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2012 oktéberében harmincadik alkalommal kerult sor az MKIK Gazdasag- és Vallalkozaskutato Intézet (MKI K
GVI) vallalati konjunktira-vizsgalatara, amely tobb mint 14.000 cég megkeresésével készil minden évben
aprilisban és oktoberben, a terileti kamarak koézrem  (ikbdésével. Magyarorszagon ez a legkiterjedtebb,

P2

legtdbb céget felmér 6 vallalati konjunktlravizsgalat. A kutatds része a Eurochambres mintegy 14 millié
véllalkozasra kiterjed 6 eurdpai konjunktiravizsgalatdnak. Ez év oktdberébe  n a megkeresett véllalkozasok

kozul 3182 cégnél toltotték ki kérd  Sivinket — vizsgalatunk ennyi véllalati vezet 6 valaszain alapul.
Az eredmények a magyar vallalatok romlé Gzleti kila
bizonytalansagi szintr &l tajékoztatnak. A vallalatok varakozésai alapjan s  tagnalas, illetve romlé Uzleti klima
varhaté 2012 végén, 2013 elején a magyar gazdasagba n. Bar a GVI Konjunktira Mutatéja a pozitiv
tartomanyban maradt, értéke az 4prilisi +8,7 pontr6 | 1,9 pontra cstkkent. A GVI Bizonytalansagi Mutaté  janak
értéke nem valtozott jelent 8sen 4prilis 6ta, tovabbra is magas szinten All.

A gazdaségi valsag altal er 6teljesen érintett szektorokban, kiiléndsen az épit  Siparban tovabbra is er 6teljesen

tasair6l és e varakozasokat 6vez 6 magas

érzékelhet 6 a gazdasagi valsag hatdsa. Ebben a szektorban még

egyaltalan nem lathat6ak a kilabalas jelei.

A 2012. oktéberi adatfelvétel tanisadga  szerint
Magyarorszagon romlott az dzleti bizalom: a vallalati
varakozésok aprilisi fellendilése utén Ujra
pesszimistabbakka véltak a cégek. A GVI Konjunktira
Mutaté az aprilisi 8,7 pontrél 6,8 pontos csokkenést
kdvetéen 1,9 pontra sillyedt. Ha az adatokat az egyes évek
oktéberi szintjeihez hasonlitjuk, akkor ez a negyedik
legalacsonyabb érték a vizsgalat kezdete (1998) 6ta. Az
eredmények tehat egyértelmli negativ fordul6pontrol
tanlskodnak, mikézben az lzleti helyzet megitélésével és a
varakozasokkal kapcsolatos bizonytalansag tovabbra is elég
jelentés. A konjunktGramutatd median értékében is
csokkenés latszik az elmdlt félévhez viszonyitva, a korabbi
+13,3 pontos érték oktéberre + 6,7 pontra csokkent. Az
adatok ezek utdn nyilvdnvalban megerésitik azt a
megfigyelést, hogy a magyar gazdasag valsaghbdl valé
kilabalasa — amely 2009 oktéberében vette kezdetét — 2011
aprilisat kovetéen ledllt.

A GVI Bizonytalansagi Mutaté6 értéke nem valtozott
jelentésen az A&prilisi vizsgalat eredményeihez képest:
tovabbra is a magasnak mondhat6, 45 pontos szinten all. Ez
pedig arra utal, hogy a magyar gazdasagban tovabbra is
nagyon megosztott a véllalatvezeték véleménye: vannak
cégek, amelyek Uzleti kilatasaik javulasara szamitanak, de
sokan Gzleti helyzetik tovabbi rosszabbodasat
valészinUsitik. Vagyis az Uzleti szféran belll tovdbbra sem
egyértelm, vagy egyontetl az eddigi tendenciak megitélése
és tartos tendenciaként val6 értelmezése.

Emellett meg kell allapitani azt is, hogy tébb részmutatonal
tovabbra is medfigyelheté a gazdasagi valsadg hatésa,
kildnésen a valsag altal erételjesen érintett szektorokban,
igy az épitdiparban is. Idén oktéberre ugyan megnétt az
épitdipar kapacitdskihasznéltsaga 71,1%-ra (64,4%-r6l), de
ebben szezondlis hatasok is szerepet jatszanak: a tavaly
oktéberi érték 70,7% volt. Alig mozdult el azonban az
értékesités volumenének alakulasat jelz6 mutato értéke: -3,4
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pO'ﬂtI’0| . :4’,1 pontra, 'Vc’:}|t(?20t.t, ami az ep|t0|par Akonjunktira mutaté értéke és valtozasa az export  arbevételen
mélyrepilésének folytatodasat jelzi. belilli aranya szerint,
2009-2012

Kedvezétlen jel tovabb4, hogy a jelenlegi jovedelmezéség |ro
mutatéja, miutan a tavaly oktéberi -15,8-as értékrdl |oeo
lecsokkent egészen -35,7 pontig idén aprilisban, csak -30  |oso
pontig tudott visszaemelkedni észre. Az adatok jol jelzik a | w0 0‘463("452%36 038
magyar épitéipar mély valsagat, és azt, hogy ebben a |, oaa 02 os | llmgzs . 285024
szektorban tovabbi csokkenés varhato. Az épitiparban a | | oo = L ol
konjunkturamutaté értéke az utobbi egy évben tapasztalt | | [ o, " Y06 e o
rendkivil alacsony szinthez képest is jelentésen visszaesett, TRt 01202 on ‘
12,5 ponttal megdontve az idén tavasszal mért minimumat:  |** — —
-33,3 pont. 000 :g::,‘ii gE{

-0,80 2_apt S ) 0!
A jelenlegi és a vérhaté lzleti helyzet mutatéinak |, S
Osszevetése alapjan a magyar vallalkozasok kilatasai incs export x32% 3.66% 67%

stagndlé helyzetet vetitenek elé, ugyanakkor a romld Gzleti
klimatdl sem allinak tavol.

Az oktéberi felvétel eredményei szerint tehat a GVI
Konjunktira Mutaté értéke csokkent, de még pozitiv
tartomanyban van. A varhaté gépberuhazasok szintje és az

elore ,Jelzet,t epitesi berlyhaza3| aktivitas rp_erte_ke I,S CSOkken,t' AGVI Konjunktira Mutaté az export dsszes értékesit  ésen bellili
A véarhatd munkaerd-kereslet mutatéja ismét negativ aranya szerint,
tartomanyba kerdilt. 1999-2012

A cégek tulajdonosi Osszetétele szerint mind a kilfoldi

tulajdonban, mind a magyar tulajdonban levé cégek korében | °° A

csokkent a GVI Konjunktara Mutaté értéke, viszont a

tobbségében magyar, de részben Kkilfdldi tulajdonu

. , VA z N 02 ;
vallalatok esetében annak stagnalasarol beszélhetiink. N AR A aa N

A vallalatnagysag szerint minden vallalatcsoportnal | oo

csokkenés figyelhetdé meg. A legrosszabb helyzetrél |.o. 1 =

4 33-66%

tovabbra is a mikro-vallalkozasok vezetdi szamoltak be. A |02l e

nagy cégeknél 23 pontrdl 17 pontra, a kdzepes cégeknél 11 | . ‘
pontrél ismét 3 pontra, mig a kis (10-49 fét foglalkoztato) RASRORERR R R R AR RIS
cégeknél -6 pontrdl -13 pontra sillyedt a konjunktdramutaté

értéke, a mikro-cégek kérében -35 pontos szint kordl alakul
a mutato értéke.

Az exportaktivitas szerint csoportositva a cégeket szintén
egyontetl a kép: minden vallalatcsoportra a cstkkenés a

Jellgmzo. Ez kU|O!’1bO,ZO szintekrdl e_s kU|0nb9ZO me.rtekbe.n GVI Konjunktira Mutaté a kuilféldi tulajdon aranya s zerint, 1998-
valosul meg: leginkdbb az exportpiacokra és belféldre is 2012

termeld cégek kilatdsai romlottak, mig legkevésbé a |
kizar6lag magyar piacra termeléké. Emellett tovabbra is

jellemzd, hogy minél nagyobb aranyban exportéal egy cég,

annal kedvezébb konjunkturalis kilatdsokkal rendelkezik.

Az exportaktivitast figyelembe véve megallapithato, hogy a

kizér6lag belpiacokra termelé cégek és az 0©sszes

értékesitésen  belil  33-66%-0s  export-részarannyal

jellemezheté vallalatok koérében kozel valtozatlan szinten

maradt a GVI Konjunktara Mutaté, mig a tébbi kategéridban

csokkent. Ez a visszaesés a tulnyomorészt exportald cégek
kérében hasonlé nagysagrendl, mint a kevesebb, mint

egyharmad részben kilféldre termelé véllalkozasok
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esetében. Az elmult félév valtozasai kdvetkeztében mar nem
jelentheté ki teljes bizonyosséaggal, hogy minél nagyobb

aranyban exportal egy cég, annal kedvezébb konjunkturalis
kildtasokkal rendelkezik.

Gazdasagi éagak szerint oktéberben is az iparban a
legmagasabb a konjunktiramutaté értéke. Az épitdipart
tovabbra is valsagos és romlé helyzet jellemzi. A
kereskedelmi cégeknél a mutaté 1 pontra nétt, azonban az
egyéb szolgaltat6 szektorban -4 pontrél -8 pontra valé
elmozdulés lathato.

Beruhazasok

Negativ jel, hogy a véllalkozasok tébb mint egyharmada
nem tervez gépberuhdzast a kdvetkezd fél évben, mig ez az
arany 25% korul alakult 2010 6ta. Varhatéan tehat csokken
a gépberuhazasi aktivitas szintje, habar az elmult hat
hénapban mér elérte a valsag elétti szintet. Az épitési
beruhazasok varhaté szintjére vonatkoz6 mutatdé szintén
csokkent aprilis 6ta. Ugy tiinik, a cégek tovabbra is kivarnak,
és jellemzéen nem mernek fejlesztésekbe fogni. A
gépberuhazasi aktivitas csokkenése jellemzé a tisztan hazai
és a dontéen kilfoldi tulajdond cégekre is, mig a hazai
tébbségi tulajdonban all6 véllalatoknal ndvekedés figyelhetd
meg e tekintetben.

Munkaer 6-kereslet

Az oktéberi felvétel adatai arra mutatnak, hogy a
versenyszektorba tartoz6 cégek varhatdé munkaerd-
keresletében kisebb csokkenés véarhaté a kovetkezd
félévben. A felvételek és elbocséatasok eléfordulasanak
kildbnbségét jelzd egyenlegmutatd a korabbi 1%-rdl -1%-ra
csokkent ugy, hogy a cégek 18%-a tervez elbocsatast, 66%-
uk nem véltoztat a foglalkoztatottak szadman, és 17%-uk
tervez munkaeré-felvételt. (Fél évvel ezelétt ezek az aranyok
rendre 15%, 69% és 16% voltak).

A foglalkoztatottak szaménak névelése tovabbra is inkabb
az iparvéllalatokra jellemz6é (23%), mig az épitbiparban
mikodé cégek kivanjak legkevésbé novelni
foglalkoztatottaik szamat (6%). Az ipari cégek 16%-a tervez
tovabbi elbocsatast oktéberi adataink szerint, mig az
épitéipari cégek korében 27% ez az ardny. Leginkdbb a
nagy cégek, a dontéen exportdlok és a dontéen kulféldi
tulajdonban 1évék terveznek létszambdvitést (23%, 27% és
22%). Az utébbiak munkaeré-kereslete az egy éve mért
nagymérték( szlkullés utan ismét a bévilés iranyaba fordult.
Ezzel egyitt a kilonbdzé nagysagu cégek kozott
egyobntetlien a munkaerd-kereslet visszaszorulasa jellemzé,
kivéve a kisvallalkozasok korét.

A GVI Konjunktira Mutaté a cégek mérete szerint (1é
1998-2012
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Forgalom, kapacitaskihasznalas

A kapacitaskihasznalas atlagos szintje emelkedett aprilis
Ota, most 77%-0s szinten &ll. Tovébbra is a
nagyvallalatoknal, az iparban tevékenykeddknél, a dontéen
kulféldi tulajdonban |évé cégeknél, valamint a dontéen
exportaloknal a legmagasabb a kapacitasok kihasznaltsaga
(81%, 79%, 82%, 82%). A legalacsonyabb az épitéiparban,
a mikro cégeknél, a kizardlag belfoldre termeléknél és a
tisztan magyar tulajdonban Iévé cégeknél (71%, 60%, 73%
€s 74%).

Az elmult félévben az 6sszes értékesités alakulasaban a
tavaly oktébertél megfigyelheté gyengilé tendencia, illetve
stagnalas folytatodott, az aprilisban mért szinthez képest
minimalis javulas mérhetd (-4 pont). Ez azt is jelenti, hogy a
ndvekvd értékesitési volumennel rendelkezd cégek aranya
kisebb a tovébbra is cstkkenést elszenvedbkénél (29% és
33%). Az elmult egy év adatai 0sszességében tehat a
vallalkozasok (zleti helyzetében fontos szerepet jatszé
komponens valtozatlan — stagnalast mutaté — szintjét jelzik.

Osszes értékesités alakulasa az elmdlt félévben, 19
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Makrogazdasagi tendenciak:
Darvas Zsolt , The Euro crisis — ten roots but fewer solutions”
cim irasanak ismertetése

Darvas Zsolt, a brisszeli székhely @ Bruegel Institute kutatdja idén oktdberben megjele nt irdsaban 10
pontban gy (jti 6ssze az eur6z6na addssagvalsaganak okait, a he lyzetet nehezit 6 tényez 6ket. Emellett
attekintést kapunk a kdvetkezményekr 6l, az eddigi megoldasi otletekr 6l és a kildbalas szempontjabdl
elsédleges jelent 6ségii tényez 6krél. Az alabbiakban ezt az irast foglaljuk 6ssze révi  den.

A szerzé tiz pontban gytijti 6ssze az eurévalsag forrasait':

1. A Stabilitasi és NoOvekedési Paktum szabalyokban
rogzitett kritériumai nem bizonyultak alkalmasnak a
fiskalis szigor megdrzésére.

2. A maganszférabol szarmazd sebezhetéség figyelmen
kivil hagyéasa.

3. Nincs hatékony eszkdz a strukturdlis kiigazitasok
elésegitésére. Sok a negativ példa, amely orszagoknak
nem sikerll fenntarthatovd tenniik  strukturalis
egyenlegiket és igen kevés a jo példa.

4. Valsag-kezelési mechanizmus hianya. Nincs kialakult
eliaras az eurdovezeti allamok szuverén addssag-
valsaganak kezelésére. Emellett a kisebb problémak
kezelésére alkalmas mechnizmusokrél mar sziletett
megallapodas.

5. A bankszektor és a kormanyzati szektor kolcsénos
fuggbésége. Mivel a tagallamok kormanyzati addssaga
jérészt az adott tagallam bankszektoranak kezében van,
a bankszektor és a kormanyzati szektor kozil
akarmelyik kerll nehéz helyzetbe, a mésikat is magéaval
sodorja.

6. Az tagallamok kolcsonods fliggésége. Az elbébbihez
hasonléan mas orszagok bankjai és kormanyzatai is
erésen  érintettek  lennének  egy-egy  nagyobb
euréovezeti orszag kormanyzatanak fizetésképtelenné
vélasa esetén.

7. Az Eurépai Kdzponti Banknak nincs utolsé6 mentsvar
szerepe, vagyis nem vasarolhat agy allamadésséagot,
mint pl. az Egyesilt Allamokbeli Fed. Ennek a
szerepnek a poétlasara mar részben megoldast kinal a
Kotvénypiaci Program.

! A tanulmany eredeti, angol nyelvii szévege elérheté a
Bruegel Institute honlapjan:
http://www.bruegel.org/download/parent/755-the-euro-
crisis-ten-roots-but-fewer-solutions/file/1621-the-euro-
crisis-ten-roots-but-fewer-solutions/

Vésarlderd parithson mért GDP az USA szazalékaban kifejezve az
EU nagy geogréfiai egységeiben,1950-2009
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Megjegyzés 1: Az &bra az eredeti cikk egyik abrajanak részleges mésolata.

Megjegyzés 2: csoportokon beliil median értékek. A csoportok a kovetkezd orszégokbdl alinak. Nyugat:
Franciaorszag, Németorszag Holland, Ausztria, Belgium; Eszak: Anglia, Finnorszag, Svédorszag, Irorszag, Dania
Dél: Gordgorszag, Olaszorszag, Spanyolorszag, Portugalia Kbzép: Magyarorszag, Lengyelorszag, Szlovakia,
Szlovénia, CsehorszagKelet: Romania, Litvania, Lettorszag, Bulgaria, Esztorszag

Forras: PennWorld Tables 7.0
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Foly6 fizetési mérleg a GDP szazalékaban az EU nagy geogréfiai
egységeiben, 1995-2017
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Megjegyzés 1: Az dbra az eredeti cikk egyik brajanak részleges masolata.

Megjegyzés 2: csoportokonbeliilimedian értékek. A csoportok a kovetkezd orszagokbl allnak. Nyugat:
Franciaorszag, Németorszag Holland, Ausztria, Belgium; Eszak: Anglia, Finnorszag, Svédorszag, irorszag, Dania
Dél: Gorogorszag, Olaszorszag, Spanyolorszag, Portugalia Kbzép: Magyarorszag, Lengyelorszag, Szlovakia,
Szlovénia, CsehorszagKelet: Romania, Litvania, Lettorszag, Bulgéria, Esztorszag

Megjegyzés 3:2011-tol az IMF eldrejelzései

Forras: IMF
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8. Negativ visszacsatolas. A gyengébben teljesité déli
allamokban a koltségvetés egyensulyban tartasa terheli
és gyengiti a gazdasagot, ami miatt még nehezebb
egyensulyban tartani a koltségvetést. Az egyébként erés
gazdasagl és jobban teljesitd allamokban az eur6-
valsag fenyegetése teszi kockazatosabba a beruhazast.

9. Kozos fiskalis politika hianya. Nincs ezért felelés szerv,
a sok decentralizalt koltségvetés eredménye pedig
aligha optimalis a teljes eurd6dvezet szempontjabél.

10. Kdzds kormanyzati és demokratikus deficit: mivel a
dontéshozok nem tudtak elégséges véalaszokat adni a
valsag kihivasaira, sokat vesztettek hitelességikbél.

Darvas szerint az eur6zonabdl valé kilépés annyira
fajdalmas lenne, hogy nem érné meg semelyik tagallamnak
sem. Ehelyett egy lassu, integraltabb eur66vezet felé torténd
elmozdulast tart valdszinlinek. Ezzel a forgatokdnyvvel
kapcsolatban fogalmaz meg dontdé szerepl lépéseket,
tényezdéket.

Reményre ad okot, hogy a gyegébb gazdasagu, rosszabb
helyzetben 1évé allamok kézil némelyik nagy exportrataval
rendelkezik, példaul Spanyolorszag, irorszag és Portugalia.
Ezen kivil egyes gazdasagi szektorok termelékenysége
szintén eléri vagy meghaladja a jobb helyzetben Iévé
eur6zéna-tagokét. Ez azért fontos, mert az eurévalsag
alakulasanak szempontjab6l Darvas szerint a déli allamok
recesszidjanak mélysége lesz a legmeghatarozébb tényezé.
Ha példaul ezekre a termelékenyebb szektorokra alapozva
névekedést mutatndnak a gyengébben teljesité tagallamok,
csokkene a fiskalis konszolidacié igénye és a fent felsorolt
tiz probléma kozil a legtébb lancreakcio-szerlen
megszlinhetne.

Forras: Darvas Zsolt (2012): The Euro Crisis: Ten roots, but
fewer solutions, in Bruegel Policy Contributions 2012/17,
2012 oktéber

Adatforrasok: IMF World Economic Outlook Database,
Eurostat, Penn World Tables 7.0

Nett6 nemzetkozi befektetési pozicié a GDP szazalékaban az EU
nagy geogréfiai egységeiben, 1999-2011
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Megjegyzés 1: Az dbra az eredeticikk egyik abrajanakrészleges méasolata.

Megjegyzés 2: csoportokon belulimedian értékek. A csoportok a kovetkez6 orszagokbdl alinak. Nyugat:
Franciaorszag, Németorszag Holland, Ausztria, Belgium; Eszak: Anglia, Finnorszag, Svédorszag, Irorszag, Dania
Dél: Gérégorszag, Olaszorszag, Spanyolorszag, Portugalia Kozép: Magyarorszag, Lengyelorszag, Szlovakia,
Szlovénia, CsehorszagKelet: Romania, Litvénia, Lettorszag, Bulgéria, Esztorszag

Forrés: Eurostat

Allamadéssag a GDP szézalékaban,1991-2017
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Megjegyzés 1: Az abra az eredeticikk egyik &brajanakrészleges masolata.

Megjegyzés 2: 2010-tél az IMF elérejelzései
Forrés: IMF World Economic Outlook Database
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Koltségvetési egyenleg GDP szazalékaban kifejezve,1991-2017
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Megjegyzés 1: Az abra az eredeticikk egyik abrajanakrészleges masolata.
Megjegyzés 2: 2010-tél az IMF elérejelzései
Forras: IMF World Economic Outlook Database
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Nemzetkozi tendenciak

A muncheni Ifo gazdasagkutatd intézet német iparra és kereskedelemre vonatkozé bizalmi indexének
értéke Ujabb visszaesést mutatott 2012 oktéberében, igy imméar hatodik honapja csokken & tendenciat
mutat. A jelenlegi Uzleti helyzet megitélése tovabb romlott, a kdvetkez 6 fél évre vonatkoz6 varakozasok
pedig az el 6z6 havi alacsony szinten maradtak. A GVI aszinkronitd  si indexe szerint az Ifo Uzleti bizalmi
indexét a mult havinal nagyobb bizonytalansag jelle mzi. A kutatok ugy latjak, a német gazdasag kilatas  ai
egyre komorabbak.

A francia statisztikai hivatal (INSEE) oktéberi fel mérésének eredményei azt mutatjak, hogy a franciai  pari
konjunktdra helyzete jelent 8s mértékben romlott. A vallalatvezet &6k véleménye alapjan dsszedllitott Gzleti
bizalmi index értéke 5 ponttal csokkent a szeptembe  ri értékhez képest. A francia gazdasagi névekedés a
kovetkez 6 hodnapokban varhatéan gyenge Utem (i lesz, de a pesszimizmus mérsékl 6dott az el 6z6
honaphoz képest. Az altalanos kildtdsokat jellemz &6 index jelent 6s mértékben visszaesett és igen
alacsony értéket vett fel.

Az Uzleti bizalom megitélése Németorszagban az iparban és a
kereskedelemben, az Ifo vallalati konjunktira felmérése szerint,

NémetorSZé’g (Ifo) 2000=100%, 1991. janudr - 2012. oktéber
135
A mincheni Ifo gazdasagkutaté intézet német iparra és — Uzletibizalom
kereskedelemre vonatkozé bizalmi indexe ismét csokkent | ] —Jelenlegi izletihelyzet
—Varakozasok

2012 oktdéberében, igy immar hatodik hénapja mutat negativ | ,,; |
tendenciat. A jelenlegi Gzleti helyzet megitélése tovabb
romlott, a kévetkezd fél évre vonatkoz6 varakozasok pedig | 5]
az el6zé havi alacsony szinten maradtak. Az Ifo szakért6i
Ugy latjak, a német gazdasag kilatasai egyre komorabbak.

95
85
Az Uzleti helyzet és a varakozasok alakulasa kozotti rést
merd, a GVI altal szamitott aszinkronitasi index értéke ndtt | =~ =~ =
oktéberben, tehéat az tzleti bizalmi indexet nagyobb mértéki BTSSR
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bizonytalanséag jellemzi, mint a megel6zé hénapban. Forrés www cesitode _ _
Az Ifo Uzleti bizalom és Uzleti varakozasok honapok kozotti

Az ipari véllalkozasok kérében a bizalmi index elmdlt havi |, valtozasa (szazalékpont), 2007-2012
csokkend tendencidja tovabb folytatddott. A jelenlegi Uzleti

helyzet megitélése jelentdsen romlott és elérte hosszu tava
atlagos értékét. A kovetkezd hat honapra vonatkozd |20
kilatasok enyhén javultak — hat hénap 6ta elsé izben. Az oo -
ipari vallalkozok ugy latjak, kapacitas-kihasznaltsagi ratajuk

4,0 1

_2,0_

joval alacsonyabb, mint az el6zé negyedévben volt — a
csokkenés immar a harmadik egymast kévetd negyedévre [*° ;
. P —Uzleti bizalom valtozasa (t(n)-t(n-1))
jellemzé. 6.0 T

—Véarakozasok véaltozasa (t(n)-t(n-1))
A kis- és nagykereskedelem teriletén az elmalt havi [*° 4\|HHHH’-HIHHHH’#IHIHHH IH\HIIHWIHHIHI HIIIH%
novekedés utan csokkent az uzleti bizalom szintie. A 2007 2008 2009 2010 2011 2012
megkérdezett kiskereskedék sokkal kedvezdbb jelenlegi |Forras: saiat szamitas a hitp:/www.cesifo.de adatok alapjan
uzleti he|yzet|’6| szamoltak be, mint szeptemberben, a rovid Az Ifo Uizleti helyzet és varakozasok valtozasa kozétti aszinkronitasi

s s . 24z . .. P tatd alakulasa, 1991-2012
tav( Uzleti kilatasaik azonban jéval nagyobb mértékben mulato dlaiasa

romlottak. A megkérdezett nagykereskeddk kovetkezd hat
hénapra vonatkozé kilatasai enyhén javultak, jelenlegi Gzleti
helyzetikkel azonban sokkal kevéshé elégedettek, mint a
megelézd hénapban.

Az Uzleti bizalmi index az épitdipar teriletén Gjfent csdkkent.
Bar a megkérdezett épitdipari vallalkoz6k kdrében
mérseklédott a  féléves  varakozasokra  jellemzé
pesszimizmus, a jelenlegi Uzleti helyzet megitélése erételjes
romlast mutat.

Forras: Ifo (http://www.cesifo-group.de)

Forras: sajat szamitas a http://www.cesifo.de/ adatok alapjan
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Franciaorszag (INSEE)

A francia statisztikai hivatal (INSEE) felmérése alapjan az
oktéberben megkérdezett véllalatvezeték véleménye szerint
a francia ipari konjunktdra helyzete jelentésen romlott. Az
INSEE zleti bizalmi indexe 5 ponttal csokkent a
szeptemberi értékhez képest.

A gazdasagi fordulépont mutatéja tovabbra is a kedvezétlen
konjunkturdlis helyzetet jelzé zénaban van.

Az ipari véllalatok vezetdi elmult idészaki kibocsatasukat
tovabbra is igen gyengének latjdk: az egyenlegmutaté igen
alacsony szinti. A késztermék-készletek volumene a
véllalatvezeték megitélése szerint ndvekedett és elérte
hosszl tavu atlagos értékét. A telies és a kuilfoldi
rendelésallomany mutatdja csékkent és igen alacsony szint(
maradt.

A francia gazdasagi névekedés a kovetkezd hodnapokban
varhatéan gyenge Utemd lesz a vallalatvezeték egyéni
Uzletmenetre vonatkozé prognézisa szerint (mely a
kovetkezé hoénapok Uzleti kilatasait ©sszegzi), de a
pesszimizmus mérséklédott az el6zd hdnaphoz képest. Az
altalanos kilatasokat jellemzé index — mely a valaszadok
ipari aktivitdsra vonatkoz6 véleményét 6sszegezve tikrozi —
oktoberben (jfent jelentds mértékben visszaesett a
megeléz6 havi értékéhez képest, és igen alacsony értéket
vett fel.

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

Az lizleti bizalom megitélése Franciaorszagban az iparban, az
INSEE vallalati konjunktara felvételei szerint
100=hosszu tavu atlag, 1976. marcius - 2012. oktéber
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Fordul6pont mutaté a francia lizleti szektorban (INSEE), 2007-2012
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