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 2019 2020 2021 e2022 f2023 f2024 f2025 f2026 f2027 

 3.1 3.0 3.2 3.6 17.6 14.6 5.1 3.3 3.3 אינפלציה )ממוצע %(

 2.8 3.0 3.3 3.5 0.1 4.9 7.1 4.7- 4.9 צמיחה ריאלית )%(

 2.4- 2.9- 3.6- 4.6- 6.0- 6.0- 7.2- 7.5- 2.0- מאזן תקציבי )% מהתמ"ג(

 63.5 65.7 67.7 69.4 69.7 75.0 77.0 79.4 65.5 חוב ציבורי )% מהתמ"ג(

 2.3- 2.5- 3.2- 3.9- 4.4- 5.6- 4.0- 1.0- 0.8- מאזן החשבון השוטף )% מהתמ"ג( 

 111.8 120.4 129.7 137.9 144.8 160.8 143.8 162.2 97.6 חוב חיצוני )% מהתמ"ג(

 2.3 2.3 2.3 2.3 2.2 2.2 2.8 3.3 2.4 עתודות מט"ח )בחודשי יבוא(

 ,סלובקיהב ,אוסטריהגובלת ב ,במרכז אירופהשוכנת 

 .סלובניהוב קרואטיהב ,סרביהב ,רומניהב ,אוקראינהב
 

 נתונים כלליים:
 (2022מיליון איש )הערכה לשנת  10.0 אוכלוסייה:

 אלף קמ"ר 93.0 שטח:

 בודפשט עיר בירה:

 (2022הערכה לשנת דולר ) 52516, תמ"ג לנפש:

בוקסיט, פחם, גז טבעי, קרקעות  משאבי טבע:

 פוריות, אדמה לעיבוד

 הונגרית שפה רשמית:

 (Ftפורינט ) מטבע:
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  :רקע ומאפיינים פוליטיים

 

  1918שנת קבלת עצמאות:  פרלמנטריתרפובליקה סוג המשטר: 

 קטלין נובקהנשיא עומד בראש המדינה: 
 (2022 ממאי)

שנים )זכאות  5אורך תקופת הכהונה:  2027 הבחירות הבאות:
 לכהונה שניה(

 מס' מושבים: חד ביתימבנה הפרלמנט: 
קופת אורך ת

 הכהונה:
 הבחירות הבאות:

 2026 אפריל שנים 4 199 תהאסיפה הלאומי

 -יציבה ונשלטת על ידי מפלגה אחת בהונגריה הסביבה הפוליטית . 2004הונגריה הצטרפה לאיחוד האירופי בשנת 
Fidesz הבחירות וצפויה לשמור על השלטון לפחות עד  2022. המפלגה ניצחה בבחירות פרלמנטריות נוספות באפריל

מקולות המפלגה, מה שאפשר לה להיכנס לפרלמנט  6%-מפלגת ימין רדיקלית, זכתה בקצת פחות מ. 2026-הבאות ב
  בפעם הראשונה.

מפלגה שינתה את החוקה כדי לבסס ה דוגלת בממשל ריכוזי, יציבות מקרו כלכלית ופיסקלית והתערבות בכלכלה. פידס
האחריות של הממשלות המקומיות ולצמצם את האוטונומיה של מערכת את שליטתה במוסדות הונגריה, לצמצם את 

במגזרים הנחשבים לרלוונטיים אסטרטגית או פוליטית, הממשל מעכב תחרות ומעדיף  המשפט וגופים עצמאיים אחרים.
כמו כן,  התומכים בממשלה.רכש ציבורי משמש לעתים קרובות כדי לקדם עסקים  עסקים המתאימים לממשלה.

  תמשיך לקדם השקעות זרות בעלות ערך מוסף גבוה.הממשלה 

 

 -חוץ יחסי

הונגריה ביחסים מורכבים עם האיחוד האירופי לגבי נושאים מוסדיים פנימיים, ותחת ראש הממשלה הנוכחי היחסים 
ו , ולטענתם אל2010מאז שנת  Fideszהמשיכו להתדרדר. האיחוד האירופי מתנגד לשינויים המוסדיים שאומצו על ידי 

 נוגדים את עקרונות שלטון החוק של האיחוד. 

הודיעה הנציבות האירופית כי היא מעכבת כספים עבור המדינה עד שהונגריה תעמוד באמנת הזכויות  2022בסוף דצמבר 
הבסיסיות של האיחוד האירופי, על אף שבאמצע דצמבר לכאורה הגיעו לפשרה. ההכרזה של הנציבות מובילה לעיכוב 

 הכוללים, אבני הדרך המוסכמות 27אירו מכספי קרנות האיחוד האירופי, עד להוכחת התקדמות בכל רד מיליא 22של 
עמידה בתנאים הקשורים לעצמאות שיפוטית, חירויות אקדמיות, מערכת המקלט במדינה וחוק הגנת ילדים שמטיל 

ות הפיסקאליים והחיצוניים חשיבות הכספים, במיוחד למימון הגירעונ לאור שנלמד בבתי הספר.מגבלות על מה 
לנקוט בצעדים הדרושים בחודשים הקרובים כדי להבטיח שחרור תחל הממשלה  ככל הנראהשל הונגריה,  הגדולים

 הדרגתי של כספי האיחוד האירופי במהלך השנה.

 

  -המטבע קרן

 .2010התוכנית האחרונה של הונגריה עם קרן המטבע הסתיימה בשנת 

העבירה הקצאה תקופתית רוחבית לכלל המדינות החברות בה, בהתאם לגודל הכלכלה בכל  קרן המטבע 2021באוגוסט 
 דולר. מיליארד 2.6-כקיבלה תמיכה של  הונגריהמדינה. במסגרת הקצאה זו, 

 

 -מועדון פריז

 לא פרסה מעולם במועדון פריז.
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  מאפיינים כלכליים

מרכז ובמזרח אירופי, מתמחה בייצור כלי רכב, הונגריה היא אחד היעדים המובילים להשקעות ישירות זרות ב
מיתונים והאטות אלקטרוניקה ומכונות. כלכלת הונגריה מוכוונת ייצוא ומשולבת בשרשרות האספקה האירופאיות. 

משפיעות רבות על התעשייה. מלבד פגיעה בביקוש  גדולות בשותפות הסחר העיקריות של הונגריה באיחוד האירופי
 זית הכלכלית של גוש האירו משפיעה לרעה על ההשקעות, במיוחד במגזרים מכווני הייצוא. החיצוני, ההרעה בתח

מאז פלישת רוסיה כלכלתה של הונגריה תלויה מאוד ביבוא גז טבעי מרוסיה, מה שכמעט עצר את זרימת הגז לאזור. 
יות לשיעור האינפלציה לאוקראינה המפלגה הפנתה אצבע מאשימה לסנקציות של האיחוד האירופי על רוסיה כאחרא

. כמו כן, הונגריה המשיכה לשמור על יחסים טובים עם רוסיה, בטענה שיבוא נפט )מהגבוהים באירופה( הגבוה במדינה
נכון לעכשיו היא המדינה היחידה באיחוד האירופי אשר הונגריה וגז טבעי מרוסיה חיוני לביטחון האנרגיה של הונגריה. 

  יא ככל הנראה תמשיך לייבא אנרגיה מרוסיה כל עוד הנתיב יישאר פתוח.וה על גישה לגז רוסי שומרת

המאמצים של מדינות האיחוד האירופי לצמצם את התלות שלהן בגז הרוסי מובילים למיתונים בשווקי הייצוא 
לקיצוני  הבנק המרכזי בהונגריה, נחשב ולאינפלציה גבוהה יותר ברחבי האזור. ,בעיקר גרמניה -ריים של הונגריה העיק

. ככל הנראה 2022לספטמבר  2021נקודות אחוז מיוני  12-ביותר באזור, החליט על העלאה מצטברת של הריבית ביותר מ
 .2023הבנק המרכזי יחל בהרחבה מוניטרית מסוף 

, בשל שיעורי ריבית גבוהים ואינפלציה גבוהה אשר 0.1%עם שיעור צמיחה של  2023הכלכלה כמעט לא תצמח בשנת 
המהודקת הכוללת ירידה בהוצאות, תשפיע לרעה המדיניות הפיסקלית . 2022-ירים את הגורמים שהובילו להאטה במחמ
לאחר  .2023החל מסוף בנק המרכזי על ידי הורדות הריבית על ידי ה הצמיחה בטווח הבינוני, אך הדבר יקוזז בחלקועל 

יאל ארוך הטווח שלה, עם צמיחה בהשקעות שתגבר שמשבר האנרגיה ייגמר, הצמיחה הכלכלית צפויה לחזור לפוטנצ
של האיחוד האירופי. בקרן המטבע מעריכים התאוששות הדרגתית החל מהטווח הבינוני, עם עלייה  בזכות קרנות ההון

. 2023בביקושים ובצמיחת התוצר, ירידה באינפלציה והעברת הכספים מקרנות האיחוד האירופי מהרבעון השני של 
מגזר הרכב, וכספי האיחוד בייצור סוללות ותחומי ב לרבות ,ההשקעות הישירות הזרותהמשך זרימת  בטווח הבינוני,

 האירופי צפויים להישאר המקורות העיקריים למימון חיצוני.

 

 של סוכנויות דירוג:ינויי דירוג ש

הסיבות לשלילית.  מיציבההתחזית הורידה את ו BBBאשררה את דירוג המדינה  Fitchסוכנות הדירוג  2023בינואר 
להורדת התחזית הן החולשות בצעדי המדיניות הננקטים בהונגריה, בייחוד לאור הסביבה הגלובלית המורכבת. בסוכנות 

גישה למימון להדירוג מציינים לרעה את שיעור האינפלציה הגבוה ואת הלחץ המשמעותי על המטבע בעקבות החשש 

 רות גבוהה ימשיכו העיכובים בתשלומי האיחוד האירופי.מעריכים כי בסבי Fitch-האיחוד האירופי. ב

" עם תחזית יציבה. הסיבות להורדת -BBB"-ל "BBB"-הורידה את דירוג המדינה מ S&Pסוכנות הדירוג  2023בינואר 
הדירוג הן אינפלציה גבוהה ותנודתיות בשער החליפין, מחירי אנרגיה גבוהים ועלויות ריבית גבוהות שיציבו אתגרים 

התחזית היציבה  מחלוקות עם האיחוד האירופי אשר מעכבות את העברת הכספים למדינה., ול החוב הציבורי הגבוהבש
ותתמודד עם השלכות מלחמת  משקפת את הציפייה שהונגריה תצליח להימנע ממיתון משמעותי בשנים הקרובות

 אאוקראינה. בסוכנות הדירוג מעריכים שזרימת הגז הרוסי תימשך וכן שהכספים מהאיחוד האירופי לא יקוצצו אל-רוסיה
 רק יעוכבו.

 " עם תחזית יציבה.Baa2"-ל "Baa3"-העלתה את דירוג המדינה מ Moody'sסוכנות הדירוג  2021בספטמבר 

 

 : שלתימדיניות פיסקאלית וחוב ממ

בהשוואה לשנת  23%-ב יגדלו הכנסותככל הנראה ה תוצר.מה 6%, בשיעור של 2023שנת הגירעון התקציבי יישאר רחב ב
, 2024שנת ב 4.6%-צטמצם לצפוי לההגירעון  , בין היתר בשל אינפלציה גבוהה יותר שמעלה את תקבולי המס.2022

לרדת  צפויהחוב הציבורי  .2027בשנת  2.4%-, וליוקר המחיה בהוצאות להתמודדות עם וירידהצמיחה חזקה יותר  בזכות
תשואות  .גבוהותהתשואות האג"ח  משמעותי לאור יישארשירות החוב  אך ,2027בשנת  64%-ל 2022-ב מהתוצר 75%-מ
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ה הונגריעם זאת, לפי ההערכות  הגבוהות ביותר באיחוד האירופי. והן 8%-עומדות על כהאג"ח הממשלתיות לטווח ארוך 
לאומיים, אך קיימים סיכונים בשל חששות -לא תיתקל בבעיות מימון ותשמור על גישה לשווקי החוב המקומיים והבין

הקפאת חלק מהמימון של המשקיעים לגבי הגירעונות החיצוניים והפיסקליים הגדלים של הונגריה, בייחוד על רקע 
 האיחוד האירופי.

 מיליארד דולר: 4.25, בשווי כולל של 11.1.2023-סדרות של אג"ח ב 3הונגריה הנפיקה 

  שנים  5-הונפק ל 6.125%מיליארד דולר עם קופון  1.5אג"ח דולרי על סך 

  שנים  9-הונפק ל 6.25%מיליארד דולר עם קופון  1.5אג"ח דולרי על סך 

  שנים 29-הונפק ל 6.75%מיליארד דולר עם קופון  1.25אג"ח דולרי על סך 

 

 : מדיניות מוניטרית

בניסיון לרסן את  2022 בוועדה האחרונה בספטמבר 13%( שמר על שיעור ריבית קבוע של NBHהבנק המרכזי בהונגריה )
 .2023יהפך למרחיבה לקראת סוף שנת האינפלציה. ככל הנראה המדיניות המוניטרית ת

. 2023שך גם בשנת . לחצי המחירים צפויים להימ2022בשנת  14.6%על שיעור האינפלציה בהונגריה גבוה ועומד 
, בשל הורדת פיקוח המחירים על הדלק 2023המלחמה באוקראינה הובילה לזעזוע משמעותי במחירי האנרגיה. בשנת 

-האינפלציה הממוצעת תאט בחדות ב .17.6%, האינפלציה הממוצעת תגיע לשיעור של 2022שהתרחש בתחילת דצמבר 
 ל לחצי מחירים חיצוניים.בשל ירידה בביקושים והשפעה הולכת ופוחתת ש 2024

על עסקה בין הונגריה לנציבות האירופית לביטול הקפאת  2022התחזק מאז ההכרזה בדצמבר  ,פורינטמטבע המקומי, הה
יתחילו אכן עד שהממשלה תתקדם מספיק כדי להבטיח שהכספים  לא צפוי תיסוף משמעותיכספי האיחוד האירופי, אך 

הפורינט , . החל מהמחצית השנייה של השנה2023שנת עד אמצע  Ft380:€1של  יחסיסחר בהפורינט צפוי לה. לעבור
ויקדים את המדיניות המוניטרית למחזור הורדת ריבית אגרסיבי בנק המרכזי יתקדם ייחלש מול האירו, כאשר ה

 של הבנק המרכזי האירופי.המרחיבה 

 

 מערכת בנקאית:

בשנת  1.2%וצעת על נכסים של תשואה ממרשמו בנקים . הזילהמהוונת היטב, רווחית ונ בהונגריה המערכת הבנקאית
 בשל 2022בשנת  צמח המסחריהאשראי  .2022אחוזים ברבעון השלישי של  17.6ויחס הלימות הון ממוצע של  2021

 אטו עם התקררות הביקוש למשכנתאות., ההלוואות למשקי בית המנגדו ,להשקעות הרב הביקוש

 

 : מצב חיצוני

, בשיעור של 2023-ישאר רחב בצפוי לה . הגירעון2022בשנת  מהתוצר 5.6% מוערך לעמוד עלון השוטף גירעון בחשבה
מחירי האנרגיה נשארים גבוהים והצמיחה איטית בשותפות הסחר העיקריות של המדינה כאשר במיוחד  מהתוצר, 4.4%

יצוא של הסחורות והשירותים יגדל. ככל שהי 2024-2026המאזן השוטף ישתפר בהדרגה בשנים פגעה בביקוש לייצוא. 
להונגריה לא צפויות בעיות כלשהן לממן את הגירעון החיצוני שלה, אך יש לציין כי זאת תחת ההנחה שהכספים 

, ולרדת בהדרגה 2022בשנת  160.8%יחס החוב החיצוני לתוצר מוערך להיות  מהאיחוד האירופי ממשיכים לזרום כרגיל.
 בטווח הבינוני. זוחודשי יבוא, ולהישאר ברמה  2.2נוסף, עתודות המט"ח מוערכות לכסות . ב2027בשנת  111.8%-עד ל
הובילה בחשבון השוטף  המרכזיים למט"ח, כאשר הרעה מקורותהקרנות האיחוד האירופי והנפקות אג"ח נותרו  כספי

 .2022שנת בלירידה בעתודות 

וב הציבורי של הונגריה הוא בר קיימא בהתבסס על , הח2023קיימות החוב של קרן המטבע מפברואר לפי ניתוח 
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. 20%-, ועומד על כ2021נקודת אחוז בשנת  0.5-גדל בכהחוב החיצוני מתוך סך החוב הציבורי  התרחישים הסבירים.
, ועל מכשירי המימון בריבית 25%-הונגריה מחויבת לשמור על החלק של החוב החיצוני מסך החוב הציבורי נמוך מ

-ל 2020מסך החוב נותר ללא שינוי מהותי בין  קצרהחוב לטווח  אחוזים. 90-ל 70סך החוב הציבורי, בין  קבועה, מתוך
הוארכה המועד הממוצע לפדיון של החוב  2021בשנת מימון, ה. כחלק מהמאמצים המתמשכים לצמצום סיכוני 2021

, לא כולל התחייבויות במטבע חוץכל החליפין, הער מתנודתיות שכדי להפחית סיכונים כתוצאה כמו כן,  הציבורי.

 , מיועדות להיות ביורו.SWAPהסכמי 

 

 (.2017)הערכה לשנת  %64.8, שירותים %31.3, תעשייה %3.9: חקלאות תמ"ג לפי מגזרים

 

 סחר חוץ

 1 .(%5) סלובקיהו( 5%) איטליה(, %5) רומניה(, %72) גרמניה: ייצוא -שותפות סחר עיקריות

(, איטליה 5%(, סלובקיה )5%, צ'כיה )(6%) אוסטריה(, 6%) פולין(, 6%) סין, (25%) גרמניה: ייבוא -שותפות סחר עיקריות
 1(.%5) יטליהאו (%5)

 1. , תצוגות וידאו, ציוד שידוריםמכוניות וחלקי רכב, תרופות ארוזות, מנוע: מוצרי ייצוא עיקריים

 1. , תרופות ארוזות, ציוד שידור, נפט גולמימכוניות וחלקי רכב, מעגלים משולבים: מוצרי ייבוא עיקריים

 2 דולר. מיליון 153.3 -; ייבוא מישראלאלפי דולר 313.5 -ייצוא לישראל סחר עם ישראל:

 

מועדון (, 2023 פברוארקרן המטבע הבינלאומית )(, 2021ספטמבר ) oody'sM (,2023ינואר ) S&P(, 2023)ינואר  itchF (,2023 ינואר) EIU : מקורות

   ומקורות נוספים. COFACE ,World Bank, Transparency International ,CIA factbook ,Bloomberg יז,פר

                                                 
1 CIA factbook 2019, נתוני 
 2021הלמ"ס, נתוני  2
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20182019202020212022e2023f2024f2025f2026f2027f

אינדיקטורים כלליים

9.89.89.89.710.010.210.09.99.89.7אוכלוסייה )מיליון(

160.2163.7157.0181.3164.7190.9205.2223.9246.9268.2תמ"ג נומינלי )מיליארדי דולר(

)LCU 43,28347,57548,36554,97261,38172,23977,68284,12290,59297,433תמ"ג נומינלי )מיליארדי

16,38416,74916,10518,67616,52518,78920,53022,68325,22027,533תמ"ג לנפש )דולר(

5.44.9-4.77.14.90.13.53.33.02.8צמיחה ריאלית )%(

5.54.9-4.57.62.2-1.85.14.63.93.3צמיחה ריאלית לנפש )%(

סקטור פיסקלי

ג באחוזי תמ"

2.1-2.0-7.5-7.2-6.0-6.0-4.6-3.6-2.9-2.4-מאזן תקציבי

44.144.143.641.441.641.441.842.342.843.3הכנסות הממשלה

46.346.151.148.647.647.446.445.945.745.7הוצאות הממשלה

69.265.579.477.075.069.769.467.765.763.5   חוב ציבורי

156.9148.4182.1186.1180.3168.4166.0160.0153.5146.7ב-% מההכנסות

ופיננסי סקטור מוניטרי 

באחוזים

1.51.82.03.010.214.07.05.04.94.9ריבית על הלוואות

0.10.10.51.08.212.35.33.33.23.2ריבית על פקדונות

2.83.33.35.114.617.63.63.23.03.1שיעור אינפלציה )ממוצע(

2.74.02.77.421.210.13.43.13.03.1שיעור אינפלציה )לסוף תקופה(

USD/UGX

281295297326376376380371363363שע"ח נומינלי )לסוף תקופה(

270291308303373378379376367363שע"ח נומינלי )ממוצע לתקופה(

90.389.185.686.078.689.788.086.886.686.4שע"ח ריאלי-אפקטיבי )2010 = 100(

מקור: EIU )ינואר 2023(
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20182019202020212022e2023f2024f2025f2026f2027f

מאזן התשלומים

כן צוין אחרת( )אלא אם  דולר  ני  ליו במי

415-1,231-1,603-7,173-9,257-8,403-8,056-7,154-6,161-6,099מאזן חשבון שוטף

0.3-0.8-1.0-4.0-5.6-4.4-3.9-3.2-2.5-2.3ב- % תמ"ג

2,629-4,100-1,477-5,288-9,466-7,422-6,796-6,112-5,924-5,643-מאזן חשבון מסחרי

1.6-2.5-0.9-2.9-5.7-3.9-3.3-2.7-2.4-2.1-ב- % תמ"ג

F.O.B 104,603103,618101,421122,121131,261132,979145,070158,593172,678185,782ייצוא סחורות במונחי

F.O.B 107,233107,718102,899127,409140,727140,401151,865164,705178,602191,425ייבוא סחורות במונחי

9,5307,9354,5735,9396,2606,4485,8377,1748,5419,611מאזן חשבון שירותים

5.94.82.93.33.83.42.83.23.53.6ב- % תמ"ג

29,95730,11822,69026,10827,12128,80830,98634,57737,77740,458ייצוא שירותים

20,42722,18318,11720,16920,86122,36025,14927,40329,23630,847ייבוא שירותים

5,837-4,106-3,828-5,738-4,732-5,900-5,454-6,423-6,800-7,919-מאזן חשבון הכנסות 

3.6-2.5-2.4-3.2-2.9-3.1-2.7-2.9-2.8-3.0-ב- % תמ"ג

14,41118,42113,61520,55718,44821,24523,39525,57027,08829,384ייצוא הכנסות

20,24822,52717,44326,29423,18027,14428,84931,99333,88937,303ייבוא הכנסות

649-960-870-2,087-1,319-1,529-1,643-1,793-1,977-2,148-העברות שוטפות, נטו

0.4-0.6-0.6-1.2-0.8-0.8-0.8-0.8-0.8-0.8-ב- % תמ"ג

)FDI( 3,5324973,0013,334-1,1573,0003,2504,4004,8754,875השקעות ישירות זרות, נטו

2.20.31.91.8-0.71.61.62.02.01.8ב- % תמ"ג

850.840.4187.246.512.535.740.361.579.179.9ב- % המאזן בחה"ש

ונכסים חיצוניים חוב 

כן צוין אחרת( )אלא אם  דולר  ני  ליו במי

155,056159,755254,648260,845264,865276,441282,881290,380297,311299,831סך החוב החיצוני

96.897.6162.2143.8160.8144.8137.9129.7120.4111.8ב- % תמ"ג

104.1105.0184.9154.5149.8151.0141.8132.8125.2117.3ב- % יצוא 

139,311143,774231,699230,337229,157241,631249,005257,444265,307268,773סך החוב החיצוני לטב"א

14,36714,61121,52226,51932,00031,00030,00029,00028,00027,000סך החוב החיצוני לט"ק

1,3781,3701,4273,9893,7083,8113,8763,9364,0044,057קרן המטבע

0.00.00.00.00.00.00.00.00.00.0פיגורים על תשלומי ריבית

9.29.29.29.29.29.29.29.29.29.2פיגורים על תשלומי קרן

30,06730,28939,43437,95433,64935,15238,91043,07745,70749,581עתודות מט"ח

2.42.43.32.82.22.22.32.32.32.3בחודשי יבוא 

שירות החוב

כן צוין אחרת( )אלא אם  דולר  ני  ליו במי

71,78673,08376,050130,556132,448136,493137,341136,884137,124137,489שירות החוב השנתי

48.248.055.277.474.974.668.962.657.753.8ב- % יצוא 

67,84269,16671,687126,210122,476119,443120,404121,725121,836121,836תשלומי קרן

3,9443,9174,3634,3469,97217,05116,93715,15915,28915,653תשלומי ריבית

5.58%5.43%6.37%5.79%14.55%21.57%19.75%16.01%14.47%13.48%יחס ריבית להכנסות


