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FOobb témaink

Makrogazdasagi kép: felhosédeés vihar elbtt, avagy
milyen allapotban ér minket 2017

Eurdpai és regionalis viszonyok, globalis trendek

Mit Uzennek a folyamatok a cégvezetbknek,
dontéshozoknak



A magyar GDP alakulasa az utobbi tiz évben: trend
helyett hullamvasut vagy flirészfog
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Mérjuk hozza magunkat a lengyel gazdasaghoz: nehéz

helyzetbdl indulva gyorsabban és egyenletesebben nétt
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Kis ndvekedési kilonbségek hosszabb iddn at nagy

divergenciahoz vezetnek
A real GDP szintjének alakulasara a térségben (1990 = 100%)
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De sikerult stabilizalnunk az allamhaztartas
hianyat — némi kilsé nyomasra

A kormanyzati szektor egyenlege a GDP szdzalékaban

= Maastrichti kriterium
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Az allamadossag-ratank is egy fokkal szebben mutat
mar: ertékelik is a hitelmindsiték

A kormanyzati szektor adossaga a GDP szazalékaban

" » Maastrichti kritérium

2010 2011 2012 2013 2014 2015



A magyar allampapirok orszag-kockazati besorolasa 2016-ban
BBB-, ami jobb, mint tavaly. Am hosszabb tavon: volt jobb.

2004 &P Moody's Fitch
Magyarorszag A- Al A-
Csehorszag A- Al A-
Szlovakia BB A3 A-
Lengyelorszag HBB+ Al BB+

2015 S&P Moody's Fitch
(Csehorszag AA- Al At
Szlovakia At A2 At
Lengyelorszag A- Al A-
Magyarorszag B+ BAl Bi+




Imponalo viszont a kilkereskedelmi egyenleg
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bban nincs gondja az
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2008 utan nalunk nagyot esett a beruhazas és a vallalati

hitelfelvétel
A KKV-korben segitett a jegybanki tamogatott hitelezés
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Mashol is volt tulhitelezés, majd lett (és lesz!)
korrekcio....

A lakossagi és vallalati hiteldllomany alakuldsa a GDP szazalékdban
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Béralakulas a magyar gazdasagban
Ami nem latszik: a realbér novekedése. Ami latszik: a szolgaltaté agazatokban
korrekcié megy végbe
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Inflacio, dezinflacio, inflacio, dezinflacid. Deflacio! Inflacid?
Az MINB inflacios jelentésének legyezbdbrdja
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Az MNB igen optimistan néz a jovGbe

2015 2016 2017
Fogyaszidiar-index (eves atlagos ndvekedés, %)
MNB (2016. szeptember) -0,1 04 23
Consensus Economics (2016, szeptember)’ -0,1 01-04-07 1,2-18-26
Eurdpai Bizottsag (2016. majus) 01 04 23
IMF (2016. oktdber) -0,1 04 19
OECD (2016. jinius) 01 01 17
Reuters-felmerés (2016. oktober)' 0,2-04-07 1,2-1,8-24
GDP (eves ndvekedes, %)
MNB (2016. szeptember) 29 28 30
Consensus Economics (2016, szeptember)’ 29 1,2-2,0-24 1,2-2,6-33
Eurdpai Bizottsag (2016, majus) 29 25 28
IMF {2016. oktdber) 29 2,0 2,9
OECD (2016, jdnius) 30 16 31
Reuters-felmérés (2016, oktaber)’ 19-2,2-25 25-29-39




Van ovatosabb el6rejelzés is
A GKI prognozisa

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
tén elorejelzés
GDP termelés 1019 | 1037 | 1029 102 102,7
¢ Mezdgazdasag (1) 1153 | 1139 a7 .1 110 100
e |par (2) 97,5 106,7 | 1063 102 103
* Epitdipar (3) 1058 | 1123 | 1028 80 108
¢ Kereskedelem (4) 1063 | 1043 | 1057 108 105
¢ Szallitas és raktarozas (5) 1010 | 1024 1017 103 103
¢ |Informacio, kommunikacio (6) 1039 | 1014 | 1029 104 103
¢ Pénziigyi szolgaltatas (7) 95,2 ar7.1 998 100 102
¢ |ngatlaniigyletek (8) 1003 | 996 1011 102 102
» Egyéni fogyasztas 1006 | 1015 | 1026 104,5 104
e Allbeszkoz-felhalmozas 1073 | 1112 1019 90 105
Kiilkereskedelmi aruforgalom
» Export 1048 107 108 4 106 107
* Import 1050 | 1085 | 1078 107 109
Fogyasztoi arindex (eldzd év = 100) 1017 998 999 100,5 101.,5
Folyd fizetési és tokemérleg egyiities egyenlege
o milliard eurd 7.7 6.3 95 7.7 8,2
® a GDP szazalékaban 75 6.0 87 7,0 7,2
Munkanélkuliségi rata (éves atlag) 10,2 [N} 6.8 52 5.1
Allamhaztartasi egyenleg a GDP szazalékaban (ESA)| 24 | -25 2.0 23 2,5




Az EBRD hasonlo jovot prognosztizal

(In per cent; EBRD forecasts as of 3 November 20718)

Actual Current forecast
2014 2015 2016 2017

EBRD Region! 1.9 0.5 1.6 2.5
Central E.II"DPE and the Baltic states! 3.1 3.4 2.7 3.0
C roatia -0.5 16 23 20
Estonia 28 14 16 24
Hungary 40 3.1 20 24
Latvia 2.1 27 22 3.1
Lithuania 35 18 26 29
Poland 33 4.9 J.0 3.2
Slovak Republic 25 38 32 3z
Slovenia 3.1 23 22 23
South-eastern Burope! 1.4 2.3 2.8 3.0
Albania 18 28 3.3 35
Bosnia and Herzegovina 1 3.0 27 3.0
Bulgana 13 3.6 28 28
Cyprus -15 17 27 22
F¥R M acedonia 36 3.8 2.1 3.0
Greeco 04 -02 0.0 20
Kosovo 12 4.0 35 35
M ontenegro 18 34 40 35
Fomania 3.1 a7 48 a7

Serbia -18 0.8 25 27



Ahol gondjaink vannak: (kis)vallalataink nem eléggé

termelékenyek

Az egy alkalmazottra juto hozzaadott értek Magyarorszagon es a
masik hdrom visegradi orszag atlagaban 2014
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Versenyképességi helyezéstink gyenge (és romlo egy

ideje)

Helyezés Eurdpaban és globalisan (zarojelben, 138 koziil)
World Economic Forum, 2016

,Intézményrendszerunk és egyben
versenyképessegunk legnagyobb problémaja, hogy a
kormanyzati dontések soran a kivételezett
vallalkozasok jelentds elbnyt élveznek. A kormanyzati

dontéshozatal nem atlathato, a tulajdonjogok
tiszteletben tartasa problémas és a vallalati
magatartas etikajaval is gondok vannak.” Kopint-

Tarki, 2016

NAGYON SULYOS
PROBLEMAK

- Korrupcio

- Adoterhek

- Alacsony képzettség
- Finanszirozas

sULYOS
PROBLEMAK

- Instahilitas

- Blrokracia

- Infrastuktura
-Blindzés

- Arvaltozasok

- Addszabalyozas

KISEBB
PROBLEMAK

- Innovacios kapacitas
- Arfolyamok

1. Hollandia (4.)

2. Nemetorszag (5.)

3. Sveédorszag (6.)

4. Egyesilt Kiralysag (7.)
9. Finnorszag (10.)

24. Szlovakia (65.)

25. Magyarorszag (69.)
26. Horvatorszag (74.)
27. Ciprus (83.)

28. GOrogorszag (86.)



A tartésan fennallé demografiai fenyegetés: a
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A be- és kivandorlas 2000 utan: eddig még csekély a
migracios veszteséglnk
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Dramai demografiai valtozasok indultak be a peremtérségben

A népességszam alakulasa 1995-h6z képest az EU-ban és néhany
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Flgglnk az unids tamogatastol. Kérdés: lesz-e még akkora

jovedelem-transzferiink, mint a 2007-2013-as ciklusban?
Nettd befizetbk és kedvezményezettek, a GDP szazalékaban, az id6szak atlagaban
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Kovetkeztetések, javaslatok

Az elmult években kegyelmi id6szak volt a kamatszint, a
csereardnyok, unios tamogatasok terén.

Brexit: puha vagy kemény lesz-e a britek tavozasa, Trump
elnoksége: mennyire fordul befele az USA; Oroszorszag
katonapolitikaja, Kina Gtemvesztése:

novekvé kiilpolitikai, klilgazdasagi, nemzetkézi pénziigyi
kockazatok

Keményedd erbforras-korlatok , f6leg a munkaerd nagysaga
és mindsége, demografiai kihivasok miatt

Gyors piaci valtozasok, atrendez6dések varhatok: ipar 4.0.
Mind fontosabb a piacismeret, rugalmassag és
mandverképesséq



