Gazdasagi Havi Tajékoztato '@
2022. november-december 7 u

Jelent6sen romlo iizleti helyzet, bizonytalan varakozasok
Az MKIK GVI 2022. oktéberi féléves konjunktarafelvételének eredményei

Az MKIK GVI oktdberi vallalati konjunkturavizsgalata 2 135 vallalkozas vezetdjének valaszain
alapul. Az adatfelvétel oktober 1. és 31. kozott zajlott. Az MKIK GVI konjunktaravizsgalatanak
célja a vallalatvezeték aktualis, rovid tava iizleti varakozasainak feltérképezése, amely az
adatfelvétel idején rendelkezésre all6 informacidkra és a vallalkozék szubjektiv

helyzetértékelésére tamaszkodik.

A GVI Konjunktiramutatd oktdberben az mértéke megegyezik a 2008 aprilis és oktober
aprilisi +34 pontrdl +4 pontra csokkent. A kozotti  visszaesés mértékével (akkor 26
mutaté a felmérés 1998-as kezdete ota a pontrol -4 pontra csokkent a mutatd). A
legalacsonyabb értéket jelentd 2020. aprilisi -25 felmérés 1998-t0l kezd6dd torténete sordn két
pontrédl masfél év alatt lényegében vissza hulldam  kozoétt ennél nagyobb mértéki
emelkedett a koronavirus-jarvany Kkitorését visszaesést csak 2019. oktober és 2020. aprilis
megel6z6 értékre (2019. oktdber: +40 pont), kozott lehetett regisztralni, a koronavirus-
2022 masodik félévében azonban ismét jelentds jarvany Kkitorésének hatdsdra. A mutato
csokkenést mutat. jelenlegi értéke (+4 pont) kizarodlag a vizsgalat

kezdete Ota bekovetkezett két sokk, a 2008-as

A bizonytalansagi mutato értéke emelkedett
vildggazdasagi valsag, illetve a 2020-as

2022 aprilisahoz képest, jelenleg 59 ponton all.

Ez arra utal, hogy a magyar véllalkozasok koronavirus-jarvany mélypontjainal

helyzetértékelése  tovabbra is novekvd magasabb, ezeket leszamitva a  vizsgdlt

mértékben polarizalt, azaz a vallalkozasok iddszak folyaman a legalacsonyabb érték. A

helyzetértékelésében jelentds kiilonbségek konjunktiramutatd jelenlegi értéke a 2012

tapasztalhatoak vallalati kategdriak szerint. oktoberi — a 2008-as valsagot kovetd masodik

visszaesési hullam iddszakdban tapasztalt — +9

A konjunktiramutatd 2022 elsé és masodik pontos értékhez 41l kézel.

téléve kozott bekovetkezd 30 pontos visszaesés

Gazdasag- és Vallalkozaskutaté Nonprofit Kft.; 1065 Budapest, Lazar utca 10.
Tel: (1)235-05-84; e-mail: gvi@gvi.hu; internet: www.gvi.hu
1/16


mailto:gvi@gvi.hu
http://www.gvi.hu/

GHT 2022. november-december

1. abra: A GDP és a GVI Konjunkturamutato alakulasa
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e GDP e (G VI Konjunktiiramutato
2020. okt. 2021.4pr. 2021.okt. 2022.4pr. 2022.okt.
GDP -3,8 8,0 7,0 7,3
GVI Konjunkturamutato 14,9 30,1 38,7 33,8 3,9

Forrds: KSH, GVI 2022

Megjegyzés: GDP adatok — szezondlisan és naptdri hatdssal kiigazitott, kiegyensiilyozott adatokbdl szdmolt, féléves ndvekedési iitemek,

el6zd év azonos iddszaka = 0; GDP bal oldali tengely; GVI Konjunktiiramutato: jobb oldali tengely

A GVI Konjunktaramutat6 alakulasa vallalati jellemzdk szerint

A Konjunktiramutaté értéke a feldolgozodipari
(+15 pont) cégek esetében a legmagasabb, a
kereskedelmi vallalatok korében +2 ponton, a
szolgdltatasokat nyujté cégek esetében -4
ponton, mig az épitdipari vallalkozasok
korében -15 ponton all. A legjelentdsebb
elmozdulds az el6z6 félévhez képest az
épitdipari cégek esetében kovetkezett be, ahol
40 ponttal csokkent a mutato értéke aprilishoz
viszonyitva. A szolgaltatasok teriiletén 34, a
28, a
feldolgozdiparban pedig 25 pontos csokkenés

kereskedelmi  cégek  korében

tapasztalhato aprilis ota.

A cégeket tulajdonszerkezetitk alapjan
vizsgalva azt lathatjuk, hogy a
Konjunktaramutaté  értéke a  kilfoldi

(rész)tulajdonban (+24 pont) all6 vallalkozasok

korében lényegesen magasabb a tisztan hazai
tulajdonban 1év§ cégekhez képest (-7 pont). Az
kiilfoldi

(rész)tulajdonban 1évd cégek esetében 16

el6z6 félévhez viszonyitva a
ponttal, a tisztan hazai tulajdonu vallalkozasok
korében pedig 36 ponttal csokkent a

Konjunktaramutato értéke.

Exporttevékenység szerint a nem exportalo (-7
kozott

Konjunktiramutaté értéke, mint a részben

pont)  cégek alacsonyabb a
exportalok (+4 pont) és a dontden exportalok
esetében (+21 pont). A részben exportald cégek
kategoridjaban 35 ponttal, a nem exportald
vallalkozasok korében 31 ponttal, a dontden
exportald vallalatok esetében pedig 22 ponttal
csokkent a mutato értéke az el6z6 félévhez

képest.

Gazdasag- és Vallalkozaskutato Nonprofit Kft.; 1065 Budapest, Lazar utca 10.
Tel: (1)235-05-84; e-mail: gvi@gvi.hu; internet: www.gvi.hu

2/16


mailto:gvi@gvi.hu
http://www.gvi.hu/

GHT 2022. november-december

2. abra: A GVI Konjunktaramutat6 gazdasagi ag szerint
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Forrds: GVI 2022
Megjegyzés: Az dbrin lithaté értékek szdzas skildra vetitett eqyenlegmutatok. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a
negativ helyzetértékelés add 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.

3. abra: A GVI Konjunktaramutaté tulajdonszerkezet szerint

Kilfoldi (rész)tul.

Tisztan hazai tul.

Vallalati egynelegmutato

Forrds: GVI 2022
Megjegyzés: Az dbrin lithaté értékek szdzas skilira vetitett eqyenlegmutatok. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a
negativ helyzetértékelés adé vallalatok aranydnak 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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4. abra: A GVI Konjunktaramutaté exporttevékenység szerint

80 ~
70 -
60 -
50 -
40 4
30 A
20 A
10 A

Dontden exportalo

Részben exportalo

-10 A
20 A
=30 A
-40 A
-50 -

Nem exportalo

Vallalati egynelegmutatd

Forrds: GVI 2022
Megjegyzés: Az dbrin lithaté értékek szdzas skildra vetitett eqyenlegmutatok. Az egyenlegmutato minden esetben a pozitiv és a
negativ helyzetértékelés add 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.

5. abra: A GVI Konjunktaramutato létszamkategoria szerint
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Forrds: GVI 2022

Megjegyzés: Az dbrin lithaté értékek szdzas skilira vetitett eqyenlegmutatok. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a
negattv helyzetértékelés 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 cégméret szerinti elemzés azt mutatja, hogy
az Osszes létszamkategoridban szamottevéen
A
Konjunktaramutato értéke a 10 fonél kisebb
vallalatok korében -26 pont, a 10-49 f{0s
50-249
csoportban +5 pont, a legnagyobb, 250 fénél

romlottak a  cégek  varakozasai.

kategoridban -18 pont, az fOs
nagyobb létszammal mkod6 cégek esetében
pedig +25 pont. A 1049 f6s kategdriaban az
elmult fél év sordn 43, az 50-249 f6s cégek
esetében 35, a 10 {6 alatti cégek korében 26, a
legnagyobb vallalatok korében pedig 24
ponttal csokkent a Konjunktiramutato értéke

aprilishoz képest.

Az tizleti klima megitélésének jelentds (a 2008-
as vilaggazdasagi valsag kibontakozasahoz
hasonl6 mértékil) romlasa altalanos tendencia
az Osszes vizsgalt vallalati szegmensben,
azonban a jelenlegi helyzet értékelése tovabbra
is nagymértékben eltér vallalati jellemzdk
szerint. A jelenlegi kortilmények kozott a
legkedvezdbb tizleti klimdra a nagyvallalatok,
a kilfoldi (rész)tulajdonban 1év6 cégek, a

dontden exportald vallalatok és az ipari cégek

szamitanak. Ezzel szemben a
Konjunktiramutaté értéke negativ az 50 fénél
kevesebb munkatarsat foglalkoztatd cégek
korében, a kizardlag belpiacra értékesitd

vallalkozasok kozott, a tisztan  hazai
tulajdonban 1év¢ vallalatok esetén, illetve az
épitSiparban és a szolgaltatasok teriiletén, ami
recesszios

ezekben a  szegmensekben

varakozasokra utal.

Az tzleti klima jelenlegi értékelése az Osszes
vizsgalt kategoriaban kizardlag a vizsgalat
1998-as kezdete Ota bekovetkezett két sokk, a
2008-as vilaggazdasagi valsag, illetve a 2020-as
koronavirus-jarvany mélypontjainal
pozitivabb, ezeket leszamitva a vizsgalt
idészak folyaman a legnegativabb. A jelenlegi
adatfelvételi
koronavirus-jarvany els6 és masodik hullamat
leszamitva — legutébb 2012-ben, a 2008-as
kisebb

hullam

hullimot megel6zéen - a

vilaggazdasagi  valsagot kovetd,

mértékli  mdsodik  visszaesési
id6szakdban adtak hasonlo helyzetértékelést a

cégek varhato kilatasaikrol.
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Az Eurdpai Unio és az eurdovezet gazdasagi helyzetére vonatkozo

eldrejelzések

A magyar gazdasagra jelentés mértékben hat az Eurdpai Uni6 t6bbi orszaganak gazdasaga, mivel

Magyarorszag kiilkereskedelmi kapcsolatait tekintve ezen orszagok jelentik a legfontosabb

partnereket. Az alabbiakban az Eurdpai Bizottsag és kiilonb6z6 gazdasagkutato intézetek

europai gazdasagra (EU 27, eurdzona) vonatkozo 2023-as eldrejelzéseit foglaljuk dssze.

Az idei és a jOvO évre vonatkozo legfrissebb

eldrejelzések mindegyike nagyfoku
bizonytalansaggal szamol, hiszen egyeldre

nem lathatd, meddig tart az orosz-ukran

kialakult

energiavalsag, mikozben a legtobb orszag

hdbora és a  nyomdban

gyorsuld inflacioval és lassuld gazdasagi

novekedéssel kiizd.

Az elemzésben bemutatott gazdasagi el6rejelzések

Elérejelzd szervezet Foldrajzi térség

Hivatkozott indikatorok

Eurdpai Bizottsag EU-27, eur6zona

OECD eurdézona
IMF EU-27, eurd6zdéna

Kopint-Tarki EU-27, eurd6zdéna

GDP, munkanélkiiliség,
allamhaztartasi hiany, inflacio
GDP, inflacio,
munkanélkiiliségi rata

GDP

GDP, munkanélkiiliség,
allamhaztartasi hidny, inflacio

Miutdn az Eurdpai Unid és az eurdovezet
gazdasaga 2013 és 2019 kozott megszakitas
nélkill novekedett, 2020-ban az unids és a
globalis gazdasagra is hatalmas csapast mért a
koronavirus-jarvany. Az eurdpai gazdasagot
az év elso felében torténelmi visszaesés érte a
jarvany megfékezése érdekében hozott
korlatozasok miatt, és bar a harmadik
negyedévet (2020 nyaran) gazdasagi
fellendiilés jellemezte, az ezt kovetd Oszi
masodik hulldm tjra komoly zavarokat
idézett eld, igy ismét recesszidba fordult a
kontinens gazdasaga. 2020 végén, 2021 elején
a visszaesés mértéke mar kisebb volt, mint a
jarvany kitorésekor, mivel a vallalatok és a
haztartdsok  ekkor mar  sikeresebben

alkalmazkodtak a vildgjarvany okozta

1 https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-
forecast-and-surveys/economic-forecasts/autumn-

kihivasok

jellemzden  erds

korlatokhoz, a
kezeléséhez  pedig

gazdasagi

kormaényzati segitséget is kaptak. 2021 végén
és 2022 elején — a kontinens szerte egyre
er6sodo inflacié mellett — lassult az unid
gazdasagi novekedése, Oroszorszag Ukrajna
elleni 2022. februarjaban inditott habortja és
az annak nyoman kialakulé energiavalsag
pedig tovdbb novelte az EU gazdasdgara
irdnyulé6 negativ hatdsokat, alacsonyabb
novekedési és magasabb inflaciés palyara

allitva azt.

Az Eurdpai Bizottsag 2022. 6szi gazdasagi
elérejelzése! szerint az unié gazdasaga
forduléponthoz ért: az energia-, élelmiszer- és
egyéb nyersanyagarak nyomasa alatt hirtelen
megemelkedett inflacié sujtja a

2022-economic-forecast-eu-economy-turning-
point_en (utolso letoltés: 2022.11.28.)
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vilaggazdasagot, amely még mindig kiizd a
koronavirus-jarvany gazdasagi

kovetkezményeivel. Az EU a haborthoz valo

foldrajzi  kozelsége és a  fosszilis
tiizeldanyagok importjatél valé - bar
jelentdsen csokkend - fliggdsége miatt a

leginkdbb kitett gazdasagok kozé tartozik.
Ugyan az év elsé felében a real-GDP
novekedése meghaladta a vart mértéket,
koszonhetGen a jarvanyt koveto
harmadik

negyedévben mar gyengébb volt a boviilés,

keresletélénkiilésnek, a

mostanra pedig a hdztartasok vasarloerejének
erodalédasa dramaian megvaltoztatta a
fogyasztdi hangulatot, a bizalom pedig az
iizleti szektorban is jelentdsen visszaesett. Bar
a 2022-es novekedési adatok varhatdan jobban
alakulnak a kordbbi eldrejelzéseknél, a 2023-as
kilatasok  sokkal  kedvezoOtlenebbek — a
novekedés szempontjabdl és pesszimistabbak
az inflacio tekintetében is, mint az Eurdpai
Bizottsag

legutobbi, nyari id6kozi

elérejelzésében.

Mindezek figyelembevételével a Bizottsag
ugy véli, hogy a gazdasagi novekedés iiteme
az EU 27 tagdllamdban 3,3 szdzalék
(legkevésbé Esztorszégé -0,1 szazalékkal,
legjelentdsebben  pedig  [rorszagé 7,9
szazalékkal), az euroovezetben pedig 3,2
szazalék lesz idén, aminek a mértéke mintegy
fél szazalékkal magasabb a nyaron el6rejelzett
béviilésnél. Varhatdan 2022 negyedik és 2023
els6 negyedévében viszont eléri a recesszid az
unié gazdasagat, a gazdasagi novekedés az
eldrejelzések szerint pedig csak jov§ tavasszal
térhet majd vissza Eurdpdba, ahogyan
fokozatosan enyhiil az inflacié szoritdsa. 2023-
ban Osszességében 0,3 szdzalékos boviilést
prognosztizal a Bizottsag az EU 27 tagdallama
és az eurozona korében egyarant, és még 2024-
re is csak 1,6, illetve 1,5 szazalékos GDP-

novekedéssel szamol. 2023 egészére vetitve
Németorszag, Svédorszdg és Lettorszag
gazdasagat sujthatja recesszido, mig a
legmagasabb novekedést Romania, Malta és

[rorszag érheti el.

Az év els6é tiz honapjaban gyorsuld és
szélesedd arnyomads az inflacié varhatd
csucspontjat az idei negyedik negyedévre
helyezte at, az éves inflacios eldrejelzést pedig
9,3 szazalékra emelte az EU 27 tagallamat és
8,5 szazalékra az eurdOvezetet érintGen.
Ahogy a nagykereskedelmi energiadrak nyari
emelkedése  utat tor magdnak @ a
kiskereskedelmi piacokon, az energiainflacio
az év végéig varhatéan még emelkedik, majd
jovore csokkenni kezd. A hdztartdsoknak a
megugro energiaaraktol vald megovasat célzo
fiskalis intézkedések hatasa mindazonaltal
némi bizonytalansagot ad az energiainflaciora
vonatkozd el6rejelzéshez. Az
élelmiszerarakbol ered6 nyomas szintén
mérséklodni fog, osszhangban a
mezdgazdasagi nyersanyagpiacokrdl érkezd
jelzésekkel, mivel azonban az energia a
gazdasagi tevékenység nagy részének
kulcsfontossagti  erdforrdsa, a  korabbi
aremelkedések most még atgylirtiznek az
inflaci6 mds Osszetevlire is. Az atlagos
inflaci6 2023-ban is magas marad, az unidban
7 szazalék, az eur00vezetben 6,1 szazalék lesz,

és majd csak 2024-ben éri el a 3 szazalékot.

A munkanélkiiliségi rata ugyanakkor
rekordalacsony, a foglalkoztatasi rata pedig
rekordmagas. Rdadasul az {iires allashelyek
ardanya és a bejelentett munkaerdShidny
tovabbra is rendkiviill magas, bar mar
csokkenésnek indult. A munkaerd-kereslet
késleltetve ugyan, de reagalni fog a gazdasagi
novekedés lassuldsdra: az {iires allashelyek
ardnya és a munkaerShidany varhatéan

jelentésen  csokkenni  fog, miel6tt a
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foglalkoztatas csokkenne. A
munkanélkiiliségi rata igy az eldrejelzés
szerint a 2022-es 6,2 szazalékos torténelmi
mélypontrdl 2023-ban csak kis mértékben, 6,5
szazalékra emelkedik, majd 2024-ben ismét 6,4
szazalékra csokken. A bérek 2022-ben atlagon
feliili titemben emelkedtek, ez az titem pedig
2023-ban is erds lehet, de az inflacio alatt

marad.

A gazdasagi tevékenység gyengiilésével, a
kamatkiaddsok = novekedésével és a
kormanyok altal a magas energiadrak
hatasanak enyhitése érdekében
meghosszabbitott ~ vagy  bevezetett 1j
diszkrecionalis intézkedésekkel az EU 2023.
évi Osszesitett allamhaztartdsi hidnya ismét
novekedni fog, de csak mintegy 0,2
szazalékponttal, a GDP 3,6 szazalékara. 2024-
ben az EU 0sszesitett hidnya az eldrejelzések
szerint 3,2 szazalékra csokken, kdszonhetben
a gazdasdgi novekedés prognosztizalt

tjraindulasanak.

A Bizottsdg jelentése ugyanakkor kiemelte,
hogy az EU és a vilaggazdasag két szélsdséges
sokk gyors egymasutanjahoz valo
alkalmazkodéasat nagyfokt bizonytalansag
ovezi. A legnagyobb veszélyt a gdazpiac
kedvezdbtlen alakuldsa jelenti, kiilondsen majd
2023/2024 telén. A gazszektoron tilmenden az
EU kozvetleniil és kozvetve is ki van téve a
geopolitikai  fesziiltségekbdl  eredd, az
arupiacokat éré6 ujabb sokkhatdsoknak.
Tovabbra is fontos kockazati tényezd marad a
magas inflaciot megalapozd bér-arspiral
kialakuldsa, valamint a pénziigyi piacokon az

Uj, magas kamatkodrnyezethez valo esetleges

2 https://www.oecd-
ilibrary.org/docserver/f6da2159-
en.pdf?expires=1669804627&id=id &accname=gues
t&checksum=04EEE7E6EBAD6933556005BD34DC
6F15 (utolso letoltés: 2022.11.30.)

Mindkettot

felerdsiti a koltségvetési és monetdris politikai

rendezetlen  alkalmazkodas.
célkitlizések kozotti potencialis konfliktus.
Tovabbra is fenndllnak a jarvanyokhoz
kapcsolodd egészségiigyi kockazatok, bar
ezek a keresleti és kindlati csatorndkon
keresztiil tobbnyire kozvetve érintenék az EU-
t, mig az éghajlatvaltozas kedvezdtlen hatasa
a jelek szerint noveli az EU-t és a

vildggazdasagot fenyegetd veszélyeket.

Az  OECD  novemberben  publikalt
elérejelzése? szerint a vilaggazdasag az 1970-
es évek Ota a legnagyobb energiavalsagot €li
at, az ebbdl fakadd globalis lassulds viszont
egyenlétlentiil stujtja a gazdasagokat: Europa
viseli majd a legnagyobb terhet, mivel
Oroszorszag wukrajnai habortja egyszerre
stjtia az lzleti tevékenységet és hajtja az
energiadrak emelkedését, mig Azsia lehet a
novekedés motorja. A szervezet progndzisa
szerint az eurdovezet gazdasaga az idei 3,3
szazalékos novekedésrdl jovore 0,5 szazalékra
lassul, majd 2024-ben 1,4 szazalékkal béviil.
Az inflaciot az idei évre az eurdzonaban 8,3
szazalékra varja az OECD, és még jovore is 6,8

szazalékot prognosztizal.

A Nemzetkozi Valutaalap (IMF) 2022-ben az
eurdzondban 3,1 szdzalékos, az EU egészében
3,2 szazalékos novekedéssel szamol, ami 0,3
szazalékponttal magasabb a  nyari
progndzisanal. A szervezet ugy véli, 2023-ban
jelentésen csokkenni fog a novekedés

mértéke, 0,5-0,7 szazalékra.?

A Kopint-Tarki Konjunktarakutaté Intézet
Zrt. 2022. oktoberi konjunktirajelentésének

3

https://www.imf.org/external/datamapper/NGDP
RPCH@WEQO/EURO/EU (utolsé letoltés:
2022.11.29.)
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GDP-el6rejelzése* az idei évre az EU 27
tagallamanak és az eurdovezetnek egyarant
2,8 szazalékos boviilést prognosztizal, jovore
azonban a novekedés mértéke 0,5, illetve 0,3
mérséklédhet. A
hozzateszi, hogy egyel6re abbol indul ki, a

szazalékra jelentés

helyzet nem romlik olyan mértékben, hogy

recesszidba forduljon az eurdpai gazdasag
jovlre, az energiaellatdsi problémak pedig
kezelhet6 keretek kozott maradnak. A magas
inflaci6 - kiilonosen egyes kelet-kozép-
eurdpai orszagokban — azonban fékezni fogja
a novekedést, ezért a kilabalas varhatoan

lasst, fajdalmas folyamat lesz.

Az EU 27 tagallamara és az eurdzonara vonatkozo6 2022-es GDP-

eldrejelzések
Eldrejelzd szervezet EU 27 Eur6zona
Eurdpai Bizottsag 3,3% 3,2%
OECD - 3,3%
IMF 3,2% 3,1%
Kopint-Tarki 2,8% 2,8%

4 https://kopint-tarki.hu/wp-
content/uploads/2022/10/Konjunkturajelentes 202
2 3 20221012.pdf (utolso letdltés: 2022.11.28.)
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A hazai vallalkozasok nyereségességének alakulasa

Az elemzés az MKIK Gazdasag- és Vallalkozaskutaté Intézet (GVI) legfrissebb, 2022 oktoberi
féléves vallalati konjunkturavizsgalatanak eredményei alapjan vizsgalja a hazai vallalkozasok

nyereségességének elmult félévi alakulasat, illetve a kovetkezd félévre vonatkozd varakozasokat.

A 2022 oktdberi adatfelvétel 2 135 hazai cégvezetd véleményét gytijtotte 6ssze. A valaszolo6 cégek

mintaja reprezentativnak tekinthet6 a GDP-hez valé hozzdjarulas szempontjaboél, régié és

foglalkoztatotti 1étszam szerint. A sulyozas kovetkeztében az elemzésben szamolt megoszlasok

nem a valaszadd cégek alapmegoszlasait, hanem a gazdasagi sulyuk szerinti megoszlasait

titkkrozik.

A vallalati tevékenység nyereségessége

Kérddives felmérésiinkben a cégvezetdket
vallalkozasuk f6 tevékenységére vonatkozdan
multbeli és jovébeli nyereségességével
kapcsolatosan ~ kérdeztiik. ~Altaldnossagban
elmondhatd, hogy a kovetkezd félévre
varakozasok

vonatkozd egyértelmtien

pesszimistabbak a legutobbi félév

megitéléséhez  képest. A  megkérdezett

kisebb

mértékben valaszoltak a jovére vonatkozd

cégvezetbk emellett lényegesen
nyereségességgel kapcsolatos kérdésekre, mint
az elmult félévben elért nyereségességet érintd

kérdésekre.

A cégvezetOk valaszai alapjan a vallalkozasok
egynegyede nem ért el nyereséget az elmult hat
honap folyaman. A jovore vonatkozodan ennél
pesszimistabbak a valaszaddk, harmaduk véli
ugy, hogy a kovetkez6 hat honap soran

varhatban nem  lesz  nyereséges a

vallalkozasuk. A kovetkezd hat hénapban, a
2021 oktobere és 2022 aprilisa kozotti
idészakhoz viszonyitva, a vallalatok 26
szazaléka szamit a nyeres€gesseg
csokkenésére, mikozben az elmult hat hénapot
nézve 22 szazalékuk szamolt be arrol, hogy
jelentésen vagy kis mértékben csokkent a
nyereségessége 2021 azonos iddszakahoz
képest. A megkérdezettek egyotode szerint a
nyereségesség nem fog valtozni a kovetkezd
félévben, mely arany az elmult hat honapra
vonatkozdan 26 szdzalék volt. A nyereségesség
mértékének novekedésére a vallalatvezetok 22
szazaléka szamit, mig az elmult hat hdénap
kapcsan 26 szazalékuk szamolt be a
nyereségesség kis mértéki vagy jelentds
novekedésérdl. Osszességében tehat az elmult
félévhez viszonyitva az elkdvetkezd félévben a
vallalkozasok nagyobb aranya szamit a
nyereségesség elmaradasara, illetve negativ

irdnyt valtozasara. (1. dbra)
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1. abra: A vallalkozas meghatarozo tevékenységének nyereségessége (szazalék)

Kovetkez6 félév (N=1591)

Elmalt félév (N=1773)

B Nem volt/lesz nyereséges
1 Kis mértékben csokkent/csokken
Kis mértékben nétt/nd

Forras: GVI 2022

B Jelentdsen csokkent/csokken
Lényegében nem valtozott/valtozik
M JelentGsen nétt/né

Megjegyzés: A villalkozisok gazdasagi teljesitményével siilyozott adat.

Létszamkategoriak szerinti kiilonbségek

Az elmult hat honapot tekintve a 10 {6 alatti
kisvallalkozasok, valamint a legaldbb 250 {6t
foglalkoztatd nagyvallalatok szamoltak be
legnagyobb  ardnyban a nyereségesség
elmaradadsardl, illetve csokkenésérdl, valamint
esetiikben a legkisebb (23, illetve 24%) a
mértéki

valamilyen nyereségnovekedést

realizalo cégek aranya is.

A kovetkezd félévre vonatkozd varakozasok
kapcsan az lathat6, hogy a 10 f6 alatti
kisvallalkozdsok csaknem fele nem szamit
nyereségre, mely ardny a cégméret
novekedésével parhuzamosan csokken. A
nagyobb cégek nem a nyereség teljes
elmaradasdra, hanem inkdbb a nyereségesség
csokkenésére szamitanak a kovetkezd félévben

2021 megfelel$ idészakahoz viszonyitva. A 10

f6  alatti  kisvallalkozdsok esetében a
nyereségesség csokkenését varok aranya 13
szazalék, mig a 1049 {6t foglalkoztatok
korében 23 szazalék, az 51-249 f6vel mikodok
esetében 25 szdzalék, a legalabb 250 f6t
foglalkoztatd nagyvallalatok korében pedig 33
szazalék ez az ardny. A legnagyobb cégek
kapcsan az is megfigyelhetd, hogy esetiikben a
legkisebb a

nyereségességre szamitok ardnya (15%),

valtozatlan mértéki
mikozben a legmagasabb a nyereségesség
novekedését prognosztizalok aranya (29%).
Vagyis a legalabb 250 {6t foglalkoztato cégek
vezetdinek a kisebb cégekhez viszonyitva
lényegesen polarizdltabb a véleménye a
nyereségességiik jovobeli alakulasat illetéen,
azaz vagy csOkkenést, vagy novekedést
varnak. (2. abra)
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250 £6 vagy felette (N=93) 24 12 21 15

2.
g
}‘3 50-249 {6 kozott (N=267) 30
E
§ 10-49 {6 kozott (N=458) 38
Q
10 £6 alatt (N=773)

250 £6 vagy felette (N=104) 23
%
o 50-249 {6 kozott (N=289) 18 4
=
£ 10-49 {6 kozott (N=516) 22
5

10 £8 alatt (N=864)

B Nem volt/lesz nyereséges
m Kis mértékben csokkent/csokken

Kis mértékben nétt/né

Forras: GVI 2022

abra: A vallalkozas meghatarozd tevékenységének nyereségessége létszamkategoriak szerint

(szazalék)

m El

9 26
7 16 23
N - O
18 27 (8]
.

M Jelent6sen csokkent/csokken
Lényegében nem valtozott/valtozik

| JelentGsen nétt/nG

Megjegyzés: A villalkozasok gazdasagi teljesitményével silyozott adat.

Agazatok szerinti kiilonbségek

Az elmult 6 honap folyaman - 2021 azonos
idészakdhoz viszonyitva — a kereskedelmi
cégek voltak a leginkabb kiegyensulyozott
helyzetben a nyereségesség szempontjabol. Az
ebben az 4gazatban tevékenykedd cégek
csaknem oOtode nem realizalt nyereséget, 16
szazaléka a nyereségesség csokkenésérdl
szamolt be, mig novekedésrdl 33 szazalék. A
kereskedelmi cégek kedvezdbb helyzete annak
is koszonhetd, hogy 32 szazalékuk meg tudta
korabbi

szintjét. Az ipari és a szolgaltato szektorban a

Orizni egy évvel nyereségességi
legmagasabb azon cégek ardnya, amelyek nem
értek el nyereséget az elmult félévben (26,
illetve  27%).

szempontjabol azonban az épitdipari cégek

A nyereségesség alakuldsa

helyzete a legkedvezdtlenebb, 35 szazalékuk
25

szazalékuknal nem valtozott és csak 21

esetében  csokkent a  nyereség,
szazalékuknal nétt. Ezek az ardnyok az ipari
cégeknél rendre 26, 23, illetve 24 szdzalék, a
szolgaltatd vallalatokndl pedig 20, 28, illetve 26

szazalék voltak.

2021

oktdbere és 2022 aprilisa kozotti iddszakhoz

A kovetkezd félévre vonatkozodan -
viszonyitva — a szolgaltatd cégek esetében a
legmagasabb a nyereségre egyaltaldn nem
szamitok aranya (38%), tovabbi 16 szdzalékuk
szamit a nyereségesség csokkenésére, 25
szazalékuk pedig stagnalasra, mig 21
szazalékuk javulasra. A kovetkezd félévre
vonatkozdan az

épitdipari cégek

nyereségesség-varakozdsai a  legkevésbé

optimistdk, elsdsorban azért, mert koriikben a
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legnagyobb a nyereség elmaradasara vagy
csokkenésére (64%) és legkisebb (16%) a
nyereség novekedésére szamitd vallalkozasok
aranya. Az ipari cégek 28 szdzaléka nem
szazalék  a

szamol  nyereséggel, 31

nyereségesség  csOkkenésére szamit, 18
szazalék nem var valtozast, 23 szdzalék pedig
A kereskedd
cégeknél ezek az ardnyok sorrendben 33, 28,

15, illetve 24 szazalék. (3. abra)

novekedést  prognosztizal.

3. abra: A vallalkozas meghatarozo tevékenységének nyereségessége agazatok szerint (szazalék)

Ipar (N=384) 28 10 18

>
~Q
}‘L; Epitipar (N=187) 28 20 16 19
N
[}
%
N7
Szolgaltatas (N=699) 38 4 12 25
Ipar (N=445) 27 9 17 23
>
=
&
3
g Kereskedelem (N=357 12 32
: - S

g

)

g

o——— :
B

Szolgaltatas (N=762) 26 6 14 28

B Nem volt/lesz nyereséges
W Kis mértékben csokkent/csokken

Kis mértékben nétt/né

Forras: GVI 2022

M JelentGsen csokkent/csokken
Lényegében nem valtozott/valtozik

M Jelentésen nétt/nd

Megjegyzés: A villalkozisok gazdasdgi teljesitményével siilyozott adat.

Exportaktivitas szerinti kiilonbségek

Az exportaktivitast tekintve a nem exportald
cégek szamoltak be a legmagasabb ardnyban
(31%) a nyereségesség elmaradasardl az
elmult félév folyaman, 17 szazalékuk pedig a
nyereség csOkkenését jelezte. Koriikben a
legkisebb azon cégek aranya, ahol nétt (22%) a
nyereségesség, és a legmagasabb a stagnalast
jelz6 cégek aranya (30%). A részben exportalo
cégek  helyzete két szempontbdl is
kedvezdbbnek mondhato. Egyrészt esetiikben
alegkisebb az elmult félévben nem nyereséges
cégek aranya (14%), masrészt a legnagyobb a

nyereség novekedésérdl beszamoldk aranya
(32%). Hozzatéve, hogy a részben exportald
cégek 30 szdzaléka a nyeresége csokkenésérdl
szamolt be 2021. aprilisa és oktdbere kozotti
idészakhoz viszonyitva. A dontéen exportalo
vallalatok

kedvezoétlenebbiil alakult, hiszen a nem

nyereségessége ennél

nyereséges vallalatok aranya 24 szazalék volt

az elmult félévben, a nyereségesség
csokkenésérdl 27, a novekedésérdl pedig 26

szazalékuk szamolt be.

Az elmult félév tapasztalataihoz képest
pesszimistabbak a nem exportald, illetve a
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részben exportald cégek vezetdinek kovetkezo
félévre vonatkozo nyereségesség-varakozasai.
Ezt jol mutatja, hogy az el6z6 félév
nyereségességére  vonatkozdan tapasztalt
ardanyokhoz képest lényegesen magasabb
aranyuk szamit arra, hogy cégiik nem lesz
nyereséges (42, illetve 22%), illetve arra, hogy
csokkeni fog a nyereségességiik (21, illetve
33%), és kevesebben arra, hogy néni fog (19,
illetve 24%). Mindez azt is jelenti, hogy ezen
vallalkozdsok korében az elmult félév
tapasztalataihoz ~ viszonyitva  jelentésen
magasabb a nyereségesség elmaradasat,
illetve csokkenését varok ardnya, mellyel
parhuzamosan alacsonyabb a stagnalast
prognosztizaloké. Ezzel szemben a dontden
exportald vallalatok jovdbeli varakozasai
multbeli

lényegében leképezik a

tapasztalataikat.

Tulajdonszerkezet szerinti kiilonbségek

Tulajdonszerkezet szerint az elmult félévben
elért nyereségességet illetden a kiilfoldi
(rész)tulajdonban 1évo

kedvezdtlenebb
voltak, mint a tisztan hazai tulajdonban 1évok.
A kiilfoldi (rész)tulajdont cégek 27 szdzaléka

nem volt nyereséges az elmult hat hdénap

vallalkozasok

lényegesen helyzetben

folyaman, 2021 azonos  id8dszakahoz
viszonyitva csaknem haromtizediiknél (29%)
a nyereség csokkenését, negyediiknél a
stagnaldsat, mig ototiiknél a novekedését
tapasztaltdk. Ezzel szemben a tisztdn hazai
tulajdonti cégek negyede szamolt be arrdl,
hogy az elmult félévben nem ért el nyereséget,
21 szazalékuk a nyereségesség csokkenésérdl,
28 szazalékuk a stagnalasarol, mig 28

szazalékuk a novekedésérdl szamolt be.

Az elmult félév megitéléséhez képest a jovore
vonatkozo bortilatébbak
mindkét vallalati kor esetében. A kiilfoldi

(rész)tulajdonban 1év6 cégek korében ez a

varakozasok

nyereség csOkkenését (36%), a tisztan hazai
tulajdonban  1évOk  esetén pedig a
nyereségesség elmaradasat prognosztizalok
magas aranyaban (36%) érhetd tetten.
Utdbbiak esetében a novekvd nyereségességet
vardk ardnya (21%) is jelentésen elmarad az
el6z6 félévben ténylegesen tapasztalt aranytol
(28%). A nyereség alakuldsaban valtozasra
kiilfoldi

(rész)tulajdonban 1év6 cégek korében 16, a

nem  szamitok ardnya a

hazai tulajdonban 1évdk esetében 21 szazalék,
ami lényeges csokkenést jelez az el6zd

félévben tapasztaltakhoz képest.
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Nemzetkozi tendenciak

A termelési, fogyasztasi és foglalkoztatasi helyzet alakulasa egyes, nemzetkézileg fontos
gazdasagokban, 6sszehasonlitva a szakértoi varakozasokkal és a megel6z6 iddszakkal.

Vonatkozasi Tényad Varakozas El6z6
id6szak at ok id6szak
Munkanélkiiliségi rata (november) 5,6% 5,5% 5,5%
Németors Feldolgozoipari isi
m, rSZ eldolgozoipari 'beszerzes1 (november) 16,2 16,7 45,1
ag menedzserindex
IFO tizleti bizalmi index! (november) 86,3 80,0 84,5
Franciaors
, INSEE tizleti bizalmi index? (november) 102,2 102,2
zag
Munkanélkiiliségi rata (november) 3,7% 3,7% 3,7%
USA CB fogyasztdi bizalmi index (november) 100,2 100,0 102,2
Feldoleozdipari -
eldolgozoipari _beszerzes1 (november) 477 476 50,4
menedzserindex
Feldoleozdipari L
Kina eldolgozdipari beszerzési (november) 48,0 49,0 49,2

menedzserindex

1 https://www.ifo.de/en/surveyl/ifo-business-climate-index
2 http://www.insee.fr/en/themes/indicateur.asp?id=105

Tovabbi adatok forrasa:_https://www.bloomberg.com/markets/economic-calendar

Németorszagban az IFO iizleti bizalmi index értéke nétt oktoberhez képest. A feldolgozoipari

”

beszerzési menedzserindex (PMI) az el6z6 hénaphoz képest szintén nétt, és jobban teljesitett a
vartnal. A munkanélkiiliségi rata kis mértékben romlott az el6z6 honaphoz képest Németorszagban.
A franciaorszagi INSEE iizleti bizalmi index ugyanazon a szinten maradt az el6z6 hénaphoz képest.
Az Egyesiilt Allamokban a CB fogyasztdi bizalmi index értéke csokkent az el6z8 hénaphoz képest.
Az amerikai feldolgozdipari beszerzési menedzserindex értéke szintén csokkent az oktdberihez
viszonyitva. A munkanélkiiliségi rata ugyanazon a szinten maradt az Egyesiilt Allamokban. A kinai

beszerzési index értéke csokkent szeptemberhez képest.
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Uzleti bizalmi indexek alakuldsa hosszu tavon

Az iizleti bizalom megitélése Németorszagban és Franciaorszagban, az
Ifo és az INSEE vallalati konjunktura-felmérései alapjan,
2005. januar - 2022. november
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Forras: www.ifo.de, www.insee.fr
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