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1. Altaldnos megjegyzések

A fizetési mérleg, valamint a kapcsolddé allomanyi statisztikak osszedllitasaért és kozléséért Magyarorszagon
a jegybank a felelGs. A fizetésimérleg-statisztika 6sszeallitdsa a Kbzponti Statisztikai Hivatallal szoros egyiitt-
m(ikodésben torténik. Tobb fizetésimérleg-instrumentum esetében a KSH altal gy(ijtott adatok atvétele tor-
ténik, ezek: aruforgalom, (zleti szolgdltatasok és utazas, egyéb szolgdltatdsok, munkavallaléi jovedelem, EU-
transzferek a folyd fizetési és a t6kemérlegben, valamint a lakossagi transzferek (l1asd az 1. tablat).

A fizetési mérleget és a hozza kapcsolddd allomanyi statisztikdkat az MNB az IMF fizetési mérleg és nemzet-
kozi befektetési pozicidk kézikonyvének (BPM6) hatodik kiadasaban meghatarozott szabvanyok szerint allitja
Ossze, ezenkiviil figyelembe veszi az érintett nemzetkdzi testiiletek konkrét dsszeallitasi ajanlasait. Kilono-
sen az EKB-irdnymutatasban (2011. december 9-i, mddositott EKB/2011/23) és a (mddositott) 2005. januar
12-i 184/2005/EK eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletben meghatarozottakat. A statisztikak sszedllitasa-
hoz sziikséges adatgyUjtések altaldnos jogszabalyi hatterét a jegybanktorvény (2013. évi CXXXIX. torvény a
Magyar Nemzeti Bankrdl), valamint a statisztikarol szolé (2016. évi CLV. torvény) térvény biztositjak. Az éves
adatszolgaltatasi kotelezettségeket az adatszolgaltatasokrél sz616, évente frissilé MNB rendelet, valamint az
Orszagos Statisztikai Adatgy(ijtési Program (OSAP) tartalmazza. A jelentések tabldinak tartalma, valamint a
kitoltésiikhoz sziikséges részletes modszertani leirdsok elérheték az MNB honlapjdn.

A fizetésimérleg-statisztikak Osszedllitasara az MNB-vel szemben tdmasztott nemzetkozi adatszolgaltatasi
kotelezettségek bdviilése, a pénziigyi kapcsolatok névekvd bonyolultsaga, illetve a nemzetkézi szabalyozasi
koérnyezet jellemzGi miatt az MNB 2008-t6l kdzvetlen jelentéseken alapuld adatgylijtési rendszert vezetett
bel. A fizetési mérleg 6sszedllitdsdban kozponti szerep jut az MNB altal elrendelt adatszolgéltatdsokat havi
gyakorisaggal teljesité nagyvallalatoknak, a negyedévente vagy évente jelentd kis- és kozépvallalati mintanak
(értékhatar alapjan), a mindezeket kiegészits teriilet-specifikus kérddives felméréseknek, valamint a kiilon-
b6z6 becslési eljarasoknak. A BPM6 maddszertan szerinti visszamendleges adatok 1995-t6l kezd6d6en allnak
rendelkezésre. 2013-t6l mint referencia id6szaktdl a teljes adatgydjtési és adatfeldolgozé rendszer a BPM6
maodszertanon alapul. A 2013 el6tti id6szakokra a BPM6 szerinti visszamendleges adatok 6sszedllitdsanak
madjat a sziikséges nyers adatok elérhet6sége és az informatikai infrastruktura korlatai hataroztak meg. (Az
instrumentumok ismertetésénél talalhatok ezek részletei.)

1 A fizetési mérleg korabbi 6sszeallitdsa nagyrészt a pénzatutaldsok jogcimezésén alapuld hitelintézeti jelentésekre tdmaszkodott.
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1. tabla Munkamegosztas a KSH és az MNB kozott

Pénziigyi és i
Fizetési mérleg instrumentumai nem pénziigyi Ko’rmanyzat Haztartdsok
vallalatok e MNB
Aruk KSH
Szolgaltatasok KSH
Munkavallaléi jovedelmek KSH
Befektetések jovedelmei MNB
Egyéb elsédleges jovedelmek KSH
Masodlagos jovedelmek KSH/MNB | KSH | KSH
Nem termelt, nem pénzugyi javak MNB
T6ketranszferek KSH/MNB
EU —transzferek a teljes fizetési mérlegbhen KSH/MNB
KozvetlentSke-befektetések MNB
Portfélidbefektetések MNB
Pénziigyi derivativak és munkavallaldi részvényopciok MNB
Egyéb befektetések MNB
Tartalékeszkozok MNB

2. Hazai publikdcids gyakorlat és revizios politika

A kilfolddel kapcsolatos statisztikdit az MNB forintban és eurdban teszi k6zzé az el6re meghirdetett publika-
cids naptdr szerint az internetes honlapjan keresztil. A publikacids naptar az el6z6 év végén keriil frissitésre.
Az MNB a fizetésimérleg-statisztikdkat havonta és negyedévente publikdlja SCV-kkel (specialis célu vallala-
tokkal) egyditt, és SCV-k nélkili bontasban. (A specialis célu vallalatok fogalmardl és elkiilonitésérdl részlete-
sen lasd az 5. fejezet 1. mellékletet.)

A statisztika Osszeallitdsa soran a devizanemenként jelentett havi forgalmi (flow) adatok az MNB hivatalos
napi deviza kdzéparfolyamainak havi atlagan kerilnek forintra dtszamitasra és nemzetgazdasagi szintl 6sz-
szegzésre. A halmozott, illetve negyedéves forgalmi adatok az egyedi havi adatok 6sszeaddsaval szamitha-
tok. Az ugyancsak devizanemenként jelentett allomdnyi (stock) adatok forintositdsa az MNB idGszak végi
hivatalos napi deviza kozépdrfolyamai alapjan térténik. Az euréban publikalt adatok a forintadatok havi atla-
gos (forgalmi statisztikdk), illetve negyedév végi (allomanyi adatok) HUF/EUR arfolyamon t6érténd atszamita-
saval adédnak (az 1999 el6tti statisztikakban az ecu azonos az eurdval).

A kozzétett fizetésimérleg-statisztika a mddszertannal egyezéen négy f6 intézményi szektort kiilonbdztet
meg:

e az MNB-t, mint monetdris hatdsagot,

e az egyéb monetdris intézményeket (bankok, szakositott hitelintézetek, szévetkezeti hitelintézetek,
egyéb monetaris intézmények magyarorszagi fidktelepei és a pénzpiaci alapok),

e az dllamhaztartast (kbzponti kormanyzat, a helyi 6nkormanyzatok és a tarsadalombiztositasi alapok),
valamint

e az egyéb szektorokat (nem pénziigyi vallalatok, egyéb pénziigyi kdzvetitbk, pénzligyi kiegészit6 tevé-
kenységet végz6k, haztartasok és haztartasokat segité nonprofit intézmények, zartkord pénziigyi kdz-
vetit6k).

4/35



A publikdcidkban is ez a standard szektorbontas jelenik meg:
A. Magyar Nemzeti Bank (S.121)
B. Egyéb monetaris intézmények (S.12T)
B.1. Hitelintézetek (5.122)
B.2. Pénzpiaci alapok (S.123)
C. Allamhaztartas (S.13)
D. Egyéb szektorok (S.1P)
D.1. Egyéb pénzigyi intézmények (S.12M)
D.2. Nem pénzlgyi vallalatok, hdztartdsok és haztartdsokat segité nonprofit intézmények
(S.1V)

A Magyar Nemzeti Bank 1996-ban csatlakozott a Nemzetkdzi Valutaalap kilénleges adat-kozzétételi szabva-
nyahoz (SDDS)?, s ennek keretében a fizetési mérlegre (és a szabvanyban el&irt tébbi makrogazdasagi statisz-
tikai kategéridra) vonatkozdéan metaadatokat, atfogd metodoldgiat és publikdcids naptarat k6zol.

A negyedéves fizetésimérleg-statisztikdak megjelenését megel6z6 idészakban az MNB kozzéteszi az adott
aktualis, még nem publikdlt negyedévre a SCV-k-k nélkili havi fizetésimérleg-statisztikait. A havi adatkozlés
célja, hogy a targyid6szakot kovets lehetd legrovidebb idén belil adjon tajékoztatast a felhasznaldk szamara
a kilfolddel kapcsolatos redlgazdasagi és finanszirozasi folyamatok alakuldsardl. A havi adatok csak a vonat-
kozd negyedéves adatok kozléséig elérhet6k a honlapon, bel6lik idésort nem tesz kbzzé az MNB, az adat-
felllvizsgalatok soran azokat nem maddositja.

Havi gyakorisdggal teszi kozzé az MNB a nemzetkézi tartalékokra vonatkozo statisztikdt is, amelynek el6zetes
és végleges valtozata készdl.

A negyedéves adatok publikalasaval egyidejlileg kerll sor a targyidGszakot megel6z6 id6szakok adatainak
revidealdsdra. Mivel a fizetésimérleg-statisztikdhoz az MNB a KSH adatgyd(jtéseibdl is vesz at adatokat, a
reviziés politika fligg a kilonb6z6 adatforrasok revizids ciklusatdl is. Marciusban és szeptemberben hosszabb
a reviziés idGszak (4 év), juniusban és decemberben féként a , nyitott év” adataira vonatkozik, illetve az azt
megel6z6 4 negyedév moddositasara van lehet6ség. A fizetésimérleg-statisztika revizids politikdjara nézve
mindez azt jelenti, hogy egy normal revizids ciklust tekintve a fizetési mérleg adatai a targyévet kovets 15
negyedév elteltével tekinthet6k véglegesnek.

Eves fizetésimérleg-adatot el8szor a targyévet kovets kilencedik hénapban kdzol az MNB, amely mar tar-
talmazza az éves vallalati kérddivek alapjan elkészilt részletes, dgazati és orszagbontast is tartalmazé el6ze-
tes kdzvetlent6ke-befektetés statisztikakat, valamint az ezekbdl szarmazé eredményadatok alapjan el6zetes
adatot az Ujrabefektetett jovedelmekre és allomanyokra vonatkozdan.

Az éves adatok elGszor a targyévet kévet6 15. hdnapban kerlilnek revidealasra, a végleges fizetésimérleg-
adatok pedig a targyévet kovets 45. hdnapban keriilnek kozzétételre.

5 évente a nemzeti szamlak és a fizetésimérleg-statisztika k6zos, nemzetkdzi szinten harmonizalt benchmark
(atfogo) revizidt hajt végre, amely atfogd, hosszu idGszakra kiterjed6 adat-feliilvizsgdlatot jelent és elGsegiti
a makrostatisztikai adatok 6sszhangjat.

Az SDDS magyar oldala itt talalhaté: http://dsbb.imf.org/Pages/SDDS/DQAFBase.aspx?ctycode=HUN&catcode=BOP00
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A fizetésimérleg- és kiilfélddel szembeni befektetésipozicio-statisztika alapfogalmai, szambavé-
teli rendszere

A fizetési mérleg (Balance of Payments, BOP) egy olyan forgalmi (flow) tipusu statisztikai kimutatas, amely
egy adott orszag rezidens és nem rezidens gazdasagi szereplGi koz6tt egy meghatarozott id6szakban lezajlé
redlgazdasagi és pénziigyi mlveletek szambavételére szolgdl. A forgalmi tipusu fizetési mérleghez szorosan
kapcsolddik az allomanyi (stock) szemléletl kiilfélddel szembeni befektetési pozicid (International In-
vestment Position, IIP), amely a nem rezidensekkel szembeni pénziigyi kovetelés és tartozas adllomanyokra
vonatkozd statisztikai informacidkat foglalja 0ssze. Az allomanyok értéke két id6pont kozott egyrészt a
tranzakcidk, masrészt a devizaarfolyamok, valamint az instrumentumok piaci aranak valtozdsa miatt beko-
vetkezd atértékel6dések, harmadrészt pedig az ezeken kivili egyéb allomanyvaltozasok miatt médosulhat.
Egy orszag nettd vagyona egyrészt a redleszk6zok alkotta vagyondbdl, masrészt pedig a kilfélddel szembeni
pénziigyi kovetelések (plusz a tartalékeszkdzként tartott rudarany) és tartozasok kiilonbségeként addédd
netté pénziigyi poziciéjabdl all. Ez utdbbit tartalmazza a kilfolddel szembeni befektetési pozicid. A fizetési-
mérleg-statisztika és a hozzda kapcsolédé kilfélddel szembeni befektetési pozicid dllomanyi statisztika alkotja
tehat egy adott gazdasag kilfolddel kapcsolatos tranzakcidinak és pozicidinak koherens médon 6sszeallitott
elszamolasat, amelyben az 6sszeallitd orszag szempontjabdl keriilnek elszamolasra a realgazdasagi és pénz-
Ggyi mUveletek.

A rezidens fogalom az egyéb makrogazdasagi statisztikakkal 6sszhangban a fizetésimérleg-statisztikaban is a
gazdasagi érdek és a gazdasagi terilet fogalmak felhaszndlasaval keril meghatarozasra. Egy adott orszag
rezidensének mindsiul minden olyan természetes és jogi személy, valamint jogi személyiséggel nem rendel-
kez6 szervezet, akire, illetve amelyre teljesiil az a feltétel, hogy alapvetd gazdasagi érdeke (allandd lakéhe-
lye, székhelye, telephelye, termelése stb.) az adott orszag gazdasagi teriiletéhez kapcsolddik. Statisztikailag
tehat az, hogy valamely gazdasdgi szerepl6 az adott orszag rezidensének szamit-e, vagy sem, nem az allam-
polgarsagtdl vagy nemzetiségi hovatartozastoél fligg, hanem az alapvet6 gazdasagi érdek meglététdl. llyennek
szamit egy vallalkozas szempontjabdl példaul az, ha az adott orszagban van bejegyezve a telephelye és ott
gazdasagi tevékenységet folytat vagy — induldsndl — legalabb egy évig azt szandékozik tenni. A nem reziden-
sek altal Magyarorszagon létrehozott AFA-regisztracidkat ugyanakkor nem rezidensnek, a magyar véllalkoza-
sok altal kalfoldon Iétrehozottakat pedig rezidensnek tekintjik, mert ezekben az esetekben nincs sz6 a gaz-
dasagi tevékenység athelyezésérdl.

A gazdasagi szerepl6k rezidensi statusza mellett fontos elszamolasi kritérium az eszk6zok, illetve az eszko-
z6khoz kapcsolddd tranzakcidk kimutatdsakor a gazdasagi tulajdonossag elve (szemben a jogi tulajdonos-
saggal), illetve a gazdasagi események eredményszemlélet(i elszamoldsa (szemben a pénzforgalmi szemlé-
letl elszamolassal).

A fizetésimérleg-statisztika konzisztens szambavételi rendszere — az Uzleti szamvitelhez hasonldéan —a kettds
konyvelés elvén nyugszik. Minden egyes tranzakcié két helyen keriil elszdmolasra: egyrészt maga az lizleti
esemény, masrészt pedig az ahhoz kapcsolddd finanszirozas — tartozik (debit), illetve kévetel (credit) tétel-
ként — keril be a statisztikaba (Iasd az 1. dbrat). A fizetési mérlegben rogzitett tranzakcidk tulnyomaé tobbsé-
gére az jellemzd, hogy valamekkora értékd redl-, illetve pénziigyi eszkoz cserél gazdat valamely azonos érté-
ki redl-, illetve pénziigyi eszkozért (ez aldl kivételek az egyoldalu, transzfer jellegli atutaldsok).
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1. dbra A kettds konyvelés elve az elemi tranzakcidk szintjén a fizetésimérleg-statisztikaban

Kovetel (+, bevétel) Tartozik (-, kiadas)

aruk és szolgaltatasok exportja aruk és szolgaltatasok importja

jovedelmek bearamlasa jovedelmek kifizetése
kapott egyoldali atutalasok nyUjtott egyoldald atutalasok
kovetelések csokkenése kovetelések novekedése
tartozasok novekedése tartozasok csokkenése

A pénzigyi eszkdzok esetében nem csupdn a tulajdonosvaltas, hanem az Uj kovetelések és kotelezettségek
keletkezése (pl. kotvénykibocsatas), illetve megszlinése (pl. az addssag torlesztése) vagy éppen a szerz8dd
felek kozott Gj feltételekkel vald megujitasa (pl. a lejarat megvaltoztatdsa) is része a fizetési mérlegnek.
Vannak olyan lzleti események is, amikor a nyujtott gazdasagi értékért cserébe a mdsik fél nem ad semmit,
ezek a transzferek (pl. élelmiszer- és gyogyszersegély, beruhazasi tAmogatas). Mivel a ketts konyvelés elve
univerzalisan érvényesil, ezért ezeknél az eseményeknél is kétoldalasan kell a tranzakcidt rogziteni. Ha egy
aru, szolgdltatas vagy egy pénzigyi eszkoz jelenik meg ellentételezés nélkil, akkor transzferként ezeknek az
ellentételezés nélkiili igyleteknek a hianyzé ,finanszirozasi” oldala jelenik meg a fizetési mérlegben. Ameny-
nyiben az egyoldalu atutalas a felhalmozasi folyamatokat érinti, akkor a tékemérlegben elszamolandé téke-
transzferrél, minden mas esetben a folyd fizetési mérleg masodlagos jovedelmek részmérlegében kimuta-
tandé folyd transzferrél van szo.

Az 5. fejezet 3. melléklete bemutatja, hogy a fizetési mérleg és a hozzd kapcsolédd allomanyi statisztikak
hogyan képezik szerves és koncepcionalis részét a tagabb értelemben vett nemzeti szamlak rendszerének.
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4. A fizetési mérleg és a kiilfélddel szembeni befektetési pozicid f6 részei és instrumentumai

2. tabla A fizetési mérleg strukturaja

1. Folyo fizetési mérleg
1.A. Aruk és szolgaltatasok
1.A.a. Aruk
1.Ab. Szolgdltatdsok
1.Ab.4. Utazas
1.Ab.e. Egyéb szolgaltatasok
1.B. Els6dleges jovedelmek
1.B.1. Munkavallal i jovedel mek, egyenleg
1.B.2. Befektetések jovedel mei, egyenleg
1.B.2.1. KozvetlentSke-befektetések jovedel mei, egyenleg
1.B.2.2. Portfélidbefektetések jovedel mei, egyenleg
1.B.2.3. Egyéb befektetések jovedelmei, egyenleg
1.B.2.4. Tartalékeszkozok jovedel mei, egyenleg

1.B.3. Egyéb elsddleges jovedelmek, egyenleg
1.C. Masodlagos jovedelmek
2. Tékemérleg
2.1. Nem-termelt, nem-pénziigyi eszkdzok forgalma
2.2. T6ketranszferek
3. Pénziigyi mérleq (netto kdvetelés)
3.1. KozvetlentGke-befektetések (netto kdvetelés)
Kovetel ések

Tartozasok

3.2. Portfoliobefektetés (nettd kovetelés)
Kovetel ések
Tartozasok

3.3. Pénziigyi derivativak és munkavallaléi részvényopcidk (netto kovetelés)
Kovetel ések
Tartozasok

3.4. Egyéb befektetések (nettd kdvetelés)
Kovetel ések
Tartozdsok

3.5. Tartalékeszkozok

4. Tévedések és kihagyasok egyenlege

Az aldbbiakban az egyes instrumentumok keriilnek bemutatasra az alkalmazott statisztikai gyakorlatnak
megfelel6en. A pénziigyi mérleg tételei esetében a tranzakcidkra és dllomanyokra vonatkozé megallapitaso-
kat egylitt, az adott instrumentumon belil targyaljuk. Minden tétel esetében standard szempontokat kove-
tlnk a leirdsnal: rovid ismertetés az adott instrumentumrdl, a felhasznalt adatforras(ok)rdl, az esetlegesen
alkalmazott becslés(ek)rél. Ismertetjik az instrumentum maddszertani specialitasait, az alkalmazott revizids
politikat, valamint, hogy a standard publikaciokban hogyan jelenik meg az instrumentum. Ahol nem emlitjik
kiilon, ott az altalanos, fentiekben 6sszefoglalt publikacids és revizids rend érvényesiil.

4.1 Folyé fizetési mérleg

I. Folyd fizetési mérleg (1.A.+1.B.+1.C.)
1.A. Aruk és szolgéltatasok
1.B. Els6dleges jovedelmek
1.C. Masodlagos jovedelmek
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A fizetési mérleg részeként a folyd fizetési mérleg a redlgazdasagi tranzakcidkat (az aruforgalomhoz és a
szolgaltatasokhoz kapcsolddd tgyleteket), a munkavégzésbdl szarmazéd jovedelmeket, a befektetésekhez
kapcsolddod tulajdonosi jovedelmeket és egyéb elsGdleges jovedelmeket, valamint a masodlagos jovedelme-
ket veszi szdmba. Minden instrumentum megjelenik bevétel, kiadas és egyenleg bontdsban.

1.A. Aruk és szolgaltatasok
1.A.a. Aruk
1.A.b. Szolgaltatasok 6sszesen

Az aruk és szolgaltatasok egyenlege a rezidensek és nem rezidensek kozotti kereskedelem egyenlegét hata-
rozza meg. Ez els6sorban a termeléshez kapcsolddik, ahol a részt vevé felek rezidensi statusza lényeg.

4.1.1 Aruk

Az aruforgalom a readl eszk6zok rezidens és nem rezidens gazdasagi szerepl6k kozotti gazdasagi tulajdonval-
tozasait foglalja magdban. Az aruforgalmon bellil a nemzetkdzi mddszertannak megfeleléen kilon tartjuk
nyilvan az altaldnos termékforgalmat, a kozvetité kereskedelmet és a nem monetdris aranyat. Az altaldnos
termékforgalom az dru export és import mellett magdban foglalja a nem rezidens szallitéeszkozok altal a
statisztikat O0sszedllitd orszagban igénybe vett lizemanyagot és egyéb ellatmanyt (illetve a rezidens szallito-
eszkozok altal kialfoldon igénybe vett hasonlé tartalmu arukat) is. A kdzvetité kereskedelem esetében a be-
szerzések negativ exportként jelennek meg.

A fizetési mérleg aruk sordnak elsédleges adatforrasa a KSH altal 6sszeallitott kiilkereskedelmi statisztika.

A kiilkereskedelmi és a fizetésimérleg-statisztika (illetve nemzeti szamlak szerinti kilkereskedelem) kozotti
madszertani eltérések miatt a fizetési mérleg (és a nemzeti szamlak) részére atadott kiilkereskedelmi adato-
kon a KSH az alabbi médositasokat végzi el:

o Afizetési mérlegben az druforgalmi adatoknak az exportald orszag hataran vett értéken (f.o.b. paritason)
kell szerepelnilk, ezért a fizetési mérlegben a kiilkereskedelmi statisztika altal Magyarorszag hataran
vett értéken (c.i.f. paritasu) elszdmolt import adatat annak f.o.b. paritasu értékével kell helyettesiteni.

e A kilkereskedelmi adatgy(ijtés sajatossagai kovetkeztében a Magyarorszagon létrehozott AFA-
regisztraciékhoz kapcsolddod aruforgalom az esetek nagy tobbségében olyan hozzdadott értéket tartal-
maz, amely nem a rezidens gazdasaghoz tartozik, ezért a fizetési mérlegbdl — és a nemzeti szamlakbdl —
ezt a hozzdadott értéket el kell tavolitani. Ezzel padrhuzamosan a kilkereskedelmi adatok nem tartalmaz-
zak a rezidens vallalatok &ltal kiilféldon Iétrehozott AFA-regisztracidkon keresztiil elszdmolt hozzaadott
értéket, amely a rezidens gazdasdghoz tartozik, igy a fizetési mérleghez — és a nemzeti szamlakhoz ezt
hozz3 kell adni.

e A kiilkereskedelmi termékforgalomban brutté mddon jelenik meg a tértidruk forgalma, amely a fizetési
mérleg mddszertana szerint storno tétel, ezért ezzel kapcsolatban szintén korrekciéra keril sor a KSH-t6l
kapott druforgalmi adatokon. A statisztika tértidruként kezeli azokat a termékeket, amelyek a hataratlé-
pést kovetben valtozatlan allapotban visszakeriilnek az eladéhoz, a vevé nem tart rajuk igényt (nem azo-
nos igy ez a kor példaul a kiilonb6z6 termékkiallitasokra kiszallitott, majd visszavitt arukra, amelyek ese-
tében eleve nem tortént adasvétel). A tértidruval kapcsolatos korrekcidé az druforgalmi egyenleget nem
érinti (exportbdl import stornd, importbdl pedig export stornd lesz).

e A brutté (azaz a bérmunkaanyagot is tartalmazd) bérmunka forgalom, amely része a KSH kilkereskedel-
mi adatainak, a BPM5 alapjan a fizetési aruforgalom része volt, a BPM6 alapjan viszont a szolgaltatdsok
kozott keril elszamoldsra nettdé maédon, azaz csak a bérmunkadijat figyelembe véve. A bérmunkaanyag
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(azaz a bérmunkadijon kivili bérmunka) forgalma nem része a fizetési mérlegnek. A BPM6 szerinti mo-
dositast 1995-ig visszavezettiik az idésoron.

o A kiilkereskedelmi statisztikdban meg nem figyelhet6 termékmozgasokra a KSH mas adatgydijtésekben
gy(jt adatot (bunker Gzemanyag, fuvarozok jaratelldtmanya, kozvetit6 kereskedelem, maganforgalom-
ban behozott nagy érték( aruk, kilfoldon folytatott gyartas keretében megszerzett és eladott, de Ma-
gyarorszagot nem érinté aruforgalom), vagy pedig sajat becslést készit (illegalis termékforgalom, AFA-
csaldasok miatti el nem szamolt termékforgalom).

Az aruk kozott elszamolt lizingelt aru piaci értékén, az druforgalom altaldnos elszdmolasi elveinek megfelels-
en keril szambavételre. (A pénzigyi lizinghez kapcsoldddan finanszirozo tételként az egyéb befektetések
kozott hitelkoveteléseket vagy -tartozdsokat szamolunk el.)

A fizetési mérleg aruforgalom bizonyos tételeinek adatforrdsa a KSH negyedéves szolgaltatds-statisztikai
adatgydjtése. Ide tartoznak a fenti utolsé pont elsé kategdriajdban felsorolt tételek.

Revizié: Az druk esetében marciusban revidealja a KSH az el6z6 év 1-12. hénapjat, szeptemberben az el6z6
év 1-12. hdnapjat és a targyév 1-6. hdnapjat. Ezenkiviil a korabbi id6szakok szamait a nemzeti szamlak altal
évente elvégzett SUT korrekcid is modositja. Ezeket a revizidkat az MNB a sajat marciusi és szeptemberi pub-
likaciéjaban figyelembe veszi.

4.1.2 Szolgdltatdsok

1.A.b. Szolgaltatasok
1.A.b.1. Masok tulajdonaban lévé fizikai inputokon végzett feldolgozasi szolgaltatasok
1.A.b.2. Mashovda nem sorolt karbantartasi és javitasi szolgaltatdsok
1.A.b.3. Szallitas
1.A.b.4.Utazas
1.A.b.5. Epitési-szerelési szolgaltatasok
1.A.b.6. Biztositasi és nyugdijszolgaltatasok
1.A.b.7. Pénziigyi szolgdltatasok
1.A.b.7.1 Kiilon felszamitott és mas pénzlgyi szolgaltatasok
1.A.b.7.2 A pénzigyi kdzvetitési szolgaltatasok kozvetetten mért dija (FISIM)
1.A.b.8. Szellemi termék hasznalatdnak mashova nem sorolt dija
1.A.b.9. Tavkozlési, szamitdstechnikai és informatikai szolgaltatasok
1.A.b.10 Egyéb Uzleti szolgaltatasok
1.A.b.11. Személyes, kulturdlis és szérakoztatdssal kapcsolatos szolgaltatasok
1.A.b.12. Kormanyzati aruk és szolgaltatdsok

A szolgdltatasok az aruktél elsGsorban abban térnek el, hogy a termelésiik és a fogyasztasuk (beleértve a
nemzetkozi kereskedelmiket is) egyidejlileg torténik (az immaterialis javakkal kapcsolatos jogvasarlasok
esetében kissé komplexebb a kép).

A masok tulajdondban lévé fizikai inputokon végzett feldolgozasi szolgdltatasok soron keriil elszamolasra
az aruforgalomnal mar emlitett netté bérmunka dij.

A mashova nem sorolt karbantartasi és javitasi szolgaltatasok tartalmazzak a rezidensek altal nem reziden-
sek tulajdondban lévé arukon, illetve a nem rezidensek altal rezidensek tulajdondban lévé arukon végzett
javitasi, karbantartasi munkak értékét.
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A szallitdsok kozott keriil elszamoldsra a rezidensek altal nem rezidensek tulajdonaban 1évé aruk, illetve a
nem rezidensek altal rezidensek tulajdondban lévé aruk tovabbitasaért felszamolt dij a szerz6désben megha-
tdrozott utvonalon és feltételek alapjan.

Az utazas a rezidensek altal kiilféldon, illetve a nem rezidensek altal belfoldon megvasarolt, illetve elfogyasz-
tott drukat és szolgaltatdsokat tartalmazza (koztiik a becsiilt prostitucids ,,szolgaltatdsok” adatait is).

Az épitési-szerelési szolgaltatasok a rezidensek altal kilfoldon nem rezidenseknek nyujtott, illetve a nem
rezidensek altal belféldon rezidenseknek nyujtott éven beliili épitési-szerelési tevékenységbhdl szarmazoé
arbevételeket tartalmazzdk, csdkkentve a helyben felmerulé koltségekkel. (Az éven tuli beruhazasok eseté-
ben a nem rezidens kivitelezé rezidenssé valik!)

A biztositasi és nyugdijszolgaltatasok a rezidensek és nem rezidensek kozott a szerz6dések alapjan teljesi-
tett dijfizetéseket és esemény utani kifizetéseket (kartéritések, nyugdijak stb.) tartalmazzak. A dijaknal azon-
ban nem a teljes biztositasi dij, hanem csak a dijba foglalt szolgaltatas komponens kerl elszamolasra (a
fennmaradd rész a mdsodlagos jovedelmek kdzé keriil). A biztositasok esetében ide tartoznak a viszontbizto-
sitasok is, viszont a nyugdijak esetében nem tartoznak ide a tdrsadalombiztositdssal kapcsolatos tranzakcidk
(azok a viszonzatlan atutalasok részei).

A pénziigyi szolgaltatasok alapvetSen két részre oszlanak: kiilon felszamitott és mds pénzigyi szolgaltatasok
és a pénzigyi kozvetitési szolgaltatasok kozvetetten mért dija (FISIM).

A kilon felszamitott és mas pénziigyi szolgaltatasok harom f6 kategéridra oszlanak: (i) pénzigyi, t6zsdei
tranzakcidk, Ggyletek utan kapott, illetve fizetett explicit jutalékok és dijak, (ii) a t6zsdei tgyletek soran (de-
vizak, részvények, kotvények, valtok, pénzigyi derivativak és egyéb pénziigyi eszkbzok kapcsan) felmerilt
implicit pénzlgyi szolgaltatdsi dijak és (iii) egyéb pénziigyi tevékenységhez (pl. vagyonkezeléshez, pénzlgyi
tanacsadashoz stb.) kapcsolddé szolgaltatasok.

A pénziigyi kézvetitési szolgdltatasok kozvetetten mért dija (FISIM) a pénzigyi intézményektél felvett hite-
lek és az naluk elhelyezett betétek utdn jard vagy fizetendé kamatokban |évé szolgaltatds komponensét tar-
talmazza. A természetébdl addddan ez a szolgaltatds kategdria soha nem lehet kdzvetlenll megfigyelhetd,
igy megfelel6 becslési eljarasok sziikségesek az elszdmolasdhoz. Ez a szolgaltatasi dij kikerll a kamatjove-
delmekbdl.

A szellemi termék hasznalatanak mashova nem sorolt dija a szellemi tulajdon haszndlataért, felhasznaldsa-
ért, hasznositasi és hasznalati engedélyéért fizetett, illetve kapott dijakat tartalmazza, amennyiben azok
kutatds-fejlesztésbdl, illetve marketingb6l szarmaznak (az audiovizudlis és informatikai termékek hasznalata
utani dijakat mas szolgaltatds kategoridk tartalmazzak). Ebbe a kategoridba tartozik a kutatas-fejlesztésbdl
szarmazo immaterialis javakhoz kapcsolddo jogok adasvétele is.

A tavkozlési, szamitastechnikai és informatikai szolgaltatasok a rezidensek altal nem rezidensnek nyujtott,
illetve rezidensek altal nem rezidenstdl igénybe vett hang, kép, adat, jel és egyéb informacidk tovabbitasaval
kapcsolatos szolgdltatasokat, tovabba a rezidensek és nem rezidensek kozotti, hardverrel, szoftverrel és
adatfeldolgozdssal kapcsolatos szolgaltatdsokat tartalmazzak. Ide tartozik még az e szolgdltatas kategoridban
érintett immaterialis kapcsolddd jogok adasvétele is.

Az egyéb lizleti szolgaltatasok a tobbi szolgaltatas kategodria altal le nem fedett szolgaltatasokat tartalmazza.
Ennek két legjelentGsebb eleme a kutatas-fejlesztési szolgaltatasok és a vallalatcsoporton beliili egyéb szol-
galtatasok (a kutatas-fejlesztési szolgaltatasok itt az el6allitast és nem a felhasznalast jelentik). Megemliten-
dék itt még tovabba az lizletviteli és a mérnoki szolgaltatasok is.

11/35



A személyes, kulturalis és szérakoztatassal kapcsolatos szolgaltatasok alapvetéen a rezidensek és nem re-
zidensek kozotti oktatdsi, egészségligyi és audiovizudlis szolgaltatdsokat tartalmazzak. Ide tartozik még az
audiovizualis termékekhez (filmekhez, zenei felvételekhez stb.) kapcsolddo jogok adasvétele is.

A kormanyzati aruk és szolgaltatasok a rezidens kormanyzati szektor (allamhaztartas) altal a nem reziden-
sektél vett, illetve nekik eladott drukat és szolgaltatdsokat tartalmazzak (a nagy érték( aruk, példaul harci
eszkozok adasvétele azonban nem itt, hanem az druforgalomban szamolanddk el).

Adatforrasok

Az utazas adatok f6 forrasa a KSH altal végzett hatarfelmérés, melynek soran a kiilféldrél hazatéré magyaro-
kat és a hazautazo kilfoldieket kérdezik meg az utazasok finanszirozdsa soran felmerilt kiadasokrdl. Az utas-
szamot forgalom szamlalas révén allapitjak meg, majd a fajlagos kiadasok alapjan kalkulaljak az értékeket.

A FISIM esetében az adatszolgaltaték altal jelentett kamatok tartalmazzdk a FISIM hatdsat, igy a KSH altal
kalkulalt FISIM-mel ezeket a kamat forgalmakat is korrigdlni kell. A szamitas nemzetgazdasagi szinten torté-
nik, a jelentett adatok orszag-, szektor- és devizabontasat figyelembe véve.

A tobbi szolgaltatas adat f6 forrdsa egyrészt a kiilkereskedelmi szolgaltatasokat nyujto, illetve igénybe vevd
vallalkozasok altal kitoltott negyedéves gyakorisagl KSH kérdSivek, masrészt adminisztrativ forrdsok (pl. a
kormanyzati és a biztositasi szolgaltatasok esetében). A bérmunkadijak esetében a szolgaltatas kilkereske-
delem csak 2024-t6l lett a f6 adatforras, ezt megel6z6en a termék kilkereskedelmi statisztikabdl szarmaztak
a szamok (a havi statisztikak esetében ez tovabbra is igy van). Az immateridlis javakkal kapcsolatos jogvasar-
ldsokat azonban az MNB figyeli meg, és adja at a KSH-nak.

A szallitasi szolgaltatasok gylijtott adataiban csak az explicit méddon megjelené szallitasi dijak talalhatéak,
azonban az aruforgalom f.0.b./f.0.b. paritdsa kovetkeztében még implicit médon megjelend szallitasi dijakkal
is szamolnunk kell. A KSH ezen korrekciods tételekre becslést készit, és a szallitasi szolgaltatasok kozott adja at
a fizetési mérleg részére.

A szolgaltatas adatok esetében a kiilonb6z6 adatforrasok dontéen negyedéves gyakorisaguak, ezért a havi
fizetésimérleg-publikacidban a szolgdltatasok ezen része becslés. A szolgaltatds adatok revizidja jelent6s
részben az adatforrasok revizidjahoz igazodik. Az utazas adatok az elsé publikacio utan lényegében mar nem
valtoznak, a szolgdltatas kiilkereskedelem pedig évente egyszer, marciusban valtozik két évre visszamendle-
gesen. Ezen kivll azonban tobb tényezd is mddosithatja a szolgaltatas adatokat, amelyek a fizetési mérleg
altaldnos revizids politikajanak a keretein bellil médosithatjak a szolgaltatds szamokat: a KSH nemzeti szam-
Iak becslései (SUT korrekcio, FISIM, illetve mas instrumentumok szamitdsai) és az MNB altal megfigyelt szel-
lemi tulajdonjogok adasvételének revizidja.

4.1.3 Elsédleges jovedelmek

1.B. ElsGdleges jovedelmek
1.B.1. Munkavallaléi jévedelmek
1.B.2. Befektetések jovedelmei
1.B.3. Egyéb els6édleges jovedelmek

Az elsGdleges jovedelmeken beliil megkilonboztetjiik a munkabdl szarmazé jévedelmeket (munkavallaléi
jovedelmek), a befektetések jovedelmeit (kdzvetlent6ke-befektetésekhez, portfélidbefektetésekhez, egyéb
befektetésekhez, valamint a tartalékeszk6zokhoz kapcsolddé jovedelmeket), illetve az egyéb elsédleges jo-
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vedelmeket. A jovedelmeket 2004 éta eredményszemléletben szamoljuk el a fizetésimérleg-statisztikakban,
mig korabban ez pénzforgalmi szemléletben tortént.

4.1.3.1 Munkavadllaldi jovedelmek

A munkabdl szarmazo jovedelmek kozott kell elszamolni azokat a bérként kapott vagy fizetett dsszegeket,
amelyeket a fizetésimérleg-statisztikat 6sszeallitd orszadg szemszdgébdl rezidens® munkavallalék kapnak
kulfoldon, illetve nem rezidens munkavallalok szamara fizetnek belfoldon. Statisztikai szempontbdl a
hangsuly ebben az esetben azon van, hogy mikor szamit egy munkavallalé rezidensnek és mikor nem rezi-
densnek. A jogi személyiséggel rendelkez6 gazdasagi szerepl6khdz hasonldan, a természetes személyek ese-
tében is az alapvet6 gazdasagi érdek hatdrozza meg azt, hogy hol rezidens az illet6. Ezt nem az allampolgar-
sag vagy a bejelentett allandd lakéhely donti el, hanem az, hogy a természetes személy hol fejti ki azt a tevé-
kenységet, amellyel a megélhetését biztositja (ahol a haztartast vezeti). A természetes személy abban az
orszagban lesz rezidens, ahol huzamosabb ideig - statisztikailag ez legaldbb egy esztendé - él, illetve dolgo-
zik.

A kulfoldon foglalkoztatott magyar allampolgdrok munkavallaléi jovedelmére két f6 adatforras all rendelke-
zésre: a KSH Munkaerg-felmérés (MEF) kulfoldi telephelyen foglalkoztatottak létszamadata, valamint az
Eurostat adatbazisabdl kinyert jovedelem adatokbdl elGallitott egy f6re jutd atlagkeresetek, amely alapjan
nemzetgazdasagi dganként késziil a becslés. A keresetekhez kapcsolddd mdsodlagos jovedelmek kozott el-
szamolt addk és jarulékok kulcsainak meghatdrozasahoz az Eurostat adatbdzisa az adatforrds. A Magyaror-
szagon lévé kalfoldi nagykovetségeken dolgozd magyar allampolgarok munkavallaléi jovedelmének becslése
pedig a Nemzeti Adé- és Vambhivatal altal rendelkezésre bocsatott adat.

A Magyarorszagon foglalkoztatott kiilfoldi allampolgarok munkavallaléi jovedelem alapadatai az SZJA kulfol-
diekre vonatkozé adatbazisa alapjan keril becslésre kizardlag az egy évnél rovidebb ideig Magyarorszagon
munkat vallalé kilfoldi dllampolgarok adatai alapjan.

A nem regisztralt munkavdllaldk adatai becslésen alapulnak.

A munkabdl szarmazé jovedelmek adatforrasa 2008-t6l a KSH alapvetGen adminisztrativ forrasokbdl készi-
tett becslése.

4.1.3.2 Befektetések jévedelmei

1.B.2. Befektetések jovedelmei
1.B.2.1. KbzvetlentGke-befektetések jovedelmei
1.B.2.2. Portféliobefektetések jovedelmei
1.B.2.3. Egyéb befektetések jovedelmei
1.B.2.4. Tartalékeszk6zok jovedelmei

A befektetések jovedelmei kozott tartjuk szamon a kozvetlentSke-befektetések jovedelmeit, a portfélidbe-
fektetések jovedelmeit, az egyéb befektetések jovedelmeit, valamint a 2008 el6tt az el6z6 sorokban megje-
lené tartalékeszkozok jovedelmeit.

3 1tt az egy évnél révidebb ideig kilféldén dolgozé munkavéllalét jelenti.
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4.1.3.2.1 Kézvetlentbke-befektetésekhez kapcsolodo jovedelmek

1.B.2.1. Kozvetlentoke-befektetések jovedelmei
1.B.2.1.1. Részesedések jovedelmei
1.B.2.1.1.1. Osztalék és kvazi vallalatokbdl torténd jovedelemkivonas
1.B.2.1.1.2. Ujrabefektetett jovedelem
1.B.2.1.2. Addssag tipusu instrumentumok jovedelmei

A kozvetlent6ke-befektetések jovedelmei tartalmaznak minden olyan jovedelmet, amelyek rezidensek és
nem rezidensek kozotti kdzvetlentGke-befektetési viszony eredményeként szarmazé allomanybdl keletkez-
nek. (A kozvetlen-t6kebefektetés viszony részletes leirdsa az 5. fejezet 2. mellékletben talalhatd).

A kozvetlentSke-befektetések jovedelmei a részesedések jovedelmébdl, valamint az addssag tipusu instru-
mentumokhoz kapcsol6dé kamatjévedelmekbdl alinak.

4.1.3.2.1.1 Részesedések jovedelme

A részvény- és egyéb részesedés jovedelmeinek meghatarozdsahoz a vallalati jovedelmek mérésében két
megkozelités ismeretes: a jovedelem elszdmoldsa minden eredményelemet — igy pl. az arfolyamnyereséget,
illetve -veszteséget, a kovetelésleirdshoz kapcsolddd veszteséget is — magaban foglald (all inclusive concept),
illetve csak az ezek nélkiili, normal Gizletmenethez kapcsolddé vallalati eredményt figyelembe vevé (current
operating performance concept — COPC). 2008-ig a fizetésimérleg-statisztika a minden eredményelemet
tartalmazo jovedelemelszamoldst alkalmazta. A 2008-tél bevezetett, részletesebb informacidkat begydjt6
vallalati kérdGivek révén valt lehetségessé a normal lzletmenethez szorosan nem kapcsol6dé jovedelem-
elemek kiszlirése a vallalati eredménybél (un. COPC korrekcid). A rendkivili elemektél megtisztitott jove-
delmet korrigdlt addzott eredménynek nevezziik.

Az eredményszemlélet(i elszamolas kovetkeztében a részesedéshez kapcsolddd jovedelem értéke kizardlag
az adott évben megtermelt jovedelemtdl fligg — lehet negativ is, ha a vallalat veszteséges volt —, tehat flg-
getlen a tulajdonosok osztalékfizetés mértékére vonatkozd dontésétdl. Az adott idészakban keletkezett pozi-
tiv vagy negativ korrigdlt addzott eredmény és az adott id6szakban megszavazott osztalék kilénbsége az
ujrabefektetett jovedelem. Az elszdmolds technikdjabdl kovetkezik, hogy a részesedések jovedelmét nem
befolydsolja a jovedelem felosztasardl hozott dontés, mert ha nagyobb az osztalék, kisebb lesz az ujrabefek-
tetett j6vedelem: az 6sszegiik a részesedéshez kapcsolddo jovedelem.

A részesedések jovedelme (ami megegyezik a korrigalt addzott eredménnyel) forrasat tekintve éves adat,
aminek éven bellli megoszIasat azt feltételezve hatdrozzuk meg, hogy a jovedelem nagyjabdl egyenletesen
keletkezik: a kilféldiek magyarorszagi befektetéseinek jovedelménél a GDP szezonalis megoszIldsat hasznal-
juk fel az elosztdshoz, a rezidensek kilfoldi befektetéseinél pedig egyenletesen osztjuk szét az éves jovedel-
met negyedéves, illetve havi adatta, tovdbba mind a két befektetési iranynal a COPC korrekcid szétosztasa is
egyenletes.

A részesedések jovedelme az osztalékot és a fidkvdllalatokbdl kivont jévedelmet, illetve az ujrabefektetett
jévedelmet tartalmazza.

Osztalék és a fiokvdllalatokbdl kivont jévedelem

Az osztalék a befektetések tulajdonosanak jard felosztott jovedelem. Szintén osztalékként szamoljuk el azt a
fiokvallalatoktdl kivont forrast, amelyrdl feltételezhetd, hogy osztalék jellegd.
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Ugyanakkor a kivételes/kiugré mértékd kifizetéseket nem osztalékként, hanem tékekivonasként kell elsza-
molni (kiugré osztalék - superdividend). Kiugré osztaléknak tekintjik a vallalat korabbi évek eredménybdl
fizetett osztalékat, illetve a korrigalt — COPC korrekciéval mddositott —adézott eredménynél nagyobb oszta-
lékot.

Az osztalék abban az id6szakban keril elszamoldsra, amikor a tulajdonosok az osztalék megszavazasardl
dontenek. 2008 el6tt informacié hianyaban a Il. negyedévben szamoltuk el a megszavazott osztalékot, mig
2008-t6l a bevezetett adatgydjtési rendszer lehet6vé tette, hogy a havi és negyedéves kérdbivek alapjan a
tényleges megszavazas id6pontjaban keriljon sor azok elszamolasara.

A publikacids tdblakban az osztalék és fiokvdllalatokbdl kivont jévedelem soron a bevételen a rezidens befek-
tetSk kilfoldrél kapott osztaléka, mig a kiaddson a kiilfoldi befektet6knek jaré osztalék lathatd.

A kozvetlent6ke-befektetések jovedelmein belll a nemzetkdzi mddszertani ajanlasokkal egyez6 mddon
2013-t6l a 10% alatti szavazati joggal bird vallalatcsoportba tartozo térsvallalatokra is elszamolunk osztalé-
kot, mig ujrabefektetett jovedelmet (korrigalt addzott eredményt) csak a 10%-ot eléré szavazati jog utan.

Az osztalék adatok forrasa a havi, negyedéves és éves fizetési mérleg adatgyljtések, amelyek a tarsasagi
addbevallasok és éves beszdmoldk adatai alapjan keriilnek teljeskor(sitésre.

Ujrabefektetett jovedelem

Az Ujrabefektetett jovedelem a részvény és egyéb tulajdonosi részesedés utan a tulajdonosoknak jaré, fel-
osztott jovedelmen (osztalékon) fellli jovedelemrész, az adott idészakban keletkezett korrigdlt addzott
eredmény és az adott id6szakban megszavazott osztalék kilonbsége.

A negyedéves adatok elemzésénél sokszor problémat okoz az ujrabefektetett jévedelem szintjének
éven belili megoszlasa. Az Ujrabefektetett jovedelem havi/negyedéves értéke megegyezik az egy
hénapra/negyedévre jutd részesedés jovedelemnek és az abban a hénapban/negyedévben megsza-
vazott osztaléknak a kilonbségével. A részesedések jovedelmét a befektetéseknél GDP aranyosan, a
kifektetéseknél egyenletesen osztjuk szét az id6szakok kozott. Ugyanakkor az osztalékot akkor kell
elszdmolni, amikor megszavazzak. Mivel a véllalatok tobbsége normal lzleti éves, a kdzgy(ilések és
az osztalékmegszavazasok f6képp majus-juniusban térténnek meg, ezért a masodik negyedévre esik
az éves osztalékmennyiség donts része. Emiatt negyedéves bontasban a masodik negyedévben
mindig negativ az Ujrabefektetett jovedelem. Azonban ez a negativ negyedéves Ujrabefektetett jo-
vedelem kizardlag technikai okok miatt negativ, és nincsen semmi , negativ”’ kézgazdasagi tartalma.
Nem jelent mast, mint hogy ,természetesen” nagyobb a masodik negyedévre juté osztalék, mint a
negyedévre jutd részvényjovedelem.

A méddszertan szerint Ujrabefektetett jovedelmet csak a kdzvetlen befektetének jard 10%-nal nagyobb szava-
zati er6 utdn kell elszamolni, igy nem szamolunk el sem a kereszttulajdonlds, sem a tarsvallalatok esetén.

Az Ujrabefektett jovedelem elszamoldsnak ugyanakkor tartalmaznia kell a tulajdonosi lancon végig haladva a
kozvetett tulajdon utan ,jaré” ajrabefektetett jovedelmet is. A kiilféldiek magyarorszdgi befektetéseinél (az
Ujrabefektetett jovedelem kiadasi oldalan) elszamolt kozvetett tulajdonlas utan jard jovedelem a kilfoldi
lednyvallalat kifizetett osztalékkal, osztalékel6leggel csokkentett megtermelt j6vedelmébdl a kilféldi anya-
véllalatra jutd rész. (A megtermelt jovedelmet azért kell a kifizetett osztalékkal csékkenteni, mert csak a
ténylegesen kifizetett osztalék /osztalékelGleg jelenik meg az anyavallalatnal jovedelemként.) A rezidensek
kilféldi befektetéseinél (Ujrabefektetett jovedelem bevételi oldalan) elszamolt kdzvetett tulajdonlas utan
jard ujrabefektetett jovedelem pedig a kozvetett lednyvallalatokbdl a kozvetlen lednyvallalatra jutd jovedel-
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met tartalmazza. Amennyiben rezidens vallalat kiilfoldi befektetével rendelkezik, akkor a kdzvetett lednyval-
lalatoktdl szarmazo jovedelem is tovabb allokalasra keril a kiilfoldi befektetére.

A kozvetett tulajdonlds elszamolasa fontos azon orszdgoknadl, amelyek vagy a befektetési lanc tete-
jén, vagy a kozepén helyezkednek el. El6bbieknek a kdzvetett és kdzvetlen ledanyvallalatokon keresz-
tuli jovedelem elszdmolasa lényeges a rezidens végs6 befektetbig vezetve, utdbbiaknak fontos, hogy
a kozvetett és kozvetlen leanyvallalatoktdl kapott jovedelmet tovabb allokaljak a rezidens lednyvalla-
laton keresztil a nem rezidens befektetdig. A multinacionalis vallalatok és a specialis célu vallalatok
jelent6s szerepet toltenek be a magyarorszagi kozvetlent6ke-befektetésekben, ahol Magyarorszag a
legtobb esetben a befektetési lanc kozepén helyezkedik el. Magyarorszagon 2015 6ta alkalmazzuk a
kozvetett jovedelmek megjelenitését, ugyanakkor 2024-ben visszamendlegesen is megsziintettiik az
ehhez kapcsolddd dllomanykorrekciét. A nemzetkdzi médszertan nem ad iranymutatast az dllomanyi
hatas elszamolasat illetGen.

Adatforras: Az ujrabefektetett jovedelem korrigdlt addzott eredmény komponensére az éves vallalati be-
szamoldk alapjan készil6 éves fizetésimérleg-adatszolgaltatasokbdl van adat a targyévet kdvets szeptember
végére, amelyet a tdrsasagi addbevallasok és éves beszdmoldk alapjan teljeskorsitiink, és amely az éves
adatszolgaltatdsok beérkezéséig - targyévet kovetd év szeptember végéig - becsilt adat.

4.1.3.2.1.2 Az addssdg tipusu eszk6z6kh6z kapcsolédd kamatjévedelmek

A kozvetlent6ke-befektetésen beliil a tulajdonosi részesedésen kiviili egyéb koveteléseken és tartozasokon
keletkez6 kamat tipusu jovedelmek az eredményszemléletii elszdmoldasnak megfelel6en folyamatos jovede-
lemaramlasként jelennek meg a folyd fizetési mérlegben. Az adott idGszakra elszamolt, de még ki nem fize-
tett kamatok a megfelel6 instrumentum kovetelés vagy tartozas soran ezzel parhuzamosan allomanyndve-
kedésként keriilnek elszamoldasra. A kamatfizetés (pénziigyi rendezés) id6pontjaban az adott pénziigyi eszko-
z6n pedig allomanycsokkentd tranzakciot mutat ki a statisztika a pénzigyi mérlegben. (A felhalmozott kama-
tok a kamatoz6 instrumentumok részét képezik a statisztikaban.)

Az addssag tipusu instrumentumok jovedelmei tartalmazzdk a hitelekre, a hitelviszonyt megtestesité érték-
papir-kovetelésekre és tartozasokra jaré vagy fizetendé kamatokat, tovdbba az elszamolasi, cash-pool szam-
lakra kapott és fizetett kamatokat. A bevételek mindig a kovetelésekhez kapcsolddd, mig a kiadasok a tarto-
zashoz kapcsolddoé kamatokat mutatjak.

A jovedelmeket az alapjan is megbontjuk, hogy a kamat alapjaul szolgald kovetelés vagy tartozas az alloma-
nyi statisztikdkban melyik iranyu befektetésen (Magyarorszagon vagy kilféldon) keriilt elszamolasra.

Ugyanakkor a pénzligyi kozvetit6k kozotti addssag tipusu jovedelem — a nemzetkdzi mddszertani ajanlasok-
nak megfeleléen — nem része a kozvetlent6ke-befektetések jovedelmének, azt a portfélio-, vagy az egyéb
befektetések jovedelmei kozott kell elszamolni.

A kamatjovedelmeket a havi és a negyedéves adatszolgdltatasok alapjan szamoljuk el.
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4.1.3.2.2 A portfdliobefektetések jovedelmei

1.B.2.2. Portfélidbefektetések jovedelmei
1.B.2.2.1. Részvények és befektetési jegyek jovedelmei
1.B.2.2.1.1. Részvények
1.B.2.2.1.2. Befektetési jegyek
1.B.2.2.1.2.1. Osztalékok
1.B.2.2.1.2.2. Ujrabefektetett jovedelem
1.B.2.2.2. Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok
1.B.2.2.2.1. Egy évnél nem hosszabb lejaratu
1.B.2.2.2.2. Even tuli lejaratd

A portfélidbefektetések jovedelmei kdzott a 10% alatti tulajdoni hanyaddal rendelkez6 vallalatcsoporton
kiviili t6zsdei és t6zsdén kiviili részvények pénziigyileg rendezett osztalékat, a befektetési jegyek jovedelmét
és Ujrabefektetett jovedelmét, tovabbd az eredeti lejaratuk szerint egy évnél nem hosszabb és éven tuli hi-
telviszonyt megtestesité értékpapirok eredményszemléletli kamatjovedelmeit mutatjuk ki rezidens szekto-
ronkénti bontasban.

Bevételi oldalon a rezidensek tulajdondban lévé kiilfoldi értékpapirok, kiaddsi oldalon pedig a kilfoldiek tu-
lajdondban Iév6 magyar értékpapirok jovedelmeit szdmoljuk el.

A 10% alatti tulajdonosi részesedést megtestesité részvények jovedelmeinek elszamolasara az osztalék kifi-
zetésének id6pontjaban keril sor, a nemzetk6zi mddszertannal 6sszhangban Ujrabefektetett jovedelmeket
itt nem szdmolunk el.

A pénzpiaci és egyéb befektetési alapok befektetési jegyeinek id6aranyos jovedelmeit Ujrabefektetett jove-
delemként mutatjuk ki. A jovedelem esetleges kifizetésekor az Ujrabefektetett jovedelmet a kifizetés 6ssze-
gével csokkentjlk.

Az egy évnél nem hosszabb eredeti lejaratu hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok kamatai kdzoétt a kincs-
tarjegyek, rovid lejaratu kotvények, mig az éven tuli papirok jovedelmei kozott a hosszu lejaratu kotvények
eredményszemlélet(i kamatai jelennek meg.

Az értékpapirok kamatjovedelmei az értékpapir dllomanyok és a kamatozasra vonatkozd informaciok fel-
haszndldsaval, egyedileg keriilnek meghatdrozdsra az MNB értékpapir-statisztikaja keretében.

Adatforras: A portfoliobefektetések jovedelmeit — a valtdk kivételével - az MNB értékpapir-statisztikabol
veszi at a fizetésimérleg-statisztika. (Lasd még Portféliobefektetések.) A valték megfigyelése a fizetésimér-
leg-adatgydjtésekbdl, kdozvetlen vallalati kérdGivek segitségével torténik.

Revizid: Az értékpapir-statisztika fellilvizsgdlatahoz igazodik, ahol az id6sorok mddszertani okokbdl fakadd
revizidjara évente egyszer, a szeptemberi adatkozléskor kerdl sor.

4.1.3.2.3 Az egyéb befektetések jovedelmei

1.B.2.3. Egyéb befektetések jévedelmei
1.B.2.3.1. Kvazi vallalatokbdl térténé jovedelemkivonas
1.B.2.3.2. Kamat
1.B.2.3.3. Biztositasok, nyugdijrendszerek és szabvanyositott garancidk biztositottainak tulajdonosi
jovedelmei
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Az egyéb befektetések jovedelmeinek dont6 részét a nem értékpapirban megtestesiilé kdvetelésekre jard
kamatbevételek és a tartozasokra fizetend6 kamatkiadasok teszik ki. llyen kamatozé instrumentumok a ki-
I6nféle hitelek, betétek, folydszamlak.

Itt mutatjuk be a 10% alatti, nem értékpapirban megtestesild, vallalatcsoporton kiviili befektetések jove-
delmeit, tovdbba a biztositottak, nyugdij- és szabvanyositottgarancia-rendszerekben résztvevék tulajdonosi
jovedelmeit is.

Az eredményszemlélet(i kamatokat a pénzligyi kdzvetitési szolgaltatasok kozvetetten mért dija (FISIM) nélkiil
publikdljuk, de kilon tabldban rezidens szektoronkénti bontasban bemutatjuk ennek 6sszegét, valamint a
teljes eredményszemlélet(i kamatot is.

Adatforras: Az érintett gazdasagi szereplSk havi és negyedéves jelentései. Kivétel ez aldl a haztartasi szektor,
amely jovedelem bevételei és kiaddsai az egyes jegybankok és a BIS altal rendelkezésiinkre bocsatott adatok
alapjan, valamint a magyar maganszemélyek éves kamatjovedelmeirél informdciot szolgaltatd orszagok altal
a NAV részére a 2003/48/EK tandcsi iranyelv alapjan atadott adatok felhasznalasaval késziilnek.

4.1.3.3 A tartalékeszkézok jovedelmei

1.B.2.4. A Tartalékeszkozok jovedelmei valamennyi jegybanki tartalékeszkdz eredményszemlélet(i kamatbe-
vételét mutatja. Az adatok forrdsa az MNB szdmviteli nyilvantartdsa, illetve értékpapir-statisztikaja.

4.1.3.4 Egyéb elsédleges jovedelmek

1.B.3. Egyéb elsGdleges jovedelmek
1.B.3.1. TdAmogatasok, termelési és importadok
1.B.3.1.1. Allamhéztartas
1.B.3.1.2. Egyéb szektorok
1.B.3.2. Bérleti dijak

Az egyéb elsGdleges jovedelmek kdzé tartozik az EU-transzferek egy része, a termék- és termelési addk, illet-
ve tdmogatasok, valamint a bérleti dijak is. Ezek a bérleti dijak a természeti eréforrasok (fold, haldszati jogok,
erdd, legeld, folyovizek) tulajdonosanak jard, a természeti er6forras rovid idészakra torténé rendelkezésre
bocsatasabdl szarmazo jévedelmek.

Az elsédleges jovedelmek kozott bevételként szamoljuk el az Eurdpai Unidtél érkezé mezégazdasagi, vidék-
fejlesztési tdmogatasokat - mivel ezeknek a végsé kedvezményezettje nem a kormdnyzati szektor, hanem a
gazdalkodé maganszemélyek, véllalatok, nonprofit szervezetek — kiadasként pedig az Eurépai Uniét megille-
t6 vamkifizetésiinket.

Adatforrasa: A havi fizetésimérleg-statisztikaban az egyéb elsédleges jovedelmek az EU transzferek kivételé-
vel becslést tartalmaznak, a negyedéves publikaciok esetén a becslést felvaltjak a KSH-tol kapott adatok.

A termék- és termelési tamogatasok kozott elszamolt EU-transzferek esetében a Magyar Allamkincstar havi
rendszerességgel biztositja a fizetési mérleghez szlikséges adatok nagy részét. Az adatok masik részére a
targyév kozben a KSH altal készitett becslést hasznaljuk. A pontos informacidk a koltségvetési zarszamadas-
bol és annak mellékleteibél nyerheték ki, igy azok a targyévet kovets év szeptemberében tudnak beépiilni a
statisztikdkba.
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4.1.4 Madsodlagos jévedelmek

1.C. Mdsodlagos jovedelmek
1.C.1. Allamhéaztartés (S.13)
1.C.2. Egyéb szektorok (S.1-S.13)
1.C.3. Nyugdij jogosultsagok miatti korrekcio

A masodlagos jovedelmek kdzvetlendl a rendelkezésre allé jovedelem nagysagat érintik. Egyarant olthetnek
pénzbeli vagy dologi format. Altalaban kis 8sszeg(i, rendszeres atutaldasokrdl van szé.

Adatforras: Az dllamhaztartas és a lakossag masodlagos jovedelmeire a KSH szolgdltat adatokat a negyed-
éves publikacidhoz (a segélyszallitmanyok a kilkereskedelmi termékforgalmi statisztikabol keriilnek be, mig
a hosszu tavon kiilféldon dolgozék és a Magyarorszagon foglalkoztatott kiilfoldi allampolgarok munkavallaléi
hazautaldsaihoz becslés készil). A havi publikacidban ezek becsiilt adatok. A tdbbi szektor esetében a KSH
adatszolgaltatasa mellett a kozvetlen vallalati jelentésekbdl szarmazé adatok is bekerilnek a fizetési mérleg-
be. Az adatok revidealdsa kapcsolddik a KSH adatmédositdsi rendjéhez.

A masodlagos jovedelmek kozott keril elszdmolasra az EU-transzferek azon része, amely m(ikodési tamoga-
tasi céllal érkezik. llyen folyo transzfer bevétel érkezhet barmely unids programbdl (pl. a Kohéziés Operativ
Programokbdl, RRF-bél, egyéb programokbdl). A kedvezményezetti kor vegyes, minden gazdasagi szektor
részesilhet a bevételbdl, de altaldban a legnagyobb része a kormanyzati szektorba kerdl.

A targyév folyamdn a havi gyakorisagu id6kozi koltségvetési jelentések biztositjak az adatforrasok egy ré-
szét, mig az év kdzben rendelkezésre nem all6 adatok el6allitasahoz becslést alkalmazunk (pl. el6leg elsza-
molasok varhatd egyenlege, a tdmogatasok hazai-unios részaranya). A targyévet kovetd év marciusaban all
el6 az a részletes adatbdzis, amelybdl elkésziilnek a becslések nélkili éves adatok.

A mdsodlagos jovedelem kiadasok kozott szamoljuk el az EU koltségvetéséhez vald hozzajaruldst (pl. GNI
alapu hozzéjarulas, mianyag hulladék alapu befizetés).

Az EU-transzferek esetében az adatok rendelkezésre allasa miatt a targyévet kévet6 marciusi publikaciéban
jelennek meg az el6z6 évre vonatkozd, lényegében véglegesnek tekintheté EU-transzferek. Ezutan tervezett
revizid ald ez a vonatkozdsi év mar nem keril. A kés6bbiekben adott esetben az EU-transzfer bevételek
megoszlasa még valtozhat (példaul amennyiben utdlag valtozik egy szervezet szektor besoroldsa és volt EU-
transzfer bevétele, akkor valtozhat az EU-transzferek szektorbontdsa).

4.2 T6kemérleg

Tékemérleg (2.1+2.2)
2.1. Nem termelt, nem pénziigyi javak forgalma
2.2. T6ketranszferek
2.2.1. Allamhéztartés viszonzatlan t6ketranszferei
2.2.2. Egyéb szektorok viszonzatlan t6ketranszferei

A folyd fizetési mérleg és a t6kemérleg egyiittes egyenlege az orszag kilfolddel szembeni finanszirozdsi igé-
nyét vagy finanszirozdsi képességét fejezi ki.

A t6kemérleg egyrészt a viszonzatlan tGkeatutaldsokat, mdsrészt a nem termelt, nem pénziigyi eszk6zok
tulajdonjogdnak értékesitéséhez kapcsolddo tranzakcidkat tartalmazza.
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4.2.1 Nem termelt, nem pénziigyi javak forgalma

E tétel az immateridlis vagyonelemek (természeti er6forrasok, szerz6dések, lizingek, licencek, marketing
eszkdzok és goodwill) tulajdonjoganak adasvételéhez kapcsolddo tranzakcidk elszamolasara szolgdl. Ebbe a
korbe tartozik a vallalati kibocsatasokhoz felhasznalandd szén-dioxid kvotak addsvétele is.

Az adatok forrasat a kiilfolddel kapcsolatban all6 gazdasagi szerepl6k altal az MNB részére nyujtott kozvet-
len jelentések adjak.

4.2.2 Viszonzatlan tékeatutaldsok

T6ketranszferként a beruhdzdsi tdmogatasokat, az ingyenesen juttatott alléeszkdzoket, illetve azon addssag-
elengedést szamoljuk el, amely az adds és hitelezd kozotti kdlcsonds megallapodas alapjan torténik. A téke-
transzfer a tranzakcidban részt vevé felek real vagy pénzligyi vagyondnak dllomanyat valtoztatja meg. S bar
nem kizarélagos jellemzgjik, de a t6ketranszferek alapvet6en nem rendszeres atutaldsok.

Adatforras: Az dllamhaztartas esetében a KSH jelentése biztositja az adatforrdst, mig az egyéb szektoroknal
a gazdasagi szerepl6k kozvetlenil az MNB-nek kiildott adatszolgdltatasai.

A téketranszferek kozott kerll elszdmolasra az EU-transzferek azon része, amely felhalmozasi/beruhazasi
tdmogatasi céllal érkezik. Az adatok ugyanazon forrasbél, ugyanolyan médon allnak eld, mint a masodlagos
jovedelmek kozott elszamoldsra keriil EU-transzfer bevételek. igy az abban a bekezdésben leirtak érvénye-
sek az EU-s t6ketranszfer bevételekre is.

4.3 A pénziigyi mérleg és a kiilfélddel szembeni befektetési pozicio

3. A Pénziigyi mérleg (nettd kovetelés) (3.1+3.2+3.3+3.4+3.5)
3.1. KGzvetlentbke-befektetések (nettd kovetelés)
3.2. Portfélidbefektetések (nettd kovetelés)
3.3. Pénzligyi derivativak és munkavallaloi részvényopcidk (netté kovetelés)
3.4. Egyéb befektetések (nettd kovetelés)
3.5. Tartalékeszkzok
4. Tévedések és kihagyasok egyenlege

A pénziigyi mérleg azt mutatja, hogy a folyd fizetési mérleg és a t6kemérleg egyittes aktivuma (netté finan-
szirozasi képesség) milyen pénziigyi eszk6zok valtozasaban testesil meg, illetve hidnyat (netté finansziroza-
si igény) mely pénzigyi eszk6zok finanszirozzdk. A pénziigyi mérleg funkciondlis bontasban tartalmazza a
t6kemliveleteket, azaz megkilonbozteti a kdzvetlent6ke-befektetésekhez, a portfélidbefektetésekhez, a
pénzligyi derivativdkhoz, az egyéb befektetésekhez és a tartalékeszk6z6khoz kapcsolddd tranzakcidkat. A
folyd fizetési mérleg és a t6kemérleg egylttes aktivuma/passzivuma elméletben megegyezik a pénzigyi
mérleg egyenlegével, a gyakorlatban a kett6 kozott altaldban eltérés mutatkozik, ami statisztikai hibanak
(NEO) tekinthetd.

A pénzigyi mérleg azt mutatja, hogy milyen médon torténik a folyd fizetési mérlegben és a t6kemérlegben
szerepl6 tranzakciok finanszirozasa. Amennyiben példaul a folyd fizetési mérleg és a t6kemérleg egyenlege
deficites (azaz a finanszirozasi képesség negativ, finanszirozasi igény lép fel), akkor a pénziigyi mérleg alapjan
a rezidens gazdasag hitelt vesz fel nem rezidensektdl (valamely — esetleg tébb — pénzlgyi instrumentum
nettd kovetelését kell csokkenteni, vagy a tartalékeszkozoket kell igénybe venni). Ellenkezé esetben, ameny-
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nyiben a folyd fizetési és t6kemérleg egyenlege alapjan a nem rezidensekkel szembeni netté finanszirozasi
képesség pozitiv, akkor a pénziigyi mérleg alapjan a rezidens gazdasdg ugyanakkora mérték( nettd hitelt
nyujtott a nem rezidensek szamara.

A fizetésimérleg-mddszertan a tartalékeszk6zok kézé azon likvid eszkozoket sorolja be, amelyek a monetaris
hatdsag (jegybank) tulajdonaban vannak és szamara azonnal elérheték: fizetési problémadk esetén kozvetle-
nil fizetésre fordithaték, illetve kdozvetett médon — devizapiaci intervencid Utjdan a nemzeti valuta arfolya-
manak befolydsoldsaval — felhaszndlhatdk ezen fizetési nehézségek intenzitdsanak csokkentésére, vagy ezek-
tél eltéré egyéb célokra szabadon igénybe vehet6k. A fizetési mérleg tartalékeszkdzok nélkili egyenlege
mutatja meg, hogy tobblet vagy hidny keletkezett a finanszirozdsban, és az egyenlegnek megfeleléen a tarta-
Iékok szintjének valtozasaval all vissza az egyensuly.

A pénziigyi mérlegen beliil a kbzvetlentSke-befektetések, portfélidbefektetések és egyéb befektetések elki-
|6nitésében fontos szerepe van annak, hogy az ligyletben részt vevd rezidensek és nem rezindensek kozott
kozvetlent6ke-befektetés viszony all-e fenn (leegyszerdsitve: egy vallalatcsoportba tartoznak-e vagy sem).
Amennyiben igen, akkor a tétel a kdzvetlent6ke-befektetések instrumentumon keriil elszdmolasra, mig el-
lenkezd esetben a természete alapjan a portfolidbefektetések vagy az egyéb befeketések kozott.

A kulfolddel szembeni befektetési pozicié pénziigyi instrumentumok szerinti szerkezete megegyezik a
pénzligyi mérleg szerkezetével, és 6sszhangban van a folyd fizetési mérleg befektetések jévedelme kategori-
ajanak csoportositasaval. Ezzel biztosithatd a forgalmi és dllomanyi adatok kozotti 6sszhang, illetve az egyes
befektetési kategdridkhoz kapcsolddd jovedelmek konzisztens elszamolasa.

A publikalt dllomanyi tdbla a pénziigyi mérleg strukturajanak megfelel6 pénziigyi instrumentumokat tartal-
mazza:
1. a kozvetlent6ke-befektetéseket (részesedések; addssag tipusu instrumentumok),
a portféliobefektetéseket (részvény és befektetési jegy, hitelviszonyt megtestesité értékpapir),
a pénziigyi derivativakat és munkavallaléi részvényopcidkat,
az eredeti lejarat szerint bontott egyéb befektetéseket, valamint

vk wN

a tartalékeszkozoket (ebbdél: monetdris arany).

A pénziigyi mérleg instrumentumainak adatforrasa a MNB altal el6irt adatgydjtések, valamint becslések,
ezért ezek esetében az MNB fizetésimérleg-statisztikajanak normal revizids politikdja az iranyadd.

4.3.1 Kbzvetlentbke-befektetések

A koézvetlentSke-befektetési viszony keretrendszerében a szavazati er6ben vald részesedés a kdzvetlent6-
ke-befektetés kapcsolat kritériuma, igy a kozvetlent6ke-befektetések kozott csak ezen kritériumrendszernek
megfelel§ partnerek kozotti forgalmak és pozicidk keriilnek elszdmolasra. A keretrendszer részletes leirdsat
lasd az 5. fejezet 2. mellékletében.

A fizetésimérleg-statisztika standard prezentacidja a kdzvetlentGke-befektetéseknél is a kovetelés-tartozas
szerinti megbontas, amit kiegészit a kozvetlent6ke-befektetés adatoknal a befektetés iranya szerinti meg-
bontas. A kétféle megbontas részletes ismertetése a kdzvetlentGke-befektetés keretrendszer részeként az 5.
fejezet 2. mellékletében keriil ismertetésre.
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KozvetlentSke-befektetések kovetelés-tartozas szerinti megbontasa:

3.1. Kozvetlent6ke-befektetések, nettd kovetelés
3.1.k. Kozvetlent6ke-befektetések, kovetelések 6sszesen
3.1.1.k. Részesedések
3.1.1.1.k. Részvény és egyéb részesedés
3.1.1.2.k. Jovedelmek Ujrabefektetése
3.1.2.k. Addssag tipusu instrumentumok
3.1.t. Kozvetlent6ke-befektetések, tartozasok 6sszesen
3.1.1.t. Részesedések
3.1.1.1.t. Részvény és egyéb részesedés
3.1.1.2.t. Jovedelmek Ujrabefektetése
3.1.2.t. Addssag tipusu instrumentumok

A két bemutatas kozotti kiilonbség az, hogy mig a kdvetelés-tartozas bontdsnal aggregalasra keriil minden
kovetelés és tartozds, addig a befektetés irdnya szerinti megbontasban a befektetési irdnyokkal ellentétes
iranyu t6kemozgasok, mint a kereszttulajdonlas, vagy tarsvallalati t6kemozgasok csdkkentik a netté befek-
tetés nagysagat.

KozvetlentGke-befektetések befektetések iranya szerinti megbontas:

3.1. Kozvetlent6ke-befektetések, nettd kovetelés
3.1.ki Kozvetlent6ke-befektetések kiilfoldon
3.1.1.ki Részesedések
3.1.1.1.ki Részvény és egyéb részesedés, egyenleg — csak tranzakciok
3.1.1.2.ki Jovedelmek Ujrabefektetése — csak tranzakcidk
3.1.2.ki Adéssag tipusu instrumentumok
3.1.2.1.ki Addssag tipusu instrumentumok, kdvetelés
3.1.2.2.ki Addssag tipusu instrumentumok, tartozas
3.1.be Kozvetlentéke-befektetések Magyarorszagon
3.1.1.be Részesedések
3.1.1.1.be Részvény és egyéb részesedés, egyenleg — csak tranzakcidk
3.1.1.2.be Jovedelmek Ujrabefektetése — csak tranzakciok
3.1.2.be Addssag tipusu instrumentumok
3.1.2.1.be Addssag tipusu instrumentumok, kdvetelés
3.1.2.2.be Addssag tipusu instrumentumok, tartozas

4.3.1.1 Részesedések

4.3.1.1.1 Részvény és egyéb részesedések

o Kozvetlentéke-befektetések kiilféldén részesedés forgalomként szamoljuk el a rezidens befektet6 kulfoldi
vallalatban torténé jegyzett t6ke és t6ketartalék emelését, illetve csokkentését, tovabbd, ha a rezidens
befekteté nem rezidens tarsasagban részesedést szerez vagy értékesit.

Itt kerlil publikdlasra a nem rezidens érdekeltség rezidens befektet6ben tortén6 10% alatti részesedés-
szerzése és -értékesitése is (kereszttulajdonlas).
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A kapott kiugro osztalék miatti tGkekivonasokat is ezen a fizetési mérleg soron rogzitjik.

A rezidensek kilfoldi ingatlanszerzése és -értékesitése is itt kerilt elszamolasra.
Kézvetlentbke-befektetések Magyarorszdgon részesedés forgalomként szamoljuk el a kilféldi befektetd
Magyarorszagon létrehozott vallalatban térténd jegyzett t6ke és t6ketartalék emelését, illetve csokken-
tését, a lekotott tartalékba torténd poétbefizetést és annak visszafizetését, tovabba, ha a kilfoldi befek-
tetd rezidens tarsasagban részesedést szerez vagy értékesit.

Itt kerll publikaldsra a magyarorszagi vallalat kilfoldi befektetGben tortén6 10% alatti részesedésszerzé-
se és -értékesitése is (kereszttulajdonlas).

A fizetett kiugré osztalék miatti t6kekivondsokat is ezen a fizetési mérleg soron rogzitjik.

Szintén itt keril elszamoldsa a nem rezidensek magyarorszdgi nem kereskedelmi ingatlanszerzése és ér-
tékesitése. A kilfoldi befekteték kozotti tulajdonoscserét bruttd médon rogzitjik, a vasarlonal t6kebe-
fektetést, az eladdnal tékekivonast szamolunk el. A tranzakcidnak a részesedések egyenlegére nincs ha-
tasa.

A vallalatcsoporton beliili addssagelengedéseket is a kozvetlent6ke-befektetések részesedések soron
szamoljuk el.

A hatadron atnyuld egyesililések soran tranzakcidval keril atvétel/atadasra az atalakulds soran at-
vett/atadott dllomany.

A részesedés kovetelés és tartozds allomanyok értékelése a t6zsdei vallalatok esetében piaci értéken torté-

nik, a nem t6zsdei vallalatok esetén az értékelés alapja a rezidensek kiilfoldi befektetésénél a kilféldi vallal-

kozas, a nem rezidensek magyarorszagi befektetésénél pedig a magyar vallalkozds mérlegében szerepld sajat

t6ke. Az dllomanyokban év végén a negativ sajat t6ke lecserélésre keril 0-ra.

Adatforras: kozvetlentGke-befektetések részesedések tranzakcids adatai havi és negyedéves adatszolgaltatoi

kérddSiveken, mig az dllomanyi adatok éves kérdGiven alapulnak. Az dllomanyi adatok az éves kérdGivek be-

érkezéséig a korabbi id6szaki allomdany és a forgalmak 6sszegzésébdl dlinak elS. Az éves kérddivek alapjan

tranzakcids adatok becslésére is sor kerdil.

1 1

A kérdéivek alapjan el&allo adatok kiegészitései:

A kilfoldiek magyarorszagi részesedések formajadban megvaldsult befektetések allomanyat, korrigalt
addzott eredményét és osztalékat teljeskor(sitjik azon cégek adataival, amelyek esetén a tarsasagi ado-
bevallas adatbazisaban a nem rezidens tulajdoni hanyad eléri a 10%-ot, de a cég nem kiildott éves kér-
déivet.

A magyarok kulfoldi befektetéseinél 2020-t6l a kérdGivbdl szarmazd allomanyi adatok teljeskor(sitésre
kerililnek szintén a tarsasagi adébevallasok alapjan.

A haztartasok kilfoldi részesedésszerzése, adozott eredménye, osztaléka és dllomdanya a személyi jove-
delemadd-bevallasokon alapuld becsléssel kerlil meghatarozasra.

A nem rezidensek hazai nem Uzleti céld ingatlanvdasarlasait a NAV nem (zleti céld ingatlan adasvételeket
tartalmazod adatbazisa alapjan becsiiljik, a vasarldsok esetén 2016-tdl, az eladasok esetén pedig 2019-
t6l, melyet visszavezettiink 2008-ig. A szambavétel minden nem rezidens eladast és vasarlat tartalmaz a
tulajdonszerzés aranyaban, igy a nem rezidensek egymas koOzotti addasvételei a kozvetlentSke-
befektetések altalanos elszamolasi elvei alapjan mind a bevétel, mind a kiadas oldalon elszdmolasra ke-
rilnek. A forgalmakbdl gorgetett allomanyokat atértékeljik az EUROSTAT honlapjan kdzzétett magyar-
orszagi lakas arindexszel.
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4.3.1.1.2 Jovedelmek ujrabefektetése

A kézvetlentéke-befektetések kiilfoldén jovedelmek Ujrabefektetése egyenlegként kimutatott értéke meg-
egyezik a folyd fizetési mérlegben bevételként elszdmolt djrabefektetett jovedelemmel, mig a kézvetlentbke-
befektetések Magyarorszdgon jovedelmek ujrabefektetése egyenlegének értéke a folyd fizetési mérlegben
kiadasként elszamolt ujrabefektetett jovedelemmel egyezik meg.

Jovedelmek Ujrabefektetését csak a 10%-ot eléré vagy meghaladd szavazati jog utan kell elszamolni, sem a
tarsvallalatok kozotti kapcsolatokban, sem a kereszttulajdonlds esetén nem kell Ujrabefektetett jovedelmet
elszamolni.

Az dllomanyi statisztikdkban a jovedelmek Ujrabefektetését érints, az addzott eredmény nagysagat korrigdld
COPC korrekcidval azonos 6sszegben, de ellentétes elGjellel a részesedéseken darvaltozast, deviza arfolyam-
valtozast vagy egyéb allomanyvaltozast szamolunk el a korrekcié tipusatdl fliggben.

Adatforras: A jovedelmek Ujrabefektetésében elszamolt korrigdlt adozott eredmény komponensére az éves
vallalati beszamoldk alapjan késziil6 éves adatszolgaltatdsokbdl van adat a targyévet kévet6 szeptember
végére, amelyet a tdrsasagi addbevallasok és éves beszdmoldk alapjan teljeskorsitiink, és amely az éves
adatszolgaltatasok beérkezéséig - targyévet kovetd év szeptember végéig - becslilt adat.

4.3.1.2 Az addssdg tipusu instrumentumok

Az elnevezés azt jeldli, hogy itt az tgyletek véllalatcsoporton belili addssagot keletkeztetnek: azaz tartal-
mazza a hiteleket, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokat (de mar nem csak a tulajdonosi hiteleket, ha-
nem a kdzvetlent6ke-befektetési viszonyon — véllalatcsoporton — beliili csoporttagok kozotti hiteleket is). Ide
soroljuk tovabba az osztalék miatti koveteléseket és tartozasokat, a vallalatcsoporton belili napi pénzigyi
elszamolasok keretében mozgod rovid lejaratu pénzeket (cash-pooling, zero balancing), a kereskedelmi hite-
leket és a befizetett, de be nem jegyzett t6ke miatti tartozasokat és kdveteléseket is.?

A hitelintézetek és egyéb pénzigyi kozvetit6k anyavdllalataikkal, illetve lednyvallalataikkal szembeni kévete-
|ései és tartozdsai 2008-t6l kezdve nem a kdzvetlentGke-befektetések, hanem az egyéb befektetések kozott
kerllnek elszdmolasra a BPM®6 alapjan.

A nem rezidensekkel szembeni addssag tipusu kdveteléseket és tartozasokat a statisztikakban felhalmozott
kamatokat is tartalmazoé névértéken (értékvesztés nélkil) mutatjuk ki.

Adatforras: Az addssdg tipusu instrumentumokndl a forgalmi és allomanyi adatok a havi és a negyedéves
kérddivek alapjan allnak el6. A negyedéves kérdGivet kit6lt6k mintajaba értékhatar alapjan keriilnek be a
vallalatok.

A nemzetkdzi médszertani ajanlasoknak megfelel6en a publikalt kdzvetlent6ke-befektetés adatok agazati
bontdsa egységesen — a tranzakcioknal és az dllomanyoknal is — a befektetések agazatat jelenti (azaz a kiil-
foldiek magyarorszagi befektetéseinél a magyar fél tevékenysége alapjan torténik a besorolds, mig a magya-
rok kilfoldi befektetéseinél a kiilfoldi leanyvéllalatok tevékenysége szerinti az agazati bontas).

4 Az addssag tipusu instrumentumok tartalmanak bévilése: 1995-t6l az anya- és lednyvallalatok kozotti — alapt&kétdl figgetlen — egyéb hitelkapcso-
latokat tartalmaztak. 2002-t6l a vallalatcsoporton belili elszamoldkézponttal szembeni pénzmozgasok is e soron keriilnek kimutatasra. 2008-t6l
pedig a vaéllalatcsoporton beliili, egyéb cégcsoporttagokkal kapcsolatos kovetelések és tartozasok teljes egészében itt kertilnek szambavételre.
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A kozvetlentSke-befektetésekhez kapcsolddik nagyrészt a specialis célu véllalatok (SCV) tevékenysége®,

Magyarorszagon fontos ezek elkiilonitése. Az MNB 2006-t6l publikalja a fizetési mérleg — és benne a kdzvet-

lent6ke-befektetés — adatokat SCV—k nélkiil, illetve SCV-kkel, ez ma mar a standard megbontas része.

4.3.1.3 Kiegészitd bontdsok

Az MINB a kozvetlentGke-befektetés adatok elemezhetdsége érdekében kiegészit6 bontasokat tesz kozzé.

Az atfolyd t6ke és az eszkozportfolio atrendezés két olyan jelenség, amely az SCV-k nélkiili vallalati ko-
ron belll okoz torzitast az adatokban bizonyos években. Magyarorszag esetében a magyar gazdasag kis
méretébdl és egy-egy multinaciondlis véllalat nagysagabdl kbvetkezéen ezen vallalatok tékeathelyezési
tranzakcidinak nagysaga egyes elszigetelt id6szakokban nagy mértékben torzitja az adatokat.

Atfolyé t6kének egy nemzetkdzi véllalatcsoporton beliili olyan tranzakcidkat neveziink, amelyek dtaram-
lanak a gazdasagon anélkil, hogy hatassal lennének ra, ugyanakkor az érintett vallalatok tulajdonosi
szerkezetlik és Magyarorszagon folytatott tevékenységilik alapjan nem mingsithet6k specidlis célunak
(SCV). Mikozben e vallalatoknak egyébként van a magyar gazdasagi teljesitmény szempontjabdl relevans
tevékenysége, ezek az atfolyd t6ke tranzakcidk nem magyarorszagi fejlesztéseket, beruhazasokat, egyéb
tevékenységeket finansziroznak, torzitva a kdzvetlent6ke-befektetések egyes dsszetevdirél készitett sta-
tisztikdkat.®

Atfolyo tékeként keriil tobbek kozott kimutatasra, ha egy magyar vallalat kiilfoldi befektet6tsl kapott
részvény és egyéb részesedés befektetését kiilfoldi érdekeltség megszerzésére, létrehozasara, tékeeme-
|ésére forditja, vagy a részvény és egyéb részesedés formdjaban a kilfoldi befektet6t6l kapott forrasbdl
hitelt helyez ki kalfoldre. Itt keriil kimutatasra a kilféldi befektet6ktél, egyéb vallalatcsoport tagoktdl
kapott hitelbdl torténd kiilfoldi részesedésszerzés, vagy a kiilfoldi ledanyvallalathoz, kiilfoldi vallalatcso-
port taghoz torténd hitelkihelyezés is. Nem tekintjik atfolyd t6kének a kalfoldi hiteltartozas/kovetelés
atvaltasat t6keemelésre, vagy t6keemelésbdl kilfoldi hiteltartozas/kovetelés visszafizetését, kilfoldi ve-
vl kovetelések, szallitéi tartozasok rendezését, tovabba a kiilfolddel kapcsolatos eszkdzportfélio atren-
dezését (hitelkdvetelés helyett részvénykovetelés).

2008-ig visszamenden publikaljuk az atfolyd t6ke és eszkdzportfolid atrendezés tranzakcidkat, illetve az
ezektSl megtisztitott kbzvetlentGke-befektetés adatokat (ugyanakkor az dllomanyok tovabbra is tartal-
mazzak ezek hatdsait). https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/fizetesi-merleg-es-kapcsolodo-

statisztikak/kozvetlentoke-befektetesek/atfolyo-toketol-es-eszkozportfolio-atrendezestol-megtisztitott-
forgalmak

Nemzetkozileg nincs egységes definicidja, valamint egységes mddszer az ilyen kiugrd nagysagu, a hazai
gazdasaghoz nem kapcsolddé tranzakciok kezelésére.

A nemzetkozi mddszertan szerint ajanlott elklloniteni a hataron atnyuld egyesiiléseket és felvasarlaso-
kat (mergers and acquisitions — M&A). E tranzakciok kévetkezményeként nem keletkezik Gj t6ke a gaz-
dasagban, hanem az eddigi t6kebefektetéseknek lesz 0 tulajdonosa. 2013-tél all rendelkezésre ez a bon-
tds, az MNB honlapon elérhet6k az adatok

5 A specidlis célu véllalatok fogalmardl, elkilonitésikrdl a statisztikaban lasd az 1. mellékletet.

6 Ezzel megndvelik a kilfoldiek magyarorszégi befektetéseinek és a magyarok kalfoldi befektetéseinek értékét, vagy egy befektetési irdnyon belll a

részvény és egyéb részesedés és az addssagtipusu instrumentumok értékét.
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https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/fizetesi-merleg-es-kapcsolodo-statisztikak/kozvetlentoke-befektetesek/atfolyo-toketol-es-eszkozportfolio-atrendezestol-megtisztitott-forgalmak

https://statisztika.mnb.hu/timeseries/MegtisztitottFdiForgalmakEurHu.xlsx

e A kozvetlentoke-befektetések Magyarorszagon allomanyanak megbontasa a végss befektetd orszaga
szerint

A nemzetkozi statisztikai mddszertani ajanldsok (BPM6, BMD4) standard bontasa jelenleg a kozvetlent6-
ke-befektetések allomanyi, forgalmi és jovedelem adatainak orszagbontdsat a kozvetlen befektetd, illet-
ve befektetés orszaga alapjan publikalja. Ez a standard bontas (kbzvetlen partnerorszag) nem tud valaszt
adni azokra a hazai és nemzetkozi elemz6k altal keresett kérdésekre, hogy végs6 soron honnan hova ira-
nyulnak a t6kebefektetések. Nemzetkdzi szinten is ndvekvé igény jelentkezik a kiilféldi befektetések al-
lomanydanak végsé befektetd szerinti megbontasara. A végsé befektet6 orszaga szerinti bontast az MNB
15 hénapos kovetési idével (T+15 hdnap) a marciusi adatkozlésnél teszi kozzé. A 2014-es vonatkozasi
idészaktdl a publikacidban kilén tdbla érheté el a specialis vallalatok nélkili, és specidlis célu vallalatok-
kal egylttes adatokra.

Magyarorszagon a kiilféldiek magyarorszagi kozvetlent6ke-befektetés allomanyanak végsé befektetd
orszaga szerinti kiegészité bontas eldallitdsdhoz az MNB a WTA (winner takes all) megkozelitést alkal-
mazza. Ez a bontas a kiilféldiek magyarorszagi kozvetlentSke-befektetés allomanyat a standard bontas
szerint a kozvetlen befektet6 orszagardl atcsoportositja a rezidens gazdalkodo egység végsé befektets-
jére (ultimate controlling parent - UCP), az értéket valtozatlanul hagyva. A kozvetlen befektet6k szama-
tél fliggetlendl a rezidens vallalkozas teljes kozvetlen kiilfoldi befektetését az egyetlen, a tobbségi tulaj-
donosi lanc tetején taldlhatd végss ellendrzést gyakorld anyavallalathoz allokalja. Ellentétben a kdzvet-
len partnert figyelembe vevs standard orszagbontdssal a végsé befektet6 orszaga lehet Magyarorszag
is. (Amennyiben a végs6 befektetd — legaldbbis egy ideig — ismeretlen, az dllomany a kdzvetlen befekte-
tére kerdl allokalasra.)

Az adatok elérheték: https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/fizetesi-merleg-es-kapcsolodo-
statisztikak/kozvetlentoke-befektetesek/vegso-befekteto-szerinti-allomany

4.3.2 Portfdliobefektetések

3.2. Portfolidbefektetések
3.2.1. Részvény és befektetési jegy
3.2.1.1. Részvény
3.2.1.2. Befektetési jegy
3.2.2. Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapir
3.2.2.1. Egy évnél nem hosszabb lejaratu
3.2.2.2. Even tuli lejaratu

A portfélidbefektetések kategdridja a tézsdéken és egyéb pénzligyi piacokon forgalmazott értékpapirokat
tartalmazza (a koézvetlentGke-befektetésen belil elszdamolt és a tartalékeszk6zok részét képezs forgathatd
pénziigyi eszkozok kivételével).

A kovetelések kozott a nem rezidensek altal kibocsatott, a tartozasok kdzott pedig a rezidensek altal kibocsa-
tott értékpapirokat szerepeltetjik, figgetlenil attél, hogy a kibocsatas hazai vagy kiilféldi piacon tortént-e.
A publikaciéban a rezidens szektor szerinti bontds az értékpapir kovetelés tulajdonosat, illetve az értékpapir
tartozas kibocsatéjat mutatja.
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https://statisztika.mnb.hu/timeseries/MegtisztitottFdiForgalmakEurHu.xlsx
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https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/fizetesi-merleg-es-kapcsolodo-statisztikak/kozvetlentoke-befektetesek/vegso-befekteto-szerinti-allomany

A repd tipusu lgyletek keretében atmeneti idére tulajdonost valtd értékpapirok letéti tulajdonosuk helyett
kozgazdasagi tulajdonosuknal keriilnek elszamolasra, azaz ilyen esetben a portféliobefektetés helyett az
egyéb befektetések kozott mutatunk ki hitel kovetelés vagy tartozas allomanyt és tranzakciot.

A részvény és befektetési jegy soron a 10% alatti, nem vallalatcsoporttal szemben fennalld t6zsdei és nem
t6zsdei részvényeket, valamint — szazalékos hatartél fliggetlenil — a pénzpiaci és nem pénzpiaci alapok be-
fektetési jegyeit mutatjuk ki.

A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat eredeti lejaratuk szerint egy évnél nem hosszabb lejaratu (pl.
kincstarjegyek, rovid lejaratu kotvények) és éven tuli lejaratu (pl. kotvények, jelzdloglevelek) papirokra bont-
juk.

Adatforras: Az adatok elsGdleges forrdasa az MNB értékpapir-statisztikaja, amely a magyar letétkezel6k és
kozvetlen vallalati kérddivek jelentései alapjan értékpapironként figyeli meg a kilféldi tulajdonban levé ma-
gyar, illetve a magyar tulajdonban levé kilfoldi értékpapir allomanyokat. A letéti adatok kiegésziilnek a rezi-
dens tulajdonosok kilfoldon letétkezelt értékpapirjainak dllomanyardl sz616 jelentésekbdl szarmazd infor-
macidkkal. A tranzakcidk az dllomanyvaltozasbdl szdmolddnak, az ar- és arfolyamvaltozasok hatdsanak kiszu-
résével.

A valték megfigyelése a fizetésimérleg-adatgydjtésekbdl, kozvetlen véllalati kérdGivek segitségével torténik.

A haztartdsok kalfoldi értékpapir-tulajdona esetében — a haztartasok kdzvetlen haztartasi megkérdezésének
hidnydban — csak a belfoldi letétkezel6knél megjelend értékpapir-kévetelésekrél van jelentett pontos infor-
macid, ezért a kilfoldon letétkezelt vagy egyéb modon 6rzott értékpapirok adllomdanyat és forgalmat becslés-
sel egészitjik ki.

Revizid: Az értékpapir-statisztika fellilvizsgalatahoz igazodik, ahol id6sorok médszertani okokbdl fakadé revi-
zidjara évente egyszer, a szeptemberi adatkozléskor kerl sor.

4.3.3 Pénzligyi derivativak és munkavdllaldi részvényopcidk

3.3. Pénziigyi derivativak és munkavallaléi részvényopcidk
3.3.k Kovetelések
3.3.t Tartozdsok

A pénzigyi derivativak alatt a pénziigyi instrumentumokra, valamint a t6zsdei arukra vonatkozé elszamolasi
(azaz netté mddon, a két ar kiilonbozetében rendezendd) és leszallitasi (az eszkoz atadasaval teljesils), va-
lamint az egyéb arukra és mogottesekre (pénziigyi és nem pénziigyi valtozdkra) vonatkozé elszamolasi tipu-
su hataridGs és opcids lgyletek, valamint swap ligyletek és ezek tovabbi szarmazékai értend6k. Az értéke az
alapul szolgdld eszkoz teljesitményétdl fligg. A referenciaeszkdztSl (a mogottes eszkdztl) vald fliggés a
pénziigyi szdrmazékos Ugyletek kulcsfontossagu jellemzéje. A referenciaeszkdz lehet pénziigyi vagy nem
pénziigyi eszkdz, kamatlab, mas szarmazékos lgylet vagy két ar kdzotti kiilonbozet. A szarmazékos szerz6dés
hivatkozhat indexre, drkosarra vagy egyéb tételekre is.

A munkavallaléi részvényopcidk a hazai fizetési mérleg szempontjabol elhanyagolhaté mértéklek.

Pénzlgyi derivativa-kovetelésként szamoljuk el a vasarolt opcidért fizetett prémiumot, a pozicié kiértékelés-
kor pozitiv értéket mutatd derivativakkal kapcsolatos tranzakcidkat, a pozitiv érték(i derivativ pozicio végle-
ges lezarasa miatti tranzakcidkat és a vasarolt opcid érvényesitése folytan kapott 6sszeget.
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Pénzligyi derivativa-tartozasként mutatjuk ki a kiirt opcidért kapott prémiumot, a pozicié kiértékeléskor ne-
gativ értéket mutatd derivativakkal kapcsolatos tranzakcidkat, a negativ értékl derivativ pozicié végleges
lezardsa miatti tranzakcidkat és a kiirt opcid érvényesitése folytan fizetett 6sszegeket.

Nyitott hataridds lgylet esetén kdvetelést kell kimutatni, ha az idészak végén érvényes piaci aron torténd
lezardsakor a derivativ pozicio értéke pozitiv lenne, s tartozast, ha negativ. Az opcid lejartdig az opciod jogo-
sultja mindig kdvetelést mutat ki, mig az opcié kiiréja tartozast.

A derivativak esetében a pozitiv és negativ érték(i pozicidkhoz (kbvetelés és tartozas) kapcsolddd tranzakcidk
egyenlegét kiilon, szektoros bontdsban jelenitjik meg a publikaciékban.

Adatforras: Az adatok forrdsat a gazdasagi szerepl6k sajat dllomdnyaira és tranzakcidira vonatkozé jelenté-
sek képezik. 2008-t6l az egyéb szektorok nem rezidensekkel szemben fenndllé derivativa kovetelései és tar-
tozasai tartalmazzak a pénzpiaci alapok nélkili befektetési alapok Osszesitett mérlegadataibdl becsiilt tranz-
akcidkat is. Az dllamhaztartas, a hitelintézetek és az MNB a pénziigyi derivativa dllomanyokat mar korabban
is az Ugyletek piaci dron torténd kiértékelése alapjan jelentették. Az egyéb szektorok pénziigyi derivativa
pozicidinak értékérdl 2008-t6l rendelkeziink hasonld informacidval.

4.3.4  Egyéb befektetések

3.4. Egyéb befektetések
3.4.1. Egyéb részesedés
3.4.2. Készpénz és betét
3.4.3. Hitelek
3.4.4. Biztositds, nyugdij és standardizalt garancidk
3.4.5. Kereskedelmi hitelek
3.4.6. Egyéb
3.4.7. Kil6énleges lehivasi jogok (SDR allokacié miatti tartozas) — csak a tartozasoknal

Az egyéb befektetések a kodzvetlent6ke-befektetések, a portféliobefektetések, illetve a tartalékeszkozok
k6zé be nem sorolt pénzligyi instrumentumokat tartalmazzak rezidens szektorok szerinti bontdsban.

Az egyéb részesedések kozil a 10% alatti vallalatcsoporton bellli részesedéseket a kdzvetlentSke-
befektetések kdzott, mig a vallalatcsoporton kivili, nem értékpapirban megtestesiilé részesedéseket, tovab-
ba a nemzetkozi szervezetekben 1évé tulajdoni hdnyadot az egyéb befektetések kdzott mutatjuk ki.

A betéteket, hiteleket, kereskedelmi hiteleket és egyéb koveteléseket vagy tartozasokat eredeti lejaratuk
szerint egy évnél nem hosszabb és éven tuli kategéridkra bontjuk. A betétek kozott szerepelnek a folyészam-
13k, lekotott és egyéb betétek, a hitelek kdzott mutatjuk ki a pénzkdlcsondk mellett a pénziigyi lizing és repd
Ggyleteket is. A hitelek, betétek dllomanya a mddszertani elGirdsoknak megfelel6en névértéken vannak nyil-
vantartva.

A BPM6 médszertannal bevezetett biztositas, nyugdij és standardizalt garancidak sorokon a kiilonb6z6 bizto-
sitastechnikai tartalékok, a nyugdijalapokkal szemben fennallé kovetelések és kotelezettségek, valamint a
standardizalt garanciak tartaléka jelenik meg.

A kereskedelmi hitel kdvetelések és tartozasok az aruk és szolgdltatasok halasztott fizetéseit, illetve az el6-
re- és elblegfizetéseket tartalmazzak. Kovetelések az exporthoz kapcsolddd halasztott fizetések, valamint a
szallitéknak tortént el6re- és elblegfizetések, tartozasok a szallitokkal szembeni halasztott fizetések és a ve-
vbk elbre- és elSlegfizetései.
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Az egyéb kovetelések, tartozasok kozott az arukon és szolgdltatasokon kivil keletkezett Uton 1évé tételeket
mutatjuk ki. Itt szerepelnek az EU-transzferek eredményszemléletii elszdmoldsa miatt keletkezett kovetelé-
sek és tartozdsok is.

A 3.4.2. soron szerepl6 Készpénz (valutakészlet) csak a kovetelések, a 3.4.7. Kiilonleges lehivasi jogok (SDR
allokacié miatti tartozas) csak a tartozasok kozott szerepelhet.

Adatforras: Az adatok forrdsat a kilfolddel kapcsolatban 4ll6 gazdasagi szerepl6k kdzvetlen jelentései bizto-
sitjak, melyet kilonb6z6 becslések egészitenek ki. Az egy évnél nem hosszabb lejaratu betéti kovetelések
adatait kiegészitjik a pénzpiaci alapok nélkili befektetési alapok 6sszesitett mérlegadatai alapjan.

A befektetési alapok kilfoldi Gzletrész dllomdnyanak és forgalmanak elszdmoldsa a fizetési mérlegben 2022.
januartdl torténik a befektetési alapok mérlegének felhasznaldsaval.

A hdztartdsok esetében a kilfoldi jegybankok monetaris statisztikdjaban, a BIS banki adatdataddsban és a
NAV adatcserés szamladllomanyokban szerepl6, magyar haztartasok hitel- és betét dllomanydra vonatkozé
adatok felhasznalasdval becsiilt adatok allnak rendelkezésre. A haztartasok kulfoldi nyugdijbiztositdsi tarta-
|ékaira vonatkozd becslés alapja a haztartasi vagyonfelmérés.

4.3.5 Tartalékeszkézok

3.5 Tartalékeszk6zok
3.5.1.k. Monetdris arany
3.5.2.k. SDR
3.5.3.k. Tartalékpozicié a Nemzetkozi Valutaalapnal (RPF)
3.5.4.k. Készpénz és betét
3.5.5.k. Ertékpapirok
3.5.6.k. Egyéb tartalékeszk6zok

A tartalékeszkozok a jegybank azon nem rezidensekkel szembeni likvid devizaeszkozeit tartalmazzak, ame-
lyeket fizetési problémak esetén kozvetlenil felhaszndlhat, illetve kozvetett médon a devizapiaci intervencid
keretében a nemzeti valuta arfolyamdanak befolydsolasara fordithat, vagy ezektdl eltér6é egyéb célokra sza-
badon igénybe vehet.

A tartalékeszk6zok a nemzetkozi mddszertannak megfelel6en tartalmazzak

e a monetaris aranyat, ezen belll a tombaranyat és a nem allokalt aranyszamlakat,

e az SDR-t,

e az IMF-fel szembeni tartalékpoziciot,

e a kiilonboz6 likvid devizakdveteléseket (valuta, folydszamla, likvid betétek, értékpapirok és egyéb tarta-
|ékba sorolhatd eszk6zok).

A tartalékvaltozds az értékpapirok esetében az atértékel6déstdl és egyéb allomanyvaltozastol megtisztitott
allomanyvaltozas alapjan szamitédik, mig a folydszamla, monetaris arany, SDR, betét, egyéb kovetelések
esetében a tranzakcidk egyenlege az MNB altal kozvetlendl jelentett adat. Az aranyat és az értékpapirokat is
piaci értéken publikaljuk.

Az adatok forrasa az MNB mérlege, illetve értékpapir-statisztikaja.
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5. Mellékletek

5.1 A specidlis célu vdllalatok fogalma, elkiilbnitése

A specidlis célu vallalatok (SCV-k) multinacionalis vallalatcsoportokba tartozé lednyvallalatok, amelyek tevé-
kenységiiket alapvetden kiilfoldon folytatjak, a hazai gazdasaghoz vald kapcsolédasuk elhanyagolhatd. Els6-
sorban pénzigyi forrasok vallalatcsoporton belili kbzvetitésében érintettek, a rajtuk keresztil folyé pénzek
iranydt és nagysdgat anyavallalataik szabalyozzak. A befektetéseiknek nem a hazai kozvetlentSke-
befektetések a tényleges célpontjai: a kiilonb6z6 pénzigyi instrumentumokon megjelené nettd befekteté-
stk hosszabb periddust tekintve kdzel nulla. Ugyanakkor nagy 6sszegeket mozgatnak rajtuk keresztil, igy a
tranzakcidik elszamolasa kiilondsen a pénziigyi mérleg bruttd szarait néveli meg, ezzel torzitva a nemzetgaz-
dasag pénziigyi folyamatait leird statisztikdkat.

Magyarorszagon az MNB 2006. januar 6ta allitja 6ssze kiilon a specidlis célu vallalatokkal egyiitt és a specialis
célu vallalatok nélkil a fizetési mérleget és a hozza kapcsolddé allomanyi statisztikakat az SCV-k torzitd haté-
sanak kikliszobolésére. Az MNB statisztikai kozleményeiben és elemzéseiben az SCV nélkiili adatokat vizsgal-
ja.

A BPM6 nemzetkdzi mddszertan keretében a kdzvetlent6ke-befektetés adatokon belil kellett elkiildniteni az
SCV-k adatait. Az Eurostat és OECD FDI adatszolgaltatdsokban is kilon kell k6zoIni a specidlis céla vallalatok-
ra vonatkozo adatokat. 2020-ban az IMF vezetésével egy nemzetkozileg elfogadott SCV definicid kialakitdsa-
ra kertlt sor. Célja egy atfogd nemzetkdzi adatgydijtés elinditdsa volt, a statisztikdkbol hianyzd, 6sszehason-
lithatdé SCV adatok minél teljesebb korl begydjtése. Az IMF 2022-t6l a honlapjan teszi kbzzé az SCV adatokat.
Az ECB tagorszdgainak rendeletben irta el6 az SCV adatokra vonatkozd adatszolgdltatast, 2024. aprilistdl
teszi elérhetGvé honlapjan ezeket az adatokat.

2021-ben kerilt sor Magyarorszagon a nemzetkozileg elfogadott SCV definicié implementalasara. Az IMF
BOPCOM altal nemzetkézileg elfogadott SCV definicid” a korabbinél tdgabban értelmezi az SCV-ket, ami egy-
részt a kilfolddel vald kizardlagos kapcsolat helyett tobbségi vagy donté mértékd kapcsolatot jelent, mas-
részt a megfigyelt tevékenységet nem korlatozza a passziv pénziigyi tevékenységre. Ennek alapja, hogy a
hagyomadnyos pénziigyi SCV-k mellett elterjedtek a nem pénziigyi vallalatok szektoraba sorolt specialis célu
véllalatok is, amelyek t6bbek kdzott a szellemi tulajdonjogokkal rendelkezd és dijak/jogdijak beszedésével
foglalkozod tarsasagok, a kozvetité kereskedelemben, vagy a zartkoérd operativ lizingben részt vevé cégek.
Ezek az SCV-k jelent8s nem pénziigyi eszkdzoket is tartanak a mérlegiikben, ellentétben a korabbi hagyoma-
nyos SCV-kkel, amelyek szinte kizardlag pénziigyi eszkozokkel rendelkeztek.

2021-et kovetSen alkalmazott hazai SCV kritériumok:

1. Magyarorszagon bejegyzett gazdasagi tarsasag.
2. A foglalkoztatottak Iétszama maximum 5 f6. A mérlegf66sszeg (barmilyen allomany) milliard forintos
nagysagrend(i — ires és nagy vallalatokrdl van szé.

7 Az IMF specidlis célu vallalatokat azonosité definicidja: Egy specidlis célu vallalat rezidens, formdlisan bejegyzett jogi egység, amely intézményi
egységként elismert. Minimalis fizikai jelenléttel bir: a foglalkoztatottak létszama maximum 5 f6, a fizikai termelése (physical production) 0 vagy
minimalis az adott orszagban. Kézvetlenll vagy kozvetetten kilfoldiek tulajdonaban van. Azért hoztdk létre, hogy a hazai kornyezet nyujtotta specialis
el6nyoket kihasznalja azzal a céllal, hogy a tulajdonos(ok)nak hozzaférést biztositson a tékepiacokhoz vagy kifinomult pénziigyi szolgaltatasokhoz; a
tulajdonosok elkilonitése a pénziigyi kockazatoktdl; és/vagy csdkkentsék a szabalyozasi és addterhét; és/vagy ugyleteik és tulajdonosaik bizalmas
kezelése. A specialis célu vallalatok tobbnyire nem rezidensekkel allnak kapcsolatban, és a mérleglk nagy része jellemzGen hatarokon atnyuld koévete-
lésekbd| és kotelezettségekbdl all
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3. A fGtevékenység jellemzGen passziv pénzigyi (6420 — holding, 6492 — kdlcsonzés, 6499 — egyéb pénz-
Ugyi, esetleg 7010 — Uzletvezetés), illetve passziv kozvetitSi (4600 — nagykereskedelmi, 6800 — ingatla-
nokkal kapcsolatos, 7700 — kolcsonzési /kilonosen 7740 — immaterialis javak kolcsonzése/, esetleg 8299
— egyéb szolgaltatas) — a korabbi ,,off-shore jellegli” tevékenységre utald vallalatnév kritériuma helyett.

4. Kevés fajta eszkoz és kotelezettség van csak a mérlegben, ezek a vallalatcsoporthoz kotédnek vagy kevés
kiils6 partnerrel szemben dllnak fent, a bevételek és a kiadasok is vallalatcsoporton beliliek vagy néhany
kilsé partnerrel lehetnek csak kapcsolatosak — zartkord tevékenység, a cég nem all kapcsolatban a piac-
cal.

5. Arbevételre vonatkozé feltételek:

a) Az éves arbevétel 0, illetve maximum 500 millié forint, a mérlegben déntéen pénziigyi eszkdzok
vannak, a tevékenység pedig passziv pénziigyi — ekkor holding (6420) vagy egyéb passziv pénziigyi
(csoportfinanszirozé, 6492, 6499) vallalatrél van szd és pénziigyi SCV lehet a késGbbi feltételek sze-
rint.

b) A mérlegben nem pénziigyi eszk6zdk is vannak, amelyek ,gazdasagi tulajdonosa” nem a vallalat és
igy a tevékenység passziv kdzvetits jellegli (immateridlis javak vagy targyi eszk6zok kolcsonzése), to-
vabba az éves arbevétel jelentés (milliard forintos) — ekkor holding jellegii a vallalat, ha 6nalld in-
tézmény (6420), és pénzligyi SCV is lehet a késGbbiek szerint.

c) A mérlegben nincsenek nem pénzigyi eszkdzok, de az éves arbevétel jelentés (millidrd forintos),
mert a vallalat kozvetité kereskedelmet folytat — szintén pénzligyi SCV is lehet a kés6bbi feltételek
szerint.

6. A tdrsasag kozvetlenil vagy kdzvetett mdédon kilféldi irdnyitas alatt all — sziikséges feltétel az SCV miné-
sitéshez.

7. A vdllalat pénziigyi eszkozei és forrasai dontéen (90% felett) kiilfolddel szemben allnak fent, illetve a
bevételei és kiadasai (ha szamotteviek) dontéen kilfoldrél szarmaznak, illetve kilféldre iranyulnak — ez-
altal lesz SCV a passziv pénzligyi vagy egyéb kozvetits, nem csak zartkord pénzigyi kdzvetité vagy nulla-
zando, konszolidalando szervezet.

A rezidens vallalatokon beliil a specidlis célu vallalatok kérének meghatdrozasat az MNB a KSH-val kézosen

végzi.

5.2 A kézvetlentbke-befektetés viszony fogalma

A fizetési mérleg instrumentumonkénti bontdsaban az tgylet tipusa mellett fontos szerepet tolt be, hogy az
Ggyletekben résztvevé vallalatok k6zott milyen viszony all fenn, amely alapjan elkilonitjik a kbzvetlentGke-
befektetéseket a portfdlid- és egyéb befektetéseket.

A kozvetlentSke-befektetési viszony keretrendszerében a szavazati er6ben vald részesedés a kozvetlentéke-

befektetés kapcsolat kritériuma. A kozvetlentSke kapcsolat meghatdrozasaban az iranyitas/ellenérzés (50%
feletti részesedés), a befolyas (10-50% kozott részesedés) alkotja a keretrendszert, amely kiterjed a tulajdo-
nosi lancok kozotti kapcsolatokra is. Ha egy vagy tobb tulajdonosi lanc ered egy kdzos befektet6tdl, akkor az
Osszes lanc osszes vallalata kozott kozvetlent6ke-befektetési viszony all fenn, egy vallalatcsoportba tartoz-
nak.

A szerepl6k:

o kiilféldi kézvetlen befektetd (anyavallalat): az egyik gazdasagban rezidens szervezet (intézményi egy-
ség), amely kozvetleniil megszerezte egy masik gazdasagban rezidens tarsasag (vallalkozas) szavazati jo-
ganak legaldabb 10%-at;
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o kilféldi kozvetett befektetd: olyan nem rezidens vallalat, amely kdzvetve ellenérzéssel rendelkezik egy
rezidens vallalat felett;

o kilféldi kézvetlen befektetés (leanyvallalat): az egyik gazdasagban rezidens vallalkozds, amelyben egy
masik gazdasagban rezidens befektetd kozvetlenll szavazati jogdnak legalabb 10%-3at birtokolja;

o kilfoldi kozvetett befektetés: olyan nem rezidens vallalat, amelyben kodzvetve ellenérzéssel rendelkezik
a rezidens vallalat;

e tdrsvallalat: azon nem rezidens vdllalat, amely ugyanazon kodzvetlen vagy kozvetett befektets vallalat,
végss befektet6 ellenérzése alatt all, de nincs kdzottiik kozvetlen vagy kozvetett tulajdonosi viszony.

A kozvetlentGke-befektetési viszony keretrendszerének célja, hogy beazonositsa mindazon vallalkozasokat,
amelyek egy vallalatcsoportot alkotnak, amelyekre egy végsé befektet6 jelentds befolyassal rendelkezik.

Az adatok 2013-t6l, a BPM6 mddszertan bevezetésétél keriilnek elszdmolasra ezen keretrendszer szerint. A
2013-at megel6z6 években a kordabbi mddszertan ajanldsa alapjan a 10 szazaléknyi és az azt meghaladé kiil-
foldi tulajdonosi részesedést eredményezd befektetéseket, valamint a befektet6 és a befektetése kozotti
hitel- és egyéb finanszirozasi kapcsolatokat kellett a kozvetlent6ke-befektetésként elszamolni.

A fizetési mérlegben a kozvetlent6ke-befektetéseknél a standard publikacid része a kovetelés-tartozas sze-

rinti megbontas.

A kovetelés-tartozas szerinti megbontdsban aggregdlasra keriil a résztvev6k kozotti minden tartozas és min-

den kovetelés.

A kozvetlentGke-befektetések standard publikdcidjandl megkilonboztetjiik azon kdveteléseket és tartozaso-

kat, amelyek érintik

e 3 kozvetlentéke-befektetéssel |étrehozott vallalatokban 1évs befektetéseket/kivonasokat (anyavallalat-
tél a befektetések irdnyaban torténé befektetések),

e 3 kozvetlent6ke-befektetékben létrehozott befektetéseket/kivonasokat (a lednyvallalattdl, a befekteté-
sekbdl az anyavallalat irdnyaba torténé befektetések) — kereszttulajdonlas,

e atarsvallalatokban létrehozott befektetéseket kivonasokat, a tarsvallalatok kozotti tranzakciokat.

Emellett az elemzések tdmogatasara a publikdciokban megjelenik a befektetés irdnya szerinti besorolas is.
Eszerint a kiilfoldiek magyarorszagi befektetését néveli a kilféldi anyavallalatokbdl a rezidens befektetések
irdnydba torténd részesedések és hitelfelvételek értéke, mig a befektetés értékét csokkenti a rezidens valla-
latoktdl a kilfoldi kdzvetlen és kdzvetett anyavallalatok irdnydba torténé befektetések, hitelezések értéke
(kereszttulajdonlas).

A kiilfoldiek magyarorszagi befektetései kozé keriilnek a rezidens vallalat és a nem rezidens kdzvetlen vagy
kozvetett befektetd, valamint a nem rezidens végsé befektetével rendelkezé rezidens vallalat és tarsvallala-

tai kozotti tranzakcidk és pozicidk.
A magyarok kiilfoldiek befektetései kozé kerilinek elszamolasra a rezidens vallalat és a nem rezidens kdz-
vetlen vagy kdzvetett befektetése, tovabba a rezidens végsé befektetdvel rendelkezé rezidens vallalat és

tarsvallalataik kozotti tranzakcidk és pozicidk.

Azon tarsvallalatoknak, akiknek nem ismert vagy nincs végsé befektetdjik, a tartozasai a kiilféldiek magyar-
orszagi befektetései kozé kerlilnek, mig a kovetelései a rezidensek kiilfoldi befektetései kzé sorolddnak be.

5.3 A fizetésimérleg-statisztika kapcsolata a nemzeti szamldk rendszerével

A fizetésimérleg-statisztika és a hozza kapcsolédé kiilfélddel szembeni befektetési pozicid dllomanyi statiszti-
ka alkotja egy adott gazdasag kuilfélddel kapcsolatos tranzakcidinak és pozicidinak koherens médon 6sszeal-
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litott elszamoldsat. Tulajdonképpen megfelel a nemzeti szamlak rendszerében a kilfold szektor szamlajanak

azzal a kiilonbséggel, hogy mig a fizetésimérleg-statisztikdk a rezidens (belfoldi) gazdasagi szektorok kiilfoldi-

ekkel szembeni tranzakcidit, koveteléseit és kotelezettségeit mutatja be, addig a kiilfold szamla a nem rezi-

densek perspektivdjabdl szamolja el azokat.

Az 2. abran bemutatjuk a nemzeti szamlak rendszerét. Ebben beszineztiik azokat a szamlakat, amelyek meg-

felel6je megtalalhatd a fizetési mérleg és a hozzda kapcsolddo allomdnyi statisztikaban is, és az egyes szam-

|Iaknal vastagitott betlivel jeleztiik a szamla egyenlegez6 tételét.

2. abra A makrogazdasagi statisztikak részeként a fizetésimérleg-statisztikakat is tartalmazé nemzeti
szamldk rendszerének legfontosabb szamlai és egyenlegezd tételei

Tranzakick/Fizetési mérleg

Aru-és srolgdltatds szamla
X-M

Termelési szamla
Hozzdadott értek/GDP

Jovedelem keletkezes
szamla
MiikSdési eredmény

Elzddleges jivedelmelk
elosztisa szamla
Hemzeti jovedelem GMNI

Masodlagos jovedelmek
elosztisa
Rendelkezésre allo

Javedelmek felhasznaldsa

Megtakaritas §

Myitd mérleg

Felhalmozasi szamlak

Tékeszamla

HNettd finanszirozasi

képességligény ML

Ateértekelddes szamla

Egyéb volumen
valtozas szamla

Zara mérleg

Realeszkizik
MHettd vagyon £ ol aiie MHettd vagyon
Pénziigyi Lo Mettd finanszirozdsi MW
instrumentumolk képességfigény NL dNW dNW
Egvéb

Allomanyok

Tranzakcidk

Atérickelsdések

volumenviltozisok

Allomanyok

Szinezéssel jeloltik a fizetési mérleghez és a hozza kapcsolédd allomanyi statisztikdhoz tartozo ré-

szeket, illetve vastagitva jeleztik az egyenlegez6 mutatd nevét.

A fontosabb mutatdok

GDP = bruttd hazai termék

S = megtakaritas

NL = nettd hitelnyujtas

NWO = nettd vagyon az idGszak elején

NWC = nettd vagyon az id6szak végén

dNW1= atértékel6désbdl szarmazd nettd vagyonvaltozas

dNW2= egyéb volumenvaltozasbdl szarmazdé nettd vagyonvaltozas

A nemzeti szamla aggregatumok és a fizetési mérleg 6sszefiiggései

A nemzeti szamlak termelés szamlajan a forrasok és felhasznalasok egyensulyban vannak. Ez a brut-

t6 kibocsatas és az import, illetve a fogyasztas, termel6 felhasznalds és felhalmozas kozotti egyen-

sulyt jelenti. A brutté hazai termék (GDP) a gazdasagi teljesitmény egyik legjellemzébb, széles kor(-

en hasznalt mérGszama, amelyet egyfelSl a bruttd kibocsatas és a folyd termel6felhasznalas kilén-
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bozeteként hataroznak meg, ugyanakkor jovedelmi kategdria is, mivel a mért produktummal azonos
jovedelemtomeget fejez ki. A GDP nem tartalmazza az orszdgok kozotti jovedelem-atutaldsokat, egy
adott orszag rezidensei altal el6allitott jovedelmet méri, és nem azt, hogy hol kapjak meg a jovedel-
met. Amennyiben a GDP értékét korrigdljuk az elsGdleges jovedelmek egyenlegével (BPI), akkor
megkapjuk a brutté nemzeti jovedelmet (GNI).

Ha a kulfélddel kapcsolatos tranzakcidkat vessziik szamba, azaz az aruk és szolgaltatasok nettd ex-
portjadhoz hozzaadjuk a nem rezidensekhez tartozd elsGdleges jovedelmeket, valamint a nettd kiil-
foldi folyd transzfereket, eljutunk a folyé fizetési mérleg egyenlegéhez (CAB).

A nemzeti szamla aggregatumok és a fizetési mérleg 6sszefiiggései

Forras = Felhasznalas (1a)
GO+ M = C+G+Il+X+IC (1b)
GDP GO - IC (2a)

= C+G+1+(X-M) (2b)

GNI = GDP+BPI " (3)
GNDI = GDP + BPI + BSI (4a)
C+G+1+ (X-M)+BPI +BSI (4b)
C+G+1+CAB (4¢)

CAB = (X -M)+BPI +BSI (5a)
GNDI - (C + G + I) = GNDI - A (5b)

S = GNDI-C-G (6a)

| + CAB (6b)

CAB = S-| (7a)
(SH - IH) + (SE - IE) + (SG - 1G) (7b)

KAB =  NKT - NPNNA " (8)
CAB+KAB =  S-|+NKT-NPNNA = NFI )

Ahol:
GO = brutto kibocsatas
IC = termeld felhasznalas
C = maganfogyasztas (haztartasok fogyasztasi kiaddasai)
CAB = folyo fizetési mérleg egyenlege
G = dllamhaztartas fogyasztasi kiadasai
GDP = brutté hazai termék
GNI= brutté nemzeti jovedelem
A= belfoldi felhasznalas
GNDI = brutté nemzeti rendelkezésre allé jovedelem
I = bruttd hazai (nem pénziigyi) beruhazas
M = aruk és szolgaltatdsok importja
BSI = masodlagos jovedelmek egyenlege
NFI = nettd kilfoldi (pénziigyi) beruhazas (nettd hitelnyujtas kilfold felé)
NKT = nettd téketranszfer kilféldrol
NPNNA = nem termelt, nem pénziigyi eszkdzok nettd felhalmozasa
KAB = t6kemérleg egyenlege
BPI = els6dleges jovedelmek egyenlege
S = brutté megtakaritas
X = aruk és szolgaltatasok exportja
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(SH-IH) = haztartasok nettd pénziigyi megtakaritasa
(SE-IE) = vallalatok nettd pénzligyi megtakaritasa
(SG-I1G) = az dllamhaztartas nettd pénziigyi megtakaritdsa

A folyo fizetési mérleg egyenlege az orszag kiilfélddel szembeni megtakaritoi pozicidjat tikrozi (7a),
azt, hogy a bruttdé megtakaritasok és beruhdzasok egymashoz viszonyitott értéke kilféldi forrasbe-
vonast (folyé fizetési mérleg deficit) vagy ellenkezéleg, forraskihelyezést (folyd fizetési mérleg tobb-
let) eredményez-e.

A rendelkezésre allé jovedelembdl belféldon fel nem hasznalt rész automatikusan kilféldi kihelye-
zésként, illetve a rendelkezésre allé jovedelmet meghaladd belféldi felhasznalas kilfoldi forrasbevo-
nasként jelenik meg a fizetési mérlegben (5b). Ahhoz, hogy 6sszességében meg tudjuk mondani,
hogy az orszdg az adott id6szakban a kilfélddel szemben netté hitelnyujté vagy hitelfelvevé pozicid-
ban volt-e, a folyd fizetési mérleg és a t6kemérleg egylttes egyenlegére van sziikség (9). A szekto-
ronkénti nettéd pénzligyi pozicidk és a folyod fizetési mérleg egyenlegének Osszefliggését mutatja a
(7b) egyenlet (nemzeti szamla szemléletben a folyd fizetési mérleg egyenlege a kilfold, mint 6nalld
szektor nettd megtakaritasat jelenti).
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