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VEZETOI OSSZEFOGLALO

A szakmai anyag célja annak vizsgélata, hogy a forint erdsodése miként érintette a magyarorszagi
vallalkozasokat, kiilondsen vallalatméret, export/importkitettség €s szektoralis hovatartozas szerint.
A fokusz az arfolyamkockazat érzékelésén, a valtozas hatasanak irdnydn, valamint az euro
bevezetéséhez vald viszonyon van.

A kérdoivre 1157 kitoltés érkezett. A minta mikro-, kis-, kozép- és nagyvallalatokat fed le. Az
elemzés stulyozott adatokon alapul. A tertileti elhelyezkedés €s a vallalatméret szerint Gjrasulyozott
minta kozelebb all a sokasagi aranyokhoz, de nem tekinthetd teljesen reprezentativnak. Az
eredményeket ezért 6vatosan kell értelmezni, kiilondsen részletesebb bontasok esetén.

A valaszok alapjan a forint er6s0dése Osszességében inkdbb negativ hatasként jelent meg. A
vallalatok jelentds része magas arfolyamkockazatot érzékel. Ez minden cégméretben lathato, de a
legerésebb mintazat az exportald vallalatoknal figyelhetd meg. A kiilfoldi devizaban realizalt
bevételek forintra atszamolva leértékelddtek, mikdzben a koltségoldalon ez a hatas nem jelent meg
azonos mértékben.

A leginkabb érintett csoport az els@sorban exportald vallalatok kore. Naluk a til erds forint €s az
arfolyam ingadozasa jelenik meg f6 kockazati tényezoként. Az importalo vallalatok képe vegyesebb:
egy résziik pozitiv hatast érzékelt, de sok esetben az importidrak csokkenése nem jelent meg
érdemben.

Cégméret szerint nincs éles torés. A kis-, kozép- €s nagyvallalatok egyarant magas kitettséget
jeleztek. A mikrovallalatoknal valamivel mérsékeltebb a negativ hatas, foként a kiilkereskedelemben
nem érintett cégek korében.

Szektoralisan jelentds eltérések lathatok. A pénziigyi, biztositasi, informacios és kommunikacios
terlileteken erésebb negativ mintazat rajzolodik ki. Az eur6d bevezetésének tamogatottsaga magas,
kiilonosen azok korében, akik a forint erdsddését kedvezotleniil itélték meg.
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A kérdoiv

Valaszok attekintése  Lezart

Valaszok Atlagos ido Id6tartam

1157 15:49 12 v

1. Kérjiik, adja meg vallalkozasa fotevékenységeének TEAOR kodjat!

Legujabb valaszok

"4321"
1157
Valaszok 14534"

2. Kérjiik, adja meg vallalkozasa fotevékenységének megnevezését!

Legujabb valaszok
1 1 57 "Villanyszerelés"
"hiradastechnikai céli kézmu épitése”

Valaszok "Villamos haztartasi keszUlék kiskereskedelem”

3. Vallalkozasa mérete alapjan melyik kategériaba tartozik?

%
16%
@® Mikrovallalkozas (0-9 f6) 596
@ Kisvallalkozas (10-49 fo) 295
52%
® Kozépvallalkozas (50-249 fo) 189
@ Nagyvallalat (250 fo felett) 77
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4. Melyik megyében talalhato vallalkozasa székhelye?

@ Bics-Kiskun Varmegye 107 | ]
@ Baranya Varmegye 34 | ]
@ Békés Varmegye 43 ———
@ Borsod-Abauj-Zemplén Varmegye 52 ——
@ Csongrad-Csanad Varmegye 42
I
@ Fejér Varmegye 95
I
@ Gydr-Moson-Sopron Vérmegye 66
I
@ Hajda-Bihar Varmegye 23
@ Heves Varmegye 40 -
@ Jasz-Nagykun-Szolnok Varmegye 44 o
@ Komarom-Esztergom Varmegye 93 |
@ Nograd Varmegye 14 |
@ Pest Varmegye 125 | ]
® somogy Virmegye 4 I
@ Szabolcs-Szatmar-Bereg Varmegye 27 —
@ Tolna Varmegye 27
o =
@ Vas Varmegye 2
|
@ Veszprém Varmegye 166
|
@ Zala Varmegye 16
I
@ Budapest 76
L
0 50 100 150 200
5. Vallalkozasa kiilpiaci kitettsége alapjan melyik kategoriaba tartozik?
27%
@ Elsésorban exportald vallalkozas 307
@ Elsosorban importald vallalkozas 131 45%
@ Exportlé és importald véllalkozas egyarant 202
® Kozvetlendl nem exportalunk és nem importalunk 517 %
7%

6. Milyen dsszhatasinak értékeli az elmalt hanapok arfolyammozgasanak vallalkozasara gyakorolt hatasat?

10%
@ lelentdsen pozitiv 111 ‘ 13%
@ Inkabb porzitiv 152 38%
@ Nem volt érdemi hatasa 258
@ Inkabb negativ 196

@ lelentdsen negativ 440 . 22%
17%
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7. Az elmilt idoszak arfolyamvaltozasa milyen fé hatasokat eredményezett vallalkozasanal?

® Azimportbeszerzések olcsdbba valtak 288 ]

@ Akillféldi szolgaltatasok koltsége csdkkent 104 | ]

@ Az exportarbevétel forintértéke csdkkent 511 ]
@ Romlott kilpiaci versenyképessegiink 274 | ]

@ Nott az arfolyamkockazat 323 | ]

@ Csokkent az arfolyamkockazat 101 | ]

@ Nem volt érdemi hatas 235 ]

® Egyéb 18 —

8. Mennyire jelent jelenleg kockazatot vallalkozasa szamara az EUR/HUF arfolyam alakulasa?
1 = Egyaltalan nem jelent kockazatot 10 = Rendkiviil nagy kockazatot jelent

10. szint 226

I 100

8. szint 162

6.06

Ertekelések

atlaga
0000000 COGM

1.szint A 169

9. Az EUR/HUF arfolyam jelenlegi szintje miatt sziikségessé vélt vagy varhatoan szikségessé valik tzleti dontéseinek felilvizsgalata?
’ 19%
® lgen, mar megtdrtént 216 12% \
@ Jelenleg vizsgaljuk 376

® Egyelore nem, de figyelemmel kisérjik 312
@ Nem 144
@ Nem érintett 109 21% 32%

10. Amennyiben a forint a kévetkezd 6 hanapban is a jelenlegi vagy annal erGsebb szinten maradna, milyen hatast var vallalkozasa eredmén
yességére?

6%

@ Jelentésen javulna 69 32% . %
@ Inkabb javulna 189
@ Nem viltozna érdemben 31
® Inkabb romlana 219

@ Jelentdsen romlana 369 \ 27%
19%
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11. On szerint jelenleg melyik jelent nagyobb kihivast vallalkozasa szamara?

Atul erds forint 473 ’

®
9%
@ Atdl gyenge forint 151 4%
® Az arfolyam ingadozasa 280
® A magas kamatszint 103
@ Egyik sem jelent érdemi problémat 150 2% ’
i
13%
12. Milyen EUR/HUF arfolyamsavot tartana leginkabb kedvezének vallalkozasa szamara?
@ 350 Ftalatt 242 I
® 350-360 Ft 111 ]
@ 361-370 Ft 66 L
® 371-380 Ft 204 ]
® 380 Ft felett 352 I
@ Nem tudom megitélni 182 e —
0 100 200 300 400
13. TAmogatja-e On Altalanossigban az eurd magyarorszagi bevezetését?
9%
@ Igen, témogatja 652 n% '
@ Inkabb timogatja 209
6% '
@ Inkabb nem tdmogatja 7
56%
® Nem tdmogatja 124
@ Nem tudja / Nem kivan vélaszolni 101 18%
14. Amennyiben tamogatja az euro bevezetéset, realisnak tartja-e a 2030 kordli céldatumot?
9%
6% ‘
@ |Igen, realisnak tartom 360 '
® Inkébb reélisnak tartom 235 42%
16%
@ Inkabb nem tartom reélisnak 134
® Nem tartom realisnak 53
® Nem tudom megitelni 79
27T%
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15, Kérjuk, réviden irja le, milyen konkrét hatasokat vagy alkalmazkodasi lépéseket tapasztalt vallalkozasanal az arfolyamvaltozas miatt

Legujabb valaszok
_] _l 50 "A 410 forintra bearazott eszkozoket a nagykwerek nem csckkentették, naluk mar... "
“hitel és betéti kamatok valtozasa"

Valaszok "Kedvezébb beszerzési arak.”
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A kérdoivre adott valaszok elemzése

A kérddivre 1157 kitoltés érkezett, 596 mikro-, 295 kis-, 189 kozép-, és 77 nagyvallalattol. Az
elemzésben a mikrovallalatok kiilon halmazt képeznek, miikddési jellegiik és a statisztikai
kezelhetdség miatt. Ez alatt azt értjiik, hogy a teriileti elhelyezkedés és méret alapjan Gjrasulyoztuk
a masik harom kategoriaba eso vallalatokat a sokasagi aranyoknak megfelelden, a reprezentativitast
javitva. Igy 561 megfigyelést vizsgaltunk kiilonbozé szemszogbol. igy, ha tobb kategoriara bontjuk
az adathalmazt, az egyes kategoriakba alacsony szamu megfigyelés jut, az eredményeket bizonyos
limitaciokkal kell értelmezni, az atstilyozas mellett is. Ezen hidnyossagok foleg a szektorialis
elemzgés esetén, vagy a két kategoria mentén torténd bontasnal kifejezetten fontos, foleg, hogy eldbbi
nincsen a sokasagi szamok altal atsulyozva. Azaz a kitoltok nem feltétlen reprezentaljak a teljes
populéciot, raadasul eléfordulhat, hogy pont a tobbségtdl eltérd véleményl cégnek van nagyobb
érdeke, 0sztonzdje a kérddivet kitolteni. Emellett, online kérddiv révén bar az atlagos kitdltési id6d
megfeleld alapossagot sugall, nem lehet kizarni a kito1toi hiba lehetdségét sem. Ebbdl kovetkezéen
a talsagosan részletes elemzés félreviheti a fokuszt a helyes iranybol, pontosabban az eldbb felsorolt
indokokbol szarmazo adathibabol vonunk le kovetkeztetéseket. Ezekt6l fiiggetleniil érdekes
altalanos mintazatok rajzolodtak ki, melyeket dvatosan tovabbgondolva hasznos tanulsagokat lehet
levonni.

7%

16%
® Mikrovallalkozas (0-9 f6) 596
@ Kisvallalkozés (1049 f6) 295

® Kaozépvallalkozas (50-249 f4) 189

52%

® Nagyvallalat (250 fo felett) 77
25%

Kitoltok megoszlasa vallalkozasméret szerint

® Bics-Kiskun Varmegye 107
@ Baranya Varmegye 34
® Békés Varmegye 43
@ Borsod-Abauj-Zemplén Varmegye 52
@® Csongrad-Csanid Varmegye 42
@ Fejér Varmegye 95
@® Gydr-Moscn-Sopron Varmegye 66
@ Hajdd-Bihar Varmegye 23
@ Heves Varmegye 40
@ Jasz-Nagykun-Szalnok Varmegye 44
® Komarom-Esztergom Varmegye 93
@ Nograd Varmegye 14
@ Pest Varmegye 125
@ Somogy Varmegye 45
@ Szabolcs-Szatmér-Bereg Varmegye 27
@ Tolna Varmegye 27
@ Vas Varmegye 22
@ Veszprém Virmegye 166
@ Zala Varmegye 16
@ Budapest 76

Kitoltok szama megyénkeént
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Az exporttevékenység megoszlasa a cégek korében
Sulyozott adatok alapjan becsiilt sokaségi aranyok

35.6%

28.3%

22.4%

13.7%

Sulyozott részarany (%)

Elsésorban exportalé va & Elsasorban importald va

Exportal a cég?

A sokasagi adatokhoz igazitott megoszlasban lathato, hogy az elsdsorban exportalod vallalkozasok
magasabban ardnyban vannak jelen a vizsgalt adathalmazban. Ez az exporttal és importtal is
foglalkozo vallalkozasokkal kiegészitve tobb, mint a cégek fele. Igy az aggregalt eredményeket is
nagyrészt ez a két csoport domindlja, részlegesen magyardzva a negativ és pozitiv vélekedések
kiegyensulyozatlansagat. Ez a két csoport volt legjobban kitéve negativ szempontbdl a forint
erdsodésének, hiszen legtobb szerzddésiik a valtozas eldtt kottetett, egy joval magasabb valtast
feltételezve. A kiilfoldi devizdban érkezd bevételek forintra szamolva leértékel6dott. A
koltségoldalon azonban ez a valtozas nem kdvetkezett be, hiszen a bérkoltségek egyértelmiien, de
sokszor az alapanyagok berendelése is Magyarorszagrol torténik. Ezen mechanizmus a legtobb
szOveges valaszban is visszatiikr6zodott, tobb esetben stlyos leépitéseket, vagy jelenlegi f6
tevékenységiiknek befejezését is fontolgatjak.

,Havonta ca. 100 000 EUR valtunk le forintra, AFA, bérek addk stb. forintban kell fizizetni. ,,K¢ét
éve tarto ipari recesszora ez még rajott, végstadiumban van a cégek ca. 60%-ban, rengeteg a
veszteséges vagy minimdlis nyereség maradvany, erre rdjott ez erds forint ami nem a gazdasdg
erosodése miatt van. Ez a vég sok cég szamara, most min. 15% leépitések varhatoak.” ,, Az export
arbevétel forint értéke csokkent, tevékenységiink jovedelmezosége lecsokkent, arfolyamfedezeti
tigyleteket nem tudunk kétni a jelenlegi alacsony arfolyamok mellett. Az drfolyam tovabbi csokkenése
mellett a vallalkozas miikodésének dtszervezése valik sziikségessé, legrosszabb esetben a
fotevékenységiink megsziintetése, teljes profilvaltas.”

10%

@ Jelentdsen pozitiv 111 ~ 13%
@ Inkabb pozitiv 152 38%

@ Nem volt érdemi hatdsa 258
@ Inkabb negativ 196

22%
@ Jelentdsen negativ 440

17%

A forint erésédésének hatasanak megitélése a valaszolo cégek korében
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A kérdoivre adott valaszok elemzése

A velt arfolyamkockazat megoszlasa cegmeret szerint
Ujrasulyozott adatok alapjan (reprezentativ becslés)

Erzékelt arfolyamkockazat

*

Kis Kozép Magy
Cégmeéret

A cégek a ,Mennyire jelent jelenleg kockézatot vallalkozdsa szaméara az EUR/HUF arfolyam
alakuldsa? 1 = Egyéltalan nem jelent kockazatot 10 = Rendkiviil nagy kockazatot jelent" kérdésre
valaszolva 10-es skalan értékelték az eurd/forint arfolyam valtozdsanak kockazatit. Az abrara
tekintve lathatd, hogy a kis- és kozépvallalkozasok esetében szinte azonos a vélekedés az
arfolyamkockazatrol. A formot kitoltd cégek negyede, a kisvallalatok esetén ez 73 céget, a
kozépvallalatok esetén ez 47 céget jelent, gondolja, hogy az arfolyam ingadozésa 5-0s szint alatti
veszélyt jelent, mig a cégek fele azt gondolja, hogy a kockézat 8-as értek feletti. A vallalatok negyede
jelolte a jelenlegi kitettséget a maximalis, 10-es kategoridba. A 250-nél tobb 6t foglalkoztatott cégek
valaszai kisebb terjedelemben szorddnak. Esetiikben az elsé kvartilis (nagyjabol 20 cég értékeli
alacsonyabbra a 6-o0s értéknél) mar a 6-os értéket veszi fel, mig a kdzépso érték, a median a tobbi
cégmérettel megegyezO. Valamivel kisebb aranyban jelolték a nagy cégek a maximalis
arfolyamkockézati szintet, de Osszességében elmondhatd, hogy minden cégméret esetén nagy
kitettséget érzékelnek a vallalatok. Ez egy részr6l magyarazhaté a kisebb cégek potencialisan
alacsonyabb  kockazattlird képességével, vagy a nagyobb vallalatok kifinomultabb
arfolyamkockazati kezelési metodusaival. A cégméretek szemszogébdl megallapitottnal nagyobb
kiilonbséget figyelhetiink meg azonban export/importhoz flizott viszony szempontjabol.
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A vélt arfolyamkockazat megoszlasa cégméret és exporttevékenység szerint
Ujrasulyozott adatok alapjan (reprezentativ becslés)

| ‘ ‘ ‘ | |

Erzékelt arfolyamkockazat

Kis Kozép Nagy
Cégmeret

Exportél a cég? EI Els6sorban exportald vallalkozas EI Elsdsorban importalé vallalkozas EI Exportalé és importalé vallalkozas egyarant EI Kozvetlendl nem exportalunk és nem importalunk

A vélt arfolyamkockazat megoszlasa cégméret és exporttevékenység szerint
Ujrastlyozott adatok alapjan (reprezentativ becslés)

10.0 ‘ | ‘ | |

Erzékelt arfolyamkockazat

Kis Kozép Nagy
Cégmeret

Exportél a cég? EI Elsdsorban exportald vallalkozas EI Elsdsorban importalé vallalkozas EI Exportalo és importalo vallalkozas egyarant EI Kozvetlenul nem exportalunk €s nem importalunk

Ugyanazon kérdésre adott valaszok elemzésében a cégméret mellett a cég kiilkereskedelemmel valo
kapcsolata szempontjabol is érdekes lehet az érzékelt arfolyamkockazat. Az elsésorban exportald
cégek sokkal kisebb mértékben szorodtak a magas értékek koriil, mig a kevésbé exportra timaszkodo
cégek joval heterogénebb valaszokat adtak. Ez foleg a nem importald és exportald cégekre igaz,
akiknél a vizsgalt teriileten a felsd és alsd 25% kozott a legnagyobb a tavolsag. Ez az eredmény az
egyes kategoridkban sorrendben a kisvallalatoknal 93, 35, 72, 95, a kozépvallalatoknal 79, 18, 58,
34, a nagyvallalatoknal 37, 2, 25 és 13 megfigyelésbol adodik. Igy kiilondsen a nagyvallalatoknal a
szlikos megfigyelésszam miatt az eredmény fenntartasokkal kezelendd. Valamennyivel az exportalo
cégek értékelése altalanosan magasabb, mint az egyéb kategoéridké, azonban berendezkedéstol
fiiggetleniil is kifejezetten magasra értékelik a kitettséget a cégek. Az enyhe kiilonbség adodhat
abbol, hogy az exportald cégek forintra atszamolva alacsonyabb bevételeket jegyezhetnek fel az
er6sodést kovetden, valamint beszdmolnak nemzetkdzi versenyképesség elvesztésérol.

Az eros arfolyam egy meglehetosen gyenge eurdpai piaci kornyezetben ért minket. A ketto hatdasa
nagyon jelentos forintban szamolt arbevételt eredmenyez. A kéltségeink jelentos részét igyeksziink
szintén EUR-ban rendezni, de a bérek és adok HUF kifizetések, és jelentosek. Az erds forint még
inkabb sziikségessé teszi a termelékenység és hatékonysag novelését, azonban a fenti okok miatt
jelentosen romlik a likviditasi pozicionk, ami nem teszi lehetové beruhazasok vegrehajtasat.
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Osszessegében az emelkedo bérkoltségek és az erds forint jelentos versenyképesség romldst
eredmeényez.”

Az altalanos magas kitettség visszajelzés pedig részlegesen magyarazhat6d abbol, hogy az er6s6do
forintnak tovagylriiz6 hatdsai lehetnek a gazdasagban, amelyeket a romld exportkoriilmények
mechanizmusait a kdzvetleniil nem exportdlo cégekre is kivetitheti.

A valtozas hatasanak iranya cégmeéret szerint
Sulyozott aranyok (100%-ra normalva kategdrianként)

100%
— 75%
T
=
= Inkabb negativ
o L. Inkabb pozitiv
:lj D[:] A0 . .
o Jelentdsen negativ
N . .
o Jelentésen pozitiv
>
= Nem volt érdemi hatasa
w .
25%
0%
Kis Kizép Magy
Cegmeret

A forint erésddésének a cégek jelentds részében jelentds hatasa volt, a kozép- és nagyvallalatok
esetében csupan 5% (koriilbeliil 10 és 4 cég) itélte nem érdeminek az arfolyamvaltozas hatasat. Ez a
kis cégek esetében valamivel magasabb, kicsivel 10% (koriilbeliil 30 cég) folott van. Ez
magyarazhat6 azzal, hogy a kisebb vallalatok nagyobb valdszinliséggel miikkddnek egyiitt hazai
beszallitokkal és vasarloi korrel, azaz tevékenységiik belfoldre korlatozodik. A kis cégek esetében
volt a legkisebb az ardnya a jelent6sen pozitiv valasznak, a nagy cégek esetében ezeknek aranya
tobb, mint kétszeres. Azonban tulnyomo részben mindharom kategéridban a jelentdsen negativ
valasz reprezentalja magat. Osszességében cégmérettdl fiiggetleniil altalanos a negativ megitélés, a
felmérésben részt vevd vallalatok kdzel 75%-a inkabb negativan, vagy hatarozottan negativan ¢éli
meg a forint nagy mértékii erdsodéseét.
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A forint er6sddésének hatasanak iranya az export/import viszonylataban
Stlyozott aranyok (100%-ra normélva kategdrianként)

100%

Hatas iranya
Inkabb negativ
Inkabb pozitiv
Jelentdsen negativ
Jelentdsen pozitiv

Sulyozott arany (%)

Nem volt érdemi hatasa

ElsBsorban exportals vallalkozas Elsésorban importalé véllalkozas Exportalé és importalé vallalkozas egyardfibzvetlentl nem exportalunk és nem importalunk
Kilkereskedelmi viszony

Az export/import viszonylatdban is egyértelmli mintdzatok mutathatéak ki. Az elsdsorban exportalo
vallalatokat jelentdsen negativan érintette a hazai pénznem erdsodése. Bevételeik euroban vannak
fixalva, igy ki vannak téve arfolyamkockazatnak (FX kockazat). Az elmult évek szinte
folyamatosnak mondhaté cstiszé leértékelése miatt talan nem épiilt be egy ekkora er6s6dési periodus
a varakozasokba. Ezen cégek esetében szinte egyoOntetiien negativ az elmult honapok
arfolyamvaltozasanak megitélése. Nem ennyire egyértelmii az importald cégek halmaza, ahol bar
tulsulyban van a pozitivként értékelok aranya, egy jelentésebb halmaz szerint negativ, vagy nem
jelentds hatas 1épett fel. Szamos cégképviseld szovegesen is kifejtette, hogy bar a gazdasagi aktorok
vélekedése szerint a forint erdsddésével az importarak csokkennek, ez egyelére nem volt
tapasztalhatd. Az exportot és importot is alkalmazo6 véllalatok esetében arnyaltabb a kép, mint a
csupan exportald cégeknél, azonban itt is a negativ hangok jelentdsebbek. Az egész mechanizmusnak
tovagylirizd hatasa is fellelhetd, hiszen a kizardlagosan Magyarorszagon tevékenykedd
vallalkozasok egy része is jelentds negativ hatast jelentett.

A legnagyobb kockazati faktor az export/import viszonylataban

Stlyozott aranyok (100%-ra normalva kategérianként)

100%

Legnagyobb kockazat
A magas kamatszint
Atdl erds forint
Atal gyenge forint
Az arfolyam ingadozasa

Sulyozott arany (%)

Egyik sem jelent érdemi problémat

Elsésorban expartald vallalkozas Elsésorban importalé vallakozas  Exportald és importal vallalkozas egy#iémietlentl nem exportalunk és nem impartalunk

Exportél a cég?
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Az el6z0 abra kovetkeztetéseivel 0sszecseng, hogy a leginkdbb negativan véleked6 vallalatok, azaz
az exporttal foglalkozo6 cégek a tal erds forintot nevezik meg a f6 kockazati forrasként. Az importald
vallalatok egy kisebb része is azonban ezt nevezi meg legnagyobb kihivasként, ami elsére meglepd
lehet. Minden kategoridban jelentds tovabba az arfolyam ingadozasa. Az eltérd kategdriaba tartozé
cégek kiilonb6zo mértékben fedezhetik az arfolyamkitettségiiket, de a nagyobb hedge-el rendelkez6
vallalatoknak is kellemetlen bizonytalansagot okozhat, ha a tovabbiakban is jelentés mozgas lesz
tapasztalhatd. A vallalatok kisebb része, foleg a kiilkereskedelembe be nem kapcsolédok, a magas
kamatszinteket nevezték meg jelentds kockazatnak, ami a vallalatok hitelfelvételét nehezitheti és
beruhdzasi hajlanddsagukat csokkentheti. Az importalé cégek tobb, mint egy negyede tovabbi
erdsOdést szeretne latni. Ez dsszefliggésbe hozhat6 azzal, hogy egyes importald cégek nem érezték
beszerzéseiken az arcsdkkenést.

A forint erésodésének hatasmegitélése és az eurd bevezetésének tamogatasanak kapcsolata
Sulyozott aranyok (100%-ra normalva kategorianként)

100%

Tamogatja az euré bevezetését?
Igen, tamogatja
50% Inkabb nem tamogatja
Inkabb tamogatja
Nem tamogatja
Nem tudja / Nem kivan valaszolni

Sulyozott arany (%)

Inkabb negativ Inkabb pozitiv Jelentosen negativ Jelentdsen pozitiv Nem volt érdemi hatasa
Erzékelt hatas

népszertiségnek orvend. Legnagyobb aranyban a forint er6sodését pozitivan megitéldk tdmogatjak
egyértelmiien, de egyik csoportban sem esik az arany 50% ald. Rdadasul, ha az inkébb tdmogatokat
is beleszamitjuk, akkor a legtdobb csoportban az arany 75% folé emelkedik. A fizetéeszkoz
erdsodésének kedvezettjei voltak azok is, akik a legnagyobb ardnyban ellenzik az eurd bevezetését,
ok valosziniisithetden tovabbi stabilizalodasra és erds forintra szamitanak az elkdvetkezendd idében.
Az ellenzék, vagy inkdbb ellenzOk ardanya az inkabb negativan érintettek korében volt, akik
tarthatnak a forintot 6vez6 bizonytalansag fennmaradasatél. Erdekes modon ettdl kicsit eltérd a
jelentdsen negativan érintettek vélekedése.
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A hatas megoszlasa az eltéré szektorokban
Sulyozott aranyok (100%-ra normalva kategérianként)

Mezbgazdasag, erddgazd., halaszat

Kozigazgatas, Oktatas, Egészségugy, EQyéb
Kereskedelem és Gépjarmjavitas

Ipar és Gyartas (banyaszat, feldolgozdipar, energia)
Informécio, Kommunikacid (IKT)

Epitsipar

0% 25% 75% 100%

50%
Stlyozott arany (%)

Hatas [ Inkabb negativ Inkabb pozitiv 1] Jelentosen negativ || Jelentdsen pozitiv | Nem volt érdemi hatasa

A szektorialis bontasban jelentds kiilonbségek mutathatdak ki az egyes dgazatok kdzott, ami ravilagit
arra, hogy a makrogazdasagi sokkok vagy folyamatok (példaul a forint arfolyamvaltozésa) rendkiviil
heterogén mddon érinthetik a gazdasag kiillonb6z6 szereplait.

Az épitdiparban és az ipar és gyartas (banyaszat, feldolgozdipar, energia) teriiletén a mintazat alapjan
kevésbé dramatikus valtozasok kovetkeztek be: ezekben az dgazatokban relative magas a semleges
vagy mérsékeltebb elmozdulasok aranya, és a szélsdséges sokkok nem dominaljak a teljes szektort.
Ezzel ¢les ellentétben allnak a legérintettebb teriiletek, mint példaul az informacié és kommunikécio,
vagy kiilonosen a pénziligyi és biztositasi tevékenység. Utobbi agazat reprezentdlja a leginkabb
homogén negativ elmozduldst a mintdban: a kapott valaszok alapjan a szektorban egyetlen cégvezetd
sem szamolt be pozitiv valtozasrol, a valaszok teljes egészében a negativ tartomanyba estek.

Ugyanakkor fontos kiemelni, hogy egyes specifikus szektoroknal a kapott eredmények elsd
ranézésre hatarozottan szembemennek a makrogazdasagi logikan alapul6 eldzetes varakozasainkkal.
Kivalo példa erre a vendéglatds és szallashely-szolgéltatds dgazat: a turizmus és vendéglatas
hagyomanyosan érzékeny az arfolyammozgasokra (a kiilfoldi vendégek koltései vagy az importalt
alapanyagok 4rai miatt), a grafikonon mégis azt latjuk, hogy nem tér el jelentdsen a szektor
véleménye a tobbi szektorétol.

Ennek a latszélagos anomadlidnak az elsddleges moddszertani magyardzata ujfent a Kkicsi
megfigyelésszamban keresendd.
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A cégek vizsgalatanak allapota és a hosszu tava varakozasaik
Stlyozott aranyok (100%-ra normélva kategdrianként)

100%

Vizsgélat allapota
Egyelére nem, de figyelemmel kisérjik
50% Igen, mar megtértént
Jelenleg vizsgaljuk
Nem

Sulyozott arany (%)

Nem érintett

Inkabb javulna Ink&bb romlana Jelentdsen javulna Jelentdsen romlana Nem véltozna érdemben
Hosszu tavl hatas

"o

Az oszlopdiagram adatai meger0sitik az eldzetes gazdasagi varakozasokat: minél borasabbak egy
vallalat jovobeli kilatasai, annal aktivabban reagal a jelenlegi helyzetre. Azok a cégek, amelyeknél a
folyamat hatdsara a hosszl tavu varakozasok ,,Jelentésen romlanak™ vagy ,,Inkabb romlanak”, mar
most sokkal intenzivebb belsd vizsgalatokat folytatnak (kdreikben dominal a ,,Jelenleg vizsgaljuk”
¢s az ,,Igen, mar megtortént” allapot). Ezzel szemben a kevésbé érintett piaci szereplok joval
megfontoltabbak: a ,,Nem valtozna érdemben” csoport jelentds része még egyaltalan nem érintett,
vagy az ,,Inkabb javulna” csoporthoz hasonléan csupan tavolabbrol, passzivabb méddon (,,Egyelére
nem, de figyelemmel kisérjiik”) koveti az eseményeket. Bar a tendencidk logikusak, az abra
értelmezhetdségét és a kdvetkeztetések altalanosithatosagat rontja, hogy bizonyos kategdriak mogaott
kevesebb szamu megfigyelés van.

Teriileti kiilonbségek Magyarorszagon
Sulyozott megyei atlagok a felmérés alapjan

Atlagos érték

25

IZD
15

Adatforras: GISCO / Eurostat & Sajat felmérés ujrastlyozva

A térképes vizualizaci6 a forint er6sdodésének érzékelt hatdsat mutatja be megyei bontasban, ahol a
skala alacsonyabb értékei azt jelzik, hogy a helyi cégek a forinterdsodést egyértelmiien negativként,
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veszteségként ¢lték meg. Jol lathatd, hogy az orszag északi és észak-nyugati régidiban, valamint
egyes déli teriileteken kifejezetten negativ a hangulat, ami erds osszefliggésben allhat az itteni cégek
magasabb exportkitettségével. Ezzel szemben a vilagosabb teriileteken kevésbé volt fajdalmas, vagy
akar semlegesebb/pozitivabb volt a hatas a felmérésben részt vett vallalatokat tekintve. Bar a teriileti
atsulyozas az aranytalansagokat megoldotta, a kevés megfigyelésszamok, mint példaul Zala vagy
Nograd varmegyében, okozta esetleges torzitdsra nem nyujt megoldast, igy a bekezdésben
bemutatott megfigyelésszamokat fontos figyelembe venni a ,,hangulati” hotérkép értelmezésekor.

Mikrovallalatok:

A valtozas hatasanak iranya a mikrovallalatok kdrében export/import viszonylatban
Sulyozott aranyok (100%-ra normalva kategorianként)

100%

Inkabb negativ
Inkabb pozitiv
Jelentésen negativ
Jelentdsen pozitiv

Sulyozott arany (%)

Nem volt érdemi hatasa

Elsdsorban exportald vallalkozas Elsdsorban importald vél\a\kuzééégrfg;:;:.é\d €s importalo vallalkozas egyardfibzvetlendl nem exportalunk €s nem importalunk
Az éltalanos mintazatok azonosak a mikrovallalatok korében, azonban a kis-, kozép-, ¢€s
nagyvallalatok kimutatasdhoz képest valamivel kevesebb a negativ hatds felé¢ tendalok aranya. A
kiilkereskedelmet kozvetleniil nem folytatdo vallalatok esetében kozel 50%, mig ez a korabbi
csoportban joval alacsonyabb. Az importald vallalatok pozitiv vélekedése is nagyobb aranyban

fordult eld, valamint az exportdlo és importalo vallalatok is valamennyivel jelentésebb a semleges
vélekedés.
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MKIK Gazdasagfejlesztési Szakmai Bizottsag
SZAKPOLITIKAI AJANLASOK

A Magyar Kereskedelmi és Iparkamara Gazdasagfejlesztési Szakmai Bizottsaga allaspontja szerint
a gazdasagpolitikai beavatkozasoknak nem egy konkrét EUR/HUF arfolyamszint kialakitasara vagy
mesterséges fenntartdsara, hanem a vallalati alkalmazkodoképesség, a tervezhetdség és a magyar
gazdasag exportteljesitményének megoérzésére kell irdnyulniuk. A felmérés eredményei alapjan a
vallalatok kozel haromnegyede kedvezdtlentil értékelte a forint erésddésének hatasat. A probléma
nem kizarélag a kozvetleniil exportald vallalkozasokat érinti: az exportérok megrendeléseinek,
beruhdzéasainak ¢és foglalkoztatasanak visszaesése a hazai beszallitoi és szolgaltatdéi lancokon
keresztiil a belfoldi piacra termeld vallalkozasokra is tovabb gytrtizhet.

A kérddives felmérés eredményei azt mutatjdk, hogy a forint erdsodése Osszességében inkabb
negativ hatasként jelent meg a vallalkozasok korében, kiillonosen az elsdsorban exportald cégeknél,
mikdzben az arfolyamkockazat érzékelése széles korben, gyakorlatilag minden vallalatméretben és
tobb szektorban is magas. Az eurd bevezetésének tamogatottsaga kifejezetten erds azoknal, akik a
jelenlegi arfolyamhelyzetet kedvezétlennek itélik meg. E mintazatok alapjan tobb, egymassal
Osszefliggd szakpolitikai beavatkozasi irany rajzolddik ki. Egyrészt sziikség van olyan, kifejezetten
KKVkra szabott programokra, amelyek érthetd és elérheté formaban segitik az arfolyamkockazat
azonositasat és kezelését, kiilonosen az exportald vallalatok korében, ahol az erds forint és az
ingadozas kozvetleniil rontja a jovedelmezdséget. Masrészt indokolt az exportorientalt cégek célzott
tamogatasa (likviditasi, beruhdzasi és termelékenységnoveld eszkozok), hogy ne kényszeri
leépitéssel reagaljanak az arfolyamvaltozasokra. Emellett a szektorspecifikus €s méret szerinti
kiilonbségek figyelembevételével olyan differencialt intézkedéscsomagot célszerti kidolgozni, amely
kiilon kezeli az egyes dagazatokat, illetve a mikrovallalkozasok sajatos helyzetét. Az eurd
bevezetésével kapcsolatos magas vallalati tamogatottsag azt jelzi, hogy az arfolyamkockazat tartos
csokkentése irant erds igény mutatkozik; ennek megfelelden célszerli a vallalati tapasztalatokat és
varakozasokat az arfolyampolitikai, illetve eurdstratégiai dontésel0készités szerves részévé tenni.

A javasolt intézkedések illeszkednek a Kormany altal meghirdetett, termelékenységre, innovaciora
¢s technologiai fejlédésre épiild 0j gazdasagi modellhez, az eurd bevezetését megalapozd
kiszamithato gazdasagpolitikai palydhoz, valamint az unids forrdsok gazdasagelénkitd
felhasznalasahoz.

Tekintettel ugyanakkor a koltségvetés jelenlegi helyzetére és a fiskalis konszolidacio
sziikségesseégére, elsdsorban célzott, atmeneti, feltételekhez kotott, illetve garancia- €s finanszirozasi
alaptl eszk6zok alkalmazasa indokolt az altalanos, vissza nem téritendé kompenzaciok helyett.

1. Arfolyamkockazatkezelés vallalati szintii erdsitése

Az exportbevételek forintban szamolt leértékelddése, valamint az arfolyam ingadozéasaval
kapcsolatos bizonytalansdg a vallalati valaszokban visszatérd, hangstlyos elem volt. Ennek
kezelésére célszerli célzott programokat kialakitani, amelyek a KKVk szdmara érthetd ¢€s elérhetd
formaban segitik az arfolyamkockazat azonositasat, tervezését és fedezését.
Ide tartozhatnak:
v pénziigyi edukéicidos programok (arfolyamkockézat, fedezeti iigyletek, devizas
szerzOdéskotés alapjai),
v tandcsadasi szolgéltatdsok, amelyek konkrét vallalati helyzetekre szabva mutatjdk be a
lehetséges fedezeti stratégiakat,

MAGYAR KERESKEDELMI ES IPARKAMARA

1122 BUDAPEST, PETHENYI KOZ 10. | ELNOK@MKIK.HU | MKIK.HU




v olyan piaci termékek 0sztonzése, amelyek kisebb cégek szadmara is hozzatérhetové teszik az
arfolyamkockézat csokkentését.
Ezek a beavatkozasok hozzajarulhatnak ahhoz, hogy kiilonosen az exportorientélt vallalkozasok ne
kényszerl leépitéssel reagaljanak az arfolyammozgésokra, hanem tudatos kockazatkezelés révén
fenntarthatobb palyat talaljanak.

2. Exportalo vallalkozasok célzott tamogatasa eros forint
kornyezetben

A felmérés alapjan az elsdsorban exportald cégek szenvedték el a legkozvetlenebb negativ hatést:
szerzOdéseik jellemzOen a forint erdsodése eldtti arfolyamon sziilettek, mikdzben a bevételek
forintban szamolt értéke csokkent, a koltségoldalon (bérek, hazai beszerzések) viszont nem jelent
meg automatikusan kompenzacio.
Ez indokoltta teszi:
v atmeneti, célzott likviditasi €s egyéb tamogatasi eszkdzok bevezetését azon exportérok
szamara, akik igazolhatéan arfolyamhatas miatt szenvednek el jelentds jovedelmezdségi

visszaesést,

v olyan  konstrukciok  kialakitasat, @ amelyek a  termelékenységndvelést  és
koltséghatékonysagjavitast finanszirozzédk, csokkentve az erés forintbol fakado
versenyhatranyt,

v az exportpiaci diverzifikacio 6sztonzését, hogy a vallalkozasok ne egyetlen régié arfolyam
¢s keresleti kitettségére épitsék miikddesiiket.
A tamogatasi eszk0zok célzéasa soran kiilon figyelmet érdemes forditani arra, hogy az exporttal és
importtal egyszerre foglalkoz6 cégek helyzete eltérd: naluk a kedvezobb importarak részben
ellensulyozhatjak az erds forint negativ hatasat, de a valaszok alapjan ez korantsem automatikus.

3. Az eurd bevezetésével kapcsolatos szakpolitikai diskurzus és
elokészités erositése

A valaszokbol kirajzolodik, hogy a forint erdsodését kedvezobtleniil megéld vallalkozasok korében
az eurd bevezetésének tamogatottsiga magas, ami azt jelzi, hogy a cégek jelentds része az
arfolyamkockazat tartds csokkentését strukturalis megoldaskeént, kozos valuta bevezetésén keresztiil
latna.

A szakpolitika szintjén ez tobb feladatot jeldl ki:

v az eurd bevezetésével kapcsolatos gazdasdgi hatasok (arfolyamkockazat megsziinése,
versenyképességi hatasok, atallasi koltségek) atlathatd, szakmai alapti kommunikécidja a
vallalkozasok felé,

v a vallalati szektor tapasztalatainak és igényeinek rendszeres, adatvezérelt visszacsatolasa a
dontéshozok felé,

v olyan atmeneti 1épések kidolgozasa, amelyek a forintban miik6do rendszerben is csdkkentik
az arfolyamkitettséget (pl. devizas elszamolasi lehetdségek bdvitése, eurdalapu szerzédéses
gyakorlat tamogatasa).

v Euroban (is) készitett pénziigyi beszamolok eurd csatlakozas el6tti bevezetésének tamogatasa
Mindez hozzéjarulhat ahhoz, hogy az eurdval kapcsolatos stratégiai dontések ne kizardlag
makrogazdasagi megfontolasokon, hanem a véllalati szektor valds kockazatérzékelésén és gyakorlati
tapasztalatain is alapuljanak.
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4. Szektorspecifikus és méret szerinti beavatkozasok kidolgozasa

Az elemzés alapjan szektordlisan és vallalatméret szerint is differencialt hatasok lathatok: a
pénziigyi, biztositasi, informacidés és kommunikacios teriileteken erdsebb negativ mintazat
rajzolodik ki, mig a mikrovallalatoknal a kiilkereskedelemben nem érintett cégek esetében a hatas
mérsékeltebb. Ez indokolja:

v szektorspecifikus elemzések ¢és célzott eszkozok kidolgozasat, kiilonosen ott, ahol az
arfolyamkockazat a meglévo tlizleti modell miatt fokozottan érvényesiil,

v a mikrovallalatok szamara egyszerli, alacsony adminisztracios terhet jelentd tamogatasi és
tanacsadasi csomagok kialakitasat, amelyek segitik ket abban, hogy tudatosan dontsenek a
kitettség elkeriilésérol,

v a kis, kdzép és nagyvallalatok esetében az arfolyamkockazatkezelés és exporttamogatas
eszkozeinek differencialasat a méret és az ellatasi lancban betoltott hely fliggvényében, a
kiilonb6z6 erdforrasszintekhez és komplexitashoz igazitva.

E megkdzelités csokkentheti annak kockazatat, hogy a horizontalis, minden vallalatra azonos modon
alkalmazott intézkedések egyes csoportok szamara hatastalanok, masok szamara pedig tulzo terhet
vagy torz 6sztonzot jelentenek.

5. Adatvezérelt, ismétlodo monitoring és visszajelzo rendszer a
vallalati arfolyamérzékelésrol

A kérddiv eredményei azt mutatjak, hogy az arfolyamvaltozasok vallalati megitélése és hatasa
gyorsan valtozo, a szerzddéses struktiratol, exportimport aranyoktol és szektorialis sajatossagoktol
fliggben.
Ezért célszerti:
v rendszeres (pl. negyedévente vagy félévente ismételt) felméréseket végezni a véllalati
arfolyamkockazatérzékelésrol és a forint mozgasanak hatasairol,
v a kapott eredményeket beépiteni az export és vallalkozasfejlesztési programok, valamint a
makrogazdasagi és arfolyampolitikai dontések el6készitésébe,
v az MKIK ¢és mas szakmai szervezetek bevonasaval olyan visszacsatolasi mechanizmust
kialakitani, amely lehetOvé teszi az eszkdzok gyors finomhangolasat.
Az ilyen tipusii monitoring hozzéjarulhat ahhoz, hogy a véllalati szektor véleménye és helyzete ne
csak eseti jelleggel, hanem folyamatosan jelenjen meg a szakpolitikai gondolkodéasban, és a
beavatkozasok idében és célzottan reagéljanak az arfolyamvaltozasok okozta kockazatokra.

6. Ado- és afalikviditasi gyorsitosav

Az arfolyamveszteségbdl eredd vallalati likviditasi problémak egy része kozvetlen koltségvetési
kiadasok nélkiil, az adofizetés id6zitésének rugalmasabba tételével is kezelhetd.

Megfontolésra javasolt:
V' az exportalo vallalkozasok afa-visszaigénylésének gyorsitott elbiralasa;

v az év koOzben jelentésen romld eredményességhez igazodo tarsasagiadoeléleg-modositas
egyszerusitése;

v/ automatikus vagy gyorsitott részletfizetési lehetdség az igazoltan atmeneti likviditasi problémaval
kiizd6 vallalkozasok szamara;
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v az adofizetési konnyitésekhez kapcsolddo adminisztracio csokkentése;

v az exportkovetelések késedelmes teljesitéséhez kapcsolddd adozasi és szamviteli szabalyok
feliilvizsgalata.

v adofizetés lehetésége eurdban és mas meghatarozott devizaban.

Ezek az intézkedések nem végleges adoelengedést, hanem atmeneti likviditasi segitséget
jelentenének, ezért koltségvetési hatasuk is korlatozottabb lehet.

7. Foglalkoztatas- és tudasmegtarto program

A felmérés szoveges valaszaiban tobb vallalkozas jelezte, hogy tartds arfolyamnyomads esetén
létszamleépitésre, miikodésének atszervezésére vagy tevékenységének megsziintetésére
kényszeriilhet.

Ennek megelézésére atmeneti foglalkoztatdsmegtartod konstrukci6 indithatd azon életképes exportalod
¢s exportbeszallité vallalkozasok szdmara, amelyek igazolhatdan az arfolyamvaltozas kovetkeztében
keriiltek nehéz helyzetbe.

A tamogatas feltétele lehetne:
V' képzési vagy atképzési program megvalositasa;
v termelékenységjavito intézkedési terv benyujtasa;
v digitalizacios, energiahatékonysagi vagy technologiai fejlesztés vallalasa;
v atamogatasi idészakot kovet6 iizleti fenntarthatosag bemutatasa.

A program nem tartds bérkompenzaciot, hanem a rovid tava arfolyamsokk és a kozéptava vallalati
alkalmazkodas kozotti &tmenet finanszirozasat szolgalna.

8. Termelékenységi, digitalizacios és energiahatékonysagi
gyorsprogram

A forint felértékel6désébol eredd versenyképességi veszteség hosszabb tdvon csak magasabb
termelékenységgel, nagyobb hozzaadott értékkel és alacsonyabb fajlagos koltségekkel kezelhetd.
Indokolt ezért egy egyszerlien igénybe vehetd, nagy atbocsatoképességii vallalkozasfejlesztési
konstrukcio kialakitasa, amely tdmogatja:

v/ az automatizaciot és robotizaciot;

a mesterséges intelligenciara és adatvezérelt mikodésre épiild fejlesztéseket;
az energiahatékonysagi beruhazasokat;

a sajat energiatermelést és energiatarolast;

a gyartasi és szolgaltatasi folyamatok digitalizaciojat;

a magasabb hozzaadott értékii termékek és szolgaltatasok kifejlesztését;

S N N N N

a mindségbiztositasi, tanusitasi és piacra l1épési koltségeket.
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A konstrukcio az elérhetd unids forrasok, kedvezményes pénziigyi eszkozok és allami garancidk

crer

kombinacidjara ¢épiilhetne. A tdmogatdsok odaitélésének atlathatd, szakmai ¢és mérhetd
termelékenységi kritériumokon kell alapulnia.

MKIK Kiilgazdasagi Szakmai Bizottsag
SZAKPOLITIKAI AJANLASOK

Az erds forint vallalati hatasainak kezelésére és a kiilkereskedelmi KKV-k jovébeni
arfolyamkockazati felkésziiltségének megerdsitésére

A Magyar Kereskedelmi és Iparkamara Kiilgazdasagi Szakmai Bizottsadga javaslatat a Gazdasagfejlesztési Szakmai
Bizottsag azon alapvetésével 0sszhangban teszi meg, hogy a gazdasagpolitikai beavatkozasok célja nem egy
meghatarozott EUR/HUF arfolyamszint kialakitdsa vagy mesterséges fenntartdsa, hanem a wvallalati
alkalmazkodoképesség, tervezhetdség, termelékenység és a magyar gazdasag exportteljesitményének megdrzése.

A kamarai felmérés alapjan a forint er6sddése kiilonosen az exportald vallalkozasok jovedelmezdségét és
likviditasat érintette kedvezotleniil. A devizaban realizalt bevételek forintértéke csokkent, mikozben a bérek, adok
¢s a hazai beszerzések jelentOs része tovabbra is forintban meriilt fel. Az importald vallalkozasok helyzete
vegyesebb, és az arfolyamvaltozasbdl elvileg adddo beszerzési eldny nem minden esetben vagy nem azonos idében
jelent meg a vallalati eredményben.

A javasolt kamarai megkozelités két, egymasra épiilo iddsikot kiilonit el: (1) a mar bekovetkezett
arfolyamsokk kovetkezményeinek célzott enyhitését és a vallalati alkalmazkodas tamogatasat; valamint
(2) a jovobeni kitettségek elozetes, szerzédéses és piaci eszkozokkel o6sszehangolt kezelését.

1. Alapvetés: a multbeli veszteség és a jovobeni kockazat
eltéro kezelést igényel

A nehéz helyzetbe keriilt kis- és kozépvallalkozasok részérdl érthetd igényként jelenhet meg a mar elszenvedett és
elkonyvelt arfolyamveszteség kozvetlen megtéritése. Altalanos, utdlagos és nyitott végii allami kartérités azonban
nem tekinthetd fenntarthatd vagy méltdnyos megoldasnak. Kiszamithatatlan koltségvetési kitettséget teremtene,
hatranyosan érintené a korabban tudatosan fedezeti ligyletet kotd vallalkozasokat, és gyengitené a vallalati
kockazatkezelés 6sztonzését.

A mar bekdvetkezett arfolyamsokk kovetkezményeit ezért nem kozvetlen veszteségtéritéssel, hanem a
Gazdasagfejlesztési Szakmai Bizottsag altal javasolt, célzott és atmeneti alkalmazkodasi programokkal indokolt
enyhiteni. A jovobeni arfolyamkockazatok esetében ugyanakkor helye lehet egy eldre meghatarozott idétartama,
onkéntes, szerzodéses €s korlatozott allami kockazatmegosztast is tartalmazo6 konstrukcionak.

2. Az elmult idoszakban elszenvedett arfolyamhatasok
kovetkezményeinek enyhitése

A Kiilgazdasagi Szakmai Bizottsag tdmogatja, hogy az erds forint miatt alacsonyabb forintarbevételt és romlod
jovedelmezbséget elszenvedd, ugyanakkor alapveten életképes exportald €s exportbeszallité vallalkozasok
szdmara a Gazdasagfejlesztési Szakmai Bizottsdg javaslatai alapjan 0Osszehangolt, feltételekhez kotott
intézkedéscsomag induljon. A tamogatds célja nem a veszteség utdlagos megtéritése, hanem a likviditas, a
foglalkoztatés, a beruhazasi képesség és a kiilpiaci jelenlét megorzése.

v Likviditasi és adozasi konnyitések: gyorsitott afa-visszaigénylés, egyszerlisitett tarsasagiadoel6leg-
modositas, atmeneti részletfizetés és az adminisztracié csokkentése.

v Célzott finanszirozas: kedvezményes forgdeszkoz- és beruhazasi finanszirozas azoknak a
vallalkozasoknak, amelyek igazolhatéan atmeneti arfolyamhatas miatt keriiltek nehezebb helyzetbe.

v/ Foglalkoztatas- és tudasmegtartas: atmeneti konstrukcio képzési, termelékenységjavito és lizleti
fenntarthatdsagi vallalasokhoz kapcsolva.
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v Termelékenységi gyorsprogram: digitalizacid, automatizacio, energiahatékonysag, magasabb
hozzaadott értékli termékek, tanusitas és kiilpiaci piacra 1épés tamogatasa.
v/ Exportpiaci diverzifikacio: j célpiacok, disztribucios csatornak és kamarai kiilpiaci kapcsolatok
bevonasa a keresleti és arfolyamkitettség mérséklésére.
A programokhoz egyértelmi jogosultsagi, idobeli és eredményességi feltételeket sziikséges rendelni, és ki kell
zarni a kettés finanszirozast, a tilkompenzaciot, valamint az életképtelen iizleti modellek tartos fenntartasat.

3. Jovébeni megoldas: Kiilkereskedelmi Arfolyamkockazat-
kezelési és Kiegyenlitési Pilotprogram

A kovetkez6 egy-két évre indokolt kidolgozni és korlatozott korben miikddtetni egy olyan pilotprogramot, amely
a vallalkozasok jovObeni, el6zetesen azonositott arfolyamkitettségét kezeli. A konstrukcio elsédlegesen a piaci
megoldasokra, a kereskedelmi bankok treasury szolgaltatasaira, valamint ezeket kiegészitve az Eximbank
finanszirozasi és a Magyar Exporthitel Biztosité Zrt. vagyis a MEHIB biztositasi kompetencidjara épiilhet.

A ,Kiilkereskedelmi Arfolyamkockazat-kezelési és Kiegyenlitési Program (KAKP)”, mint pilot bevezetését
jogi, biztositdsmatematikai, allami tAmogatasi, prudencialis és koltségvetési megvaldsithatdsagi vizsgalatnak kell
megel6znie.

v Elézetes és szerzodéses jelleg: kizarolag a programba torténd belépést kovetden keletkezd,
dokumentalt kitettség kezelhetd; multbeli veszteség nem szamolhato el.

v Onkéntes, id6ben korlatozott részvétel: a pilot 12—24 honapos idStartamban, elére meghatérozott
vallalati korrel és keretosszeggel miikddne.

v/ Netto devizapozicid: csak a tényleges export- s importaramlasokbdl, devizas kovetelésekbol és
kotelezettségekbdl szarmazo netto kitettség vonhatd be.

v Piaci elsddlegesség: a banki forward-, swap-, opcids, collar- és természetes fedezeti megoldasok az
elsd védelmi szintet jelentik; az allami intézmények ezeket egészitik ki.

v/ Korlatozott kockdazatmegosztas: 6nrész, semleges arfolyamsav, fedezeti arany, vallalati és
portfolioszintli limit, valamint a tillkompenzacié kizarasa sziikséges.

v Szimmetrikus miikodés: a résztvevé a szamara kedvez6 arfolyammozgas esetén elbre rogzitett
hozzajarulast fizethet, kedvezdtlen mozgas esetén pedig korlatozott szolgaltatasra valhat jogosultta.

4. Az export- és importkitettségek osszehangolt kezelése

A pilotprogram egyik vizsgalandé innovacidja, hogy az exportérok és importérok ellentétes arfolyamkitettségét
azonos devizanem és id6szak szerint kozos portfolioban kezelje. Er6sodd forint esetén az exportdr forintban
szamitott bevétele csokkenhet, mikdzben az importdr devizabeszerzésének forintkoltsége mérséklddhet; gyengiild
forint esetén a hatds iranya megfordul. A kedvezd és kedvezdtlen pozicidk befizetései és kifizetései igy részben
kiegyenlithetik egymast.

A kiegyenlités nem tekinthetd automatikusnak, mert eltérhet a szerzddések iddzitése, devizaneme, arazdsa és a
véllalkozasok koltségszerkezete. Ezért el6szor minden vallalkozdsnal belsd nettositas sziikséges, és csak a
fennmarado, hitelesitett pozicid keriilhet a k6zos portfolioba. A nyitva maradd rendszerszintii kockéazatot piaci
fedezeti ligylettel, tartalékkal, viszontbiztositassal vagy korlatozott allami hattérvallalassal lehet kezelni.

5. A Kamara tamogato és koordinalo szerepe

A program sikerének feltétele, hogy a vallalkozasok ne 6nélldan, eseti mddon probaljanak eligazodni a pénziigyi
termékek kozott. Az MKIK feladata egy orszagosan egységes, ugyanakkor vallalati szinten személyre szabhat6
belépési, diagnosztikai, mentoralasi és visszacsatolasi rendszer kialakitasa lehet.

v Vallalkozasok azonositasa és bevonasa: az MKIK, a teriileti kamarak és mas gazdasagi
érdekképviseletek feltarjak a tényleges kiilkereskedelmi kitettséggel rendelkezé KKV-kat.

v Teriileti kamarai szakértdi halozat: a teriileti kamarak kiilgazdasagi szakért6i elvégzik az elsédleges
helyzetfelmérést, segitik az adatok el6készitését és nyomon kdvetik a vallalati intézkedési tervet.

v/ Standardizalt arfolyamkockazati diagnozis: a bevételek, kiadasok, devizanemek, fizetési hataridok,
arazasi és szerzddéses feltételek, valamint a mar alkalmazott fedezetek feltérképezése.
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v Egyedi vallalati stratégia: természetes fedezet, banki hedge, finanszirozas, hitelbiztositas, arazas,
fizetési feltételek és piacdiverzifikacio dsszehangolt megtervezése.

v/ Szolgaltatoi koordinacio: egységes egyiittmiikodési keret a kereskedelmi bankok, az Eximbank, a
MEHIB, pénziigyi és kiilgazdasagi tanadcsadok kozott.

v Adatvezérelt visszacsatolas: anonim és aggregalt adatok alapjan rendszeres kamarai monitoring,
amely timogatja a program gyors finomhangolasat és a szakpolitikai dontés-el6készitést.

6. A kiilgazdasagi mentorprogram Kiegészitése

A VFP3 keretében most indulé kiilgazdasagi mentorprogram fokuszpontjait indokolt kiegésziteni az
arfolyamkockazatok kezelésével. A program igy nemcsak az exportfinanszirozas és exporthitel-biztositas alapjait,
hanem a vallalati devizakitettség tudatos tervezését és a piaci fedezeti eszk6zok gyakorlati alkalmazasat is
fejlesztené.

v arfolyamkitettség felismerése, mérése és rendszeres jelentése;
devizas szerzodéskotés, arazas, arfolyamklauzulak és ujradrazasi mechanizmusok;
természetes fedezet, vallalaton beliili nettositas és cash-flow tervezés;

banki forward-, swap-, opcios és egyszerii savos konstrukciok eldnyei, koltségei és kockéazatai;

AN NN

Eximbank-finanszirozas, MEHIB exporthitel-biztositas és a kidolgozandé pilotprogram kapcsolodési
pontjai;
v arfolyamkockazat, likviditas, exportpiaci diverzifikacio és termelékenység egyiittes kezelése.

A mentoralas eredménye minden résztvevo esetében egy rovid, végrehajthatd vallalati arfolyamkockazat-kezelési
terv lenne. A mentorok felkészitésébe indokolt bevonni a kereskedelmi bankok treasury szakértdit, az Eximbank
¢s a MEHIB szakembereit, valamint a teriileti kamarak kiilgazdasagi szakértdit.

7. Kozéptavu strukturalis irany: az euro bevezetésére valo
vallalati felkésziilés

A Gazdasagfejlesztési Szakmai Bizottsag javaslataval és a kamarai felmérés eredményeivel 6sszhangban a vallalati
arfolyamkockazat tartos, strukturdlis csokkentését kozéptdvon az eurd bevezetése jelentheti. A jelen
dokumentumban javasolt intézkedések ezért nem az eurdstratégia alternativai, hanem atmeneti, vallalati
felkésziilést szolgalod eszkozok. Indokolt az eurdalapti szerzddéses, arazasi, pénziigyi tervezési €s beszamolasi
gyakorlat fokozatos fejlesztése, valamint a vallalati tapasztalatok rendszeres beépitése az eurd bevezetésével
kapcsolatos dontés-elokészitésbe.

8. A pilotprogram garancialis és eredményességi feltételei

A pilot csak akkor indithato el, ha a konstrukcié pénziigyi kockazatai eldre szamszertisithetdk, a vallalati és allami
felel6sség vilagosan elvalaszthato, tovabba a program eredményessége objektiv mutatok alapjan értékelhets. A
mitkodés soran az alabbi garancidk és mérési szempontok alkalmazasa indokolt:

v aprogramba torténé belépést megel6z6 veszteségek és a spekulativ devizapoziciok teljes kizarasa;

v arésztvevd vallalkozas onrésze, sajat kockazatkezelési kotelezettsége és a banki fedezetek
elsddlegessége;

v vallalati, agazati, devizanem- és portfolioszintii kifizetési limitek, valamint el6re rogzitett allami
kockazati plafon;

v akettds finanszirozas és a tilkompenzacio ellendrzése a banki, kamarai és allami programok k6zott;

v mérhet§ eredmények: a fedezett KKV-k szama, a kialakitott véllalati stratégiak aranya, a banki hedge-
hasznalat boviilése, a likviditasi és foglalkoztatasi hatas, valamint a koltségvetési kitettség;

v eldre meghatarozott kilépési, modositasi és lezarasi szabalyok arra az esetre, ha a pilot nem bizonyul
pénziigyileg fenntarthatonak vagy kelléen hatékonynak.

v A pilot eredményeirdl késziiljon rendszeres kamarai jelentés, amely alapjan a konstrukci6 pénziigyi,
vallalati és koltségvetési hatasa objektiven értekelhetd.

MAGYAR KERESKEDELMI ES IPARKAMARA

1122 BUDAPEST, PETHENYI KOZ 10. | ELNOK@MKIK.HU | MKIK.HU




Zaro megallapitas

A vallalati arfolyamveszteségek utdlagos, altalanos allami megtéritése helyett kétlépcsds megkozelités indokolt. A
mar elszenvedett sokk kovetkezményeit célzott alkalmazkodasi programokkal sziikséges enyhiteni; a jovObeni
kitettségeket pedig elézetes vallalati stratégiaval, piaci fedezeti eszkdzokkel, kamarai mentoralassal €s indokolt
esetben korlatozott Eximbank—MEHIB kockéazatmegosztassal kell kezelni. Ebben a rendszerben a Kamara a
vallalkozasok és a pénziigyi, biztositasi, illetve szakpolitikai szereplék kozotti koordindld és felkészitd
platformként t6lthet be meghatarozé szerepet.
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