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Az IMF igazgatotanacsa jovahagyta Magyarorszag szamara a 12,3 milliard euro értéki
készenléti hitelt

A Nemzetko6zi Valutaalap (IMF) igazgatdtanacsa a mai napon jovahagyta a 17 honapra szolo,
10,5 millidard SDR (mintegy 12,3 milliard eurd, illetve 15,7 milliard USA-dollar) értékii
készenléti hitelt Magyarorszag szamadra a piaci fesziiltség elmélyiilésének megakadalyozasa
érdekében. A jovahagyas alapjan 4,2 milliard SDR (mintegy 4,9 milliard eurd, illetve 6,3
milliard USA-dollar) 6sszegti hitelt azonnal, a fennmarado részt pedig 6t részletben, a
negyedéves feliilvizsgalatok alakulasatol fiiggden fizetnek ki. A Valutaalap gyorsitott,
Stirgdsségi Finanszirozasi Mechanizmus eljarasa keretében jovahagyott készenléti hitellel
Magyarorszag a kvotaja 1,015 szazalékanak megfeleld mértékben jut rendkiviili
hozzaféréssel az IMF forrasaihoz.

Az IMF hitel célja a magyarorszagi pénziigyi piacon kialakult fesziiltség gyors
mérséklésének eldsegitése, €s egyben az orszag hosszabb tavi gazdasagi céljainak
tamogatasa a kormanyzati pénziigyek €s a bankszektor megfeleld reformjainak
elémozditasahoz sziikséges feltételek megteremtésével. Az IMF 4ltal tdmogatott gazdasagi
program konkrétan két f6 célra épiil: az alapvetd koltségvetési kiigazitds megvalositasa
annak érdekében, hogy a korméany adossagfinanszirozasi igényei csokkenjenek; valamint a
megfeleld likviditas és az erds tOkeszint fenntartasa a bankrendszerben.

A nemzetkozi pénzpiacokon a kézelmultban fellépett nyugtalansag hatdsdra megndtt annak a
kockazata, hogy Magyarorszag tovabbgorgeti kiilsé dllamadossagat. Az IMF altal nyq;jtott
pénziigyi segitséggel, mely az Europai Unid (6,5 millidrd eurd, azaz mintegy 8,4 milliard
USA-dollar) és a Vilagbank (1 millidrd eur6, azaz mintegy 1,3 milliard USA-dollér) altal tett
finanszirozasi igérettel egyiitt 6sszesen 20 milliard eurd (mintegy 25,8 milliard USA-dollar)
Osszegll anyagi tamogatast jelent, Magyarorszag elegendd tartalékhoz jut ahhoz, hogy kiilsé
kotelezettségeinek akar szélsdséges piaci koriilmények kozott is meg tudjon felelni.

Az igazgatotanacs Magyarorszagrol folytatott vitdjat kovetden John Lipsky, elsé
vezérigazgatd-helyettes es a tanacs ligyvivo elndke, az alabbiakat nyilatkozta:
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,Magyarorszag az utobbi évek sikeres makrogazdasagi felzarkdzésa megtorpant a globalis
pénziigyi valsag hatasara. Az elmult két év sordn a koltségvetés konszolidacidja jelentosen
csokkenti a koltségvetési deficitet. A lebegd arfolyamok rendszerének 2008. elején tortént
bevezetése kikiiszobolte az inflacidt megceelzo kérnyezetben a monetaris €s arfolyampolitika
kozott felmertilo esetleges konfliktusokat.

,»A globdlis fizetOképesség visszaesésével és a kockazatkeriilés novekedésével azonban a
magyarorszagi pénzpiacok erds nyomas ala kertiltek, figyelembe véve az orszag magas
addssagallomanyat és a mérleg kedvezdtlen alakulasat. Tobb allamkotvény-aukceio kudarccal
zarult, a masodlagos kdtvénypiac likviditasa elapadt, és a kotvényhozamok komoly
mértékben novekedtek, ugyanakkor a tézsde visszaesett, a fizetéeszkoz értéke pedig
csokkent.

,»A pénzpiaci fesziiltség mérsékléséhez magas szintli politikai fegyelemre és nagymértékii
kiils6 finanszirozasra is sziikség lesz. Az alap rendkiviili hozzajutés politikaja keretében
kotott 17 honapra szolo készenléti hitelmegallapodas altal tdmogatott korméany atfogd
politikai intézkedési csomagjanak célja Magyarorszag gazdasdganak megerdsitése, és ezzel a
pénziigyi piaci fesziiltség mérséklésének eldémozditasa. A koltségvetési kiigazitas tja
felgyorsult, a pénziigyi piacok likviditdsanak mértéke fokozodik, és olyan rendszer keriil
bevezetésre, melynek célja, hogy a bankrendszerben magas tékeszint maradjon fenn, és a
pénziigyi szektor szigorubb feliigyelet ala keriiljon. Ezek az intézkedések az orszag
leggyengébb pontjainak javitasat célozzak meg, és igy minden bizonnyal megerdsitik a
befektetdi bizalmat. A program leglényegesebb elemeként a felgyorsult koltségvetési
kiigazitas és a szabalyokon alapuld koltségvetési keretrendszer egylittesen elOsegitik a
befektetok meggydzését arrdl, hogy a kormany rovid- €s kdzéptavh finanszirozasi igényei
megoldésra talalnak.

,»A globalis pénzpiaci valsag mellett a befektetok bizalménak helyreallitdsa nem csupan erds
gazdasagi programot igényel, hanem komoly kiilsd finanszirozasi segitséget is. A nemzetkdzi
kozosségtdl kapott timogatas megerdsitést nyujt arrdl, hogy Magyarorszag teljesiteni tudja
kotelezettségeit a kiilfold felé. Ilyen hattér elétt a Valutaalaptol, az Europai Uniotdl és a
Vilagbanktol érkez6 egyiittes pénziigyi tdmogatas nyomatékos jelzést ad arrol, hogy a
nemzetkodzi k6zosség hisz benne: a program kovetkezetes megvalositasdval Magyarorszag at
fogja vészelni a jelenlegi nehézségeket.”



MELLEKLET
A gazdasag alakulasa a kozelmultban

Magyarorszag volt az egyik elsé olyan fejlodd piacu orszag, melyet sujtott a jelenlegi
globalis pénziigyi valsag fellépése. Ahogy a fejlett gazdasagokban adodo pénziigyi
nehézségek a globalis fizetOképesség hanyatlasdhoz és fokozott kockéazatkeriiléshez vezettek,
a befektetok egyre nagyobb mértékben kezdtek differencidlni a fejlédo piacok kozott.
Magyarorszag magas kiilfoldi adossagallomanya, mely 2007. év végén a GDP 97 szazalékat
tette ki, valamint a mérleg kedvezdtlen alakulasa negativan befolyasolta a befektetdi kedvet
az orszag iranyaban. Bar a makrogazdasagi és pénziigyi politika erésebbé valt 2006 6ta — ez
tobbek kozott jelentds koltségvetési konszolidacidval és addigazgatasi fejlesztésekkel jart —
Magyarorszagot komoly mértékben sujtotta a globalis tokekivonas. A magyarorszagi
pénzpiacokon nagy fesziiltség jelentkezett az elmult hetekben, amely tiikrozi a masik fél
kockazatanak vélt novekedését.

A program roviden

A novekedés 2009-ben varhatdan -1 szazalékra fog zsugorodni a 2008-as mintegy 1,75
szazalékos értékrol. A lakossagi fogyasztas és beruhdzas mar igy is csekély mértékét
kedvezdtlentil fogja befolyasolni a banki hitelezés drasztikus csokkenése. A 2007. év elején 9
szazalékos csucsértéket elért inflacio varhatéan tovabb fog csdkkenni, és 2009. év végére 4
szazalékos értéket ér majd el. A nehézségekkel teli globalis kornyezet és az alacsony hazai
kereslet kovetkeztében a gazdasag csak fokozatosan tud majd talpra allni amiatt, hogy a
lassulés egyidejlileg fellép Magyarorszag 6 kiilkereskedelmi partnereinél is, tovabba a
globalis tékekivonasi folyamatnak kdszonhetden, amely kevesebb rendelkezésre allo kiilfoldi
tokét eredményez, mely gyorsan visszaforoghatna a magyar gazdasadgba. A novekedés
varhatoan csak 2011 utan éri el a becsiilt 3 szazalékos potencialjat.

A kormany gazdasagi programjanak célja a kevésbé fesziilt pénzpiaci feltételekhez vald
gyors visszatérés eldmozditasa és egyben a hosszabb tavu strukturalis célok tdmogatasa.
Magyarorszag szdmara a két f6 kritikus pont az dllamhdztartas finanszirozasa és a
bankszektor. Ennek megoldasa érdekében a program a kovetkezd két alapelemre épiil:

o Figyelembe véve Magyarorszag magas kiilfoldi adossagallomanyat, jelentos
koltségvetési kiigazitasra van sziikség annak érdekében, hogy bizni lehessen abban,
hogy a kormény finanszirozasi igényei rovid- €s kdzéptavon megoldhatdak. A
program komoly, a GDP 2,5 szdzalékanak megfelel6 mértékii strukturalis
koltségvetési kiigazitast tiiz ki, és nagy hangstlyt fektet a kiadési intézkedésekre,
Osszhangban azzal az igénnyel, mely az orszag terjedelmes allamapparatusanak
csokkentésére iranyul. A koltségvetés szilard alapokra helyezése érdekében
szabalyokon alapul6 koltségvetési keretrendszert is bevezetnek. Az ezzel dsszefliggd
szocialis kihatasok enyhitése érdekében az alacsony jovedelmii nyugdijasokra nem
fog vonatkozni a nyugdij kiegészités megsziintetése.



o A bankok tokéjének elézetes emelése sziikséges annak érdekében, hogy a bankok
elég erések legyenek a kozelgd gazdasagi csokkenés atvészeléséhez —
Magyarorszagon €s a régidban egyarant. A program bankszektort tAmogatd csomagja
tovabbi tokéhez és forrasokhoz nyujt tartalékot a bankkozi hitelezés
garanciaalapjanak finanszirozésa érdekében, azzal a szandékkal, hogy egyenld
feltételeket teremtsenek a magyar bankoknak olyan nemzetkozi kdrnyezetben, ahol a
versenytarsaik mar hozzaférhetnek hasonlé garanciakhoz.

o Nagymértékii kiilso pénziigyi segitségre van sziikség, mely tamogatast nyujt
ahhoz, hogy Magyarorszag visszatérjen a szokvanyos nemzetkozi
finanszirozashoz. A Valutaalap mellett a EU és a Vilagbank is anyagi segitséggel
jérul hozz4 a fentiekhez.

Magyarorszag 1982. majus 6-an csatlakozott a Nemzetkozi Valutaalaphoz. Az orszag kvotaja
1 038,4 millio SDR (mintegy 1 212,9 milli6 euro, illetve 1 548,8 milli6 USA-dollér), és nem
vette igénybe kiemelkedd mértékben a Valutaalap hiteleit.



Magyarorszag: fébb gazdasagi mutatok, 2005-09

2005 2006 2007 2008 2009
Terv
Realgazdasag (valtozas szazalékban kifejezve)
Real GDP 4,1 3,9 1,1 1,8 -1,0
Fogyasztoi arindex (év végi) 3,3 6,5 7,4 51 4,2
Fogyasztoi arindex (atlagos) 3,6 3,9 7,9 6,3 4,5
Munkanélkuiliségi rata (atlag, szazalékban) 7,2 7,5 7,4 7,8 8,5
Bruttd hazai beruhazas (a GDP szazalékaban) 1/ 236 231 230 22,8 20,0
Brutté nemzeti megtakaritas (a GDP szazalékaban, a
fizetési mérlegbdl) 16,1 156 166 16,5 18,0
Allamhaztartas (a GDP szazalékaban), ESA-95 alapon 2/
Kozponti kéltségvetés egyenlege -7,8 -9,3 -4.9 -3,4 -2,5
Elsédleges egyenleg -3,7 -5,4 -0,9 0,6 1,9
Adossagallomany 616 655 658 674 70,1
Pénz és hitelallomany (idészak végén mért
szazalékos valtozas)
M3 14,6 13,8 11,0 4,1 1,3
Allamhaztartason kiviili szektoroknak nyujtott
hitelallomany 189 171 17,3 7,2 -6,2
Kamatok (szazalék)
Kincstarjegyek (90 napos, atlag) 6,8 7,0 7,6
Allamkétvény hozama (5-year, atlag) 8,0 6,9 7,0
Fizetési egyenleg
Kereskedelmi mérleg (a GDP szazalékaban) -1,2 -0,9 1,4 1,8 7,5
Folyo fizetési mérleg (a GDP szazalékaban) -7,5 -7,5 -6,4 -6,2 -2,0
Tartalékok (milliard eurd) 157 164 164 195 19,8
Brutto kiilféldi adossagallomany (a GDP
szazalékaban) 3/ 750 904 97,2 106,4 115,8
Arfolyam
Atvaltasi rendszer Lebegd
Aktudlis arfolyam (November 6, 2008) 202,3 Ft =1 USD; 261,4 Ft=1 eurd
Nominalis effektiv arfolyam (2000=100) 111,6 105,11 111,8
Real effektiv arfolyam, (Fogyasztoi arindex alapu
(2000=100) 132,6 127,0 1425

Valutaalap-kvéta

1038,4 milli6 SDR

Forrasok: magyar allam; IMF, Nemzetkdzi pénzugyi statisztikak; Bloomberg, valamint az IMF munkatarsainak becslése.

1/ Magaban foglalja a készletek allomanyvaltozasat.

2/ Részei: kdzponti kéltségvetés, tarsadalombiztositasi alapok, elkulonitett alapok és helyi nkormanyzatok egyenlege,
tovabba az autépalya-beruhazasok, mely utébbit korabban nem szamitottak bele a 2006-07. évi kéltségvetésbe.

3/ Beleértve a vallalatk6zi hiteleket és a nem-rezidensek forintban denominalt koveteléseit.






