás sem tudott működni. A széles körben ismert megoldások az 1929-31-es gazdasági válság nyomán jöttek létre, így például a svájci WIR bank, amelyet 1934-ben létesítettek és még ma is működik. A helyi pénz iránti igény a neoliberális gazdaságpolitika negatív hatásainak mérséklése céljából nyolcvanas évektől éledt újjá. Jelenleg számos fejlet ipari országban, így az Egyesült Államokban, Kanadában, Németországban alkalmazzák. Magyarország szempontjából az lenne a jelentősége, hogy foglalkoztatási lehetőséget biztosíthatna a nagy munkanélküliséggel küzdő térségekben, illetve piacot biztosíthatna a hazai vállalkozóknak.
 

(9) Általában minden lehetséges eszközzel elősegíteni a társadalom integrálódását, a lakosság erőteljesebb bevonását a helyi gazdasági, társadalmi és bármilyen más jellegű közösségekbe;

(10) A társadalom igazságérzetét kielégítő progresszív jövedelemadó-rendszer bevezetése.

� Nemcsak az MNB egyes vezetői, hanem az elméleti közgazdászok többsége is a hitelfelvételt támogatta. Ennek okairól részletesen ír Erdős Tibor a hos�szú távú tervezéshez készített elemzésében: "A tényekhez az is hozzá tarto�zik, hogy a külső adósságok növelésének a tudomány részéről sem volt erős ellenzéke. ... A tudomány körében sokan - a progresszív szárnyhoz tarto�zók közül is nagyon sokan, talán még többen - a külső adósságfelvétel gyors növelését támogatták. Kevés figyelmet szenteltek a hasznosan végrehajtható tőkeimport gazdasági előfeltételeire, illetve arra, hogy a tőkeimportnak min�dig van - a konkrét feltételektől ugyan függő, de mégiscsak szigorú felső határa... gyakran hangzottak el olyan egyébként igaz megállapítások, hogy a nemzeti tőkeáramlás szerves része a nemzetközi gazdasági kapcsolatok ki�bontakoztatásának, intenzifikálásának, hogy infláció idején jobb az adós pozíciójába kerülni, hogy mások is nagy összegben importálnak tőkét, hogy külső forrásokat kell bevonnunk stb. Hiányzott azonban a helyzet konkrét felmérése, sőt azoknak a nyugati irodalomban bőven fellelhető tanulmá�nyoknak a feldolgozása is, amelyek nagyon alaposan elemzik a tőkeimport feltételeit, kockázatát, a túlzásba vitt külső adósságfelvétel következménye�it"


 (Erdős Tibor: A magyar gazdaság és a gazdaságpolitika fejlődése az 1968-1986 közötti időszakban. Következtetések a hosszú távú tervezés számára. Kézirat 1987. szeptember 53-54. old.).


� The International Clearing Union (ICU) was one of the institutions proposed to be set up at the 1944 � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/United_Nations_Monetary_and_Financial_Conference" \o "United Nations Monetary and Financial Conference" �United Nations Monetary and Financial Conference� at � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Bretton_Woods,_New_Hampshire" \o "Bretton Woods, New Hampshire" �Bretton Woods, New Hampshire� by � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/British_people" \o "British people" �British� economist � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/John_Maynard_Keynes" \o "John Maynard Keynes" �John Maynard Keynes�. Its aim was to have been regulation of currency exchange and the issue of a currency of last resort. These roles were eventually taken by the � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/International_Monetary_Fund" \o "International Monetary Fund" �International Monetary Fund� (IMF).


The International Clearing Union (ICU) would be a global bank whose job would be to regulate trade between nations. The ICU would make all international trade be done in its own currency called a � HYPERLINK "http://en.wikipedia.org/wiki/Bancor" \o "Bancor" �bancor�. The bancor would have a fixed exchange rate with other national currencies, and would be used to measure the balance of trade between nations. Every good exported would add bancors to a country's account, every good imported would subtract them. Each nation would then be given large incentives to keep their bancor balance within a very close percentage to zero. If a nation had too high a bancor surplus the ICU would take a percentage of that surplus and put it into the Clearing Union's Reserve Fund. This taking of surplus bancors would encourage nations with surpluses to buy other nations' exports, so they maintain a zero trade sum. Nations that imported more than they exported would have their currency deflated to encourage other nations to buy their products, and make imports more expensive.


� Eastern Europe won’t pay what it can’t pay


� HYPERLINK "http://www.ft.com/indepth/greece-debt-crisis" \o "FT In depth - Greece debt crisis" \t "_blank" �Greece� is just the first in a series of European debt bombs about to go off. Mortgage debts in the � HYPERLINK "http://www.ft.com/cms/s/0/dc8a04ac-2c71-11df-be45-00144feabdc0.html" \o "FT - Crisis exposes cracks in former communists" \t "_blank" �post-communist economies� and � HYPERLINK "http://www.ft.com/indepth/icelandiceconomy" \o "FT In depth - Icelandic economy" \t "_blank" �Iceland� are more explosive. Although most of these countries are not in the eurozone, their debts are largely denominated in euros.... All these debts are unpayably high because most of these countries are running deepening trade deficits and are sinking into depression. 


By Michael Hudson, Published: April 7 2010


� HYPERLINK "http://www.ft.com/cms/s/0/952bd6f4-4273-11df-8c60-00144feabdc0.html" ��http://www.ft.com/cms/s/0/952bd6f4-4273-11df-8c60-00144feabdc0.html�





� Ez a lehetőség egyébként Magyarország számára is rendelkezésre állt. Amikor átengedte a németeket a határon és ezzel jelentősen hozzájárul a német újraegyesítéshez, Magyarország felvethette volna, hogy segítsenek megszabadulni az akkor még csak  10 milliárd dolláros nagyságrendű adósságállománytól és ez akkor, az újraegyesítés mámorában, lehetséges is lett volna. Németország ennek az összegnek tízszeresét, évi 100 milliárd eurót fizet ki azóta is a keleti országrész támogatására, ennek tört része elegendő lett volna a magyar gazdaság szanálására. Ez kizárólag a magyar kormányon múlt. A kormány vezető, túlnyomó többségében neoliberális, közgazdászainak eleve az volt a véleménye, hogy az adósságokat fizetni kell, az adósságot leírattatni kívánókat szélsőségeseknek minősítették. Csak emlékeztetünk az elemzés elején írottakra, hogy Magyarország adóssága nem ténylegesen bevont erőforrásokból, hanem felhalmozódott kamatfizetésből állt, tehát itt nem valamiféle becsületbeli ügyről volt szó, hanem arról, hogy a sarkunkra állunk és nem hagyjuk magunkat kifosztani. A kérdés megítéléséhez érdemes elolvasni John Perkins: "Egy gazdasági bérgyilkos vallomásai". c., nemrég hazánkban is publikált könyvét.





� Az ezzel foglalkozó szakirodalomból lásd például David C. Korten a magyarul is megjelent "Tőkés társaságok világuralma" c. könyvét, vagy Colin Hines "Localisation – a Global Manifesto" c. munkáját. 


� Szakirodalom: Silvio Gesell: A természetes gazdasági rend, Kétezeregy kiadó, 2004; Kun János: A pénzhelyettesítőkről, tanulmány, Pénzügyi Szervezetek Állami Felügyelete; Gerhard Rösl: Regional currencies in Germany – local competition for euro? Discussion paper, Deutsche Bundesbank; Local currency: http://en.wikipedia.org/wiki/Local_currency


� Hogy ez a javaslat nem Istenkáromlás, azzal is alá lehet támasztani, hogy az Egyesült Államokban az ötvenes évek elején egy 24 lépcsős jövedelemadó rendszer működött, ahol a legalsó sáv 20 százalékkal, a legfelső 91 százalékkal adózott. Ez a gyakorlatban azt jelentette, hogy az átlagjövedelmek után 20-25 százalékos adót fizettek, de aki az átlagjövedelem öt-tízszeresét kereste, az már ötven százalékos adót fizetett és, ha a jövedelme elérte az átlag 20-30 szorosát, a jövedelemadó 90 százalékra növekedett. Hasonló progresszív rendszerek működtek Európában is, amelyekkel a ténylegesen rendelkezésre álló jövedelmeket viszonylag szűk határok közé szorították és ez volt a gazdasági háttere a széles középosztály létrejöttének.
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KULFOLDITART

				Magyarország külfölddel kapcsolatos követelései és tartozásai

				December 31.-én		millió dollár

				D1 tábla!		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999

				1. Nemzetközi tartalékok és egyéb követelések		6138		6159		5923		8619		9440		10485		10442		15815		13861		13341		15658		19416

				1.1 Nemzetközi tartalékok		1976		1725		1166		4017		4381		6736		6769		12010		9718		8429		9341		10978

				ebből: arany																43		37		29		29		29

				1.2 Közvetlen tőkebefektetések		0		0		0		0		100		200		300		491		474		900		1286		1568

				1.2.1 Részvény és egyéb tulajdonosi részesedés külföldön		0		0		0		0		100		200		300		491		473		719		1169		1376

				1.2.2 Tulajdonosi hitelek		0		0		0		0		0		0		0		0		1		181		117		192

				1.3 Portfólió befektetések összesen		0		0		0		0		0		0		0		9		215		171		301		1248

				1.3.1 Tulajdonviszonyt megtestesítő értékpapírok																8		1		32		87		73

				1.3.2 Kötvények																0		31		80		178		246

				1.3.3 Pénzpiaci eszközök																1		12		58		29		48

				1.3.4 Pénzügyi derivatívák																0		171		0		9		880

				1.4 Egyéb külföldi követelések		4162		4434		4757		4602		4959		3549		3373		3304		3454		3841		4730		5623

				Eredeti lejárat szerint:

				1.4.1 Egy évnél nem hosszabb lejáratú																2093		2264		2551		3391		3659

				1.4.2 Éven túli lejáratú																1212		1190		1290		1339		1964

				2. Összes külföldi tartozás		19626		20605		21839		24765		24862		30136		35608		43586		41862		40529		45324		49995

				2.1 Közvetlen tőkebefektetések		23		215		569		2107		3524		5776		7587		12829		14668		15882		18255		19276

				2.1.1 Részvény és egyéb tulajdonosi részesedés Magyarországon		23		215		569		2107		3424		5576		7087		11926		13280		14200		15989		16381

				2.1.2 Tulajdonosi hitelek		0		0		0		0		100		200		500		903		1388		1681		2265		2896

				2.2 Portfólió befektetések összesen		1000		2000		3000		3727		4533		8800		12264		15900		14523		12946		14546		17098

				2.2.1 Tulajdonviszonyt megtestesítő értékpapírok		0		0		0		0		0		0		0		211		965		2582		2317		4335

				2.2.2 Kötvények		1000		2000		3000		3727		4533		8800		12264		15317		12974		9784		12141		12530

				2.2.3 Pénzpiaci eszközök		0		0		0		0		0		0		0		272		193		130		76		69

				2.2.4 Pénzügyi derivatívák		0		0		0		0		0		0		0		100		391		450		11		164

				2.3 Egyéb külföldi tartozások		18603		18390		18270		18931		16805		15560		15757		14857		12671		11702		12524		13621

				Eredeti lejárat szerint:

				2.3.1 Egy évnél nem hosszabb lejáratú																2800		3184		3299		3691		4062

				2.3.2 Éven túli lejáratú																12057		9487		8402		8834		9559

				3. Nettó külföldi tartozás (2-1)		13488		14446		15916		16146		15422		19651		25166		27771		28001		27189		29666		30579

				4. Nettó külföldi adósság (tulajdonosi hitelekkel) (4.2-4.1)																16134		14229		11157		12615		11312

				4.1 Arany és a nem-rezidensek adósságában megtestesülő követelések (1-1.2.1-1.3.1)																15316		13388		12590		14403		17967

				4.2 Rezidensek adósságaként megtestesülő tartozások (2-2.1.1-2.2.1)																31449		27617		23747		27018		29279

				5. A nettó külföldi adósság (tulajdonosi hitelek nélkül) (5.2-5.1)																15231		12843		9657		10467		8608

				5.1 Arany és a nem-rezidensek adósságában megtestesülő követelések (1-1.2.1-1.2.2-1.3.1)																15316		13386		12409		14286		17775

				5.2 Rezidensek adósságaként megtestesülő tartozások (2-2.2.1-2.2.2-2.3.1)																30546		26229		22065		24752		26383

				Emlékeztető adatok

						1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999

		1		1.2 Közvetlen tőkebefektetések (credit)		0		0		0		0		100		200		300		491		474		900		1286		1568

		2		2.1 Közvetlen tőkebefektetések (debit)		23		215		569		2107		3524		5776		7587		12829		14668		15882		18255		19276

		3		Közvetlen tőkebefektetések egyenlege		-23		-215		-569		-2107		-3424		-5576		-7287		-12338		-14194		-14982		-16969		-17709

		4		1.3 Portfólió befektetések összesen (credit)		0		0		0		0		0		0		0		9		215		171		301		1248

		5		2.2 Portfólió befektetések összesen (debit)		1000		2000		3000		3727		4533		8800		12264		15900		14523		12946		14546		17098

		6		Portfólió befektetések egyenlege		-1000		-2000		-3000		-3727		-4533		-8800		-12264		-15891		-14309		-12776		-14245		-15850

		7		1.4 Egyéb külföldi követelések (credit)		4162		4434		4757		4602		4959		3549		3373		3304		3454		3841		4730		5623

		8		2.3 Egyéb külföldi tartozások (debit)		18603		18390		18270		18931		16805		15560		15757		14857		12671		11702		12524		13621

		9		Egyéb külföldi tartozások (hitelek)  egyenlege		-14441		-13956		-13513		-14329		-11846		-12011		-12384		-11552		-9217		-7861		-7794		-7998

				Nettó tartozás tartalék nélkül		-15464		-16171		-17082		-20163		-19803		-26387		-31935		-39781		-37719		-35618		-39008		-41557

				Magyarország bruttó külföldi adóssága (év végén)		-19603		-20390		-21270		-22658		-21438		-24560		-28521		31655
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								D		E		F		G		H		I		J		K		L		M		N		O		P		Q		R		S		T		U		V		W		X

				Magyarország fizetési mérlege M USD												Prognózis						Vastag: exo						számítás: 1999. évi US$-on																				átlag

						Megnevezés		1996		1997		1998		1999		2000		2001		2002		2003		2004		2005		2006		2007		2008		2009		2010		2011		2012		2013		2014		2015		SUM

		4		1		Áruk, egyenleg		-2.6		-2.0		-2.4		-2.2		-2.0		-1.5		-1.0		-0.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		-5.0

		5		2		Idegenforg, építés, ker, fuv,		2.5		2.7		2.7		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		36.8

		6		3		Üzleti és tech. és korm.  és egyébszolg.		-0.1		-0.5		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-14.4

		7		4		Szolgáltatások összesen (2+3)		2.4		2.3		1.8		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		22.4

		8		5		Jövedelmek egyenlege		-1.5		-1.4		-1.9		-1.6		-2.1		-2.2		-2.4		-2.5		-2.6		-2.6		-2.7		-2.8		-2.9		-2.9		-3.0		-3.1		-3.2		-3.2		-3.3		-3.4		-44.8

		9		6		Ebből: Közvetlen tőkebef.		-0.3		-0.4		-0.9		-0.8		-0.9		-1.0		-1.0		-1.1		-1.2		-1.2		-1.3		-1.3		-1.4		-1.4		-1.5		-1.5		-1.6		-1.6		-1.7		-1.7		-21.2

		10		7		Portfólióbef.		-0.6		-0.6		-0.7		-0.6		-0.8		-0.8		-0.9		-0.9		-0.9		-1.0		-1.0		-1.0		-1.0		-1.1		-1.1		-1.1		-1.1		-1.2		-1.2		-1.2		-16.4

		11		8		Hitelkamatok		-0.6		-0.4		-0.3		-0.2		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-7.1

		12		9		Viszonzatlan átutalások és egyéb		0.0		0.1		0.1		0.3		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		3.2

		13		10		FOLYÓ FIZ. MÉRLEG EGYEN.		-1.7		-1.0		-2.3		-2.1		-2.5		-2.1		-1.8		-1.4		-1.0		-1.0		-1.1		-1.2		-1.3		-1.3		-1.4		-1.5		-1.6		-1.6		-1.7		-1.8		-24.2

		14		11		II. TŐKEMÉRLEG EGYENLEGE		0.2		0.1		0.2		0.0		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		3.2

		15		12		III. PÉNZÜGYI MÉRLEG EGYENLEGE (26+35+36)		-0.9		0.7		2.9		4.6		3.3		2.7		2.0		1.5		1.5		1.5		1.5		1.5		1.5		1.5		1.5		1.5		1.5		1.5		1.5		1.5		27.5

		16		13		8. Közvetlen tőkebefektetések egyenlege (27+28)		2.3		1.7		1.6		1.7		1.5		1.5		1.5		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		17.5

		17		14		9. Portfólióbefektetések egyenlege		-0.4		-1.0		2.0		2.0		1.0		1.0		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		0.5		9.0

		18		15		10. Egyéb befektetések egyenlege		-2.8		-0.0		-0.7		1.0		0.8		0.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		1.0

		19		16		IV. TÉVEDÉSEK ÉS KIHAGYÁSOK EGYENLEGE		1.0		0.0		0.0		-0.3		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0.0

		20		17		V. TELJES FIZ. MÉRLEG EGYENLEGE		-1.5		-0.2		0.8		2.3		1.0		0.8		0.4		0.3		0.7		0.7		0.6		0.5		0.4		0.4		0.3		0.2		0.1		0.1		-0.0		-0.1		6.5

		21		18		VI. NEMZETKÖZI TART. VÁLT. „-” növekedés		1.5		0.2		-0.8		-2.3		-1.0		-0.8		-0.4		-0.3		-0.7		-0.7		-0.6		-0.5		-0.4		-0.4		-0.3		-0.2		-0.1		-0.1		0.0		0.1		-6.5

		22				Import		16.8		21.6		23.1		24.0		25.5		27.0		28.6		30.3		32.1		34.1		36.1		38.3		40.6		43.0		45.6		48.3		51.2		54.3		57.6		61.0

		23				Import növekedési üteme				28.4		7.0		4.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0

		24				Nemz. tart. Importhónap		6.9		4.7		4.9		5.5		5.7		5.7		5.5		5.3		5.3		5.3		5.2		5.0		4.9		4.7		4.5		4.3		4.1		3.9		3.7		3.4

		25				8. Közvetlen tőkebefektetések állománya, nettó		14.2		15.0		17.0		17.7		19		21		22		23		24		25		26		27		28		29		30		31		32		33		34		35

		26				9. Portfólióbefektetések állománya		14.3		12.8		14.2		15.9		17		18		18		19		19		20		20		21		21		22		22		23		23		24		24		25

		27				10. Egyéb befektetések állománya		9.2		7.9		7.8		8.0		9		9		9		9		9		9		9		9		9		9		9		9		9		9		9		9

		28				Nemzetközi tartalékok		9.7		8.4		9.3		11.0		12.0		12.8		13.2		13.5		14.2		14.9		15.5		16.0		16.5		16.9		17.2		17.4		17.5		17.6		17.6		17.5

		29				Nettó külföldi tartozás		28.0		27.2		29.7		30.6		32.9		34.8		36.4		37.6		38.3		39.1		40.0		41.0		42.1		43.2		44.4		45.7		47.0		48.5		50.0		51.5

		30				GNI		41.9		41.9		42.1		43.6		45.1		46.7		48.3		50.0		51.8		53.6		55.4		57.4		59.4		61.5		63.6		65.8		68.2		70.5		73.0		75.6

		31				GNI növ. Folyó $-ban										3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5

		32				Tartozás/GNI		66.8		64.9		70.4		70.2		72.8		74.5		75.3		75.1		74.0		73.1		72.2		71.5		70.8		70.3		69.8		69.4		69.0		68.7		68.4		68.2

		33				8. Közvetlen tőkebefektetések kamata		-1.8		-2.9		-5.5		-4.7		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5.0

		34				9. Portfólióbefektetések kamata		-4.3		-4.6		-4.8		-3.6		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5.0

		35				10. Egyéb befektetések kamata		-6.1		-5.1		-3.6		-2.9		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5.0

								1996		1997		1998		1999		2000		2001		2002		2003		2004		2005		2006		2007		2008		2009		2010		2011		2012		2013		2014		2015

								Év		rizikó				Év		rizikó

										%						%

								1988		47.4				2004		74.0

								1989		49.6				2005		73.1

								1990		48.3				2006		72.2

								1991		50.9				2007		71.5

								1992		42.3				2008		70.8

								1993		52.8				2009		70.3

								1994		63.2				2010		69.8

								1995		66.8				2011		69.4

								1996		66.8				2012		69.0

								1997		64.9				2013		68.7

								1998		70.4				2014		68.4

								1999		70.2				2015		68.2

								2000		72.8

								2001		74.5

								2002		75.3

								2003		75.1

								2004		74.0

								2005		73.1

								2006		72.2

								2007		71.5

								2008		70.8

								2009		70.3

								2010		69.8

								2011		69.4

								2012		69.0

								2013		68.7

								2014		68.4

								2015		68.2
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A gazdaság rizikófaktorának alakulása 1988-2015
stabilizáció esetén
(a nettó külföldi tartozás aránya a GNI-hoz)
százalék



rizfaktprogalap

								D		E		F		G		H		I		J		K		L		M		N		O		P		Q		R		S		T		U		V		W		X

				Magyarország fizetési mérlege M USD												Prognózis						Vastag: exo						számítás: 1999. évi US$-on																				átlag

						Megnevezés		1996		1997		1998		1999		2000		2001		2002		2003		2004		2005		2006		2007		2008		2009		2010		2011		2012		2013		2014		2015		SUM

		4		1		Áruk, egyenleg		-2.6		-2.0		-2.4		-2.2		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-2.0		-32.0

		5		2		Idegenforg, építés, ker, fuv,		2.5		2.7		2.7		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		2.3		36.8

		6		3		Üzleti és tech. és korm.  és egyébszolg.		-0.1		-0.5		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-0.9		-14.4

		7		4		Szolgáltatások összesen (2+3)		2.4		2.3		1.8		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		1.4		22.4

		8		5		Jövedelmek egyenlege		-1.5		-1.4		-1.9		-1.6		-2.1		-2.2		-2.3		-2.5		-2.6		-2.7		-2.8		-3.0		-3.1		-3.3		-3.5		-3.7		-3.9		-4.1		-4.3		-4.5		-50.3

		9		6		Ebből: Közvetlen tőkebef.		-0.3		-0.4		-0.9		-0.8		-0.9		-1.0		-1.0		-1.1		-1.2		-1.2		-1.3		-1.3		-1.4		-1.4		-1.5		-1.5		-1.6		-1.6		-1.7		-1.7		-21.2

		10		7		Portfólióbef.		-0.6		-0.6		-0.7		-0.6		-0.8		-0.8		-0.9		-0.9		-1.0		-1.0		-1.1		-1.1		-1.2		-1.2		-1.3		-1.3		-1.4		-1.4		-1.5		-1.5		-18.7

		11		8		Hitelkamatok		-0.6		-0.4		-0.3		-0.2		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.4		-0.5		-0.6		-0.6		-0.7		-0.8		-0.9		-1.0		-1.1		-1.2		-10.4

		12		9		Viszonzatlan átutalások és egyéb		0.0		0.1		0.1		0.3		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		3.2

		13		10		FOLYÓ FIZ. MÉRLEG EGYEN.		-1.7		-1.0		-2.3		-2.1		-2.5		-2.6		-2.7		-2.9		-3.0		-3.1		-3.2		-3.4		-3.5		-3.7		-3.9		-4.1		-4.3		-4.5		-4.7		-4.9		-56.7

		14		11		II. TŐKEMÉRLEG EGYENLEGE		0.2		0.1		0.2		0.0		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		0.2		3.2

		15		12		III. PÉNZÜGYI MÉRLEG EGYENLEGE (26+35+36)		-0.9		0.7		2.9		4.6		2.5		2.5		2.5		2.0		3.0		2.0		3.0		3.5		3.5		3.5		3.5		4.0		4.0		4.0		5.0		4.0		52.5

		16		13		8. Közvetlen tőkebefektetések egyenlege (27+28)		2.3		1.7		1.6		1.7		1.5		1.5		1.5		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		17.5

		17		14		9. Portfólióbefektetések egyenlege		-0.4		-1.0		2.0		2.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		1.0		16.0

		18		15		10. Egyéb befektetések egyenlege		-2.8		-0.0		-0.7		1.0		0.0		0.0		0.0		0.0		1.0		0.0		1.0		1.5		1.5		1.5		1.5		2.0		2.0		2.0		3.0		2.0		19.0

		19		16		IV. TÉVEDÉSEK ÉS KIHAGYÁSOK EGYENLEGE		1.0		0.0		0.0		-0.3		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0.0

		20		17		V. TELJES FIZ. MÉRLEG EGYENLEGE		-1.5		-0.2		0.8		2.3		0.2		0.1		-0.0		-0.7		0.2		-0.9		-0.0		0.3		0.2		-0.0		-0.2		0.1		-0.1		-0.3		0.5		-0.7		-1.0

		21		18		VI. NEMZETKÖZI TART. VÁLT. „-” növekedés		1.5		0.2		-0.8		-2.3		-0.2		-0.1		0.0		0.7		-0.2		0.9		0.0		-0.3		-0.2		0.0		0.2		-0.1		0.1		0.3		-0.5		0.7		1.0

		22				Import		16.8		21.6		23.1		24.0		25.5		27.0		28.6		30.3		32.1		34.1		36.1		38.3		40.6		43.0		45.6		48.3		51.2		54.3		57.6		61.0

		23				Import növekedési üteme				28.4		7.0		4.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0		6.0

		24				Nemz. tart. Importhónap		6.9		4.7		4.9		5.5		5.3		5.0		4.7		4.2		4.1		3.5		3.3		3.2		3.1		2.9		2.7		2.6		2.4		2.2		2.2		2.0

		25				8. Közvetlen tőkebefektetések állománya, nettó		14.2		15.0		17.0		17.7		19		21		22		23		24		25		26		27		28		29		30		31		32		33		34		35

		26				9. Portfólióbefektetések állománya		14.3		12.8		14.2		15.9		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28		29		30		31		32

		27				10. Egyéb befektetések állománya		9.2		7.9		7.8		8.0		8		8		8		8		9		9		10		11		13		14		16		18		20		22		25		27

		28				Nemzetközi tartalékok		9.7		8.4		9.3		11.0		11.2		11.3		11.3		10.6		10.9		10.0		10.0		10.3		10.5		10.5		10.3		10.4		10.4		10.1		10.7		10.0

		29				Nettó külföldi tartozás		28.0		27.2		29.7		30.6		32.9		35.3		37.8		40.4		43.2		46.1		49.1		52.3		55.6		59.1		62.8		66.6		70.7		74.9		79.4		84.1

		30				GNI		41.9		41.9		42.1		43.6		45.1		46.7		48.3		50.0		51.8		53.6		55.4		57.4		59.4		61.5		63.6		65.8		68.2		70.5		73.0		75.6

		31				GNI növ. Folyó $-ban										3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5		3.5

		32				Tartozás/GNI		66.8		64.9		70.4		70.2		72.8		75.5		78.2		80.9		83.5		86.1		88.6		91.1		93.6		96.1		98.6		101.2		103.7		106.2		108.7		111.3

		33				8. Közvetlen tőkebefektetések kamata		-1.8		-2.9		-5.5		-4.7		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5.0

		34				9. Portfólióbefektetések kamata		-4.3		-4.6		-4.8		-3.6		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5.0

		35				10. Egyéb befektetések kamata		-6.1		-5.1		-3.6		-2.9		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5		-5.0

								1996		1997		1998		1999		2000		2001		2002		2003		2004		2005		2006		2007		2008		2009		2010		2011		2012		2013		2014		2015

								Év		rizikó				Év		rizikó

										%						%

								1988		47.4				2004		83.5

								1989		49.6				2005		86.1

								1990		48.3				2006		88.6

								1991		50.9				2007		91.1

								1992		42.3				2008		93.6

								1993		52.8				2009		96.1

								1994		63.2				2010		98.6

								1995		66.8				2011		101.2

								1996		66.8				2012		103.7

								1997		64.9				2013		106.2

								1998		70.4				2014		108.7

								1999		70.2				2015		111.3

								2000		72.8

								2001		75.5

								2002		78.2

								2003		80.9

								2004		83.5

								2005		86.1

								2006		88.6

								2007		91.1

								2008		93.6

								2009		96.1

								2010		98.6

								2011		101.2

								2012		103.7

								2013		106.2

								2014		108.7

								2015		111.3
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A gazdaság rizikófaktorának alakulása 1988-2015
az eddigi tendenciák folytatódása esetén
(a nettó külföldi tartozás aránya a GNI-hoz)
százalék



1988-99

		Rizikófaktor																				3. táblázat

		Magyarország külfölddel kapcsolatos követelései és tartozásai

		államonyok: millió USD

				1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999

		D1 tábla!		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.		dec. 31.

		1. Nemzetközi tartalékok és egyéb követelések		6138		6159		5923		8619		9440		10485		10442		15815		13861		13341		15658		19416

		1.1 Nemzetközi tartalékok		1976		1725		1166		4017		4381		6736		6769		12010		9718		8429		9341		10978

		ebből: arany																43		37		29		29		29

		1.2 Közvetlen tőkebefektetések		0		0		0		0		100		200		300		491		474		900		1286		1568

		1.2.1 Részvény és egyéb tulajdonosi részesedés külföldön		0		0		0		0		100		200		300		491		473		719		1169		1376

		1.2.2 Tulajdonosi hitelek		0		0		0		0		0		0		0		0		1		181		117		192

		1.3 Portfólió befektetések összesen		0		0		0		0		0		0		0		9		215		171		301		1248

		1.3.1 Tulajdonviszonyt megtestesítő értékpapírok																8		1		32		87		73

		1.3.2 Kötvények																0		31		80		178		246

		1.3.3 Pénzpiaci eszközök																1		12		58		29		48

		1.3.4 Pénzügyi derivatívák																0		171		0		9		880

		1.4 Egyéb külföldi követelések		4162		4434		4757		4602		4959		3549		3373		3304		3454		3841		4730		5623

		Eredeti lejárat szerint:

		1.4.1 Egy évnél nem hosszabb lejáratú																2093		2264		2551		3391		3659

		1.4.2 Éven túli lejáratú																1212		1190		1290		1339		1964

		2. Összes külföldi tartozás		19626		20605		21839		24765		24862		30136		35608		43586		41862		40529		45324		49995

		2.1 Közvetlen tőkebefektetések		23		215		569		2107		3524		5776		7587		12829		14668		15882		18255		19276

		2.1.1 Részvény és egyéb tulajdonosi részesedés Magyarországon		23		215		569		2107		3424		5576		7087		11926		13280		14200		15989		16381

		2.1.2 Tulajdonosi hitelek		0		0		0		0		100		200		500		903		1388		1681		2265		2896

		2.2 Portfólió befektetések összesen		1000		2000		3000		3727		4533		8800		12264		15900		14523		12946		14546		17098

		2.2.1 Tulajdonviszonyt megtestesítő értékpapírok		0		0		0		0		0		0		0		211		965		2582		2317		4335

		2.2.2 Kötvények		1000		2000		3000		3727		4533		8800		12264		15317		12974		9784		12141		12530

		2.2.3 Pénzpiaci eszközök		0		0		0		0		0		0		0		272		193		130		76		69

		2.2.4 Pénzügyi derivatívák		0		0		0		0		0		0		0		100		391		450		11		164

		2.3 Egyéb külföldi tartozások		18603		18390		18270		18931		16805		15560		15757		14857		12671		11702		12524		13621

		Eredeti lejárat szerint:

		2.3.1 Egy évnél nem hosszabb lejáratú																2800		3184		3299		3691		4062

		2.3.2 Éven túli lejáratú																12057		9487		8402		8834		9559

		3. Nettó külföldi tartozás (2-1)		13488		14446		15916		16146		15422		19651		25166		27771		28001		27189		29666		30579

		4. Nettó külföldi adósság (tulajdonosi hitelekkel) (4.2-4.1)																16134		14229		11157		12615		11312

		4.1 Arany és a nem-rezidensek adósságában megtestesülő követelések (1-1.2.1-1.3.1)																15316		13388		12590		14403		17967

		4.2 Rezidensek adósságaként megtestesülő tartozások (2-2.1.1-2.2.1)																31449		27617		23747		27018		29279

		5. A nettó külföldi adósság (tulajdonosi hitelek nélkül) (5.2-5.1)																15231		12843		9657		10467		8608

		5.1 Arany és a nem-rezidensek adósságában megtestesülő követelések (1-1.2.1-1.2.2-1.3.1)																15316		13386		12409		14286		17775

		5.2 Rezidensek adósságaként megtestesülő tartozások (2-2.2.1-2.2.2-2.3.1)																30546		26229		22065		24752		26383

		6. GNI millió US dollár		28457.1408902432		29114.8890373273		32949.9190673372		31690.1882331321		36416.6086430232		37197.9696645039		39817.5730784685		41570.5306706977		41908.6321032969		41868.8085676038		42130.0615786527		43576.8903993203

		7. Rizikófaktor (3/6), %		47.4		49.6		48.3		50.9		42.3		52.8		63.2		66.8		66.8		64.9		70.4		70.2

		Rizikófaktor számítása

				1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		1. Nettó külföldi tartozás		13488		14446		15916		16146		15422		19651		25166		27771		28001		27189		29666		30579

		2. GDP Mrd Ft-ban		1435		1723		2089		2400		2935		3538		4365		5614		6894		8541		10086		11600

		3. GNI Mrd Ft-ban		1435		1721		2082		2371		2877		3424		4186		5225		6394		7819		9031		10258

		4. GNI/GDP, %		100.0		99.9		99.7		98.8		98.0		96.8		95.9		93.1		92.7		91.5		89.5		88.4

		5. Árfolyam USD/Ft		50.4		59.1		63.2		74.8		79.0		92.0		105.1		125.7		152.6		186.8		214.4		235.4

		6. GNI millió USD-ben		28457.1408902432		29114.8890373273		32949.9190673372		31690.1882331321		36416.6086430232		37197.9696645039		39817.5730784685		41570.5306706977		41908.6321032969		41868.8085676038		42130.0615786527		43576.8903993203

		7. Rizikófaktor (1/6), %		47.4		49.6		48.3		50.9		42.3		52.8		63.2		66.8		66.8		64.9		70.4		70.2

		Nettó tartozás növ. ütem				7.1		10.2		1.4		-4.5		27.4		28.1		10.4		0.8		-2.9		9.1		3.1

		GNI növ ütem				2.3		13.2		-3.8		14.9		2.1		7.0		4.4		0.8		-0.1		0.6		3.4
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		Rizikófaktor:

		A nettó külföldi tartozás (tartalékok nélkül) aránya a GNI-hoz

		Év		Rizikófaktor %

		1988		47.4

		1989		49.6

		1990		48.3																0.1972477064

		1991		50.9

		1992		42.3

		1993		52.8

		1994		63.2

		1995		66.8

		1996		66.8

		1997		64.9

		1998		70.4

		1999		70.2

		2000		71

		Forrás: IMF Yearbook 1987, MNB évkönyvek

		Rizikófaktor számítása

				1. Nettó külföldi tartozás		2. GDP Mrd Ft-ban		3. GNI Mrd Ft-ban		4. GNI/GDP, %		5. Árfolyam USD/Ft		6. GNI millió USD-ben		7. Rizikófaktor (1/6), %		Nettó tartozás növ. ütem		GNI növ ütem

		1988		13488		1435		1435		100.0		50.4		28457		47.4

		1989		14446		1723		1721		99.9		59.1		29115		49.6		7.1		2.3

		1990		15916		2089		2082		99.7		63.2		32950		48.3		10.2		13.2

		1991		16146		2400		2371		98.8		74.8		31690		50.9		1.4		-3.8

		1992		15422		2935		2877		98.0		79.0		36417		42.3		-4.5		14.9

		1993		19651		3538		3424		96.8		92.0		37198		52.8		27.4		2.1

		1994		25166		4365		4186		95.9		105.1		39818		63.2		28.1		7.0

		1995		27771		5614		5225		93.1		125.7		41571		66.8		10.4		4.4

		1996		28001		6894		6394		92.7		152.6		41909		66.8		0.8		0.8

		1997		27189		8541		7819		91.5		186.8		41869		64.9		-2.9		-0.1

		1998		29666		10086		9031		89.5		214.4		42130		70.4		9.1		0.6

		1999		30579		11600		10258		88.4		235.4		43577		70.2		3.1		3.4

		2000
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A gazdaság riziófaktorának alakulása 
(a nettó külföldi tartozás aránya a GNI-hoz) 
százalék



Modell

																																								átlag

																																								03-06				(1)		(2)		(3)		(4)		(5)		(6)		(7)		(8)		(9)		(10)

																																		1. Áruk, egyenleg						-1,941		-1000		-1941		-1941		-1000		0		4000		4000		< 4000		-1000		-1000		-1000

																																		2.   Idegenforgalom						1,332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332

																																		3. Más szolgáltatások						-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680

																																		6. Viszonzatlan folyó átutalások, egyenleg						347		347		347		347		347		347		347		347		347		347		347		347

																																		1. Közvetlen tőkebefektetések egyenlege						2,582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582

																																		Kamat és osztalékterhek, %

																																		Közvetlen tőkebefektetések						9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1

																																		Portfólió és egyéb befektetések összesen						2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6

																																		GDP láncindex						4.3		4		4.3		3.0		3.0		3.0		3.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0

																																		Nettó külföldi tartozás/GDP (2020)								103		149		177		165		153		103		90		103		103		103		103

																																		Nettó külföldi tartozás/GDP (2020)

																																		2000		2006

																																		69		108

		Magyarország fizetési mérlege, 1995-2004

				millió euró																										Prognózis

						1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001		2002		2003		2004		2005		2006		2007		2008		2009		2010		2011		2012		2013		2014		2015		2016		2017		2018		2019		2020

				1. Áruk, egyenleg		-1,122		-1,337		-1,165		-1,685		-2,044		-3,180		-2,496		-2,203		-2,898		-2453		-1490		-921		-1000		0		1000		2000		3000		4000		4000		4000		4000		4000		4000		4000		4000		4000

				2.   Idegenforgalom		1,100		1,660		2,060		1,934		1,909		2,273		2,632		1,673		1,288		962		1394		1684		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332

				3. Más szolgáltatások		-96		-153		-497		-858		-1,092		-1,039		-970		-1,086		-1,240		-725		-340		-416		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680

				Közvetlen tőkebefektetések jövedelmei		-119		-698		-1,619		-1,888		-2,057		-2,117		-2,570		-3,275		-3,044		-3856		-4224		-5031		-4,949		-5,184		-5,419		-5,653		-5,888		-6,123		-6,358		-6,593		-6,828		-7,063		-7,298		-7,533		-7,768		-8,003

				5. Portfolió és egyéb jövedelmek		-1,187		-879		-770		-743		-655		-675		-622		-563		-634		-1,079		-1,530		-1,528		-1,528		-1,651		-1,765		-1,860		-1,934		-1,987		-2,019		-2,054		-2,097		-2,149		-2,210		-2,279		-2,358		-2,447

				6. Viszonzatlan folyó átutalások, egyenleg		158		-2		179		215		408		385		450		525		595		236		178		377		347		347		347		347		347		347		347		347		347		347		347		347		347		347

				Folyó fizetési mérleg egyenlege		-1266.1763662201		-1408.3558720601		-1812.6858891042		-3025.9408363809		-3531.1448801722		-4352.286431673		-3575.9051441035		-4929.5072761971		-5933.0035015595		-6915.3863994259		-6012.1281319753		-5835		-6478		-5835		-5185		-4514		-3824		-3112		-3378		-3648		-3927		-4213		-4509		-4813		-5127		-5451

				1. Közvetlen tőkebefektetések egyenlege		3,650		2,627		3,278		2,743		2,872		2,334		3,992		2,889		424		2741		4395		2767		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582

				2. Portfólió és egyéb befektetések		163		-3,150		-1,410		1,147		3,225		3,067		-859		-284		5,873		6,855		7,275		6,287		4720		4406		3641		2855		2045		1210		1350		1668		1994		2330		2677		3034		3402		3781

				4. Egyéb és stat. Hibák		968		759		-182		-104		-323		110		384		359		168		-1,153		-1,750		-2,251		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0

				II. Finanszírozás összesen		4,780		237		1,686		3,786		5,773		5,511		3,517		2,963		6,465		8,443		9,921		6,802		7302.0886765755		6988.2284991138		6223.4202464859		5437.2744343884		4627.1492985833		3792.3226264288		3932.0412016698		4249.5288820283		4575.9178596424		4912.2622836591		5258.8621908886		5616.0302977005		5984.0888396602		6363.3698777091

				III. A nemzetközi tartalékok változása (- = növekedés)		-3,514		1,171		127		-760		-2,242		-1,158		59		1,966		-532		-1,528		-3,909		-968		-825		-1,153		-1,039		-923		-804		-681		-554		-601		-649		-699		-750		-803		-857		-913

				Áruk és szolg. egyenleg		-118		170		397		-610		-1,227		-1,945		-834		-1,617		-2,850		-2,216		-436		347		-348		652		1,652		2,652		3,652		4,652		4,652		4,652		4,652		4,652		4,652		4,652		4,652		4,652

				Nettó tartozás (millió euró):

				Közvetlen tőkebefektetések (2.1-1.2)		-8,600		-10,478		-15,698		-17,088		-22,126		-23,203		-29,282		-32,507		-35,546		-41,469		-45,748		-54,380		-56962		-59544		-62126		-64708		-67290		-69872		-72454		-75036		-77618		-80200		-82782		-85364		-87946		-90528

				Portfólió és egyéb befektetések összesen		-20,502		-17,648		-17,342		-17,335		-22,462		-24,727		-23,578		-24,713		-30,371		-40,537		-50,519		-58,767		-63487		-67893		-71535		-74390		-76435		-77646		-78996		-80663		-82657		-84987		-87664		-90698		-94100		-97882

				Nemzetközi tartalékok		9,368		7,849		7,640		8,002		10,874		12,068		12,195		9,920		10,142		11,703		15,721		16,397		17,222		18,375		19,413		20,336		21,140		21,820		22,374		22,975		23,625		24,324		25,074		25,876		26,733		27,646

				Nettó külföldi tartozás		-19,734		-20,277		-25,400		-26,420		-33,713		-35,862		-40,665		-47,300		-55,775		-70,303		-80,546		-96,750		-103,228		-109,063		-114,248		-118,762		-122,586		-125,697		-129,076		-132,724		-136,650		-140,864		-145,373		-150,186		-155,313		-160,764

				Tartalékok/nettó külföldi tartozás		-0.475		-0.387		-0.301		-0.303		-0.323		-0.337		-0.300		-0.210		-0.182		-0.166		-0.195		-0.169		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178		-0.178

																														-0.178

				Kamat és osztalékterhek, %

				Közvetlen tőkebefektetések		1.4		6.7		10.3		11.1		9.3		9.1		8.8		10.1		8.6		9.3		9.2		9.3		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1

				Portfólió és egyéb befektetések összesen		5.8		5.0		4.4		4.3		2.9		2.7		2.6		2.3		2.1		2.7		3.0		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6

				GDP láncindex		1.5		1.3		4.6		4.9		4.2		5.2		4.1		4.4		4.2		4.8		4.1		3.9		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0		4.0

				GDP volumen		34516		36066		40491		41860		45069		52040		59509		70806		74693		82297		88915		89,923		93,520		97,261		101,152		105,198		109,405		113,782		118,333		123,066		127,989		133,108		138,433		143,970		149,729		155,718

				Nettó külf tart/GDP (%)		57		56		63		63		75		69		68		67		75		85		91		108		110		112		113		113		112		110		109		108		107		106		105		104		104		103

						1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001		2002		2003		2004		2005		2006		2007		2008		2009		2010		2011		2012		2013		2014		2015		2016		2017		2018		2019		2020
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Modell

		



1. Áruk, egyenleg

2.   Idegenforgalom

3. Más szolgáltatások

Közvetlen tőkebefektetések jövedelmei

5. Portfolió és egyéb jövedelmek

6. Viszonzatlan folyó átutalások, egyenleg

Folyó fizetési mérleg egyenlege

A folyó fizetési mérleg egyenlegének összetevői (millió euró)



Modell eredmenyek

		



Nettó külf tart/GDP (%)

Nettó külföldi tartozás/GDP (%)



Munka3

		



Áruk és szolg. egyenleg

Közvetlen tőkebefektetések jövedelmei

Folyó fizetési mérleg egyenlege

A folyó fizetési mérleg egyenlegének összetevői (millió euró)



		

				átlag

				03-06		(1)		(2)		(3)		(4)		(5)		(6)		(7)

		1. Áruk, egyenleg		-1941		-1941		-1941		-1000		0		4000		4000		< 4000

		2.   Idegenforgalom		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332

		3. Más szolgáltatások		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680

		6. Viszonzatlan folyó átutalások, egyenleg		347		347		347		347		347		347		347		347

		1. Közvetlen tőkebefektetések egyenlege		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582

		Kamat és osztalékterhek, %

		Közvetlen tőkebefektetések				9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1

		Portfólió és egyéb befektetések összesen				2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6

		GDP láncindex				4.3		3		3		3		3		4		4

		Nettó külföldi tartozás/GDP (2020)				148.6		177.2		165.4		152.8		102.6		89.6		103.2

				Átlag 03-06		(1)		(2)		(3)		(4)		(5)		(6)

		1. Áruk, egyenleg		-1941		-1941		-1941		-1000		4000		4000		< 4000

		2.   Idegenforgalom		1332		1332		1332		1332		1332		1332		1332

		3. Más szolgáltatások		-680		-680		-680		-680		-680		-680		-680

		6. Viszonzatlan folyó átutalások, egyenleg		347		347		347		347		347		347		347

		1. Közvetlen tőkebefektetések egyenlege		2582		2582		2582		2582		2582		2582		2582

		Kamat és osztalékterhek, %

		Közvetlen tőkebefektetések				9.1		9.1		9.1		9.1		9.1		9.1

		Portfólió és egyéb befektetések összesen				2.6		2.6		2.6		2.6		2.6		2.6

		GDP láncindex				4.3		3		3		3		4		4

		Nettó külföldi tartozás/GDP (2020)				149		177		165		103		90		103





		






