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AZ UZLETI CIKLUSOK OSSZHANGJA
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NEMETORSZAG SZEREPE A MAGYAR
KULKERESKEDELEMBEN

2003 Osszesen 4968 310 4 376 453 -591 857
Eurdpa 3787475 76.2% 4027900 92.0% 240 425
Németorszag 1250 193 25.2% 1530 523 35.0% 280 329

2002 Osszesen 9704 100 8873970 -830 130)
Eurdpa 7 283 260 75.1% 8089522 91.2% 806 262
Németorszag 2 354 940 24.3% 3150092 35.5% 795152

2001 Osszesen 9 665 060 8748170 -916 890)
Eurdpa 7401 387 76.6% 7901874 90.3% 500 487
Németorszag 2 407 811 249% 3115432 35.6% 707 621

2000 Osszesen 9064 022 7942 804 -1 121 219
Eurdpa 7008 841 77.3% 7159609 90.1% 150 767
Németorszag 2 314 259 25.5% 2958099 37.2% 643 840

1999 Osszesen 6 645 562 5938 525 -707 037
Eurdpa 5372525 80.8% 5363892 90.3% -8 633
Németorszag 1941 703 29.2% 2279895 38.4% 338 192

Forras: KSH oxrx | COMMERZBANK
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MAGYARORSZAG RESZESEDESE A
NEMETORSZAGI IMPORTBOL
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COMMERZBANK MAKROGAZDASAGI
ELOREJELZESEK

GDP névekedés 0.8 0.2 0.0 2.0
GDP névekedés (USA) 0.3 2.4 2.8 4.0
GDP novekedés (ipari allamok) 0.9 1.6 2.0 3.0
Inflacié 2.0 1.4 1.0 1.3
Allamhéztartasi hiany 28 35 -39 37

Fy =5 . —— o e e [ —
 ideem naclh vorm | COMMERZBANK 6



Kilatasok 2002 vegéen
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Deutschland: Zu viele Belastungen fiir
die Konjunktur?

Strukturprobleme (Arbeitsmarkt, Sozialversicherungen, hohe
Steuerbelastung, hohe Staatsquote etc.)

Talfahrt am Aktienmarkt

Furcht vor einem Irak-Krieg und dessen Auswirkung auf den
Olpreis

Aufwertung des Euro

Steigende Abgabenbelastung zum 1. Januar 2003
Unsichere Entwicklung der Weltwirtschaft
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STRUKTURALIS REFORMOK
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RESZVENYARFOLYAMOK ALAKULASA
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NYERSANYAGARAK ALAKULASA

1995=100
Oct Oct
7th* 14th
Dollar index
All items 81.5 B30
Food 81.0 8529
Industrials
All B2.2 B4.5
Nfa® §6.1 §7.8
Metals 8.8 81.6
Sterling index
All items 7T 791
Euro index
All items 01.1 04.0
Yen index
All items 85.0 87.3
Gold
% peroz 376.45 376.00
West Texas Intermediate
% perbarrel  30.39  31.73

* Revised. TProvisional. + Non-food agriculiurals,

Forras: The Economist, Dallasfed
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AZ EURO ARFOLYAMANAK ALAKULASA
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ifo UZLETI BIZALMI INDEX 1.

Abb. 1
BIP Wachstumsraten in Prozent vs. ifo Geschiiftsklima gewerbliche Wirtschaft, Saldo
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ifo UZLETI BIZALMI INDEX 2.

BIP Wachstumsraten in Prozent vs. ifo Geschiiftsklima gewerbliche Wirtschaft, Veréinde-

rungsraten
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ifo UZLETI BIZALMI INDEX 3.

ifo Geschafisklima - Westdeutschland

Gewerbliche Wirtschaft
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Ty verarbeitendes Gewerbe, Bauhauptgewerbe, Groli- und Einzelhandel saisonhereinigteverte.
Guelle: ifo Konjunkturtest. 25/09/2003
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ifo UZLETI BIZALMI INDEX 4.

ifo Geschafisklima in West- und Ostdeutschland

Gewerbliche Wirtschaft!
Lalden, saisonbereinigte Werte
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Forras: ifo ideem nacl vorm | COMMERZBANK
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ifo UZLETI BIZALMI INDEX 5.

Forras: ifo

Erwartungen fir die nachsten 6 Monate
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Zusammenhang zwischen der Lagebenrteiling und
den Erwartimgen nach dem ifo Konjunkiurtest

Gewerbliche Wirtschaft !
1998 his 2003
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MONETARIS POLITIKA
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A MAGANSZEKTOR BANKI HITELEI
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BELFOLDI FELHASZNALAS
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A KIVITEL ALAKULASA (NOMINALIS
ERTEK)
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FORDULOPONT

Kivitel (nominalis)

Ipari termelés (real, 1995=100) 1.0 -1.0

Szezonalisan kiigazitott valtozas az elozo negyedévhez képest

Forrds: Commerzbank | ideemn nach vorm | COMMERZBANK 21



COMMERZBANK PROGNOZIS 2003/2004

Belfoldi felnasznalas ~ -0.8) -1.6| 0.8/ 13| 04 04 -04 02 02 03 03 04

Import 09 .7 28 48 15 41 05 11 12 13 14 15

Szazalékos véaltozas az elozo negyedévhez képest

| ideem nach vorm | COMMERZBANK 22



COMMERZBANK EURUSD PROGNOZIS
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EURO VERSUS FELLENDULES

Gegenwind fur Exporte lasst nach

Entwicklung des AuBenwerts in den betrachteten
Szenarien

Indikator der preislichen Wetthewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft, 19980Q1=100

2002 2003 2004

= [Basizszenario szenario 1 szenario 2

Forras: Commerzbank
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A CSATLAKOZAS HATASA 1.

Var-e az unids csatlakozastol uj beruhazasi impulzusokat Kelet-Kozép-Eurépaban?

Bizonytalan

Nem

Gyenge

Eros

0,0% 10,0%  20,0%  30,0%  40,0% 50,0% 60,0% 70,0%

Forras: Ernst&Young | ideemn mach vorm | COMMERZBANK 25



A CSATLAKOZAS HATASA 2.

Pozitiv hatassal lesz az uniés csatlakozas az On cégének kelet-kdzép-eurdpai beruhazasi
készségére? (Még nem ruhazott be)

Bizonytalan .

Gyenge

Eros

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0%

Forras: Ernst&Young | ideemn mach vorm | COMMERZBANK
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A CSATLAKOZAS HATASA 3.

Tervez kelet-kozép-eurépai beruhazasokat? (Még nem ruhazott be)

A csatlakozas utan h

Legkorabban 2 év mulva
A kovetkez6 24 hénapban
A kovetkez6 12 hénapban

Bizonytlan

[]
]
]
]
Nem |

0,0%  10,0%

Forras: Ernst&Young
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A CSATLAKOZAS HATASA 4.

Hogyan fog valtozni magyarorszagi Uzleti aktivitasa a csatlakozas utan?

Erosodni
38%

Nem fog valtozni
58%

\ Csokkenni

4%

Forras: Ernst&Young, DUIHK | ideemn nach vorm | COMMERZBANK

28



MAGYARORSZAGI NEMET VALLALATOK
HELYZETERTEKELESE 1.

Magyarorszag mint beruhazasi célorszag vonzereje a kovetkez6 években...

Inkabb csokken

Valtozatlan marad

Inkabb no

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0%

Forras: DUIHK | ideem nach vorm | COMMERZBANK 29



MAGYARORSZAGI NEMET VALLALATOK
HELYZETERTEKELESE 2.

Tervez tovabbi kelet-kozép-eurépai beruhazasokat?

A csatlakozas utan h

Legkorabban 2 év mulva
A kovetkez6 24 honapban [
A kdvetkezé 12 honapban [
Bizonytlan [
]

Nem

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0%

Forras: Ernst&Young | ideen naclh vorm | COMMERZBANK 30
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