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Kényszerpalyan a magyar gazdasag

= (Régi) addssagot torlesztunk
= A haztartasok tul voltak hitelezve

A folyé fizetési mérleg egyenlege és a megtakaritéi poziciok
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A vallalatok fedezékbe vonultak

Az allam nem képes kompenzalni a kies6
keresletet

A haztartasok netto hitelkiaramlasa
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Az addssagleépités vilagjelenség, de nalunk ennél tobbroél van szé

= A banki mérlegek 6sszemennek, a pénz forgasi sebessege, a fedezetként elfogadhaté
értékpapirok mennyisége, értéke meredeken csokken 2008 ota

= A hazai bankrendszer a régios atlagnal joval erbteljesebben reagal, részben a kezdeti
pozicio, részben a hazai feltételek eredményeképpen

Vilagméretii mérlegalkalmazkodas: banki eszk6zok a Orszagspecifikus folyamatok: a bankrendszer forraskivonasa
toke aranyaban
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A jo hir: a mérlegek erosodnek

= CsOkken az addssag, igy a banki, vallalati és haztartasi fundamentumok javulnak

= Megteremtédnek a jovdbeli hitelkereslet és -kinalat feltételei

Csokkend palyan a kiils6 adéssag
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Adankrendszer hitel-betét aranya a CEE-régiéban
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A GDP-aldozat viszont jelentos: recesszidoban a gazdasag

= Abejovd Q1-es GDP adat jelent6sen atrajzolta a képunket: széleskor( visszaesés a
termelési oldalon, és a masodik negyedévvel egyutt mar trendszert a csokkenés

= Elhuzodo korrekcio a fogyasztasban, joval a 2006-os szint alatt vagyunk

A termelési oldalon minden szektorban visszaesés latszik

A fogyasztas.a drasztikus esés utan évek 6ta stagnal
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A beruhazasi aktivitas romlé GDP-potencialt vetit elore

= Vagy mert tulzott kapacitasok épulnek le... ...de a jovébeli GDP-termeld képesség
= Vagy nem keletkeznek ujak... biztosan lejjebb van mint gondoltuk
A vallalati beruhazasok a hozzaadott érték aranyaban A potencialis GDP-re adott becslések az eimult években
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A hitelsziike és a kormanyzati preferenciak visszakoszonnek

= Aberuhazascsokkenés a szolgaltatasoknal a legsulyosabb
= Afeldolgozdéiparban inkabb atrendez6désrél beszélhetink

Beruhazasi ratak agazati bontasban

Azelektronika mar nem, az autéipar még nem huz
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A régiotol valo leszakadasunk folytatodik

= Korabban a ,felzarkozokkal” azonos beruhazasi szint

= Mara az eurdézona perifériaval kerultunk egy palyara

A beruhazasi rata valtozasa nemzetkozi 0sszevetésben

Egy forejuté GDP vasarléer6-paritason 2011, EU27=100
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Tavaly kiengedés, idén korrekcio a koltségvetésben

= Sorozatos negativ GDP meglepetés és adocsokkentések rongaljak-a’bevételi oldalt

= Allandé Iépéskényszer a koltségvetésben, de egyre romld szerkézetben valdsul meg

Masszivan negativ keresleti hatas
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A konvergenciaprogramokban tervezett bevételi-kiadasi szerkezet
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Az allamadéssag fenntarthatéosaga ujra és ujra megkérdojelezédik

Erésen koncentralt lejaratok

Finanszirozasi tartalék

Az allamadoéssag lejarati szerkezete
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,»Az inflacios célt 6-8 negyedév mulva érjuk el...”

= Allandé inflacios sokkok

= Gyenge kereslet dezinflaciés hatasa

Inflacios kilatasok
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oszonom a figyelmet!

-~ EGO \ WWW.AEGON.COM






