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F6bb megallapitasok

Az lzleti szféra varakozdsai 2015 szeptemberében altaldnossagban javultak, hiszen a
kiskereskedelmet leszamitva minden agazatban nétt a bizalmi indikator az el6z6 hdnaphoz képest. Az
épitdipari index az idei év csucspontjan all, amiben a szerz6dések és a kereslet kedvez6bb megitélése
jatszik fészerepet. Az ipari mutatd javulasaban a termelés jovében varhatd felfutasa mutatkozott
meg, Osszhangban intézetlink varakozasdval. A szolgaltaté szektor optimizmusa elsésorban a
dinamikus novekedést mutatd turizmushoz kapcsolédik. Az inflacids varakozasok Osszességében
tovabbra is nyomottak. A fogyasztoi értékitélet jelentésen romlott: az elmult hetek kedvezétlenebb
hireire rendkiviil érzékenyen reagialt a haztartasok bizalmi indikatora.

Uzleti szféra varakozasainak alakulasa

Az ipari véllalatok bizalmi indexe 2015 szeptemberében ismét javult az el6z6 hénaphoz képest, és
7,6 bazisponton (bp) zart. A névekedés mértéke az el6z6 hdnaphoz képest 1,7 bp, mig az el6z6 év
azonos id6szakdhoz képest 5,1 bp. Az index legutdbb 2014 novemberében jart magasabb szinten. Az
ipari bizalmi mutaté részindexei kozil szeptemberben egy esetben javulds, hatnal gyengilés
figyelhet6 meg, de Osszességében optimistabbak a vallalatok. Ennek egyrészt az az oka, hogy a
kovetkez6 negyedévre vonatkozo termelési varakozasoknak nagyobb a sulyuk az index kialakitasakor,
masrészt pedig jelentGsen (4 bazisponttal) emelkedett az indikator értéke. E folyamat illeszkedik
varakozdsainkhoz, amely szerint a Il. félévben az ipari termelés emelkedik. A t6bbi indikator kozil
kiemeljik, hogy kedvez6tlenebbek a kovetkez6 periédusra vonatkozo foglalkoztatdsi varakozasok. Az
eladasi drakra vonatkozé indikator ebben a hdnapban is csdkkent, de pozitiv tartomanyban maradt.

Az épitbipar bizalmi indexe tovabbi nagymérték( javuldst mutatott augusztus és szeptember kozott,
a mutaté legfrissebb, —7,6 pontos értékénél legutdbb decemberben mértek kedvezébbet. Az
indikator idei csucsértéke a fontosabb termelést gatld tényez6k széleskor( javulasanak eredménye, a
szektor visszajelzése alapjan egyedil az id6jarasi tényez6k gdtoltak komolyabban az épitdipari
kibocsatast. Augusztus utan szeptemberben is tovdbb csokkent az elégtelen kereslet termelést
visszafogd ereje, amit az el6z6 unids ciklus év végén kifutd forrasainak gyorsitott lehivasa okozott. Ezt
erdsiti, hogy az épitGipari szerz6désallomany alakuldsat december 6ta nem lattak kedvezébben a
szektor vallalatai. Az utébbi hénapokban novekvé kapacitas kovetkeztében az épit6ipar munkaerG-
kereslete is tovabb bdéviilhet: valdszinlsithetéen a mezégazdasagi idénymunka lezaruldsa miatt a
munkaeré toborzdsat egyre konnyebbnek |atja a szektor.

A kiskereskedelem szezonalisan kiigazitott bizalmi indexe 6,7 bazispontra csokkent, ami a megel6z6
hénap értékénél 0,8 egységgel alacsonyabb. Az augusztusban varthoz képest a rendelések és az lzleti
tevékenység intenzitdasanak csokkenésére szamitanak a valaszaddk, ami miatt a kévetkezé harom
hénapban nem varhaté munkaergigényliik bdéviilése. Mindennek ellentmond a felhalmozott
készletallomany csokkenése. Kordbban készletnagysagaikat tul magasnak tartottdk, szeptemberben
pedig az érték csokkenésével jelzik, hogy meglatasuk szerint a készletek nagysaga kozelit az
idedlishoz. Ez csak ugy lehetséges, ha az elmult hédnapokban a vartndl magasabb kereslettel néztek
volna szembe, kisoporve a felhalmozott dllomanyt, vagy a korabban tul magasnak tartott allomany
megitélésén a kovetkezé hdnapok emelkedé kereslete miatt javitottak volna. A valaszaddk azonban
mindegyik alternativa ellentétét gondoljak, aminek feloldasara nem latunk raciondlis magyarazatot.
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A szolgaltato szektor szezonalisan kiigazitott bizalmi indexe szeptemberben jelent&sen javult, értéke
igy 12,7 bazisponton all. A mutatd magas értéke elsGsorban a kedvezd Uzleti kérnyezetnek és a
novekvé keresletnek készénhets, amely tendencia a megkérdezettek szerint az elkdvetkez6 harom
hdnapban is folytatédik. A szektor optimizmusa elsGsorban a turizmushoz kapcsolddik, amely a
vartndl nagyobb, dinamikus névekedést produkalt. A foglalkoztatdsra vonatkozd részindikator alapjan
az agazat munkaerdpiacanak lassuld, ennek ellenére azonban még tovabbra is dinamikus javuldsa
figyelhet6 meg. Ugyanakkor a piaci szerepl6k varakozdsai szerint ez a lassuldas nem lesz tartds,
ugyanis az elkdvetkezd id6szak foglalkoztatdsara vonatkozé kérdések alapjan az Ujonnan felvettek
szamanak novekedése vdrhatd. A piaci szerepl6k a jelenlegi inflacids trendekkel 6sszhangban az
arndvekedés mérsékelt gyorsuldsara szamitanak, ami tovdbb noveli a bizalmi indikator értékét.

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
szeptemberben jelentGsen (mintegy 20 szazalékot) veszitett értékébdl, és —26,1-es értéken all. Ez
kozel kétéves mélypontnak felel meg, igy tovabbra is kitart a negativ trend. A kompozit indikator
negativ vdltozasa a szeptemberi kedvezGtlenebb gazdasagi hirek eredményeként adddhatott: a
lassulé GDP-novekedés, a pénzpiaci turbulencidk és részben mar vélhetéen a VW-botrany is hatast
gyakorolhatott a fogyasztdi bizalom alakuldsdra. Az 6sszes részindikator értéke zsugorodott mind
éves, mind havi Osszevetésben. A legnagyobb visszaesést a jov6ben varhaté altaldnos gazdasagi
helyzetre vonatkozé megitélés mutatta, ezzel parhuzamosan pedig a pénziigyi helyzetre vonatkozé
jovébeli varakozasok is nagy mértékben romlottak. Mindkét mutaté két éve nem Iatott
pesszimizmust tlkroz. A lakossag emellett sokkal negativabban itéli meg a munkanélkiiliség varhaté
alakulasat, annak ellenére is, hogy a munkaer6piac tartds javulast mutat az elmult hdénapok
folyaman. A haztartas sajat, aktudlis pénzligyi helyzet megitélésére vonatkozd indikator szintén
zsugorodott augusztus és szeptember kozott, amelynek kévetkeztében Ujbdl a negativ tartomanyba
stllyedt. Ez azt jelenti, hogy tulsulyba keriltek azon haztartasok, akik ugy latjak, hogy a koltségeik
fedezéséhez a megtakaritasaikhoz kell nydlni. A lakossag megitélése szerint egyre inkabb a
vasarlasnak, sem mint a megtakaritasnak kedvez a gazdasagi kérnyezet. Ezt a percepcidt tamasztja
ald az is, hogy az arvarakozasok az el6z6 hdénaphoz képest nem valtoztak, a lakossag mérsékelt
aremelkedést var az elkdvetkez6 12 honapban, 6sszhangban az ismét csokkend inflacids mutatdval.



