
KOVÁCS ÁRPÁD
SZEGEDI TUDOMÁNYEGYETEM
KÖLTSÉGVETÉSI TANÁCS
MAGYAR KÖZGAZDASÁGI TÁRSASÁG

AZONOSSÁGOK ÉS KÜLÖNBSÉGEK AZ 
EU -10 ORSZÁGOK VÁLSÁGKEZELÉSÉBEN

MTA 2012. NOVEMBER  20.

1



2



3



4



5



6



7



0

20

40

60

80

100

120

20
00

20
01

20
02

2
00

3

20
04

2
00

5

20
06

2
00

7

20
08

2
00

9

20
10

20
11

Észak-Európa

Közép-Nyugat
Európa
Nyugat-Európa

Dél-Európa

EU10

8



9



10



11



12

ÁTRENDEZŐDÉSEK(5): ADÓSSÁGPROBLÉMÁVAL KÜZDŐ
GAZDASÁGOKBAN A BELFÖLDI KERESLET TARTÓSAN VISSZAFOGOTT 
MARAD

Forrás: MNB
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európai 

bankközi 
hitelezést ıl

portfólió
beruházások 

vissza-
fordulása

külföldi 
hitelkitettség

gyenge 
gazdasági 
növekedés

Lengyelország közepes közepes közepes közepes közepes magas alacsony alacsony

Csehország magas magas közepes közepes közepes alacsony közepes alacsony

Magyarország magas magas közepes magas magas alacsony magas magas

Bulgária magas magas magas magas közepes alacsony alacsony magas

Románia magas közepes magas magas közepes alacsony alacsony alacsony

Szlovákia magas magas közepes alacsony alacsony alacsony alacsony alacsony

Szlovénia közepes közepes közepes alacsony alacsony alacsony magas magas

Balti államok magas magas magas magas közepes alacsony közepes közepes

Forrás: BNE 13



Forrás: Reuters

A CDS-felár (bázispont)
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A CEE átlag az egyes országok felárainak az átlaga. Az egyes országok vonalai pedig a CEE 
átlagtól való eltérést  mutatják, mert így lehetséges az ország-specifikus folyamatokat ábrázolni.



• A magyar kormány egy éve fordult az EU/IMF 
pároshoz egy lehetséges pénzügyi 
segítségért/elővigyázatossági/készenléti hitelért. 

• A megállapodás esélyét befolyásolja, hogy, mivel a 
piac erők nem tudják felülírni a 22-es csapdája 
szituációt - nincs piaci nyomás amíg a megállapodás 
lehetősége adott, de nincs sürgetés a megállapodásra, 
amíg nincs piaci nyomás - , egy törékeny, de stabil 
egyensúly áll fenn tehát mindaddig, amíg a globális 
hangulat nem romlik hirtelen, vagy más események 
nem indokolnak mást…
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A BERUHÁZÁSOK A GDP ARÁNYÁBAN (%) Lemaradás okai

Forrás: Eurostat, CEE : Visegrádi országok és Románia illetve Bulgária

Bizonytalan 
makrogazdasági 
környezet: 

•EMU adósságválság

•Magyarországon 
lassan 5 éves 
költségvetés restrikció

Bizonytalan 
szabályozási környezet 
- szektoradók

Bankadó

Végtörlesztés miatt 
szőkös, a felárak miatt 
pedig drága 
finanszírozás
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A BANKSZEKTOR NETTÓ HITELKIHELYEZÉSE A MAGÁNSZEKTOR FELÉ
(SA, A GDP ARÁNYÁBAN, %)

Forrás: Nemzeti Bankok CEE : Visegrádi országok és Románia illetve Bulgária 18

2012 közepéig 1400 milliárd forinttal csökkent a 
vállalati hitelállomány, és az MNB prognózisa 
szerint 2014 végéig további 960 milliárddal 
zsugorodik az összeg. 2015-ig nem várható
érdemi hitelállomány-növekedés a vállalati 
szegmensben. A vállalati hitelezés tartós 
gyengesége a kis és középvállalati szektorban a 
leépülés egyik tényezıje lehet.



GDP  - növekedési várakozások 2012-re és 2013-ra az egymást követ ı
hónapokban (év/év, %)

Forrás: NGM *: Consensus Economics piaci elemzıi felmérés (2012. szeptember)
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Magyarország Eurozóna átlag

Visegrádi átlag PIIGS átlag

Ha így marad, akkor a potenciális növekedési ütem csökken!

20



21



22



KÖSZÖNÖM MEGTISZTELŐ
FIGYELMÜKET!
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