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Mirdl fogunk beszélni?

* A jegybanki néz6pont: inflacios célkovetés
* Konvergencia program: javulo egyensulyi
romlé novekedési kockazatok

* A monetaris politika dilemmai
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Miért IT: kedvez6 nemzetkozi tapasztalatok

 Kis nyitott gazdasagok jellemz6 rezsime
(New Zealand, Kanada, Svédorszag,
Norvégia, GB)

* Segit megszabadulni az inflaciés problématol

* Robusztus: nehéz idokben még nagyobb
szikség van egy kiszamithato intézmeényre
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Az allamhaztartas ESA-hianya a GDP

szazalékaban

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

\ \
O% T \ T \ T | T
A 2002 és 2006 kozott benyujtott eléesatlakozasi ill.
konvergencia programok hianypalya prognoézisai
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5 év mulva kezd6do 5 éves felarak regionalis
0sszehasonlitasban
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2001-hez viszonyitva a forint regionalisan nem
draga (nominalis értéke, euréhoz képest)
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ULC-alapu realartolyam: 2001 elejt szinten
Folyamatosan bovulo exportpiaci részesedés
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— ULC-alapu redlarfolyam (jobb skala)
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IT teljesitménye: kiegyensulyozott novekedés

GDP noévekedés - évesitett negyedéves novekedési litem

8.0




Konvergencia program:

* Javulo egyensulyi helyzet
* A novekedési potencial romlasara utalo jelek:

— Csomag elott

— Csomag noveli a novekedési kockazatokat
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A novekedés mindharom tényez6jében lefelé
mutato kockazatok

e Munka

— Az aktivitas legalacsonyabb a régidban, de fokozatosan
emelkedik

— DE: A munkakinalat novekedése egyel6re novekvod
munkanélkiliséget eredményez

e Toke:
— Vallalati beruhazasok lassulasa

* Termelékenység

— Vallalaton beluli termelékenységjavulas titeme lassul a

feldolgozoiparban
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Konvergencia program: dsszehasonlitas 12
sikeres nagy europai kilgazitassal

* Hasonlo:
— A GDP-aranyos kiigazitas mértéke hasonlo
— ,,orrnehéz”
— Ex ante: kiadas-oldali
* Kilonbség:
— Kiadasokon belil a transzterek visszatogasa
dominalt

— Bevételi oldalon a munkat terhel6 adokbol
szarmazoO bevétel csokkent
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Kiadascsokkentés eltérd szerkezetben:

Magyarorszag
Minimum Atlag Maximum  (2006-2010)
Bérkiadasok -0,1 -1,8 -3,5 -2,0
Szocialss jellegt kiadasok -1,0 -3,1 -7,5 -0,9
Nyugdijkiadasok 0,0 -1,5 3.1 -0,1
Kamatkiadasok -0,1 -0,9 -2,2 -0,1
Allami beruhazés 0,2 -0,5 1,1 -1,9

Magyarorszag esetében a szocialis kiadasok kozott a pénzbent juttatiasok
mellett a gazar-tamogatas 6sszege is szerepel.
Az allami beruhazas valtozasa 2009-ig terjed6 id6szakra értendé.
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A munkat terhel6 adok visszatogjak a
munkaerd-kereslet boviilését (adoék)
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Monetaris politika dilemmat

* Alap forgatokonyv:
— Lassul6 novekedés
— One-off (két évig) inflacid emelkedés
* Monetaris politika:
— One-off sokkok els6dleges hatasain atnéz

— tovagyurizo6 hatasokat megtékezi

— +200 bp

%ﬂ““""ﬂ.—‘_

T

MAGYAR NEMZETI BANK



ik

€S V1SSZacs

/

Vs

Kovetkezo két évben a noveked

(GDP legyez6abra)

e

AW AT'800C

- ATTIT'800¢C

- A2TII'800¢C

- A2TT800¢C

- AWATLO0T

- ATTITL00C

- AYTIIL00T

- AUTL00C

- ATAT900¢C

- AYTIIT900¢

- AUTI900¢C

AT 900¢

- ATATC00¢C

- AUTITS00¢

- ATIIG00¢C

- AT S00C

- AWAIY00C

- A TTIT00¢C

- A TIIY00¢C

ATTH00¢C

MAGYAR NEMZETI BANK



¢kli

S 1_.
r |
NP}
g€ o \
S,% I
/MM mm |
mm o —~~ -
NI \
n
< tc)
Lo I :
> 0 ”m I
0. Y \
™ o &0 5
2.8 9
e.hﬂ §
SOl e \
e 2 8 |
S &n &= i
O LU ¢ b
=< B
/O‘.A.I.L B
= 10O
S, \
oo i
S |
Q. |
< v
S _
<C

AW AT'800C
APTIIT800C
ATII'800¢C
ATT800¢C
o= BN W ()4
AUTITLO0C
AT L00¢C
22U L0004
APTAT900¢
SN
A9TIT900¢
A0 00E
APTATC00C
A UTIRG00C
AUII'G00C
SRS (00T
AW ATY00C
ATTIT+00C

AUITY00C

ATTY00C .44

MAGYAR NEMZETI BANK



Kockazatok: hogyan reagal a magangazdasag?

 El6retekints arazas és /vagy nagyobb
novekedési visszaesés: gyorsabb
inflaciocsokkenés

* Regulalt arak ragadosak, adéemelések
kompenzaltak: magasabb inflacios palya,
beragado varakozasok.
— Korrekcio?

— Stagtlacior?
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