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Gazdasagi Havi Tajékoztatd 2011. novem ber

Az MKIK Gazdasag- és Véllalkozaskutatd Intézet (GVI ) a Figyel 6vel és a Volksbankkal kézésen inditott
kutatdsaban, a KKV Koérképben 2011 jdliusdban a husz  onhetedik alkalommal vizsgalta meg a magyarorszagi
kis- és kozepes vallalati szektor uzleti helyzetét, kilatasait és az e cégek lzleti helyzetét befolyas ol6
tényez 6ket. A véllalkozasok konjunkturdlis helyzetére vona  tkozé kérdéseken kivil minden esetben olyan
aktualis témakat, problémakat és az erre adott vall alati reakciokat vizsgalunk, amelyek fontos szerepe t
jatszanak e vallalatcsoport alkalmazkodoképessége, jovedelmi helyzete és fejl 6dése szempontjabdl.

A kis és kozepes vallalkozasok konjunktiramutatoiba n csak részben tikroz 6dik a 2011 els 6 negyedévéhez
képest a masodik negyedévre kedvez 6tlenebbé valt makrogazdasagi helyzet: a jelenlegi G  zleti helyzetre
vonatkozo6 indikatorok kozul csak a termelési szint és a rendelésallomany mutatéi csokkentek, mig a tdéb  bi
emelkedni tudott. Tovabba a mutaték — a rendelésall  omany és a termelési szint indikatorat leszamitva — mind
magasabb értéket értek el 2011 masodik negyedévében , mint egy évvel korabban. A jelenlegi helyzet
megitélésének ambivalens alakulasaval ellentétben a kis és kozepes vallalkozdsok rdvid tavu
varakozasaiban szinte egydntet {ien negativ iranyl a véaltozas 2011 nyaran: a kovetke z6 fél évre vonatkozé
valamennyi mutaté értéke romlott, kivéve a varhat6 Uzleti helyzet megitélését. Mindezek fényében a KKV
Konjunktaraindex értéke ismételten csokkent: a janu ari 12,7% és az aprilisi 10,1% utan jdliusban mar ¢ sak
6,7%-0s értéket ért el. A Bizonytalansagi Index az elsé negyedévi csucshoz képest (0,451) valamelyest
visszaesett (0,432), ami azt jelzi, hogy csékkenta  vélemények killbnb6z 6sége a kis és kbdzepes véllalkozasok

jelenlegi és varhaté Uzleti helyzetének megitélését illet 6en, azaz egyre inkdbb egyértelm @ a cégek romlé

konjunkturalis helyzete.

A kis és kdzepes vallalkozasok Uzleti helyzete

7 " . , z orkép: junktira- és Bi lansagi Ind 8
A KKV szektorban négy kilonbzé konjunktiramutatét e o - sty gy ansaatind. - ex

mértink fel: a rendeléséllomanyt, az Uzleti helyzetet, a
jovedelmezdséget és a termelési szintet. A
rendeléséallomany mutatdja azt jelzi, hogy a kkv-k termékei
és szolgéltatasai iranti kereslet némileg csokkent az elsé
negyedévhez képest: a vallalkozasok 26%-a szamolt be “
alacsony, 16%-a pedig magas rendelésallomanyrol (az elsé | o o
negyedévben 25%, illetve 17% volt a megfeleld arany). A e /
cégek beszamol6i alapjan az Uzleti helyzet tekintetében
javulds figyelhetd meg. Az elsé negyedévhez képest 2 | .

.
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szazalékponttal magasabb, 29%-0s a j6, és 3 |
szazalékponttal alacsonyabb, 18%-0s a rossz zleti
helyzetet jelz6 cégek ardnya. Az el6éz6 év azonos
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idészakahoz képest 6 szazalékponttal magasabb a j6 Uzleti
helyzetrél beszamol6 cégek aranya, mig a rossz Uzleti

helyzetl cégek aranya 5 szazalékponttal alacsonyabb. KKV Korkép: A cégek jelenlegi helyzete,
2005-01 - 2011-07

Az zleti helyzet szinvonaldhoz hasonléan a vallalatok
jovedelmezésége is emelkedett az utdbbi két negyedévben.
Azonban a termelési szint indikatora csokkent a mésodik
negyedév soran, vagyis a 2009 utols6 negyedévében
kezdédé emelkedd trend 2011 maéasodik negyedévében
megtort. 2009 oktéberében a cégek minddssze 9%-a jelezte | °**
a termelés bévilését, majd folyamatos emelkedés utan 2011 | °*
aprilisdban mar 33%-uk, mig 2011 juliusaban ez az arany |°* e

28%-ra csOokkent. 0.40 —+ jovedelmezéség jelenleg
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A kis és kozepes vallalkozasok rovid tava varakozéasaiban
mar szinte egyoOntetlen negativ irAnyd valtozasokat
tapasztaltunk 2011 nyaran: a masodik félévre vonatkozé
valamennyi mutatd értéke csokkent, kivéve a varhato Gzleti
helyzet megitélését, amely némiképp emelkedett.

Az els6é negyedévben megfigyelt varakozasoknal tehéat
némileg kedvezébben itélik meg az év mésodik felében
varhato Uzleti helyzetet a kis és kozepes vallalkozasok. A
cégek 31%-a szamit j6, 13%-a pedig rossz lzleti helyzetre,
ami 1 szazalékponttal magasabb, illetve ugyanennyivel
alacsonyabb arany az elsé negyedévihez képest. A varhaté
termelési szintet az elsd negyedévben megfigyeltnél
kedvezétlenebbnek latjak a masodik negyedévben a
cégvezetdk: 32%-uk bizik a termelési szint névekedésében
és valtozatlanul 12%-uk szamit ennek csékkenésére.

A termelési szint mellett a cégek a kapacitaskihasznalas
tekintetében is kedvezétlenebb folyamatokat
prognosztizalnak, mint az els6 negyedévben: a
véllalkozasok 26%-a szamit a tékehasznositasi mutato
emelkedésére (ez 2011 januarjdban 31% volt), visszaesést
pedig a cégek 6%-a jelez elére, mely arany 3
szézalékponttal csdkkent az aprilis és julius kozotti idészak
soran.

A beruhdzasi aktivitds alakuldsdban komoly visszaesésre
lehet szamitani a masodik negyedévben. Az eredmények
szerint a cégek 37%-a nem tervez beruhazast, 10%-uk
csokkentést tervez és 20%-uk szeretné ndvelni beruhizsi
aktivitasat (az elsé negyedévben rendre 29%, 12% és 22%
volt a megfeleld arany).

A masodik félév soran az els6 negyedévben
prognosztizaltnal kisebb mértékl létszamvaltozasra lehet
szamitani a kis és kozepes vallalkozasok kérében: a cégek
14%-a tervez munkaeré-felvételt és 10%-uk elbocsatast, ez
4, illetve 3 széazalékponttal alacsonyabb az elsé negyedévi
adatnal. Mindezeknek megfeleléen, a varhato6
létszamvaltozast figyelembe véve és a felvétel soran kapott
eredményeket a vizsgalt sokasag, a tobb mint 9300 kis és
kozepes vdéllalkozas egészére vetitve a masodik félévben
kisebb mértékben emelkedni fog a munkaerd-kereslet a kkv
szektorban — ha a cégvezetdk terveiknek megfeleléen
cselekednek. Ha igy tesznek, akkor nagyjabdl 4500 fével fog
néni a foglalkoztatottsag 2011 masodik felében.

KKV Korkép: A vallalkozasok varakozasai,
2005-01 - 2011-07
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KKV Korkép: A beruhézasi aktivitas varhaté alakulasa a cégek mérete
(foglalkoztatottak szama, f6) szerint, 2005-01 - 2011-07
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KKV Korkép: Varhaté6 munkahelyteremtés a kovetkez 6 fél évben a KKV
szektorban (f ),
2005-01 - 2011-07
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Makrogazdasagi tendenciak:
a gorog valsag ujabb felvonasa

Oktober 27-én az eurdzéna dontéshozéi gazdasagi

be.

A piacokat megnyugtatd helyzet azonban csak addig t
jelentette, hogy népszavazast tartanak az allamadés sag egy részének leirasat, illetve az Uj hitelprogr
tartalmaz6é megallapodasrol. A gorégorszagi belpolit ikai harcok okozta zavarok és a naprél napra valtoz
helyzet er 8s bizonytalansagot és pesszimista hangulatot okoz a

csu

tovabbgy (riizhet, valamint az egész euréovezetet is veszélyezte
A gazdasagi csucs résztvev 6i megdllapodtak abban, hogy a bankok elengedik Gord
felét, melynek k6szénhet &en az orszag elkerllte a formalis cs  6dot, és tovabbi hitelekhez is hozzajuthat. A
megegyezéssel megnyilik a lehet &8ség arra is, hogy a gorég allamadéssag szintje a 20

aranyosan 182 szézalékos szintr 6l 2020-ra 120 szazalék ald csokkenjen. A dontéssel
annak a lehet 6sége, hogy a goroég allamcs &6d kontrollalt, kiszamithatd forgatokonyv szerint ko

cstalalkozot tartottak, melynek f
Gorbgorszag pénzigyi helyzetének stabilizéldsa volt . Gordgorszag cs 6dkdzeli helyzete azért kilondsen
veszélyes, mert a pénzugyi instabilitAs Olaszorszag

ti.

P2

ba, Spanyolorszdgbha és Portugélidba

6 témaja

is

gorszag adossaganak
12-re varhaté GDP-

megteremt 6dott
vetkezzen

artott, amig a gorég miniszterelnbk be nem

nemzetkdzi pénzigyi piacokon.

amot
0

A monetaris unié torténetének eddigi legnagyobb vélsagéat
éli, és ha az eur6zéna dontéshozoéi képtelenek kezelni a
helyzetet, az az integracié alapjait kérddéjelezi meg. Ezért
ugyan latszélag Gorégorszag megmentésérél szélnak a
hirek, val6jaban a jelenlegi helyzet tétje az eurd és ezzel
Osszefliggésben az Eurdpai Unid jovdje.

A kontrollalatlan goérog cséd nem beligy, hiszen az
allamadosség finanszirozdsaban mas orszagok hitelintézetei
érintettek, és ha veszteségként kell leirniuk gorog
befektetéseiket, akkor romlik a t6kehelyzetik, visszafogjak a
hitelezési tevékenységiiket, aminek kovetkeztében lassulni
kezd a gazdasagi ndvekedés, novekszik a munkanélkiliség,
s6t akér az orszagok pénziigyi stabilitasa is meginoghat.

Oktbéber 27-én sok mas mellett a gazdasagi csulcs résztvevoi
megallapodtak abban is, hogy Goérbgorszag addéssaganak
felét onként elengedik a bankok. Ezzel Go6rdgorszag
elkerllte a formalis csédoét, és lehetésége lesz hozzaférni
tovabbi hitelekhez is — a kovetkez6 mentécsomag 130
milliard eur6 kordli lett volna, zdmében a maganszektor altal
finanszirozva. A megegyezéssel megnyilik a lehetéség arra,
hogy az &llamadéssag szinte a 2012-re véarhaté GDP-
aranyosan 182 szazalékos szintrél 2020-ra 120 sz4zalék ala
csokkenjen.

A csucs legfontosabb eredménye Iényegében az volt, hogy
sikeriilt a fizetésképtelenné valt orszag ,szabadesését”
.ejtéernyds leszallassd” szeliditeni. Megteremtédott tehat
annak a lehetésége, hogy a gorog allamcséd egy kontrollalt,
és igy méas gazdasagi szereplék szaméara kiszamithaté
forgatékdnyv szerint térténjen meg. Ebben az értelemben a
magéanszféra aldozatvéllalasa sem meglepd, hiszen a
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bankok inkdbb mondtak le befektetéseik egy részérél,
mintsem hogy az egészet elveszitsék.

A gazdaségi csucstalalkozén olyan preventiv intézkedéseket
is elfogadtak, hogy példaul tovabb szigoritjadk a nemzetallami
mozgéastér csokkentésével az eurdzéna koltségvetéseinek
ellenérzését, nagyobb biztonsagi tartalékot irnak elé6 a
bankok szamara, valamint az EFSF (Eurépai Pénzlgyi
Stabilithsi Eszkdz) keretét 1000 milliard euréra novelik.
Ennek a keretnek az a célja, hogy egyfajta intézményes
mozgésteret biztositson hasonlé esetekre: ebbdl lehet a
bajba jutott orszagokat stabilizalni, a piacrol allamkodtvényt
venni, és garanciakat adni. A kibévitett alap az Ujonnan
kibocséatott kotvények értékére garanciat tud vallalni,
masfeldél az eurd6zonan kivili befektetéseket is fogadhat.
Ezen vivméanyok célja egyértelmien az, hogy
megakadalyozzak, hogy az allamhaztartdsokkal kapcsolatos
pénziigyi instabilitas Olaszorszagba, Spanyolorszagba és
Portugalidba gydriizzdn tovabb.

Az uniés cslcs eredményeit a résztvevé politikusok
hatalmas sikernek, ellenzékeik kisebbnek, a tengerentuli és
brit elemzék a problémak elodadzidsanak, a kontinentalis
kollégaik pedig az eurdpai gazdasag eré6sségének jeleként
értelmezték. Ebben a szereposztasban semmi (jdonsag
nem volt, egy biztos: a pénzpiacok héalasan lélegeztek fel, és
a tbézsdeindexek a vilag minden részén rég nem latott
emelkedéshe  kezdtek. Mindaddig, amig Jedrjiosz
Papandreu goérég miniszterelnék be nem jelentette, hogy
népszavazast tartanak az eurdcsucson elért megallapodas
elfogadasarol. Egy ilyen kezdeményezés értelemszeriien a
csics minden eredményét és Eurdpa jovéjét is
veszeélyeztetheti. A kdvetkezmények kiszamithatatlanok. A
bejelenés utdn az eurd Gjra hanyatldsnak indult a dollarral
szemben, majd meredek esésbe kezdtek az eurdpai
tézsdeindexek is. Megszenvedi a bizonytalansagot a forint
is, az euréval szemben a bejelentés nyoman a 303-as szint
kornyékérdl 309-ig gyenguilt.

Forras: portfolio.hu, mfor.hu, index.hu, origo.hu
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Nemzetkozi tendenciak

A muncheni Ifo gazdasagkutatd intézet német iparra és kereskedelemre vonatkozé bizalmi indexének
értéke az el 6z6 hdénapok negativ tendencigjat folytatva 2011 oktébe rében is csékkenést mutatott. A
véllalatok kedvez 6tlenebb jelenlegi tzleti helyzetr 6l szamoltak be, mint a mult hénapban, a kézeljov ~ 6re
vonatkozo varakozasaik pedig tovabb romlottak. A GV | aszinkronitasi indexe szerint az Ifo Gzleti bizal — mi
indexét a mult havinal kisebb bizonytalansag jellem zi. A kutatdk ugy latjak, hogy a német gazdasag a
nemzetkdzi zavarok ellenére tovabbra is j0l teljesi  t.

A francia statisztikai hivatal (INSEE) oktéberi fel = mérésének eredményei azt mutatjak, hogy a franciai  pari
konjunktura kilatasai Gjfent enyhén romlottak. A va llalatvezet 6k véleménye alapjan Osszeallitott Ozleti
bizalmi index értéke két ponttal csdkkent, igy hoss zU tavl atlagos értéke alatt tartozkodik. A gazdasa gi
fordulépont mutatdja kedvez 6tlen konjunkturalis helyzetet jelez. Az altalanos k  ilatdsokat jellemz & index
igen alacsony értéket mutat.

Németorszag (Ifo)

Az izleti bizalom megitélése Németorszagban az iparban és a

A muiuncheni Ifo gazdaségkutaté intézet német iparra és kereskedelemben, az Ifovéllalati_konjunktl]rafelméréseszerint,
2 - z L 2000=100%, 1991. jan. - 2011. okt.

kereskedelemre vonatkozo bizalmi indexe 2011 oktobereben 135 —

tovabb romlott. A vallalatok rosszabb jelenlegi tzleti | . e ety

helyzetrél szamoltak be, mint az elmult hénapokban, és a —vérakozdsok

kovetkezé fél évre vonatkozé Uzleti varakozdsok is us

borulatébbakka valtak. Az Ifo szakértéi ugy latjdk, a német 105
gazdasag a nemzetkdzi zavarok ellenére tovabbra is ol

. N 95
teljesit.

85
Az Uzleti helyzet és a varakozasok alakuldsa kozotti rést
méré, a GVI altal szamitott aszinkronitdsi index értéke S PP S A e i g g g e g g g g gy si
csOkkent oktoberben, tehat az lzleti bizalmi indexet a mdlt 199119921993.994.99519961.9971.998 990000 R00Z00R00L00R 0000200200201 Q01

havinal kisebb bizonytalansag jellemzi.

Az Ifo Gzleti bizalom és Uzleti varakozasok hdnapok kozotti
véltozasa (szazalékpont), 2007-2011

Az ipari vallalkozasok kdrében az lzleti bizalmi index értéke 6,0 1
enyhén csokkent. A jelenlegi Uzleti helyzet megitélése
némileg romlott, de még igy is kedvezének mondhaté. A
kovetkez6é hat hénapra vonatkozé varakozasokat tekintve a
véllalatok tovébbra is borulatéak, de kevésbé, mint a mult 0.0 1
hénapban. Az exportkeresletet tekintve — az elmult hdnapok |20 -
roml6 tendencigjat megtérve - némileg javultak a  |,, |
véllalatvezeték véarakozésai. Bar a kapacitaskihasznéltsag oo | —Uzleti bizalom valtozasa («(n)-t(n-1))
joval alacsonyabb, mint a nyaron volt, oktoberben a ' —Vérakozésok valtozésa (t(n)-t(n-1))
vallalatok tovabbra is Iétszamuk bévitéset tervezik. o0 4||\|HHH—H\IIH\HI‘%HHHHH‘—H\HHHH IHHHIﬁ

2007 2008 2009 2010 2011
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A kiskereskedelem tertiletén a bizalmi index értéke enyhén

Forras: sajat szamitas a http://www.cesifo.de/ adatok alapjan

csokkent. A kiskereskedék kissé kedvezétlenebb jelenlegi
Uzleti helyzetet jeleztek, mint szeptemberben, a kévetkezd

hat hc')napra vonatkoz6 kilatasaik pedig a malt havi — Az Ifo Uzleti helyzet és varakozasok valtozasa kozétti aszinkronitasi
viszonylag  alacsony -  szinten  maradtak. A |w00- mutat6 alakuldsa, 1991-2011

nagykereskedelem teriiletén a bizalmi index jelentds
visszaesést mutat. Bar a nagykereskedelemmel foglalkozé
vallalatok tilnyomarészt kedvezé Uzleti helyzetrél szamoltak 200
be, a mutaté értéke csdkkent a mult hénaphoz képest. A
kovetkezé hat hoénapra vonatkozd kilatdsok jelentésen
romlottak ebben a vallalatcsoportban. 100

25,0 A

Az Uzleti bizalmi index az épitdipar terlletén jfent romlott, 50
bar a jelenlegi Uzleti helyzet megitélése igen j6 maradt. A

o
=]

kovetkez6 féléves varakozasok azonban visszaesést STTTTHEITITHTITITETTTTHTTITETITTHITITRE TTTTTTTTTITTTT
mutatnak 2007 2008 2009 2010 2011

Forras: sajat szamitas a http://www.cesifo.de/ adatok alapjan

Forras: Ifo (http://www.cesifo-group.de)
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MKIK Gazdasag- és
Vallalkozdskutato Intézet

Franciaorszag (INSEE)

A francia statisztikai hivatal (INSEE) felmérése alapjan az
oktéberben megkérdezett vallalatvezeték véleménye szerint
a francia ipari konjunktara helyzete enyhén romlott: az
INSEE Uzleti bizalmi indexe — a julius és szeptember kozotti
hat pontos visszaesés utan — két ponttal csokkent a
szeptemberi értékhez képest, igy hosszu tavu atlagos értéke
alatt helyezkedik el.

A gazdasagi fordulépont mutatéja a kedvezétlen

konjunkturdlis helyzetet jelzd z6naban maradt.

Az ipari vallalatok vezetdi Ugy latjak, hogy elmult idészaki
kibocsatasuk oktéberben uvjfent lassult, igy a vélemények
egyenlegmutatéja immar valamivel hossz( tavu atlagos
értéke ala kerllt. A késztermék-készletek volumene a
véllalatvezeték megitélése szerint tovabbra is atlagos
szintjén maradt. A rendelésallomanyra vonatkozé mutaté
hosszU tava atlagos értékén stabilizalodott. Az export-
rendeléséllomany mutatéja tovabb csdkkent, igy immar jéval
hosszu tavu éatlagos értéke ala kertilt.

A francia gazdasagi novekedés a kovetkezé hdnapokban
varhatéan stagnélni fog: a vallalatvezeték egyéni
Uzletmenetre vonatkozé prognézisa (mely a kovetkezé
honapok (zleti kilatasait 6sszegzi) oktdberben tovabbra is
hosszu tavu éatlagos szintjén maradt. Az altalanos kilatasokat
jellemzd index — mely a valaszaddk ipari aktivitasra
vonatkoz6 véleményét dsszegezve tukrozi — igen alacsony
szinten maradt.

Forras: INSEE (http://www.insee.fr)

Az Uzleti bizalom megitélése Franciaorszagban az iparban, az
INSEE vallalati konjunktura felvételei szerint

100=hosszutavu atlag, 1976. marcius - 2011. oktober
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MURNANKE:

Fordulépont mutaté a francia lizleti szektorban (INSEE), 2007-2011
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