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Az MKIK Gazdasag- és Vallalkozaskutaté Intézet (GVI) 2014. juliusi KKV Koérkép felvételének tanisaga szerint a
hazai KKV szektorban az uzleti bizalom szintje tovabb javult az el6z6 negyedévben tapasztalthoz képest, igy
mar harom egymast kéveté negyedévben mutatunk ki javulé lizleti klimat. Mivel a mutaték szerint az lizleti
bizalom 2014 masodik negyedévében is folytatja a 2013 utols6 negyedéve o6ta tarté javulast, a kutatas
torténetében, tehat 2005 6ta a legkedvezébb szintre ért a GVI KKV Korkép Konjunkturamutatoja. Emellett a
Bizonytalansagi Mutaté értéke arra utal, hogy az aktualis tendencia nem egységes az uzleti szféraban, a
fellendiilés tovabbra is csak a gazdasag egy részét érinti, nem érzékeli azt az 6sszes vallalat.

A KKV Korkép Konjunkturamutatdja az aprilisi 10 pontrol 18
pontra emelkedett. A jelenlegi 18 pont a kutatas kezdete (2005)
ota a legmagasabb érték, hasonld szinten utoljdra 2011 elején
allt a mutaté (2011 januarjdban 15 pontot ért el). A
Bizonytalansagi Mutaté 37 pontos szinten all, 1 ponttal
alulmulva az aprilisi értéket; ez a bizonytalansag stagnalasara
utal az év eleji megugrast kdvetben. A jelenlegi 37 pontos szint
hasonlé az egy évvel korabbi értékhez (2013 juliusaban 36
ponton allt a mutatd), de elmarad a két évvel korabbi értéktol
(2012 juliusaban 42 pont volt).

A GVI KKV Konjunktara és Bizonytalansagi
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Makrogazdasagi tendenciak:

Az Oroszorszagot érinté eurépai uniés szankcidk hatasa
Magyarorszag és az EU gazdasagara

_gazdaségban a szankciok hatasara tortént valtozasokra.

A hetedik hénapja huzédé orosz-ukran konfliktus megoldasa még korantsem latszik kérvonalazédni. Az
Eurépai Unié6 és az Egyesiilt Allamok kiilonb6zé gazdasagi és pénziigyi szankciékkal probalja
Oroszorszagot rabirni arra, hogy sziintesse meg a katonai jelenlétet és befolyasat az ukran teriileteken,
meginditva ezzel a béke folyamatat Kelet-Eurépaban. Az EU szeptember 12-én hatalyba lépett szankcidinak
azonban nem csak az orosz gazdasagra van hatasa, hanem magara az EU-ra és tagorszagaira egyarant. A
kdvetkezé sorokban megvizsgaljuk a korlatozasok visszahaté eredményeit, és részletesen kitériink a magyar

A 2014 februarjaban kezd6dott orosz-ukran konfliktus a mai
napig sem latszik megoldddni. Az orosz erék tovabbra is jelen
vannak Ukrajna terliletén, igy a kelet-ukrajnai polgarhaborus
helyzet tovabbra sem enyhiil. Az Egyesiilt Allamok és az
Eurépai Unié marcius 6ta gazdasagi szankcidk bevezetésével
probalja Oroszorszagot rabirni arra, hogy vonja ki a katonai
er6ket az ukran teriletrdl.

Az Eurdpai Tanacs szeptember 8-an irasbeli eljaras keretében
Ujabb korlatozoé intézkedéseket, valamint a julius 31-én
elfogadott szankcidk szigoritasat tartalmazé csomagot fogadott
el, amely szeptember 12-én Iépett hatalyba. Az Ujonnan életbe
Iépett intézkedések a tdkepiacokhoz valdé hozzaférést, a
védelmi ipart, a kettds felhasznalasu termékeket, valamint az
érzékeny technoldgidkat érintik. De vajon milyen hatasai
lehetnek a beiktatott szankcidoknak az Eurdpai Unidra, azon
belll pedig Magyarorszag gazdasagara?

Az Uj pénzugyi szankciok keretében az EU tagéallamai, valamint
a tagallamokban miikddé vallalatok nem hitelezhetnek 6t orosz
allami tulajdonu nagybanknak, ezaltal nehezitve az orosz allam
pénz- és tékepiacokhoz valé hozzaférését. Az elébb emlitett
bankokon keresztil sujtja az orosz allamot az a korlatozas is,
miszerint a bankok altal kibocsatott, 30 napnal hosszabb
futamideji pénzugyi eszkdzdkkel tilos kereskedni.

A korlatozasok az orosz gazdasag f6 agait célozzak, igy harom
nagy védelmi, valamint energetikai cég (a Rosznyeft,
Transznyeft és a Gazprom olajipari Uzemaga) 30 napnal
hosszabb futamidejli pénzigyi eszkdzeivel is tiltja a
kereskedést. A szankcidok kozé tartozik tovabba az orosz
olajfurasok EU altali tamogatasanak megszintetése, illetve a
kettés felhasznalasi célu (polgari és katonai) termékek és
technoldgiak exporttilalma.

Az EU 2013-as exportjanak mindéssze 6,8%-at tette ki az orosz
felvevlpiac, igy megallapithatd, hogy az  Unidnak
Oroszorszaggal folytatott kereskedelme elég szerény. Ez
azonban nem azt jelenti, hogy bizonyos gazdaséagi tertleteken
nem érintheti Eurépat érzékenyen a szankciék bevezetése, am
Osszességében nem ingatja meg a gazdasagot.

Az orosz piacra irdnyulé magyar export

2014. elsé félév

Forras: Napi.hu
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Magyarorszag 2014. elsé félévében 1052 millié eurd értékben
exportalt termékeket az orosz piacra, ami a 2013. évi 81 milliard
eurd értékl dsszes exporthoz viszonyitva szerény orosz

felvevépiacot sejtet. Két jelentés dgazatot emlithetlink, amelyek
meghataroz6 szerepet jatszanak az oroszorszagi exportban.

Az elsd a gyogyszerek, gyodgyszerészeti termékek piaca, mely
termékek kivitelének sulya 10,8% a termékkérdon beldl. A
gyégyszeriparbdl szarmazé bevétel adta az Oroszorszaggal
valo export értékének 19,36%-at.

A masodik agazat a jarmuipar. Ez év els6é hat hénapjaban az
orosz piacra iranyuld export 15%-at adtak a jarmiivek, azonban
ez még igy is csupan 2,5%-ot tesz ki a teljes magyarorszagi
jarmiexportbdl. Az orosz piac kitettségét a gyartok kozul az
esztergomi Suzuki érzi legnagyobbnak.

A szankciokra augusztusban adott orosz valasz lehet a
legjelentésebb negativ hatassal a magyar gazdasagra. Az
Oroszorszagba toérténd élelmiszer-kivitel értéke 2014. elsé
félévében 102,9 millié eurd volt, ami 3,5%-ot tesz ki a magyar
élelmiszerexportbdl. Mikro szinten vizsgalédva azt lathatjuk,
hogy az orosz élelmiszer-embargd elsd vesztesei a magyar
agrargazdasagban a zoldség- és gyumolcstermeszték. Ugyanis
az Eurdpai Unio altal kilon a karok megtéritése érdekében
elkllonitett forrasok elfogytak még mielétt a magyar gazdak
hozzajuthattak volna.

Az EU és az USA nagy erbfeszitéssel dolgozik azon, hogy
békét teremtsen Kelet-Eurépaban, amihez gyakran hatarozott
fellépésre  van szukseég Oroszorszaggal szemben.
Intézkedéseik atmeneti jellegliek és a gazdasagi szereplék
joggal hiszik azt, hogy az ukran-orosz béke utan a szankciok
feloldasra keriilhetnek. Osszességében megallapithatd, hogy
az Unidnak az oroszokkal szemben hozott szankciéi csekély
hatdst mutatnak az EU és Magyarorszdg gazdasagara
markoszinten, mig mikroszinten akadnak olyan gazdasagi
agazatok, melyek csak megfelel6 mértékli kompenzalassal
lesznek képesek talpra allni a szankcidk okozta bevételkiesésik
utan.

Forras: portfolio.hu, napi.hu, KSH.hu, Eurostat.eu
Eurépai Tanacs honlapja: http://www.european-
council.europa.eu/home-page/highlights/further-economic-
sanctions-on-russia?lang=hu
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Nemzetkozi tendenciak

A miincheni Ifo gazdasagkutaté intézet német iparra és kereskedelemre vonatkozé bizalmi indexe
augusztusban 106,3 pontra esett vissza az el6z6 hoénap 108,0 pontjarél. A vallalatok jelenlegi uzleti
helyzetiikkel ujfent elégedetlenebbek voltak. Az lizleti varakozasokat tekintve a vallalatok szkeptikusabbak,
mint az el6z6 hénapban voltak. Az lizleti helyzet és a varakozasok alakulasa kozotti rést mérd, a GVI altal
szamitott aszinkronitasi index értéke nem valtozott augusztusban, igy az lizleti bizalmi indexet ugyanolyan
mértékii bizonytalansag jellemzi, mint a megel6zé6 hénapban. Az Ifo elemz6i szerint a német gazdasagban
folytatodik a visszaesés. (Forras: Ifo, http://www.cesifo-group.de)

A francia statisztikai hivatal (INSEE) felmérése alapjan a 2014 augusztusaban megkérdezett vallalatvezetdk
véleménye szerint a francia ipari konjunktira helyzete romlott a megel6z6 hénaphoz képest. Az INSEE uzleti
bizalmi indexe 1 ponttal cs6kkent, és jelenleg 4 ponttal a hosszu tavu atlagos értéke alatt van. A gazdasagi
fordulépont mutatéja juliushoz képest nem valtozott, és a gazdasagi bizonytalansagot jelzé6 zénaban van. Az
elmult idészaki termelés egyenlegmutatéja enyhén csdkkent, és hosszu tavu atlagos értéke alatt van. A
vallalatvezeték egyéni lizletmenetre vonatkozé prognoézisanak egyenlegmutatoja jelentésen csdokkent: most
mar egyértelmiien a hosszu tavu atlagos szintje alatt all. Az altalanos kilatasokat jellemzé index — mely a
valaszadok ipari aktivitdsra vonatkozé véleményét 6sszegezve tiikrozi — nem valtozott, tovabbra is a hosszu
tavu atlaga alatt maradt. (Forras: INSEE, http://www.insee.fr)

Az lizleti bizalom megitélész’a Nérpetor.s;za'gl’)an az i‘fa','ba" ésg Az lzleti bizalom megitélése Franciaorszagban az iparban, az INSEE
kereskedelemben, az Ifo vallalati konjunktura felmérése szerint,
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Az Ifo (zleti bizalom és Uzleti varakozasok hénapok kozotti
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Az Ifo lzleti helyzet és varakozasok valtozasa kozotti aszinkronitasi

mutat6 alakulasa, 1991-2014
Irték: Makoé Agnes (elemz6, GVI)
Nyiré Zsanna (elemzé, GVI)
Hajdu Miklés (elemzd, GVI)
Nagy Szidénia (gyakornok, GVI)
Verba Zoltan (gyakornok, GVI)
Kompaktor Emilia
Publikacio esetén kérjiik, hogy elemzésiinkre az
alabbiak szerint hivatkozzon:
MKIK GVI: Gazdasagi Havi Tajékoztato,
2014 / szeptember, Budapest,
2014-10-21

Forras: sajat szamitas a http://www.cesifo.de/ adatok alapjan
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