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Agazda s8§gi stagn8l 8s Asz2neodo ®s fon
J- az exportt°bblet ®s az ad-ss8gcs?°kl
a tRkeki 8raml 8§8s @s sas zbaeersuths8?z § s
Hal per n -LCblata IG&8bor

¥sszefogl al

Magyarorsz8g weur -pai °®sszehasonl 2t 8sban ki emel ke
k°vetkezR jelentRs nett- k¢l foldi hitelny¥Yjt8sa Vv
m®r |l eg®ben kegis Mtir§&lytnak- (a t Rke ki 8§raml 8§s8nak)
orsz§gg m®r s®kl RdAR k¢l sR el ad-sod8s8nak. E folya
l ehangol - j°vedel mi, fogyaszt §si ®s beruh8z§8si f
si ker knRengge | ¢nni az exportt°bbletet, m8sf el RI sajngl
(cs°kkenR) beruhg8z§8&8si rgt gn. Ezek a jelens®gek u
azokat m®g csak nem is k°®zgazdasg8gi te-cbB8kj8hkhane
°ssze. Mi k®zben nemzetk©zi °sszehasonl 2t 8sban sz8§
f® I re®rt®sre ®s egy mell Rz°tt jebens®gpasisalitl he
t Rkeki 8§raml §st olykor AtRkemeoeban®srkemt o | v®arsthed tm
adatokb- I . Ell enben alig fordul figyelem arra, h
sz8m2tott) beruhg8z8sai p®l d8t I8amul c sélkakoesnd reyk . s zBiernr
fordul at n®l k¢l sem azade8spS8orrat,n °sveenk ead ®sa zf deansngnga r® | ®n
sz8m2tani, E§m®as bhetahd®zSE@mM®f bgyRsethegekeR®IS enpor tt

j 8r,l eapaszthatja aamiegsegmo§ttme et ielt ed , ai sgsazzadf aosg8hgai t

n°veked®st .

T8r gyszaMagky:ar or sz 8g makrogazdas§8ggi folyamatai,
k¢l kereskedel mi t°bblet, tRkeki 8raml §s

Jour nal of Economic LIE®SeR3nE3dre (JEL) k- d

*Obl ath r®san®t mB®pj Bul szmhay®B|l Or ka8 adLsTudom8nyos Kut a
Alapprogramok i OTKA 105660-K sz 8m% kutat 8si p8ly8zata t8&8mogatt a.



The Abrighto and gloomy side of econo

L § s zHalpern i G 8§ b oOblath

Abstract

Over the last few yearsHungary has posted large and increasingsurpluses in its trade balance.
The country has also become a net lender to the rest of the world, revealed by the surplus in the
current and capital account of the balance of payments. These developments are mirrored by
significant deficits (capital outflows) re corded in the financial account, as well as by the fall in
external indebtedness of both the private sector and the country as a whole. However, it is the
poor performance of the economy regarding changes in income, consumption and investmentsi
partly explained by deleveraging in the private sector T which underlies its external
performance. Therefore, it makes little sense to rejoice over the surplus in the trade balance,
while being unhappy about capital outflows and the low (decreasing) investment rate. These
developments reveal different sides of the same story, where the various aspects are related to
each other by macroeconomic accounting identities. While our paper aims to quantify these
relationships in international comparison, it also makes the po int that capital outflows should
not be mixed up with Acapital flighto; we found
fact that private investments, net of capital consumption, decreased to an extremely low level.
Without a turn in investmen t activity, there is no hope for maintaining export growth and
revitalizing domestic demand. However, the growth in investments is likely to decrease net

exports, which may be a drag on economic growth.

Keywords: Hungaryods macr oec on o terna delt; alelevdragipgnsairplitson e x

trade and current transactions; capital outflow

Jour nal o f Economic Literature (JEL): E65, F32, F34
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1. BEVEZETES

2013ban Magyaroasg8B8ygoGDRet t - Kel foldi Bt el nYYjs5t 8§85
7,4%ra emelkedett.!A nett - hitelny¥% t8s (az MNB terminol . gi
k®pess®go) azt jel zi, hogy egy adott - ivadbRistzak r e:

egyol dad®s ftBRkyet al §8s ai (n8lriamls zf Rk @kt , BEW lalnegtake i p ®r
hat

8s8ra hogyan v8ltozik az orsz8g nett:- p®nzg¢ggyli
k°telezetts®g®nek a k¢l °nbs®ge). Mi v el Magyarors
s
e

k¢l sR k°telezetts®g8l |l om8nya kRVeele! ®P®eb®Er ¢ memem
ketelezetts®g8l |l om8ny 2013 v®g®n a GDP ar 8nysgbal
emel ked®saetcts-ak k at-&ll lexneg8nys ®g g ek leen ®e®ti . Ez a k°©°t
cs°kken®se ®s a k°vetel @mb k n &cmieljkee d@e b | edotk f ®k & °

k

mindenk®BRrpeki 8r aml 8Misnad e rjr8Rrl az el m¥ut ®vek adat a
e
e

igyeksz¢gnk k®pet adni, hogy ©°sszekapcsolunk t°bb,
j el ns ®get : a k ®BF POhEnyk°tl e®Ppzke®s ®t a t Rk e ki
®sszehasonl 2t §8sbam8njyelsenneRtst - GDP¢ | f °1 di hitelny%jt

bel foldi megtakar2tg§s ®s felhal mpzg8§®gebyparbieg®nek
stagn8d 8xs 8hhel® ° | di fel haszn8l §8s, k¢l ©°n°sen a beruh

A felsorolt jelens®geket makrogazdas§ggi m®r | eg? s
az oks§8ggi kapcsolatok ir8ny§8gt, S 2gy ©°nmagukban
magy ar 8zat 8hoz. Ehhez egyfajta ®rtel mez®si keretre
ti szt 88z8sa, hogy mi Ahajtjao a folyamatokat. Amin

es ®vek el ej®tRlara- 208RBRszakra az €V kbdml e ®sr §8any m:
ad-ss8g8nak twl zott ®s fenntart hnaytocamtlaanm@ k a bib®b

2009 -ta viszont a mag8nszektor el ad-sod8s8nak er |

A 2008-2 00 9. ®V i v8l s§8§got k°ovet R nfeehjelzem®ny etko g@r t &
egyszerre t°bbf®l e, elt® R term®szetT ®s eredetT
alak2tott a. Az egyi k |l egfontosabhb m®gi s az or
1A k°vetkezRkben tiszt8zni fogjuk a nett- hitelny¥jtS8sr
2Sem a nett - export, sem a nett - megtakar2t8s egyenl
°nmag8bhan egyegl¢égdgvnem rossz, a pozit2zv meg nem j - . l
keznyel v i s egyenl ergojnal vBuslk§Bsnkt®nth a s zinl§llejtav ea z egyi k il1le
el mozdul §st, hangs¥ yozzuk, hogy ann aranem indokolt.tEazelz n §1 at b
szemben az a fontos, hogy az egyenédegagyl temyveaasn@ky &
makrogazdas8gi stabilit8st vagy sem.
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ad-ss8g/j°vedelem r8ta k®nysAdelleVe®pyi ®se) .( akgz ¥

°nmag8ban is visszafogja a gazdasS§8gi n®°veked®st.
nagyr ®s zt tart - -snak sz§8nt kel ts®gvet ®si | ®p ®s e k
mag8nnyp®rd2tj8§rak 8l |l ambpatt 8§saeknorszkorlag 8ki vetett k
p®nzg¢igyi szektort speci fikusan terhel R elvon8so
korm8nyzat:. ci klusokon §8t2velR procikIlikus (a ge
fokoz:-) fi sk8lyi sl epgalti-tbibk ag 2a0mlel . ®v i gazdas8gi v
| ®p ®s e k tartal ma mel | ett nyil v§gn hatott a gazd:
bi zonytal ans8g ®s bizal matl ans§8g, val amint a gaz
k°ethetR thtatBomlz®s a, amelyre a nemzetk©®zi verseny
l ecsW%sz8sunk is ¥felh2vta a figyel met.

Az el m¥l t ®vek hazai makrogazdas§g8gi fejl em®nyei

k¢l °onosem lael EIUI re8l gazdael8yd k f°%d ymnesad @k k lseg n ame r
gazdas8g fellend¢gl ®s ®t . Ell enben az elad:-sodott h
a nhemzetk©zi p®nzg¢gyi felt ®t el ek: a vezetR jegy
l ehet Rv® azt, hemynBskob®m&kyelal en®re is sok8ig | e

IMF-f e | valmeg®litapod8st . Ez adott |l ehet Rs®get a
cs°kkent ®s®r e i s.

& 8sunk a hazai makrogazdas&8gi folyamat ok egyes
t fekszik, s nem ch®&lguynka f ol yamatokat al akz2t - t ®ny ez RK
Vi zsg§8IlljduRkv el persze ezt a munk§8t is el kel l maj d
®s m8&s el emz®si m-dszerek alkal maegy8ma®sk®sz agnyp
i gyeks®r¢gzn&kk ed 2 2d In hogy a fontosabb jelens®geket

°sszehasonl 2t8sban mutatjuk be.

3A World Economic Forum ( WEF, 2014) 8FRAEI-EBRU2ZAz ®trestzt§ gGC
kez¢gl-raldd, 6. 203 g 148 orsz8g k°z¢gl a 63. helyre cs¥
hogy a WE F jelent ®se szerint a megk®rdezett magy a
instabilit8s8t/ ki sz8m?2tghgaytasktrlasbrbsaghg 8a @anz @ §lek @ ®% s ulkea t I
t ®nyezRk®nt , tov8bb8 az orsz8g az int®zm®enanhadut at - k at
helyen) 8lI1t, mint az 8ltal8nos versenyk®pess®gi rangsc
4 Az el m¥l t ®vekben szageeltyteekk aol lyanai2 rgandkas8g k°zel m?
nemzet k°zi °sszehasonl 2t 8§sban el emezt®k [ pl. K-nya (20
el sRsorban nem a k¢l sR egyensWl yi folyamat okAz&EY il |l etyv
Bi zotts8g8nak 2014 =elej®n k°zz®tett el emz®se (EU, 20
megs8l |l ap2t8sai sok tekintetben megfelelnek azoknak, am
idej®n jelent meg az MNBsi(2mh®Abegkahdkh§ag8m: If,i zam®l vy
hasonl - szerkezetben el emzi az el m¥l t ®v ek k¢l sR egy
t ®nyezRket .



El Rrebocs8tj uk, hogy el t®r Ren a k¢l sR egyens¥ly

gyakorl at 8t -1, fimem®ai fo®Il eg egyenl ege, hanem
hitelny¥% t8sa/hitelfelv®te, val amint emmeldtt, ° sszet
hogy ez a mutat - j el zi a nett - vagyon v8ltozs§

Magyaror szg8g%jft&Eglom& z8§gok) eset®ben van egy fonto

annak, hogy ez, nem pedig a foly: fizet ®si mer |
folyamat ok al akul Ssa8gto.r s\za8l gabnaenn nay if oB Wyf -0 | fyi-z eetg®soil dnaG
8 ut al 8§si ke®?mmewe | i k-kel t a@gvEel ®s javsg8§ra teljes?2tett
felz8rk-.z- orsz8gok fizet ®Rkie mc@irjdepngikPmegkaz EdJgy nev ez
alapokhb- | ®r kezR, fejleszt ®si c®hahaGRRe Bt Eh BB ank

3% volt a foly:- me®r |l eg t°bbl etes aktizhwewwema,8rsud t k G
®°sszevont t°bbl etek®nt ad-okotrteta - nemz ectl nayZ/gd & 8

k®pess®ge). A nett- - hitel n®s¥jttR8kse naRerol nebga n° snseznecvsoankt
(Afel ¢l rRIO) hat 8rozhat - me g , hanem a finansz2r o:
egyenlegek®nt (Aalulr-106) is. A k®t oldalr-1 sz8§
egym8st - |, ezt f @l eualdameyd a fejezetaemej®nNRzRZz
®vek tapasztalathihahsett®z 8 noldal 8r -1 m®rt nett
2012-ben a GDP ar 8nyb8bnanp eld,i5, k20z1e3d 1 sz8zal ®kpontt
foly:- ®s t Rkem®r | eg egy¢ttes egyenl ege. A k®sRb

el t ®r ®seket.

El Rsz°%°r -ea@v k@ 2 6 p ®t RI tnaarptj-aiindkRgzakot Sathazaik i nt v e
gazdas8g ©°sszteljes2t m®ntymnadasal €4 2B3BPPQl ®Dsa kbapgepal

k®r d®seirRI, nemzetk®°zi folyamat 8Ezt ®&%evkb anRg n; kv o8nt
az 2r8sunkban vizsgsglt j el ens®geket & s kienagtaR | ma
hazai expomahéePbblikghi®Se ldny Y4 t § s ©°sssszzeeftiegvgRRGWt sa zezza
Magyar orestzt8&8g t Rkenmpbort RREBeEXxXportRrr® v8lt. Erre t
jelens®g bel fol di hgtter ®vel, a j°vedelem ®s a f
valami nt a lnett - ®gmemgzg§&k°zi °sszehiasondoen Edsdhadhv &«
Veggnra h2vjuk felabal figdgékmePasSbenpgpya berufi§z8si
®l ®nk sk @®@sPobr tat bbbl et | .e ®p ¢ Is® sagysnzBab k§8&brahinedtFk i al ak ul t

k¢l kereskedel mi akt2vumacdoekitélhi®a ez R\8J B@F 8Is it j aa
gazdas y@ k@rde®.s

5A KSH 8ltal °ssze8ll2tott nemzet. sz8ml §8kban?©lat Anett
fizet ®ssitne®rilsezgt i k §kban ®s p®nz¢igyi sz8&8ml 8kban a Anett -
szerepel, de ezek ugyanazt jelentik: a Anet |l ending/ bort
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Munk 8fnR ®I j a -iag 2t0dr2t - folyamAt @208 ®nz DA 2 k°z°t

egy®rtel mTen myonat aj erlS na ®p ®l yeg®t , amely el emz®s
gazdas§8gi stagng8l 8s ®s a kiviteldi t°bbl et emel kec
adatokra is, azokat r®szI|l etesen nem el emezzg¢k.

2. GAZDASCGI EECBCRK ELADCSEADXXADCSABRBSSCG
CS¥KKENES

A hazai GDP nomin8lis ®s v§8ltozaldPming 8vriosnsizrm®retn Rs
hi vatalos idRsorok az el mWilt ®vekben t°bbsz°r is
az egyes i dRszakokra vongat kper c ekpbcielgnkokibivatalész g a z d a s
statisztik8k szerint a magyar gazdas8got i®%95 -1t a
ami nt | 8t juk majd: fenntarthadedziBak 28§saadagodBLloh
t ®r@rMRdfke j | et t s@®gi (amehyp®haz 1. 8br 8n az eur - -°veze
2006 km™zott.

1. 8br a
Az egy fRre jut- GDP a n®gy vVvisegr8di o8nsazk§gban
sz8zal ®k 8ban, 2012pa®Pvi 88da8®E:- 8r Rkon

759
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Forr8§s:BiazzotElb § @a dAMBGBQi s a

l apj 8n saj 8§t sz8&m2t

A rev2zi-k egyes probl ®m§ikro-rl¢ |®s naezh ®&js ®agdeakirorkl @ r8tsed nGebz
72012-ben Magyarorsz8gpanmid 8§68 mM®rer RIGDP/flR) adt éaak-°GQéoz et i

vol t, ®s az ©°vezethez tartoz- val amennyir eonwvomn&gd &to-zl-
adatpontok jelzi k az orsz8gok egym8shoz, illetve az eur-°vezet
®vV adat ai a |l egut ol par iRvE sfoml ym®rwugsrmBellatex\WR szintjeine

volumenindexeinek ©°sszekapcsol §sl8bhdt Favd® dar atkk e § IEfze laz §mekg
alakul 8s8nak bemutat 8§s8tparmit8slona mPoky szvasskl ®erR k° z
fRre jut- volumenek mellett az 8rar8nyok v§8ltoz8g8sa is |

9



Abban az i dRsikbaekbava,gyamelrsz8gon gyors volt a fe
Szl ovg8ki §t i s gyors konvergeii@ ¥98Pp@0R2emézPeti Lemr:
stagns8l §st 2003-tv-elt Reampoet aef el z8r k- z8si fol yamat , a
fR k¢l ©°nbs®g Magyarorsz8g ®s a m8si k h8rom orsz8g
2001-e t ko°vetR |l end¢l et 2006 ut8&8n ki f getkl°adt ,v 8Csse8lgadr

kitartoitk ,k&t m8rssz8gban pedig a v8l&%8§g sem 8l 12¢tot
A2.®s &8bBantos adal ®kokkal szol g8l a m8si k h8ronm
hazai t e |lQre se?l tnre@e®ysy®heenz ; ki i ndul - pontot is RkR2nsgl a
8haraz 81 | ama3ll: - 8@, ga a b&dnmatttt - WSl s R -haedz: swi8sgz oDy t ¢
arg8nys8t mutatja a visegr§8di orsz8gokban 1995 ®s 2|

2. 8br a

AGDP-ar 8§nyos brutt- 8l |l amad-ss8g a visegr§gdi
(1999-i g ®ves-t REOOGE@gyaadw)y e s

90%

80% |\ cz v AN
70% \ PL — S K /
60% ~_ VA/_\/-\,_,\_/
50% — ~

~4
40% J D V=== =
30% _—
20% /
10%
0% e e T T T

Forr §s Eurostat
8 Ahhoz azon b an, hogy pontosabb k®pet kapjunk a gazdas8gok
alakul 8s8r -1, a felz8rk-z8si mutat- (relat2v GDP/fR) s
az eur -°vezethez-n¥veked®sdt otmut &8BRa sold 99 a.mePybRI | 8§t sz
eur -z-n8hoz Viszony?2tott t°bbletn®veked®s kedvezRt|I
°sszteljes2tm®nyr RI , mi nt amit a felz8rk-z8s ijel ez. A

r
GDP/f R jelezte Q@trb& nay ztagrnmd!| ®sl lreenltat 2v szintje nem st a;f
hanem egy®rtel mfen s¢llyed. 1995 ®s 200 6kakhdladfatmég a haza
az eur - °vezet ® zonhb®Mh2 ez -ma t2dbyet odd,t5t% vagyels®r a Aj
t°bbletn®veked®snek csaknem a fel ®t =elvesz2tette¢sgk 2007

gyeng®n teljes2tR (®s MagyarorszBgnmn8§lviekemp2foejteteabb)
nN®°veked®si t°bbl etlev e2 8%, anent sionylddz®@® zi nt r RI i ndul - L €
kor ¢l n°veked®s-banh°hbse®®c R kkeantl3a m8si k h8rom or sz 8¢

10



3. 8§8br a
AGDP-ar 8nyos brutt:- ®s nett . - k¢l foldi ad- ss8g a

L
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3

Megj egyz®s :-adat akl-tsaB8gal mazz8k az FDI r®sz®t k®pezR %gy
hiteleket).
Forr8s: EurostafNgmizkekteéet Bana Srdiattva8k aad -axpg 8 saj 8t sz 8&m?2

Magyar or 2008-gemt nadaul t 8-@Ben Kit€jésedett nemz et kw°8zlis8§g a m8si
h&8&rom orsz88g®n§gl | ®nyegesen magasabbi 28yl amo k k®asl
S®r ¢l ®kenyebb®r8tld ,apmit bta8n a hazai felz8rk-z8s (re
kezott tapasztalt gzxMlrs8bg8S§tgd r(hSySdP a&l |12a8nharis-Gsss § g  (
kel fol di 3.80yam@gefek emel ked®s®vel t8rsulet A 200C
kel ts®gvet®si kiigaz2?t8§s cs®°kkentette az 8l ami d
ad- ss 8ga §82®BA9. ®vi nemzet k®zi Vv8ls8g pedig nemcsa
ford2totta az orsz8g k¢l h9kdAgaed dhas SgppdBisi8tniakka ia dkda
k¢l sR sokkok azonban a gazdas §eepnazEWoerksezd§Rgsa®it ki°sz °btlt

9 ai brutt-rggdl amas: aaeyygedi k ®s 2009 WimnNRISnegyed®
S ®kponttal emel kedet t, majd 80% ko°or ¢l stabiliz§glI
IM el keret |l eh2vg8§sa, a forint | e®rt®kel RI®se ®s a s
6% volt a kor m8n-hi t8dItnaed k faezl veetrt®slzMF, amely nem a k°Il ts@
devizatartal ®kok felt°lt®s®t szol g8l ta. A fizet ®si m G
korm8§nyzat ®s az -NBnegycbtest GDPRI s-B2adalglEygR - 8d- ss8§g
azonban csak 13r - | -ra ériélkedett.

N >
N =
-~ O

z
8 I
-h

T

11



egyi k | egs% yosabb visszaes®s ®t okozt gk), ®s az

h8§rom orsz8gkoaz, °vlezet Wezazxi szony2tott hazai ©°ssz
A 2. 8br 8§n azt i s | 2t00Pt j utka Maogyard0E&8&gsj 81 | a
stabiliz8l - -dotitk°z80e Mo ksPerhsdr)s,z8hmg ban ®s k¢l °n®sen S

Lengyel orsz8gbhen, m®de ®keenhetlekbedet(ta alzazad ngd 8 glr Bn yae
alacsonyabb Magyat ekuw@Bgioan v8l s§got megel HzRean f el
magasabb GDRar §nyos 81 | amaid -akker 8ig f adiyattat - dot, t / § o k?2ogy do
hat 8rozottan8 publctf kBkBLUa®™MI kswri gm8s orsz8gokban a

stabiliz8torok miikesi®Rases ®sitl | tedamet? itaaink | iikguyse kfviRs k § |
hat 8s8ra emel kedett az 8l | amA8dbtedrdft®gdii HKkiegry!|l @5
fokoz -, prkédditlksl®iglkvied I®sh etpotleli§tkaaz egyi k fontos t ®n
magyar gazdas8g k°zel mWw tbeli | emarad8s8hoz.

Egy tovsg§bhli ma@iBynesk®Rzkveotrl en ®s k%°zvetett (p®nzi nt

devizahitel ek reven t°rt®nt) kel foldi el ad-sod§gs
cs°kken®s eS8 haghnhMd gy ar or siz(8g |8&ImMha8nzt art §8§s + MNB), va
(vs8ll almzdgyt K®szektw&r?aGRP-gr 8nyos brutt - ®s 8mett - |

mutatia 1 995 ®s 201p-k°megtigyel hetR a mag8nszektor €
2009. ®vi t°r ®s.

WEz akkor is t®ny mar ad, ha fig |l embe vesszg¢k, hog
h

y e y
automati kusan cs°kkagdei p@®@n atBeam Bt | e t2t08LI181 6t mEnpy p e e at ¢
a

ki szTrR ©°sszehasonl 2t8&8shoz ennyivel magasabb hazai d
mel | ett azonbygnogdd? jnpa®n&nt §r akt - | §tvett °sszegnek a ko
korrig8lni kel lene az 8§l | aenad §$3$ Egoviol nfaa rendaealzk e°zs®sszres
elad-sod8s finansz2rozhatta volna a 2011. ®vi kiad8si t
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4. 8br a
Az 81 | ami ( MNB+8l |l amh8ztart8s) ®s a mag8nszek

brutt- ®s nett:- k¢l sR ad-ss8ga Magyarors
160%
140% .N\HZIjIjS 1Nfé| ||§Séé}i
120% — NBzits (Ntal FTttryFnRsaata

100%

1Nt &1

80%

60% -

40% -

20% -

0%

1995
1996
1997
1998
1999
2000 |
2001 |
2002
2003
2004
2005

70%

bSdGids TNt a! - Rsaat 3

60%

50% ——bSiiiis PNfar +ffLVYERsAAL I

40% -

30% -

20% -

10% -

0%

*I Megjegyz®s: TA r:n;g§nszeNk?o: t?rutt-—onibéleg,hie het &) dade
hiteleket (Aegy®b t Rk®t o)

Forr8s: MNB ®s saj 8t sz8m2t8sok

Az orsz8g brutt - ®s 8nénhak REOBRuBa8nbs dngr@tdek e
mag8nszektor gyor s, s Rt gyorsul - k¢l sR el ad-sod§
2008 k°z°o°ar §ayewdife it t -, il l etve nett - ad-ss8g 62,
ezen bel ¢l a magi8inlsetekd 02 ®, 50z 81 | am® 1£2r,d einlelset v e
azonbana2 002 ®s 2006 k°zo°otti i dRszakok©° a®kR(Q8tas ®gvet ®
peri - dousssszadhasomid g@&BmRi ar &ny 8babhid Rszakban ®vi g8t 1l a
illetv e 1,2 sz8zal ®kponttal emel kedett az a8a&l am bi
mag8nszektor® pedig ®vente 8,3, illetve 4,2 sz8za

megfelel R adatok az §ldlarmra an®zavge8 n$ z g Xk t ddrkrl abt, e
sz8zal ®k povndtintydagE®. k° |l t s®gvet ®si kiigaz2t8s egy®rt
mutat -t tekintve megford2totta) az 8llam k<l sR el
ar8§nyos k¢l foldi madg@youraadbensBge®g@8dba n@él | ®kl et be
M1. t8&8bl 8zatot) .
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Kel fol di k°telezett s®gek, k°vetel ®sek: |tul ajc
A t8]®koz-dgs 8§t megkennyi2dazeMNB,ReuratkePmd?® | t t SIgll § Dant8
statiszti K89ssaledmjg8§mral j a a kel foldi k°telegetts®
k°etelezetts®grargonyatsk axd-atGRRt Anem ad-ss8§8go (tul
ad-ss8g k®t mutat-ja szeriungtyianhbhenta8sbtaat i shAzt i &&-
®rtel mezi: az egyi k meghat 8roz8s szerint bel esz
(tul ajdonosi hitel), a m8sik szerint nem sz8m2t b
brutt - ®s nett - alaadmismst8§ga 8t 8kaf dowosi hitelpk n®l
ad- ss8g szektorok ko°ozotti megoszI| §s 8t . (Csalk a ma
t°bbf ®l e mutat - nyomon k°vet®se az®rt font ols, mer
8t dWohapg (amii#tenaz°20®at), il l etve megford?3tva. 1
kusz8&nak | 8tsz- folyamatainak tiszt8z8s8§8t az seg
brutt .- tul idejvelao ntrwal aj donosi hit el ealatok @ | akkeul 118 sa8dr-as s 8 ¢
figyel ¢nk. Az Eurost at azonban a tulajdonaosi h i
nemzet k©°zi °sszehasonl2t8shoz ®rtelemszer Teln ezek
arra m®g Vvisszat®r ¢nk, -,a inleltdst-&gek Sadda-RsehgYy el @®yvetkt
k°zotti v8l toz8s 8§t sz8mottevRen befoly8sol hatj a,
Vi zs g-8Imivel xGDPt ®v i 8tl agos 8rfolyamon, az 8Il|l om8ny
sz8m2tj8g8k &t a m8si k valut 8r a.

A mag 8§ n Kaoé-rROBBen is folytat - - d- k¢l sR el ad- sod8s a
szektorhoz k°thetR,egygiiaj aar &t ught 8s hofyt ®iit a kb?°
n°vekvR k¢l sR ad-ss8gr 8§ta miidbtetl fég e adiecoelk&z®@s o8

szab8lyoz8sa k°z°tt. Ez fRk®nt a balti -remdszez §8gokat
egyr®szt nagyfok¥ fisk8lis fegyelmet k°vetelt meg
g§rfolyam stabil it 8sdbaailyen hragoaaenovoltsrners ig lkeheteta tiszen
amonet 8§risugebkzmam 8r f elajgaumr ends zer

J-1l 1l ehet a k¢l sR ad-ss8gr-Bea efmel kednRBI r sy zPalt 1
meredeken s¢llyedni, a fordul200dretnota vkaolr-§ b8bbia n® v2
°sszehasonl 2tva alig nRtt az eur-ban m®rt brutt -
az el RzR ®v szintj®n maradt. A r8tsg8k 2009. ®v i en

(az eur -ban kife]jBbkal noafiknkkdrts) .GDP
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2009 ®s 2012 vegdrkkgdtstR azxd - egg®EgeBmaen cs°kki
8 b r kal oldal). Ahogyan az ad:-ss8gmPet®Pkl Pa®Befnagm®nsaehkt

szerepe (azon bel ¢l : a bankrehdstsekg!| |8lm8anly vdit®szuvgeotr?2otde
meghat.8A20®09 . 10®wri- | -r7& %esett a tulajdonosGDPhitele
ar8npostmag8nad(ss8B8gj donosi hitel erk- In®&4ak% | e bsbzRE8lm2 a
p®nzi nt ®zreRle kiRt %4 2a VvRB|IA (| atldBRom:- dosul t) . A p®nzint

ad-ss§ga 2012 vG@uU®ilg §middteetgay: 22001 2. ®vi GDP t°bb
megfelel R °sszeggel ) cs%°kkent.

Az orsz8g, ill enheeada se88PEnaziekt sz E§mot 12609 Ren m®r ¢
2011 k?©° z%entazonb@n@1 2 ul aj donosi hi tien estkte:t muwatrata-l miarz 8 n
megfordulni | 8§t ¢4z i I8 fpbbaoldal). Annak ti szt 8z8s8hoz-efolddagy val - |
egyr ®szt c®l szerT az 81 | ami ®:8 aar Asazgt§ naz ekt obbi |

tul ajdonosi hitelek n®I kgl sz8m2tott adat ait i's ®
gy kiderg¢l, hogy k®t k°r ¢l m®ny okol hat:- a nett -
3,4 milli8&8rd eumnt8yiande wWwisz artagr8tnaald®ks 8 §gdkt vt sakafd

tartal ®k ok szintje 2013 k°zep®n mS§tr mi ntegy f ®I
V®g®n) . aM8rseWiskdna GDIPI alr Btrry8lb adnB 2K kent et t ®k tul a
hitem8hlyukkhbhf©°ol d°n, mi k°®zben hasbnBaPom®me Pk®lkn k { 2°

tul ajdonosi r ®szesed®s ¢akde-to.pt Vmgli 381 8&gyhfoaj twawagy
megfont ol 8s ok hickzo nkveeprezsiol -tcP-rt ®nt a ki 8r amipus DIl sz
k°vetel ®sek tulajdonn8 konvert$8l - -dtak). A nett -
gyakorol t, hogy a mag8nszektor tul ajdonosi hitele
2011 ®s 20T RIkRaAYcts°X&ent, sbaes enol§lalmatmAghl3S t e h &
arr - | ,zaldo gls 8@PpeyI®@Pset Q@r tsn@a@lymoan i s rel ev8&8nsak azok

k®r d®sek ®s nemzeahkebkyekapaazkalVdtelkk& nR ¢nXkal@dszban

3. ADCECSISEGP! LE£S: KONCEIPIOSERDE SEK £S NEMEZETKY¥
TAPASZTALATOK, HAZAI VONATKOZCSOK

A 2007-2009-es gl obs8lis p®nzg¢gyli v8l s8§g k®t fontos k©°v
rendszer °sszeoml 8s8nak el ker ¢ ®s e ®r dek ®b en 03
8l |l amad- ss&g fre¢gdeRttt or sz8gokban. M8sf el RI pedi g a
ad-ss8g fenntarthat-sg8§ga alapvetRen 8§t ®rt®kel Rd°t

hanem azon bel-tgll aj drwedeHl ream a h8ztart 8smr&kr a, a
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egyarviomtat kozi k. Ter mPszetesen a k°vetkezm®nyek n
csoportot, a h8ztart8sokon ®s a v8llalkoz8sokon
®rintett kedvezRtl engl a Vv8lIAz8§gal ®¥b b iaarkdeekink k& v @t |
tapasztalatok T ®s az azokra t8maszkodiaképjg@drdéds§gal mok e

ad-ss8gl e®p¢l ®s mechani zmus8nak fontosabb jell emz
A VvS8ls§gg kevetkezt ®ben §-t®senfgeyv-Rde &8k Bisao Kn ° vessef
megvs8ltozott az ad-ss8got finansz2roz-k r®sz®r RI
jel ent Rs m®rlte@kpR t ®d - svseSigt e k-erp®pt ®®s Azomlarmssggy

cs°kkentii az el k°lthetR j°vedel mek®kl,i ez8§htaetked®
egy °rd°gi kor al akul hat ki, mely Vv®gsSR soron ak
sWl yos | ehet ez abban az uksedbeoasokhaegaysgevedell
ad- ss8gcs®°kkent ®sre ®s 2gya nifhwekd k@t Ris@®@lge 210 r It @Btk &
Az ad-l €e®pgt ®s t°bb csatorngn kereszt ¢l i s h ¢
fogyaszt8§s8nak ®s beruh8z8s8nak visszafog8sa miaf

m8si k hat8s az 8r akonA keeselkkares | ¢ut h®r v@rny 8e akr a
8§rszintet vagy | ass?2tja az 8rake@meli ®RedPsPyamamsgt
ad-ss8g re8l ®rt ®ke emel kedi k, vagy Ek® ®sh®hg&zt ke

m®g er Rtel mod ¢ Blkerd esz® omin8lis ad-ss8gukat, ami t
8rakra. Alze ®apd¢; Is®s8§ gal acsonyabb beruh8z8shoz vezet

monet 8ri s politika hi 8ny8ban a nomingl i s kamat |
cs°h®ee mégott. Ez a csatorna a r®szben vagy eg®
orsz8gok eset®ben kev®sbh®@ hékze¢emrREsokRkamu®kakhegla
miatt T n°vekszi k, a munkakeresl et pedias °cksk®eknkneenk,. aA:
egyens% yi foglalkoztatg8st elmozd2t- nett- hat §s

b®r mer evs ®g eset ®n a nomi n81l i s b®r ek nem c¢cs°kk

munkan®l k¢l i s®g nagyobb m®rt ®kben nR.

Az add £®pPgt PRstcsPk&kent R hat 8sa a gazdas8g szerk
att - |, hogy mekkor a a vagyonnal rendel kezR h 8§ :
al kal mazkodi k a munkapiac mellett a fogyaszt §si c

a nomi @8Il ire 8l mer evs ®gek ®s azok megfel el R gazda

befoly8sol hat - k. Meghat 8§roz- az is, hogy az 1inga
hirtelen feleslegess® v§8lt ®p2t Ripari kapacit 8sc
§gazatokba. V®egel , egy nyitottabb gazdas8g k®pes
kev®sb® el l ens¥%l yozni az export n°vel ®s®vel. Ha a
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ad-ss8gcs®°kkent ®sr e, kékKkosr®egaet Gsnite Iploekn stklkgaoz hat j i

ad:- s-s8@p2t®s miatti termel ®scs®°kken®st.

Az ad-l £ ®pGzoMdan a z aut omati kus st abiil azakigah @z o k o n
orsz8gokban, amelyekbéemoerje aak°les@gRetP@®s hely
ad-ss8grAt8tak8s®p2t®sek Vvisszaes®s ®well keasskkarh et
ter mPkek ®s a szolg8ltats8sok i rcSrPtk.kehR@®s aedyak B ®t
fogyaszt §si ci kkek apkikomao8&nmejgenlRena k f mggaszt §s ®s
k¢l keresRetdbr m®kek ir8nti keresl et i s . A k¢l sR eg

8rak alakul 8sa reglklkeé¢®r taGkiel RIdI®srhse%Zl yozhatja a me
keresl et egyenlegcs®°kkentR hat 8s8t.

Az ad-le*®pPgt ®s addi gad ass§g amaldaimigl mven fenntart h:
A fenntarth a t - ad-ss§got t°bbf ® e k®y pleeng nl aeghyeat b bs zk§i nhs2zve& s
az ad-ss8&8g folyamat 8t t°bbnyire hossz¥% t8von | ehe]
a v8ltoztk k°oke&s°n®s Kkapcsol at felt®t el ez®se mia
v8l toz- alakul 8s8t. ElIvileg az a k°z°s ezekben a
valamilyen felt®telt szabnak meg. A | ¢gegn®re®ikerk
mindig pozit2v | egyen. Enn®l szigor Yabb szab8ly a:z:

meg. V®ge¢l, egy | az8bb szab8ly csak azt k°veteld
el einte l ehet . AkK8ri | neg ak@se/rz aiisasampl - el vi szab§gl
k°vetel mdnyk®nt val - sz8§mszer Ts2t®se t°bb ponton
®rtel mez®s ®t ®s sz8mszer Ts2t ®s ®t il 1l etRen. T°bhb
fogal mazz gk me g k ®t m&tbt Vasgyobhgyk®s®@d4b® egys®g
nemzet k©zi °sszehasonl 2t 8sokban, m8sr®szt a k°%°vet

k¢l °n®sen v8l s8§gosabb i dRkben v8lik el egym8st -1
Tang and Upper (2010 &8bkzggont 4 &b lgph®niatsegtyii ad- s
CsO% kiseen k° waet iss 8&hz2z@DRi szony2tott ar88nya 8tl agosan
®s 2gy a v8ls8§g el Rtti fellend¢gl ®st megel RzR i dR
Nemzet k° zi Meal anhp@mh@pehl ap2tja, hogy d ezt @s it 8
folyamata egy a v8ls8got megel RzRi ad - s$8g@Rp¥e®ed®
medi 8n i dRt &®samaz 7ad®wss8g/j°vedelem h8§nyados 23
ad-s8§B8grcs°kken®se nem figyelhetR meg abban az es:s

el Rzt e meg ad:-ss8gn®°veked®s.

11 8§8sd Wyplosz (2011).
2Worl d Economic Outlook 2012. §8prilis.
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K¢l °n®s jelent Rs®get kapott -m8tka® z®3$ m#l tnPamr ked®
kozotti kapcsol at enndtzaradi-as s S®k®nakke smé p®at 8r 0z §s §
t°bben pr-b8l koztak. Nemr ®gi begl nemsmeakt @ za k malg
90%-0s szw@absgly.

Az ad-ss8gszint fenntarthat-s8g8val °sszefe¢ggg
Makrogazdas&§8gi egyens®il yk a3 ahis®myt ®kedtj 8 ts&r ckz meg
81 | amad -83¢xa8geset ®ben 60 %, m2g a (konszolido8lt) br

®rt ®ket tekinti kritikusnak. Arze ned sjz8err8rse s®sr §anz ohka
®rt ®keire, sivsh ty t @lzanesg8ygerna f i gyel meztetR jel zRkre
tekintik ®rt®kel het Reknek, csak kiindul §8si pontn

rszl et ed eonzPs8&K sz8m8r a.

Cuerpo eta | (2013) szerint a h§gztEJUotrsSszdBlgokdban®fdmya

me g er Rs -l a®ps s ®gi nyoms§s: Ciprus, D&ni a, Spany
Portugg8li a, £Esztorsz§gg, Lettorsz§g8g, Szl ovs&8ki a, Sv
pPp®nzg¢gyi vgh!l arl @Bzevieg $ @ kn, Bptg8ri aG°r €CTgor sz§8g, Spa
Magyarorsz§8g, crorsz§8g, Ol aszorsz§8g, Portugsg8lia,

®s az Egyes¢l t Kir8lys8g eset ®b elne @k20tz®sk.o mdd gy afreo
eset ®ben a v8VvVEmanbos -lscd®pRstyrRys akcDr@0t, ®k ®tl et v@r 80 sz §
becsagtti kI f ¢gagRe&l,s gaggeyl Rt200w. ®ki femnhnhaethaeknak

Az ad-l e®pgt ®s i fol yamat nak a n°veked®sr e gy ak
befodlyj8s a hitelez®s al akul §8§sa. Ha p®I d§ul a ban
akkor az felerRs2ti d e®WpRIt Blsatni®°vekekt®vaet adssz&d o
tekintetben a 2011-r e k®sz2tett sz8m2t §s s z esrlienttik 2MB&agglyaatrio r s
fesz¢l ts®gek tekintet®ben Ciprus, Portugg8li a, Spa
tal 8l hat - ; ezek azok az or sz8gok, ahol mi-ndk ®t (
orsz8gok k°zott. (Cuerpo et al, 2013 30. oldal).

Az ad s sI8@g®p2t ®s nagyon sok8ig tarthat. Koo (2011

k°vetkezt ®ben sz8mos orsz8gban al akul't K i ol yan h
ami Jap8nban a ni°Wne.k eadl®se 6n®vl ekigeel €id h € z 0 azejavasoljg,t t . Ko

BL.8sd Re-iRmhgeorftf (2010). A legfrissebb kuttd&tk8§ aizter ehdomg@n y

ad-ss8gr8§ta wegy k¢szob®rt®ken t%W jutva f ®kezi a n°ve
Presbitero (2013). Ez persze nem z8rja Kki azt, hogy e
t %4l jutva egy pont on Afz®ki dzyie na kigtszaz@dbeBd@ 6@k bfreal ti®@ n®pszer T
a politikusok k°r ®ben.
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hogy amennyi ben | ehet s @g®&psj,enaza 8md ga8m smzienkdtaodrd i hge | y
el ad-sod8st, am2g a mag8nszektor ad-ss8gs8t | e®p2t |

4 . EXPORTTY¥BBKERK| CRAMLCS £ S CA KNETF¥LDI
K¥TELEZETTGSIEIGOMCNY ALAKULCSA

Az el da8ls smazai tapasztal at alien@pke,| ®sa | kaomicnetp ca zo na8d i s
®s nemzetk©zi vonat koz8sainak 8ttekint®se utsg8n t(
tranzakcik)k e(lfelmzvws ®r e . J-1 1l ehet st at ikoztziSkai a@r t
8l 1l om8nyok v8ltoz§8s§gt (nyit . 8l 1l om8ny + tranzakc

sz8nd®kosan haskomiB8dtiukkagc okl at i r8&ny§t hom8l yban
Ami nt ugyanis az el RzRekben I 8bhhektsk8nd®kdidl tzom®
illetve spont8&n cs°kken®se (a t°bbnyire-shdem®r | ega

adjustment 0) is el Rid®zheti a tranzakci -k terjede
bel foldi makrogazdas8digatoay@oiat ookr a®sakai kk k°z
k¢l gazdas8gi tranzakci - kat egym8ssal °sszekapcs
tekintje¢k 8t majd a hazai exporttobblettel ®s an

foglakozunk.

4.1. A BEKREOGAZDASCGMAFOKYAS A KICIGGAZBRANZAKCI ¢K
K¥Z¥TTIl, VAIKAMIGAZDMSCG! CIRANEMKBEL! LI GEBSSEIEF

Egy orsz8g k¢l folddel folytatott tranzakci -inak
met szetben vizsg8l batkhbamzekhkyBhk@&ntt ovgpek aR;nk k
megtermelt hazaij ° vedel em (a GDP) ®s annak belfo°l di fel ha
®s szollkesSriasxake8ksel em egyenl ege (a nemzet.i sz8ml 8k
m®er | eg, azdmk§pig el emz®sek terminol -gi 8j a szer.i
alapazonoss8§g8nak 8trendez®s®vel kapjuk az (1) °s;
GDPi Cil=XT M=NX (1)

aholCa fogydazbgsti|] - f & b kiatdlt,m\d a Bebokzatalt, NX a nett - export
j ellie. (C ®s | ©°sszege a belfo°oldi felhaszns§l 8s) .

AmS8 s o dhetdeetar endel kez®sre 8l |l (snaemaeon ¢Pkeldteh etmR
a belfoldi fel haszn8l 8s k°z©°tti Vi szony (GNDlakul 8s a
gross national disposable income, Yd)anet t - k¢l fOINFI) ,j Avecalté mleygyol de
§t ut alNBTg§)o kRS a GDP °sszege:
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GDP + NFI + NFTc = GNDI = Yd )

Arendel kez®sre 811 - nemzet.i j (Cre ke emt ®sr @s bat ¢ |
foly: fizet ®si ncdy | ed ¢€é8yerlssg@vfglgg®s k®t ol dalr
egyenl eg®t . Bel foldi ol dalr -1 Sa= Yénty etRgzazalabfgit
felhal MbzBSnbs@gé&¢l f°1 ddalnzfakicy t- &t dtetl RI n®z ve ped
nett- k¢l foldi j°vedel mefkgl8Ww-at amB@sbka®setzegeegyol

Ydi Ci I=Sil=NX+NFI+NFTc=CA (3)
A rendel k enze@szred i 8ljl°vedel em ®s annak feeglfheal sezlnkR8 | ¢

kel foldi tranzakci-s egyenleg (a foly: fizet ®si

kateg:-ri §i szerint nem mutatja a k¢l f ol dadyasl foly!
azt, hogy az orsz8g k¢ tef(Rett-dip ®niznsagnysi z 2k °otze§lse zae t st zsoR
fel), vagy ®ppen ellenkezRIl eg, finansz2rozza a kg
il letve nett-.- k°telezetts®geket ®p2t | e). Ahhoz,
kapacit 8sgy ejndlegRez el jussunk, a (3) azonoss8g be
korrig8lnni kell taRke&t ut a(M8&)mHl kkaalthed y e k a nemzet.i
t Rkesz8ml 8 8n szerepelnek, ®s a fizet ®si me®r | eg ¥
t ®t el ®t j el enti k Magyarorszg8gon ®s az EU val amenn
azEUal apokb-beBubgabkgjyod@la®a’s transzfereket. A t Rke
rendel kez®sr e 81 | -[(Ydkem¥detNFTK] jismeret@ eehrearh 8 r oz hat - me ¢
ki eg®shza?ztadt tme gft alklaal2mEz=s8s egyenl eg. Ezt, val amint

azonoss8g mutatj a:

S +NFTKi 1 =CA + KA=NL 4)

A (4) °sszef ¢gg®s bal ol dal a azt jel zi, hog
k°tzdtet s®geket nem antviReeRt r Aobz8g@ek&kmréet gazdass8g
megtakar 2t 8s. Jobb ol dal a pedi g azt, hogy egy (
kifejez®ssel: nett - finansz2roz§8s-4 (CAxavalamntt 8§s a)
t Rkem®r | eg®nek (KA) “wHdszdMonhegagyYenl|l ege. 0or sz§gg
(Ahitelfelv®telreod) szorul ; h a pozit?zyv, akkor f

folyamatok term®szet®nek tiszt8z8s8hoz (2qgy a kg
vizsg8lat8hoz) tgacunlaas®ga @mgmze g8t umokngsgl 8l tal 8ba

egyes j°vedel emtul aj donos szektorok t Rketranszf
fel hal moz8s8nak al akul §8s 8t is Vvizsgs8lni sz¢ks®ges
“A t Rkem®rl egben a tRketranszfereken k2vgl van egy ANe
p®l d§ul koncesszi-s d2zjak, ezzel itt nem foglal kozunk
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(9) ®s a komgp§nsmeag k¢l °nb°°ztet ®s e m8sokn§l az ut -k
h§8zt ah)t 8ssi V(g bzekiotraa t i (
(X7 1g) + (Spi Ip) =CA (4/a)

(Sg + NTk(g) Ig) + (Sp + NTK(p)i Ip) = NLg + NLp= CA + KA =NL (4/b)
A(4] a) °sszefiggg®®sia m®llyegnfek, a (4/b) pedi g ¢

szektorokra bontott belNLgadzdi aekbemE®yerbhb®t egyanj e
EU-Bi zotts8&8g az Ygyneevegz8art8ts tk¥lrzeott®b eche foircsizt§ gonk ®n't
°sefz¢gg®seknek a sz8mszer Ts2t®se annak tiszt§z§8s§
GDP-ar 8nyos ®rt®k®hez (annak v8ltoz8s8hoz) mennyi b
mag8nszektor.

Ezen a ponton t®rhet¢{nk 8§ harmadik femMmized k mMet s 2 agta®@rze
finanszgp®n Begszy k&rza ml @dalia) amel yr RI a gazdas§8g ege@G

nemzetgazdas§8g p®nzg¢¢gyi sz8ml §i , a rezidensek G
szempontj 8b- | pedig a fizet ®si tnBRjr@®keayz - d®AE Yogki
al §8bbi akban a fizet ®si m®r | eg alapazonoss8g8b- 1

°sszef ¢s¢gg®seket .

CA+KA+FINA+NEO= 0 (5)

FINA a p®nzg¢gyi m®r | e g NEO® g(iyek erfdore guilt omigsienk)® dedig, a
finansz2rozott n¢ CAa+KA)nansal2amiz - t ®t el ek (FI NA) e
el t ®r ®s.

Az al apazonoss8got ®s a p®nzg¢igyi m®r | eg bel sR
°sszef ¢igg®shez, ahol a bal ol dal az “agynevezet
(finansz2 r 0z § s i k®pess®get) mutatja, amelynek ellentet

CA + KA + NEO =1 (NFD + NEQ tNDER +dR) =T FINA (6)
NFD az ad - s-s8gups®m z ¢ gy i t r anzakNEQ-aktulaglanty éequityety ®t

megtestes?2teRs zk®re2kgyfior gal mS8DERlk ageyedenlaeddg®t ,eszk? z
forgagdRm&tdi g a devi zatartal ®kok v8ltoz8&§s8t jeloli
az egyszerT °sszef¢gg®st fejezi ki, hoggyenlegmennyi b
t°bblettel zZ8r (az orsz8g nett - hitelny¥%jt-), a
egyenlege (FINA) sz¢:;ks®gk®ppenkhi8rnagml inkutaatt, Rkvea g(yr

’Magyarorsz8g fizet ®si m®r | eg®t az MNB kiss® m8s szer k

t) kiemeli a p®nzg¢gyi m®r 1l eg m8s t ®t el ei k°EINAY= 29gy az
FINA T dR.

6 Az MNB kiadv8nyai ke hatyakk am tdle§ls| r RI sz8§m2totto,
k¢l fel ddel szembeni finansz2roz§8si k®pess®g fogal m8val

az ut-bbi pedig a fizet®si m®r | eEINMaR)s -(CARKRASNE®)D egyenl e
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p®nzg¢gyi es@&xKk°kPRr @dml §8s8nak egyénloeadge anelgaltyzvet.
t Rkem®rl eg °sszevont egyenleg®nek deficitje eset®
mi vel tneftgRltk&ml i k. A foly:- ®s a tRkem®rleg egy¢tt e
t Rkebe8&8raml 8s n®kk¢ls,emdenusauthbhtci ha bhRkke®st Rkeki

be&raml §s a, val ami nt a At Rkem®rl egd puszta n®vazo
el Rjel ®r RI , val amint a NEO | ehets®ges ®rtel mez®s®
sz-lunk.)

V®e®geél, a fitmamgakaot kget ®@s i m®r |l eg p®nz¢igyi m®r
nett - kel foldi p&n 2 pgeilytkd 2 NELr el p s ®@l at 8t mut at j
°sszef ¢(gg®sNKLva roenlex becnapi t al |l oss) eav&k®°haelkérvet ted @g
kel etkezR 8t®&g t ®rkfed I®sa mV lvteoszz& sebse@gteckr e dREs 8t j el ©° |
8§t ®rt ®kel ®si nyeres®g el/Rjele ®rtelemszerTen nega

FINA + NKLyeL = dFLT dFA =dNFL 7)

A p®nzg¢igyi m®r | eg pRokzel t At teegyle@aiegml §saa)t, csak
p®nzg¢gyi kotelezett s®geken keletkezR 8t ®rt®kel ®sii

®s k°vetel ®sek (FA) k¢l ©°nbs®g®t a nett - k¢l sR Ok
viszont Cc s®nkzk;segnytii me®rp eg hi 8nya (a tRke ki 8raml §s
nett - 8t ®rt ®kel ®si nyeres®g. Ha a brutt - 8l | om§r
jelent Rss® v8lnak, akkor az 8t ®rt ®kel ®si nyeres
tranz®kci Hangs¥%l yozni kel l azonban, hogy az 8t ®rt
att -1, hogy mi |l yen wvalut8ban m®+fbemk .azP ® wWr§-ud a nMan
8t ®rt ®kel ®si vesztes®g abszol %t nagys 89sa) nmeagth&d &td,
2gy a nett- k¢l sR k°telezetts®g8l 1l om8ny nRtt. For
el maradt a tRkeki 88raml8s m®rt ®k ®t RI , 2gy NFL c¢cs©°k!

A tov8bbiakban el sR | ®p ®s k ®n't az e | mtsnak ®v ek
k¢l gazdas8ghngglidahs8§fenti (1), (3) ®s (4) °sszef¢g

°sszef ¢gig®s elkagts8| j uk nemzet k©°zi ®°sszehasonl 2t 8sba
kialakul 8s8nak dekompon8l 8s§valeti®esidmRk, e@ena breét
folytatjuk a statisztikai el emz ®st , bemut at va, h
k2s®ri jelentRs tRkeki 8raml 8§8s. Ezt k°vet RRen fogl a

hg§tt eira®ve(lll),) (°3s)s z®sf ¢(gdg ®s ek bal ol dal g§val

A fizet ®si m®r | egre vonatkoz- (6) ©°sszef¢igg®s ®
n®h8ny k ®r d®s , amel yekkel az al §8bbi keretes 2r 8

"TAz 8t ®rt®kel ®si hat 8sba bele®rtj¢k az Ygynevezett egyc¢
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(t Rkem®r |l eg vs.

t Rke§( amldew)i ,zvadlgs d m§ PeehRj &lae) ,

egyszerre statisztikai ®s k°zgazdas§8gi ter mBszet’
bel ¢1 i NEO), a negyedi k pedig a j°vedel mi ol dal r -
p®nz¢ onyziaktcria k al apj 8n (Aalulr-10) m®rt megtakar?2t
A fizet ®si m®r | eghez kapcsol -d- terminol - -giai, t
m®r |l eg ®s nemzetgazdas8g p®nz¢igyi sz&ml §i I
1. TRke&8§raRkém®wvldedg ol yamat ok | e2r §s 8§t ki ss® neh®
f®l  re®rt ®sek forr 8s a)®nzh gy | agtia ate R 8Besa m| n&sr (hkeagt
Pp®nz¢gyi t r & Ran®k ¢ iewgies t P nt azokr - | az egyol dal ¥4 8
amel yek a transzfer vkgdhweABhm®roywd adt t8§k®nme&kg -(a f e]
tagorsz8gok eset®ben ezek fRk®nt az EU almaplokhb- |
terminol -git&Rkem@®ri aeginak n®eghdkonsi§geomi kk2Zev ¢ 6ijncs a
t Rke8raml 8sokhoz. A statisztikai ®s a k°Zgazdas
sz8ml arendszer ( SNA) 1993. ®V i rev2zi-ja -fa sem
neveX&t®k t Rke8raml 8§sokat egykorgytiarm@arllneagzg-® ,t Rekse n®R
a foly:- ®s a p®hme g yoolt tar@lonmalgi akz° z22&gy nevezett | t Rk em:
k°®zgazd8szok azonban kitart-an t Rkeki 8raml|8snak
egyenl eg®t , el l enben neme 8yiakmd r§¢sltt- | egydzemégked ©
megnevez®st tal S8l ni a tRkem®rl egen kereszt ¢ ®r k e
be8&8r aml §s)
2A devizav@lhtet el ent ®t es az intuz2ci-val A dev
fizet ®gbem®négat 2 v, cs°kken®s®t pozit2v ®rt®k | el
is hozz8j 8rul hat ahhoz, hogy ezen fennakadjunk, u
m®r |l eg r®szek®nt , hanem k¢l °nv 8I®toed &sRin.t n Zkgdzgitit aa
m®r | egben mindazon t®tel ek, amelyek n°velikl a net
hazai 8 1-v &smPpralp& g a) pozit?z2yv, amel yek pedi g CsS?%KkKk:
kel foldi-vE®Sziv®ny) , negat2v ell Ri8«klklag | asaé 1 gpermna
devi z atcasr°t kakl eRrk®s n e k (amel vy nevel. a nett - k¢l s
devi z ateametlakle®tkk®s nek pedig (amely a nett - k¢l sR k©°
el Rj el e.
3.A statisztikali el t @l ®a p SNEICet b@&rnt ed yreekzr®esm® (vet Rdi
fizet ®s i m®r | eg vadjhAfnel m&loy i(kf ol ®s z ®netkRke m®r | eg)
t ®t eliea nkrki b§8j 8t 0 jieklizvi®t eA eks®reds@sireek MRl ek ét ek Ehase
mi v el ai fm@&relt ®en e k csak egyetl en r ®s z e keilm®ny é
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devi z atva8lttad z®Bks , amel vy a j egybanki m®r | eginek I
nagy/ n°wnwekal®Pr\v¢ ®k e nem regisztr8lt t Rkeki 8r aml §8s
ki mutatotamBI| k glolksesrzes kedel mi egyenlegre (nagyobb
egyar 8nt wutal hat. -Magy ®sben2a8GDR {4, dletve 29%Hh 0 k ° r ¢ | al akul
negat?2vsehRjekTikali el t ®r ®s (ez nemzet kkPizriz|ve-g9s5ze
amely 2012ben a GDP plus8h5%g @mar or dul t 8t . Ez ut®9 hat a
t Rkem®r | ehiez GIXYR szony?t of 68sz3E,vhout t°bbl ete alul be
exportt°bbl et nagyobb a hivat al hvataosan kiraugaiots526t-1r 81 t n § |
nes§l ki sebb ar8&ny¥% volt a nett- tRkeki 8raml|gs (A
t Rkebe8raml §st m®r a statisztika), s ezek kombin§:
4. A statisztikai el t ®r ®s ®s a nemzet gaxkda®sg§ga p®n
me gt ak abre2rtughsg z § s egyenl eg k°eA¢slfii zbt ®ehytm®ralnes@ g .
m®r | eg®nek a devizatartal ®kok v8ltoz8s§t i|s tar
nemzetgazdas8g p®nzg¢gyi sz8ml 8i nak egye®neg@lye z .
8l Il om8nyair - I ®s 8r aml 8ekai rn-elmzte§ jg@kadatsdtgn a/kg,y neme|
sz8ml 8inak r ®sz®t k®pezi k. Ez®rt k¢l °n®sebb kut ak
Af el ¢l rRI or,- liol |(eat vpe®nAzaglguy i )t rsazn&na2ktcoit-tk noeltdta-1|8hri-tle |
k¢l °nbs®g, amely | ®nyeg®ben megegyezi k aalfBzzet ®s i
az informS8ci az®rt font os, mer t vil 8goss§8 [teszi,
®ppYgy belrf-°ll di s ohdahos?2that - p®nz¢gyi tranzakci
t Rkem®r |l eget is belfoldi j°vedel mi ®s ki ad|8si t
p®nzg¢gyi m®r |l eg egyenlege nem egyszerT Amar ad®ko,
fi zet ®si ®s t Rkem®rl eg ©°9sszevont egyenl eg®njek (a
mut at-j 8nak) nincs prim8tusa az Aalulr-10 s/lz&8m2to
adottak a fogyaszt8sr a, a felhal monfskaz ®s aadatnek
bel foldi ol dal r - | k ®t egyenrang¥% mutat - sz8§m2t hat
beruh8z8s egyenlegre is. Ha van ®rtelme Aal]ulr .|
besz®l| ni , akkor anna&z i al wlarn- |®r tiell Imeet, v eh ofgeyll ¢ | r R
beruh8z8s egyenl egr RI besz®lj¢nker AhS8A8bukgykenkes§
a hipotetikus helyzetnek felel me g , amel ybein a pe
®s a | °%kvemd@d @mei hi bg8j 8b - | sz8rmazi k | &8s8z8matbstrbdi
megtakar2t8s a k°vetkezR f or mNTk§val hat 8rozhat - m
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42. AHAZAIEXPORTT¥ BBLET ME£RETETES RBXRORT VGIAKOZCS
¥SSZETEVT I ESKRZPAAS®NLETCSBAN

Magyarors z 8§ g - &3 u s z o |-kge8rl & sak Sdse | mi egyenl eg®ben (a nert
®rtel mezett nett- exportj8ban) ®aelnybs tébpamato
ben m®as vak godeficit, ez 2007-ben f or d-obkt aBt 2 1 &mba-ben3ddwed v 2012
®s a 2013. ®vi el Rigemetkedletta dat ok szerint 8%

Mi ndenekel Rtt azt c®l szer T tiszt8zni, hogy a
°sszehason| 28§Bslwaenm.i nAz eF messze kiemel kedi k az e
extr®m ( &@8GDPel 224 R, f Rk ®n't a k¢l fol di j°vedel mek
t°bbl et ®t |l esz8&8m2tva, egyedygl Hol l andi-BEb&nyamut at

akt 2vum®az s gl ke@skedalamPen.

5. 8br a
GDP ar8nyos nett - expoaban,salami@dlU t agorsz§8g

az EU27 (s %l yoz20i2l-baenn) (8stzl 8azgaal ® Kk )

10% 2

8

6

4

2

0 -

2 |

4

P 0E230E%rrUs0BNEEN20 %L 0HE2Y

Forr8s: Eurostat B

Il ndokolt azonban megvizsgs8lni, hogyan al akult ki

hez viszony2tott ar8ny8t wugyanis a foly- 8ron m®r
GDP ©°sszeh¥%z-d8sa egyar 8nt n°vel hetici -Amilatpj &§no I8
a GDP v8ltozg&8sa nem °nmagg8ban, hanem a kezdet.i ne
GDP-ar 8nyos nett- export v8ltoz8s§8t:

z (1)

25



ahol X, M ® ¢ rendre a kivitel t a behozdtaallalt s®s i ad&bPpedi g a bs§
jel°li. A for mula&gDPaazrt§ nnyuotsa tnjeat 8 |-h osgggysoa®ts zt a nett -
v8l toz8s8nak a th&rzgwidRongkRit o&EDP ar §nya (ar @gzt j el
b&8zisi dRsazra8kniy oDPnett - exportnak a gazdas§8gi nevek
hat 8s akkor sz8mott e\ilRtveirpart-p ke®@Ele ¢gia zelap gt nevel
(il'letve visszae$®s) egyar8§nt jelentRs.

A6.8braa n®@ggegr 8di -ars$nyBgs Gt t - exportj 8t mutat | ¢
7.8bmpmaedig a netta eBpaeamwmz8&§s8&8nak °ssgefaevREBIs8egki ®S%
m8§sr ®s zt RR 0B.01 2

6. 8br a

AGDP-ar 8nyos nett - export okbanvi segr 8di Or sz §
2005 ®s 2012 k°z%an9tt (sz8zal ®k

89

o
¢
N
I
C

1,
\

|

-6

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Forr 8s: Eurost at

Magyarorsz8gnak nemcsak az exportt°bbl eben jelen

szTnt meg a kor §bhbi deficit; 2008 ®s 2048 khyas8tt
akt?2zvul§n t(caz 8s m®rt ®ke Szl ov8ki 8b abne nj edleanktuRste bkoi, td°
Csehorsz8gban a teljes idRszakban pozit2v volt a .
egyenk%d gl i v o dintportaegyenex A 0.8 b raa r - | ad B®p@®ygy bogy 8gb
milyen t®nyezRk -arl&arkpasoteBykeml eGgDePk v 81 t 0z8s8t. A s
kez°olt foly- 8ras (eur - -ban m®rt) adatokra t8maszk

8A nagy kezdeti i mportt©°hbbl et ®s gyor s gazdas8gi nev
emel ked®s ®t sz8mot tte viRetna tfj &kke zaR thaaltt8is 881 | amo k , Bul g8ri
2006 ®s 2008 k°z°tt. A nagy kezdeougoiomgpgd®stkoéimbi e§ci®s| &r
exportr8ta emel ked®s ®t visszafog- h a tk®sz&rtat i pabiaipga s 5P a
k2ng8§l nak p®l dg§t. Az 2r8s v®g®n szereplR M2. t 8bl g§zat
GDP-ar 8nyos export, i mpiortaz®sM3nettt8-bl §xportpedi g a dekol

tartalmazza 27 EU-t agor s z § ¢g-2088-am, vddahidt@ 2009-2012-es i dRszakr a.
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7. 8br a

nett: - &x®r%s s28H0towd@™s 200 8,

Af oly- 8r oG DAn®art§nyos
[ 2009 ®s 2012 kahgpott (sz8&zal ®kpon

il 1l etve

“° 20062008 2 20092012

20

15

mnx08 -nx05 = mnx12 -nx08 =
m dX/YO08 - mdX/Y12 -

20 + — 10 —

dMm/Y08 - dm/Y12 -

W Nx05*y/(1+y) m nx08*y/(1+y)

5 4

0 -+

0 - Ccz HU PL SK

= cz HU PL SK =

Forr8s: Eurostat alapj8n saj 8t sz8m2t §s

Az egyes orsz8gokhoz tartoz- nBrg§nymsz et tk° zeX
v8l toz8s 8t mutatja (sz8zal ®pontban), adikmag sodi k
i mportbRv¢igl ®s (negat2v) hozz§8j-BRu{¢IE®Et s aan&kgyde
export egy¢ittes hat8s8t jelzi (ez a hatsgs akkor

ut - bbi egyedygl Szl ovg8kia es e tzaklnme (viszonygdg hagysvpl8Bamot t e v |

kezdet deficit ®s gyorsan nRtt a GDP). A mi a kot
jell emzR folyamatoknak a m8sik h8rom orsz8g®val v
az export ®s i mpobekhwaetzlig¢Betutl §s8hdh2 vyl j el ent R:
peri-dusban Csehorsz8gn§gl ®s Leng®sImprosz dRvEl @ s
si ker ¢l t el ®r ni a nett - exportr8ta mintegy 2,5 s
i dRszakbamr saz 8ng®gky°® z ¢ | Magyarorsz8gon volt a |l egcs

hozz8j 8riueg8ysead, ¢ I®@Bslila-z m-mdpoonr t cs®°kken®se is hozz§8j 8§

exportr8ta 7,3 sz8zal ®kpontnyi emel ked®sl®heal - K¢l
°sszehasonlcdltdgasl i,( | oibrbd s - n®gy oszl op): ®szaki s
ugyanekkor a, azonos ir8ny%¥% v8ltoz§8st, hogy k©°%°zbe

mint 20, a behozatal ® pedig t°bb mint 13 sz8§zal ®k

Magyarorsaggneo®® nett - exportj8nak 2008 -ta bek
Sz®l esebb keretHdHeaeghelsy8gwkkadz °BEYdzehasonl 2tva is
tekintve ugyanis a k¢l kereskedel mik @&tgeyegm8esg aVv 8li ts
°sszeft®gRezRvel mut at szoaro$nykayp crsetl tat od x p ar tGD Pv ¢
k¢l sR k°telezetts®gr 8ta (NFL/ GDP) Akezdeti o (2008

beruh8z8sok8lvbbmfeBval ©°fs¢sgzge, s zeorrroes ani sszat ®r ¢gnk. )
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v8l s8g el Rttt | ®t rej °tt kereskedel mi deficitek m®r

mer t ®k ®t el l enben figyelemre m®lt ., hogy am2zg a
nett- - ald¢8sgsRt 8val, atddig w@war tFDlilmak?t eakérr®ttakgWwWgI°d g
el Rt ti szintje a kereskedel mi egyenleg v8ltoz§8s§i
ut al , hogy a finansz2ro0z§8si korl 8t ok, sizleimptone j &bk

nincs ®l es Vv8laszt- vohaket ae mdit Vs R K e kel f oI di k
kozott.

8. 8§br a
AGDP-ar 8nyos nett- export v8ltoz8sa 2008 ®s 2012 k'
(bal ol dal), illetve a 206Bez@®visgtB8tak¢g] bbhbdo

féggv®ny®ben az EU 'tagorsz8gai ban

20¢ d_ny_nR_1 2 (U n.pnnt)
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10 ] cv RQ, &R .
* L 2
sl E.s I—lU
5 L
DK T @
BE
0 T DE ] ’:ER :
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-60 -40 -20 0 20 40 60 80 100 120

*/' A bal ol dal r - | ki ha goyst utk® bebriemslketfdto t , ahol a 9%
Forr8s: Eurostat alapj8&8n saj 8t sz8m2t §s

A 8. 8br&n egyr ®szt | 8t hat -, hogpaia hagaehaxednl:
kor8ntsem kirz2v::-oragz &qgai-lzama( &I8tl &sl18gban az 8rfoly:
jelent Rsebb volt a kiigaz2t8§8§s m®rt ®ke. M8sr ®szt ,
trendhez k®pest n 8 llutnokz 8a an entatg-y odp ovrotl tyv8 ha az ut
exporthoz, ®s kisebb, ha a nett - k-pbahh° Mdaigy B? beb e g
nett- k¢l sR ko°telezetts®gr 8§t 8] abdNFLY GDP) aklodti ae
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k°zel iexnpeotrtt-t al egy®rtelmifen kil -gtunk a sorb-|

pozit2v kapcsolat mutatkozott az importt°bblet m®
orsz8gokat, amelyek jelentRs k°tel ezeftdlsy®g elkie§ n yhak
i s jell emezé ®ke.gy RO® 2t a nett - k¢l sR k°etelezet"
ker ¢l t ¢nk: Portug8lia, €rorsz8g ®s G°r°gorsz8g r §
A nett - export foly: §r on mer t relbabtiz ve lneanyzy®s§ |
szempontj 8b - | az®rt font os, mer t ezek az adat ok
fizem®slieg t ®t el ek kel (nett - hitelny?j ta8snseatlt,- i |
hitelny¥jt§gs bel foldi el |l ent ®Gwall @mikok azomlar lat or o k

tov8bbiakban a hazair eexlppopaztde®b®Pgi®t Rlbei §9eékdsz ¢, nk k
foly-8ras mutat- -k meal [veStltt ofzamt®oasna k§mibenkZn ek ok (v §1
r§t g8k, hi szen ezek t&ERkoztsdt mPy ®r BRlazd&z ®gt a
bemutatjuk a-rg8étnt v8éxpaB8st gt ®s annak dekompoz2ci
v8l tozatlan 8ras felbont8s ®rtel mez®&s®hez azonba
GDP-ar §nyos ex@mtrts ®isntijmpnek i smerete, e tekintetbe
eur -pai ©°9sszehasonl 2t8sban kifejezetten extr®m ®r |

9. 8 bar

A 2005. ®vi g§r-am &§m®ots E@RPort (bal ol dal) ®s i mpor
tagor sz §goms -bem,r2008 -ban ®s-b@n0 12

110 110

mx05 mx08 x12 Em05 mm08 mml2
100 - ||100
90 ——— || 90 -
80 —3— 48+t 80 4181
70 {41 0 41— 11441

60

50

L 1 4 R § B R R R B 60 L | - A 'R & B B ® B§

an 4 R & B R H NN 50 'l a . ] |

407 11111 | 77777777407 :|1 | | HHH
30 1 TERTEEEEER HIE i : SERR TEERERNE
zolluﬂH | o lll"ii
IT GRESFRUKPT FI PLCRDESECYAUDKROSI |E LVBUNLCZLTBESKMTEEHU

GRFRUK IT ESPTROCRPL FI CYDESEDKAUBULYV SINLLTBECZMT IE EESKHU
Forr 8s: Eurostat

2012ben Magyarorsz8g a 2005(.10&wWs) 8rsoni mp®Drrit h&@xnpy ar
tekintve egyar 8nt s z ®| s-Ra gpoorzs?2zc8ig-obka kkeezrogltt. alzu x &t

(amel yt RI ilyen Aswmizethimgoel teBspnpkphpak) nincs m8s o
exporth8nyada megh&ltadj®G e gylRl ¢10E%zt orsz8g k°zel
i mporth8nyadot. Ez arra wutal, hotggl jae shd m®iny & ¢ lea
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°sszehasonnl 3z8kbatl] an m®r t ®k ben t 8vol odott 1 el a
Mi ndezek f ®ny®ben SGrraamlyméDRang@Ryaslett:- export v§
m®rt al akul 8s8nak ©°sszetevRit mut atja be. (Az EU
®r t el mez®s ®hez szoeks@gassSbli Zarm&re, - ka sz M2t §s r

t 8bl 8zatban szerepelnek.)

10. 8bra
A GDP ar8nyos nett- -a e®@pords vestl d wRi§ 20MBE . ®x®VvIO0 BT on
(baloldal) , i1l et ve 2(QobRolddd)s k2222t (sz8mm)l ®kpont

18
16
14
12 -

W nx08 -nx05 = 10 4 Hnx12 -nx08 =

m dX/YO08 - 8 mdx/Y12 -

dM/Y08 - | dM/Y12 -

W nx05*y/(1+y) &1 H nx08*y/(1+y)
4 - -
2, I
0 4
2 Cz HU PL SK

Forr8s: Eurostat alapj8n saj 8t sz8m2t §s

V8l tozatlan 8ron m®rve, Magyanwd&rldesaonggesnakgyholkzlz

mi ndk ®t i dRszakban, mint foly:- 8ron (az export h
®| en 8l I tunk, a m8sodi kban Szl ovsg8ki a ®s Csehor sz
i dRszakban a hazai i mprmirni m&Im <a® kkkmelt k e dhheatnte.m Ez ¢

nemzetgazdas§8gi kivherlvieszorhozattal §IGDPIi ntje egy
n®gy orsz8g k°zo°ott egyedyg¢l 8l 1l unk. A foly., il
hozz8j 8r ul 8s8n dlel seR t ®re § IvErl ft mlzy8asng n a k egyfajta mu

felfoBHAkaltl.. 8br8&n | 8that- -, hogy 2008b®RsePUR &P z°t
szol g8l tat8sok relatz2v 8r a n8l unk cs°kkent , Ler
sz8moeheeRel kedett, Csehorsz8§gban az export® nem

¥, 8§sd errRlI Oblath (2010).
20A Abel sR0O ®s Ak¢l sRO re8l 8§rfol yam f o-gHalpemi- Ma®Bonaddt at i s z t |
(2006).

30



11.8 br a

AGDP-ar 8nyos foly-, illetve v8ltozatlan 8§ron m®rt
komponenseinek k¢ {I8®sb2®de XO0@°tt (sz8&zal ®kpont
10
8 m dif(nx12 -nx08) |
m dif(dX/Y12)
6 dif(dMIY12) —
4 |
> |
. i B |
-4
-6
cz HU PL SK
Forr8s: |1 88d 8&bi78®s a
Az export, il letve az import relat2v 8rv8ltoz§s
n®gy orsz8g cserear8nyai romlottak, b &re seltte®reR) eme
Szl ov8kia szenvedte el Mag®nmirloe g z&8&gyh®Ws, Clsempy 6
pedig minim8lis volt az 8rvesztes®g.
A kivitel piaci r®szesed®s®nek al akul 8§8sja ®s a
°sszehasonl 2t 8sban
El emz ®s ¢ nk el saRs8orylnassn m@aDRAt - kra t8maszkodi k| hi sz
val ami nt a kettR ko°zotti k¢l °nbs®g nemzetgazdasS§
hazair®g8rwazolky@llkearte8skedel em al akul 8s8r - | al kotott
nem t ®r n®nk kizekki°vziit epi¢ancki nre®s zesed®s ®n ek, il ] et ve
k®pviselt r®szar8§ny828dK2v&lPz6z8s8rialRskAak0@a8|l°sszpo
®vekre, amelay&kegtosa nGDR - export szakadatl an| emel k
A kivitel piaci r®s z e swe8l®soz §s 8§nak vizsg8l at8hoz all kal ma
makrogazdas§8gi e gy ens Yl2yktearl eatn®&b8egn  veil Zj s8g 88l sta® fuM | aPt) -
szol gsklitvaitt8sl ®ben k®pviselt, foly- §ron mor|t r ®s z
viszony2tott 2 Flitgyzdsme.zt-r§IR nadyobth®w cs°kken®s|. ) Az
ol dal 8n e mut at - al akul 8§s 8t | 8t hatjuk a visegr 8d
Szl ovs8ki 8§t (val ami nt g)Csahomr®swvealgeod ®s 2 0 1/ltleenm, | m®r s ®

2lhttp://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/macroeconomic_imbalance_pr ocedure/
mip_scoreboard/index_en.htm
2Erre a mutat-ra visszat®r¢nk az 1. F¢éggel ®kben.
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Forr8s: bal oldali 8bra: EU Bizotts8g: MIP; jobb
Az a k°r ¢l meny, khkddkyer as hadcdal mi t°o°bbl et e me
tel jes2t m®Anye k2s®rte, arra utal, hogy a ne
hg8tter ®b en a kir2zv-.-an gyenge Aimportteljes
vi seopnmr$di8goknak a vi |l S8&igmpSorrutejx8pboarnt jk8@pavni s®esl t

ad k®pet, pontosan ezt mutatij a.

A vilg8g foly- 8ron nri@mpto r8trju8ebxapno rkt® p8vbiasne [&s r R
®s 2012 k°z°ott (sz8zal ®ban)
ZA felhasznglt mut at - {inaen g Maeket eriermance afz expdits! BfCgBods and

services on export weighted imports of goods and services.
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il letve a bel foldi felhaszeg@B8g8&r Uls&s8&tal @k p@R b ®
v8l toz8s8hoz a n®gy ©°sszehasonl 2tott orsz8gban (

tagorsz8gra vonatkoz-, a fogyaszt s, il letve beru

12.8 br a

A belfol di f@®FhRess zanttleSexXNMXphozz8j 8rul 8sa a GDP 8§t |
nN°veked®s®hez a visegr §d®s 026G6&&,g oiklblasmt 20 0009 ®s

(sz8zal ®pont, illetve sz8zal ®kos Vv8Iltoao
9 T A‘. T ‘A. T T
8+ mb. K21 11t at mnzxealbmama%i P
7
6
R
4,
3,
1,
3 [ ]
-1
-2
-3
-4
2006-08| 2009-12 2006-08| 2009-12| 2006-08| 2009-12| 2006-08 2009-12
cz HU PL SK
Forr8s: Eurostat alapj8n saj 8t sz8m2t §s

A v8l s8§got k°vet Ren pniznidt 2av na®grnye totr-s zeS§xgpboarnt n° v e k

de ehhez egyedg¢l Lengyelorsz8gban t8rsult a belf
gazdas8g igen gyorsan n°vekedett. A bel fo°ol di fel
| egs %l yosalklh, as hmitBeslt ea nett:- export kedvezR hoz
hazai GDP jelentRsen c¢cs°kkent. Figyel met ®r demel
nett - export pozit2y hozz8j 8rul 8§sa nagyj 8b - | me
felhaszn8 | 8 s cs°kken®se ottt sokkal ki sebb wvolt, s 2g)
n®vekedni tudott . Ez %Y%gy is megfogal mazhat -, hogy

Szl ov8ki 8ban | ®nyegesen Kkisebb vol tfeg elzeltft° kil tfs
mi nt Magyarorsz§8ggon.

Ha viszont a vs8lsg8got k © z v-2008),evalgnint 2600 ¢281P-8z R  k ®t
i dRszak v8ltoz8sait (a differenci 8k differenci 8i

okozott sokk n®mi lieng ean yth®®blbi vorlgz §gmhan. N8I unk
n°veked®si hozz8j 8rul 8§8sa 4, Lengyel orszg8§gban 5,5
sz8zal ®kpontt al cs°kkent a k®t i d Rs z ai008karz © t t . A

Magyar orisaznegrul t k°|l t s®gvet ®si Tikao nbsezlofl®ilddSic if-e |fhoa syzt

GDP, a nett - export, az export, az import ®s a bel fo]
t 8rigWRszlaka b8§zisi dRszak jele.
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bRvg¢l t, mi k®zben a m8si k h8rom orsz8gban ®ppen el

gazdas§8gi Rt eenk 8§l BBlsiSrit v e Lengyel orsz8g®hoz has
Csehor s®8giSa&nd ov8&ki 8ban sokkal jelentRsebb vol't a
fordul at . A v8ltozatlan 8ron m®rt nett - export

vi sszat ®r ¢nk; el Rbb azonban a foly- §ron m®rt ne
°sszef ¢gg®sr RI kell sz-1ni

4.3. NETT¢ EXPORALTHELNYDJI REKI £ERAMLCS

A nett - export ®s a nett - t Rke8raml 8s kapcsol at §
°sszek®°t ®s®vel ®s 8trendez®s®vel mu t kag Ihfa% Ij duik jb%wv e ¢
( NFI1) val amint az -ytsamszfer NFT) eglyenl| ®ge t Rkerri g8l va
el t ®r ®ssel , megadj a a gazdas§8g Yag y nevezett A
(finansz2roz§8si k®pess®g®tF)l NAg meelgyetn| & ge®rd 2 nH@ynis zrh

(NX + NFI + NFT) + NEO =1 FINA @)

A z8r-jelben szereplR h8rom tag ©°%9sszege megegy
®sszevont egyenl eg®vel (a Af el ¢ r RI sz8§m2tottod
k®pess®gveell) .a nett - export®smed | €t ansaz fjer veRd d leggm
kapcsolatban 81 | matp ®nz ¢ gy tranzakci -k egyenl eg®vel, a
8l 1 2t8sunk, amel vy szerint a sajn8l atosnak 2t ®It
°r vetnedsenek tekintett k¢l kereskedel mi t°bbl etnek, g
hazai folyamataira vonat koz- empiri kus megs8l Il ap:
al 8t 8masztansg8nk, i sm®t hangs %l yio zaz 41Xk , alfejelzedbgny a (

8ttekintettelkm®z | eggaaminoawmwk8sgg g i®s® srhdzakeofldagl g §®s | el es

tagi@agAokozhatjao,®&s jnoebgof;obedddjmdvitas ze az is | ehets®ges,
Aokozzado a m8si kat, hanem a k®t ol daa|l m8rk°tz8 s g\ adr
ad- ss8g ,lam@pedgyskesre v 8|l t haatRk&ki §r a®md §sokozhat nett -
hitelnfy& médgtakaemeBked®se ®s a ber .lE&taBabBs §ti ss z

azonban gazdas8gpolitikai | ®p®sek is fokozhat | 8k,
A13.8brhaaz ai adatiok plae@®P&ineam t r ans zNFetr mBBTi)e g et (
°sszevoeprgdauk 81 ja a (7) ©9sszef¢igg®s i dRbeni al akul &
| egt°bb tagorsz8g8hoz hasonl - an, hosszabb t8von
nett - export ®s a p®nzg¢gyi m®r |l eg egyenlege k©°z?°
tekintve), mo st az el myul t n®gy ®vre °sszpontos?t
m®r | eg deficitje, vagyis tRkeki8ramlg8s jellemzett

35



13.8br a

AGDP-ar §nywds !l ¢l r 8l olo@gI§M2t ott finansz2roz§si k ®p e
°sszetevRinek al akul 8sa Magyarorszggon 1995
10% NEO
8% = NFIFNFT B
6% = NX
1% —0—CA+KA (=NX+NFI+NFT)
== CA+KA +NEO (=-FINA)
2% -
0% -
-2% -
-4% -
-6% -
-8% -
-10% \~/
-12%
FFES &P SIS
Jel °|l ®sek: NEO: statisztikai el t ®r ®s ; NFI1 , n e
joevedel em; NFT: nett-)traksgfdr,NX:l di (foly ®s t RKke
nett- export;i CAPrfeby: - KAi tkem®r | eg; FI NA
p®nzg¢gyi m®r | eg
Forr §s-adatwkB apj §n saj 8t sz8m2t §s

Szembet TnR, hogy 2009 ®s 2012 k°zo°%art§myds vegyed tnti
egyenlege | ®nyeg®ben nem v8ltozott (Ya yjo°%2v exd eal ze nkel

transzferek be8raml8sa); 2gy a Afel ¢l rRI s@L8mM2tot
t Rkem®r | eg egy¢ttes egyenl eg®nek fokoz®d - t o
szol g8l tat 8skereskedel mi t°bbl et sémglek ezdR® sf®ihrean skz¢
oldalon a folyamatok ir8nya azonos, de volt ol yan
elt®r2tette egym8st - | a k®tf ®l e oldalr - | -bem®r t ne:

®ppen ellenkezRIl eg, knagylodlbfnalkd miuit md kooz3d r-®s8s a, f
t Rkem®rl eg egy¢ttefzegqyeaenrlgagetirgdadln@&ll. nagyobb ex

kisebb net t Rkeki 8r aml §8sb - | Hay aaBonbaad-ahatt.ati sztik
el tekintg¢nk, g gy @rxtpeolrmT ®s metnett - kel fol di hitel

szoros kapcsolata. K®r d ®s per sze, h-egwn el e kisnz tAféyamatoke | t ®r ®s
statisztikai l e2r8s8ban nyilv8&n nem tekinthetg¢nk

mi ndaddi g nem tul ajdon2that unrkaks,peam2g kruesm jied merrt jR

megettes tartal m8t, azaz v®I et§8lbeam Anfaetl§slnrarkl ok eRsl atz
sz8m2tott finansz2roz§8si k ®p es v@q ; alaa kkuelt 8 sRE t k ¢nhut ne
statisztikai el t ®r ®s. 2012 -ta a statisztikai el

sz8&§m2tott t°bblet).
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14.8br a

AGDP-ar §nyds | ¢l r 8l olo®@gI§M2t ott finansz2roz§si k ®
szezon8l i san ki i gvaazg?ytaortotr sizdgsRysoonsR@l 9 B Batmadik
negyed®ve k°z©°tt

g Dot Nl veas TELNENIL a0
6 — D5t FNIy&2E Ffdd NB{ &TFYNG ft?
4\ k - 4
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Forr 8s: MN B

A 14 §brarint a p®nzg¢igyi m®r |l eg egyenl ege al apj
egyedygl az 1995. ®vi stabiliz8ci- -t k°vetR nndRszak
finansz?2roz8si k ®pess®get, amit a szakma akkoriba
Me xi k - ut 8n Magyarorsz8got fenyegetR csRdvesz®ly
ott tartott °sszegek bel feldi-csdawvi alesz 8ml SIKSan K

ir8nyban nyz]|t K i a kot mutat - k°zotti ol I -, a mi
(fRI eg @&z sitmptarstzti ka mi nRs®g®nek roml 8§sa ®s a kgl
Arra n®zve, hogy 28ggokbear atal mi ®r m®rt , mi nt a
nincs k®zenfekvR magyar8zat, amint azonban eml 2te

feltev®s®nek.

4.4. A TfKERBGHWHWACSSI A NETTKY¥ KELEZETTSEIGRGCAZASA

A k¢l sR d ®n zyagnait o k S8ttehrBn®e®t kal sGDPk°telezet

v8l toz8s8nak felbont8s8val z8rjuk. Eml ®k ezt et R¢l
l'iabilities) az aadd -ssss88gg, tv2apluasmh nk° tneelnmezet t s;®gek ®
nagys8ga megegyezgiahétvz - obset 8t et ®s i poz2ci-j8val
i nvest ment position). Az NFL v8ltoz8sa k°9zvetl en
(nett - t Rkebe8raml 8s nyom8n emel kedmek, anepéett - tR
k°telezett s®gek), de az 8t ®rt®kel Rd®sek is jelent
ki fejezett mutat- Vv8ltoz8s8t a gazdasggi n°veked®
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€ "Qa £ Qo (8)
ahoINFLanet t - kR ¢gles R z e hfitasn@kgGDB-& & § n®rots®&lae nomi n8§t®ss GDP,

t-lindexek pedig a t&8rgy, illetve b8zisidRszakot |
kctelezetts®gr8ta t EgyWwW®¢rh eGDHEFh®@rotz 88§ mk8ta, ta88 m8s o
b8zi s®vi nett - kel fo1 di k°telezetts®gr 8t a ®s a
mutatia.22 A’ m8sodi k tag azt jel zi, hogy a k¢l sR kot el

l ass?2tja avagked@s,8gmi m®| magasabbaadkeggietai $s82 ae

rfeamel ke y®@sa®&rog olt hat8§sa is a kezdeti szint n°ve

sz8ml 81 -j8nak ©°sszetevRi

NFL:T NFL.a= (trangtd kit -tk ) 8t @rets&k)eelsRRig®ysy ®b v ol umenv 81 t
(tranz aszU\I’A?r;cl)'(‘l (CA: + KA; + NEOy)

Vagyis a nett - kel foldi k°telezett s®get nevel.

mint a nett- 8t®rt®kel RI®si v ®sz taezs GEgt;®ra ®K®@nd Ry P il

vi szont cs%°kkentii a nett - k¢l sR k°telezett s®geket

h2vj 8k fel a figyel met, hogy @i detBtBv Bhk §k8¢ I i ®K?°
°sszetevRirRI a | skeont okt et f okl ®pSesto | jhealtg mt,R hogy eur - ban

(jobb ol dal) merj ¢k a v8ltoz8§sokat. (Az 8t ®rt ®ke
°sszevonj uk, mi v el az ut-bbinak a legt°®bb ®vben c¢
%A nett- ke¢lfoldv8ktobeBezét nho@mgbBt &el bont 8s8nak- sz§&mos
®s 8§rvsg8§ltozg8sok megke¢l °nb8kter ®se hav8sr8en&lk8r ébk yhamn2t
felbont 8sait-kamat eprvef 8t ®rt ®kel Rd®si hat 8 sMilesi-Ferettb . ) . Eze
(2005a ®s 2005 BOP5-i gv atgayr t - hazai f ol y aAmtal tJodk (2806) a |l k al ma :

tanul mg8ny§t.
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15.8br a

Magyar orGOP&g 8ay nett - - k¢l sR kotedlv8zatotzgE®Edhlalko m§

dekompoz-zecair--jbaan (bal ol tantban( §jba Bk )o I®kal i 8§br §k)

(A nett - k¢l sR k°telezetts®gr8ta sz8zal ®kpontban
°sszetevRi)

20%

20%

15% 15% -

10% -

10%

5% - 5% -+

0% - 0% 1

5% - -5% -

-10%

-10% -

-— r]flo*(y/(l+y)+ mmm nflO*(y/(1+y)+

-15% - b D 50y T 1T b1 (S NW -15% -

2006 - ——nfi1-nfl0 0% ——nfl1-nfio
0 N P DO @ > & O Qb( H$ O QA @ S N O © N P O @ > & S S O Q& O N N
O O O° O L LY & O’ O O & Y Y Q” L L 0“‘ L L O & (9
IR U o o A AR P NP NSRS A o o M M M SN

20%

15% -

10% -

Forint
15% /\
10% - 4
5% - 5% -

0% - 0% -

5% -5%

t GSNB1St! RSasS1bS3eso

-10% - 5 & e —-10% -
15% —RbC[ kD5t o6l yll10As] bt i$NI g,
©° N S > & o Q& S O N X
R O P S & & & P LS & N

I e S S S S S S S S S S S S

Forr8s: MNB al apj8§n saj 8t sz8m2t §s

Al1l5.8brfael sR k®t r®sze a gazdas8g nomin8lis n°ve

v8l toz8s8ra gyakorol t hat 8§s §t kel on2iti el a n
8§t ®rt ®k el Rd®sek) , 4z amatakcik-ek,t Ri Ipledtige @aal 8§ ®t t ®
mutatj a. A bal, il letve jobb ol dal °sszehasonl 2t

hat 8sa (vagyi s a pa®n8zngygoysi eng®relnege g@DP f ¢ ggetl en at
forintban-e,z8mondunk n°veked®sil Rin®sid padigg @magpys g
el Rjie$ ®2 gy a nett - k¢l sR kotiréfealey §s®gh &t jaa v&I| s a
devi zaneme. -P®h d&zaldea2®k2 al apj 8n mintegy 6,5 sz8za
adat ok szerint vinszaht c 4° kskzeSreta |l M gpypyar or sz 8&g nett
rg§t gj a, hol ott a tranmiakdk ®K fhn dha giu ksioke§yms t v a

sz8zal ®kponttal j8rultak hozz8 & k¢l sR k°telezett

2Z7A Mel |l ®kl etben szerepl R M3 ®s M&sz8bb&8n g§vBd8nhatagya 8o
mozognak a forintban, ialrl8emtywes eawrt-tbank°m®@ritez@6bP s®gek (|
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A tranzakci - kon k2vegli | apvet Ben jahpakRst uhaj @6t

Magyarorszg8§gon mind a brutt- k°telezetts®gek ®s k
rendkzvygl magasra emel kedet't a GDP ar8nysgban. ( A
M1 . 8§br 8b - | kibéhaGhPhelzo gy sZz®h¥y2tva a brutt . k°otel
a brutt - k°vetel ®sek 100% k°r ¢l , 2gy a nett - kot e
sz8rak magas ar8nya azzal ] 8w § Il thoozgBysch& 2 gkt t ®r Kk ®k e

v8laizk 8t ®r t ®kel Rd®s i hat &ezdeli n eetgty-e nk g ®Ir & z e tat snmaggrasst
vezet, hogy a GDP niodm wni82d a rse mitSR®r afzg3¢gaBRuagky ancsak | e
befoly8solhatja e r8ta alakul 8s8tf.or$neamant metzat k
olykor jelentRs elt®r®sek pedig el sRsorban ahhoz

p®nzg¢gyi sz8mla egyenl ege) ®V i 8tl agos §8rf-ol yamor
8l |l om8nyok ®vV voegi g§rfoRyamoer. KiAragl thekt -sz 8mb & ¢ |
k°telezetts®gr8ta emel ked®@9 ®nteakr tc s Yacvsaploanntijn8ti ga z(t2 0
kumul 81't v8ltoz8s8nak ©°9sszetevRirRI &enfokingkbpret , f or

117%, eur-ban 221% volt a r8ta).

16. § Ina
A 2007 ®s 2009, illetve a 2010 ®s 2012 k°z°
kotelezetvg®gmogts&sazet evRi (sz8zal ®kpontban)
25% #GSNI S| SE
20% mbl $S1 SRSE
15% o -
m¢ NI yT F{OA
10% —
5% ' < nfl(t)-nfl(t-1) o
0% T T T
-5%
-10%
-15%
-20% <
HUF EUR ‘ HUF EUR
2007-2009 ‘ 2010-2012

Forr8s: MNB alapj8n saj 8§t sz8&8m2t §s

Az 8§bral j mutatij a, hogy a k¢l sR k°telezetts®gr 8§
megegyezhetat r anzakci -k hat 200%eal pé¢t 8sdu2t0)0,7 mi vel az
hozz8j) 8rul 8sa csek®l vy, vagy kioltj) gk egym8st , e
tranzakci -k k&tsélk&zait tRs @Ggart 8tsagt . Az, hogy az el RD
k°telezetts®gek ®s k°vetel ®sek). Azokban az ®vekben mu
k¢l ©®nbs®g caz @®viaz8t@vwagv®gi 8rfolyam k°ozott.
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hat 8s eur-ban m®rve minim8lisnak bi#®dhemy wl tg,azadzazsasl
Vi sszaes®s®hez a forint jelentRs | e®rt®kekaRd®se t
zsugorodott. (Sokkal ki sebb m®rt ®tbdndsnekkordaeGDRIgy an e z
eurd.sszege mi rktad gyc s2?,k%k% nt . ) M8 s ®vekben azonban

hozz8j 8rul 8sa negat2v volt, vagyis a k¢lsR kotel e

Az 8t ®rt®kel Rd®si hat § oviinnzdémin:- e s 2 @y mref 8 on
k¢l sR k°telezetts®gr 8ta emel ked®s ®kenztapgsBaital | t hoz
ki vetel nek sz8&8m2tanak. A hosszabb t8v¥% ir8nyzat
rszI|l et esebhb dekompoz2cial maizgn&@&nyal mee,t t ameSlty®r t @k
°sszet ®t el ®nek el emz ®s ®t (a k¢l °nb2zR kel foldi k
8§t ®rt ®kel ®si nyeres®gek ®s vesztes®gek 2am@gtmbav ®t e
azonban |l esz®°geghetdasi8gpblbglitkaaa nlzeagkfce ® pkeakilz o & n a k
viszonylag csek®lzy e kbPeef@ogl |yl @®md giia  nEel nhzeentbke®nz i hat §:
egy¢tt, vagy ad&R z§led altotnt o(map 2gtavzad as 8§ g i N°veked®sr ¢
g§rfotgagmyakorolt hat8sa r®v®n) befot§§8aohhakihg§as§g
tov8bbiakbaranzakecgyenl|l ed®@ndWRelsdsizet eVREGQg 8! jrBks zben

makrogazdas§8gi szinten, r®szben a f Rbbsbpl® vedel emt |

5. A NEMZETK ¥ NUEGEK GIXZAI OLDALA: FOGYASZTCS,
MEGTAKARETCS £BCBERU

Ebben a r®szben el Rsz°r a foly: fizet ®si m®r | eg,
k®pess®g) belfol di °sszetevRit, a megtakar2t8sok
nett - export javul 8s a, val arki niti szzhes®se ®Szheti
mutatjuk be.

5.1. A FOLYC¢ MEIRZEGE EGYBENWKEGETECE HITELBNEIDEYLDI
OLDALA

A nemzetgazdas?§8gqgi megtakar2t8s a rendel kez®sre §8I

fogyaszt8s ©°2sszesg®vme®r,l eag feoglyye-n |Ifeigzeetp@e di g a nemzet

a brutt- fel hal moz8s k¢l °nbs®g®nek felel me g . Ez
2A k®r d®s azonban fontos, amint arra az USA fizet®si m
v8l toz8s8nak sz®ttart - ir8nyzata nyom8n kibontakozott,
kut at 8sok?2tr@&titr8k a f i dopuincimeRey (2003),sLéne- pMilesi-Feretti (2005b),

Obstfeld (2004).
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t Rkem®r | eggel °sszevont egyenl ege a nemzet gazda

al fejezetbéh;( 3B)zeryepd&f ;gg®seket] . A 17. 8bra a
bel foldi aggreaerg&nyareo ks zZGDrPt | ®t mutatja a ni@gy vise
2008-b a n ®s-b 20,1 2 a 18. 8br a pedig a 2005 ®s 2008,
v8lz8esokr - ad k®pet.

Magyarorsz8g a 2012. ®vi-posanébP:-ah8ne8bggmj k€8ssh
ne®qgy orsz§g8g k°zg¢l (Csehorsz8gban ®s Lengyelorsz
egyenlege negat2zv volt, Szl ohgkagbafAbkieeblsebbt
Szl ovg8ki §®t - | el mar ad - (de Lengyel orszgg®t kiss
val amennyi or szg8§g®n§l al acsonyabb fel hal moz§gsi r
hozz8j 8rul 8sa a nett: - | bnt P v®Bdhoz mving z aan tt °jbed
2008-h oz vi s zveBn yt2o®kzs8tsennak ©°sszetevRit illeti (18. 8§
ars8§ny8bpaontdo®wl | a®ulttRlkem®rilyeg egyenl ege, ami hez ¢
emel ked®sa] mMdsz 8aif el8ha jelentRs s¢llyed®se egyar 8§

17.8br a

AGDP-ar 8nyos rendel kez®sr e

811 - j°vedebem, fogya
(bal ol dal) ®s -helmeght m&éagste&g
0

yenleg, valamint a r
°sszet evRi (] bb ol dal)
100% 30% | 30%
95% 2es L 250 25% - I |
90% - 1 200 20% - I I
85% 15% - usS-
L 15%
80% - 10% - ml=
N 0,
75% - 10% 11 ggs | CA
70% - F5% g m+NTK
65% - L 0% 5% | | | | m=NL
20052008 2012 2005 2008 2012 2005 2008 2012 2005 2008 2012
-10%
cz HU PL SK 200520082012200520082012200520082012200520082012
m GNDI- mC= ¢S (jobb tengely) cz HU PL SK

Forr §sCOAdMEapj 8n saj 8§t sz8m2t §s
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18.8 br a

A belf°ol di t®nyezRk ®s a nett- tRketranszfe
aGDP-ar 8nyos nett - i§ltted ngs/§h Bz
(2006 -08 ®s -2009sz8zal ®kpont

12%
10% *
8% 'S
6%
4% . &
206 41 ] Tli m dGNDI-
0% _:I: ll EEEE BN B mdc-
2% - - EE . = - di+
4% aE EN . l |
-6% . = 1 mdNTk=
-8% e dNL
_10% o0) N [ee] N o] N [o0) N
< 7 < < Q 7 < i
[{e] [e2] [{e} (2] © [*2] [{e} [e2]
o o o o o o o o
o o o o o o o o
N N N N N N N N
cz HU PL SK
Forr 8s: | 8sd a 17. 8br 8§t

Af el hal moz§8si rg§ta Csehoarsszg8glake n&s, Sdzel olv@rky e8d e
kezdet. szintekrRI, tov8bb8 figyel mMagpPademet §gdha
el l enfi@tthegyaszt §8si h&8nyad kiss® emel kedett. |l gaz
°nmag8ban nem indakébt makpgagaéar §st (mindv®gig 1 ge¢
Szl ovs8ki 8ban viszont a hazaihoz hasonl - ar8ny¥% vo
hi 8nya. Amint azonban a 19. 8bra jelzi, m8s volt
(A 109. §bra csak a Av®gsRO egyenlegei2gpw aemagsihj
il 1l etve 811 ami szektor megtakar 2tigdali n@Kksl, @ f el ha
®s .BIDBrt88ij ®koztatnak.)
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19.8br a

AGDP-ar 8nyos netltny %jit 8s fR j°vedel emtul aj don
szerinti bont8§sa a visegr gdi or sz8gokbe

8%
6%

o :
20 t

0% w—. = } I NLgov

*
2% g ®T A]ﬂ — iI:* —|  ®NLhous

-4% BN BB TR T — T mNLcorp
-6% -+ —e R B ¢ + NLtot
-8% g
*

-10%

o [e0} N Lo [ee] N Lo o} N Yo} [e0} N

o o — o o - o o - o o -

o o o o o o o o o o o o

N N N N N N N N N N N N

cz HU PL SK

Jel °| ®syg,k NLhousN NLcorp, NLiot F endr e: a korm8nyzat, a
hg§ztart8sok, a vs8llalatok ®s a nemzetgazdas§g
negat2v ®rt®kek nett - hitelfelv®tet jeleznek).
*Lengyel or szlBgma®s-R2OOB & szektor-ok ©°9sszege 1%
ponttal magasabb nett - finanhsaz2roz8si i g®ny
nemzetgazdas8g eg®sz®re vonatkoz:- adat . A t°obbi
®r demi el t ®r ®s .

Forr 8s: AMECO

Magyarorsz®dgeon 230 08I sRsorban a korm8nyzat.i def

egyens¥% yhi 8ny m°g°tt; Szlov8ki8ban viszont a mag
k°zott tapasztalt hazai makrogazdas®ob ashk&lt mazRi
hogy a m8si k h&r om orszggt - | el t ®r Ren, ngl un
igyekezett/ k®nyszer ¢l t cs°kkenteni nett - hitelf el
megt ak-det1 h@8s moz8s egyenl eg®t) 8he&asebaBmpgrrame ®s r €
korm8nyzat. egyenl eg, ami f®kezte a magsg&esak@gor

hat 8s8t. Lengyelorsz8gban enyh®bb volt a korm8nyz
®rintette a nemzetk°zsi8gn8ks&ag. eAmithz a®veglbda tap

|l eszakadg8sa, ®s valamennyi szektor8nak egyidej T a
fakad: a twl zott8 v§8It ad-ss8gszintek folyt8n a
al kal mazkod8sniakf cal ygasamadtaass 8g °ssztel jes?2t m®ny®t cs?®
A nett - k¢l sR hitelnyYjt8s belfol di °sszetevRir
adat okb - | azonban kitTnik, hogy jelentRs bizonyt e
szektorok szerint i °sszet ®t el ®t . Az 1. t 8bl §zat a Afel ¢l
j°vedel mi adataib-1), il etve Aalulr-10 (a p ®:

44



tranzakci-ib-1) sz8m2tott egyenl eig?egkyeta nfud®ast g lamabze
az alternat2v m-don sz8m2tott mé gt avked rl 2@k sed kb e @V €Ki
M7 . t 8bl 8§8zat t 8] ®koztat. A korm8nyzat nett - hit
megegyeznek, el l enben ®venk®nt vl ebent R®r e Pk Bf @
mut atkoznak a mag8nszektor egyenl eg®ben (az elt®r
szerepl R statisztikali el t®r ®s mutatja). Egyfajta
sz8m2tott adat ok a h§zt esszalbsegyenlegeken jeleznek, migtla al §b a
P®nz¢gyi sz8ml 8k (az wut-bbiak teh8t a kimutatott:
v8l |l alatok eset ®ben pontosan ford2?tott a helyzet.
sor8ban a f oley-gefli Zkeotn&siis zmm@rels hmegqmbaRBareg§enl egek

de az M7. t8&bl &8zatban az Aalulr | sz8&8m2tottodo megf

45



1. t 8bl 8z at

Magyarorsz8g 8PP s megthaekraurh?8z8ss egyenl ege ®s ne
hitelny¥%jt8sa s(2085k2O0i@nk®m8&zal ®kban)

Nemzet gaiKor m§n/Mag8§nsz/H8ztar|V8Il Il a
NL/ GDP (f el -7.4 -7.9 0,6 21 -15
NFK/ GDP ( al -9,2 -8,0 -1,2 4,4 -5,7
2005 | s1=CA[3] -8,2 -7,2 -1,0 15 -2,5
NTk [4=1-3] 0,8 -0,7 1,5 0,6 0,9
Stat. el-1®| -1,9 -0,1 -1,8 2,3 -4,1
NL/ GDP (f el -6,8 -9,5 2,6 3,2 -0,6
NFK/ GDP ( al -9,1 -9,4 0,2 3,5 -3,3
2006 | S I=CA[3] -75 -8,6 1,0 2,6 -1,6
NTk [4=1-3] 0,7 -0,9 1,6 0,6 1,0
Stat. el-1®| -2,3 0,1 -2,4 0,2 -2,7
NL/ GDP (f el -6,6 -5,1 -1,5 0,5 -2,0
NFK/ GDP ( al -6,2 -4,9 -1,3 1,7 -2,9
2007 | s1=CA[3] -7,4 -4,1 -3,3 0,0 -3,3
NTk [4=1-3] 0,8 -1,1 1,9 0,5 1,3
Stat. el-1®| 0,4 0,2 0,2 1,1 -1,0
NL/GDP ( f el ¢ | -5,9 -3,7 -2,2 0,0 -2,2
NFK/ GDP ( al -7,8 -3,7 -4,1 15 -5,6
2008 | s 1=CA[3] -6,9 -3,1 -3,8 -0,5 -3,4
NTk [4=1-3] 1,0 -0,6 1,6 0,4 1,2
Stat. el-1]®| -1,8 0,0 -1,9 15 -3,4
NL/ GDP (f el 11 -4,5 5,6 14 4,2
NFK/ GDP ( al 0,3 -4,4 4,8 3,8 1,0
2009 | s1=CA[3] -0,1 -4,7 4,6 1,0 3,6
NTk [4=1-3] 1.2 0,2 1,0 0,4 0,6
Stat. el-1®| -0,8 0,1 -0,8 2,4 -3,3
NL/ GDP (f el 3,0 -4,5 7,4 2,7 4,7
NFK/ GDP ( al 11 -4,6 57 4,4 1,3
2010 | S1=CA[3] 1.2 -5,8 7,0 2,4 4,6
NTk [4=1-3] 1,8 1,4 0,4 0,3 0,1
Stat. el-1]®| -1,9 -0,2 -1,7 1,8 -3,5
NL/ GDP (f el 3,4 4,3% -0,9%/ -6,0%/ 51
NFK/ GDP ( al 15 4,2% -2,7% -4,3% 1,6
2011 | SI=CA[3] 1,0 -5,4 6,4 31 3,3
NTk [4=1-3] 2,3 9,7% -7.3 -9,1%/ 1,7
Stat. el-1®| -1,8 -0,1 -1,7 1,7 -3,4
NL/ GDP (f el 3,7 -2,1 5,9 25 3,4
NFK/ GDP ( al 4,9 -2,1 71 51 2,0
2012 | s1=CA[3] 11 -3,5 4,7 15 3,1
NTk [4=1-3] 2,6 1,4 1,2 1,0 0,2
Stat. el-1®| 1,2 0,0 1,2 2,6 -1,4

*2011-ben a mag Smrgywaod 28jl | a mi 8tv®tele folyt8n a hg8gzt
ar 8§ny8baons 9, RBketranszfert teljes2tett a korm8nyzat

Jel °] ®sek: N L (net l ending): nett - hitelny¥%jtgs/
t Rkesz8ml 8 8nak egyenlege); NFK: nett - finansz2roz
egyenlege); S: megtakar2t 8s; Il : felhal mozg8s; CA: a

netttRketranszfer
Forr8s: KSH: A nemzetgazdas8g integr8lt sz8&8ml i al
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A 2008 (a nagy Vv8lsg8got megel RzR Ab®ke®v0) ®s
kovetkezRkben °sszegezhet Rk. A nemd@%dg aGRiRA sa@rg8 myed s
negat2v egyenl-BgobsRIt °nbibnlteetgrye 4f or dul tt &ta,gyVy-Bdyils 1D
pontnyi kiigazodgs t°rt®nt (az elsR ®rt®k a Afely¢
il letve v8ltoz8sokat | el dien. kRvedlkteazBdn dh®ygt REL BRI
ben is folytat: - dot tt.e nNemzfeetl ghaazl daposz88gshiy isrz8ctea® k&k e ®s e

hozz8 a kiigaz2?t8shoz (a korm8nyzat fel hal moz§8sa
cs°kkent, ami bRI a meghat8roz- r®sz a v§8llalati s
k°r¢lnbamo nagy a bi-blomgntal arddHRI (2 -naly 8§ ®s z e0k t8o, r R
vl lalatok® 2,2 ®s 4,2 k°zo°ott |l ehetett). A nett -
t Rketranszferek is hozz8j 8rultak (ponttathziet®hayzdias 8qgi
azonban az, hogy p®nz¢gyi sz8ml 8k ( ®s a fizet ®c

megt akfei1 h@8s moz &jsawvuylyE@snl mgghal adja a Afel ¢l rRI O s
ut al hat , hogy a foly- fizet®sb mM@hkétgaclwapltag ®n e
amint kor 8bban, a nemzetk?®zi t Rke8raml 8§sokkal k
m®rt ®ke kisebb | ehet a kimutatottn§l

5.2. A NETTKES EXPEORRUHCZEHOKSALA

Az el m¥l t ®vekben Maagry&amwyoasezx@pepiott- as z@RBdat |l an e me
beruhg8z8soke(B8bBl mMmbREs) folyamatos cs®°kken®se k2s®
mer t beruh8z8sok alakul §8§s§t rlud zat yas z dBrsy 2a avta, | al
orsz8gok k°zott Ikizv @ttelee segr |yleaddsanyhazai beruhg8z§
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20.8 br a

Abrutt- S8FkElbRkeoz8s (beruh8z8s) volumene
a visegr8di 02065z280loX bka{2005+100)

160

140 —Hu
// ——PL

130
e SK
120 -
\\ A
110 T ———
100 4,4\%;
90

80 \

——

70

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Forr 8s: Eurost at

A 21.j -8lbrmut atj a, hogwre 20mkd ketddR @wigRla S 20t 0s @t

egy¢tt mozgott a beruhg8z§8si rg&ta folyamatos cs?©
orsz8gok egyi k®ben sem tapasztal hat- olyan szoros
Magyarorsz8gon. Csehorszsgg e srelt -®sb&gn, noue raSenkyo@ ) K
beruh8z8s | ®hnyegesen magasabb, a nett.- export al a
21.8br a

AGDP-ar 8nyos nett - - e

xporhkr tbhta:l &Ff Hlati Bk ez &s
(jobbolda) a visegr 8&d

i 02088zBMm X blanz ° t t

80 NX/GDP 270 . NXzii s GGORMzZKt Tt &k

= 2008m 2009m 2010w 2011m 2012 m2008 ®m2009 =2010 m=2011 w2012

cz HU PL SK cz HU PL SK

Forr 8s: Eurost at
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Mi k°®zben a visegr8di orsz8gok k©°zgl Magyarorsz§
export/ GDP ar g&8ny, ng8l unk s¢l Il yedt a2 Azesdigyéllmet sonyab

®r demel , h@®y 2a k2@08t i peri-dus e g ®sxzp@tr tt/ eGkDiPn trv8et,
1%pont nyi javul 8sa a-pbetuhg§zegsPkk8n®s®yBIl %t §r sul t
Csehorszg&8gban, Lengyel orsz8ghban ®s Sz-ponty. 88k i § b an

t Rke8l I om8ny bRv ¢l ®s ®t j el zR neemzet azdaxadngir t
mag8nberuh8z8sok alakul 8sa pedig a 22. 8br 8n azt
mag8nszektor t RkebRv¢l ®s ®t tekintetve 8ldena t°Dbb
mini m8lis a mag8nszekt owapedgtaz EU-Bh et h $8§s aa, t2RKkl1e3S |

cs°kken®s®t vet2tette el Rre.

22.8br a
A nett.- hazai term®khez (NDP) viszony2tott nemz
mag8nszektorbeldi (jobb oldal) nett- beruh8z8s al a
2008 ®s 2013 k°zott
. G3F T RFE&L INDOR S5 10% al 3t yail §y l"JQNJY/NIVPS[fIl'fI.SEOOS('

=2009 || 1005 | = 2009

= 2010 = 2010
8% -

10% -

8% -

6% -

6% -

4% 4% -

2% 205

0% -
cz HU PL SK cz HU PL SK
2% -2%

Forr8s: aAMBGCQ8n s ajaBll3&viE mB8k EBWEBI zott s§g®r| Rrapel o ®k

0% -

A mag8nbvaekttamrpaszt al t -bzasnu gtoalo8in ne@dt3z2vveg i s v
ok kal veti f el a k®r d®st: meddi g ®s milyen felt
nemzetk®°zi ©°sszehasonl 2t 8sban kimagasl - t°bblete?
t°bblet cs°kken®s®nek makrogazdas§8gi k°vetkezm®ny

k®r d®sekkel foglakozi k.

292013-ban Magyaror sz8gomnRlazrld# eRmeld k®Revdie t1t7,, 5a m8si k h8r om o
cs°kkent a beruh8z8si hsfny@&ndi,|l egym@r h@klaRddqtetmar ad §
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6. AZ EXPORTTEBBMNEARTHATESCGEEL£PSLESENEK HATCSA
N¥VEKEDESI KILRACSOK

Befejez®s ¢l 2r8sunk Maigly ad oSrssip @@t p@hoz®bphkt ®hess zas

amel | yel kapcsolatban h8rom k®r d®st fogal mazunk m
fel: hol |l ehetnek®°hkRkbdbr®RaudBzEbapule!l kradt®sAhengodt R

az, hogyegy k°zepetsRheifragdrettrta szorul - gazdas8gnak va
hogy ®vr RI ®vre n°vekvR Ailwartmeddi kit °l®drl @ tt emuh mit k
mennyi ben korl 8tozhatja a hazai gazdas8girean®veke:
jelentRs nett- export tart-s fennmarad8s8val sz8mol ni

Ami a z el sRi kiRedi®st k¢l °nbs®getalkaeklull 8tse nkneir eas | e i ul

hat 8sa k°z©°tt. Ami kor az el RzR szakaszban a berul
t°bbl et e meelgkyesdt @snmnzegk8 s 8t t 8rgyaVvis&zaak®R®Pkem@mRdretr
hat 8sa r ®v®n ®rv®nyes¢l R kapcsol atr - | volt sz-.. £
exportkapacitg8sokra kifejtett hat 8§8s8r - | reeen 81| | n &
csup8n a feldolgoz-ipar.i beruh8z8sok alakul 8§sa a

20009. ®wS Vb5 zaes ®st k°vet Ren 2010 ®en 2482kd,3 Kk?©° z?©°;
2012-13ban 55%k a |l ) bRv ¢l thak, k®z-k8@D b &l eagdt & k2 0nl 0. ®v i s
Ugyanebben az i dRszakban a nemzet gazdas-gai ber
zsugorodott (I &§sd a 20.71 BHIren 9 s enA af idjeSroutiiSiazsasi ip a
n°veked®s azonban n®h8ny nagy keldfio |l &kiord@®d a(nple.l hM
t Rkebefektet®s®hez k°thetR, ®s nagy k® d®sey § thloigy
ol yan beruh8z8sokat, amelyek az el mw t ®vekben te
hozz8 Magyarorsz8g ex@Pes®hkapacit8&8s8&nak bRvg¢l

Az mindenesetre meg8llap2that -, hogy a fel dol go:z
bRv2t ®se, val ami nt az 8gaikzat ¢dlgy meg hnaet n®zreotzg a ztdals I8 g
jell emzR -beThhbh&8z®s nyom8n az el m¥“uln ®eleklbien ldt §k
sem jelent ®ktelen polarizgci . Mi k®zben a feldolg
r-1 -eaB3%r a nRtt, a piaci szol g8l tat8sok® cs°kkent
exportt°bblet fenntarthlans&gpi aciemppaol g8§bt at 8gok
beruh&z®kken®snek is jelentRs®ge | eheftfel Ahalvmazsgys$|
vol umene a kereskedel emben 8, a sz8l 1l 2t 8sban 25
kommuni k8ci -banil®sS5biatp®Az &8sy t ev ®klalcyss®@&gkeekntk © r

Ezek a szolg8ltatg8sok valamennyien a Ak¢l kereske
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ban a h®saisz®rl g8l t ato§ SORarr@anlyoos &R bbl et ®hez az §)
szol g&lrtgaatlSosnf egyenl ege pedig 3,9 s-keBanb®hbspontt al
°sszevont t°bblethez az 8ruforgalom hozz8&38rul 8§sa
sz8zal ®kpont (57 %) vol t. (A r®szletekeadtaz®@ a 19¢
t 8bl §8zatban. azt, Mgymegal ppbziat | an migzeriatza ¢ lek @mz RIs® sh,a .

exportt°bbl et csak az 8ruforgalomhoz k°tRdi k, ah
tapasztalt |jedlcsaRtkREh®PeaB8lUhBLEISindRivaellr -He c¢cs°kkenthet
exportkapacitg8st, ®s vele egy¢tt az el mult ®vekbe

Am8sodi k k®rmnd®are hogy vajon a magyar -egghogydas 8gne
2008 -ta ®vr RI ®v rban anGDP Syt | ERR®LOBG 30l g8l t at 8sf c

t°bbletet mut at fel, k®t f ®l e megk®°zel 2t ®s al apj
idevonat koz- szakirodalom eredm®nyeinek §ttekint
m8sr ®s zt az EU tagorsz8§pgamehszebhnat Ebatiszkekali
t 8maszkodunk. ¥nmag8ban egyi k sem csal hatatl an

megk®°zel 2t ®s bRI ugyanaz a k°vetkeztet®s ad-di k: a

| ®nyegesen meghal adhaltyteat aaz tg aaz dna®r 8 g® kaedto,t tasngeg a i i n

A t®mak®°°r ho°z kapcsol - d- irodal omazhazd&icgyueh®@kke
ol vashat - . EbbRI azt emel j ¢k ®$, ahonghk8 d&RmfIRKlez § r |
kapcsolata nem | ine8rt A, ptiatlypagdal@&ygir &tmemteha sor
gazdas§8g sz8m8r a az exportvez®reldt gazdass§8gi n°
gazdas§8gi felz8rk-z8s felt®teleit. A kezdet. i dRs
|l ecser ® ®s ez eta®shii 8y zs z evrev e z ®sS i szak®rtelem ®s t uc

t°rt®nhetett vagy a k¢l foldiek 8l1tal alap2ztott v
kel fol di mTk° OBt Rk@z§KMT Rl |l emezte azt az azdRszak:

orsz8g termel ®si kapacit8s8nak 8talak2tott r®sze
term®kek el R8I 12t 8s8ra. Ebben a szakaszban der ¢|I
milyen hat8§st fejt ki a fog&d- aer 4n8§ gt mékj e@®si k*
csatorng8n jelenhet me g . Az Y onnan | ®trehozott k
el Rg§l1 1 2tott term®kek belfool di piacgn, ami megf el e
v8l Il al koz 8s o kvats ziomn.t MS§ sbfeeslzF8II | 2t - i ®s ®rt ®kes?2t ®si
®s technol - gi ai hat 8sok r ®v®n seg?theti a hazai
felz8rk-z8si fol yamat befejezRdi k ®s ki al akul a
technol®sgi aer mPkszerkezet, a v8ll al koz8sok be8§8gy
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k°rnyezetbe ®s adott eset benbenmmaughugkz 8isso kkaetz df eem® neytetz
fejlett gazdas8gokban.

AKk®r d®s m8si k awmerg&k zei 2 $§ ®SHegyta &EPRaa ISanpywls, net t - e x
| ehet s®ges magyar 8z - t ®nyezRi hozz8vet Rl eg mekko
tagorsz8gait az el m¥l t ®vekben jellemzR keresztm

ol yan t®nyezRt tal 8l tmokos akmepysél atisamn§l bgak a
amel yek eset ®ben e kapcsol at nem sz8mviteld azo
ter mPszAeht§lr.om t ®nyezR: a 9gazdasS8pgarift@&jsloamt tns@®rgt (GO
szintje); a gazdrmesrBget gnayzidtaost8tgsi § ge x(pao r t ®<dezi mport
Viszony?tott ar 8nyai)l I®st vae ellloustigab ®& le uintay® e .8 z - t ®n
fel mer¢l hat S8my oGsDPnet t - k ¢4, f Cilldliet k%t eal de-zsest8tgs§&®gl o m§
GDP, illetve a bel f o1l di fel haszng8l 8s vol umen®nek v8lto.
koteleg8ét osn®gy/ GDP semmi f ® e kapcsol atot nem mut a
ad- ss8g/ GDP az el mwt ®vekben negat2zv kapc®&sol at ba
azonban eltTnik, ha a sz®| sRs®gesxpar t&D°Pb ba re8 neyt § b

nett - k¢l sRpuwusd4 ssfpet@D®star §ny-@tban f oyt at - cro
ki hagyjuk az ©°sszehasonl 2t8sb- 1. A z \ekbpecsglathan ® v e k b e
volt mi nd a GDP, mind a bel fol di fel haszng8l §s V C
statisztikailag nem-lsgligm, fak8msm§akg8®nket Rkhkel k
ak8r <¢rorsz8ggal egy¢tt, abkr8ar €nr@ol rks¢zl 8eg vai dzastga8Sil j ru@l’
nett - export 2012. ®v i kapcsolat8t a fejletts®gi

nyitotts8ggal az EU tag8l Il amai ban.

0PI dsul a nett - exportnak af enlehnazl emogza8zsd aesdgyge n | neegggtea k, a r
r®sz®t k®pezR korm8nyzati egyenleggel val- - kapcsol ata
SLAvalutaalul-, i1l |l et ve @&n¥%lk®r®@&r®&keel Intesz&ys ®r R | 8sd a k°vetkezR |
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el Rjel T tw ®rt®kelts®g ®telemszerTen alul ® t ®kelts®ge
Forr8s: Eurostat alapj8n saj 8t sz8m2t §s

A nett- - ogxpéwt kmppcsol atban §I | a gazdasg8gi fejl
el l enben negat?2v kapcsolata van a valutat ¥ ®rt ®ke
®s mindegyi k¢k statisztikailag szignifik38ns. Mi v

eny h®n

negat?2v

gazdass8gi

fejletts®g

ag wntytosssemetmek kex por@DR i

kaplcslodmt h@nt, Blgy eyee kustd-Bainb it ®nyez R ®s

n

tagorsz8gai ban.
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8l t al indokohNtt:ill l eave pepgiat2v el t ®r ®s k®nt S Z8ms:
alul ®rt ® el t s®g®t .

Becsein®s °sszhangban azzal,s amil &l &B3u@alhak bhog§ n
Magyarorszs§g nett - exportija meghal adj a EU-t a m ¢
tagor sz8gokhofzejvli esettosn®al@uott8tj Snakvelal ull ®ret ®lewlintys @ p®
tipikusan egye¢tt 8T

Term®szetesen abb-1I, hogy k°z°s t®nyezRk hat §s!
becs| ®s al apj8n a hakaiki exp ®stzt®Y b b leentente kmeagsma gy ar
az, hoggpecsfBluUs t®nyezRkre t8maszkodva ne | ehet
t ®nyezR a bel foldi felhaszn8l 8s visszaes®se ®s a

| 8t hatt uka,gylhogoy sz8g eset ®ben kiv®telesen szoros,

egy¢ttmozg8s mutatkozott a nett - export emel ked®s
r®gi - eg®sz®re vonatkoz:- becsl| ®si eredm®n%ak csup
kor ¢l i exportt°bblet nem tekinthetR a magyar gazd

hat 8sok v8ltoz8§sa vagy el m@wW ta nyom8n az exportt?©
el Rrejel z®s azonban nem sz8molt etzazw§hbis Re me InkRentke® s
el Rr e, ez ®rt v®l em®ny¢nk szerint az indokol tn§gl
n°veked®si kil 8ts8sait.

Ez a meg8l |l ap2t8§8s §tvezet a szakasz el ej ®n f
korl 8tozhatja a sgtazamas&g&xgpomtttvlelkielde® | e®p¢l ®se? bg
megi ndul , illetve tart-ss8&8 v8lik a belfo°l di felh
nem re8lis a m8ra kialakult massz?2v e-bgnamkot ©°bbl et

®vek |-Rsaz °e emel kedett a b&«lal 9, dit ov&lbib&s an dir&ud t( 0,
°sszes felhal moz8s egyakalnt, nMmydamb(an 9z §riulltetarze ex

n®°veked®se kezotti, az export fbanvngirnad kked rt-Bab b5a,n3 %s z
bRv¢lt) . A nagy exportt°bbletnek az a k°vetkezm®n
azonos ¢temben nR, akkor tov8bb emel kedi k a nett -
1,1%0s GDPn° veked®shez az el Rz®lI ®vi°lBbhloat mRAR8Lkt ka ¥sa O
j 8rul hatott hozz§g. Ha azonban az i mport n°veked®s
export pozit2v hozz§8j8rul8sa a gazdas8gi n°veked®
gazdas §8g fkeilahlaaskzunl &l § s i arg8nyai mel | et t (a plauzib

ctemek tartom8ny8ban) az FOmp5o rstz §jzaavl §&rkap omu tnayti k ot z°-b

%2Ez a m-dszer az 1AfigeymueeyleszcertthaBta§sas$11§mszerTszt®s®re t §
reg8l §rfolyam sz8mszer Ts2t®s®nek sz8&mos tov Emkeiit °ssze
Halperni Mac Donal d (2006) adott §8ttekint®st.
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eset®n v8§lik semlegess® a nett - export hobz®pS8rul

eset®n pedig negat2vvsg vs8Ilik.

A 2. t8bl 8zat rendk?2vy¢l egyszer T, il luszt-ratz2zv ¢
ban tapasztaldt felhaszn8l 8§8si ar8nyok mell ett hog
il letve az expnrvtek@d®asz igmponet a GDP v8ltoz8s§t.
m- dos2?t8s8nak er Rs hat 8s a van a GDP n°veked®s®
al apvsg8ltozat nal: beblbdé&n di2e ntkel |l kheadsGrsrs&eRpBrs ®% | mpor t

bRv¢l ®s mekalletn R 23 3 &GDP. A 11 . -leaslet beel Wgdialhc aak
felhaszn8l §8s, de i mportig®nyesebb szerkezetben
bRv¢l nek) , a ki vikaledz impastwdort 15,8%-kiasl 5n9R . Ekkor a G

alapvgltoeathd®z 4k®z 8zal ®kpo-ktatl alb Rvas$ s abAbamagr mla,dgd %
er Rteljesebbel 3% di-n°fveel kheads&snt§ | 8s az el Rbbi ekkel a

felt ®t el ezve, azzal sz8mol , hogy az i mpkpaontta ®s az
t 8gul . Ebben az esetben a GDP wugyanannyival bRvgl
felhasznsg8l 8s n°veked®se 1 sz8§zal ®ponttal gyorsab

helyzetnek felel me g , ame | ylbeetn eag yhiadzeajiT|@sy rmnmeergd e tdk
f el haszn §Kal§ s kivdtel 51080-k a | nR, de ezek j el entRs i mp
sz8zal ®kpontra tggul a n°veked®si r®s a behozat al
1,5, az export® 5 advdh§z ari @K p caret taadlapgrygdrt oz at ban, a
azzal.

2.t 8bl 8§z at

Il lTusztrat2v sz8m2t §s: a bel fol di fel hasznsg8l §8s
a GDP n°veked®s®hez alternat2v feltev®sek

BF X M NX GDP | NX/GDP
R®s zar §fbgn 2 ( 92% 96% 88% 8% 100% 8%
| Volumenindex 102,0 105,0 105,0 102,2 8 2%
' Hozz8j §r 1,8% 4,8% -4,4% 0,4% 2,2% ’
I Volumenindex 102,0 105,0 105,5 101,8 7.8%
' Hozz8j §r 1,8% 4,8% -4,8% 0,0% 1,8% ’
m Volumenindex 103,0 105,0 106,0 102,3 7 4%
' Hozz8j §r 2,8% 4,8% -5,3% -0,5% 2,3% ’
V. Vqumeanex 103,5 110,0 112,0 102,3 6.9%
Hozz8j 8r 3,2% 9,6 -10,6% -1,0% 2,3%
Az, hogy a hipotetikus szcen8ri-k melyike 811 r
k¢l sR keresl et alakul 8s8n ®s a belf°ldi felhaszns

t°bbf ® e forgat-k°nyv is el k®pzel®BekR,azanlhamzakdg}g
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rendk?2vygl opti mi st 8k: az exportt°bblet tart-s fer

emel ked®s ®v el sz8mol nak. Az al 8bhbi progn-zisok Kk
k®sz ¢l ti)g 2t0alr8t - el Rrejel z®s ek ¢slzkBemmod s ke@dzd Im,i hédypl
| ass2tmfavglde h®g abb- | t Tnik kisprhhgagy zimnmskSzken naz ¢

fel haszngle§8 v 8§2-Gsb Ry 3 KOASGban 2,3%ra (1,8 %-ponttal) emelkedik, a 2012.

®vi §ron -®8ny oGsDParedg-d Rt -r 8% m®r s®k |l Rdi k (1 8sd a 3.
bl okkj8t). A v8ltozatl|l anpd&nmtomy i m®rg° kk erni @sed ivitszddnd
a GDP 2014r e prognoszotsi z®? ¥ e kle, dP®8S e mi2n0d1°8s smmttal, A6 4 %
sz8zalyRkrrsaul g A bel fol dponftednyhiasgn@il 8| SlspSBitot% ugy a
Aevesd a z exporttobbl et m®r s ®k | Rd®s e. I tt ter mPs ze
el Rrejelz®sekhez viszony2tva sz8mszerTen hogyan t
hogy m8s el Rrej ee zaRzkz ails as zp8rnool In@®k8 v a | amel yet a
(I 8sd a 3. t8&8bl gzatot) .
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3.t 8bl 8z at

A GDP, a bel foldi felhaszn8l 8s, a kivitel ®s a
n°veked®se (sz8zala®khoesl fv°8lldio zf8esl)haszn8l 8s, il et
hozz8j 8rul 8sa a GDP n°veked®s®sheaz 2A01z28.z a® Wik pSorna rb
GDP-ar 8nyos nett:- exportt{®kz&ézeal RkbpleNMa®wsarsares i hd

Kor mg§nya, MNB , EU, OECD, | MF)
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
N veked cB;EP L7 [ 07 [ 19 |23 | 25 : :
; 0
¢ fé ¥ {ngi §/( X 2 33 | 58 | 61 | 61 - ;
KP* M 01 | 27 | 52 | 57 | 58 . ;
Hozz8| 8 NX 17 | 07 | 09 | 08 | 009 - -
(%-pont) BF 35 | 00 10 | 15 | 16 - :
NX/GDP 20 1 2 . 73 | 81 | 89 | 96 | 102
NovekedGPP | L7 | L1 | 21 [ 25 - - -
_ ¢ BF 35 | 06 | 23 | 21 - - -
¢ t§ © {”gsg g X 17 | 52 | 58 | 65 ; ) ;
MNB* M .01 | 50 | 62 | 64 ; ; ;
Hozz8] §NX 16 | 05 | 02 | 06 - - -
(%-pont) BF 33 | 06 19 | 1,9 : - ;
NX/ GDP 2012 73 | 78 | 77 | 81
NO Ve ke d SEP A7 [07 [T18 | 21 : : :
¢t emos %, 17 | 37 | 53 | 61 ] - ]
EU™ veltozs), 01 | 37 | 55 | 65 : - :
Hozz8] §NX 16 | 03 | 02 | o1 - - -
(%-pont) BF -3,3 0,4 1,6 2 - - -
NX/ GDP 2012 73 | 76 | 77 | 76
N°vekedGOP | L7 | L2 | 20 17 - - -
_ ¢ BF 37 | 16 | 12 | 09 - - -
¢ t§ ¥ {”gi g‘ X 17 | 39 | 52 | 55 ) ; ;
OECD* M .01 | 46 | 45 | 51 : - -
Hozz8] 8§ NX 16 | -03 | 10 | 08 - ; -
(%-pont) BF -3,3 15 1,0 0,9 - - -
NX/ GDP 2012 73 | 69 | 7.8 | 84
GDP | -1,7 | 00 12 | 15 | 16 | 16 | 16
0 1 H H 1 1 H 1
'_\'t v ﬁ}';; Od/( BF 34 | 12 | 05 | 21 | 20 | 23 | 23
IME \j §1to028 % 1,7 29 35 3,9 4.4 4,6 47
M 02 | 20 | 30 | 46 | 52 | 54 | 55
Hozz 8§ § NX 1,4 1 0,7 - - - -
(%-pont) BF -3,0 -1 0,4 - - - -
NX/ GDP 2012 73 | 83 | 90 | 86 | 81 | 75 | 7.0

Jel ol ®@B&k bel fol di f el -MRess zsnz8l | 8gs§;l tXa:it §®s eM:po&ntu ®s i mg

export
Forr 8KPk: Magyarorsz8g Korm8nya: Magyar o2& 8g Konver
2013. §FpMNB:i sJel ent ®s az i nfd4 &1 c;i"&Ed: aEkrapeahrs §r - | . 20

Commission: European Economic Forecast, Autumn 2013; ™ OECD: Ecomomic Surveys:
Hungary. 2014 January; ™ IMF: Hungary. Staff Report for the 2013 Article IV Consultation
and Third Post Program Monitoring Discussions. 2013 March.
A 3. t 8bl 8zat ban bemutatott el Rrejel z®sek t ol
|l e®p ¢l ®s®nek, | 2het 83 PpPweakzmd,asBggn®veked®si p&8lys§r
csak fokozatosan?20l3Prrat &nihaelta,k unhitveelxtaa ®m f el haszn8l &
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a 2. t8bl §8zat el sR sor8t) a gazdas8g n°RweikleRsBste |

k2 s®r R-iemppottt n°veked®si ol I - sz®t ny?2| §s8t - 1. Mi r
felhaszn8l §8s, ann§l ink8bb t&8gul hat aizl Sismpoa t2.®s
t 8bl 8zatban k°z©°lt il lusztrat Wt sez §isnérit Saolbat f ®sd

keresl et bRv¢l ®s®hea yiagdas gyt n& vieksdV®s®at | a

7. ¥SSZEGZE£SKESTEKBTE

Magyarorsz8g eur - -pai °©°sszehasonl ?t8sban ki magas|

Ezt azonban hossz%®Rveskeod g8t taag8sf oB8gal mi deficit
hozz8j 8rultak az or sz §fgnntarthdtatlannakk QiZors/dk eanct | kK £ 81 P Pdle z .
A k°zel m¥lt n°vekvR k¢l kereskedel mi t°bbl et ®t t R
m®r t en t Yual zott § vElt ad-ss8gszint m®r s ®k | Rd®s e
al kal mazkodg8sa r ®v®n) . Bemut atat utkRk eh okgiy8 raznl 8sp o r
brutt -/ nett .  -(Kkk9tsRl epzdectstSsd@®ge n®s | ®nyeg®ben wugyanaz
jel enzti meg elt® R n®zRpontokb- 1. Ez®rt csek®ly
amely szerint a z aedx-psosr&tgtcosh®bkl keetn ®@®s °aaxv endet es, el |
sajng8latos, sRt k8ros fejl em®ny.

Az exportt°bbletnek az el m¥%lt ®vekben tapasztal

nemzet k?©°zi t ®r veszt ®se k2 s®rtzexphdrit ©°lpblaei § nmpdke é k
javul 8s8hoz, hanem ahhoz k°thetR, hogy a hazai ki
gyorsabban cs°kkent a behozat al r®szar8nya a vil 8§

Bel foldi ol dal r - | d°nt Ren a beruh8z§awvkl|l gisgE§hoae

illetvei az ad-ss8gcs®°kken®shekPzveihamgtem®eti 86 RO ®phe g
j -1l ehet az el Rbbi ben a fogyaszt8s Vvisszaes®s®nce
emel ked®s®nek is volt szerepe. thegaadasagiggatmakzaesd
r®sze a mag8nszektorban t°rt®nt, ahol 2008 ®s 201
sz8zal ®kpontt al c s %tke&kreunh § z 8as neeggyt eankl aer A 1t 58epahita mi nt e
javul t . Ehhez k®pest nas&b®mMgnypnphti askékigarzbBa§s, §
k¢l onbozteti meg a t°bbi visegr8di orszggt | ( ®s

a korm8nyzadta eAgyenildeRok beno fel hal minemt t@dpsd gt ¢
hanem i nkzthb & okomg8&nszektorb-vli sksiziarhd/azl-- ,h ant °§vseokkead ®

hogy a k°lts®gvet ®si egyenleg alakul 8sa nem csil|
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az el m¥l t ®vekben is kifejezetten prto&si kil etktusv wlo
indokolt.

A k¢l kereskedel mi t°bbl et ek nyoms§n a ket f © 1 di
Vi szony?2tott ar8nya egyar 8nt sz8mottevRen m®r s
mag8nszektorban bek°®vetkezett ad:- saan§fglce@®mygls®same kv €
kedvezR, de visszafog) da Magyarzarassz8§yg om°® veKmeXdg@®ys,®t mi
orsz8gokban, amelyekben a mag8nszektor t¥ s8gosan

vett fel hiteleket.

N8l unk azonban a bbeRvfLlII®si®tf enlehna sczsnu8p 8ns a mag8nsz
P8l 1l amil ag iiag -issgmil e®Pptg ]| ®s, hanem a korndlegg gazda
i s f ®kezt e. Az egykul csotserante:]l Raeld og®h s z t(8&szto,l g 8|
k°zvet 2t Ris)®gte&kwe®Kk esntaj t - k¢l °nad-k rendszere pedig
mi nt a gazdaskBgf ekntteRtzRMi®nky9r nyezet ®nek az el m¥lt (

roml 8§s a, amelyre valamennyi nemzet k©°zi fel mBr ®s
hozz8j 8rultak &hamozEurhompapyi 2X06Isxehasonl 2t 8sban ki vi
a bel fol di felhaszn8d&8rs. r®Bskey®d ®®Re ba z tGDtP- fejl
t¢kr°zRd®se a szokatl anul magas -W®§lmperrdahkend/ealdmi t !
I'lyen meghat8rozotts8g mellett, ame layGibRben a bel f
rendk?2v¢gl alacsonny8 v8lt, a k¢l ker eas kkePdveelt ekne® Rp endR

®v gazdas§8gi ntnvedbaead®gggdant Rfl el hhaosgzyn 8d 8lsa zbaRiv ¢ | ®s
hogyan v8l tozik a k¢l KKeridad kaide |l m®r dedgysedn | e gl i k,

fel haszn8l §8s t°bbl et ®bRI eredR keresl eti t°bbl
k¢l kereskedel mi akt2zvum moer sc® KIkKROh®@s®b RIA sma§ryma z -k C
el t ®rskzeemr i nt ¢ nk nincs ok arr a sz8m2tani,i hhogy a

bek°vefli ®Rppivdgy k2 s®r ni fogja a m8ra kialakul't exp
aksgr fennmar adg8sa, a hzong8yla8ns ac siP klkfenl®@ksi®t f &kl2lsa®s t e .

arr a indokolt fel k®sz¢gl ni, hogy a bel foldi f el
n°veked®se (a nett - export cs°kken®se) t 8r sul ma
hirtelen megl -@lulA méetvtekea®port cs°kken®s®bRI fak:
az export ®s az import n°veked®si cteme ko zotiti
keresl et alakul 8s8n, valamint a belfoldi ter mel ®:
m¥l.i kbgy | 8tj uk, hogy ett RI a hatgst | el tekinten
amelyek az el k2wrilkesRESPorekeeRen magasabb, tart -

vet2tenek el Rre.
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Legv®gy¢l egy szerkezetdi k ®rad @sarzRlla,s 8®&s 8epyz adh h €z
8t al ak2t8s8t c¢c®l z- gazdas8gpolitikai t°rekv®srRI

tettekben (2gy p®l d§ul az ad-rendszerben) kifeje:
szektorok vi®szaszZAdrertmedaRneko tekintett (fRk®nt
el Rnyben r®szes2t®se. A gazdas8g ©°sszteljes2ztm®ny
hogy a szolgg8ltat: szektorok adj8k az exportt©°bhb
kisebb | ehet az i mportvonzat a, mi nt a feldolgoz-i
korl 8tozni igyekvR gazdas8gpolitika t°bbf®l e m-do
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alakul 8sa az FDI Aegy®b tRk®velodo (tulajdonosi hit
eur -ban 1995 ®s 2012 k°z°ott.

M5 . A korm8nyzati ®s a raed Smad zmeokzt8sr emgeyetnd keagre?, t 8&
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Magyarorsz§8g

kel foldi

kotelezett s®gei

®s

kovetel ®sei ,

val ami nt

M1.t§ b |
sgzeki hisAOO6Gt ®lse 2000 R2akdan

§zat

(a GDP sz8mnal ®ehBbhaok al apj8n sz8&8m2tva)
199 | 199 | 199 | 199 | 199 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 200 | 201 | 201 | 201
5 6 7 8 9 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 0 1 2
K¢l sR k°telezetts®gek ®s
(Tulajdon + ad- ss8g)
111 Brutt: - k¢l foldi koteleze{ 93| 88| 93| 94| 116 111 112| 103| 115 135| 148| 175| 176| 181| 229 | 220 | 204 | 207
112 Brukgl!l foldi kovetel ®s ( G| 37 33| 32 34| 43 41| 44 36 40 47 55 67 72 80 | 108 | 108| 108| 105
1/3 Nett! flR I di k°telezett s®g| 56 54 61 61| 73 70 68 67 75 87 93| 108| 104| 101 121] 111] 95| 102
Tulajdon (FDI + portfoli
1] r®szesed®s) */
/1 Tulajdon: k°telezetts®g (tul 26| 32| 45| 46| 60 55| 59 58 65 72| 78 93| 88 87| 115| 109| 101| 110
12 Tulajdon: k°vetel ®s (tul 1 1 2 2 4 5 6 8 11 13| 16| 23| 28 37| 50| 50| 50| 52
/3 Tul ajdon: net fulhitkllelt el ez e 25| 31| 44| 44| 56 50| 53| 50 54 59| 62 70| 60 50 65| 59| 51| 58
/4 AzFDI-on bel ¢l tul-ajddesggi 2 4 5 6 7 7 10 10 12 11 11 15 17| 23 36| 32| 30| 30
11/5 AzFDl-on bel ¢ tul-&fPdenesi® O 0 0 0 0 0 1 3 5 5 6 7 11| 19| 28| 26| 28| 18
11/6 AzFDlI-on bel ¢| tul-ajeddonoasid 2 4 4 5 7 7 9 7 7 5 5 7 6 4 8 6 2 12
/A Ad- ss8g
/A1 |Brut t - kel foldi ad-ss8g (t 69| 60 53 55| 63 63 63 55 62 73 81 97| 105| 117 150| 143| 133| 127
MA2 |Brutt - k¢l fotdpuath-kBSE8gtel| 36| 32| 31| 32| 39 37| 38 31| 34 39| 45 52| 54 62| 86| 84| 86 71
/A3 |[Nett - k¢l foeldi ad-ss§g (t] 33| 28| 21| 23| 24 27| 24 23| 28 34| 36 45| 50 55| 64| 59| 47| 56
/A4 |Brutt - kel foldi ad- ss8§g 67 56| 48 49 56 56 53 45 50 62 70 82 88 94| 114| 111) 103| 97
Brut t - k¢l fo-tdpuath- ESggt el
/A5 |n®I k. ) 36| 32| 31| 32| 39 36| 38 28 29 34| 39| 44| 44 43 58| 58| 58| 53
II/A.6 | Nett - kel foldi ad-ss8§g (tu 31| 24 17 17 17 20 15 17 21 28 31 38 44 51 56 53| 44 44
/B Ad-ss8g: szektorbont §s
mm.1 |Brutt - k¢l sR mag8nad:- ss§g 18| 21| 24| 26| 31| 33| 35| 29 36| 44 51| 62| 70 79| 99| 89| 78| 72
Adss8¢ pus¥ k¢l fol di mags
/B.2 | hitellel) 8 9 12 12 14 12 17 17 19 24 26 33 37 38 50 47| 47 35
H/B.3 |Nett - k¢l sR mag§nad-ss§g (| 10| 12| 12| 14| 17| 21| 18| 12| 17| 20| 24| 29| 33| 41| 48| 42| 31| 37
mB.4 [Brutt- k¢l sR mag8nad: ss§ 16| 17| 19| 20| 23 26| 25 19| 24 33| 39| 48 53 56 62| 57| 48| 42
11/B.4.
a ebbRP®nzint ®zet ek 6 7 10 11| 12 12 12 10 14 17 21 28 31 40 42 36| 30 24
11/B.4.
b -Egy®b szektorok 10| 10 9| 10| 12 14| 14 9 9 16| 18| 20 22 16| 20 21| 19| 18
Ad- - ss58gus¥ k¢l foldi mag §
N/B.S5 [n®I k.) 8 9 11| 12 14 12 16 13 14 19 21 26 26 19 22 21| 19 17
N/B6 |[Nett - k¢l sR mag8nad-ss8g ( 8 8 8 8| 10 14 9 6 10 14| 19| 22 27 37| 40| 36| 29| 24
mB.7 [Brutt-.- k¢l sR 8§11l amad:- ss§ 51| 39| 29| 28| 33 31| 28 26 271 29| 30 34| 35 37 52| 54| 54| 55
mmB8 |Brutt - k¢l sR 8l 1l ami k°vete 28| 23| 20| 20| 25 25| 22 15 15 15| 18 19| 18| 24 35| 37| 39| 36
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/8.9 Nett - k¢l sR 8l 1l amad:-ss8g 23 16 9 9 8 6 6 11 11 14 12 16 17 13 16 17 15 19
Me mo : Der i vat >2beSfke kitpeotr@sfe K b R ||
Ketelezetts®g 1 3 6 5 10 7 6 6 8 12 14 18 13 10 15 15 13 14
Kevetel ®s 0 0 0 0 2 2 3 2 2 3 3 5 6 8 10 11 9 9
Nett: - k°telezetts®g 1 2 6 4 8 5 4 4 6 9 11 13 6 2 5 4 3 5
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®s ne
®k b a |

M2.t 8bl 8§z at
A GDP arg8nyos export (x), i mport (m)
2005 -ben, 2008 -ban ®s-bxzMm12 foly- 8ron, sz8§zal

Xo5 Xos X12 Mos Mosg mi2 NXos NXos nxi2 n:(\?i- r:,)f,lnz,,-
BE 787 849 84,8 74,7 84,1 836 4,0 0,8 1,2 -3,2 0,4
BU 40,5 58,2 66,6 55,6 78,7 703 | -151 -205  -37 -5,4 16,8
cz 64,4 64,4 78,0 61,7 62,1 72,7 2,7 2,3 5,3 -0,4 3,0
DK 49,0 54,7 54,4 44,1 516 494 4,9 31 5,0 -1,8 1,9
DE 413 48,2 51,6 36,1 419 46,0 5,2 6,3 5,6 11 -0,7
EE 77,7 71,0 925 84,2 751 92,0 -6,5 -41 0,5 2,4 4,6
IE 81,3 840 1083 | 69,6 74,8 84,1 11,7 9,2 24,2 -2,5 15,0
EL 23,2 24,1 27,0 32,5 38,6 32,0 -9,3 -145  -50 -5,2 9,5
ES 25,7 26,5 32,2 30,9 32,3 31,2 -5,2 -5,8 1,0 -0,6 6,8
FR 26,4 26,9 27,4 27,0 29,1 29,7 -0,6 2,2 2,3 -1,6 -0,1
CR 42,3 421 434 | 486 49,8 42,7 -6,3 77 0,7 -1,4 8,4
IT 25,9 28,5 30,3 25,9 29,3 29,1 0,0 -0,8 1,2 -0,8 2,0
cY 48,6 458 455 51,2 57,0 45,4 -2,6 -11,2 0,1 -8,6 11,3
LV 48,2 43,1 61,1 | 62,6 56,8 644 | -144 -137  -33 0,7 10,4
LT 57,3 59,6 84,2 64,4 715 838 71 -119 04 -4,8 12,3
HU 65,9 81,7 948 68,1 81,2 87,0 2,2 0,5 7.8 2,7 7.3
MT 74,9 91,8 1023 | 781 936 96,3 -3,2 -1,8 6,0 1,4 7,8
NL 69,6 76,3 87,4 61,1 68,0 78,5 8,5 8,3 8,9 -0,2 0,6
AU 53,8 59,3 57,0 49,9 53,5 53,5 39 5,8 35 1,9 -2,3
PL 37,1 399 46,2 37,8 43,9 45,8 -0,7 -4,0 0,4 -3,3 4,4
PT 277 32,4 38,8 37,1 425 39,3 -9,4 -10,1  -05 -0,7 9,6
RO 331 304 40,0 43,2 435 452 | -101 -131  -572 -3,0 7.9
Sl 62,2 67,9 75,0 62,6 70,4 71,0 -0,4 -2,5 4,0 2,1 6,5
SK 76,3 83,5 95,6 80,9 85,9 90,6 -4,6 -2,4 5,0 2,2 74
Fl 418 46,8 39,7 37,7 431 403 41 37 -0,6 -0,4 -4,3
SE 48,4 53,5 48,7 40,6 46,8 42,6 7.8 6,7 6,1 11 -0,6
UK 26,6 29,4 31,5 | 294 31,6 33,7 -2,8 2,2 2,2 0,6 0,0
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§zat

dekompoz2c

M3 . t §bl
AGDP-ar 8nyos nett export v8ltoz8s8nak
2008 ®s-k2@2?2t (foly:.- 8ras adatokb-I Il tefmetsealzalk g
memo memo
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
nxog -NXos | dX/Yo dM/Y o nxesty/(1 | ANX/Y [y/(1+y | nxaz-nXoes | dX/Y 12 dM/Y 1 nxos*y/(1 | ANX/Y  [y/(1+y
= 8- 8- +y) 08 )l = - 2- +y) 08 )]
B
E -3,2 16,0 18,6 0,5 -2,6 12,4 0,4 6,6 6,2 0,1 0,4 7,9
B
U -5,4 31,6 42,2 -5,2 -10,6 344 16,8 14,6 0,0 -2,2 14,6 10,7
Ccz -0,4 20,7 20,2 0,9 0,5 32,2 3,0 12,7 9,8 0,0 29 -1,3
D
K -1,8 11,5 12,7 0,6 -1,2 11,8 1,9 1,9 -0,1 0,1 1,9 4,0
D
E 11 11,0 9,4 0,5 1,6 10,1 -0,7 6,6 6,8 0,4 -0,2 6,4
E
E 2,4 17,5 17,1 -2,0 0,4 311 4,6 246 20,2 -0,2 4.4 4,5
IE -2,5 9,9 11,4 1,0 -1,5 8,9 15,0 16,5 2,3 -0,9 14,2 -9,3
EL -5,2 4,9 11,7 -1,6 -6,8 17,2 9,5 -20 -145 3,0 12,4 -20,4
ES -0,6 5,0 6,5 -0,9 -1,4 16,4 6,8 4,7 -2,3 0,2 7,0 -3,6
F
R -1,6 3,5 51 -0,1 -1,5 111 -0,1 1.8 2,0 -0,1 -0,2 4,9
C
R -1,4 10,0 13,0 -1,5 -3,0 24,2 8,4 -22  -113 0,6 91 -8,3
IT -0,8 4,9 5,6 0,0 -0,8 8,8 2,0 1,7 -0,4 0,0 2,1 -0,6
CcY -8,6 7,3 16,4 -0,5 -9,1 20,7 11,3 1,5 -9,2 -0,5 10,7 4,1
LV 0,7 15,9 215 -6,3 -5,6 43,5 10,4 16,8 6,0 0,4 10,8 -2,8
LT -4,8 22,6 29,8 -2,5 -7,2 35,3 12,3 254 133 -0,2 12,1 1,4
H
U 2,7 26,2 24,0 -0,3 2,2 15,9 7,3 6,6 -0,7 0,0 7,3 -8,0
M
T 1,4 29,9 29,1 -0,5 0,8 17,3 7,8 219 143 -0,2 7,6 12,3
N
L -0,2 16,1 15,2 1,2 0,9 13,6 0,6 119 11,2 0,1 0,6 1,0
A
U 1,9 12,6 10,3 0,5 2,3 13,3 -2,3 3,1 4,8 0,5 -1,7 9,0
PL -3,3 14,9 18,4 -0,2 -3,5 32,7 4.4 8,1 4,1 -0,2 4,1 4,7
PT -0,7 7,6 9,3 -1,0 -1,6 10,3 9,6 50 -4,9 0,4 9,9 -4,1
R
e} -3,0 11,5 18,8 -4,4 -7,2 42,9 7,9 7,7 -1,0 0,8 8,7 -6,1
Sl -2,1 19,9 22,1 -0,1 -2,2 22,9 6,5 3,7 -2,9 0,1 6,6 -5,0
SK 2,2 37,9 37,5 -1,9 0,4 40,2 7,4 20,4 13,3 -0,2 7,1 9,9
Fl -0,4 11,4 111 0,6 0,3 15,2 -4,3 -5,0 -0,8 0,2 -4,2 4,5
SE -1,1 10,2 10,4 0,8 -0,3 10,5 -0,6 51 4,5 1,3 0,7 18,6
u
K 0,6 2,3 1,7 0,0 0,6 -1,7 0,0 3,5 3,6 -0,1 0,0 4,7
Forr8s: Eurostat nemzeti sz8mla adatok alapj8n saj 8§t

Jel magyaxesSxegat net t
i mportar §nywxty§l+y) ko8 s @& Kkci - s
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M4.t §Dbl
A 2005. ®vi 8ron m®rt GDP ar8§nyos export
2005 -ben, 2008 -ban ®s-bxM1 2 sz8&zal ®kban)

NXog - NX12-

Xos Xos X12 Mos Mog Mio NXos NXos NX12 NXos NXos
BE 78,7 83,5 85,5 74,7 80,3 82,1 4,0 3,2 3,4 -0,7 0,1
BU 40,5 55,5 64,9 55,6 77,9 73,1 -15,1 -22,5 -8,2 -7.4 14,3
Ccz 64,4 72,7 86,6 61,7 67,8 76,6 2,7 4,8 10,0 2,1 5,2
DK 49,0 54,4 56,1 44,1 51,7 51,7 49 2,7 4.4 -2,2 1,7
DE 41,3 47,9 51,9 36,1 40,6 44,5 52 7,3 74 2,1 0,1
EE 77,7 76,1 97,4 84,2 83,7 94,6 -6,5 -7,6 2,8 -11 10,4
IE 81,3 84,1 96,6 69,6 71,6 69,6 11,7 12,5 27,0 0,8 14,5
EL 23,2 24,2 25,1 32,5 38,3 28,6 -9,3 -14,1 -3,5 -4,8 10,6
ES 25,7 26,6 31,1 30,9 32,1 28,8 -5,2 -5,5 2,3 -0,3 7,8
FR 26,4 27,0 27,9 27,0 28,8 29,4 -0,6 -1,8 -15 -1,2 0,4
CR 42,3 42,0 42,5 48,6 51,6 43,9 -6,3 -9,6 -14 -3,3 8,2
IT 25,9 28,2 29,8 25,9 27,8 26,7 0,0 04 31 04 2,7
CY 48,6 46,9 47,7 51,2 59,3 47,8 -2,6 -12,4 -0,1 -9,8 12,2
LV 48,2 49,9 65,4 62,6 66,5 70,4 -14,4 -16,6 -5,1 -2,2 11,6
LT 57,3 60,7 83,7 64,4 73,3 79,4 -71 -12,6 4.3 -5,5 16,9
HU 65,9 90,9 107,1 |68,1 88,8 95,0 -2,2 2,1 12,1 4,2 10,0
MT 74,9 82,1 92,8 78,1 83,2 86,8 -3,2 -11 6,1 2,1 7,2
NL 69,6 74,1 83,4 61,1 65,7 73,4 8,5 8,4 9,9 -0,1 1,5
AU 53,8 58,7 57,7 49,9 51,5 51,7 3,9 7,2 59 3,3 -1,3
PL 37,1 41,6 42,8 37,8 45,7 42,0 -0,7 -4,1 0,9 -3,3 4,9
PT 27,7 31,9 36,8 37,1 41,3 37,4 -9,4 -9,4 -0,6 0,0 8,8
RO 33,1 34,7 41,3 43,2 59,2 60,0 -10,1 -24,5 -18,6 -14,4 5,9
Sl 62,2 70,7 75,9 62,6 72,6 69,2 -0,4 -1,9 6,8 -15 8,6
SK 76,3 85,9 97,7 80,9 84,8 85,6 -4,6 1,1 12,1 57 11,0
FI 41,8 48,6 43,0 37,7 42,4 39,5 41 6,2 3,5 2,1 -2,7
SE 48,4 53,0 51,9 40,6 46,6 45,0 7,8 6,4 6,9 -14 0,5
UK 26,6 28,0 294 29,4 29,7 30,2 -2,8 -1,7 -0,7 1,1 0,9

66

§zat
(x),



M5.t 8 bl 8z at
A 2005. ®vi 8r-am8&m®ots GBPt export v8ltoz8s8nak
2005 ®s 2008, il 1l ek?ver°2008s®8§zaD0D®Rpont, il 1l etv
memo memo

1 2 3 4 5 \ 6 7 8 | 9 | 10 11 | 12
nx08 -nx05 = | dX/Y08 - dM/Y08 - nx05*y/(1+y) | dNX/Y08 [y/(1+y)] | nx12-nx08 = | dX/Y12 - dM/Y12 - nx08*y/(1+y) | dNX/Y08 [y/(1+y)]

BE -0,7 9,8 10,2 0,2 -0,5 6,3 0,1 2,9 2.7 0,0 0.2 11
BU 7.4 21,8 31,7 -2,6 -10,0 16,9 14,3 7.9 -6,9 0,5 14,9 2,7
cz 2,1 17,4 15,0 0,4 25 14,3 5.2 12,7 7.6 0,0 51 -1,6
DK 2,2 7.4 9,4 0,2 -2,0 4,0 1,7 -0,3 -1,8 -0,1 1,6 -3,6
DE 2,1 9,8 7.3 0,4 2,5 7.6 0,1 51 4,9 0,2 0,3 2,4
EE 1,1 7,6 9,4 -0,8 -1,9 11,8 10,4 20,7 10,3 0,0 10,4 -0,8
IE 0,8 9,4 7.6 0,9 1,7 8,1 14,5 9,1 -4,9 -0,4 14,0 -4,1
EL -4,8 2,9 8,5 -0,8 -5,6 8,3 10,6 -5,1 -19,2 3,6 14,1 -249
ES -0,3 3,0 3,7 -0,4 -0,7 8,0 7.8 31 -5,0 0,3 8,1 -5,3
FR -1,2 1,8 31 0,0 1.2 4,5 0,4 1,0 0,7 0,0 0,4 0,5
CR -3,3 4.4 8,5 -0,7 -4,0 11,1 8,2 -4,7 -14,0 1,0 9,3 12,2
IT 0,4 3,0 2,6 0,0 04 2,6 2,7 -0,1 -2,8 0,0 2,7 -6,1
cy -9,8 4,0 14,2 -0,3 -10,1 11,8 12,2 -0,4 -13,0 0,3 12,6 -2,5
LV 2,2 9,0 13,4 2,2 -4,3 15,1 11,6 10,4 -2,9 1,4 13,3 -10,2
LT -5,5 13,6 20,4 -1,3 -6,8 17,9 16,9 19,8 2.2 0,6 17,6 -5,3
HU 42 28,0 24,0 -0,1 41 47 10,0 10,8 0,9 0,0 9,9 -6,0
MT 2,1 14,5 12,8 -0,3 1,7 9,8 7.2 13,2 6,1 -0,1 7.1 31
NL -0,1 10,5 9,8 0,7 0,6 8,6 1,5 7.7 6,3 -0,2 1,4 2,1
AU 3,3 9,4 5,8 0,3 3,6 8,3 -1,3 -0,1 1,1 0,1 -1,2 1,7
PL -3.3 10,5 14,0 -0,1 -3.4 16,1 4,9 5,8 1,3 -0,4 4,5 11,0
PT 0,0 5.3 5,6 -0,3 -0,3 37 8,8 2,9 -6,4 0,6 9,4 -6,1
RO -14,4 7.8 24,1 -1,9 -16,3 18,8 5,9 4,9 -2,3 0,7 7.2 -5,3
sl -1,5 17,6 19,1 -0,1 -1,5 14,6 8,6 1,2 -10,0 0,2 8,8 -9,1
SK 5,7 25,7 20,9 -1,0 4.8 21,0 11,0 15,5 4,5 -0,1 11,0 43
FI 2,1 10,7 8,2 0,4 2,5 9,3 -2,7 7.1 -4.2 -0,1 -2,9 -3.2
SE 1.4 7.8 8,7 0,5 -0,9 6,6 0,5 1,8 0,9 0,4 0,8 5,4
UK 11 2,7 1,8 -0,1 0,9 5.2 0,9 0,8 -0,2 0,1 1,0 -2,4
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M6.t 8bl §zat

A GDP volumen®nek v8ltoz8§sa (sz8zal ®ban), vala

(BF) ®s a nett- export ( NX)I thoozz8zs8§8&hjouzl § ssaz 8az aG BRFK p

2006 ®s 2008, illetve 2009 ®s 2012 k°z

2006-2008 2009-2012
dy EbbRI EbbR EbbRI EbbRI
% BF Fogy.kia Beruh Egy NX dy% | BF NX

d . b X M Fogy.kiad Beruh. Egy X M
BE |67 72| 41 23 08 |-05][104 109]| 11| 09 2,5 1,3 02 | 02|29 28
BU 22' 324| 159 139 25 [-12,0|262 33' 26 | -17,1| -33 12,1 -1.8 |145| 7,7 -68
cz | 16,7/138| 6,0 64 13 | 29 |203 175| -16 | -66 | -04 34 28 | 50125 75
DK |42 |63 | 47 20 03 |-21|77 98|-35|-50]| -05 32 -13 | 15|-02 -18
DE |83 |56 | 23 26 07 | 27 |106 79| 25 | 22 3,3 06 -05 03|53 50
EE |13,4|156| 125 53 -23 | -21|86 107]|-08 |-11,1] -51 -43  -17 |10,4|20,6 10,2
E |88 69| 84 09 -06 | 19 [102 83| -39 |-174| -66  -120 1,2 |134| 87 -47
GR| 90 151 102 43 05 | -61 |32 92]-199|-31,2| -187 -120 -04 |113|-41 -154
ES |87 |94 7,1 19 03 |-07 |33 40]-50]-127] -33 98 03 |77]29 -48
FR|47 |60 | 38 21 01 | -1,3|19 32| 05|02 2,7 -6 -09 | 04| 10 07
CR|125|171] 87 73 1,2 | -46 | 50 95|-109-192| -7.2 99 21 |83 |-42 -125
T | 27|23 1,4 03 06 |04 |31 26|-58]|-83| -32 41 -1,0 | 25|-01 -2,7
CY | 134 23' 18,5 63 01 |-11,5| 46 16,1] -25 |-147| -49 96 -01 |123|-04 -12,7
Lv [17,8|229| 217 25 -13 | -51|106 157|-9.2 |-213| -114  -75 -24 |120| 94 -26
LT (21,8301 181 87 34 |-83|166 249| -51 |-21,7| -88 75 -54 167|188 21
B 49 |07 | 04 09 -07 | 43 [294 252| -56 |-150| -6,0 57 -32 |93]102 08
MT [ 10,9 9,0 9,7 25 18 | 19 | 161 142| 3,2 | -42 3,7 -48 =31 | 74137 63
NL |94 |87 52 35 00 | 07 |11,4 108]| -21|-34| -04 36 05 | 13|75 62
AU| 91|52 36 11 05 | 39 [102 63| 1,7 | 29 2,2 02 04 |-12|-01 11
PL [19,3|234| 137 88 09 | -41|126 167|124 | 7.4 6,3 13 -02 | 50|65 15
PT |38 |42 38 02 02 |-03|55 58]|-57|-145| -69 72 05 | 88|27 -61
RO [23,143,2| 26,2 191 -22 200 |96 206]-50 |-118] -6.1 71 14 |68 |46 -22
sl |17,0(188| 84 86 18 | -18 22, 223| -83 |-164| -01  -130 -33 |81 |-11 -9,2
SK | 26,6 2g, 14,3 54 09 | 61 325 264| 45 | -70| -0,6 -15  -50 | 115|162 47
FI [103| 75| 59 24 -08 | 28 |11,9 91| -31-03 2,6 1,7 <12 |-28]-69 -41
SE|71|81]| 40 37 04 |-10|83 93|57 |48 5,2 01 -02 (09|19 10
UK | 55| 45| 00 10 35 | 10|29 19]|-24]|-33] 00 27 -06 | 1,0] 07 -02
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M7.t 8bl 8z at

A j°vedel mi adat okb - | (fel¢lrRI) ®s a @®Nnz¢gyi
szektoronk®nti nett- hitelny¥% t8s (finansz2roz
megtakaberas8§z8s egyenleg, tov8bb8 a beruhg8z!
t Rketranszfaré&hyGbBP®rt®ke 20083 ®s 2012 k°z

Nemzentl- Korm§nMag§nsHl§zta Vsl 1l al
1 NL(fel¢l -7,4 -7,9 0,6 2,1 -15
2 NFK (alu -9,2 -8,0 -1,2 4,4 -5,7
3 S (fel¢l 16,4 -3,2 19,6 7,0 12,6
4=3+9) |S (alulr 14,5 -3,3 17,8 9,3 8,5
2005 |5 | 24,5 4,0 20,6 55 15,1
6(=3-5) [(S1) fel -8,2 7.2 -1,0 15 -2,5
7 (=4-5) (1) aluwu -10,0 -7.3 -2,7 39 -6,6
8 (=1-6) NTk 08 -0,7 15 0,6 0,9
9(=2-1) |St at el -1,9 -0,1 -1,8 2,3 -4,1
1 NL (fel ¢ -6,8 -9,5 2,6 3,2 -0,6
2 NFK (alu -9,1 -9,4 0,2 35 -3,3
3 S (fel¢l 16,6 -4,1 20,7 7,3 13,4
4 =(3+9) S (alulr 14,3 -4,0 18,2 7,5 10,7
2006 |5 | 24,1 4,5 19,7 4,7 15,0
6(=3-5) |[(S51) fel -75 -8,6 1,0 2,6 -1,6
7 (=4-5) (1) aluwu -9,9 -8,5 -1,4 2,9 -4,3
8 (=1-6) NTk 0,7 -0,9 1,6 0,6 1,0
9(=2-1) |Sstat. el -2,3 01 -2,4 0,2 -2,7
1 NL (fel -6,6 -5,1 -1,5 0,5 -2,0
2 NFK (alu -6,2 -4,9 -1.3 1,7 -2,9
3 S (fel ¢l 15,0 -0,4 15,4 51 10,4
4 =(3+9) S (alulr 15,4 -0,2 15,6 6,2 9,4
2007 |5 | 22,4 3,7 18,8 51 13,7
6(=3-5) |[(S1) fel 7.4 -4,1 -3,3 0,0 -3,3
7(=4-5) |[(S1) alu -7,0 -3,9 -3,2 1,1 -4.3
8 (=1-6) NTk 0.8 -1,1 1,9 0,5 1,3
9(=2-1) |St at el 0,4 0,2 0,2 1,1 -1,0
1 NL (fel ¢ -5,9 -3,7 -2,2 0,0 -2,2
2 NFK (al( -7,8 -3,7 -4,1 15 -5,6
3 S (fel¢l 16,6 -0,2 16,8 4,7 12,1
4=3+9) |S (alulr 14,8 -0,1 14,9 6,2 8,7
2008 |5 | 23,6 2,9 20,7 5,2 15,5
6(=3-5) |[(S1) fel -6,9 -3,1 -3,8 -0,5 -3,4
7(=4-5) |[(S1) alu -8,8 -3,0 -5,7 1,0 -6,8
8 (=1-6) NTk 10 -0,6 1,6 04 1,2
9(=2-1) |Statel t ®r -1.8 0,0 -1.9 15 -3,4
1 NL (fel 11 -4,5 5,6 1,4 4,2
2 NFK (alu 0,3 -4,4 4,8 3,8 1,0
3 S (fel¢l 17,9 -1,6 19,5 6,2 13,3
4=3+9) |S (alulr 17,2 -1,5 18,7 8,6 10,1
2009% |5 | 18,0 3,1 14,9 52 9,7
6(=3-5) |[(S1) fel -0,1 -4,7 4,6 1,0 3,6
7(=4-5) |[(S1) alu -0,9 -4,7 3.8 34 0,4
8 (=1-6) NTk 1,2 0,2 1,0 0,4 0,6
9 (=2-1) Stat. el -0,8 0,1 -0,8 2,4 -3,3
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M7.t8 bl 8zat (folyta

Nemzetgaz |[Kor m§n|{Mag8§ns|/H8zt a|] V&8I | al

1 NL (fel ¢ 3,0 -4,5 7,4 2,7 4,7

2 NFK (aluy 1,1 -4,6 5,7 4.4 1,3

3 S (felg¢l 19,9 -2,5 22,3 6,4 15,9

4=3+9) [S (alulr 180 2,7 20,6 8,2 12,5

2010 5 | 18,7 34 15,3 4,0 11,3

6(=3-5) |(S1) fel]| 1,2 -5,8 7,0 2,4 4,6

7(=4-5) |[(Shal ulr -0,7 -6,0 53 41 1,2

8 (=1-6) NTk 1,8 1,4 0,4 0,3 0,1

9(=2-1) |Stat. el -1,9 -0,2 .17 1,8 -3,5

1 NL (fel ¢ 3,4 4,3 -0,9 -6,0 51

2 NFK (aluy 15 4,2 -2,7 -4,3 1,6

3 S (fel ¢l 20,5 -2,4 22,9 6,1 16,8

4 =(3+9) S(alulr - 18,7 -2,5 21,2 7,8 13,3

2011 5 | 19,5 3,0 16,5 3,0 13,4

6(=3-5) |(S1) fel] 1,0 -5,4 6,4 31 3,3

7(=4-5 |(S1) alul -08 -5,5 4,7 4,8 -0,1

8(=1-6) |NTk 2,3 9,7 -7,3 -9,1 1,7

9(=2-1) |Stat. el -1,8 -0,1 -1,7 1,7 -34

1 NL(felg¢l 3,7 -2,1 59 2,5 34

2 NFK (aluy 4.9 -2,1 7,1 51 2,0

3 S (fel ¢l 18,6 -0,1 18,7 4.4 14,3

4=(3+9) |S (alulr 198 -0,1 19,9 7,0 12,9

2012 5 | 17,5 3,4 14,0 2,9 11,1

6(=3-5 |[(S1) fel] 1,1 -35 4,7 1,5 3.1

7(=4-5) |[(Shalulr 2,3 -35 5,9 4,1 1,7

8(=1-6) |NTk 2,6 1,4 1,2 1,0 0,2

9(=2-1) |Stat. el 1,2 0,0 1,2 2,6 1.4
Jel °tNksekett - hNRKel ngtsf t 86inansz2roz8si k®pess®g (a p
nett- - hit2l by%Wjttt8s ) megtbalan2t §K: hanlemdz8 $;Rketranszfer.
“"Me gj e gNMLZNFK, SAf e | ¢IINTH[l ®s, (S2)gAyf el ¢1 r Rl 6] a Nemzetgazdas§g
sz8ml 8§8i ban sl elvifd z@odnatt .saj 8§t sz8m2t8§s a k°vSetkezR m

(alulr -1 )i \TK.NFK + |

"201:ben a mag&mmgywnd?8jl | amai 8§tvetele f
98%-0s t Rketranszfert teljes2tett a kor
v®ve ®rtel mezendRk.

ForrKBB:A nemzetgazdas8g in2®Y2.,8litl Isezt8vmd 8anndl 9&l apj §n

n a h§gztar
at jav§ra.
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M8 . t 8bl §zat

Magyarorsz&g §GDP s®L ruz ol glivitete,a th8hwzatala
®s egyenlege 3k tds 201

Xg Mg NXg Xs Ms NXs Xgs Mgs NXgs
1995 32,3 35,5 -3,2 12,9 9,4 3,5 45,2 44,9 0,3
1996 34,7 38,6 -3,9 14,3 9,7 4,6 49,0 48,3 0,7
1997 41,4 44,4 -3,0 14,0 9,7 4,3 55,4 54,1 1,2
1998 49,1 53,3 -4,2 12,6 9,7 2,9 61,7 63,0 -1,3
1999 52,5 57,2 -4,7 12,1 9,9 2,2 64,6 67,1 -2,5
2000 61,2 67,7 -6,5 13,4 10,3 3,0 74,6 78,1 -3,4
2001 58,1 62,5 -4,4 13,9 10,5 34 72,0 73,0 -1,0
2002 51,6 54,8 -3,2 11,6 10,3 1,3 63,3 65,1 -1,9
2003 51,5 55,4 -3,9 10,0 9,9 0,1 61,4 65,2 -3,8
2004 54,3 58,1 -3,8 91 8,8 0,2 63,3 66,9 -3,6
2005 56,1 59,0 -2,9 9,8 9,0 0,8 65,9 68,1 -2,1
2006 65,3 68,1 -2,8 12,5 10,6 1,9 77,7 78,7 -0,9
2007 68,3 69,0 -0,8 13,0 11,4 1,7 81,3 80,4 0,9
2008 68,3 69,5 -1,2 13,4 11,7 1,7 81,7 81,2 0,5
2009 62,8 60,3 2,5 14,8 12,5 2,4 77,6 72,7 49
2010 69,6 67,1 2,5 15,5 12,3 3,2 85,1 79,4 5,7
2011 75,4 72,3 3,1 16,3 12,9 34 91,6 85,2 6,5
2012 78,0 74,5 3,6 16,6 12,9 3,8 94,7 87,3 7,3
2013 79,2 75,1 4,1 16,8 13,0 3,9 96,0 88,0 8,0
Jel °| ®sek: Xg: 8rukivitel, Mg : 8r ubehoz-&ite,IMs: NXg: 8ruf
szol g8hlethaotz8st al , NXs: szol g8l t at®8s bt aoglgiBunittac|g-®dmd e g§r Xg

szol g8blethaotz8ast al ,-®N Xg 5 Bls§ lwtgaatl mi egyenl eg
For r §s-20121 KS8;32013: Eurostat
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M1. 8bra
Az eur - z-n8hoz vi snzfovneykletdo®tst GDP
a Vvisegrsgdi orszg8@dpkban (1995=1
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Forr8s: Eurostat ®s AMECO al apj8n saj 8t sz8m

M2 . S§br a

Avisegr 8di ®r®zs8zgmolkg 8§ letxgpto&Fst j 8nak ®s i mpofrtj 8nak
§r ®s ®rt ®kvsg§ltozg®a RLOO7; bah)el@12008 ®s 20
(8tl agos ®vi v8ltoz8sok sz8zal ®kban)
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Forr8§s: AMECO al apj8n saj 8t sz8m2t 8s
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