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A hazai vallalkozasok pénziigyi
tartalékainak szintje

A legalabb 20 f6t foglalkoztaté cégek tobb,
mint tizede (11 szazalék) nem rendelkezik
pénziigyi tartalékokkal, igy, ha bevételeik

elapadndnak, akkor esetiikben azonnali

fizetési nehézségek jelentkeznének. A cégek 1-2 hénap
otode legfeljebb 1-2 hodnapra, csaknem
Azonnal fizetési nehézségek

negyede (23 sz4zalék) 3-5 honapra, mig tobb, jlentkeznének
mint negyede (27 szadzalék) 6-12 honapra
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Nemzetkozi tendenciak

Németorszagban az IFO iizleti bizalmi index értéke kis mértékben csokkent augusztushoz képest. A
feldolgozoipari beszerzési menedzserindex (PMI) az el6z6 honaphoz képest nétt ...Bévebben
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A HAZAI VALLALKOZASOK PENZUGYI TARTALEKAINAK SZINTJE

A Gazdasag- és Vallalkozaskutaté Intézet (GVI) negyedéves konjunkturavizsgalata

részeként 2023 juliusaban oOsszesen 350 Magyarorszagon miikédd, legalabb 20 f6t

foglalkoztaté vallalkozas vezetéje szamolt be cégiik pénziigyi tartalékainak szintjére

vonatkozd varakozasairol, valamint a rendelkezésiikre all6 pénzpiaci eszkozeikrdl.

Pénziigyi tartalékok szintje

A legalabb 20 f6t foglalkoztaté cégek
tobb, mint tizede (11 szazalék) nem
rendelkezik pénziigyi tartalékokkal, igy,
ha bevételeik akkor
esetilkben azonnali fizetési nehézségek

elapadnanak,

jelentkeznének. A cégek o6tode legfeljebb
(23

szazalék) 3-5 honapra, mig tobb, mint

1-2  hoénapra, csaknem negyede
negyede (27 szazalék) 6-12 honapra
elegendd sajat tékével rendelkezik a veliik
szemben fenndlld pénziigyi kovetelések
teljesitéséhez. A cégek csaknem 6todénél
(19 szédzalék) a pénziigyi kotelezettségek
teljesitése tobb, mint 1 év utan {itkozne
nehézségekbe  bevételeik megsziinése

esetén. (1. abra)

A pénziigyi likviditds mellett arrol is
megkérdeztitk a vallalkozasokat, hogy
pénziigyi tartalékaik - bevételek
potlolagos kiils6 forrdsok bevonasa nélkiil

és

— mennyi ideig tennék lehet6vé jelenlegi
alkalmazotti létszamuk fenntartasat. Az
pénziigyi
likviditds kapcsan latott mintdzathoz. A

eredmények hasonldéak a

felmérés idészakaban, azaz 2023. julius
folyaman a valaszolok 16 szazaléka
nyilatkozott 1gy, hogy ilyen esetben
azonnal elbocsatasokra lenne sziikség a
cégénél, de 22 szazalékuk is csupan 1-2
honapig, mig 6todiik 3-5 honapig tudna a
tartalékaibol fizetni az alkalmazottait. A

létszamtartashoz a bevételek elapadasa

esetén is 6-12 honapra elegendd tartalékkal
rendelkezd cégek aranya 30 szazalék, a
tobb, mint egy évre elegendd tartalékkal
rendelkezdké pedig 12 szazalék.

Mindkét esetben csak tulajdonszerkezet
szerint mutathatd ki statisztikailag is

szignifikdns eltérés a cégek valaszaiban. A

pénziigyi  likviditds,  valamint az
alkalmazotti létszdm megtartasa kapcsan is
elmondhato, hogy a kiilfoldi

(rész)tulajdonban 1évé vallalatok helyzete

kedvezébb, mint a tisztdn hazai
tulajdonban 1év6 tarsaiké.

Pénziigyi tartalékok szintjével
kapcsolatos varakozasok

A pénziigyi tartalékok szintjének

kovetkezo félévben varhaté alakulasaval
kapcsolatosan a tartalékkal rendelkezo
cégek vezetbinek 8 szazaléka jelentds, 30
szazaléka kisebb mértékii visszaesésre
fele szerint

szamit. A  cégvezetdk

vallalkozasuk  pénziigyi tartalékainak
szintje nem fog valtozni a kovetkezd félév
pénziigyi tartalékok

valamilyen mértéki

folyaman. A
szintjének

novekedésére a vallalatvezeték tobb mint
(kisebb mértékiire 10
szazalékuk, jelentGsre 2 szazalékuk). (2.

abra)

tizede szamit

A pénziigyi tartalékok varhato szintje
kapcsan csak exporttevékenység szerint
van

statisztikailag  is  szignifikdns

kiilonbség a vallalati vélemények kozott. E
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téren a dontden exportald vallalkozasok
tekintenek legoptimistabban a jovdbe,
koriikben a legalacsonyabb a csokkenést
varok (28
legmagasabb a stagnalasra (55 szazalék),

szazalék), valamint a
illetve novekedésre szamitok aranya (17
szazalék). Ugyanezek az aranyok a nem
exportald vallalatok esetében sorrendben

36, 53, illetve 11 szdzalék, vagyis némileg

2023. SZEPTEMBER

kedvezétlenebb 0sszképpel, de hasonld a
mintdzat a koriikben is. A részben
exportalok véleménye a legpesszimistabb:
csaknem felik (49 szazalék) szamit
csokkenésre — esetiikben legmagasabb a
jelents csokkenésre szamitok aranya is (16
szazalék) —, négytizediik stagndlast, 11
szazalékuk pedig novekedést

prognosztizal.

1. abra A vallalat pénziigyi tartalékai (bevételek és potlolagos kiils6é forrasok nélkiil)

mennyi ideig tennék lehetdvé a pénziigyi kotelezettségek teljesitését? (szazalék,
N=313)

Tobb, mint 1 év

6-12 hénap

3-5 hénap

1-2 hénap

Azonnal fizetési nehézségek
jelentkeznének

Forris: GVI 2023

10 20 30

Megjegyzés: A vdllalkozdsok gazdasdgi teljesitményével siilyozott adat.
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2. abra: A tartalékkal rendelkez6 vallalkozasok rendelkezésére allé pénziigyi tartalékok

szintjének varhato alakulasa a kovetkezd félév folyaman, szazalék, N=207

Jelent6sen néni fog

Kis mértékben néni fog

Nem fog valtozni

Kis mértékben csokkenni fog

Jelentdsen csokkenni fog

Forris: GVI 2023

20 30

40

50 60

Megjegyzés: A villalkozdsok gazdasdgi teljesitményével siilyozott adat.

Rendelkezésre allo pénzpiaci eszkozok

tartalékkal rendelkezo

vallalkozasok talnyomé tobbsége (83

A pénziigyi

szazalék) folyoszamlan, leko6tott betétben

tartja megtakaritasait. Egyéb

12

szazaléka jelolt. Az egyéb megtakaritasi

megtakaritdsi formdkat a cégek
formak kozott leginkabb a készpénz jelenik
meg, tovabba emlitésre keriiltek nem

megtakaritasi  formak is  (példaul
kolesonok, hitelek), illetve olyan nem
pénzpiaci eszk6zok is, mint a munkagépek,
autdk, ingatlanok vagy a készletallomany.
A tobbi felsorolt pénzpiaci eszkodz (deviza
befektetés, befektetési

eszkozok, piaci kotvények, részvények,

hazai allami

kilfoldi allami befektetési eszkozok) a

cégek 3-7 szdzalékanal fordul eld. (3. abra)

A folyoszamlan, lekotott betétben tartott

pénziigyi
kiilonbség

tartalékok kapcsan jelentds

figyelhetd meg
létszamkategoridk szerint. A legkisebb

(20-49 £6s), illetve a legnagyobb (legalabb

250 f6s) vallalkozasok korében a
legalacsonyabb azon cégek aranya (75,
illetve 78 szazalék), amelyek a

folyoszamlat, lekotott betéteket részesitik
Esetiikben a
képest

elényben. masik  két

létszamkategoridhoz némiképp
magasabb a piaci kotvényeket, az allami
befektetési eszkozoket, illetve az egyéb
megtakaritdsi formakat valasztok aranya.

A legkisebb (20-49 f&s) cégek esetén az is

GVI ¢ 1065 BUDAPEST, LAZAR UTCA 10. ® (1)235-05-84 ¢ GVI@QGVI.HU ® HTTP://WWW.GVI.HU

4/10



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

GAZDASAGI HAVI TAJEKOZTATO

lathaté, hogy az egyéb megtakaritasi
formak kozott a készpénz jelenik meg
leginkabb. A masik  két 1étszam-
kategdridban egyarant 97 szazalék a
tartalékaikat lekotott

betétben (is) tartok aranya.

folydszamlan,

Az exporttevékenység kapcsan a hazai
allami befektetési eszkozok tekintetében

2023. SZEPTEMBER

lathatd lényeges eltérés a vallalatok kozott.
A nem exportal6 cégek tobb, mint tizede
(11 szazalék) tartja hazai allami
befektetési eszkozokben a tartalékait, a
részben exportalok 5 szazaléka, mig a
dontden exportalok nem preferaljak az

ilyen tipusu pénzpiaci eszkozoket.

3. abra: Tartalékként rendelkezésre allé pénzpiaci eszk6zok, szazalék, N=207

Folyoszamla/lekotott betét

Egyéb megtakaritasi formak

Deviza befektetés

Hazai allami befektetési eszkozok

Piaci kotvények

Részvények, részvényalapok

Kulfoldi allami befektetési eszkozok

Forris: GVI 2023

20 30 40 50 60 70 80 90

Megjegyzés: A megkérdezettek tobb pénzpiaci eszkozt is megjelolhettek. A regisztrdlt villalkozdsok szdmdnak

létszamkategdridk és dgazatok szerinti megoszldsdval siilyozott adat.
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AZ EUROPAI UNIO ES AZ EUROOVEZET GAZDASAGI HELYZETERE VONATKOZO

ELOREJELZESEK

A magyar gazdasagra jelent6s mértékben hat az Eurdpai Unio tobbi orszaganak gazdasaga,

mivel Magyarorszag kiilkereskedelmi kapcsolatait tekintve ezen orszagok jelentik a

legfontosabb partnereket.

Az aldbbiakban az Europai

Bizottsag és kiilonb6z6

gazdasagkutatd intézetek eurdpai gazdasagra (EU 27, eur6zona) vonatkozo eldrejelzését

foglaljuk 6ssze.

Miutan az Eurdpai Unid és az eurdovezet
gazdasaga 2013 és 2019 k6zott megszakitas
nélkiil novekedett, 2020-ban az uniods és a
globalis gazdasagra is hatalmas csapast
mért a koronavirus-jarvany. Az eurdpai
gazdasagot az év els6 felében torténelmi
visszaesés érte a jarvany megfékezése
érdekében hozott korlatozasok miatt, és bar
a harmadik negyedévet (2020 nyardn)
gazdasagi fellendiilés jellemezte, az ezt
kovetd 6szi masodik hullam tjra komoly
zavarokat idézett el, 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 haztartasok ekkor mar
alkalmazkodtak a
korlatokhoz, a

gazdasagi kihivasok kezeléséhez pedig

sikeresebben
vildgjarvany  okozta
jellemzden erds kormanyzati segitséget is
kaptak. 2021 végén és 2022 elején — a
kontinens szerte egyre er6s6dd inflacid
mellett — lassult az wuni6 gazdasagi
novekedése, Oroszorszdg Ukrajna elleni,
2022. februdrjaban inditott habortja és az
annak nyoman kialakuld energiavalsag
pedig tovabb novelte az EU gazdasagara

irdnyulé negativ hatdsokat, alacsonyabb

1

https://ec.europa.eu/commission/presscorner/d
etail/en/IP_23 2723 (utolsé letoltés: 2023.07.18.)

novekedési és magasabb inflacios palyara

allitva azt.

Az Bizottsag 2023. tavaszi

gazdasagi elOrejelzése! szerint az eurdpai

Europai

gazdasag  ellendlléonak  bizonyul a
kihivasokkal teli globalis kornyezetben.
Mivel az wukrajnai habort és az

energiavalsag okozta zavarok rontottdk az
EU gazdasaganak kilatasait, és a

korményzatok vilagszerte erdteljes
monetdris szigoritdsba kezdtek, tavaly
elkertilhetetlennek tlint még a téli recesszid
az EU-ban: a 2022 &szi el6rejelzés 2022
2023

gazdasaganak

utolsd6 negyedévére és elsé

EU
zsugorodasat vetitette elére. Ehelyett a

negyedévére az
legfrissebb adatok a tavalyi év utolso
negyedévében az eldre jelzettnél kisebb
mértékt  csokkenést, az alacsonyabb
energiadrak, az enyhiil6 kindlati korlatok
és az erds munkaerdpiac miatt 2023 els6
negyedévében pedig mérsékelt ndvekedést
recesszios

mutattak, eloszlatva a

félelmeket.

Ez a vartnal jobb évkezdet 2023-ban 1
szazalékra (a téli id6kozi eldrejelzésben
még 0,8 szazalék), 2024-ben pedig 1,7

szadzalékra (a téli id6kozi eldrejelzésben
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még 1,6 szazalék) emeli az EU
gazdasaganak novekedési kilatasait. (Idén
legkevésbé Svédorszag (-0,5 szazalékkal) és
Esztorszég (-0,4 szazalékkal) nohet,
legjelentSsebben  pedig  frorszdg, 5,5
szazalékkal). Az eurdovezetre vonatkozd
prognozis hasonlé mértékben valtozott
pozitiv iranyba, a GDP novekedése 2023-
ban 1,1 szdzalék, 2024-ben pedig 1,6
szazalék lesz. Ugyanakkor az inflacids
varakozas is felfelé modosult a téli
elérejelzéshez  képest: az EU 27
tagallamaban 2023-ban 6,7 szazalékra,
2024-ben 3,1 szazalékra, az eurdoovezetben
pedig 2023-ban 5,8 szazalékra, 2024-ben 2,8
szazalékra. A munkanélkiiliségi rata idén
az EU 27 tagallamaban 6,2 szazalék, az
eurodvezetben pedig 6,8 szazalék lehet, és
mind0dsszesen

jovore s

egytized

szazalékpont csokkenés varhato.

Az OECD juniusban publikalt el6rejelzése?
vilaggazdasagi szinten idén 2,7 szdzalékos,
a jovo évre pedig 2,9 szazalékos gazdasagi
novekedést var. A jelentés Osszefoglaldja
kiemeli, hogy ez a bdviilés a koronavirus-
jarvany  els6  évét  leszamitva a
legalacsonyabb éves novekedési iitem a
2008-2009-es gazdasagi valsag ota, annak
ellenére, hogy a kinai jarvanyellenes
korlatozasok feloldasa az év elején 1okést

adott a vilaggazdasagnak. A szervezet

2 https://www.oecd-
ilibrary.org/economics/oecd-economic-
outlook/volume-2023/issue-1 cel188438-en
(utolsd letoltés: 2023.07.12.)

3

https://www.imf.org/external/datamapper/NG

2023. SZEPTEMBER
progndzisa  szerint az  eurddvezet
gazdasagi novekedése a tavalyi 3,5
szazalék utan idén 0,9 szdzalékra lassul,
majd  2024-ben - az energiaarak
visszarendezddésének és az alacsonyabb
inflacionak koszonhetben — 1,5 szazalékra
gyorsul. Az inflacié az eurdovezetben 2023-
ban érte el a cstiicspontjat (8,4 szazalék), ezt
az idei évre 5,8 szdzalékra varja az OECD,
jovore pedig 3,2 szazalékot prognosztizal.

A Nemzetkozi Valutaalap (IMF) 2023-ban
az eurdOzonaban 0,8 szazalékos, az EU
egészében 0,7 szazalékos novekedéssel
szamol. A szervezet ugy véli, 2024-ben
erdsodni fog a novekedés mértéke, 1,4-1,6

szazalékra.’
A Kopint-Tarki
Intézet Zrt. 2023. aprilisi

konjunkturajelentésének GDP-el6rejelzéset

Konjunktarakutato

az idei évre az EU 27 tagallamanak és az
eurdovezetnek egyarant 0,9 szazalékos
bdviilést prognosztizal, jovére azonban a
novekedés mértéke 1,6-1,7 szazalékra
er6sodhet. A jelentés hozzateszi, hogy 2022
utolsé negyedévéig volt elég erd az
eurdovezet gazdasagaiban, hogy a magas
energiadrak, a gyorsulo inflacio, valamint a
csokkend vasarloerd ellenére a recessziot
elkeriiljék, az egyes orszagok kozott
ugyanakkor nagyok a kiilonbségek.

DP RPCH@WEO/EURO/EU (utolsé letoltés:
2023.07.12.)

4 https://kopint-tarki.hu/wp-
content/uploads/2023/04/Konjunkturajelentes
2023 1.pdf (utolsé letdltés: 2023.07.12.)
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1. tabla: Az EU 27 tagallamara és az eur6zonara vonatkoz6 2023-as GDP-eldrejelzések

Eldrejelzd szervezet EU 27 Eurdézona
Eurdpai Bizottsag 1% 1,1%
OECD - 0,9%
IMF 0,7% 0,8%
Kopint-Tarki 0,9% 0,9%
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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 ) , , El6z6
i dSszak Tényadat  Varakozasok idBszak
Munkanélkiiliségi rata (szeptember) 5,7% 5,7% 5,7%
Feldolgozodipari b Ssi
Németorszag B o Par BESEEIZESL s eptember) 39,6 39,8 39,1
menedzserindex
IFO {izleti bizalmi index! (szeptember) 85,7 82,9 85,8
Franciaorszdg INSEE {izleti bizalmiindex?  (szeptember) 100,3 99,9
Munkanélkiiliségi rata (szeptember) 3,8% 3,7% 3,8%
B f t6i bizalmi
USA CB fogyasztoibizalmi @ ember) 1030 105,5 108,7
index
Feldolgozdipari b Ssi
eldo gozmparl. eszerzési (szeptember) 19,8 48,9 479
menedzserindex
Feldolgozdipari b Ssi
Kina CIA0TBOZOIpart DESZEIZESL o eptember) 50,2 50,2 49,7

menedzserindex

1 https://www.ifo.de/en/survey/ifo-business-climate-index

2http://www.insee.fr/en/themes/indicateur.asp?id=105

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

Németorszagban az IFO {izleti bizalmi index értéke kis mértékben csokkent augusztushoz képest.
A feldolgozodipari beszerzési menedzserindex (PMI) az el6z6 hoénaphoz képest nétt. A
munkanélkiiliségi rdta nem valtozott Németorszagban az el6z6 hoénaphoz viszonyitva. A
franciaorszagi INSEE iizleti bizalmi index nétt az el6z6 hénaphoz képest. Az Egyesiilt Allamokban
a CB fogyasztoi bizalmi index értéke csokkent augusztushoz képest, és rosszabbul teljesitett a
vartnal. Az amerikai feldolgozoipari beszerzési menedzserindex értéke nétt az el6z6 honaphoz
viszonyitva. A munkanélkiiliségi rata nem véltozott az Egyesiilt Allamokban az el6z6 hénaphoz

képest. A kinai beszerzési index értéke nétt az el6z6 honaphoz képest.
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GAZDASAGI HAVI TAJEKOZTATO 2023. SZEPTEMBER

Uzleti bizalmi indexek alakulisa hosszu tavon

Az lizleti bizalom megitélése Németorszagban és Franciaorszagban, az
Ifo és az INSEE vallalati konjunktura-felmérései alapjan,
2005. janudr - 2023. szeptember
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60 —INSEE, Franciaorszag, hosszu tavi atlag=100
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