MAGYAR NEMZETI BANK

A fizetési mérleg alakulasa a 2004. III. negyedéves adatok alapjan

A negyedéves adatok alapjan 2004. harmadik negyedévében a kulfélddel szembeni nett6 finanszirozasi
igény (a foly6 fizetési mérleg és a t6kemérleg egytittes hidnya) 1559 millié eurd, ebbdl a folyo fizetési
mérleg hianya 1729 millié eurd volt. (1. abra) ! A kilsé finanszirozas igénnyel szemben 1392 millio
eur6 nem addssaggenerald finanszirozas allt. A szezonalis hatasok kiszlrésével szamitott adatok
alapjan az orszag netté kulfoldi finanszirozasi igénye az elmult nyolc negyedévben nem nétt
szamottevéen.

A foly6 fizetési mérleg hianya a szezonalisan igazitott adatok alapjan ezzel szemben névekedést
mutatott 2004. harmadik negyedévében.? A két mutatd eltéré tendencidja annak a kdvetkezménye,
hogy a t6kemérlegben elszamolt EU- transzferek novekedtek.

1. 4bra

A nett6 finanszirozasi képesség (a folyo fizetési mérleg és a t6kemérleg

millié eurd egylittes egyenlegének) alakulasa
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' Az EU-csatlakozassal a folyé fizetési mérlegben elszimolandé folyétranszferek és a tékemétlegben kimutatandé téketranszferek
jelentésége megnd, ennek megfeleléen a korabbi idGszakhoz képest a kiilfélddel kapcsolatos folyamatok elemzésében nagyobb lesz a

foly6- és a t6kemérleg egyiittes egyenlegének, a kiilfolddel szembeni nett6 finanszirozasi képességnek a szerepe. (Bdvebben lisd erril

szeptemberi sajtokilemény végén talilbatit keretes irdsunkat.)
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Az EU csatlakozaskor vamraktdrakban taldlhaté kozosségi vamaruk belfSldiesitését tovdbbra sem tartalmazza a fizetésimérleg-
statisztika. A KSH adatai szerint a szeptember végéig belfoldiesitésre keriilt termékek értéke 252,9 milliard forint (1005 millié eurd) volt.
Amennyiben a KSH viéllalatokra kiterjedé kérdéives felmérése eredményeképpen tovabbi informacidk dllnak rendelkezésre, a tétel
visszamenoleges elszamolasat az MNB - a nemzeti szamlakkal 6sszhangban — a revizios politika keretében kezeli majd.



A foly6 fizetési mérleg hianyanak el6z6 negyedévhez képest bekovetkezett novekedésében nem a
realgazdasagi tranzakciok (aruk és szolgaltatasok), hanem a jovedelmek és foly6 transzferek alakulasa
jatszott meghatarozo szerepet (2. abra)

A jovedelmek és a folyé transzferek egyenlegének alakuldsa hosszabb idészakot tekintve ndvekvd
hianyt mutat, ami részben a kozvetlen tékebefektetésekhez kapcsolédod jovedelmek elszamolasabdl,
részben az addssagallomany noévekedésével Osszefiiggé magasabb kamatszolgalati teherbdl, részben
pedig abbdl kovetkezik, hogy az EU-tagsaggal Osszefiiggd kotelezettségek folyotranszferként jelennek
meg a statisztikaban. (2. abra)

2. abra

A realgazdasagi tranzakcidok és a jovedelem és transzfermérleg alakulasa
millié eurd
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Az el6z6 negyedévvel Osszehasonlitva a realgazdasagi tranzakcidk szezonalisan igazitott hianyanak
névekedésében a szolgaltatasok Osszetevéinek romlasa a meghatarozo®. Az aruforgalmon keletkezett
hiany a szezonalis hatasoktol megtisztitva kisebb az el6z6 negyedévi értéknél. (3. abra)

3. abra

millié euro Az adruforgalmi mérleg és a szolgaltatasok egyenlegének alakulasa
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’ A szezonalis kiigazitas sordn az egyenlegek kiigazitisara a direkt médszert alkalmazzuk, ami azt jelenti, hogy az
Osszes szolgaltatas iddsorat kozvetleniil igazitjuk ki. Amint azonban a késébbiekben megnézziik ezek Gsszetevoit
kiilon-kiilon, azt tapasztaljuk, hogy az el6z6 iddszakhoz képest mind az idegenforgalom, mind az egyéb
szolgaltatasok szezonalisan kiigazitott értéke erételjesebb csokkenést mutat, mint azt az 6sszes szolgaltatas idésoranal
latjuk.
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Az aruforgalom egyenlegének az el6z6 negyedévhez viszonyitott javulasa
dinamikusabb exportnovekedésnek koszonhetd. (4. abra)

4. abra

millié eurd

Az aruexport és import alakulasa

az importénal kismértékben
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A szolgaltatasokon beltl az el6z6 idészakhoz képest mind az idegenforgalom, mind pedig az egyéb
szolgaltatasok esetében kedvezétlenebb a pozicié az el6z6 negyedévhez képest: kisebb a bevételi

tobblet illetve nagyobb a hiany. (5. abra)
5. abra
millié eurd

egyenlegének alakulasa
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Az idegenforgalmi bevételek 2004 harmadik negyedévében a szezonalis hatasoktdl megtisztitottan az
el6z6 idbszaki értékhez képest csokkentek, ugyanakkor a kiadasok néttek. (6. abra).



6. abra

millié eurd

Az idegenforgalom bevételének és kiadasanak alakulasa
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Az aruforgalom és a szolgaltatasok egytittes bevételei kevésbé névekedtek, mint a kiadasok (7. abra)
7. abra
millié eurd

Az aru és szolgaltatasexport és import alakulasa
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A jovedelem ¢és transzfermérleg egyenlegében az addssaghoz és a nem addssaghoz kapcsolodd
jovedelmek alakulasa a meghatarozo6. Az el6z6 negyedévhez képest 2004 harmadik negyedévében az
adossaghoz kapcsolédd jovedelmek egyenlege romlott, ugyanakkor a nem addssaghoz kapcsolédo
jovedelmek hianya csékkent. Az adéssaghoz kapcsolédod jovedelmek névekvd hianyat a kulféldiek
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kezében 1év6 forintban denominalt allampapirok allomanyanak emelkedése és a muakodotke

befektetéseken belil a részesedésen kivili egyéb tékemozgasokhoz kapcsolédd novekvo
kamatfizetések eredményezték. (8. abra)

8. abra

Az adéssaghoz és a nem adossaghoz kapcsolodo jovedelmek egyenlegének
milli6 eur6é .
100 alakulasa
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A masodik negyedévtdl megjelent az EU-transzferek hatasa. A harmadik negyedévi adatban egymast
semlegesiti az allamhaztartasi szektoron a koézosségi koltségvetéshez torténd magyar hozzajarulas
kovetkeztében jelentkez6 hiany és az egyéb szektorokon megjelené bevételi tobblet. A viszonzatlan
foly6 atutalasok harmadik negyedéves tobblete 31 millié eurd.* Ezek egylttes hatisaként tovabb
romlott a teljes jovedelem és transzfer mérleg egyenlege a harmadik negyedévben.

2004 harmadik negyedévében a nem adodssaggeneralé finanszirozas formajaban megjelend
té6kemozgasok egyenlege 1392 millié euré bearamlast mutatott. Az djrabefektetett jévedelmekkel
egyltt a tulajdonosi részesedés formajaban megvalosuld kozvetlen tékebefektetések értéke a magyar
befektet6k 45 milli6é eurd kilféldre iranyulo tékebefektetése, és a kilfoldi befektet6k 1251 millié eurd
Magyarorszagra torténé tékebefektetésének eredményeként alakult ki. A tulajdonviszonyt megtestesit
portfolié befektetéseknél jelentkezd nett6 forgalom 95 millié eurd forrasbearamlast mutatott.

2004. szeptember végén a jegybanki tartalékok értéke 10,5 milliard euré volt. A nemzetgazdasag
brutté addssagallomanya 2,9 milliard euréval nagyobb volt az el6z6 negyedév végén mért értéknél. A
nett6 kulféldi adoéssag 0,5 milliard eurds névekedést mutatott. A kulféldiek tulajdonaban 1évé,

forintban denominalt allampapirok allomanya 2004. szeptember végén 9,9 milliard eurd volt, 1,0
millidrd euréval magasabb az el6z6 negyedév végén mért adatnal.

A szezonalis kiigazitas egyel6re tobb id6szakot érinté kiugro tételként jelSlte meg a masodik negyedéves adatot, az EU-
transzferek okozta valtozas egy id6re értelmetlenné teszi az idGsor kiigazitasat.



1. tabla
Magyarorszag kiilfolddel kapcsolatos adéssagallomanya* az idGszak végén

Milliard eurd
2002 2003 2004

L n év 1. n. év 1. n. év
I. Nemzetgazdasag (S.1), brutté adéssag ( A+B) 39,2 48,1 49,2 51,4 54,3
A: Allamhaztartis és MNB (S.13+8.121) 18,4 20,1 21,3 21,2 22,7
A.1. ebbdl: forint adossag /1 7,6 8,9 10,3 9,7 10,9
B. Maganszektor (S.1-S.13-S.121) 20,8 28,0 27,9 30,2 31,6
I1. Nemzetgazdasag (S.1), netté adossig (A+B) 16,2 21,8 22,4 24,3 24,8
A: Allamhaztartds és MNB (S.13+S.121) 7,4 8,5 10,5 10,1 11,6
A.1. ebbdl: forint addssag /1 7,6 8,7 10,0 9,5 10,7
8,8 13,3 11,9 14,3 13,1

B. Maganszektor (S.1-S.13-S.121)
/ * FDI egyéb tékével egytitt
/ 1 értékpapir+egyéb
N.B.: Kerekités miatt az 0sszesen adatokban eltérés lehet

9. abra

Magyarorszag netté adéssagallomanya, 1998-2004

millié eurd
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2004 harmadik negyedévének végén az allamhaztartas és az MNB netté addssagallomanya nagyobb,
mint az el6z6 negyedév végén volt. A maganszektor netté adéssagallomanya viszont csokkent. A
nemzetgazdasag netté adossagallomanya szeptember végén 24,8 milliard eurd volt, mig a tulajdonosi
részesedéseket is tartalmazo kilfélddel szembeni netté tartozas értéke 65,6 milliard eurée tett ki.



2. tabla
A foly6 fizetési mérleg alakulasa

I n. év Il n. év 1L n. év V. n. év

1. Aruk, egyenleg -458 | -247
1.1. Export 8991 | 9587

1.2. Import 9449 | 9834

2. Szolgaltatasok és jovedelmek, egyenl 778 | 977
2.1. Szolgiltatasok*, egyenleg 29 210
2.1.1. Export 1566 | 1893

2.1.2. Import 59: 1683

2.2. Jovedelmek, egyenleg =749 | -1187
2.2.1. Adéssag tipusi befektetésekhez kapesol6dé jovedelem, egyenleg -79 0 =392

2.2.2. Nem ad6ssag tipusu befektetésekhez kapesolodo jovedelem, egyenleg | -714 | -841

2.2.3. Munkajévedelmek, egyenleg 44 46

3. Viszonzatlan folyé atutalasok, egyenleg 160 157
4. Folyo fizetési mérleg egyenlege -1076 = -1067
5. Tékemérleg egyenlege 50 62
6. Kiilfs beni netté irozasi képesség (4+5) -1026 | -1005
7. Nem addssagg, al6 fi irozas, egyenleg 801 -68
7.1. Kiilfoldon, egyenleg -44 -2
7.1.1. Részvény és egyéb részesedés 36 5

7.1.2. Ujrabefektetett jévedelem -8 4

7.2. Magyarorszigon, egyenleg 732 -6
7.2.1. Részvény és egyéb részesedés 260 236

7.2.2. Ujrabefektetett jovedelem 472 | 242

7.3. Portf6lié befektetések, részvény és egyéb részesedés, egyenleg 113 -60

*- ebbdl: Idegenforgalom, egyenleg 223 498
bevétel 666 915

kiadds 444 418

N.B.: Kerekités miatt az 6sszesen adatokban eltérés lehet

2002

L1V.néy
505 994 -2203
8841 9401 36821
9346 | 10395 39024
432 1108 -3296
461 99 542
2065 | 1819 7342
1604 1917 6800
893 -1010 | -3838
132 176 779
786 870 -3210
25 35 151
118 91 525
820 2011 -4974
23 68 202
796 | 1944 4771
1105 831 2670
-101 72 219
-89 60 191
12 12 28
1329 1013 3068
531 130 1157
798 883 1911
125 110 179
611 297 1629
125 741 3448
514 444 1819

3. tabla
A foly6 fizetési mérleg alakulasa (szezonalisan kiigazitott adatok)

1. Aruk, egyenleg
1.1. Export
1.2. Import

2. Szolgaltatasok és jovedelmek
2.1. Szolgaltatasok
2.1.1. Idegenforgalom, egyenleg
bevétel
kiadas
2.1.2. Egyéb szolgaltatasok, egyenleg
bevétel
kiadas
2.2. Jovedelmek
2.2.1. Addssag tipusu befektetésekhez kapcsolodo jovedelem, egyenleg
2.2.2. Nem adossag tipusu befektetésekhez kapcsolodo jovedelem, egyenleg
2.2.3. Munkajovedelmek, egyenleg
3. Vi folyo atutalasok, egyenleg

4. Folyo fizetési mérleg egyenlege
5. Tokemérleg egyenlege

6. Kiilfolddel szembeni nett6 finanszirozasi képesség

l. n.év

-528
9266
9719

-606
292
459
964
453

-205
905

1145

-898

-180

-714

42
157

-992
89
-898

2003
L. év | IL n. év| IL n. év| IV. n. év| -
599 | 957 -732  -610
8994 9277 9542 | 10564
9593 | 10233 | 10274 11174
1107 | -1060 | -832 | -1272
257 55 42| 285
1545 1775 1923 1838
1802 1720 1965 2123
-850 -1115 790 987
161 -380 61 222
720 771 759 -808
30 36 30 43
147 202 145 100
1559 | 1815 -1419 | -1783
91 9 12 38
1650 | -1806 | -1407 | -1745
311 190 | 1463 | -1876
385 119 60| -803
367 115 381 781
19 4 22 22
489 110 1374, -901
1151 506 -1733
490 -261 779 832
208 39 148 -173
160 411 386 283
526 832 942 729
365 422 556 445

-868
8926
9940

-929
48
329
771
447
-293
1027
1299
-977
-200
-870
33
114

-1755
50

2002

Il n. év| IIl.n. év| IV. n. év
268 | -552
9531 9111
9695 9659
812  -838
148 | 140
443 407
873 840
440 448
304 | 217
993 970
1210 1242
960 | -978
206 | -214
841 786
41 33
136 120
41009 -1194
49 10
959 | -1183

-1718

l. n.év

-683
9263
9868

-993
-42
386
775
420
-420
1020
1369
-952
-205
-720
32
145

-1515
36
-1548

IV.név, Ln.év | ILn. év

-2898

-398 -624

38377 10291 11033

41275

-4272
-529
7082
7611
-3742
-823
-3058
139
594

-6576
-32
-6608

-292
-1367
-1301

-66
852
-987
1839
223

1241
3029
1788

lll.n. év IV.n. év

2003
I n. év

915 770
9221 9832
10088 10617
1008 1118
70 | -167
339 212
785 719
452 441
375 | -443
959 1018
1382 1506
938 | -951
214 202
771 759
34 34
179 146
750 1759
2 8
754 1763

-526
10037
10686

-1145
-159
309
751
453
-467
1061
1521
-985
-221
-808
37
123

-1545
18
-1536

10689 | 11656

1389 | -1251
-368 13
1568 1916
1936 1903

1022 1264
257 283
796 | -1012

31 31

93 4
1695 | -1878
63 81

1758 | -1797
1124 27
212 122
215 179

3 58
1010 3
531 489
479 | 492
326 98
30 329
465 734
435 404

l.n.év

-502
10593
10996

-1212
-179
252
694
478
-419
1101
1607
-1033
-224
-796
33

93

-1671
-10
-1676

2004
111 n. év

-403
10756
11159

-1357
-76
2003
2079
-1281
-403
-908
30

31

-1729
169
-1559

1392
45
62

1251
323
928

95

288
870
582

2004
Il.n. év

-555
10964
11491

-1240
-182
247
689
445
-338
1191
1600
-1058
-203
-1012
32
-26

-1815
7
-1745

Milli6 eurd

L-ITLn.év

-1425
32080
33504

-3997
-430
5487
5917

-3567
-943

-2715

92
120

-5302
187
-5114

2489
-289
333

44

2258

1343
916
519

647
2069
1421

Millié eurd

Il n. év

-460
11083
11531

-1663
-210
125
668
476
-424
1178
1684
-1453
-511
-908
33

31

2046
144
1890



Modszertani megjegyzések és az adatreviziok magyarazata

A. Az EU-csatlakozast kdvet6en a vamhatarok teljes lebontasaval a csatlakozaskor vamfeligyelet alatt allo,
elsGsorban vamraktirakban talalhaté kozOsségi vamaruk - szarmazasuktdl és rendeltetésiiktdl
figgetlentll - folyamatosan belfdldiesitésre keriilnek. A KSH tajékoztatasa szerint szeptember végéig
értéke Gsszesen mintegy 252,9 milliard forintot (azaz mintegy 1005 millié eurdt) tett ki. Ezen aruk
rezidens-nemrezidens tulajdonosvaltasa zémében még korabbi id8szakokat érintett, ezért a fenti
Osszeget tovabbra sem szamolja el az MNB a fizetési mérlegben.

B. Az MNB, koézzétett adatfeliilvizsgalati politikdjanak megfeleléen, 2004. december végén a 2004.
harmadik negyedéves fizetési mérleg statisztikat és a kapcsolodd allomanyi statisztikakat teszi kézzé.
Egyuttal revidealja a 2004. 1. és II. negyedéves adatokat. Az els6 és masodik negyedévet érints
adatfeliilvizsgalat miatt bekévetkezett lényegesebb valtozasok az alabbiak:

e A folyé fizetési mérleg elsé félévi hianya 253 millié eurdval (éves szinten a GDP mintegy 0,7 %-
aval) kisebb hianyt mutat a szeptemberi allapothoz képest. Az elsé félévben eszerint a hiany a GDP
9,4 %-a volt. A foly6 fizetési mérleg egyenlegének valtozasat dont6 részben, 172 millié eurd
értékben az aruforgalom egyenlegének javulasa magyardzza, ami a killkereskedelmi adatok
revizidjanak az eredménye. A folyé fizetési mérleg egyenlegét ezen kivill a viszonzatlan atutalasokon
jelentkezé 74 millié eurds tobbletbevétel érinti, ami jelentSs részben a kilfoldiek Magyarorszagi
tékebefektetésein keletkez$ osztalékjovedelmek adojanak korrekeidjabdl szarmazik.

e A kulfoldi finanszirozas alakulasat bemutatd pénziigyi mérleg tételek revizidja Gsszességében 194
millié eurét tesz ki. A kozvetlen tékebefektetések egyenlege 231 millié euréval magasabb
bearamlast mutat az elsé félévben a szeptemberi allapothoz képest. Ez a valtozas 1ényegében teljes
egészében a részesedésen kivili egyéb tékemozgasokhoz kapcsolédik, mikézben a kilféldiek
magyarorszagi illetve a magyarok kiilfoldi tulajdonosi részesedése is kézel 100 millié eurdval nétt. A
revizi6 a pénziigyi derivativa tartozasokat is érintette, amelynek kovetkeztében a portfolio
befektetések egyenlege 339 millié6 eurdval csdkkent. Ugyancsak csokkent az egyéb befektetések
egyenlege is, 86 milli6 eurdval.

A fenti modosulasok és adatfeldolgozasi hibdk egylittes hatdsa eredményeképpen a szeptemberben
kozzétett juniusra vonatkozoé allomanyi adatok a kévetkezEképpen modosultak:

e A nemzetgazdasig FDI egyéb tSkével egyiitt szamitott brutté kilfoldi addssagallomanya junius
végén 1 milliard euréval alacsonyabb lett a korabban kézzétettnél, értéke 51,4 milliard eurd lett. A
netté kiulfoldi adéssagallomany 1,9 milliard euréval lett alacsonyabb, igy 24,3 milliard eur6 volt
janiusi végén.

e A nem-rezidensek kezében 1évé, forintban denominalt allamkétvények allomanya 0,4 milliard
euréval alacsonyabb a korabban publikaltnal. Az allomany értéke 8,9 millidrd eurd volt junius
végén.
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A 2004. negyedik negyedévi fizetésimérleg- és kilfolddel szembeni allomanyi statisztikakat 2005.
marcius 31-én teszi kozzé az MNB. Ugyanekkor keriil sor a 2003. évi kozvetlen t6kebefektetések
alakuldsat bemutatd részletes statisztikak kozlésére is.
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9 Modszertani megjegyzések a szezonalisan kiigazitott adatokhoz:

A foly6 fizetési mérleg Osszetevéire elvégzendd szezonalis kiigazitas 2003 folyaman az alabbi
modszerrel torténik:




1)
2)
3)

4)

5)

A foly6 fizetési mérleg Osszetevoinek szezonalis kiigazitasa az Eurostat ajanlasaival 6sszhangban a
Demetra interface-n belil a SEATS TRAMO software-rel torténik.

Az jinnepnapok hatasat a magyarorszagi unnepnapokra elkészitett beépitett valtozo segitségével, a
munkanaphatast pedig két regresszids valtozo felhasznalasaval szarjik ki.

A kingrd értékek azonositasa az alapbeallitas szerint torténik, mind a harom outlier-tipus
azonositasait megengedve.

Az adatok egységes tartalommal 1995-tél allnak rendelkezésre, ezért az idésorokat ettdl az évtél
igazitjuk. A revizi6 csOkkentése érdekében egy éven keresztil ugyanazt a modellbeallitast
alkalmazzuk ¢és a megjelend publikaciokban a program altal szamolt trend helyett a
szimmetrikusan a centrumtdl tivolodva csokkens sulya  Gthavi  (Y=1/9*X2+2/9*X
+3/9*X+2/9*X+1+1/9*X+2 ) mozgditlagot szerepeltetjiik.

Az egyenlegekre nézve indirekt kiigazitast alkalmaztunk, ami annyit jelent, hogy az Gsszetevé
id6sorokat tisztitjuk meg a szezonalis hatasoktol és a szezonalisan kiigazitott adatokbdl képezzik
az egyenlgeket és az aggregatumokat. Ebbdl kévetkezben az Osszetevk szezonalisan kiigazitott
adataibdl el6allithat6 az egyenleg szezonalisan kiigazitott adata.

Moédszertani megjegyzések a publikaciéhoz, tablazatokhoz:

1)

2)

A szektorok és alszektorok neve utan szereplé kod (pl. S.121) a nemzetkézi gyakorlatban
altalanosan hasznalt osztalyozas megfelel6 csoportjara utal. Az egyes szektorok tartalmi leirasa az
MNB honlapjan a Pénziigyi adatok/Statisztika cimszé alatt ,,Az 0j statisztikai szektorbontas 2001

janiusatol” talalhaté (www.mnb.hu).

Az IMF SDDS koézzétételi szabvanyanak valé megfelelés miatt az MNB a 2003. II. negyedéves
adatok kozzétételétdl kezd6dben az internetes statisztikai idésorok kézott egy 1) Osszetételd kilsé
adossagallomanyi adatot is publikal. A mar korabban is publikalt brutté kilsé adéssag és az j
adossagkategoria kozott az a kilonbség, hogy utébbi a kilfélddel szembeni pénziigyi derivativa
tartozasokat nem sorolja az adodssagelemek kozé. A tovabbiakban az Interneten — az
adossagkategoria feltiintetése mellett - mindkét adat publikalasra kertl.

Budapest, 2004. december 30.

MAGYAR NEMZETI BANK
STATISZTIKAI FOOSZTALY



