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F6bb megallapitasok

Az Uzleti szféra Osszesitett varakozasa 2015 utolsé el6tti hdnapjaban ismét romlott, ez aldl kivételt
egyedil az ipar jelentett, ahol minimalis javulast mértek. A kiskereskedelmi indikator romlasat féként
az elmult hénapok teljesitményének kedvez6tlenebb megitélése jellemzi, ami ellentétben all a
tényadatokkal. Az épit6ipari index is csokkent, és az indikatorok szerint a kozeljov6ben nem vdarhato
érdemi fordulat. A szolgdltato szektor kildtasaira még mindig rdnyomja bélyegét a munkaeréhidny. Az
arvarakozasok tovabbra is inkabb nyomott inflaciés kornyezetet vetitenek el6re. A fogyasztoi
varakozdsok enyhe csokkenése az alacsony inflaciés- és kamatkornyezet miatt kevésbé kedvezd
befektetési helyzetet jelzi, ezt leszdmitva pozitivan valtozott a lakossag helyzetmegitélése.

Uzleti szféra varakozasainak alakulasa

Az ipari vallalatok bizalmi indexe 2015 novemberében a havi Osszevetés alapjan 0,1 bazisponttal
javult, igy 6,5 bazisponton zart. Eves 6sszevetésben 2 bazispontos visszaesést mutatnak az adatok. Az
ipari bizalmi mutatd részindexei tovabbra is vegyes megitélésrGl arulkodnak. Az aggregalt mutaté
gyakorlati stagndlasanak f6 oka, hogy a fGindexben kisebb sullyal szerepl6 mutatdk jelentGsebb
javuldsat ellensulyozta az 0sszességében magasabb sulyd mutaték gyengiilése. Az el6z6 negyedév
termelését érintGen a teljesitmény megitélése kis mértékben romlott, bar 6sszességében tovabbra is
optimistak a vallatok. A megkérdezettek elégedetlenebbek a rendelésdllomanyukkal, féként az
exportmegrendelések alakulnak gyengébben megitélésik szerint. Ennek némiképp ellentmond, hogy
a kovetkez6 id6szakra vonatkozdan jelent&sen javultak a termelési és a foglalkoztatasi varakozasok.
Az ipari szerepl6k az értékesitési arak er6s6dé névekedésére szamitanak a kbvetkezé hénapokban.

Novemberben az épitGipar bizalmi indexe tovabb mérsékl6dott, igy harom hdnapja romlanak
folyamatosan a szektor gazdasagi kilatdsai. Oktdberhez viszonyitva az épitGipari vallalkozdsok
jelent8s része az épitGipari rendelésdllomany romld alakuldsardl szamolt be, mikdzben az elmult
novekedést tamogatd erejének jelent6s csokkenésére utalhat, hogy utdbbi két indikator szintje
jelentésen csokkent a tavaly novemberi adatokhoz viszonyitva. A szektor vallalatai szerint az
épitGipari teljesitmény bévilésének jelent6s gatja az elégtelen kereslet és a szigoru pénzigyi
kondiciok mellett az egyre inkdbb ndévekvé munkaerShidany: a képzett munkaerd kibocsatdst
visszafogd hatdsardl az épitSipari vallalkozdsok kozel egyharmada szdmolt be, ami az elmult 15 év
legmagasabb aranya.

A kiskereskedelem szezonalisan kiigazitott bizalmi indexe novemberben 9,6 bazispont, ami az el6z6
hénap értékénél 1 egységgel alacsonyabb. Az agazati szerepl6k szerint foglalkoztatotti- és
készletallomanyuk optimalis szint korili, mindkét mutaté az el6z6 hdnaphoz képest kézel azonosan
alakult. Az elmult idészak Uzleti tevékenységének megitélése oktdberhez mérve romlott, és az elmult
év azonos idszaki teljesitményét is alulmulja. Ezt a hatast tovabb erdsiti, hogy a tavalyihoz képest a
rendelésszamon kivil minden valtozé gyengébben teljesit novemberben. Mindez nem jelenti a téli
id&szak kiskereskedelmi felfutdsanak elmaradasat, az elére tekinté kérdéseknél ugyanis az lzleti
tevékenység és a rendelésallomany emelkedésére szdmitanak a szerepl6k. Osszességében az idei év
pesszimistabb hozzadllasa, és a kiskereskedelem teljesitményének alulbecslése tlinik el a novemberi
hénapban is, ami a tényadatok szerint eddig csak tulzott dvatossagként interpretalhatd.
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A szolgdltaté szektor szezonalisan kiigazitott bizalmi indexe novemberben 1,6 bazispontra, azaz
mintegy kétéves mélypontra siillyedt. A gazdasagi novekedésbe vetett csokkend bizalom egyarant
betudhatd az elmult hdnapok varakozasoktdl elmaradd gazdasagi teljesitményének és az elkévetkezd
id6szakra vonatkozd borusabb varakozasoknak is. A gazdasagi szerepl6k szerint mind az lzleti
koérnyezet javulasanak Uteme, mind pedig a kereslet ndvekedése jelent6s mértékben lelassult.
Mindezek mellett azonban az elkdvetkez6 harom hénapban tovabbra is a kereslet béviilését varjdk,
amely mellett az arszinvonal csokkenésére szamitanak. A tobbi részindikatortdl eltéré képet
mutatnak a foglalkoztatds multbeli és jov6beli alakuldasara vonatkozd mutatdk, amelyek
kismértékben javultak. Mindez az agazatban jelentkez6 munkaerdhianyt jelzi, ugyanis a vallalatok
még lassuld konjunktura mellett is a foglalkoztatotti [étszam novelésére térekszenek.

1. dbra: Az iizleti szféra négy f6 agazata és a fogyasztok gazdasagi varakozasanak kompozit indexei (egyenleg)
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Megjegyzés: Szezondlisan kiigazitott adatok. Forrds: Eurostat ESI Indicators

Fogyasztéi varakozasok alakuldsa

A fogyasztoi vdarakozasok Osszességét kifejezd, szezondlisan kiigazitott fogyasztdi bizalmi index
novemberben minddssze egy enyhe csdkkenést mutatott az el6z6 hdénaphoz képest. Mindazonaltal a
mérséklédés csekély volt ahhoz, hogy az elmult hdnapok pozitiv trendjét megtorje. Az egyes
részindikatorok vegyes képet mutatnak a lakossagi helyzetmegitélés valtozdsdval kapcsolatban. Az
elmult egy év gazdasagi teljesitményének értékelésében nem kovetkezett be érdemi véltozas, de a
pénzligyi helyzet enyhe javulasat érzékelte a lakossag. Ezzel parhuzamosan tehdt a lakossag arra
vonatkozd megitélése is javult, hogy milyen a haztartds anyagi helyzete: a novemberi érték kozel
10 éves csucspontnak felel meg. A lakossdg egyre inkdbb optimista hangot it meg valaszaiban.
Osszhangban a szeptemberi negativ és az oktdberi stagnald inflacidval, a lakossag egyre nagyobb
aranya var mérsékelt inflaciot a kbvetkez6 egy évben. Mindezekkel 6sszefliggésben folytatédott az a
trend, miszerint egyre tobb vdlaszadd véli agy, hogy a jelenlegi kornyezet alkalmasabb a jelent&sebb
értékd fogyasztasi cikkek megvasarlasara: az indikator bar még negativ, de egy évtizede nem latott
csucspontjan all. Mindekdzben a jovGbeni munkanélkiiliségre vonatkozé varakozasok is pozitiv
iranyban valtoztak, vagyis a lakossag egyre kisebb szelete szamit arra, hogy a jovében emelkedik a
munkanélkiliek szdma az orszagban. Eddig tehat zommel pozitiv valtozasokat lattunk, de az aggregalt
mutaté mégis romlott. Ennek két f6 magyarazata van: egyrészt az egyre lazabb monetaris kdrnyezet
ellenére is csokkennek az inflacios varakozasok, tovabba egyre kevesebben tartjak ugy, hogy most
van lehet8ség vagy érdemes lenne megtakaritani, igy ezen indikatorok huztak le a f6indexet.



