IN THE WORLD
ECONO

coface

FOR SAFER TRADE

aaaaaaaaaaa MAGYAR-FRANCIA KERESKEDELMI ES IPARKAMARA

Mamyarorssiol Ustet Tadcs  Fenntarthas Falocidode

bCSdh I == JVSZ @ CCI FRANCE HONGRIE MV@

AZ UZLETI SZOVETSEG



V. COUNTRY RISK CONFERENCE

Koszonto beszed, a konferencia
megnyitasa

Poka Valentin — Orszagigazgato, Coface Hungary

coface /2



V. COUNTRY RISK CONFERENCE

Orszagkockazati attekintes-
Magyarorszag felminositése

Grzegorz Sielewicz, Chief Economist CEE, Coface

coface IE



cHoface

COUNTRY RISK OVERVIEW

GRZEGORZ SIELEWICZ

Chief Economist Central & Eastern Europe

Country Risk Conference, Budapest
215t November 2017




|LOW VOLATILY IN FINANCIAL MARKETS

VIX and S&P 500 CAPE S&p
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|STRONGER GLOBAL GROWTH

GDP growth
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|GDP GROWTH FORECASTS
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|HIGHER RISKAPPETITE

Capital flows into Emerging Markets
(net, min USD, quarterly)
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|CHINA: WILL THE CREDIT BUBBLE BURST?

China: yearly credit and GDP increase Coface Sector Risk Assessments
(trn RMB)
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|CORPORATE DEBT REMAINS AN ISSUE IN EMERGING MARKETS

Bank Non-performing Loans
(% of total)
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|EUROZONE: BUSINESS CONFIDENCE IS UP...

Eurozone : Business confidence

(Monthly)
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|EUROZONE: ...WHILE INSOLVENCIES GO DOWN

Business insolvencies in Western Europe: 2017 forecasts
(year on year growth)
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|EUROPE : POSITIVE ECONOMIC TRENDS OVERALL

Eurozone: Economic growth gains momentum
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|CEE: SOLID ECONOMIC GROWTH ON CARDS

GDP growth (%)
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|CEE: REBOUND OF INVESTMENTS SUPPORTS CONSTRUCTION

Construction output dynamics Building permits — new dwellings
(%, yly) (2010=100)
40 -
250 -
200 -
160 -
ay 100 -
50 -
20151 2015Q3 20161 2016Q3 2017
-40
s CZ8CH RED. s Hungary Poland s Bulgaria s (Czech Rep.  ===—=Hungary
e FlOMANI 3 Slovakia s Poland s ROMania

BB | COFACE, THE MOST AGILE GLOBAL TRADE CREDIT PARTNER IN THE INDUSTRY Source: Eurostat coface



GROWING TREND OF INDUSTRY BUT LABOUR SHORTAGES

BECAME A CONSTRAINT

Industrial production
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|COUNTRY RISKASSESSMENT: CEE COUNTRIES

Country Risk || 2014 | 2015 2016 ey Business

Assessment || January | January January March June October January  March June October Climate
Czech Republic Ad A4 A3 A3 A3 A3 A3 A2 A2 A2 A2
Estonia A3 A3 A3 A3 A3 A3 A2 A2 A2 A2 Al
Hungary B B A4 A4 A4 Ad A4 Ad Ad A3 A3
Latvia B B B B A4 A4 A4 A3 A3 A3 A3
Lithuania Ad A4 A4 A4 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3
Poland A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A2
Slovakia A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3
Slovenia Ad A4 A4 A4 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3
Bulgaria B B B B B B A4 A4 A4 A4 A4
Romania B B B B Ad A4 A4 A4 Ad A4 A3
Croatia B B B B B B B B B B A3
Serbia C C C C C C B B B B B
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BAROMETER Q3 2017
COFACE SECTORS ASSESSMENTS : UPGRADES HAVE PREVAILED
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SN

Automotive

Agrofood

Chemical
Construction

ICT*

.
Ui qEey ey ey
=

Energy
Metals
Paper
Wood

Pharmacy

Retail

=
Nl
LI L]

Y q |
U EEENQu T ugyr

Textile

* Information and Communication Technologies

Source: Coface

N gy T guw
'
N
=l

Transport

B8] | COFACE, THE MOST AGILE GLOBAL TRADE CREDIT PARTNER IN THE INDUSTRY coface



I ...BUT GLOBAL ECONOMIC RECOVERY DOES NOT MEAN RESOLUTION

>Political risk : p 5. B W=
- Geopolitical level. Example: US-North Korea ' =
- Examples in Europe : Brexit negotiations

- Several at risk elections in 2018 : Brazil example

>The magnitude of the recovery does not appear high enough to curb
unemployment and income inequalities significantly. So social frustration remains
high.

»Corporate debt is still high in numerous countries and across sectors:
-China
- Metal, Construction sectors globally
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| THANK YOU!

DISCLAIMER

Coface copyright, conditions of use: You may copy and publish the information with the consensus of Coface,
provided that you do not make commercial use of it and that you indicate clearly that it originates from Coface. The
Information is given without guarantee and does not bind Coface in any way.

ABOUT COFACE

Coface, a world-leading credit insurer, offers 50,000 companies around the globe solutions to protect them against the
risk of financial default of their clients, both on their domestic and export markets. The Group, which aims to be the
most agile global credit insurer in the industry, is present in 100 countries, employs 4,300 people, and posted
consolidated turnover of €1.411 billion in 2016. Coface publishes quarterly country and sector risk assessments
based on its unique knowledge of companies’ payment behavior and on the expertise of its 660 underwriters and
credit analysts located close to clients and their debtors.

www.coface.com

Coface SA. is listed on Euronext Paris — Compartment B

ISIN: FRO010667147 / Ticker: COFA PR
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,,Ki nevet a végén?”

Az orszag jelenlegi helyzetének,
allapotanak eés kilatasainak
megitélése Jaksity Gyorgy
eloadasaban
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Business, it's easily defined, it's other people's money.

Peter Drucker
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British Pound
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A keleti (pozicio)nyitas jegyében - 1997

Selected Asian Exchange Rates Against US$
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Magyar virtus
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Magyar fizetési és kigv-i mérleg GDP %-ban Haztartasok eladésodasa GDP %-ban
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Nem peénziigyi vallalkozasok adossaga GDP %-ban

Non-financial companies' debt (GDP %)
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Lemaradva felzark6zo

Az elmult évtized(ek)ben lemaradtunk a KKE-i régio és az EZ tagjaihoz

képest és stagnalunk az EU 28 viszonyaban (real GDP, 2000=100)

GDP (constant prices, 2000=100)
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Source: AMECO —Hungal’y EU28 —CEE
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With a little help from our "friends"

Hogyan alakult volna az allamhaztartas pozicioja masok pénze nélkiil?

Allamhaztartasi hiany GDP %-ban Allamadossag GDP %-ban

General government balance (GDP %)
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With a little help from our "friends" 2.

Magyar netto finanszirozasi képesség az EU transzferek és kiilféldon dolgozo
magyarok keresete nélkiil (millié eurd)

Net financing capacity and components (EUR million)
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A soha véget nem érd magyar ad6reform

Viunkaltatoi és munkavallaloi terhek a személyi koltségek %-ban

Average tax wedge

Income tax + employee and employer social security contributions
As % of labour costs, OECD countries, 2016
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Source: OECD, Taxing Wages 2017
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A 2000-es évek adossagmamorat...

- —
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.. a masok pénze utani gyotré vagy kovette
a 2010-es években
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Rule of law helyett rule by law

Tl corruption perception index score
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Jo pap holtaig tanul... csak igy nincs sok értelme

Overall PISA performance
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Mondjuk igy nem is konnyii

Public spending on education
(Primary to non-tertiary, % of GDP, 2013)

Allami oktatasi kiadasok GDP %-ban

re

Source: QECD

5

4.5
4

3.5
3

25
0

2
1.5
1
0.5

coface



...5okat iszunk...
Alcohol consumption, litres per capita

‘Source: OEGD
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V. COUNTRY RISK CONFERENCE
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Elemzoi parbaj -

Piros sarok: Samu Janos
a Concorde vezet6 elemzlje

Keék sarok: Lepsenyi Istvan
a Nemzetgazdasagi Miniszterium
gazdasagfejlesztésert es szabalyozasert felelos
allamtitkara
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Fenntarthato-e a konjunktura
Magyarorszagon?

dr. Molnar Laszlo,
a GKI Gazdasagikutato Zrt.
vezerigazgatojanak elbadasa
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Fenntarthato-e a konjunktura
Magyarorszagon?

Dr. Molnar Laszl6
vezérigazgato
GKI Gazdasagkutato Zrt.

Budapest, 2017. november 21.

GKI Zrt., www.gki.hu



coface

DDDDDDDDD
DDDDDDDDD

Néhany kozep-europai EU-tagallam novekedese, _
2002-2018 (2002 = 100)
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Forras: Europai Bizottsag, GKI
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Romania
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A GDP novekedése negyedévenkent, _

2006-2018 (el6zb év azonos idoszaka = 100)
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GDP, beruhazas, fogyasztas, 1990-2018
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Munkanélkuliségi ratak, 2010-2018
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Munkaneélkulisegi ratak, 2004-2015
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Javulo egyensuly — romlo versenyképesség

« 15 év alatt folyamatos a versenyképesség visszaeséese:
Vilaggazdasagi Forum: 30. helyrol 60-ra estunk vissza 2017-re

(28 EU tagbol 24. vagyunk, utanunk: Ciprus, Romania,
Horvatorszag, Gorogorszag)

« Ertékelések:
» Foleg makro-egyensulyban javultunk, de
> a humantoke (oktatas és egészségugy) gyenge
> a kormanyzati dontéshozatal nem atlathato
> a tulajdonjogok tiszteletben tartasa problémas
> a kivetelezett, lojalis vallalatok elonyoket élveznek.
> Eros a korrupcios veszély
> Alacsony a maganberuhazas
» Nem fuggetlen az intézmény-rendszer

GKI Zrt., www.gki.hu



coface

A kulso fuggés megmaradt

 Akorabbi eladdsodas helyett EU transzferek + kuilfoldon dolgozok
hazautalasai

« 2007-2017-ben

Brutto 44, netto 32 milliard euré EU-tamogatast kaptunk
Az évente kapott netto-forras a GDP 6-7%-al!
« 2016-ban csak 2,2%-0s GDP-novekedés volt.

* Az (jra indulé EU tamogatasoknak koszonhetden 2017-ben 3,8%-0s
GDP novekedés varhato. Ez az utem 2018-ban is fennmarad.

o Milesz 2020 utan?

GKI Zrt., www.gki.hu
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GKI-KPMG elemzés a Miniszterelnokségnek

EU-TAMOGATASOK NELKUL 2007-2015 kozott

« nem noétt, hanem csokkent volna a GDP (+5 helyett -2%)

 a beruhazasok +3 helyett -30%,

* alakossag fogyasztasa nem -5, hanem -10% lenne

« nem jottunk volna ki a tulzott deficit eljarasbol

« az allamadéssag emelkedett volna, bévliban maradtunk volna
* nem lett volna méd a devizahitelek forintositasara

« a forint gyengébb, a kamatok magasabbak lettek volna

GKI Zrt., www.gki.hu
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Mindent bele...

« 2017-2020. a fellendulés évei
* Alacsony kamatok, eros fogyasztoi kereslet
» Novekvo magan és EU-beruhazasok

*Globalis kockazatok (nagyok, de remélhetoleg
kezelhetok)

A munkaerohiany részben latszélagos (elég lenne
kevesebb allami alkalmazott, néemi migracio, a kulfoldon
dolgozok hazacsabitasa, hatasosabb képzés)

GKI Zrt., www.gki.hu
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V. COUNTRY RISK CONFERENCE

TOP 500 dijatado

a Coface kivalésagi
fanusitvanyanak atadasa
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V. COUNTRY RISK CONFERENCE

Munkaeré-piaci kihivasok - rugalmas megoldasok a fenntarthato
fejlodésert.

Kerekasztal beszélgetés a Magyarorszag Uzleti Tanacs a
Fenntarthato Fejlédeséert (BCSDH) moderalasaval.

Moderator:

« Baja Sandor — Ugyvezet6 igazgatd, Randstad Hungary Kft, a BCSDH Action 2020
Foglalkoztatas Munkacsoport vezetdje

Beszélgetd partnerek:
« Palfalvi Marta — HR vezetd, Heineken
* Ver6 Barbara — HR vezet6, Nestlé Hungaria Kift.
« Gazsi Zoltan — Ugyvezetd, igazgatd, Eisberg Hungary Kift
« Zugg6 Balazs — Ugyvezet6 igazgato, Daikin

coface /62



BCSDH ajanlasok
2017. november 21.

&J Action2020

led by the WBCSD )/
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A kerekasztal-beszélgetés résztvevoi

Palfalvi Marta

HR és vallalati
kapcsolatok
igazgato,

Gazsi Zoltan

ugyvezetd
igazgato,

eisberg s,

Zuggo Balazs

Verd Barbara
ugyvezetd

igazgato,
Daikin

Nestlé
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A BCSDH ajanlasai

Elethelyzethez

leszkedd Elethosszig tartd N8k karrieratjanak
fejl6édés tamogatasa tamogatasa

foglalkoztatas



V. COUNTRY RISK CONFERENCE

Panelbeszélgetés az allami és az Uzleti szféra jeles képviseldivel
a magyarorszagi versenyképessegrol az Unios forrasok
felhasznalasi hatékonysaganak és jovobeli elerhetéseégének

takréeben.

Moderator:
« Sagodi Attila — Partner, KPMG

Beszélgeto partnerek:
« Hornung Agnes- a Nemzetgazdasagi Minisztérium pénziigyekért felel6s allamtitkara
« Joerg Bauer - GE Hungary Kft. vezet6je

« Dale A. Martin — Vezérigazgato, Siemens Zrt,
« dr.Vértes Andras — EInok, GKI Gazdasagikutato Zrt.
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Zarszo, a konferencia lezarasa

Poka Valentin — Orszagigazagto, Coface Hungary
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