
 

 
Gazdaság- és Vállalkozáskutató Nonprofit Kft.; 1034 Budapest, Bécsi út 120. 

Tel: (1)235-05-84;  Fax: (1)235-07-13;  e-mail: gvi@gvi.hu;  Internet: www.gvi.hu 
ügyvezető igazgató: Dr. Tóth István János 

1/6 

 
 
 

Az MKIK Gazdaság- és Vállalkozáskutató Intézet (GVI ) a Figyel ővel és a Volksbankkal közösen indított 
kutatásában, a KKV Körképben 2011 júliusában a husz onhetedik alkalommal vizsgálta meg a magyarországi 
kis- és közepes vállalati szektor üzleti helyzetét,  kilátásait és az e cégek üzleti helyzetét befolyás oló 
tényez őket. A vállalkozások konjunkturális helyzetére vona tkozó kérdéseken kívül minden esetben olyan 
aktuális témákat, problémákat és az erre adott váll alati reakciókat vizsgálunk, amelyek fontos szerepe t 
játszanak e vállalatcsoport alkalmazkodóképessége, jövedelmi helyzete és fejl ődése szempontjából. 
A kis és közepes vállalkozások konjunktúramutatóiba n csak részben tükröz ődik a 2011 els ő negyedévéhez 
képest a második negyedévre kedvez őtlenebbé vált makrogazdasági helyzet: a jelenlegi ü zleti helyzetre 
vonatkozó indikátorok közül csak a termelési szint és a rendelésállomány mutatói csökkentek, míg a töb bi 
emelkedni tudott. Továbbá a mutatók – a rendelésáll omány és a termelési szint indikátorát leszámítva –  mind 
magasabb értéket értek el 2011 második negyedévében , mint egy évvel korábban. A jelenlegi helyzet 
megítélésének ambivalens alakulásával ellentétben a  kis és közepes vállalkozások rövid távú 
várakozásaiban szinte egyöntet űen negatív irányú a változás 2011 nyarán: a követke ző fél évre vonatkozó 
valamennyi mutató értéke romlott, kivéve a várható üzleti helyzet megítélését. Mindezek fényében a KKV  
Konjunktúraindex értéke ismételten csökkent: a janu ári 12,7% és az áprilisi 10,1% után júliusban már c sak 
6,7%-os értéket ért el. A Bizonytalansági Index az első negyedévi csúcshoz képest (0,451) valamelyest 
visszaesett (0,432), ami azt jelzi, hogy csökkent a  vélemények különböz ősége a kis és közepes vállalkozások 
jelenlegi és várható üzleti helyzetének megítélését  illet ően, azaz egyre inkább egyértelm ű a cégek romló 
konjunkturális helyzete. 

A kis és közepes vállalkozások üzleti helyzete 

A KKV szektorban négy különböző konjunktúramutatót 
mértünk fel: a rendelésállományt, az üzleti helyzetet, a 
jövedelmezőséget és a termelési szintet. A 
rendelésállomány mutatója azt jelzi, hogy a kkv-k termékei 
és szolgáltatásai iránti kereslet némileg csökkent az első 
negyedévhez képest: a vállalkozások 26%-a számolt be 
alacsony, 16%-a pedig magas rendelésállományról (az első 
negyedévben 25%, illetve 17% volt a megfelelő arány). A 
cégek beszámolói alapján az üzleti helyzet tekintetében 
javulás figyelhető meg. Az első negyedévhez képest 2 
százalékponttal magasabb, 29%-os a jó, és 3 
százalékponttal alacsonyabb, 18%-os a rossz üzleti 
helyzetet jelző cégek aránya. Az előző év azonos 
időszakához képest 6 százalékponttal magasabb a jó üzleti 
helyzetről beszámoló cégek aránya, míg a rossz üzleti 
helyzetű cégek aránya 5 százalékponttal alacsonyabb. 

Az üzleti helyzet színvonalához hasonlóan a vállalatok 
jövedelmezősége is emelkedett az utóbbi két negyedévben. 
Azonban a termelési szint indikátora csökkent a második 
negyedév során, vagyis a 2009 utolsó negyedévében 
kezdődő emelkedő trend 2011 második negyedévében 
megtört. 2009 októberében a cégek mindössze 9%-a jelezte 
a termelés bővülését, majd folyamatos emelkedés után 2011 
áprilisában már 33%-uk, míg 2011 júliusában ez az arány 
28%-ra csökkent. 

2011. novem ber  Gazdasági Havi Tájékoztató  

KKV Körkép: A cégek jelenlegi helyzete,
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A kis és közepes vállalkozások rövid távú várakozásaiban 
már szinte egyöntetűen negatív irányú változásokat 
tapasztaltunk 2011 nyarán: a második félévre vonatkozó 
valamennyi mutató értéke csökkent, kivéve a várható üzleti 
helyzet megítélését, amely némiképp emelkedett. 

Az első negyedévben megfigyelt várakozásoknál tehát 
némileg kedvezőbben ítélik meg az év második felében 
várható üzleti helyzetet a kis és közepes vállalkozások. A 
cégek 31%-a számít jó, 13%-a pedig rossz üzleti helyzetre, 
ami 1 százalékponttal magasabb, illetve ugyanennyivel 
alacsonyabb arány az első negyedévihez képest. A várható 
termelési szintet az első negyedévben megfigyeltnél 
kedvezőtlenebbnek látják a második negyedévben a 
cégvezetők: 32%-uk bízik a termelési szint növekedésében 
és változatlanul 12%-uk számít ennek csökkenésére.  

A termelési szint mellett a cégek a kapacitáskihasználás 
tekintetében is kedvezőtlenebb folyamatokat 
prognosztizálnak, mint az első negyedévben: a 
vállalkozások 26%-a számít a tőkehasznosítási mutató 
emelkedésére (ez 2011 januárjában 31% volt), visszaesést 
pedig a cégek 6%-a jelez előre, mely arány 3 
százalékponttal csökkent az április és július közötti időszak 
során. 

A beruházási aktivitás alakulásában komoly visszaesésre 
lehet számítani a második negyedévben. Az eredmények 
szerint a cégek 37%-a nem tervez beruházást, 10%-uk 
csökkentést tervez és 20%-uk szeretné növelni beruházási 
aktivitását (az első negyedévben rendre 29%, 12% és 22% 
volt a megfelelő arány). 

A második félév során az első negyedévben 
prognosztizáltnál kisebb mértékű létszámváltozásra lehet 
számítani a kis és közepes vállalkozások körében: a cégek 
14%-a tervez munkaerő-felvételt és 10%-uk elbocsátást, ez 
4, illetve 3 százalékponttal alacsonyabb az első negyedévi 
adatnál. Mindezeknek megfelelően, a várható 
létszámváltozást figyelembe véve és a felvétel során kapott 
eredményeket a vizsgált sokaság, a több mint 9300 kis és 
közepes vállalkozás egészére vetítve a második félévben 
kisebb mértékben emelkedni fog a munkaerő-kereslet a kkv 
szektorban – ha a cégvezetők terveiknek megfelelően 
cselekednek. Ha így tesznek, akkor nagyjából 4500 fővel fog 
nőni a foglalkoztatottság 2011 második felében. 

KKV Körkép: A vállalkozások várakozásai,
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Makrogazdasági tendenciák: 
a görög válság újabb felvonása  

 
Október 27-én az eurózóna döntéshozói gazdasági csú cstalálkozót tartottak, melynek f ő témája 
Görögország pénzügyi helyzetének stabilizálása volt . Görögország cs ődközeli helyzete azért különösen 
veszélyes, mert a pénzügyi instabilitás Olaszország ba, Spanyolországba és Portugáliába is 
továbbgy űrűzhet, valamint az egész euróövezetet is veszélyezte ti. 
A gazdasági csúcs résztvev ői megállapodtak abban, hogy a bankok elengedik Görö gország adósságának 
felét, melynek köszönhet ően az ország elkerülte a formális cs ődöt, és további hitelekhez is hozzájuthat. A 
megegyezéssel megnyílik a lehet őség arra is, hogy a görög államadósság szintje a 20 12-re várható GDP-
arányosan 182 százalékos szintr ől 2020-ra 120 százalék alá csökkenjen. A döntéssel megteremt ődött 
annak a lehet ősége, hogy a görög államcs őd kontrollált, kiszámítható forgatókönyv szerint kö vetkezzen 
be. 
A piacokat megnyugtató helyzet azonban csak addig t artott, amíg a görög miniszterelnök be nem 
jelentette, hogy népszavazást tartanak az államadós ság egy részének leírását, illetve az új hitelprogr amot 
tartalmazó megállapodásról. A görögországi belpolit ikai harcok okozta zavarok és a napról napra változ ó 
helyzet er ős bizonytalanságot és pesszimista hangulatot okoz a  nemzetközi pénzügyi piacokon. 

 

A monetáris unió történetének eddigi legnagyobb válságát 
éli, és ha az eurózóna döntéshozói képtelenek kezelni a 
helyzetet, az az integráció alapjait kérdőjelezi meg. Ezért 
ugyan látszólag Görögország megmentéséről szólnak a 
hírek, valójában a jelenlegi helyzet tétje az euró és ezzel 
összefüggésben az Európai Unió jövője. 

A kontrollálatlan görög csőd nem belügy, hiszen az 
államadósság finanszírozásában más országok hitelintézetei 
érintettek, és ha veszteségként kell leírniuk görög 
befektetéseiket, akkor romlik a tőkehelyzetük, visszafogják a 
hitelezési tevékenységüket, aminek következtében lassulni 
kezd a gazdasági növekedés, növekszik a munkanélküliség, 
sőt akár az országok pénzügyi stabilitása is meginoghat. 

Október 27-én sok más mellett a gazdasági csúcs résztvevői 
megállapodtak abban is, hogy Görögország adósságának 
felét önként elengedik a bankok. Ezzel Görögország 
elkerülte a formális csődöt, és lehetősége lesz hozzáférni 
további hitelekhez is – a következő mentőcsomag 130 
milliárd euró körüli lett volna, zömében a magánszektor által 
finanszírozva. A megegyezéssel megnyílik a lehetőség arra, 
hogy az államadósság szintje a 2012-re várható GDP-
arányosan 182 százalékos szintről 2020-ra 120 százalék alá 
csökkenjen. 

A csúcs legfontosabb eredménye lényegében az volt, hogy 
sikerült a fizetésképtelenné vált ország „szabadesését” 
„ejtőernyős leszállássá” szelídíteni. Megteremtődött tehát 
annak a lehetősége, hogy a görög államcsőd egy kontrollált, 
és így más gazdasági szereplők számára kiszámítható 
forgatókönyv szerint történjen meg. Ebben az értelemben a 
magánszféra áldozatvállalása sem meglepő, hiszen a 
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bankok inkább mondtak le befektetéseik egy részéről, 
mintsem hogy az egészet elveszítsék.  

A gazdasági csúcstalálkozón olyan preventív intézkedéseket 
is elfogadtak, hogy például tovább szigorítják a nemzetállami 
mozgástér csökkentésével az eurózóna költségvetéseinek 
ellenőrzését, nagyobb biztonsági tartalékot írnak elő a 
bankok számára, valamint az EFSF (Európai Pénzügyi 
Stabilitási Eszköz) keretét 1000 milliárd euróra növelik. 
Ennek a keretnek az a célja, hogy egyfajta intézményes 
mozgásteret biztosítson hasonló esetekre: ebből lehet a 
bajba jutott országokat stabilizálni, a piacról államkötvényt 
venni, és garanciákat adni. A kibővített alap az újonnan 
kibocsátott kötvények értékére garanciát tud vállalni, 
másfelől az eurózónán kívüli befektetéseket is fogadhat. 
Ezen vívmányok célja egyértelműen az, hogy 
megakadályozzák, hogy az államháztartásokkal kapcsolatos 
pénzügyi instabilitás Olaszországba, Spanyolországba és 
Portugáliába gyűrűzzön tovább. 

Az uniós csúcs eredményeit a résztvevő politikusok 
hatalmas sikernek, ellenzékeik kisebbnek, a tengerentúli és 
brit elemzők a problémák elodázásának, a kontinentális 
kollégáik pedig az európai gazdaság erősségének jeleként 
értelmezték. Ebben a szereposztásban semmi újdonság 
nem volt, egy biztos: a pénzpiacok hálásan lélegeztek fel, és 
a tőzsdeindexek a világ minden részén rég nem látott 
emelkedésbe kezdtek. Mindaddig, amíg Jeórjiosz 
Papandreu görög miniszterelnök be nem jelentette, hogy 
népszavazást tartanak az eurócsúcson elért megállapodás 
elfogadásáról. Egy ilyen kezdeményezés értelemszerűen a 
csúcs minden eredményét és Európa jövőjét is 
veszélyeztetheti. A következmények kiszámíthatatlanok. A 
bejelenés után az euró újra hanyatlásnak indult a dollárral 
szemben, majd meredek esésbe kezdtek az európai 
tőzsdeindexek is. Megszenvedi a bizonytalanságot a forint 
is, az euróval szemben a bejelentés nyomán a 303-as szint 
környékéről 309-ig gyengült. 

Forrás: portfolio.hu, mfor.hu, index.hu, origo.hu 
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Nemzetközi tendenciák 
A müncheni Ifo gazdaságkutató intézet német iparra és kereskedelemre vonatkozó bizalmi indexének 
értéke az el őző hónapok negatív tendenciáját folytatva 2011 októbe rében is csökkenést mutatott. A 
vállalatok kedvez őtlenebb jelenlegi üzleti helyzetr ől számoltak be, mint a múlt hónapban, a közeljöv őre 
vonatkozó várakozásaik pedig tovább romlottak. A GV I aszinkronitási indexe szerint az Ifo üzleti bizal mi 
indexét a múlt havinál kisebb bizonytalanság jellem zi. A kutatók úgy látják, hogy a német gazdaság a 
nemzetközi zavarok ellenére továbbra is jól teljesí t. 
A francia statisztikai hivatal (INSEE) októberi fel mérésének eredményei azt mutatják, hogy a francia i pari 
konjunktúra kilátásai újfent enyhén romlottak. A vá llalatvezet ők véleménye alapján összeállított üzleti 
bizalmi index értéke két ponttal csökkent, így hoss zú távú átlagos értéke alatt tartózkodik. A gazdasá gi 
fordulópont mutatója kedvez őtlen konjunkturális helyzetet jelez. Az általános k ilátásokat jellemz ő index 
igen alacsony értéket mutat. 

Németország (Ifo) 

A müncheni Ifo gazdaságkutató intézet német iparra és 
kereskedelemre vonatkozó bizalmi indexe 2011 októberében 
tovább romlott. A vállalatok rosszabb jelenlegi üzleti 
helyzetről számoltak be, mint az elmúlt hónapokban, és a 
következő fél évre vonatkozó üzleti várakozások is 
borúlátóbbakká váltak. Az Ifo szakértői úgy látják, a német 
gazdaság a nemzetközi zavarok ellenére továbbra is jól 
teljesít. 

Az üzleti helyzet és a várakozások alakulása közötti rést 
mérő, a GVI által számított aszinkronitási index értéke 
csökkent októberben, tehát az üzleti bizalmi indexet a múlt 
havinál kisebb bizonytalanság jellemzi. 

Az ipari vállalkozások körében az üzleti bizalmi index értéke 
enyhén csökkent. A jelenlegi üzleti helyzet megítélése 
némileg romlott, de még így is kedvezőnek mondható. A 
következő hat hónapra vonatkozó várakozásokat tekintve a 
vállalatok továbbra is borúlátóak, de kevésbé, mint a múlt 
hónapban. Az exportkeresletet tekintve – az elmúlt hónapok 
romló tendenciáját megtörve – némileg javultak a 
vállalatvezetők várakozásai. Bár a kapacitáskihasználtság 
jóval alacsonyabb, mint a nyáron volt, októberben a 
vállalatok továbbra is létszámuk bővítését tervezik. 

A kiskereskedelem területén a bizalmi index értéke enyhén 
csökkent. A kiskereskedők kissé kedvezőtlenebb jelenlegi 
üzleti helyzetet jeleztek, mint szeptemberben, a következő 
hat hónapra vonatkozó kilátásaik pedig a múlt havi – 
viszonylag alacsony – szinten maradtak. A 
nagykereskedelem területén a bizalmi index jelentős 
visszaesést mutat. Bár a nagykereskedelemmel foglalkozó 
vállalatok túlnyomórészt kedvező üzleti helyzetről számoltak 
be, a mutató értéke csökkent a múlt hónaphoz képest. A 
következő hat hónapra vonatkozó kilátások jelentősen 
romlottak ebben a vállalatcsoportban. 

Az üzleti bizalmi index az építőipar területén újfent romlott, 
bár a jelenlegi üzleti helyzet megítélése igen jó maradt. A 
következő féléves várakozások azonban visszaesést 
mutatnak. 

Forrás: Ifo (http://www.cesifo-group.de) 
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Forrás: www.cesifo.de
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Forrás: saját számítás a http://www.cesifo.de/ adatok alapján
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Franciaország (INSEE) 

A francia statisztikai hivatal (INSEE) felmérése alapján az 
októberben megkérdezett vállalatvezetők véleménye szerint 
a francia ipari konjunktúra helyzete enyhén romlott: az 
INSEE üzleti bizalmi indexe – a július és szeptember közötti 
hat pontos visszaesés után – két ponttal csökkent a 
szeptemberi értékhez képest, így hosszú távú átlagos értéke 
alatt helyezkedik el. 

A gazdasági fordulópont mutatója a kedvezőtlen 
konjunkturális helyzetet jelző zónában maradt. 

Az ipari vállalatok vezetői úgy látják, hogy elmúlt időszaki 
kibocsátásuk októberben újfent lassult, így a vélemények 
egyenlegmutatója immár valamivel hosszú távú átlagos 
értéke alá került. A késztermék-készletek volumene a 
vállalatvezetők megítélése szerint továbbra is átlagos 
szintjén maradt. A rendelésállományra vonatkozó mutató 
hosszú távú átlagos értékén stabilizálódott. Az export-
rendelésállomány mutatója tovább csökkent, így immár jóval 
hosszú távú átlagos értéke alá került. 

A francia gazdasági növekedés a következő hónapokban 
várhatóan stagnálni fog: a vállalatvezetők egyéni 
üzletmenetre vonatkozó prognózisa (mely a következő 
hónapok üzleti kilátásait összegzi) októberben továbbra is 
hosszú távú átlagos szintjén maradt. Az általános kilátásokat 
jellemző index – mely a válaszadók ipari aktivitásra 
vonatkozó véleményét összegezve tükrözi – igen alacsony 
szinten maradt. 

Forrás: INSEE (http://www.insee.fr) 
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