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Az idei evirecesszio utan lassu kilabalas indulhat meg

A hazai GDP éves és negyedéves
alakulasa
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Az éves GDP multbeli és vart
alakulasa (szazalék)
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Inflacio



Az idei masodik féléevben felgyorsult az inflaciéo csokkenése,

jovore lassul a dezinflacio sebessége

Az éves inflacio es fébb komponensei
(szazalék)
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—|pari termékek —Piaci szolgaltatasok
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Egyensulyi helyzet



A kulsé egyensuly helyreallasa gyorsabb a vartnal

Aru-kulkere.slfeldelrm egyenleg A fizetési mérleg és fontosabb tételeinek
(millio eurod)
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Belsb egyensuly: Mi lesz veled koltségvetés?

(Mrd forint, pénzforgalmi szemléletben)

Allamhéztartasi egyenleg
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Az MNB szeptemberi eredményszemléletd
hianyelbrejelzése (GDP szazaléka)
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Monetaris politika, kamatok



Folytatodik a monetaris enyhités, s a piac tovabbi jelentésebb
kamatvagasokat araz

Az alapkamat és az effektiv kamatlabak Kamatvarakozasok a piaci arazasok

alakulasa alapjan
(FRA, szazalek)
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Arfolyam



Arfolyam - jelentdsen er6sodott a forint az idén

2014-es szintjére kerult a realarfolyam
(2010 januar=100)
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A kllkereskedelmi mérleg alakulasa
dominalja az arfolyamtendenciakat
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A monetaris politika és a forint el6tt allo kihivasok

Kllso6 kockazatok:

« A nagy jegybankok kamatpalyaja: valdszin(ileg a FED és az EKB is befejezte a kamatemeléseket, s a piacok

elkezdtek kamatvagasokat arazni a romlo novekedési kilatasok és a csokkend inflacio miatt

« Geopolitikai konfliktusok eszkalalédasa

Belso kockazatok:

« Kiils6 egyensuly alakulasa: az energiaarak normalizacidja és a belsé kereslet visszaesése helyreallitotta a
kllsé egyensulyt, az exportteljesitmény javulasa a kulcs most, ami stabilitast adhat az élénkuld belsé kereslet

mellett is
« Koltségvetés helyzete: bevételi és kiadas oldali bizonytalansagok, az EDP eljaras ala kertilés veszélye

« Unids forrasok ligye: az uniéval zajlo jogallamisagi vitak tovabbi elhuzdédasa
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Disclaimer

,A kiadvanyban foglalt informacidk az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Nepflirdd u. 24-26., tev. eng.
szam: I-2061/2004 (tovabbiakban: Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag
szavatossdgot vagy felel6sséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
0sztbnzésnek, befektetési tandcsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak
vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasdgi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan
tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektetd altal hozott dbntés kbvetkezményei a
Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznaldsa, tbbbszbérbzése,
publikadlasa, dtdolgozasa, terjesztése kizdrolag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany
kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury szolgaltatadsok,
Hirdetményekben. A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzd jogi
kévetelményeknek megfelel6en készliilt, nem vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét
megelbzd (gyletkotésre vonatkozo tilalom.”
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