Gazdasagi Havi Tajékoztato 'a

2020. majus 7 u

Romla iizleti helyzet, recesszios varakozasok

Az MKIK GVI 2020. aprilisi féléves konjunkturafelvételének eredményei

A GVllegfrissebb vallalati konjunktaravizsgalata 2891 vallalkozas vezet6jének valaszain alapul.
Az adatfelvétel aprilis 1. és 30. kozott zajlott, a koronavirus-jarvany miatt bevezetett kijarasi
korlatozasok idészakaban. Eredményeinket tehat nagy mértékben befolyasoltak a jarvanyra és
az ezzel Osszefiiggd gazdasagi leallasra vonatkozo els6 benyomasok, tapasztalatok. A GVI
konjunktaravizsgalatanak célja a vallalatvezet6k aktualis, rovid tava iizleti varakozasainak
feltérképezése, amely a vallalkozok szamara az adatfelvétel idején rendelkezésre allé

informacidkra, szubjektiv helyzetértékelésiikre tamaszkodik.

Az eredmények szerint a Konjunktiramutato egyarant jelentés mértékben pesszimistabba
értéke 2020 aprilisaban -25 ponton all. Ez az valtak az elmult fél év soran. A kilatasok
érték a felmérés 1998-as kezdete ota a legnagyobb mérték(i visszaesése a varhato
legalacsonyabb. A 2019 oktoberi értékhez tizleti helyzetre vonatkozoan tapasztalhato.

viszonyitott 65 pontos visszaesés a legnagyobb

mértékli csokkenés két adatfelvételi idépont A GVI Konjunktiramutato alakulasa

kozott a vizsgdlat torténetében. vallalati ]ellemzok szerint

A bizonytalansdgi mutaté értéke tizennégy A Konjunkturamutatd értéke a feldolgozoipari
ponttal emelkedett oktoberhez képest, jelenleg (-14 pont) cégek esetében a legmagasabb, az
60 ponton all, ami a legmagasabb érték a épitbipari vallalatok korében -21 ponton, a
felmérés torténete soran. Ez arra utal, hogy a kereskedelmi vallalkozasok esetében -24
magyar vallalkozdsok helyzetértékelése az ponton, mig a gazdasagi szolgaltatasokat
adatfelvétel kezdete Ota jelenleg a legkevésbé nyujto cégek korében -39 ponton all. A
egyonteti, azaz a jarvanyhelyzetbsl adédé legjelentésebb elmozdulds az el6zd félévhez
kiszamithatatlansag a vallalatvezet6i képest a szolgdltatasok teriiletén kovetkezett
véleményekben is markansan tiikrozédik. A be, ahol 75 ponttal csokkent a mutatd értéke
véallalkozdsok a mult félévhez képest oktoberhez képest. A kereskedelmi cégek
lényegesen kedvezdtlenebben itélik meg az korében 70, az épitSiparban 63, mig a
tizleti klimat, varakozasaik recesszidsak. Ez feldolgozoipari vallalatok kozott 54 pontos
annak koszonhet, hogy a jovSbeni {izleti visszaesés tapasztalhat6 oktoberhez
helyzetre, a beruhdzasokra, valamint a viszonyitva.

megrendelésekre  vonatkozé  varakozasok
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1. abra: A GDP és a GVI Konjunkturamutaté alakulasa
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e GDP e GVI Konjunktiramutatd

2018. okt.

2019. okt.

GDP
GVI Konjunkturamutatd

53
46,0

2019. apr.
5,2

48,4

4,7
39,9

2020. apr.

-25,5

Forras: KSH, GVI 2020
Megjegyzés: GDP adatok — szezondlisan és naptdri hatdssal kiigazitott, kiegyensiilyozott adatokbdl szdmolt, féléves ndvekedési iitemek, el6zd év azonos
iddszaka = 0, GDP bal oldali tengely, GVI Konjunktiramutato: jobb oldali tengely

2. abra: A GVI Konjunktaramutaté gazdasagi ag szerint
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Forrds: GVI 2020
Megjegyzés: Az dbrin ldthatd értékek szdzas skdldra vetitett eqyenlegmutatok. Az egyenlegmutatd minden esetben a pozitiv és a negativ helyzetértékelés
adé vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté 100 és +100 kozitti 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
Konjunktaramutaté  értéke a  kilfoldi

(rész)tulajdonban (-15 pont) all6 vallalkozasok
korében magasabb, a tisztan hazai tulajdonban
lévé cégekhez képest (-32 pont). Az el6zd

félévhez képest a kiilfoldi (rész)tulajdonban
1év6 cégek esetében 57 ponttal, a tisztan hazai
tulajdont vallalkozasok korében pedig 70
ponttal csokkent a Konjunkttiramutat6 értéke.

3. abra: A GVI Konjunktaramutatd tulajdonszerkezet szerint

Vallalati egynelegmutatd

Forras: GVI 2020

Kiilfoldi (rész)tul.

Tisztan hazai tul.

Megjegyzés: Az dbrdn lathato értékek szdzas skdldra vetitett eqyenlegmutatdk. 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.

Exporttevékenység szerint a nem exportalo (-
36 pont) és a részben exportald (-31 pont)
cégek kozott alacsonyabb a
Konjunktaramutatd értéke, mint a dontden
exportalok esetében (-4 pont). A részben

exportalo cégek kategoridjaban 75 ponttal, a
nem exportald vallalkozdsok korében 72
ponttal, a dontéen exportald vallalatok
esetében pedig 45 ponttal csokkent a mutato
értéke az eldz¢ félévhez képest.
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4. abra: A GVI Konjunktaramutat6 exporttevékenység szerint
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Forras: GVI 2020
Megjegyzés: Az dbrdn ldthatd értékek szdzas skdldra vetitett eqyenlegmutatdk. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ helyzetértékelés
adé vallalatok ardnydnak kiilonbsége. Igy a mutaté 100 és +100 kozitti értékeket vehet fel. ~100-at akkor, ha minden cég negativan és +100-at akkor,

ha minden cég pozitivan itéli meg a helyzetét.

5. abra: A GVI Konjunktaramutatd létszamkategoria szerint
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Forrds: GVI 2020
Megjegyzés: Az dbrdan lithato értékek szdzas skdldra vetitett egyenlegmutaték. Az egyenlegmutaté minden esetben a pozitiv és a negativ
helyzetértékelés adé vallalatok ardnydnak kiilonbsége. [gy a mutatd —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 cégmeéret szerinti elemzés azt mutatja, hogy Konjunktiramutat6 értéke a 9 fonél kisebb
az Osszes létszamkategdridban jelent&sen vallalatok korében -60 pont, a 10-49 f6s
romlottak a  cégek  varakozdsai. A kategdridban -35 pont, az 50-249 f6s
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csoportban -19 pont, a legnagyobb, 250 f6nél
nagyobb létszammal mikodé cégek esetében
pedig -7 pont. A legnagyobb vallalatok
korében az elmult fél év soran 48, az 50-249
f6s cégek esetében 67, a 1049 f8s és a 10 6
alatti kategoriaban pedig egyarant 81-81
ponttal esett vissza a Konjunktiramutato

értéke oktoberhez képest.

Az fizleti klima romlasat legkevésbé a
dontéen exportald, a 250 fénél nagyobb
méreti, a kiilfoldi (rész)tulajdonban 1évg,
illetve a feldolgozoipari cégek jelzik -
ugyanakkor e cégek ftizleti varakozasai is

jelentdsen pesszimistabba valtak az elmult fél

év soran. 2019 oktdberéhez képest az Osszes
vizsgalt kategdridban szamottevéen csokkent
a Konjunktaramutat6 értéke és a bemutatott
0sszes

szempontok szerint az

vallalatcsoportban a helyzet romlasara
szamitanak a cégek. Megallapithatd, hogy a
a 250 fO feletti, az
épitdipari, valamint a kereskedelmi cégek
tobbi

kategoriaban a Konjunktaramutato6 jelenlegi

dontéen exportalo,

kivételével az  Osszes vallalati

szintje a legalacsonyabb az 1998-t6l kezd6dd

adatfelvétel  torténetében.  Ugyanakkor

ezekben a vallalati szegmensekben is
eddigiekben

minimumértékét a mutato.

megkozeliti  az tapasztalt
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Az eurdpai gazdasagi kilatasok a koronavirus-jarvany fényében

Az MKIK Gazdasag- és Vallalkozaskutato Intézet (GVI) alabbi elemzésében, amely az Europai

Bizottsag és a Nemzetkozi Valutaalap (IMF) adataira épiil, bemutatjuk, varhatéan hogyan

befolyasolja az EU tagallamok gazdasagi helyzetét a koronavirus-jarvany. A kozegészségiigyi

megfontolasok részeként lezarasok, korlatozé intézkedéseket vezettek be az EU valamennyi

tagallamaban. Ezek tulajdonképpen megallitottak az unids gazdasagot, és bar a lassulas mértéke

eltér az egyes tagallamokban, a régio egészére 7,4 szazalékos csokkenést jeleznek el6re. Noha az

eldrejelzések szerint ezt egy 5 szazalékos emelkedés koveti 2021-ben, a GDP ennek ellenére sem

tér vissza a jarvany eldtt vart szintjére. A hazankra vonatkozo eldrejelzések szerint

Magyarorszagon enyhébb -3,1 szazalékos visszaesés varhato.

A globalis koronavirus-jarvany nyomas ala
helyezte a vildg gazdasagait, amely jelenség
aldl az eurdpai orszagok sem képeznek
kivételt. Noha az EU-tagallamok
Osszességében gyorsan reagaltak a valsagra, a

2020-as recesszio elkertilhetetlen.

Eldrejelzés az EU-tagallamokra 2020-ra
és 2021-re

Az Eurdpai Bizottsag eldrejelzése! szerint az
Eurépai Unié 7,4 szazalékos? gazdasagi
visszaeséssel fog szembesiilni 2020-ban, ami
mértékében a 2009-es gazdasagi valsaghoz
lesz hasonlithatd. 2021-ben az EU gazdasaga
varhatéan visszapattan, és a redl GDP-
6,1 érhet el

Mindazonaltal ez a talpra allas varhatéan nem

novekedés szazalékot
lesz teljes, mivel az uniés GDP tovabbra is
alacsonyabb szinten marad annal, mint amit a
2019. 6szi elérejelzések mutattak. A real GDP
novekedés az elmult évekre, valamint az
eldrejelzés 2020-ra és 2021-re vonatkozoan az

1. dbran lathato.

! Az Europai Bizottsag2020 tavaszi elérejelzése
(European Economic Forecast, Spring 2020)

Az unios tagallamok gazdasagainak minden
fé teriiletét érintette a koronavirus-valsag,
élen a fogyasztassal (a  fogyasztok
visszafogtdk, elhalasztottdk a nagyértéki
javak vasarlasat) és az ipari termeléssel (a
keriilt

eladjak

beruhdzasaikat és a

nehéz  helyzetbe vallalkozasok
inkabb

csokkentik a

jellemzden eszkozeiket,
foglalkoztatotti létszamot). Az is egyértelmf,
hogy a jelenlegi valsag kivétel nélkiil minden
tagallamot érint, koszonhetéen az EU-n beliili
termelési

kereskedelmi és kapcsolatok

halozatanak. Bar a tagallamok egyarant
érintettek a valsagban, a kildbalds varhatdan
rendkiviil  aszimmetrikus lehet, mivel
jelentdsen fiigg az egyes allamok szuverén
dontéseitdl. A fellendiilés iitemét az egyes
orszagokban szamos tényezd befolyasolja,
tobbek kozott a jarvanyban vald érintettség
korlatozé

sulyossaga, az izolacidés és

intézkedések  szigortsaga, a gazdasag
valsaggal szembeni kitettségének mértéke, a
gazdasagi fejlettség kiinduld szintje. Ezen
kiilonbségek miatt elképzelhet6, hogy a

régioban az egyes orszagok fellendiilése nem

https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-
finance/ip125 en.pdf
2 Szazalékos valtozas az el6z6 évhez képest.
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lesz szinkronban egymassal, ami az EU egésze
szamara megneheziti a visszatérést a korabbi

gazdasagi fejlettségi szintre.

A Nemzetkozi Valutaalap (IMF) el6rejelzése®
hasonl6 kilatdsokat mutat be az Eurdpai
Unidra és az eurozdénara. Az IMF szakértdinek
szamitasai is megerdsitik az Eurdpai Bizottsag
becslését arra vonatkozoan, hogy a real GDP-
ben varhato visszaesés meghaladja a 2009-es
valsagban latottat. Az IMF el6rejelzése alapjan
azonban a 2021-re varhaté novekedés nem
olyan magas, mint a bizottsagi elorejelzés (6,1

szazalék helyett mindossze 4,8 szazalék). Az

IMF szerint a fellendiilés tobb okbol* is
nehezen megjosolhatd: elhtzédhatnak a
jarvannyal kapcsolatos bizonytalansagok,
elmaradhat az tizleti és fogyaszt6i bizalom
javulasa, az alacsonyabb befektetdi kockazati
tolerancia miatt a pénzpiacok sztkiilhetnek,
illetve a vallalkozasok és haztartasok
megvaltozott viselkedése allandosulhat a
jarvanyhelyzet elmultaval is. Ezek a tényezdk
Osszességében  pesszimistabb  kilatasokat

vetitenek eldre, amelyet a 2. dbra mutat be.

1. abra: Real GDP-valtozas az Europai Unioban (az el6z6 évhez viszonyitva, szazalék)

7%
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2,1% 2,1%
2%
-3%
-8%
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg, 2020

3 World Economic Outlook Database, April 2020
https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2020/01/weo
data/index.aspx

6,1%

1,5%

-7,4%

2019 2020 2021

4 World Economic Outlook Reports, April 2020: The
Great Lockdown

https://www.imf.org/en/Publications/ WEO/Issues/2020/
04/14/weo-april-2020
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2. abra: Redl GDP-novekedés az Eurdpai Unidban és az eurozénaban, szazalék

4%

2%

0%

-2%

2000 2003 2006 2009

——Furo area

Forrds: IMF, 2020
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Kozelkép: a Magyarorszagot kozvetlenebbiil érinté gazdasagok

Az EU legnagyobb gazdasdgai kozott
Franciaorszagot és Németorszagot tekintve
lathatd.

Németorszagban a gazdasagi novekedés

nagyon hasonld mintazat
2019-ben nem volt annyira dinamikus, mint az
unids atlag, de tigy tlinik, hogy a koronavirus-
valsag kicsit kevésbé érinti az orszagot (-7
szazalék), tovabba a visszapattanas is
erfteljesebb az uni6 tobbi részével
Osszehasonlitva. Franciaorszagban

sulyosabbak a jarvany negativ hatdsai, és a

5 Reuters, Germany launches 750 billion euro package
to fight coronavirus
https://www.reuters.com/article/us-health-coronavirus-

jarvany el6tti szintre valo visszatérés sem
annyira egyértelmi, mint Németorszag
esetében (elobbi 4,5 szazalékkal, utébbi 5,2
szazalékkal bdviilhet, ahogyan a 3. abran
lathato). Ebben tobb ok is kozrejatszik, melyek
koziil kiemelhetd Németorszdg magasabb
novekedési palydja az elmualt 10 évben,
valamint a madrcius végén elfogadott
nagyvonalt, 750 millidrd eurd értéki

gazdasagi mentdcsomag.’

germany-budget/germany-launches-750-billion-euro-
package-to-fight-coronavirus-idUSKBN21A2XU
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3. abra: Real GDP-n6vekedés Franciaorszagban és Németorszagban, szazalék
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Magyarorszag gazdasagi helyzetének

alakuldsa szempontjab6l néhany orszagnak
Ezek -

Franciaorszag és Németorszdg mellett — azok

kiilonosen fontos szerepe van.
az unios allamok, amelyekkel Magyarorszag
erés kereskedelmi kapcsolatokat tart fenn,
azaz a magyar exporttevékenység elsédleges

célorszagai:® Ausztria, Olaszorszag,
Lengyelorszdg, Romadnia és Szlovakia.
Ausztria  gazdasdgi  helyzete  hasonld

Franciaorszaghoz, Németorszaghoz és az EU-
atlaghoz: 2020 végére 7 szdzalékos éves
visszaesés, 2021-ben pedig 4,5 szazalékos
novekedés varhatd a redl GDP valtozasaban.
A gazdasagi visszaesés Olaszorszagban a
legintenzivebb, 9,1 szdzalékos csokkenéssel

6 A Kozponti Statisztikai Hivatal adatai alapjan
https://www.ksh.hu/docs/eng/xstadat/xstadat annual/i

qkt019d.html

2020-ban, a kovetkezd évben pedig az EU-
atlagnak megfelel6 mértékli emelkedéssel (4,8
szazalék, lasd az 1. tablazatban) a real GDP
novekedési {itemét tekintve.

Az 1. tdblazatban az is lathatd, hogy
Magyarorszagon az elGrejelzés szerint kisebb
mérték( gazdasagi visszaesés valdsulhat meg,
mint kereskedelmi partnereinél: minddssze -
3,1 szazalék, ami harmada az olaszorszagi
visszaesésnek. Mindazonaltal, mivel
Magyarorszag relative kis nyitott gazdasag,
varhatd, hogy a fellendiilés iitemére hatdssal
lesz mds eurdpai orszagok, igy elsésorban a
kereskedelmi partnerorszagok gazdasagi

ellenallo-képessége.
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1.tablazat: Real GDP-valtozas Magyarorszag legnagyobb eurdpai unids exportpartner orszagaiban

Ausztria | Magyarorszag Olaszorszag Lengyelorszag  Romania Szlovakia
2019 1,6% 4,9% 0,3% 4,1% 4,1% 2,3%
2020 -7,0% -3,1% -9,1% -4,6% -5,0% -6,2%
2021 4,5% 4,2% 4,8% 4,2% 3,9% 5,0%

Forras: IMF, 2020
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Nemzetkozi tendenciak

A termelési, fogyasztasi és foglalkoztatasi helyzet alakulasa egyes, nemzetkézileg fontos

gazdasagokban, dsszehasonlitva a szakértdi varakozasokkal és a megel6z6 id6szakkal.

Vonatkozasi El6z6
Tényadat Va ]
id6észak enyada drakozdsok id&szak
Munkanélkiiliségi rata (majus) 6,3% 6,2% 5,8%
, , Feldolgozoipari b Ssi ..
Németorszdg =~ B0 0 Patl Desaerzest (méjus) 36,6 36,8 345
menedzserindex
IFO tizleti bizalmi index! (majus) 79,5 80,1 74,2
Franciaorszdg INSEE iizleti bizalmi index? (mé&jus) 63,7 59,9
Munkanélkiiliségi rata (majus) 13,3% 19,7% 14,7%
CB f t6i bizalmi
USA ogyasztot brzaimi (majus) 86,6 88,0 85,7
index
Feldolgozdipari b S
eldo gozmpan. eszerzési (majus) 39,8 38,0 36,1
menedzserindex
Feldolgozdipari Ssi
Kina eldolgozdipari beszerzési (méjus) 50,6 51,0 50,8

menedzserindex

1 https://www.cesifo-group.de/ifoHome/facts/Survey-Results/Business-Climate/

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

A tObbi adat forrasa: http://worldeconomiccalendar.com

Németorszagban az IFO {izleti bizalmi index értéke kis mértékben novekedett az el6z6 hoénaphoz
viszonyitva. A feldolgozdipari beszerzési menedzserindex (PMI) is novekedést mutat dprilishoz
képest. Németorszagban a munkanélkiiliek ardnya novekedett, a varakozasokkal kozel azonos
mértékben. A franciaorszagi INSEE {izleti bizalmi index szintén javult az el6z6 honaphoz képest.
Az Egyesiilt Allamokban a CB fogyasztéi bizalmi index értéke novekedett, azonban rosszabbul
teljesitett a vartndl. A feldolgozoipari beszerzési menedzserindex értéke nagy mértékben
novekedett, feliilmulva a varakozasokat. A munkanélkiiliségi rata enyhén javult az el6z6 honaphoz

képest. A kinai beszerzési index értéke hasonlo az dprilisi értékéhez.
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Uzleti bizalmi indexek alakul4sa hossza tivon

Az tizleti bizalom megitélése Németorszagban és Franciaorszagban, az
Ifo és az INSEE vallalati konjunktura-felmérései alapjan,
2005. januar - 2020. méajus

130

120

110

100

90

80

70 —Ifo, Németorszag, 2015=100

—INSEE, Franciaorszag, hosszu tavu atlag=100

Forras: wwuw.ifo.de, www.insee.fr
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