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valtozik az egyes vallalati csoportokban.

2015 6szén keriilt sor a Nemzetgazdasagi Minisztérium és az MKIK GVI Rovidtavi munkaeré-piaci prognoézis
cimi kutatasanak legutobbi adatfelvételére, amelynek soran 7112 cég vezetdjét kérdezték meg a munkaerd
iranti jelenlegi és varhato keresletiikrol. A kovetkezé rovid osszefoglaldban megmutatjuk a toborzasi
nehézséget tapasztaléo vallalatok aranyanak valtozasat és az egyes munkaerd-tipusok toborzasi
nehézségeinek alakulasat. Végiil kitériink arra is, hogy a toborzasi nehézséggel valé szembesiilés hogyan

Az elmult években tapasztalt folyamatok

A gazdasagi valsag és az elbocsatasok hatasara 2009-ben
tortént jelentés mértékli csokkenés utan 2010-t61 2013-ig
Iényegében stagnalt a toborzasi nehézségeket érzékel6 cégek
aranya. 2010 és 2012 kozott a vallalatok 10 szazaléka
értékelte problémasnak bizonyos poziciok betdltését, 2013-
ban 9 szazalékuk. 2014-ben azonban jelent6s mértéki
névekedést tapasztaltunk, a vallalatok 17 szazaléka szamolt
be toborzasi nehézségekrél. Ez utobbi trend 2015-ben is
folytatodott és ekkor mar a vallalatok negyede kuzdott
toborzasi nehézségekkel.

Az egyes munkaeré-tipusok toborzasi nehézségei

2010 és 2013 kozott a gazdasagi valsag hatasara minden
vizsgalt foglalkozasi csoportot tekintve csokkent a toborzasi
nehézségeket észlel¢ vallalatok aranya. 2014-ben ezzel
szemben mar minden foglalkozasi csoport esetében kortlbelil
kétszer annyi vallalat érzékelt toborzasi problémat. 2015-ben
a vallalatok tovabbra is legnagyobb aranyban a szakképzett
fizikai (15%), legkisebb aranyban pedig az alap- és kézépfoku
végzettséget igényld szellemi munkakordk (2%) betdltésekor
szembeslltek toborzasi problémakkal. Megfigyelhet, hogy
mind a fizikai, mind a szellemi munkakorok esetében a
magasabb képzettséget igényl6 pozicidok esetében nagyobb
ez az arany.

Toborzasi nehézségek az egyes vallalati csoportokban

Az egyes vallalati kérdk nem egyforma valészinliséggel
taldlkoznak toborzasi nehézségekkel mikddésiuk soran.
Igazan kiugré kilénbségekkel az dgazatok szerinti bontasban
talalkozhatunk. Az ipar, az épitdipar, a vendéglatas és a
szdllitas terlletén mikdds vallalatok tébb, mint kétszer
nagyobb valdszinliséggel talalkoznak toborzasi nehézséggel,
mint a referenciacsoportnak tekintett mez8gazdasagi
vallalatok.

Toborzasi nehézségekkel szembesiil6 vallalatok aranya —
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Makrogazdasagi tendenciak:
Az USA és az EU monetaris politikaja — a valsagra adott reakcidk

A 2008-as, az Amerikai Egyesiilt Allamokbél kiindulé valsag minden valutaévezetben mind a monetaris,
mind a fiskalis politikat rendkiviili feladat elé allitotta. A kialakult helyzetre az USA monetaris hatésaga
(Fed), illetve az Eurdpai Kozponti Bank (EKB) jelentésen eltéré valaszokat adott. Ennek oka egyrészt az,
hogy kiilonb6zéen itélték meg a probléma sulyossagat, masrészt pedig a szabalyozasi keretek altal
meghatarozott jatéktér eltérései. A valsag kitorése 6ta eltelt id6é elég volt arra, hogy a kiilonb6z6 megoldasi
kisérletek eredményei lathatéva valjanak. Ennek tiikrében viszont még jelentésebb kérdéssé valt, hogy az
EKB hogyan reagal a Fed 2015 decemberi kamatemelésére, melyre 2006 6ta nem volt példa.

A valsagot megel6z6 idészak

A 2002 és 2004 kozotti idészakot az USA-ban egy
viszonylag alacsony kamatkoérnyezet jellemezte, mely -
legyen az fogyasztasi, ingatlan vasarlasara forditott, vagy
barmilyen beruhazas finanszirozasara felvett hitel — kedvez6
feltételek mellett volt igénybe vehetd. llyen feltételek mellett,
megfelelé allami propagandaval parosulva, nagyon nagy
meértékben nétt a lakashitelezés, melyet a lakasarak
névekedése kovetett. Viszonylag rovid id6é alatt a lakossag
nagymeérték( eladésodasa ment végbe.

2004-ben a Fed — és az EKB is — kamatemelésbe kezdett,
melyenek oka a korabbi alacsony kamatkérnyezetben
kialakult tulkereslet volt. Rendkivil révid id6 alatt — 2006
kdzepére — a korabbi 1 szazalékos kamatot 5,25 szazalékra
emelte a Fed (az EKB pedig 2 szazalékrdl 4,25-re), melynek
kovetkeztében az ingatlanhitelek jelentds része beddlit.

Emellett a hitelezés lazasaga, valamint a kockazatok nem
megfeleld &razasa olyan &atldthatatlan allapotot teremtett,
ami késd6bb a valsagba torkollott.

Valsagkezelés és monetaris politika az USA-ban

Az USA-ban rendkivil gyorsan reagaltak a valsagra,
raadasul olyan eszkdzodkkel, amelyek a korabbi gyakorlatban
elképzelhetetlenek voltak. Elsédleges szempont volt a
pénzlgyi rendszer teljes O0sszeomlasanak
megakadalyozasa, igy a Fed rendkivili mértéki likviditast
garantalt, feltbkésitve az egész rendszert, s6t a jegybank
fiskalis politikai feladatokat is atvallalt. Rendkivili politikai
konzenzus uralkodott; olyan intézkedéseket hoztak, melyek
a teljes koltségvetést atszabtak. Az allamaddssag
ndvekedése sem jelentett akadalyt, 60 szazalék alatti
értékrél két éven belul 80 szazalék felettire nétt az
allamadodssag.

Ezen kivll mas eszk6z6khoz is hozzanyultak: a kamatokat a
lehet6 legalacsonyabb szintre vitték le a stabilizacié
reményében, amely hatassal volt a vilag tobbi részére is.

A Fed (USA) altal megallapitott kamatlabak
(szazalék, havi, szezonalisan nem kiigazitott),
7,00 2000.01.01.-2015.06.01.

6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00

0,00
> S 34 > > > > S > S > > 3\ N S >
’\’Q ‘\S \’Q \’Q \'Q Q'\’Q ’\’Q ‘\S S SN’Q Q\'Q N’Q Q’\’Q QN’Q QN’Q Q\’Q
D o »

N N N
§ ¥ O \ ¢ & & T N W
S ® & & & § & & 8 & QY

&
>
S

®

Forrds: Federal Reserve Bank, St. Louis

Az USA teljes allamadéssaga a GDP szazalékaban,
negyedéves, szezonalisan kiigazitottadatok,
2000.01.01.-2015.07.01.
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A monetaris politika és az EKB

Eurépaban sokkal inkabb egy rovid lefutasu és nem globalis
meéretli valsagra szamitottak, ebbél addédhat, hogy csak
sokkal kés6bb reagaltak az eseményekre. Bar a Fed mar
2007 végeén csdkkenteni kezdte a kamatlabat, ekkor az EKB
még mindig emelt. El8szér 2008 oktdberében kezdtek
kamatcsokkentésbe, viszont ekkor mar radikalis Gtemben,
amivel kevesebb mint egy év alatt 1 szazalékra csotkkent a
kamatlab.

Az elhizédd reakcidé masik oka, hogy az Eurdpai Unid
monetaris politikadt leir6 szabalyozdsa rendkivul szik
mozgasteret biztositott egy ilyen mértéki valsag kezelésére,
igy nem maradt mas eszkozik, mint a megszoritd
valsagkezelés.

Erdekes viszont, hogy a megszoritasok ellenére ma az USA
pénzlgyi piaca sokkal kiegyensulyozottabb allapotban van,
mint amilyen az EU-ban figyelhet6 meg.

Mi maradt a valsag utan?

Az USA valsagkezelésének fontos eleme volt az is, hogy a
munkanélkiliség ne emelkedjen jelentésen, de az
intézkedések ellenére is megduplazédott a munkanélkiliek
szama az USA-ban a valsag soran. Ennek ellenére sem érte
el az amerikai munkanélkiliség azt a szintet, ami az
eurézéna orszagaiban megfigyelheté volt, mivel az USA-ban
a korabbi idészakban is folyamatosan alacsonyabb szinti
volt a munkanélkiliség.

A valsagkezelés igazi eredménye a valsagot kovetd
idészakon latszik igazan. Lathaté, hogy az USA-ban 2011
végére a munkanélklliség szintje csOkkenésbe kezdett,
mely azéta is tart, mostanra elérve a valsag el6tti szintet.
Ezzel szemben a EU-ban a munkanélkiliség 2012-ben is
emelkedést mutatott, meghaladva a 10 szazalékot is.

Merre tovabb?

Az USA vélsagkezelésének egyik legmarkansabb eleme a
kamatlab alacsonyan tartasa volt. Ezt a trendet 2015.
december 17-én térte meg a Fed, 25 bazispontos
emelkedéssel. Kérdéses, hogy milyen Uj iranyt vesz a
vilhggazdasag ezzel a dontéssel és hogyan tud ehhez
alkalmazkodni az EU.

Az Europai Kozponti Bank altal megallapitott kamatlabak
(szazalék),2000-2015

Forrds: EKB

Munkanélkiiliségi rata az EU-16-ban és az USA-ban
(szazalék),2000-2015
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Forras:

Kosztopulosz (2012): A pénziigyi valsag és kévetkezményei:
monetaris politikai és szabalyozasi kihivasok
http://www.eco.u-szeged.hu/download.php?docID=39961

Az USA adatai:

1. https://research.stlouisfed.org/fred2/series/FEDFUNDS

2. https://research.stlouisfed.org/fred2/series/GFDEGDQ188S
Az EKB kamatra vonatkoz6 adatai:
https://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=2018801
Munkanélkiliségi adatok:

1. http://data.bls.gov/timeseries/LNS14000000

2. http://sdw.ecb.europa.eu/quickview.do?SERIES KEY=
132.ST.M.18.S.UNEH.RTT000.4.000
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Nemzetkozi tendenciak

A miincheni Ifo gazdasagkutaté intézet német iparra és kereskedelemre vonatkozé bizalmi indexe 2015
decemberében 108,7 pontra cs6kkent a 2015. novemberi 109,0 pontrél. Az lizleti kérnyezet jelenlegi
megitélése a vallalatok véleménye szerint kis mértékben kedvezétlenebb, mint novemberben volt. A varhaté
tizleti helyzettel kapcsolatos kilatasok nem valtoztak az el6z6 honaphoz képest. Az lizleti helyzet és a
varakozasok alakulasa kézotti rést mérd, a GVI altal szamitott aszinkronitasi mutaté értéke nétt decemberben.
(Forras: Ifo, http://www.cesifo-group.de)

A francia statisztikai hivatal (INSEE) felmérése alapjan a 2015 decemberében megkérdezett vallalatvezetdk
véleménye szerint a francia ipari konjunktira helyzete stabil. Az INSEE iizleti bizalmi indexe 1 ponttal nétt,
értéke a hosszu tavu atlagos értéke (100) felett alakul. A gazdasagi fordulépont-mutaté stagnalt, igy tovabbra
is a bizonytalan rovid tava gazdasagi helyzetet jelz6 zénaban van. A vallalatvezetok egyéni lizletmenetre
vonatkozé prognézisanak egyenlegmutatdja javult az el6zé6 hoénaphoz képest: a mutaté a novemberi
szintjéhez képest 6 ponttal nétt, igy a mutaté meghaladja hosszu tavu atlagos értékét. Az altalanos kilatasokat
jellemzd index — mely a valaszadék ipari aktivitdsra vonatkozé véleményét 6sszegezve tiikrézi — cs6kkent
decemberben. (Forras: INSEE, http://www.insee.fr)
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Az Ifo lizleti bizalom és lizleti varakozasok honapok k6zotti

valtozasa (szazalékpont), 2007-2015
Fordulépont mutaté a francia lizleti szektorban (INSEE), 2007-2015
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