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1. Konjunktura és Bizonytalansagi mutato

Az MKIK Gazdasag- ¢és Vallalkozaskutatd Intézet (GVI) negyedéves vallalati
konjunkturafelmérésében 400 cégvezetd véleményét kérdezziik a cégiik tizleti helyzetérdl és
kilatasairol. A teljes mintara vonatkozdan — amely 330 kis- és kozépvallalkozast (20-249 6
kozott) és 70 nagyvallalkozast (250 {6 felett) tartalmaz — a Negyedéves Konjunktiramutatot
¢és a Negyedéves Bizonytalansagi Mutatot szamitjuk ki.! A Negyedéves Konjunktiramutatd
esetén az eredményeket a 2019. juliusi adatfelvételtdl kezdve stlyozva kozoljiik, amely
alapjan a valaszold vallalatok mintdja reprezentativnak tekinthet6 a brutté hozzaadott
értékhez vald hozzajarulas szempontjabdl, az agazatok és a foglalkoztatottak szama szerint.?
A sulyozashoz a KSH 2017-es adatait hasznaltuk fel, amelyek alapjan a korabbi adatfelvételi

hullamokat is visszamendlegesen, egységesen sulyoztuk.

A 2019. jaliusi adatfelvétel eredményei szerint Magyarorszdgon az {izleti bizalom szintje a
megel6z6 negyedévhez hasonloan tovabb csokkent: a Negyedéves Konjunktiramutato
értéke 39-r6l 33 pontra mérséklodott 2019 aprilisdhoz képest (1asd 1.1. dbra).

1.1. A Negyedéves Konjunktaramutaté alakulasa, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019

Megjegyzés: Az dbrin lathato érték szdzas skaldra vetitett aggregalt egyenlegmutato (szamitisinak modszerét a Fiiggelék tartalmazza). Az
egyenlegmutatd minden esetben a pozitiv és a negativ helyzetértékelést adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté 100 és +100

kozotti értékeket vehet fel. =100-at akkor, ha minden cég negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.

1 A Negyedéves Konjunktiramutato, illetve a Negyedéves Bizonytalansdgi Mutatd kiszamitasanak modjat a Fiiggelékben
kozoljik.
2 Az alkalmazott stlyokat a Mellékletben kozoljiik.
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A Negyedéves Bizonytalansagi Mutatd értéke 38 pontos szinten all, amely 11 ponttal
magasabb az el6z6 negyedévben tapasztalt értékhez képest. Ez arra utal, hogy a hazai
vallalkozasok helyzetértékelése kevésbé egyontettivé valt az aprilisi felméréshez képest (lasd
1.2. dbra).

1.2. A Negyedéves Bizonytalansagi Mutat6 alakulasa, 2010. 01-2019. 07.
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2018. okt.  2019.jan. 2019. apr.
Negyedéves Konjunktaramutato 41 45 39 33

Negyedéves Bizonytalansagi Mutato 30 31 27 38

Forrds: GVI 2019
Megjegyzés: Az dbrin lithato érték a Negyedéves Konjunktiramutaté szordsa (szamitisanak médszerét a Fiiggelék tartalmazza).
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A jelenlegi és a varhat¢ iizleti helyzet egyenlegmutatdja egyarant csokkent 2019 aprilisdhoz
képest, elébbi 60-rdl 59 pontra, utobbi pedig 57-r6l 54 pontra (lasd 1.3. dbra).

1.3. A jelenlegi és a varhato iizleti helyzet alakulasa, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019

Megjegyzés: Az dbrin lithato értékek szizas skaldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutato minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést adé vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.

GVI ¢ 1054 Budapest, Szabadsag tér 7. e tel: 235-05-84  e-mail: gvi@gvi.hu e Internet: http://www.gvi.hu
5/21



2. A Negyedéves Konjunktaramutato vallalati jellemzo6k szerint

A Negyedéves Konjunkturamutaté értéke az épitSipari vallalkozasok esetében a
legmagasabb (+49 pont), a kereskedelmi cégek korében +43, az egyéb gazdasagi
szolgaltatasokat nyujto cégek esetében +35 pont, mig a feldolgozodipari cégek korében (+30
ponttal) a legalacsonyabb. Az el6z6 negyedévhez képest a kereskedelmi cégek esetében 8
pontos novekedés, a feldolgozoipari vallalkozasok esetében pedig 13 pontos csokkenés
tapasztalhato.

2.1. A Negyedéves Konjunktturamutat6 gazdasagi ag szerint, 2010. 01-2019. 07.

70 4

60 -

50 Epitéipar
Kereskedelem

40

Egyéb gazd.
szolg.

@
(=)
1

Feldolgozoipar

N
(=)
1

Villalati egynelegmutato
Ju—
[}
Il

:
d =
g <

Forras: GVI 2019

2011_JAN
2011_JUL
2012_JAN
2012_JUL
2013_JAN
2013_JUL
2014_JAN
2014 JUL
2015_JAN
2015_JUL
2016_JAN
2016_JUL
2017_JAN
2017_JUL
2018 JAN
2018_JUL
2019_JAN
2019_JUL

Megjegyzés: Az abrin ldthato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatdk. Az egyenlegmutatd minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést ad vdllalatok aranydnak kiilonbsége. [gy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. —~100-at akkor, ha minden cég

negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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A cégeket tulajdonszerkezet szerint vizsgalva lathato, hogy a tisztan hazai tulajdonban 1év6
vallalatok korében +35 pont, a kiilfoldi (rész)tulajdonu vallalkozasok esetében pedig +29
pont a Negyedéves Konjunkturamutatd értéke. A tisztdn hazai tulajdonban 1év6
vallalkozasok esetén az el6z6 negyedévhez képest 2 ponttal, a kiilfoldi (rész)tulajdont cégek

korében 14 ponttal csokkent a mutato értéke.

2.2. A Negyedéves Konjunkturamutaté tulajdonszerkezet szerint, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019
Megjegyzés: Az dbrin ldthato értékek szizas skdldra vetitett egyenlegmutaték. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést ado vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. —100-at akkor, ha minden cég

negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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A Negyedéves Konjunkturamutatd értéke a dontéen exportald vallalkozasok korében a
legalacsonyabb (+26 pont), a részben exportalok esetében +44 ponton all, mig a nem
exportald cégek korében +38 pont. Az el6z6 negyedévhez képest a dontéen exportald
vallalatok korében 17 ponttal, a részben exportal6 cégek korében pedig 9 ponttal csokkent a

mutat6 értéke, a nem exportald cégek kozott viszont 5 ponttal emelkedett.

2.3. A Negyedéves Konjunkturamutaté exporttevékenység szerint, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019

Megjegyzés: Az dbrin ldthato értékek szizas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutato minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést ado vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. —100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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A Negyedéves Konjunktiuramutatd értéke a 20-49 f0s vallalkozasok esetében +37 pont, az
50-99 f6s kategoridban +38 pont, a 100-249 f6s cégek korében +35 pont, mig a 250 fonél
nagyobb vallalatok esetében +32 ponton all a mutaté. Aprilisi vizsgélatunkhoz képest a
legnagyobb, 250 {6 feletti kategoriaba tartozd cégek korében 9 pontos, a 100-249 f6s cégek
korében pedig 5 pontos csokkenés kovetkezett be.

2.4. A Negyedéves Konjunkturamutato6 1étszamkategoria szerint, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019

Megjegyzés: Az dbrin ldthato értékek szizas skdldra vetitett egyenlegmutaték. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést ads vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. —100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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3. A Negyedéves Konjunktaramutaté komponensei

A fejezetben a Negyedéves Konjunktiramutatd komponenseinek alakuldsat mutatjuk be a

kis- és kozépvallalkozasok, illetve a nagyvallalatok korében.

A Negyedéves Konjunktiramutatd tiz komponensbdl all:

e jelenlegi/varhato tizleti helyzet;

e jelenlegi/varhat6 jovedelmezdség;

e Dberuhdazasi aktivitas varhato alakulasa;
e jelenlegi rendelésallomany;

e elmult féléves/varhato termelési szint;

e létszam varhato valtozasa;

e kapacitaskihasznalds varhato alakulasa.

A mutatd szamitasanak és a komponensek leirdsanak részletei a Fiiggelékben talalhatok
meg.

Az almutatdk esetében megallapithatd, hogy a vallalkozasok vezet6i optimistabban itélik
meg a beruhazasok varhatd szintjét, illetve a jelenlegi rendelésallomanyt, mikozben a
varhato jovedelmezdéséggel, a jelenlegi jovedelmezdséggel, az elmult fél év termelési
szintjével, valamint a varhat6 termelési szint alakuldsaval kapcsolatos véleményiik
jelentésen negativabb a 2019. aprilisi szinthez viszonyitva. Az el6z6 év azonos
idészakahoz képest — a beruhdzasok varhat6 szintjével, illetve a létszam alakulasaval
kapcsolatos varakozasok kivételével — minden mutaté tekintetében negativabb a
vallalatok véleménye, mint 2018 juliusaban.

A juliusi adatok alapjan a nagyvallalatok, illetve a kis- és kozépvallalkozasokhoz jellemz&en
hasonldan itélik meg helyzetiiket. Jelentésebb kiilonbség az elmult féléves, illetve a varhatd
termelési szint esetében tapasztalhatd, amelyek tekintetében a kis- és kozépvallalkozasok
pozitivabb helyzetértékelést adtak, mint a 250 {6 feletti nagyvallalatok. Ennek hatterében az
all, hogy a nagyvallalatok atlagpontszama tobb mutatd esetében (jelenlegi és varhatd
jovedelmezdség, mult féléves és varhato termelési szint) jelentds mértékben visszaesett az
el6z6 negyedévhez képest, mig a kis- és kozépvallalkozasok korében szamottevé mértékben
csak a jelenlegi és a varhatd jovedelmezdség mutatdja csokkent, a varhatd beruhdzasok

mutatoja viszont jelentdsen emelkedett.
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3.1. A Negyedéves Konjunkturamutaté komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —
jelenlegi iizleti helyzet, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019

Megjegyzés: Az dbrin ldthato értékek szizas skdldra vetitett egyenlegmutaték. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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3.2 A Negyedéves Konjunkturamutatéo komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —
varhato iizleti helyzet, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019
Megjegyzés: Az dbrdn lithato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatdk. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést add vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. —100-at akkor, ha minden cég

negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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3.3. A Negyedéves Konjunktaramutaté komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —
jelenlegi jovedelmezdség, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019

Megjegyzés: Az dbrdn lithato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatdk. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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3.4. A Negyedéves Konjunkturamutatéo komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —
varhato jovedelmezdség, 2010. 01-2019. 07.
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Megjegyzés: Az dbrin ldthato értékek szizas skdldra vetitett egyenlegmutaték. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést ado vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. —100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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3.5. A Negyedéves Konjunktaramutaté komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —
varhato beruhazasi aktivitas, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019

Megjegyzés: Az dbrdn lithato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatdk. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét. Az dbrdahoz a beruhdzdsi vdrakozdisok négy értékii vdltozdjat (-100:
nincs, -33: csokken, 33: azonos lesz, 100: nd) alkalmaztuk.
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3.6. A Negyedéves Konjunkturamutato komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —
jelenlegi rendelésallomany, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019
Megjegyzés: Az dbrdn lithato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutato minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég

negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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3.7. A Negyedéves Konjunkturamutaté komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —
elmault féléves termelési szint, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019

Megjegyzés: Az dbrdn lithato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutato minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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3.8. A Negyedéves Konjunkturamutato komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —

varhato termelési szint, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019
Megjegyzés: Az dbrdn lithato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég

negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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3.9. A Negyedéves Konjunktaramutaté komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —
létszam varhato valtozasa, 2010. 01-2019. 07.
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Forrds: GVI 2019

Megjegyzés: Az dbrdn lithato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatdk. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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3.10. A Negyedéves Konjunkturamutato komponenseinek alakulasa vallalatméret szerint —

kapacitaskihasznalas varhaté alakulasa, 2010. 01-2019. 07.
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Megjegyzés: Az dbrdn ldthato értékek szizas skdldra vetitett egyenlegmutaték. Az egyenlegmutato minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést ado vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. —100-at akkor, ha minden cég

negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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Fiiggelék?

A Negyedéves Konjunktaramutato kiszamitasanak képlete

KI = (raj_+uhj_+vjj_+tszm_+1vv_+uhv_+vjv_+cue_+tszv_+bvv_)/10, ahol:

RAJ_: rendelésallomany

UHJ_: jelenlegi tizleti helyzet

V]J_: jovedelmezdség jelenleg

TSZM_: termelési szint az elmult félévben
LVV_: létszam varhato valtozasa

UHV_: varhat¢ tizleti helyzet

VJV_: varhatd jovedelmezdség

CUE_: kapacitaskihasznalas varhato alakulasa
TSZV_: termelési szint varhat6 alakulasa
BVV_: beruhazasi aktivitas varhat6 alakulasa

A Bizonytalansagi Mutato kiszamitasanak képlete

BM = a Konjunktaramutato szorasa

Az értékek jelentése

A mutatdk értékét felmérd kérdésekre a vallalatok ,Jé/Javul/N6/Javulni fog/Néni
fog” wvalaszai 100 pontot, ,Kielégit§/Nem valtozik/Azonos lesz/Valtozatlan” valaszai 0
pontot, ,, Rossz/Romlik/Romlani fog/Csokkenni fog/Csokken” vdlaszai pedig -100 pontot
érnek.

A varhat6é beruhdzasi aktivitds négyértékli valtozojanak értékei a kovetkezdk. -100:
nincs, -33: csokken, 33: azonos lesz, 100: nd.

3 A minta alapmegoszlasai és jellemz8i, valamint az abrdkon bemutatott mutatok részletes adatsorai a kutatds honlapjan
elérhetdk.

GVI ¢ 1054 Budapest, Szabadsag tér 7. e tel: 235-05-84  e-mail: gvi@gvi.hu e Internet: http://www.gvi.hu
21/21
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