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Hazai folyamatok

A pénzigyi szamlakelézetes adatai alapjan 2008-ban az allamhaztartés fireinszirozasi igénye

a brutté hazai termék 3,1 szazalékéat tette ki. Askolidalt névértéken szamitdsba vett bruttd

allamadossag a GDP 73 szazalékara emelkedett. wartésok nettd finanszirozasi képessége a
negyedik negyedévben a GDP 6,4 szizalékét tettezkemelkedés nagy része a szezonalitdssal
magyarazhato. A tavalyi év egészében a haztarfaskszirozasi képessége a bruttd hazai termék
0,8 szazalékéat érte el.

A gazdasagi valsag ismét lesujtott a pénzdogepiacokra. Arészvényekjelents értékvesztést
szenvedtek el az egész vilagon, a hazai, illetveépéeurépai indexek estek a legnagyobb
meértékben. A tengerentilon a Dow Jones -6,17, nNigsdaq Composite -6,07 szazalékon zarta a
mult hetet. Az amerikai mutatokkal leginkabb egwyigrgé FTSE 7,17, a frankfurti DAX pedig
9,03 szazalékkal zart pénteken alacsonyabban, egnthéttel korabbn. A BUX t6bb, mint 10
szazalékot zuhant. A hazai fideszk6z ezen a héten ismét gyengilt a k6zos devizédmest (-
2,21), a pénteki hivatalos kézéparfolyam igy 304HBF/EUR volt. A hazankkal szembeni
bizalmatlansagot mutatja az is, hogy az allampérpl eltintek a vevk, ezért lényegesen
megemelkedtek a hozamok, a révid és hosszU szegprergyarant. Az allampapirok alacsony
kereslete miatt az AKK Ugy dontott, hogy ismét dglfleszti az allamkoétvények kibocséatasat,
azonban a doéntést minden héten fellilvizsgalja addielges forgalmazodkkal, az aktualis piaci
informaciok tikrében. Lengyelorszag valutaja stsiit a midibbi eurd-bevezetésben latja, ezért
vélhetien mar majusban vagy juniusban belép az ERM Ilyafo rendszerbe. Az euré bevezetését
2012-ben tervezik.

Az ipari termelés volumene 2008-ban 1,1 szazalékkal elmaradt & @vi szinttl. (2007-ben az
agazat feppdésének dinamikéja elérte a 8,8 szazalékot.) Adsidids lassulasanak @lglei mar
2008 el$ honapjaiban éfdtek, majd az év masodik felében a kedten tendencidk
felgyorsultak. A termelés visszaesésének ald@po&h a hazai és a kulfoldi kereslet jeteniés
tartosnak igérkeézvisszaesése, amelyet az oktéberi pénzigyi turbiddelebsitett, egyiddjleg a
realszféra valsagba kerilt. November—decemberblameanyi alagazat termelése cstkkent. 2008
egészében az ipari export 0,8 szazalékkal, decémienz igények drasztikus visszaesése
kovetkeztében 22 szazalékkal mérédkkt az egy évvel korabbihoz viszonyitva; a feldalgpari
értékesités 66 szazaléka keriilt exportra. Az élsditodnapjaban a legnagyobb expoidgazat, a
villamos gép, nMszergyartas kivitelének volumene 27 szazalekk@rraiigyartasé 32 szazalékkal
csokkent. Az ipar belfoldi értékesitése tavaly 2azs#ékkal, decemberben 11 sz&zalékkal
értékesités egynegyedét képwuisetlelmiszeripar hazai eladasaiban 9 szazalékoszagsgst
regisztraltak, a decemberi csokkenés mérsékeltelibnem érte el az 5 szazalékot. Az ipar mult
évi gyenge eredményében a gépiparnak meghatarezépszvolt. A kilfoldi és a hazai kereslet
tovabbi jelenbs sZikllését valoszifsitik a rendelésallomanyi adatok. 2008 decemberében
feldolgozodipari agazatok 6sszes Uj rendelése 37Zafidéal marad el az egy évvel korabbitél, az
exportigények 38 szazalékkal, a hazai rendeléseksZ&alékkal cstkkentek. A decemberi
exportkotések a jarfigyartasban nem érik el az egy évvel kordbbi fe@h,sa villamosgép-,
miszergyartasban az igénycsokkenés csaknem 35 dadwalz 0sszes rendelésallomany tavaly
decemberben 16 szazalékkal alacsonyabb &z6 eévinél, az elmaradas honaprél hénapra
novekszik. Az iparvallalatok teljesitményét a vdlsdz eurd-zonaban is cstkkenti. A kontinens
nagygazdasagaiban az ipari termelés tavaly 12 léké&zh zsugorodott, az Eurostat bizalmi indexei
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tartos termeléscsokkenést jeleznek. A kereslékidése visszaveti a beruhazasokat, a kulfoldi
tulajdona vallalatok elért nyereségik novékaranyéat repatrialjak. Az iparnak azélsat honapban
nincs esélye advilésre, a masodik félévben az eurdpai nagygazdkséagzttns csomagjai
mérsékelhetik a feszliltségeket, a kilabalas & @welejére tehét

Januérban aallamhaztartas — énkormanyzatok nélkil — 37,8 milliard forintasbblettel zart. A
fobb addbevételek kozul a jovedéki ado és a szenjébgdelemado, valamint a tarsasagi
adobevételek egyarant a varakozasoknal keihexk lettek, hasonléan a tarsadalombiztositasi
jarulékokhoz. Emellett a kamatbevételek is magamalbdljesiltek a varakozasoknal. Ugyanakkor a
kozponti kbltségvetési szervek és fejezeti keteddEiranyzatok bevételei elmaradtak a tervesdett

A kozponti koltségvetés januar havi kiadasai 20i5ard forinttal magasabb 6sszegben teljesiltek,
mint az a tervekben szerepelt. Februarra a szakp&4 milliard forintos deficitet prognosztizal.

2008. decemberében adkalmazasban allok szama2682,1 ezer & volt, 0,55 szazalékkal
kevesebb, mint 2007 év végén. A visszaesédsalban a versenyszférat érinti, de — kisebb
mértékben — a kozszféraban alkalmazottak szamsdigkent. Osszességében mintegy 3,1 ezerrel
dolgoznak kevesebben az allami szektorban, mintéegegl ezedtt. A versenyszféraban julius 6ta
csokken a foglalkoztatottsag, €s jelenleg 16,8 &resl alacsonyabb, mint 2007 decemberél#en.
legnagyobb visszaesés a feldolgozéiparban taphambalahol juliusban még kdzel 10 ezévdi
tobben dolgoztak, mint egy évvel koradbban, mig é&gén mar 23 ezerrel kevesebb ipari
alkalmazott volt, mint az ét6 év decemberében. Az ipari termelésnek6azi hénapokban
bekovetkezett csokkenése, majd decemberi zuhamakzkalja az alacsonyabb létszamot. A
vilhggazdasagi valsdg nem egyszerre éri el a gagd&silonbod terlleteit, a szolgéltato
agazatokban még kismértékbedvidlt a foglalkoztatas. A valsag felgyorsitotta ankaebpiac
szerkezetének évek oOta megfigyethéttalakuldsat: a foglalkoztatds az alacsony bérsnail
agazatokban fokozatosan csdkken, mig a magasabtediznyujtd agazatokban kismértekben
emelkedik, ami az atlagkeresetek emelkedésénekab@nhat. 2007-hez képest 7,5 szazalékkal
emelkedtek druttd bérek 2008 atlagabarmig anettd keresetek6,8 szazalékkaldttek. Januar-
december atlagaban a realkeresetek — a 6,1 szégatdélacié mellett — 0,7 szazalékkal emelkedtek
a nemzetgazdasag egészében. Ez a versenyszféerdbazdkalékos ndvekedést jelent, mig a
kozszférdban 0,2 szazalékkal cstkkent a netto élesédsarloértéke.

Az épitéipari termelés volumene a 2007. évi 14 sz&zalékot meghaladd esidkutan 2008-ban
5,1 szazalékkal maradt el ad#i évitol. A visszaesésen belil az éplletek épitése - awipari-, a
raktar és irodaépuleteket tartalmazza - 10,6 sakkal volt alacsonyabb, az egyéb épitményeké —
Ut- és autopalya, valamint ko#épitéseknek, vasutvonal-korsisitése kovetkeztében - 2,5
szizalékkal volt magasabb. 2008 egészében adipgpiian 11,8 szdzalékkal kisebb volurinen
szerddest kotottek, mint egy évvel agtdl Az épibtipari termebi arak 2008-ban atlagosan 5,8
szazalékkal voltak magasabbak, mint 2007-ben. A&ipiakinalat az év egészében az éatlagnal
alacsonyabb szinten tartotta az arakat.

Nemzetk6zi folyamatok

Az olaj araban a hét elején a recessziés félelmek jeletatkea hét masodik felében azonban némi
dragulas mutatkozott. Egyrészt a nyersolajkésztittak enyhe cstkkenése okozott arfolyam
er6sodést. Ennek oka a finomitoi készletek emelkeddsdieresent] ami a benzinkészletek
novekedéséhez vezetett, tehat a nyersolajkésziatakékbdésének hatterében nem a kereslet
élénkilése all. A 40 dollar kozeli arszintet emteldemarciusi kontraktus pénteki kifutasa indokolta
A WTI tipusu olaj pénteken 38,94 dollar/hord6 amamt. Azarany jegyzése pénteken napkdzben
atlépte az 1000 dollart. A sarga fém ara zarascéanként 993,9 dollarra mérsélbtt. Az arany
arfolyama a dollar ésodése ellenére toretlenil emelkedik. A biztosnak befektetés iranti
érdekbdést a fokozott pénzpiaci bizonytalansagok, és raeriiai gazdasagélénkitcsomagtol
varhato inflaciés nyomas magyarazza.
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A németZEW konjunkturaindex negyedik hdnapja emelkedést jelRf&r az index még mindig
negativ tartoméanyban van, a januéri -31 pontot @refebruarban mindossze -5,8 pontrdl szélt a
jelentés. A csoOkkeh pesszimizmus hatterében a német kormany valsadgkezezkedéseinek
pozitiv megitélése all. Az EU-s ZEW-index hasonfip@n az elvarasok felett alakult: a januérban
meért -30,8 pont utan -8,7 pontot ért el. Asurd-6vezet kulkereskedelmi hianya2008.
decemberében 0,7 milliard euréra rugott, javulastatva a 2007. decemberi értékhez képest (-3,9
milliard eurd). A 27 tagu Eurdpai Unidban a tavalyiutolsé honapjaban a kulkereskedelmi mérleg
deficitje 10,4 milliard eurd volt, a 2007. decemkEr,7 millidrdos minusz utan. A teljes 2008-as
évet tekintve az 8retes becslések szerint az euro-O6vezet 32,1 rdilkands kilkereskedelmi
deficitet halmozott fel, szemben a 2007-es 15,8iardlos tdbblettel. A 27 tagu Eurdpai Unid
hianya 2008-ban 241,3 milliard eurot ért el, mi@2den 192,4 milliardra rugott. Az euré-6vezet
feldolgozoiparibeszerzési menedzserindex@MI) az ebzetes adatok szerint februarban 33,6-ra
csokkent az ék6 honapban mért 34,4 utan, mig a szolgaltatasokend8,9-re sillyedt a januari
42,2 utan. Mindkét érték torténelmi mélypont. Aeraltk elézetesen enyhe emelkedést josoltak.

A londoni Economic Intelligence Unit (EIU) legfrissebb gazdasagi prognozisaban globalis
recessziora szamit 2009-ben. Az idei vilAggazdaségizaesés a gazdasageléntéz szerint
vasarbero-paritason 0,8 szazalék, piaci arfolyamon szamdh@& szazalék lehet. Az indoklas
szerint a vilhiggazdasag allapota ,riaszté Utemhlmmlik”, az ipari termelés és a kereskedelem
december-januari ,6sszeomlasa” minden térségb&mtérhei. Az EIU az eurd-6vezetben 2009-
ben -2,9 szazalékos, 2010-ben -0,2 szazalékos @DBzamol. Az EKB alapkamatét idén 1
szézalékra csokkentheti, de a zérd alapkamat skeépzslhetetlen. Az Egyesiilt Allamok, Nagy-
Britannia és az euré-6vezet sulyos valsagba kerlt.

Véarhaté események a héten (2009. februar 23. — méus 1.)

2009.02.26. Héf MNB, Kamatdontés
2009.02.27. Kedd KSH, Kiskereskedelmi forgal@®cember)
2009.02.27. Kedd Németorszag, Ifo-index
2009.02.28. Szerda MNB, Inflaciés jelentés
2009.02.29. Csutortok KSH, Lakasépitések (20081lev)
2009.02.29. Csutortok KSH, Szallitasi teljesitgn€008/1V. n.év)
2009.02.29. Csutortok ECOSTAT-Vilaggazdasag er&ylasi-index
2009.02.30. Péntek KSH, Beruhazas (2008/1M)n.é
2009.02.30. Péntek KSH, Foglalkoztatottsag éelkiiliség (jan.)
2009.02.30. Péntek KSH, Felulvizsgalt GDP (2D0&.év)
2009.02.30. Péntek Eurostat, Fogyasztoéi arirfdexiar)
2009.02.29. Péntek ECOSTAT konjunktura-indexek
TOP-100 uzlet
KKV Uzleti

Lakossagi bizalom

XXXXX
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Melléklet

1. &bra

Az allamhaztartas és a haztartasok nettd finanszigasi képesség
a GDP szazalékéban (szezonalisan kiigazitva)
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2. abra
Az arany ($/uncia) és az EUR/USD arfolyamanak alakésa
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Forras.: Fed, Solar Capital
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