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Magyarorszag éllovas az allamaddssag csokkentésében

Magyarorszag az utobbi két évben a jelenleg nemzetkozileg is egyik leginkabb figyelt mutatd, az
allamadossag  tekintetében jelentés eredményeket ért el. Mig a legtobb nyugati orszag az
adossagrata névekedésétdl szenved, addig hazank esetében a 2012 masodik negyedévének végén
az allamadossag a GDP-nek 77,7%-at tette ki, amely 2010 elsé negyedévéhez képest tobb mint
4%-o0s csokkenét jelent. Az EU orszagaiban ezzel szemben atlagosan 8%-kal kerilt feljebb a

mutato.

A magyar allamadéssag fenntarthatésagaba vetett bizalom jele, hogy mind a kilféldiek, mind a

hazai haztartasi szektor altal tartott allampapirok mennyisége rekordokat déntoget.

A kormanyzati torekvésekkel 0sszhangban a varakozasok szerint a koltségvetés hianya alacsony
maradhat idén is és az elkévetkezs években is, {gy a hazai adéssagmutatd tovabbi cstkkenése

varhato, igy Magyarorszag fenntarthaté palyara keril.

1. Az dllamaddssag alakuldsa az Eurdpai Unidban

Magyarorszag 2012 masodik negyedévének végén a 77 milliard eurds allamaddssagaval (GDP
77,7%-a) az Eurépai Unié kozépmezdnyében tartézkodik, elmarad a teljes Unidt szamba
vevé 84,9%-o0s és az eurdzéna 90%-os értékétdl, azonban a Visegradi orszagok kozott az elsé
helyen all. A legelad6ésodottabb orszagok az Unidban: Gorégorszag (144,3%), Olaszorszag
(126,1%), Portugélia (117,5%), a legkevésbé eladésodottak: Esztorszag (7,3%), Bulgaria (16,5%)
¢és Luxemburg (20,9%).
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Az Europai Unio orszagainak allamadoéssaga, 2012qg2
(a GDP szazalékaban)
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Forras: Eurostat

Az allamadéssag csokkenésében Magyarorszag az élen jar, az EU legtébb orszagatdl eltéréen
Magyarorszagon csokkent az addssag 2010 els6 negyedévéhez (-4,2 szazalékpont),
valamint az el6z6 év azonos negyedévéhez (-0,2 szazalékpont) és a legutobbi
negyedévhez képest is (-1,3 szazalékpont). Ekézben régios versenytarsainknal is, és az egész
Uniot tekintve is nétt az adossag, az emlitett id6szakokhoz viszonyitva atlagosan rendre 8,2, 3,7,

valamint 1,5 szazalékponttal.
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Az allamaddssag valtozasa az EU-ban 2012qg2-re
(szazalékpont)
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2010qg1-hez viszonyitva H 2011g2-h6z képest i 2012qg1-hez képest

Forras: Eurostat

2. A magyar allamaddssag alakulasa és a f6 befolyasolo tényezok

A magyar allamaddssag az Eurostat adatai alapjan 2012 masodik negyedévének végén 77
035,4 millié eurdt, azaz 22 168,5 milliard forintot tett ki, ami GDP-aranyosan 77,7%-nak
felel meg. A magyar allamadossag jelents hanyada, nagyjabol 42%-a devizaban denominalt, igy

az arfolyamvaltozas nagymértékben hat az adéssag nagysagara, az atértékel6dési hatas erés.

Az allamhaztartas brutté, konszolidalt, névértéken szamitasba vett (maastrichti) addssaga mellett
szamon tartjak a netté adéssagot is. A nett6 allamadodssag annyiban tér el a brutté allomanytol,
hogy tartalmazza az allamhaztartds konszolidalt pénziigyi eszkdézeit is, nemcsak a
kotelezettségeket. Magaban foglalja tobbek kézott az MNB-nél elhelyezett betéteket, a nyujtott
kolesonoket, hiteleket, a tulajdonosi részesedéseket, illetve egyéb koveteléseket is. A
kotelezettségek igy szembeallitasra kertilnek az allamhaztartds pénziigyi eszkozeivel, és a két

allomany kozotti killonbség szamitasaval alakul ki a nett6 allamaddssag.
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Az allamhaztartas "maastrichti"addssaga és netto tartozasa
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Forras: MNB

Az allamhaztartas nett6 tartozasa 2011 elsé negyedévében els6sorban a magannyugdij-pénztari
kilépések kovetkeztében elszamolt téketranszfer miatt csokkent (a GDP 61 szazalékarol 53,1
szazalékara), ez a brutté addssagot csak egy negyedévvel késébb érintette, csak ekkor kezdték
meg a magannyugdij-pénztarak atutalni az allamhaztartas szamara a kilépSk vagyonat. A netto6

addssag 2012 masodik negyedévének végén a GDP 55,3 szazalékat tette ki.

A kormanyzati térekvésekkel 6sszhangban a varakozasok szerint a koltségvetés hianya
alacsony maradhat idén is és az elkovetkezd években is. Az IMF 2012. oktéberi el6rejelzése
(IMF Fiscal Monitor) szerint idénre GDP-aranyosan 2,9%-o0s hiany varhato, a kamatkiadasokat

nem tartalmazoé els6dleges egyenlegiink idén 0,8%-os.
3. Az idllamadodssag szerkezete

Magyarorszagon az allamaddssag sikeres csokkentése mellett tovabbra is jelentésnek mondhaté a
kulfoldi devizaban torténs eladésodottsag. A Visegradi orszagok koziil hazankban a
legnagyobb a devizaadéssag aranya. A teljes addssagon belil eléri a 42%-ot, mig
Lengyelorszagban 32%, Csehorszagban 16%, Szlovakiaban elhanyagolhaté (mivel ott az eurd a
fizeteszkoz, igy nem volt sziikség mas devizaban torténd hitelfelvételre). A devizaban

denominalt addssag magas aranya miatt tovabbra is jelentés Magyarorszag kiilsé sériilékenysége.
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Magyarorszag

Csehorszag

42%
W Hazai W Hazai
Deviza 7 Deviza
Lengyelorszag Szlovakia
0,3%
W Hazai W Hazai
Deviza W Deviza

Forras: Nemzeti Bankok, Pénziigyminisztériumok

Devizaadéssagunk t6bb mint fele részben euréban denominalt, tovabba amerikai dollarbol,

SDR-bél (Special Drawing Rights — specialis lehivasi jogok), angol fontbdl, japan jenbdl és svajci

frankbol tevédik 6ssze (az eudn kivilliek arfolyamkockazatat az euréval szemben fedezi az AKK).



AW
[ong
1 ||i |||
(I [0 O
—
[

NEMZETGAZDASAGI
MINISZTERIUM

A devizaaddssag devizanemenkénti szerkezete, 2012q2

Forras: AKK

A forint allampapirok legnagyobb részben (2012 augusztusaban 39%-ban) a kiilfoldiek
tulajdonaban voltak, masodik helyen alltak a bankok és szakositott hitelintézetek (29%),

kortlbelil 15%-ban részesedtek a biztositok és nyugdijpénztarak, a tobbi tulajdonosi szektor

részesedése nem érte el a 10%-ot.

A forintban denominalt allampapirok befektetdi szektorok
szerint (mrd Ft)

= MNB B Bankok es szakositott hitelintézetek
W Haztartasok | Kilfold
M Biztositdk, Nyugdijpénztarak m Befektetési alapok

 Kormanyzati szektor m Villalkozasok és egyéb befektet6k
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Forrds: AKK
A magyar allamadéssag kulfoldi  kitettségét vizsgalva megallapithatjuk, hogy 2010 o6ta
folyamatosan novekszik a kiilféldiek altal tartott magyar allampapirok allomanya, 2012-
ben is jelentdsen, 28%-ban emelkedett a volumen. A kilfoldiek altal tartott papirok atlagos
hatralévé futamidejét vizsgalva elmondhatjuk, hogy 2012-ben atlagosan 4 évre csokkent a mutatd

a 2011-es atlagos 5 évr6l, 6sszhangban az allomany nagymértékd novekedésével.

Kiilféldiek magyar dllampapir dllomanya és a portfolié atlagos hatralévé
futamideje
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4. A haztartasok tulajdonaban lévé allampapir allomany felfutasa

Az elmult két évben fokozatosan emelkedett a haztartasok kezében 1évé teljes allampapir
allomany, 2012 elejétél pedig gyorsuld iitemid béviilés volt tapasztalhaté. Az értékesitési
helyek és a vasarolhat6 lakossagi allampapir tipusok kiszélesitésével és vonzébba tételével a
haztartasok altal tartott teljes allampapir allomany a 2012 januarjaban meglévé 745,7 milliard
forintrdl - 278 milliard forintos (37%) novekedést kbvetSen - az augusztus végi adatok szerint
rekord magas, 1 023 milliard forintra emelkedett.
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A haztartasok teljes allampapir allomanya és aranya a kozponti
kormanyzat altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesité
értékpapirok kozott
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Forras: MINB

Ezzel parhuzamosan a kézponti kormanyzat altal kibocsatott, hitelviszonyt megtestesit
értékpapirokon beliil is emelkedett a haztartasok allomanya (az ¢v eleji 5%-1r6l 6,1 %-ra),
amely pozitiv folyamat mind a haztartdasok, mind a nemzetgazdasag szamara. A lakossag relative
alacsony kockazata és kedvezé hozammal rendelkezé befektetéshez jut, az allami finanszirozas
biztonsaga pedig emelkedik a haztartisok allampapir vasarlasai révén, mivel kevésbé lesz

kiszolgaltatott a kilfoldi forrasoknak.



