MKIK Gazdaséag- és
Véllalkozdskutaté Intézet

Gazdaséagi Havi Tajékoztatd 2011. 4prilis

Az MKIK GVI Valsagfoldrajz cim (i kutatdsi programja a gazdasagi valsag terlleti sze  mpontu elemzését t lizte
ki célul. Ennek keretében a vélsag kezdetét 6l részletesen elemezzilk a munkanélkiliség, az elboc  satasok és
a munkaer épiacrél vald kilépés terlleti kilonbségeinek id 6beli valtozasat.

A legfrissebb adatok szerint 2010 masodik félévében folytatédtak a munkaer 6&piacon az els 6 félévben
megindult pozitiv valtozasok, bar ez csak kis mérté ki javulast jelent. A nyilvantartott allaskeres 6k
regiszterében 2010 majusatdl kezdve hénaprél hénapr  a relative kevesebb allaskeres 6 szerepelt, mint egy
évvel korabban. A KSH felmérése alapjan elmondhaté, hogy bar 2010 masodik félévében ndvekedett az
alkalmazasban allék szama és csokkent a munkanélkil ieké, e valtozasok még mindig nem jelentenek igazi
attorést.

Az atlagosndl joval kedvez 6bb helyzet (i északnyugati orszagrész térségei a fellendilés id  6szakanak is
egyértelm @ nyerteseivé valtak. Az exportorientalt feldolgozoi part koncentralé kistérségekben a korabbi
visszaesést dinamikus javulas valtotta fel. Ezzel s  zemben az elmaradottabb déli és keleti orszagrészbe n a
téli honapokban ismét kedvez 6tlen iranyba fordultak a tendencidk. A f  évarosi agglomeraciéban még nem
észlelhet 8k a pozitiv valtozas jelei: itt még mindig névekszi k az &llaskeres 6k létszama és ardnya is, bar ez az
arany nem éri el az orszagos atlag felét sem. Ugy t  {inik tehat, hogy a f évarosi munkapiac a konjunkturalis
hullamzésokra a javulas id 8szakaban is késve reagal.

A legfrissebb adatok azt mutatjak, hogy 2010 masodik

félevében folytatodtak a munkaerépiacon a megel6z6 Anyilvintartote allskeressk sziminak indexe I'd
félévben megindult pozitiv valtozasok, bar a javulas mértéke L = LINA) VvV
csekély. Ugyan a nyilvantartott allaskeresék abszolut

szamanak - 2010 jUniusatél szeptemberéig tartdé -

csokkenését kdvetden az utébbi hdnapokban Gjra emelkedik
a regisztraltak létszama, ez inkdbb a téli honapokban
.menetrend szerint” csokkend munkaeré-keresletnek
tudhat6é be. A szezondlis hullamzéasbdl fakad6 valtozasokat
nagyjabol kiszlrhetjuk, ha a havi |étszamadatokat a
megelézd év azonos idészakaban regisztralt értékekhez
viszonyitjuk. Ennek alapjan elmondhat6, hogy 2010
majusatoél kezdve hoénaprél hénapra relative kevesebb
allaskeres® szerepelt a regiszterben, mint egy évvel
korabban. A javulas a KSH Munkaeré-felmérésének
idésoraiban is nyomon koévethetd, hiszen novekszik a
munkaeré-piaci aktivitas, csokken a munkanélkiliek szama,
valamint az alkalmazasban allok szama nem csupan a | eeokfonasa wwaiszh
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kozfoglalkoztatasi programoknak, hanem a versenyszféra
élénkulésének koszdnhetéen is emelkedik. E valtozasok
azonban még mindig nem jelentenek igazi attdrést. A
munkanélkiliségi rata 2010 végén igen magas (11% korili)
volt, a Nemzeti Foglalkoztatasi Szolgalatnal (NFSZ) pedig
decemberben kozel 600 ezer allaskeresét regisztraltak.
Ezek az értékek nem sokkal maradnak el az 1993. évi
mélyponttol sem. Meg kell jegyezniink tovabba azt is, hogy
2011 elsé hénapjaiban Ujra igen jelentésen (majdnem 100
ezer fével) emelkedett a regisztralt allaskeresék szama,
ennek hatterében azonban az NFSZ szerint inkabb a
kézmunkaprogramok beindulasanak késlekedése all.

Az orszagos éatlag szamottevé teriileti killonbségeket fed el
az allaskeres6k szaméanak és aranyanak valtozasaban,
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ahogyan azt a mellékelt térképek is illusztraljak.
(Szezondlisan kiigazitott teruleti adatok hijan az egy évvel
kordbbi értékekhez viszonyitunk, a térképeken nem csupan

a legutols6 idészakban, hanem az egy év alatt
bekovetkezett valtozasok lathatok kistérségi szinten.)

Az északnyugati orszagrész térségei, melyek nem csupan a
munkaeré-piaci helyzet, hanem a gazdasag
teljesitéképessége és a lakossag életszinvonala alapjan is
az éatlagosnal joval kedvezébb helyzetiinek mondhatdk, a
fellendilés idészakanak is egyértelm(i nyertesei. Az
exportorientalt feldolgozéipari vallalkozasokat koncentrald,
valamint ezek munkaeré-piaci vonzaskorzetébe tartozé
kistérségekben tehat a korabbi relative nagy visszaesést — a
varakozasoknak megfeleléen — most a dinamikus javulas
idészaka valtotta fel.

Ezzel szemben az elmaradottabb déli és Kkeleti
orszagrészben, ahol a 2010. elején megkezdédott javulast
inkabb a kdzmunkaprogramok nem sz(ind intenzitdsaval
magyaraztuk, a téli hénapokban ismét kedvezétlen iranyba
fordultak a tendenciak. A kézponti koordinacié és forrasok
megakadasaval a szocialisan is terhelt cserehati, szatmari
és kozép-tisza-vidéki kistérségekben djra emelkedik a
nyilvantartott allaskeresék aranya. Az eléz6 félévben
tapasztalt javulds nem maradhat fenn, ahhoz tovabbi
jelentés eréfeszitések, kitarté és kovetkezetes
foglalkoztataspolitika sziikségesek.

A sullyanal és minéségi jegyeinél fogva is az orszag
gazdasagi centrumét jelentd févarosi agglomeraciéban még
mindig nem észlelheték a pozitiv véltozas jelei, hiszen itt
még mindig novekszik az allaskeresék létszama és aranya
is. Azonban a févarosi munkaerépiac még a valsag
legmélyén is viszonylag stabil maradt, és az allaskeresék
munkavallalasi kord népességen belilli aranya nem éri el az
orszagos éatlag felét sem, alig emelkedett 4% folé. Ugy tinik
tehat, hogy a févarosi agglomeraci6 munkapiaca a
konjunkturdlis hullamzasokra a javulas idészakaban is késve
reagal. Az export élénkiilése ebben a térségben kevéssé
érezteti munkapiaci hatdsat, a belsé kereslet pedig tovabbra
sem mozdul a holtpontrol.

A nyilvantartott alliskeresok aranyanak valtozasa
az el6z6 év azonos idészakahoz képest (szazalékpont)
2010. december
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Makrogazdasagi tendenciak:
az USA gazdasaga 2011 els 6 negyedéveben

2011 elsé negyedévében minddssze 1,8 szazalékkal emelkedett az amerikai GDP, mely a megel 6z6
negyedévhez képest 1,3 szizalékpontos lassulast jel ent. A visszaesést részben a kedvez 6tlen id Gjarasi
viszonyok, részben az olajarak emelkedése magyardzz a. Utdbbi tendencia els 6sorban a lakossagi
fogyasztast vetette vissza, mely az Egyesiilt Allamo  kban a GDP 70 szazalékat adja.

Az amerikai jegybank aprilisban nem valtoztatott al apkamatén, igy a varakozasoknak megfelel &éen a kamat
célsavja igen alacsony szinten maradt. Ben Bernanke , a Fed elndke a kamatdéntés utdn optimista
nyilatkozatot tett az amerikai gazdaséag kilatasait illet 6en.

Aprilis folyaman jelent &s mértékben lassult a b évilés a philadelphiai régi6 feldolgozdiparaban. A
Philadelphia Fed index értéke a vartnal joval nagyo  bb mértékben, 18,5 pontra zuhant a marciusban mért
43,4 pontrél. A kovetkez 6 6 hdénapra vonatkoz6 &ltalanos gazdasagi aktivitast mérd index értéke 33,6
pontra csokkent, ilyen alacsony szinten tavaly szep tember 6ta nem volt.

A Standard and Poor's hitelmin  8sité — torténete soran el &szér — negativra rontotta az Egyesiilt Allamok
adosbesorolasanak kilatasat, mivel a toébbi AAA beso roldssal rendelkez 6 orszaghoz képest nagyon magas
koltségvetési hiannyal és emelked 6 elad6sodottsaggal rendelkezik. A fenntarthatatlan amerikai
adossaghelyzet jelent 6s aggodalommal tolti el a befektet 6ket, az IMF szamitasaibdl pedig az derdil ki, hogy
az amerikai kormanynak a kovetkez &6 évtizedben O6riasi, GDP-aranyosan 11,3%-o0s kiigazit ast kell
végrehajtania.

A vértnal kisebb mértékben (0,4 szazalékkal), de eg ymas utdn kilencedik alkalommal n é6tt a
kiskereskedelmi forgalom marciusban az Egyesiilt All amokban, mely némileg elmarad az elemz 6k 0,5
szazalékos progndézisatal.

Brutté hazai termék

2011 elsé negyedévében az elemzéi varakozasoknak Abruttd hazaitermék (GDP) negyedéves volumenindex  eiaz Amerikai Egyesit
megfeleléen mindossze 1,8 szazalékkal novekedett az USA |aus o e e oot 10003011 1. negyader o 0" azonoe
brutté hazai terméke. 2010 negyedik negyedévéhez képest | *
ez 1,3 sz&zalékpontos lassulast jelent, amit részben a
kedvezétlen idéjarasi viszonyok (heves héviharok), részben
az olajarak emelkedése magyaraz. Utébbi tendencia
elsésorban a lakosséagi fogyasztast vetette vissza, mely az
Egyesult Allamokban a GDP 70 szazalékat adja.
Novekedési szempontb6l kedvezétlen hatasuk volt a
kormanyzati megszoritdsoknak és a beruhazasi hajlandésag
csokkenésének is. A kedvezétlen elsé negyedéves adatok
ellenére az elemzék tdbbsége bizik abban, hogy az év
héatralevé felében megtorpan az olajar-emelkedés és ezaltal
gyorsulni fog a novekedés. Varakozasaik szerint a
feldolgozéiparban és a munkaerépiacon egyarant élénkilés
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véarhaté.
Alapkamat

Az amerikai jegybank (Fed) &prilisban nem véltoztatott
alapkamatéan, igy a varakozasoknak megfeleléen a kamat
célsavja igen alacsony szinten, 0,0 és 0,25 szazalék kozott
maradt. Ben Bernanke, a Fed elndke bejelentette, hogy
évente négyszer sajtotdjékoztatot tart a kamatdontés utan.
Az elsé sajtotajekoztaton az elndk optimista nyilatkozatot tett
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az amerikai gazdasadg kilatasait illetéen. A Fed a
kamatdontésrél szo6l6 kozleményében leszdgezte, hogy
tartésan alacsony szinten kivanja tartani az irdnyadd
kamatot, ami 2008 vége 6ta valtozatlan az Egyesiilt
Allamokban. A kézlemény szerint a legutdbbi, marciusban
tartott kamatdontd Ulés Ota mérsékelt Utemben tovabb
er6s0dott az amerikai gazdasag, fokozatosan javulnak a
feltételek a munkaerdpiacon, bévilnek a vallalati
beruhazasok és jobban koltekeznek a haztartasok. A
lakdingatlan-piac azonban tovabbra is rossz helyzetben van.
A magasabb energiaarak miatt az utdbbi hénapokban nétt
az inflacio, a hossza tava inflaciés varakozasok azonban
tovabbra is stabilak. Az idei kilatasokat illetéen a Fed
optimista, a nyilatkozat alapjan 2011-re 3,1-3,3 szazalékos
névekedést var a jegybanki elemz stéb.

Philadelphia Fed index

Aprilis folyaman jelentds mértékben lassult a béviilés a
philadelphiai régi6é feldolgozéiparaban. A Philadelphia Fed
index értéke a vartnal joval nagyobb mértékben, 18,5 pontra
zuhant a marciusban mért 43,4 pontrél, amely az 1984.
januarja o6ta meért legmagasabb adat. Az elemzéi
varakozasok aprilisra vonatkoz6an mérsékeltebb, 35,5
pontra  torténd  visszaesésre szamitottak. Az (]
megrendelésekre vonatkozé alindex értéke hét havi
emelkedés utan 18,8 pontra esett a marciusban mutatott
40,3 pontrél. A széllitasokra vonatkoz6 alindex értéke 6
ponttal 29,1 pontra csékkent, azonban tovabbra is magas
szinten tart6zkodik. A foglalkoztatottsagi alindex értéke 6
ponttal 12,3 pontra cstkkent, azonban igy is mar nyolcadik
hénapja a pozitiv tartomanyban tartézkodik. Az 4prilisi
felmérés soran a vallalatok 20 szazaléka szamolt be
foglalkoztatottaik =~ szdmanak  bévulésérél, mig az
alkalmazottak szamanak cstkkenésérél 8 szazalékuk
nyilatkozott. Tobb mint kétszer annyi vallalat (32%) szamolt
be meghosszabbitott munkahétrél, mint amennyi (14%)
roviditésrél. A munkahét alakuldsdra vonatkoz6 alindex
értéke 13,2 pontrél 17,7 pontra emelkedett. A kdvetkezd 6
hénapra vonatkozé altalanos gazdaséagi aktivitast mérd
index értéke 29 ponttal 33,6 pontra zuhant, ilyen alacsony
szinten tavaly szeptember éta nem volt.

Adoésbesorolas

A Standard and Poor's (S&P) hitelmindsitdé — torténete soran
elészér — negativra rontotta az Egyesilt Allamok
addésbesorolasanak  kildtasat, mivel a tdbbi AAA
besorolassal rendelkezé orszaghoz képest nagyon magas
koltségvetési hiannyal és emelkedd eladdsodottsaggal
rendelkezik. A hitelmingsité legaldbb egyharmad esélyt lat
arra, hogy két éven belil lerontja az Egyesilt Allamok
hitelminésitését. Az elemzdék szerint nem valészin(, hogy a
S&P megkockaztatja az amerikai adéssag besorolasanak
leminésitét, ugyanis ez akar egy Ujabb pénziigyi valsagot is
eldidézhet.

Az Amerikai Egyesiilt Allamok ipari termelésének vol umenindexei, szezondlisan
kiigazitottnegyedévesadatok, szazalék (el 626 negyedév=100%),
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A S&P lépése, illetve annak idézitése varatlanul érte a piaci
szerepléket, a deviza-, részvény- és kotvénypiacok is éles
elmozdulassal reagaltak a hirre. A dontés megtorte a dollar
tobbb napja tarté gyengilé trendjét, mely a kockazatkerilés
feler6sodésére vezetheté vissza, az ilyen negativ
események hatdsara ugyanis a befekteték elfordulnak a
részvényektél és paradox moédon a dollart valasztjak
helyette. A Morgan Stanley kdzgazdaszai kdzleményiikben
ugy fogalmaztak, hogy az amerikai adéssag kilatasrontasa
nem volt _sokkold erejl'j a piacok szaméra, tekintettel az

A fenntarthatatlan amerikai adéssaghelyzet aprilis kbézepétdl
egyre jelentésebb aggodalommal tolti el a befektetéket. Az
IMF szamitasaibdl kideril, hogy az amerikai kormanynak a
kovetkez6 évtizedben a tobbi fejlett orszaghoz képest Oriasi
(GDP-aranyosan 11,3%-0s) kiigazitast kell végrehajtania
annak érdekében, hogy adossagrataja 60%-ra
mérséklédjon.

Kiskereskedelmi forgalom

A vartnal kisebb mértékben (0,4 szazalékkal), de egymas
utén kilencedik alkalommal nétt a kiskereskedelmi forgalom
marciusban az Egyesiilt Allamokban. Ez némileg elmarad az
elemzék 0,5 szazalékos progndziséatdl, rdadasul a jelentés
részletei sem tulsagosan biztatéak. A mudlt hénapban
ugyanis a kiskereskedelmi forgalom névekedéséhez
jelentésen  hozzajarult a magasabb benzinar. A
benzineladas nélkul szdmolva a marciusi kiskereskedelmi
forgalom csupan 0,1 széazalékkal emelkedett, miutan
februarban még 0,9 szazalékkal nétt. A gépjarmi-
értékesitések  esetében tapasztalt 1,7 szazalékos
visszaesést nem szémitva 0,8 szazalékos bévilés
tapasztalhaté. Ez szerényebb noévekedés a februéri 1,1
szazalékhoz képest, de némileg meghaladta a szakértdk
altal vart 0,7 széazalékot. Tavaly marciushoz képest 7,1
szé&zalékkal nétt a boltok forgalma.

Forras: portfolio.hu, profitline.hu, napi.hu, mfor.hu
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Nemzetkozi tendenciak

A miuncheni Ifo gazdasagkutatd intézet német iparra és kereskedelemre vonatkozé bizalmi indexének
értéke a kilenc hénapos emelked 6 tendenciat megtér 6 marciusi érték utdn 2011 aprilisaban is csokkent.
Ennek oka a mult hdnaphoz hasonléan kizarélag a kv  etkezé félévre vonatkozd varakozasok romlasa

véltozatlan szinten, hosszu tavl atlagos értéke fol
bizonytalan konjunkturalis helyzetet jelez. Az alta

Ott maradt. A gazdasagi fordul6pont mutatdja
lanos kilatasokat jellemz & index magas szint {i maradt.

volt. Emellett a vallalatok elégedettebbek jelenleg i Uzleti helyzetikkel, mint a mult hénapban voltak. A
kutatok Ggy latjak, a német vallalatok Uizleti helyz  ete tovabbra is kivalé.

A francia statisztikai hivatal (INSEE) aprilisi fel ~mérésének eredményei azt mutatjak, hogy a franciai  pari
konjunktura stabilizalédott. A vallalatvezet 6k véleménye alapjan dsszedllitott Gzleti bizalmi in  dex értéke

Az Eurépai Unié gazdasaga

A mincheni Ifo gazdasagkutatd intézet német iparra és
kereskedelemre vonatkoz6 bizalmi indexe 2011 aprilisdban
Gjfent romlott, miutan marciusban megtért a hossza,
emelked6 tendencia. A cstkkenés hétterében az elmult
hoénaphoz hasonléan kizar6lag a visszaes® varakozasok
allnak. Ezzel szemben a német vallalatok jelenlegi Uzleti
helyzete a valaszaddk megitélése szerint ismét javult. Az Ifo
szakértéi ugy latjak, a német véllalatok helyzete a jelentés
nemzetkozi Uzleti kock&zatok ellenére kivalé marad.

Az ipari vallalkozasok kdrében az tzleti bizalmi index értéke
enyhén romlott &prilis folyaman, de tovabbra is igen kedvezé
maradt. Az iparvéllalatok kozeljovére vonatkoz6 varakozasai
kevésbé optimistak, mint marciusban, azonban jelenlegi
Uzleti helyzetiikkel némileg elégedettebbekké valtak. A
megkérdezett  véllalatok  jobb exportlehetéségekrol
szamoltak be, mint az elmudlt hénapban. A
kapacitaskihasznaltsdg magasabb fok(, mint az év elején
volt, igy az erre vonatkoz6é mutato6 joval hosszu tava atlagos
értéke folé emelkedett. Aprilisban a véllalatok némileg
Ovatosabb  létszambdvitési  terveket jeleztek, mint
marciusban.

A kis- és nagykereskedelem teriiletén a bizalmi index
enyhén romlott. A cégek mindkét szektorban
kedvezétlenebb jelenlegi Uzleti helyzetrél és borusabb
kilatdsokrél szamoltak be, mint az elmult hénapban.

Az épitéipar tertletén az Uzleti bizalom javult prilisban: a
megkérdezett épitéipari véllalkozok joval elégedettebbek
jelenlegi Uzleti helyzetiikkel, mint a malt hénapban, a
kovetkez6 fél évre vonatkozd Uzleti varakozasaik azonban
enyhén romlottak.

Forras: Ifo (http://www.cesifo-group.de)
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Az Uizleti bizalom megitélése Németorszagban az iparban és a
kereskedelemben, az Ifo vallalati konjunktira felmérése szerint,
2000=100%, 1991. jan. - 2011. &pr.
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A francia statisztikai hivatal (INSEE) felmérése alapjan az
aprilisban megkérdezett véllalatvezeték véleménye szerint a
francia ipari konjunktlra stabilizalédott: az INSEE uzleti
bizalmi indexe marciushoz képest vdltozatlan szinten,
hosszu tavu atlagos értéke folott maradt.

A gazdasagi fordul6bpont mutatéja csokkent, igy elérte a
semleges zo6na hatarat, mely bizonytalan konjunkturdlis
helyzetet jelez.

Az ipari vallalatok vezetéi ugy latjak, hogy elmdalt idészaki
kibocsatasuk aprilisban tovabb gyorsult, igy a vélemények
egyenlegmutatéja jéval hosszu tavl éatlagos értéke folétt
maradt. A késztermék-készletek volumene a vallalatvezeték
megitélése szerint tovabbra is alacsony szint(i maradt. A
megkérdezettek Ugy latjak, hogy export-rendelésallomanyuk
tovdbb ndvekedett, igy — a hazai rendelésallomanyhoz
hasonl6an — a vonatkoz6 mutaté magas értéket jelez.

A francia gazdasagi fellendiilés a kovetkezé hdnapokban
varhatéan enyhén lassulni fog, de tovabbra is dinamikus
marad: a vallalatvezeték egyéni Uzletmenetre vonatkozo
prognézisa (mely a kodvetkezd hoénapok izleti kilatasait
0sszegzi) aprilisban romlott, de igy is hosszu tavu éatlaga
felett maradt. Az altalanos kilatasokat jellemzé index — mely
a valaszadok ipari aktivitasra vonatkoz6 véleményét
Osszegezve tikrdzi — szintén magas szinten maradt.

Forras: INSEE (http://www.insee.fr)

Az uizleti bizalom megitélése Franciaorszagban az iparban, az
INSEE véllalati konjunktudra felvételei szerint
100=hosszu tavl atlag, 1976. marcius - 2011. aprilis
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