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Summary

The latest wave of the IEER Business Climate Survey is based on the responses of 3064
enterprises. According to the results the IEER Business Climate Index increased to +49 points
in October 2017 from +47 points in April 2017. The value of the Uncertainty Index has
decreased by two points (October 2017: 42 points).

According to the currently available GDP data, it can be concluded that in the first half of 2017
the gross domestic product of Hungary has increased (3.7%).

Figure 1: The GDP and the IEER Business Climate Index
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Climate Index

Source: HCSO, IEER 2017

Notes: GDP data — seasonally and calendar-adjusted, balanced data reported six-month growth rates(the same period of the previous
year=0)

GDP: left axis

IEER Business Climate Index: right axis
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Osszefoglalé

A GVI legfrissebb vallalati konjunktura vizsgalata 3.064 vallalkozas vezetdjének valaszain
alapul Az eredmények szerint a konjunktiramutato6 értéke 2017 aprilisdban 49,0 ponton all.
Ennél az értéknél az adatfelvétel kezdete, 1998 6ta csak egy alkalommal, tavaly aprilisban (49,3
pont) volt magasabb a konjunktaramutato értéke.

Tehat a vallalkozasok tovabbra is nagyon kedvezdnek itélik meg az tizleti klimat, rdadasul a
2016 oktobere Ota tartd enyhe romlo tendencia is megtort. Ez annak kdszonhetd, hogy a
varhato tizleti helyzetre vonatkozo6 vélemények jelentdsen optimistabba valtak.

A bizonytalansagi mutatd értéke két ponttal csokkent az aprilisi értékhez képest, jelenleg 42
ponton all. Ez arra utal, hogy a magyar vallalkozasok helyzetértékelése egyontetiibbé valt a
legutobbi adatfelvételhez képest.

1. abra: A GDP és a GVI Konjunktaramutato alakulasa
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2016. apr.  2016.okt. 2017.4pr. 2017. okt.
GDP 1,7 2,0 3,7
GVI Konjunktaramutato 49,3 47,6 46,8 49,0

Forrds: KSH, GVI 2017

Megjegyzés: GDP adatok — szezondlisan és naptari hatdssal kiigazitott, kiegyensiilyozott adatokbdl szamolt, féléves novekedési
titemek, el6zd év azonos iddszaka = 0

GDP bal oldali tengely

GVI Konjunktiiramutatd: jobb oldali tengely
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1. Gazdasagi kornyezet

1.1. Nemzetkozi gazdasagi kornyezet

Németorszag gazdasagi teljesitménye jelentds hatdssal van a magyar cégek tizleti klimajara. A
miincheni Ifo Intézet el6rejelzései szerint a német GDP novekedési iiteme 1,9% lesz 2017-ben,
az euroovezeté pedig 2,2%. Németorszag és az eurddvezet esetében is 2018-ban 2,0%-0s, mig
2019-ben 1,8%-0s novekedési titemet varnak (lasd 1.1. abra).

1.1. abra: Németorszag és az eur6 6vezet GDP-jének alakulasa

GDP-valtozas aranya az
el6z6 évhez képest (%)
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Forras: CESifo 2017

Megjegyzés: A csillaggal jeldlt évek az Ifo becsléseit mutatjdk.

Az dbrdn megjelenitett adatok letolthetdek az aldbbi linken:
https://www.cesifo-group.de/ifoHome/facts/Forecasts/Gemeinschaftsdiagnose/Archiv/GD-20170928 html
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1.2. Hazai gazdasagi kornyezet

A magyar gazdasag valsagbol valo kilabalasanak adatai arra mutatnak, hogy Magyarorszagon
a GDP szintje sokkal késdbb érte el a valsag el6tti szintet, mint Szlovakia, Csehorszag,
Romania, illetve Németorszag esetében (1.1. abra). A masik fontos megfigyelés, ami az abrardl
leolvashato, hogy mikdzben Magyarorszagon a GDP csupan 8%-kal magasabb szinten all a
valsag el6tti (2008. I negyedév) helyzethez képest, addig Lengyelorszagban ez a szam 32%,
Szlovékiaban 21% és Romaniaban 16%. Ezen iddszak alatt a lengyel, a német, a szlovak, a cseh
és a roman GDP novekedési {item is magasabb volt a magyarnal.

1.2. abra: Hol tartunk a valsagban? A GDP valtozasa a valsag kezdetéhez képest a valsag kezdete
ota eltelt negyedévekben (2008 q1 - 2017 q2)

GDP-valtozas aranya
2008-hoz képest (%)
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Forrds: GVI, sajdt szamitds KSH, Eurostat és Destatis adatok alapjin
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A magyar gazdasagot tovabbra is a valsagbol vald lassu kildbalas jellemzi: a német gazdasag
mar 2011 els6é negyedévében elérte a valsag el6tti szintet, mig ez a magyar gazdasagnak csak
2014 harmadik negyedévében sikeriilt.

A magyar és a német gazdasag kozotti ollé mar 2016 elsé negyedéve ota csokkend tendenciat
mutat, és a legfrissebb adatok is tovabbi csokkenést mutatnak (14sd az 1.3. brat).

1.3. abra: Hol tart Németorszag és Magyarorszag a valsagban? 2008-2017

GDP-véltozds aranya
2008-hoz képest (%)
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Forrds: GV1, sajdt szamitis KSH és Destatis adatok alapjin

Forrds: GVI 2017
Megjegyzés: a grafikonok a GDP novekedés kumuldlt értékeit mutatjik a 2008 elsé negyedévi értékhez képest.
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A valsag masodik hulldma 2012-ben érte el Magyarorszagot (1asd az 1.4. abrat), majd a GDP
visszaesése 2013-ban emelkedésbe fordult.

Az ipari termelés volumene 2017 augusztusaban 5,5%-0s novekedést mutatott az el6z6 havi
adathoz képest, mikozben az el6z6 év azonos id6szakanak szintjét 6,8%-kal multa feliil (lasd
az 1.5. és az 1.6. abrakat).

1.4. abra: A GDP szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott, kiegyenstlyozott volumenindexe,
1996-2017, negyedéves adatok

GDP-véltozas aranya az el6z6
negyedévhez képest (%)
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Forrds: KSH, 2017

Megjegyzés: Az dbrin megjelenitett adatok letolthetdek az alabbi linken:

https://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat evkozi/e gpt001.html
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1.5. abra: Az ipari termelés szezonalisan kiigazitott volumenindexe (el6z6 hénap = 0,0%), 2003-
2017, havi adatok

Ipari termelés volumenindexének valtozasa az
el8z6 év azonos id6szakahoz képest (%)
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Forrds: Eurostat 2017
Megjegyzés: Az dbrin megjelenitett adatok letdlthetdek az aldbbi linken:
http://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat evkozi/e 0ia029.html

1.6. abra: Az ipari termelés volumenindexe (el6z6 év azonos idészaka = 0,0%), 2003-2017, havi
adatok

Ipari termelés volumenindexének valtozasa az
el6z6 év azonos id6szakahoz képest (%)
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Forrds: KSH 2017
Megjegyzés: Az abran megjelenitett adatok letolthetdek az alabbi linken:
http://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat evkozi/e 0ia002.html
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2. GVI konjunktara mutatok

2017 oktoberében negyvenedik alkalommal keriilt sor az MKIK Gazdasag- és
Vallalkozaskutatd Intézet vallalati konjunkttra-vizsgalatara, amely Magyarorszagon a
legnagyobb — legtobb cégre kiterjed6 — vallalati konjunktura-vizsgalat. Az idei adatfelvétel
3.064 cég vezetdjének valaszain alapul, és a vallalkozasok iizleti helyzetérdl, valamint rovid
tava tlizleti varakozdasairol tajékoztat. Az alabbi elemzés a legfrissebb adatfelvétel eredményeit
Osszegzi ugy, hogy a valaszolo6 vallalatok mintaja reprezentativnak tekinthetd gazdasagi ag,
régio és a foglalkoztatottak szama szerint.

2.1. Konjunktaramutatd és Bizonytalansagi mutato

A GVI Konjunktaramutatd az oktéberi +46,8 pontrdl +49,0 pontra nétt. Ennél az értéknél az
adatfelvétel kezdete, 1998 dta csak egy alkalommal, tavaly aprilisban (49,3 pont) volt
magasabb a konjunktdramutaté értéke. A Bizonytalansagi mutaté értéke két ponttal
csokkent, igy 42 ponton all. Ez utdbbi arra utal, hogy a korabbiakhoz képest egyontetiibbé
valt a vallalkozasok helyzetértékelése.

2.1. abra: A GVI Konjunktiramutato6 alakulasa
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2016. apr.  2016.okt. 2017.apr. 2017. okt.
GDP 1,7 2,0 3,7
GVI Konjunktiramutaté 49,3 47,6 46,8 49,0

Forrds: GVI 2017

Megjegyzés: Az dbrdan lithato érték szizas skdldra vetitett aggregdlt egyenlegmutato (szamitdsinak médszerét a Melléklet
tartalmazza). Az egyenlegmutatd minden esetben a pozitiv és a negativ helyzetértékelést 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.
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2.2. abra: A GVI Bizonytalansagi mutaté alakulasa
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Forrds: GVI 2017
Megjegyzés: Az dbrin lithato érték a Konjunktiramutaté szérdsa (szamitisinak modszerét a Melléklet
tartalmazza).

2016. apr.  2016.okt. 2017.apr. 2017. okt.

GVI Bizonytalansagi

, 47,2 47,8 441 41,6
Mutato
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A Konjunkturamutatd értéke az ipari (+58 pont) vallalkozdsok esetében a legmagasabb, a
kereskedelmi cégek esetében 48 ponton, az épitSipariak esetében 46 ponton, mig az egyéb
gazdasagi szolgaltatasok esetében csupan 38 ponton 4ll. Jelentds elmozdulas az el6zé félévhez
képest az egyéb gazdasagi szolgaltatasok terén tevékenykedd vallalkozasok esetében
kovetkezett be, ahol 9 ponttal nétt a mutatd értéke aprilishoz képest.

2.3. abra: A GVI Konjunkttaramutat6 gazdasagi ag szerint
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Forrds: GVI 2017

Megjegyzés: Az dbrdn lathato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutato minden esetben a pozitiv és
a negativ helyzetértékelés adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at

akkor, ha minden cég negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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A cégeket tulajdonszerkezetiik alapjan vizsgalva azt lathatjuk, hogy a Konjunktiramutato
értéke a részben kiilfoldi tulajdonban (+73 pont) all6 vallalkozasok esetében a legmagasabb,
hozzajuk képest kis mértékben maradnak el a dontden kiilfoldi tulajdonban (+63 pont) all6
cégek, a tisztan hazai tulajdontiak (+43 pont) pedig jelentésen elmaradnak. Az el6z6 félévhez
képest nagymeértékii valtozas a részben kiilfoldi tulajdont cégek esetében figyelhetd meg, ahol
7 ponttal emelkedett a mutatd értéke aprilishoz képest.

2.4. abra: A GVI Konjunktiramutato6 tulajdonszerkezet szerint
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Forrds: GVI 2017

Megjegyzés: Az dbran lathato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és
a negativ helyzetértékelés adé villalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at

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

GVI ¢ 1034 Budapest, Bécsi tt 120. o tel: 235-05-84 © fax: 235-07-13 ® e-mail:gvi@gvi.hue Internet:http://www.gvi.hu
14 /30


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

Az exporttevékenység szerint azt lathatjuk, hogy a dontden exportald cégek esetében a
legmagasabb a Konjunktiramutato értéke: +67 pont, a részben exportaldk esetében +49pont,
mig a nem exportalok esetében csupan 40 pont. Mikdzben a dontéen exportald cégek esetében
13 ponttal nétt a mutato értéke, addig a részben exportald vallalkozasok esetében 7 ponttal
csokkent az el6z6 félévhez képest.
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Forrds: GVI 2017
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2.5. abra: A GVI Konjunktaramutaté exporttevékenység szerint

Dontéen exportalo

Részben exportalo
Nem exportalo

Megjegyzés: Az dbrdn lathato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutato minden esetben a pozitiv és
a negativ helyzetértékelés adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at

akkor, ha minden cég negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.
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A cégek méretét tekintve lathatd, hogy a nagyobb vallalatok varakozasai kedvezébbek: mig a
Konjunktiiramutato6 értéke a 9 f6nél kisebb vallalatok korében +21 pont, addig a 10-49 s
kategoriaban +48 pont, az 50-249 {6s csoportban +51 pont, a legnagyobb, 250 f6nél nagyobb
létszammal mikodd cégek esetében pedig +58 pont. Jelentds elmozdulas az el6zd
negyedévhez képest a 10 {6 alatti kategoriaban tortént, ahol 6 ponttal nétt a mutato értéke

aprilishoz képest.
2.6. abra: A GVI Konjunktiramutato6 létszam-kategoria szerint
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Forrds: GVI 2017

Megjegyzés: Az dbran lathato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és
a negativ helyzetértékelés adé vdllalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at

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

A kedvez6 iizleti klimat leginkabb a részben kiilf6ldi tulajdonban 1év6, dont6en exportalo
és tobb, mint 250 fot foglalkoztatd ipari cégek jelzik — e cégek iizleti varakozasai a

legkedvez6bbek.
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2.2. A Konjunktaramutaté komponensei

A GVI Konjunktaramutatd négy komponensbdl all:

varhato tizleti helyzet a kovetkez6 hat honapban

megrendelések varhat6 alakuldsa a kovetkez6 hat honapban

gépberuhdzasok volumenének alakulasa a kovetkez6 hat hénapban

épitési beruhazasok volumenének alakuldsa a kovetkezé hat honapban (a mutatd
szamitdsanak és a komponensek leirasanak részletei a Mellékletben olvashatoak).

Mindezek mellett az adatfelvétel soran az iizleti klima tovabbi lényeges indikatorait is

felmértiik (pl. munkaerd-kereslet, termelési szint).

Az almutatok esetében az allapithaté meg, hogy a vallalkozasok vezet6i optimistabban
itélik meg cégiik iizleti helyzetét és kilatasait, jelenlegi és varhato jovedelmezdségét, illetve
a megrendelések varhat6 alakuldsat, mint az el6z6 félévben. Mikozben a vélemények a
beruhdzasok varhat6 alakulasa kapcsan jelentdsen negativabbak a 2017. aprilisi szintnél.

Mind a jelenlegi, mind a varhato iizleti helyzetet jelentésen pozitivabban itélik meg a
vallalkozasok, mint az el6z6 félévben. A jelenlegi iizleti helyzet almutatdja 16 pontot javult
2017 aprilisahoz képest, igy most 47 ponton all, a varhat6 tizleti helyzet pedig 10 pontos

emelkedés utan 38 ponton all.

2.7.4bra: A GVI Konjunktiramutat6 dsszetevéinek alakulasa - Uzleti helyzet
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Forrds: GVI 2017
Megjegyzés: Az dbrin lathato értékek szizas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ

helyzetértékelést add villalatok 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 jelenlegi jovedelmezdségi helyzet is sokat javult az aprilisi eredményekhez képest: 12
pontrdl 33 pontra emelkedett, mig a varhatd jovedelmezdség 4 pontos novekedés utan 21

ponton all jelenleg.

2.8. abra: A GVI Konjunktaramutat6 6sszetevdinek alakulasa - Jovedelmezdségi helyzet
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Forrds: GVI 2017
Megjegyzés: Az dbrin ldthatd értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatdk. Az egyenlegmutatd minden esetben a pozitiv és a negativ

helyzetértékelést adé vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kizotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég

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

A gépberuhdzasok varhaté volumene 10, mig az épitési beruhdzasoké -17 ponton all. Az
épitési beruhazasok varhatd volumene 11 ponttal, a gépberuhazasoké 8 ponttal csokkent az

el6z6 félévhez képest.

2.9. abra: A GVI Konjunktiramutato sszetevéinek alakulasa — Beruhazasok
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Forrds: GVI 2017
Megjegyzés: Az dbran lathaté értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatok. Az eqyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ

helyzetértékelést adé vallalatok aranydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kizotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét. Az dbrihoz az épitési- és gépberuhdzisok négy értékii valtozdjit
(-100: nincs, -33: csokken, 33: azonos lesz, 100: né) alkalmaztuk, nem pedig azt, amelyik a Konjunktiiramutatéban szerepel, utobbit Id. a 2.

Mellékletben .
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A megrendelések varhato alakulasaval kapcsolatban kevésbé optimistak a vallalkozasok: az
el6z6 félévhez képest 3 ponttal csokkent a mutato értéke, igy jelenleg 49 ponton all.

2.10.abra: A GVI Konjunktaramutaté dsszetev6inek alakuldsa — Rendelésallomany
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Forrds: GVI 2017
Megjegyzés: Az dbrin lathatd értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatdk. Az egyenlegmutatd minden esetben a pozitiv és a negativ

helyzetértékelést adé vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kizotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég
negativan és +100-at akkor, ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét. Az dbrdhoz a rendelésdllomdny négy értékii valtozojat (-100:
nincs, -33: csokken, 33: azonos lesz, 100: nd) alkalmaztuk, nem pedig azt, amelyik a Konjunktiramutatoban szerepel, utdbbit Id. a 2.

Mellékletben .
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3. Uzleti helyzet és varakozasok

Az oktoberi adatok szerint a vallalatok véleménye a jelenlegi és jovobeli tizleti helyzetiikrdl
nagyon kedvezd. A jelenlegi iizleti helyzet esetében a kutatds torténetének legmagasabb
értékét (47,4 pont) mértiik, mig a varakozasok esetében a masodik legmagasabb értéket (37,8
pont) (lasd a 3.1. &brat).

3.1. abra: Jelenlegi és jovobeli iizleti helyzet megitélésének valtozasa
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Forrds: GVI 2017

3.1. Jelenlegi iizleti helyzet

A valaszadd cégek atlagos kapacitaskihasznaltsaga 85%-o0s szintre emelkedett, ami 6
szdzalékponttal ~magasabb, mint dprilisban volt. Gazdasagi dagak szerint a
kapacitaskihasznalas esetében az ipari (88%) és az épitdipari (86%) cégek emelkednek ki, kis
mértékben elmaradnak a kereskedelmi (84%) és az egyéb gazdasagi szolgaltatasok (81%) terén
tevékenykedd vallalkozasok. Exporttevékenység szerint a kapacitaskihasznalds a dontéen
exportalo cégeknél a legmagasabb (88%). A tulajdonszerkezet mentén a dontden (90%) és
részben kiilfoldi (85%) tulajdonban 1év6 cégek korében magasabb a mutatd értéke, mint a
tisztan hazai (83%) tulajdonban lévok esetében. Létszdm szerint azt lathatjuk, hogy a
cégmeérettel nd a kapacitaskihaszndlas: a legfeljebb 9 f6s cégek esetében 72%, a 10-49 {6
kozottiek esetében 82%, az 50-249 {6 kozottiek esetében 87%, mig a legnagyobb (250 f6 és
felette) vallalkozasok esetében 90% a mutato értéke.

A véllalatok jelenlegi {izleti helyzetiiket 16 ponttal pozitivabban jellemezték a tavaszi
eredményekhez képest, az egyenlegmutatd igy 47 pontra emelkedett. A mutatd értéke
tovabbra is az ipari cégek esetében a legmagasabb: 61 pont, mig a legalacsonyabb az egyéb
gazdasagi szolgaltatasok terén tevékenykedd cégek (37 pont) esetében. A legnagyobb
elmozdulds az egyéb gazdasagi szolgaltatasokkal foglalkoz6 vallalkozasok esetében tortént:
23 ponttal javult az tizleti helyzetiik megitélése.
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Tovabbra is latszik a kiilpiacokon vald jelenlét és a kiilfoldi t6ke pozitiv hatasa a vallalatok
helyzetére: a dontéen exportalo, illetve a tulnyomorészt kiilfoldi kézben 1évo cégek
egyenlegmutatdi magasabban alakulnak (rendre 75, illetve 76 pont), mint a kizardlag belfoldre
termeld, illetve belfoldi illetéségli vallalatoké (rendre 35, illetve 36 pont). Export szerint az
el6z6 félévhez képest a legnagyobb mértékben a dontéen exportald cégek iizleti helyzete
javult, ahol 21 pontos novekedés kovetkezett be, a nem exportald cégek esetében 17 ponttal
javult a mutato értéke, a részben exportalok esetében pedig 11 pontos emelkedés tortént.
Vagyis azt lathatjuk, hogy tovadbbra is a dontéen exportdld cégek {izleti helyzete a
legkedvezObb. A tulajdonosi szerkezet szerint azt lathatjuk, hogy a részben kiilfoldi
tulajdonban 1év6 cégek esetében jelentdsen (44 ponttal) nétt a mutatd értéke, mig a tisztan
hazai és a dontden kiilfoldi tulajdona cégek esetében kisebb mértékben (8-9 pontos) javult a
mutato értéke.

A cégnagysag szerint komoly eltérések tapasztalhatdak az egyenlegmutatot illetden, ugyanis
mig a legfeljebb 9 f6s vallalkozasok rendkiviil alacsony, 1 pontos értékkel jellemezhetdek,
addig a 10-49 £6s vallalatok korében 32 pontot, az 50-249 {6s cégeket tekintve 35 pontot, a 250
f6 folotti nagyvallalatok esetében pedig 43 pontot mutat az indikator. Jelentds valtozas a
nagyobb méretli cégek esetében kovetkezett be: az 50-249 f6s vallalkozasoknal 18 ponttal, a
250 {6 feletti vallalkozasok esetében 17 ponttal esett vissza az iizleti helyzet megitélése az 6szi
szinthez képest.

A jelenlegi iizleti helyzet értékelése arra mutat, hogy ezt a dont6en kiilfoldi tulajdonban
lév6, exportald, nagyméretd iparvallalatok ,huzzak fel”, feltehetéen azok, amelyek
Németorszagba exportalnak. Vildgosan latszik tehat a német gazdasagban tapasztalhatd
pozitiv tendencidk hatdsa a magyar gazdasagra.

3.2. Uzleti varakozéasok

Az lizleti varakozasok mutatdja a gazdasagi agakat tekintve az ipari vallalatok korében érte el
a legmagasabb értéket (51 pont), a tobbi dgazatban ennél joval kedvezdtlenebb varakozasok
jellemzdek (épitdipar: 37 pont, egyéb gazdasagi szolgdltatas: 26 pont, kereskedelem: 30 pont).
Az tiizleti helyzettel kapcsolatban a részben kiilfoldi tulajdonban 1évé (78 pont), illetve az
exportorientalt cégek (68 pont) fogalmaztdk meg a legpozitivabb varakozasokat. Az el6zd
félévhez képest a dontden exportald cégek (23 pontos novekedés), illetve a részben kiilfoldi
tulajdonban 1év6 cégek (30 pontos novekedés) varakozdsi javultak a leginkabb. Az
egyenlegmutato a 10 f6nél kisebb létszammal jellemezhetd vallalati korben alacsony (9 pont),
a 10-49 f6s cégek korében 31 pont, az 50-249 f0sek esetében 43 pont, a 250 f6snél nagyobbak
korében pedig 51 pont. A legnagyobb novekedés a 250 {6 feletti kategoridban tortént, ahol 11
pontos javulas kovetkezett be.
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4. Munkaero-kereslet

A vallalkozasok a kovetkezd fél évben is a munkaerd-kereslet novekedésére szamitanak: az
egyenlegmutato +19 ponton all. A mutato értéke mar 2015 aprilisa 6ta kiemelkedéen magas a
korabbi eredményekhez képest (1asd 4.1. abra).

4.1. dbra: Varhato munkaerd-kereslet
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Megjegyzés: Az dbrin ldthatd értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutatdk. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelést adé vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté —100 és +100 kozotti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég

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

A gazdasagi agak szerint vizsgalva az adatokat az ipari cégek esetében 25 ponton, a
kereskedelmi vallalkozasok esetében 20 ponton, az épitdipari cégek esetében 16 ponton, mig
a gazdasagi szolgaltatast végz6 vallalatok esetében pedig 11 ponton 4ll a varhaté munkaerd-
kereslet almutatdja. A részben kiilfoldi tulajdonban allo vallalatok korében szamithatunk a
leginkdbb a munkaerd-kereslet novekedésére (koriikben 34 pontos értéket vett fel a mutatd), a
dontden kiilfoldi tulajdonban 1év6 vallalkozasok esetében 28 pont, a tisztan hazai kézben 1év6
cégek esetében 15 pont a mutato értéke. A vallalatokat exporttevékenységiik szerint nézve
elmondhato, hogy a kiilfoldon értékesitd cégek korében nagyobb munkaerd-kereslet varhato,
mint a belpiacra termel6k esetében. Létszam-kategdria szerint azt lathatjuk, hogy a varhato
munkaerd-kereslet a 9 f6 alatti cégek (7 pont) esetében jelentésen elmarad a maik harom
kategoridhoz (19-23 pont) képest.
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Melléklet
M1. Mintavétel és adatok

2017 oktoberében negyvenedik alkalommal keriilt sor az MKIK Gazdasag- és
Vallalkozaskutato Intézet (MKIK GVI) vallalati konjunktura-vizsgalatara, amely tobb, mint
14.500 cég megkeresésével késziil minden évben aprilisban és oktdberben, a teriileti kamarak
kozremiikodésével. Magyarorszdgon ez a legtobb céget felmérd vallalati konjunktara
vizsgalat. A kutatds része az Eurochambres mintegy 14 millié vallalkozasra kiterjed6 eurdpai
konjunktura-vizsgalatanak.

Ez év oktdberében a megkeresett vallalkozasok koziil 3.064 cégnél toltotték ki kérddiviinket —
vizsgalatunk ennyi vallalatvezetd valaszain alapul (lasd az M1.1. dbrat).

A valaszadok 62 szdzaléka foglalkoztatott kevesebb, mint 10 f6t, 16 szdzalékuknal a 1étszdm
10 és 49 £6 kozé, 15 szazalékuknal 50 és 249 {6 kozé esett, és a cégek 7 szdzalékandl a létszam
meghaladta a 249 f6t.

M1.1. tabla: A vallalkozasok megoszlasa létszam szerint (sulyozatlan), 2017.10.

Esetszam  Szazalékos arany

9 5 és alatta 1880 61,7
10-49 {6 497 16,3
50-249 £6 451 14,8
250 {4 és felette 219 7,2

Osszesen 3047 100,0

Forrds: GVI 2017

Az iparban tevékenykedett a valaszado cégek 20 szazaléka, az épitdiparban 15 szazalékuk, a
kereskedelemben 17 szadzalékuk, és az ezen kiviili szolgaltatd szektorokban 47 szazalékuk.

M1.2. tabla: A vallalkozasok megoszlasa gazdasagi ag szerint (stilyozatlan), 2017.10.

Esetszam Szazalékos arany

ipar 617 20,3
épitbipar 465 15,3
kereskedelem 526 17,3
egyéb gazdasagi szolgaltatdsok 1431 47,1
Osszesen 3039 100,0

Forrds: GVI 2017

Az adatfelvétel eredményeit sulyoztuk a teriileti Osszetétel és a cég GDP-hez valo becsiilt
hozzéjarulasa alapjan. A két sulyozasi szempontot egyszerre érvényesitettiik. Az utébbiban a
létszam szerint képzett egyes cégcsoportoknak a GDP-hez valo becsiilt hozzajaruldsa alapjan
képzett sulyokkal szadmoltunk.
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Mindemellett 2013 oktdberétdl kezdve azokra az évekre vonatkozoan, amelyek esetében
elérhetéek a létszam-kategoriakat illetd referencia adatok, az adott évnek megfelel6
megoszlasok szerint végezziik el a stulyozast, mig azon évek esetében, amelyeket tekintve
nincsenek meg ezen informacidk, a hozza legkozelebb esdé év adatait hasznaljuk fel a

sulyozaskor.

M1.3. tabla: A GVI Konjunktuara-vizsgalataban alkalmazott salyok, 1998-2003

Létszam-kategoriak Régiod csoportok
(cégnél Gazdasagilag fejlettebb Gazdasagilag Osszesen
alkalmazottak szama, harom régi6é ® fejletlenebb négy
£fA4) [l
0-9 0,0797 0,0873 0,1670
10-49 0,0763 0,0837 0,1600
50-249 0,0892 0,0978 0,1870
250-x 0,2319 0,2541 0,4860
Osszesen 0,4772 0,5228 1,0000
Megjegyzés:

1: Kézép-Magyarorszag, Kozép-Dundntil, Nyugat-Dundntiil
2: Dél-Dundntiil, Eszak-Magyarorszdg, Dél-Alfold, Eszak-Alfold

M1.4. tabla: A GVI Konjunktura-vizsgalataban alkalmazott stlyok, 2004

Létszam-kategdriak Régid csoportok
(cégnél Gazdasagilag fejlettebb Gazdasagilag Osszesen
alkalmazottak szama, harom régio ® fejletlenebb négy
£4) [ i
0-9 0,0730 0,0800 0,1530
10-49 0,0811 0,0889 0,1700
50-249 0,0892 0,0978 0,1870
250-x 0,2339 0,2561 0,4900
Osszesen 0,4772 0,5228 1,0000
Megjegyzés:

1: Kozép-Magyarorszdg, Kozép-Dundntiil, Nyugat-Dundntiil
2: Dél-Dundntiil, Eszak-Magyarorszig, Dél-Alféld, Eszak-Alfold

M1.5. tabla: A GVI Konjunktura-vizsgalataban alkalmazott stlyok, 2005

Létszam-kategoriak Régiod csoportok
(cégnél Gazdaségilag fejlettebb Gazdaségilag Osszesen
alkalmazottak szama, hérom régi6 fejletlenebb négy
£4) Lo
0-9 0,0778 0,0852 0,1630
10-49 0,0773 0,0847 0,1620
50-249 0,0873 0,0957 0,1830
250-x 0,2348 0,2572 0,4920
Osszesen 0,4772 0,5228 1,0000
Megjegyzés:

1: Kozép-Magyarorszag, Kozép-Dundntiil, Nyugat-Dundntiil
2: Dél-Dundntiil, Eszak-Magyarorszig, Dél-Alfold, Eszak-Alfold
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M1.6. tabla: A GVI Konjunktura-vizsgalataban alkalmazott sulyok, 2006

Létszam-kategoriak Régio6 csoportok
(cégnél Gazdasagilag fejlettebb Gazdasagilag Osszesen
alkalmazottak szama, harom régi6é ® fejletlenebb négy
£4) Lo
0-9 0,0964 0,1056 0,2020
10-49 0,0744 0,0816 0,1560
50-249 0,0840 0,0920 0,1760
250-x 0,2224 0,2436 0,4660
Osszesen 0,4772 0,5228 1,0000
Megjegyzés:

1: Kozép-Magyarorszag, Kozép-Dundntiil, Nyugat-Dundntil
2: Dél-Dundntiil, Eszak-Magyarorszdg, Dél-Alfold, Eszak-Alfold

M1.7. tabla: A GVI Konjunktura-vizsgalataban alkalmazott sulyok, 2007-2017

Létszam-kategdriak Régid csoportok
(cégnél Gazdasagilag fejlettebb Gazdasagilag Osszesen
alkalmazottak szama, harom régio ® fejletlenebb négy
£4) L0
0-9 0,0992 0,1087 0,2078
10-49 0,0762 0,0835 0,1596
50-249 0,0910 0,0997 0,1908
250-x 0,2108 0,2309 0,4418
Osszesen 0,4772 0,5228 1,0000
Megjegyzés:

1: Kozép-Magyarorszdg, Kozép-Dundntiil, Nyugat-Dundntiil
2: Dél-Dundntiil, Eszak-Magyarorszig, Dél-Alféld, Eszak-Alfold
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M2. GVI Konjunktaramutat6 szamitasa

2013 oktoberétdl kezdve a korabbi konjunkturamutatohoz képest egy 1j, a GDP szezonalisan
és naptari hatassal kiigazitott, kiegyenstulyozott volumenindexének alakuldsat jobban kovetd
kompozit indikatort allitunk Ossze az iizleti helyzet elemi mutatoi alapjan. Az 1j
konjunktiramutato a kovetkezoképpen kertilt kiszamitasra:

KMi=0,391821207*UHVXi+0,370316704*MSVXi +0,010900732*BGV Xi +0,226961357*BEV Xi.(1)

ahol  KMi: GVI Konjunktiramutatd elemi értéke egy i cégnél
UHVXi = varhat¢ {izleti helyzet a kdvetkez6 hat honapban
MSVXi = megrendelések varhato alakulasa a kdvetkezd hat honapban
BGVXi = gépberuhazasok volumenének alakuldsa a kovetkez6 hat honapban
BEVXi = épitési beruhazasok volumenének alakulasa a kévetkez6 hat honapban

Az egyenlet jobb oldalan a konjunktiramutatd szamitdsanal tekintetbe vett indikatorok
szerepelnek, az i index az i cégnek egyes indikatorokra adott valaszait, KM: a
konjunktiramutatonak az i cégnél kapott elemi értékét jelenti (i = 1.....n), ahol n a figyelembe
vett cégek szama. Egy kivalasztott n elemii cégcsoportnal a konjunktiramutatd értékét a
vallalati értékek atlagaként hatdrozzuk meg:

KM, =2 @

A GVI Konjunktiiramutaté egyes elemi mutatoit az alabbi mdédon hataroztuk meg.

M2.1. tabla: A GVI Konjunktiaramutatd elemi mutato6i

A kategoria értéke
Az izleti helyzet a kovetkez6 6 hénapban (UHVX) Javul 100
Nem valtozik 0
Romlik -100
A rendelések volumene a kovetkezd 6 hénapban varhatéan (MSVX) Noéni fog 100
Azonos lesz 100
Csokkenni fog -66,1663286
Nincs -100
Gépberuhazasok volumene az el6z6 évhez képest varhatéan (BGVX) N6 100
Valtozatlan 100
Csokken -66,1663286
Nincs -100
Epitési beruhazasok volumene az el6z6 évhez képest varhatéan (BEVX) N6 100
Valtozatlan 100
Csokken -66,1663286
Nincs -100

Az egyes részmutatok definiciojanak megfelelden elméletileg -100 = KM = 100 ahol -100 a legkedvezitlenebb iizleti helyzetet 100 pedig a
legkedvezdbb iizleti helyzetet jelenti. Természetesen KM tapasztalati értékénél el6fordulhat, hogy még a legmélyebb vdlsdg esetén sem kozeliti
meg a -100-as értéket, illetve a kimagasléan gyors iitemil fellendiilés esetén sem éri el a KM +100-at. Ezért a KM tapasztalati értékeinek pontos
értelmezése csak hosszabb, tobb konjunktiira ciklust tartalmazo iddsor esetében lehetséges.
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M3. GVI Bizonytalansagi Mutat6 szamitasa
A GVI BM egy n elemi cégcsoport esetében a Konjunktiramutat6 (KM) szorasa (0x ):

BM,=o, ®)

A GVI BM azt mutatja, hogy mennyire egyontet(i a cégek véleménye sajat konjunkturalis
helyzetiikr6l. Nagymérték(i eltérés (nagy szoras) arra utal, hogy a cégek ellentmondasos
informaciok alapjan, illetve egymasnak ellentmond¢ realindikatorokat figyelembe véve, azaz
nagyfoka bizonytalansag kozepette alakitjdk ki véleményiiket. Ha egyonteti a cégek
helyzetmegitélése, akkor ez arra utal, hogy egyértelmii és konnyen értelmezhetd real-
mutatokra alapozva tudjak kialakitani véleménytiket, azaz kisebb mérték a vallalati szféra
bizonytalansaga.
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M4. A Konjunktaramutato és dsszetevéinek alakulasa

N Az iizleti ) ) ) ) A rendelések Epitési beruhdzasok . »
N Komnktine SO hea L ke veddmestemen  ovenesps  MOMmenemdis ey Lt
mutato jelenleg koYetkezo 6 jelenleg kovetkezd 6 honapban hénapban ev}}ez kerpest képest varhatéan szandékok
hénapban vérhatéan varhatéan

98_jun 2050 38,23 23,6 25,6 2,9 19,6 56,9 -8,9 35,7 7,5
98_dec 1705 31,29 23,8 11 41 13,2 50,7 -12,7 35,7 1,8
99_jun 2053 27,51 14,3 17,6 -4,2 14,1 38,3 -5,7 24,9 -3,2
99_dec 2274 33,94 18 12,1 -0,6 13,9 48,8 3,7 30,1 -4,4
00_jun 1606 34,36 20 19,1 2,8 13 50,9 0,0 29,8 4
00_okt 1550 32 20,8 9,7 2,5 11 52,9 -0,9 33,0 -0,1
01_maj 1276 46,49 20,6 27,5 5,6 27,8 55,5 9,8 33,8 6,2
01_okt 1492 25,09 13,9 6,6 -7,2 11,9 38,2 -1,2 29,5 -12,2
02_apr 1565 39,71 10,7 23,2 -10,1 19,9 50,6 2,3 30,8 6,8
02_okt 1694 34,71 9 16,7 9,1 6,5 44,5 -7,1 27,4 -5
03_apr 1743 32,41 0,5 11,1 -15,8 4.8 44,8 9,7 17,8 9,2
03_okt 1919 28,09 10,7 11,5 -5,3 4 41,8 -16,1 16,0 -11,5
04_apr 1461 31,81 12,1 12,6 0,7 24 43,9 9,5 26,0 -7,6
04_okt 1527 28 8,8 7 9,4 -3 39,9 -13,3 19,4 -14,9
05_apr 1814 24,21 10,8 6,9 9,9 -0,2 38,2 -11,5 11,6 -19,1
05_okt 1291 23,15 10 10,7 -4,5 3 32,6 -14,8 15,1 -11,6
06_apr 1349 30,75 18,7 15,7 -3,7 9,2 40,5 -17,1 13,5 1,6
06_okt 1309 19,97 22,3 2,3 1,6 -8,3 36,2 -27,2 2,6 -8,2
07_apr 1433 24,36 20,1 52 -0,9 -5,1 36,5 -18,6 8,1 -8,8
07_okt 1217 15,82 13,9 -5,2 -8,9 -12,5 30,8 -194 58 -9
08_apr 1145 27,16 16,1 9,1 -3,4 01 42,8 -21,8 56 -3,5
08_okt 1480 -3,1 12,2 -22,6 -1,5 -20,5 17,6 -37,0 -7,0 -14,4
09_apr 1450 -14,36 -10,8 -35,4 -22,9 -26,8 12,7 -46,6 -20,1 -27,9
09_okt 1383 0,24 -1,3 -134 -14,8 -14,2 19,3 -49,9 -26,3 -16,8
10_apr 1640 24,01 9,1 12,4 -10,5 12,9 38,2 -29,5 2,0 -2,4
10_okt 1869 23,03 9,2 4,9 -3,6 1 31,7 -22,5 0,7 0,7
11_apr 1823 30,88 9,1 18,5 -4 12 43,2 -21,8 4,5 7,7
11_okt 1926 12,9 7,5 -7,5 -3,2 -14,2 24,4 -28,2 -6,3 9,2




A rendelések

Epitési

Az tzleti . . A vallalkozas beruhazasok Gépberuhazasok
X , N A vallalkozas o volumene a P P el
Konjunkttra- Uzleti helyzet helyzet a 2ok jovedelmezdsége a .. ,, volumene az volumene az el6z6 Létszamfelvételi
N . . L ; jovedelmezdsége . P kovetkez6 6 v . [ (o
mutato jelenleg kovetkezd 6 . kovetkezd 6 , el6z6 évhez évhez képest szandékok
. jelenleg . hénapban X . .
hénapban hénapban , , képest varhatdan
varhatéan , ,
véarhatéan

12_apr 2558 20,19 44 34 -10,7 -1,5 34,0 -28,4 2,6 0,6
12_okt 3182 11,83 4 -3,3 -4,6 -11,4 25,6 -37,2 -4,7 -1,5
13_apr 3500 14 49 -0,2 -7 0,7 32,2 -38,1 -0,3 -0,7
13_okt 3514 23,45 12,1 3,2 -1,1 1,2 31,5 -23,3 6,6 1
14_apr 2606 29,68 13,9 11,5 2,1 14,8 40,8 -31,7 -6,1 11,1
14_okt 2853 33,51 21,7 18,2 9,7 11,1 39,8 -18,3 6,1 11,9
15_apr 3614 41,97 31,8 26,9 15,6 12,4 44,2 -7,4 11,6 18,7
15_okt 3557 44,51 34,2 27,7 18,1 10 45,3 -6,9 18,4 18
16_apr 3178 49,28 36,6 31,9 22 17,2 49,8 -3,5 20,0 17,8
16_okt 3185 47,61 41,5 37,5 29,6 15,6 46,4 -10,0 16,6 17,2
17_apr 3276 46,76 31,1 28,2 11,7 17,4 51,5 -6,0 18,4 17,9
17_okt 3064 49,03 47,39 37,77 33,35 21,44 48,5 -16,5 10,1 18,9
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