MKIK Gazdaséag- és
Véllalkozdskutaté Intézet

Gazdasagi Havi T4jékoztatd 2011. majus

2011 4prilisdban huszonhetedik alkalommal kertilt so  r az MKIK Gazdasag- és Vallalkozaskutaté Intézet (M KIK
GVI) vallalati konjunktira-vizsgalatara, amely tobb mint 14.000 cég megkeresésével késziul minden évben
aprilisban és oktéberben, a teriileti kamarak kézrem  (ikbdésével. Ez a legkiterjedtebb, legtébb céget felm  éré
véllalati konjunktlra-vizsgalat Magyarorszagon, és része az Eurochambres mintegy 14 millié véallalkozas ra
kiterjed 6 eurdpai konjunktlra-vizsgalatdnak is. A megkereset t vallalkozdsok kozul &prilisban 1803 cég
vezetdje tolttte ki kérd Giviinket — vizsgalatunk ennyi vallalati vezet 6 valaszain alapul.

A 2011. aprilisi adatfelvétel tanlsaga szerint Magy  arorszagon tovabb folytatddott az Uzleti bizalom 20  09.
oktober 6ta megfigyelhet 6 javulasa a véllalkozasok kérében. A GVI Konjunktdr  a Mutatéja tovabbi javulast
jelez az elmult félévhez képest: 4prilisban +16,8 p ontra nétt az oktéberi +10,4-es értékr 6l. A GVI
Bizonytalansagi Mutatd értéke nem valtozott az okté  beri vizsgalat eredményeihez képest: tovabbra is a
magasnak mondhatd, 45,5 pontos szinten all. Az ered mények szerint tehat folytatédott az Uzleti bizalom
javulasa a magyar vallalati szektorban, bar az lzle ti helyzet megitélésével és a varakozasokkal kapcso latos
bizonytalansag tovabbra is elég jelent 6s. Hosszabb tavon, az el 6z6 évek aprilisi adataival 6sszehasonlitva,
az idei eredmények ugyancsak javulast jeleznek, de mindenképpen figyelembe kell venni, hogy a mutaté
most elért szintie még mindig elmarad az 1998-2002- es évek szintjét 6. A magyar gazdasagban tovabb
folytatédott a valsaghbdl vald kilabalas, de ez a fo  lyamat — visszatekintve az elmult harom év gazdasadg i
térténéseire — nagyon lassan és vontatottan halad.

Az prilisi felvétel eredményei szerint tehat a GVI
Konjunktdra Mutaté nétt és a pozitiv tartomanyban |,

tartozkodik. A gépberuhazasok és a varhatd munkaerd-
kereslet ndvekedése is arra mutat, hogy a magyar Uzleti |so0- ),
szektor maga mogoétt hagyta a valsdg mélypontjat. A révid
PP . . ° . 200 L\
tdvu varakozasok azonban arra is felhivjak a figyelmet, hogy : ,
bar tovabbra is az lzleti bizalom javulasa lesz a jellemzd, de SN / .
e javulast meglehetésen erdés bizonytalansag kiséri. A ‘

GVI Konjunktira Mutaté és Bizonytalansagi Mutaté alakulasa, 1998-2011
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aprilisban a legalacsonyabb szintre (63,5%) siullyedt, az
értékesités volumenének alakulasét jelzé mutatd -32 pontrol

-39 pontra csOkkent, az Uzleti helyzet mutatdja tovéabb

romlott (-25,6). Ekdzben a vallalati szektor egészében az | °°
épitési beruhazasok szintje alig javult -20 pont f6lé, | os

mikbzben az épitéiparban a jelenlegi jovedelmezdség
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mutatéja még alacsonyabb értékre, -40,5 pontra sillyedt a
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kordbbi nagyon alacsony (-32,7 pontos) szintrél. Ezek utan

nem jelenthet meglepetést az épitéipari munkaeré-kereslet | o1
alacsony és tovabbra is negativ értéke (-4,1), ami | o

megmutatkozik a szakképzetlen munka iranti gyér

keresletben és  attételesen  szerepet jatszik a

munkanélkiliség viszonylag stabil szintjében is. Mindezek | ©2
az adatok jol jelzik a magyar épitéipar mély valsagat, és azt, | «s
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hogy ebben a szektorban még alig lathatjuk a kilabalas jeleit. ISy
Az épitdiparban a konjunktiramutatd tovabbra is a negativ
tartomanyban mozog (-9,8), bar ez kismértéki javulast jelent
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az elmult félévi adathoz (-15,7) képest.
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A jelenlegi és a varhaté Uzleti helyzet mutatéinak
Osszevetése alapjan a magyar vallalkozasok kilatasaikban
messzire kertltek a 2009 aprilisi recesszids peridédustdl, és
2011 aprilisaban az Uzleti helyzetet tovabbra is fellendulés
jellemzi. Azaz a vizsgéalat eredményei szerint az egész
gazdasagra  vonatkozéan egyre vildagosabb jelei
mutatkoznak a véalsagbol valé kildbalasnak, de tébb tényezé
utal arra, hogy a Kkildbalasra mutaté folyamatokat sok
bizonytalansag 6vezi.

A GVI Bizonytalansadgi Mutat6 értéke nem valtozott az
oktéberi vizsgéalat eredményeihez képest: tovabbra is a
magasnak mondhaté, 45,5 pontos szinten all. Ez pedig arra
utal, hogy a magyar gazdasagban tovabbra is sok cég nem
szamit Uzleti kilatasainak javulasara, illetve inkéabb Gzleti
helyzetének tovabbi rosszabbodaséat valdszinisiti. Vagyis az
Uzleti szféran belll tovabbra sem egyértelmd, vagy
egybnteti a javulé tendenciak megitélése és tartds
tendenciaként val6 értelmezése.

A kulfoldi tulajdoni és a magyar tulajdonban levé cégek
korében is emelkedett a GVI Konjunktira Mutato értéke. A
vallalatnagysdg szerint a mikro-véallalkkozasokon (a
foglalkoztatottak szama legfeliebb 9 f6) kivil minden
véllalatcsoportndl javulas figyelhetd meg. A nagy cégeknél
22 pontrél 30 pontra, a kézepes cégeknél 11 pontrél 14
pontra, mig a kis (10-49 fét foglalkoztaté) cégeknél -7
pontrél + 3 pontra javult a konjunktiramutaté értéke. A
mikro-cégek korében ellenben nem véltozott és tovabbra is
negativ tartoményban, -15 ponton all a mutaté értéke.

Az exportaktivitds szerint csoportositva a cégeket azt
lathatjuk, hogy a vélsag kezdete 6ta a legnagyobb mértéki
javulds a dontéen exportalé cégekre volt jellemzé. Mig a
dontéen  exportalok  kérében 57 pontos  javulast
tapasztalhattunk, addig a kizar6lag magyar piacra termeld
cégeknél csak 21 ponttal javult a konjunktdramutat6 értéke.
A valsagbol valo6 kildbalas eddigi folyamatéara az is jellemzé
volt, hogy minél inkabb exportra termelt egy cég, annal
nagyobb mértékben tudott tullendiilni a valsag okozta
sokkon.

A gazdasagi agak kozoétt tovabbra is az iparban a
legmagasabb a konjunktiramutaté értéke (+34 pont). Az
épitéipart — mint korabban emlitettiik — tovabbra is valsagos
helyzet jellemzi (-10 pont), béar itt is 5 pontos javulast
lathatunk. A kereskedelmi cégeknél a mutatdé mar pozitiv
tartomanyba kertlt (+3 pont) a mutatdé 9 pontos javulasaval.
Az egyéb szolgaltaté szektorban tapasztalhattuk a
legerésebb pozitiv elmozdulast (12 pont), igy 2011 aprilisra
itt is pozitiv értéket (+9 pont) ért el a mutaté. A varhaté
munkaerd-kereslet némileg erésddoétt oktdber 6ta, ami 2011
els6 félévében a versenyszféraban a foglalkoztatottsag
kismértéki ndvekedését jelzi elére.

A cégek aprilishan a rendelésallomany novekedésére
szdmitanak. E véarakozésaik egyrészt a belsd kereslet
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GVI Konjunkttra Mutaté a kulféldi tulajdon aranya szerint, 1998-2011
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A GVI Konjunktira Mutaté a cégek mérete szerint (Iétszam, f6), 1998-2011
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véarhatd élénkilésébdl taplalkoznak, méasrészt a varakozasok

valéra valasa nagymértékben fiigg az eurépai, és ezen belll
a német konjunktara révid tava alakulasatol.

A  kapacitaskihasznaltsdg  szintje  minddssze  egy
szézalékponttal nétt (76%-r6l 77%-ra) az elmult félévben, és
ez tovabbra is elmarad a valsag elétti szinttél. A dontéen
exportéldé cégek kapacitaskihasznaltsdga tovabb emelkedett
(85% folé) és az exportpiacokra és a belféldi piacra egyarant
szallito cégeké is jelentés ndvekedést mutat (76%-rol 83%-
ra), mig a tobbi cégé 73-77% korul ingadozik.

Beruhazasok

Pozitiv jel, hogy megallt a gépberuhazasi aktivitas
csokkenését jelz6 cégek aradnydnak ndvekedése. Ezzel
egyutt a gépberuhazasok alakulasaban nem varhaté
jelentésebb véaltozas a kdvetkezé fél évben. Bar ez a mutatd
mar elérte a valsag elbtti szintet, nem kdzeliti meg az 1998-
2002 kozotti fellendilésnél tapasztalt értékeket. Az épitési
beruhazasok varhaté szintjére vonatkozé mutaté is
ndvekedett tavaly oktéber 6ta, de még mindig a negativ
tartomanyban van. Ugy tiinik, a cégek tovabbra is kivarnak,
és jellemzéen nem mernek fejlesztésekbe fogni. A
véllalkozasok 50%-anal nem valtozik a beruhazasi aktivitas,
33%-uk novekedésre, mig 17%-uk tovabbi csodkkenésre
szamit. A beruhazéasi aktiviths kismértékli novekedése
mogott szinte kizardlag kulfoldi tulajdonu cégeket lathatunk:
Mig ezeknél 35-40%-kal tbbb cég tervez beruhazas-
élénkitést, mint visszafogast, addig a magyar tulajdonban
levé cégeknél 7 szézalékponttal magasabb a beruhazasi
volument csdkkenték, mint az azt névelék aranya.

A gépi és épitési beruhazasok egyiittesét tekintve és csak
azokat a cégeket nézve, amelyeknél folyik valamilyen
beruhazasi tevékenység, a beruhazasi aktivitas ndvekedése
varhaté a kovetkezd fél évben. Emogott az hizodik meg,
hogy a beruhazasi volument névelni szandékozé cégek
aranya a 2010 okt6beri 30%-rél idén aprilisra 35%-ra nétt,
mikézben a csokkenésre szamitdé cégek aranya 19%-rol
15%-ra mérséklédott. A beruhazasok egészét tekintve
tovabbra is a mikro-, és a kisvallalkozdsok kozo6tt a
legmagasabb a nem beruhazé6 cégek aranya (54% és 40%),
mig a kézepes és nagy cégeknél sokkal alacsonyabb ez az
arany (17% és 5%).

Munkaer 6-kereslet

Az aprilisi felvétel adatai arra mutatnak, hogy a
versenyszektorba tartoz6 cégek varhaté ~munkaeré-
keresletében tovabbi enyhe emelkedés varhatd 2011-ben. A
felvételek és elbocsatadsok eléfordulasdnak kildnbségét
jelzé egyenlegmutaté a korabbi +1,5%-r6l +9%-ra nétt Ugy,
hogy a cégek 17%-a tervez elbocsatast, 58%-uk nem
valtoztat a foglalkoztatottak szaman, és 26%-uk tervez
létszamfelvételt. (Fél évvel ezelétt ezek az ardnyok rendre
18%, 63% és 19% voltak).
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A foglalkoztatottak szamanak ndvelése tovabbra is inkabb
az iparvallalatokra jellemzd (42%), mig az épitdipari cégek
kivanjdk a legritkAbban novelni foglalkoztatottaik szamat
cégek 20%-a tervez tovabbi | %
elbocsatast, mig az ipari cégek koérében 9%. Leginkdbb a | o
nagy cégek, az exportalok és a tisztan kulfoldi tulajdonban 010
levék terveznek létszambdvitést (35%, 58% és 44%).

elmult fél évben. 2010. oktéberében ugyanis 54% volt a | ow»

létszamfelvételt tervezdé cégek ardnya ebben a korben, |,
aprilisban pedig 58%.

Az épitéipari

Kiléndsen az utébbiak munkaeré-kereslete nétt meg az

egyutt a kilonb6zé nagysagu cégek kozott a |,
munkaerd-kereslet ndvekedése kizarélag a 250 fénél tobbet
foglalkoztatd cégekre jellemzé és ez a cégcsoport a motorja
a versenyszektor névekvé munkaeré-keresletének is, mig a
kozepes-, kis-, és mikro-cégekre tovabbra is a kereslet
stagnalasa, illetve csokkenése jellemzé.

A kapacitdskihasznélas éatlagos szintje kismértékben nétt
oktéber Ota, és 77%-ot ért el, ami még mindig nem
tekinthetd kildnésen magas értéknek. Tovébbra is az o3
iparban, a kulféldi tulajdonban levé cégeknél és az exportald
cégeknél a legmagasabb a kapacitasok kihasznaltsaga, a
legalacsonyabb pedig az épitéiparban, a mikro-cégeknél, a
belfoldre termeléknél és a magyar tulajdonban levéknél.

Az elmult félévben az dsszes értékesités alakulasaban 2009
megfigyelhetd

mikdzben a vélsdg Ota elészér pozitiv
tartomanyba kerillt a mutat6 (+1%). Ez azt is jelenti, hogy ez
a mutaté egy év alatt 33 szazalékpontos javulast ért el,
mikdzben a nodvekvd értékesitési volumennel rendelkezd
cégek aranya meghaladta a tovabbra is csokkenést
elszenveddkét (34,8% és 34%). Az elmdlt egy év adatai
tehat a vallalkozasok uzleti helyzetében fontos szerepet
jatsz6 komponens jelentés javulasat mutatjak, de ez a javulo
tendencia sokkal erésebb volt 2010 &prilisa és oktobere
k6z6tt, mint 2010 oktébere 6ta.

Az iparban a cégek 56%-anél nétt az értékesités volumene
és csak 20%-ukndl csbkkent, mig az épitéiparban forditott |sso
volt a helyzet (17% és 57%). A kulféldi tulajdonban levé

értékesitéséhez kapcsolodnak. Ez azt is jelenti, hogy a

MKIK Gazdaség- és
Vallalkozdskutaté Intézet

Tervezett |étszamvaltozas a kovetkezo félévben, 1998-2011

~

Forgalom, kapacitaskihasznalas

Varhaté munkaeré-keresleta cégek |étszamkatego6riai szerint, 1998-2011

javulé tendencia jelentésen

Kapacitasok atlagos kihasznaltsaga jelenleg (%), 1998-2011

cégek 63%-a szamolt be novekedésrdl és minddssze 16%- | 71473‘176,975‘6751736750714 s T TS 77‘175475‘73‘675‘375'5732 o0
uk csokkenésrél, mig a tisztin magyar tulajdonban levék |+, [l T sl o 0
26%-anal nétt és 39%-uknal csokkent az értékesités [ na f] 7o
volumene. Az exportaldbk messze legnagyobb aranya tudta |™°

novelni forgalmat (72%) és korikben csak 13%-ot tett ki a |,

forgalom csokkenésérdl szamot ad6 cégek aranya. Ellenben

a csak belfoldi piacra szalliték 18%-anal nétt a forgalom és |0

44%-uknal csokkent elmalt felev soran. Tehat |

elmondhaté, hogy Uzleti helyzet alakuldsdban '

megfigyelhetd pozitiv tendencidk tovabbra is szinte kizardlag | soo »

az exportalé és a kilféldi tulajdonban levé cégek névekvé IR AR AR R S

Gazdasag- és Vallalkozaskutatd Nonprofit Kft.; 1034 Budapest, Bécsi Gt 120.

Tel: (1)235-05-84; Fax: (1)235-07-13; e-mail: gvi@gvi.hu; Internet: www.gvi.hu

Ugyvezet6 igazgatd: Dr. Téth Istvan Janos
4/10




r,u MKIK Gazdaség- és

Vallalkozdskutaté Intézet

magyar gazdasag kilatasai, a GDP-ndvekedés varhaté
Uteme tovabbra is nagyon erdsen fiigg a kulpiacokon lezajlo
folyamatoktdl, az exportjavak iranti kereslet varhat6
alakulasatol. A belféldi piac nem nagyon jatszik szerepet az
Uzleti kilatasok meghatarozasaban, és a kizarélag belféldre
termelé cégek j6 része tovabbra is csokkend kereslettel
kénytelen szamolni.

Az elmdlt fél évben megtort az exportvolumen bdvilését
jelzé cégek aranyanak ndvekedése: mig tavaly oktoberben a
cégek 57%-a szamolt be az exportvolumen névekedésérdl,
addig az elmdult félévben mar csak 55%-uk tudta novelni
exportjat. Ezaltal az exportértékesités egyenlegmutatdja a
megelézd évre jellemzd 72 szézalékpontos (!) javulas utan
nem valtozott az elmdlt fél év sordn . Még nem tudjuk, hogy
itt egy id6leges megtorpanasrél, vagy az exportkereslet
hosszabb tavon is érvényesiiléd mérséklédésérdl van-e szo.

Az iparvallalatok kérében csokkent a nodvekvé exportrdl
szadmot add cégek ardnya (66,5%-rél 64,4%-ra), €s ugyanez
a helyzet a szolgaltaté szektorban is: itt 34%-r6l 28%-ra
csokkent az arany. A legalacsonyabb aranyban a mikro-
cégek és a dontdéen belféldre termeldk tudtak névelni az
export volumenét (a cégek 20% és 35%-a).

A tbébbségi kilfoldi tulajdonban levé vallalatok 10%-a
tovabbra is exportcstkkenésrél, mig 67%-uk névekedésrol
szamolt be, ami azonban jéval alacsonyabb, mint a tavaly
oktéberi érték (83%). A magyar tulajdonban levé cégek
helyzete javult ugyan, de igy is a legrosszabb maradt: 27%-
uknal csokkent az export volumene és 46%-uknél nétt, mig
fél évvel ezeldtt 33%-uk és 42%-uk jelezte ugyanezeket a
tendenciékat.

A koréabbi, egyértelmiien javul6 tendencia megtoérése jelzi az
exportértékesités varhat6 alakulasat kiséré
bizonytalansagokat. Mar a 2010. oktéberi jelentéstinkben
irtuk, hogy a rendkivil erételjes ,tendenciak azonban aligha
folytatédhatnak a kovetkezé fél évben” és az azlta
napvilagra kerilt adatok alatamasztjak ezt a feltételezést.
Kulénosen kritikusak ebben a tekintetben a német
konjunkturaban bekovetkezd valtozasok. Kérdés, hogy az Ifo
altal a német cégek kilatasaiban megfigyelt romlas egy

egyszeri megingas-e, ami a Japanban bekovetkezett
katasztrofa idéleges hatdsaihoz is kdothetd, vagy egy
lanyhulé periédus kezdete, amelyet az importkereslet

varhato cstkkenése fog jellemezni.
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Makrogazdasagi tendenciak:
Németorszag gazdasaga 2011 els 6 negyedévében

A német brutté hazai 6ssztermék a szakért 6ket is meglep 6 magas ndvekedési Utemet mutatott 2011 els 6
negyedévében: a GDP 1,5 szazalékkal gyarapodott 201 0 utols6 negyedévéhez képest. Ab 6vilés motorja a
hagyoméanyosan er 6s export mellett a belfoldi fogyasztas és a vallala  ti beruhdzasok emelkedése volt.
Németorszdg mint a magyar gazdasdg els 6 szamu exportpiaca igen jelent 6s hatast gyakorol a
magyarorszagi gazdasagi novekedési ltemre, de a val sag utani német fellendilésb 6l egyel 6re kevéssé
tudott profitdlni a magyar kivitel. Mikdzben a gazd  asagi visszaesés szinte ugyanolyan gyorsan és
mértékben érintette a két gazdasagot, addig a fordu Iépont utan a német gazdasag gyorsabban kapott
erére, mint a magyar. 2010 méasodik félévét 6l kezdve egyre inkabb elszakad egymastol a két gazd  aséagban
a valsag el é6tti szintre valé visszakapaszkodas teme.

Az EU gazdasaganak fokozatos élénkilése 2011-bento vébb er 8sddik: az unids el 6rejelzések szerint a GDP
ebben az évben korilbelll 1,75%-kal, 2012-ben pedig  kbzel 2%-kal n 6. Ezt az elérejelzést alatamasztjak a
globalis gazdasag jobb kildtdsai és az unids Uzleti hangulat altalanos javuldsa. Az inflacié azonban
gyorsabban névekszik, tikrozve a nyersanyagarak eme  Ikedését, és az egyes tagallamok kilatasai tovabbra

is igen eltér &ek.

Brutté hazai termék

A" neme,t _g?Zdasag a szakertoket IS meglep,O, magas Anémetorszagi brutt6 hazai termék (GDP) negyedéves
novekedési Utemet mutatott 2011 elsé negyedévében. A [ volumenindexei, szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott
német  statisztikai  hivatal ~ megerdsitette  korabbi |, adatok(eldz8 negyedév=100,0%), 2001 - 2011
elérejelzését, amely szerint a brutté hazai 0ssztermék 1,5 | .
szazalékkal gyarapodott iden januar és marcius kozott 2010 | A /
utolsé negyedévéhez kepest. Az unids elemzék varakozasai | \ S~~~ A\ ~ N
mindossze 0,9 szAzalékos novekedést valdszinisitettek. NS W
(2010 negyedik negyedévében 0,4 szazalékkal boévilt a | * \ ]
GDP a megel6z6 negyedévhez viszonyitva.) A novekedés | * \|
motorja a hagyomanyosan erés export mellett a belfoldi | *
fogyasztds és a vallalati beruhdzasok emelkedése volt: a | %
haztartdsok fogyasztdsa 1,1 szizalékkal nétt, a cégek 3,9 | _|:|:|>_‘:|:‘>_‘:|:‘>_|:|:‘>_|:|:|>_|:‘:|>_|:‘:|>_|:|:‘>_‘:|:‘>_‘:|:‘>_
szazalékkal tobbet koltdttek gépekre, berendezésekre, mint ke e e R “J
tavaly az utolsé negyedéVben, az eXpOI’t pedlg 3,1 | 2001 20?2 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
szézalékkal bévillt. Szakértdk azzal szamolnak, hogy a | oreswwdesaisde
gazdasagi novekedés az idén is meghaladhatja a 3
szazalékot a tava|yi 3,6 szazalékos novekedés utén’ amire a o Németorsz,ég iparitermelésénekvolurnlenin,dexei,szezgne}lisan kiig,aziton

Z £ £ s 2 . szazalek negyedéves adatok, 2000-2011 (szazalék, 100%=el6z6 negyedév)
két Németorszag egyesitése Ota nem volt példa. 8,00

P £ 6,00 -
Elérejelzések 200 |
A DIW német gazdasagkutatd intézet jelentésen felfeleé | 2% |
maédositotta Németorszag idei gazdasagi ndvekedéseérél ggg
sz6l6 elbrejelzését. Az intézet majusi elemzése szerint | 4o |
2011-ben 3,5 szazalékkal gyarapodhat a német hazai | -600 |
Ossztermék, majdnem olyan mértékben, mint a tavalyi | -8.00 1
rekordévben. A DIW a tavalyi év végén még csak 2,25 |10.00
szazalékos novekedést prognosztizalt 2011-re. Az intézet iigg ]
szerint az export minden eddiginél dinamikusabban ’ —I:Iz\z‘{:lz\z—HEITH;IE—H#z‘—H#z—\:Iz\z—Hz\z—I:\zlz—lzlz!z‘ﬁ;\j;
névekszik, és a kapacitdsok névekvdé kihasznéltsdganak 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 203
koszénhetéen lendiletbe jottek a beruhazdsok is. A |roras: Eurostat
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megkérdezett, tobb mint kétezer vallalat 46 szazaléka idén

béviteni tervezi a gépparkjat, és korulbelll ugyanennyien
szandékoznak névelni alkalmazotti Iétszamukat is.

Az Eurépai Bizottsag majus 13-an kozzétett féléves, a 2011-
2012-es idészakra vonatkoz6 gazdasagi elérejelzése szerint
a mély pénzugyi valsagbdl valé kilabalas soran az EU
gazdasaganak élénkilése varhatéan visszafogottabb lesz a
korabbi fellendiilésekhez képest, de a belsé magankereslet
fokozatos er6sddésével a novekedés egyre inkabb
onfenntartova valik. Eves atlagokban kifejezve a GDP-
ndvekedés varhatéan megindul felfelé az ebben az évben az
eurddvezetben valamivel tobb, mint 1,5%-ot, az EU-ban
pedig 1,75%-ot kitevd értékrél, és 2012-ben mindkét
régibban 2% koruli lesz. A 2011. évi adatok némileg
magasabbak az el6z6, mult 6szi atfogé elérejelzésben
vartnél. A német és a francia gazdasag meglepé gyorsulasa,
valamint a nyersanyagarak miatt élénkuld inflacié alighanem
Ujabb kamatemelésre készteti az eurOpai jegybankot
juliusban.

Az 0Osszesitett kép azonban a tagallamokbeli fejlédés
tekintetében jelentds eltéréseket rejt. Néhany orszéagban,
kilonosen Németorszagban, de néhany  kisebb
exportorientalt gazdasagban is stabilan élénkilt a gazdasagi
tevékenység, mig masok, féként néhany periférian
elhelyezkedé orszdg lemaradt. Az élénkilés (teme
vérhatéan tovébbra is eltéré lesz az EU-n beldl.

Magyarorszagot vizsgélva az elérejelzés az atlagosnal
nagyobb aranyd GDP-novekedéssel szamol: 2011-re 2,7
szazalékos, mig 2012-re 2,6 szazalékos ndvekedést var.

Hatas a magyar gazdasagra

Németorszdg mint a magyar gazdasdg elsé szamu
exportpiaca igen jelentés hatast gyakorol a magyarorszagi
gazdasagi novekedési utemre. A valsagbdl val6é kilabalas
lassisdga azonban sokkal jobban jellemzi a magyar
gazdasagot, mint a németet. Egyrészt a magyar valsag
sokkal mélyebb volt, mint a németorszagi, masrészt a
kildbalas is késébb kezdddott nalunk, mint Németorszagban.
Mikbzben a visszaesés szinte teljes egészében ugyanolyan
gyorsan és mértékben érintette a két gazdasagot, addig a
fordulbpont utdn a német gazdasdg gyorsabban és
erételjesebben kapott és kap erére, mint a magyar. Sét 2010
masodik félévétdl kezdve egyre inkabb elszakad egymastol
a két gazdasadghan a Vvéalsag elétti szintre vald
visszakapaszkodas Uteme. Bar a magyar ipari névekedés
motorja tovabbra is az ipari export és ezen belll a
Németorszagba iranyuld export, mintha az utébbi évben a
magyar cégek nem tudtak volna teljes egészében kiaknazni
a német fellendilést, a kereslet, és ezen belil az
importkereslet novekedését.

El6zetes adatok alapjan a magyar ipari termelés volumene
az el6z6 év azonos idészakdhoz viszonyitva 2011
marciusdban 9,2%-kal nétt. Ezzel egyitt az ipari termelés

Abrutté hazai termék (GDP) volumenindexei az EU-ban (27 tagallam)
szezondlisan kiigazitott negyedéves adatok, 1996-2011(szazalék,
szazalék 100%=el6z6 év azonos idészaka)
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szezonalisan és munkanaptényezével is kiigazitott indexe
marciusban 3,6%-kal csokkent az el6z6 hénaphoz képest.
Ehhez a tendenciahoz hozz& kell szdmitani a Japant ért
foldrengés és a cunami okozta termelésleallast a japan
iparban, valamint a fukusimai atomerédmi katasztrofajat,
amely hatasok — ha nagy attételeken keresztll is — de a
magyar gazdasagban is érezhetévé valnak 2011 mésodik
negyedévétol.

A magyar gazdasag 2011 elsé negyedéves teljesitményére
vonatkoz6, mar rendelkezésre all6 adatok, valamint a GVI
vallalati konjunktUravizsgalat adatai is az eddigi pozitiv
tendenciakat 6vezé bizonytalansag erésoédésére hivjak fel a
figyelmet. Rovid tdvon nem varhaté a német gazdasagban
az importjavak irdnti kereslet tovabbi ndvekedése sem, sét,
az Ifo legfrissebb, majusi adatai a német vallalatok uzleti
varakozésainak romlasét jelzik elére, ez pedig a magyar
exportérok szamara sem jo jel.

Forras: tozsdeforum.hu, hvg.hu, nol.hu, europa.eu, GVI
konjunkturafelvétel (2011 méjus)
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GDP:véltozasa
valsag kezdetéhez

képest

Hol tartunk a valsagban? A GDP véltozasaavalsagk ezdetéhez képest
a valsag kezdete 6ta eltelt negyedévekben

——2008- (Magyarorszag - a jelenlegi valsag)

——2008- (Németorszag - a jelenlegi valsag)
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Avalsag kezdete 6ta eltelt negyedévek szama

Forras: Nagy-Britannia - NIESR (www.niesr.ac.uk);
Magyarorszag, Németorszag, USA - sajat szamitas
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Nemzetkozi tendenciak

A miuncheni Ifo gazdasagkutatd intézet német iparra és kereskedelemre vonatkozé bizalmi indexének
értéke az elmdult két hénap negativ tendencigja utan 2011 majusdban valtozatlan maradt. Az elmdult
id6szakban magas szinten tartdzkodé jelenlegi Uzleti h  elyzet mutat6ja tovabb javult, a kdvetkez 6 hat
honapra vonatkozé varakozdsok pedig enyhe romlast m utatnak. A kutatok dagy latjdk, hogy a német
gazdasag helyzete ennek ellenére tovabbra isigenj 6.

A francia statisztikai hivatal (INSEE) majusi felmé résének eredményei azt mutatjak, hogy a francia ipa i
konjunktura enyhén romlott. A véllalatvezet 6k véleménye alapjan 6sszedllitott tzleti bizalmi in  dex értéke
két ponttal csokkent, de igy is hosszu tavu éatlagos értéke folott maradt. A gazdasagi fordulépont
mutatéja imméar kedvez 6tlen konjunkturdlis helyzetet jelez. Az altalanos k  ilatdsokat jellemz 6 index
szintén romlott.

Az Eurépai Uni6é gazdasaga

A mincheni Ifo gaZdaSégkUtaté intézet német iparra és Az uzleti bizalom megitélése Németorszagban az iparban és a
kereskedelemre vonatkoz6 bizalmi indexe 2011 majusaban kereskedelemben, az Ifo vallalati konjunkturaftle_lmérése szerint,
véltozatlan értéken maradt — a megelézé két hénap enyhén | ;.5 2000=100%, 1991. jan. - 2011. méj.

csokkend tendenciaja utan. Az elmult idészakban magas | 120 |
szintet jelzé jelenlegi Uzleti helyzet mutatéja tovabb | s - — Jelenlegi Uzleti helyzet
emelkedett. A kovetkezd fél évre vonatkozé varakozasok | 110 — Varakozdsok
Gjfent enyhe romlast mutatnak, de az erre vonatkozé mutaté | 151
még mindig a pozitiv tartomanyban tartozkodik. Az Ifo | %]
szakértéi gy latjak, a német gazdasag helyzete tovabbra is %]

> q 0 |
j6 marad. o |

Az ipari vallalkozasok korében az tzleti bizalmi index értéke 80 1

immar a harmadik egymast koveté hénapban mutat | ° L L-L-hohohshohbohohobshohbshobohohohohobs 4
kismértékben csokkené tendenciat. Ennek hatterében — | 0011999949941 995 996199 9981 99b 00000 100 P00 00000000 R00E 000

ugyanugy, mint &prilisban — az iparvallalatok kozeljovére
vonatkozd varakozasainak romlasa all. A jelenlegi uzleti
helyzetiket tovabbra is nagyon j6nak itélik meg az ipar
terliletén miik6dé vallalatok. Az exportlehetéségeket tekintve
szintén javulé helyzetrél szamoltak be a vaéllalatvezetdk.
Majusban a véllalatok tovabbra is Iétszamuk bovitését
tervezik, de az elmult havihoz képest mérsékeltebb
Utemben.

— Uzleti bizalom

M

Forras: www.cesifo.de

A kiskereskedelem teriiletén a bizalmi index jelent6és
mérték{ javulast mutatott majusban. A kiskereskedelmi
cégek vezetdi jobbnak latjak jelenlegi tzleti helyzetiket, mint
az elmult hénapban, és a kdvetkezd hat hdnapra vonatkozo
varakozdsaik is  javultak. Ezzel ellentétben a
nagykereskedelem teriiletén tovabb mérséklédott az tzleti
bizalmi index értéke. A nagykereskeddék kedvezétlenebb
Uzleti helyzetrél szdmoltak be, mint az elmult hénapban, a
kovetkez6 idészak kilatasait illetéen azonban optimistabbak,
mint aprilisban voltak.

Az épitdipar teriiletén az Uzleti bizalom valtozatlan maradt
majusban: a megkérdezett épitéipari vallalkozok mind
jelenlegi Uzleti helyzetiiket, mind a kovetkezd fél éves
kildtdsaikat ugyanolyan kedvezének latjak, mint aprilisban.

Forras: Ifo (http://www.cesifo-group.de)
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éivsban megkérdezett vAllatveretok véloménye Srerint a | b e aerdgban .
Ju zett v vez V ye szerl vallalati konjunktura felvételei szerint
francia ipari konjunktira enyhén romlott: az INSEE uzleti |, ,, 100=hosszti tavd atlag, 1976. marcius - 2011. majus
bizalmi indexe két ponttal csokkent, de igy is hosszu tavi 1
atlagos értéke folott maradt. 120 N /f \
o ) B ] ) ] 110 il

A ggzdasag| foﬂrdulopon? mutatoja tovabb .csolfkept,' 9y 100 '\ S W,/ \\ r/w\ ,/ W \A"v‘ /\\V/V\ f
L?rf[rgazllr( c<’;10|I5(edvezotlen konjunkturélis helyzetet jelzd zénaban o ] \V/'\n“ F/I\I’A \""M\ }J’ \//” AV \\ /’

L R .| 80
Az ipari vallalatok vezetéi ugy latjak, hogy elmdalt idészaki v \/
kibocsatdsuk majusban lassult, de a vélemények 70
egyenlegmutatéja igy is hosszu tavu atlagos értéke folott | 60 T | | | | | | ot
mara}d,tl. ,A keSZte.rmek'K%iZIet.ek vlolumene a.va'lllalatveéetok 1976|1978 1980|1982 1984|1986 1988|1990 1992|1994 1996|1998 zooo|zooz 2004|2006 2ooejms{m]
megitélése szerint tovabbra is alacsony szintl maradt. A |

megkérdezettek Ugy latjak, hogy rendelésallomanyuk kissé
csokkent, de a vonatkoz6é mutaté még igy is magas értéket
jelez. Export-rendelésallomanyukat tovabbra is magas
szintlinek latjak a megkérdezett véallalatvezetok.

A francia gazdasagi fellendiilés a kovetkezd honapokban
varhatéan lassulni fog: a vallalatvezeték egyéni
Uzletmenetre vonatkozd prognézisa (mely a kovetkezd
honapok Uzleti kilatasait 6sszegzi) majusban Ujfent romiott,
bar igy is hosszlu tava éatlaga felett maradt. Az &ltalanos
kildtasokat jellemzd index — mely a vélaszaddk ipari
aktivitdsra vonatkozé véleményét Osszegezve tikrozi —
szintén csokkent.

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

irta: Mako Agnes (elemzé, GVI)
E-mail: agnes.mako@gqvi.hu
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