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Uzleti hangulat és geopolitikai kockazatok

A 2022-es év végen és az idei év elejen tapasztalt optimizmus mérseéklddni latszik, ugyanakkor az
ellatasi lancokra nehezed6 nyomas jelentésen csokkent

Negyedéves makrogazdasagi jelentés

Varakozasaink szerint az idei évben a magyar gazdasag elkeruli a recessziot, az
inflacié az év végére egy szamjegylre csokken
Zoldatallasban rejlo kockazatok

A haboru és az azt kovet6 energiavalsag ramutatott, hogy az EU jelentds kockazatnak van kitéve a
zoldatallashoz szukséges kulcsfontossagu nyersanyagok beszerzésében

Tematikus kutatas: vallalkozasok finanszirozasi helyzete

Hazankban 12-bdl 9 teruleten javult a finanszirozasi helyzet megitélése 2021-hez képest, kiemelten a

,,,,,

kezelhetbnek tartja



A bizalmi indikatorok értékei tovabbra is a hosszu tava atlag alattiak, a 2022-es év végén és az
idei év elején tapasztalt optimizmus mérséklédni latszik

A bizalmi indikatorokat 0sszegzd hétérkép az 30 bizalmi indikdtor h6térképe (javuld/romld havi értékek)
orszagok gazdasagi teljesitményével 6sszefliggd

Uzleti hangulatot vizsgalja. A bizalmi indikatorok rejett orszagok e
értékei az orosz—ukrdn haboru kirobbanasa utan S

érdemben romlani kezdtek, amit tovabb suUlyosbitott  Magyarorszag
az egyre nagyobb problemat jelentd energiavalsag.
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Forras:  Makrondm Intézet -gy(ijtés és -szerkesztés



A jelenlegi Uzleti kornyezet megitélése mérsékelten javult aprilisban a Sentix bizalmi indikatora

szerint, de a varakozasok tovabbra is pesszimistak

Sentix gazdasdagi index alakulasa, 2020-2023. aprilis
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==Kelet-Eurépa e===USA e==\/jldg ===Eurdovezet

Az elemzdi és befektetdi (1200
pénzugyi elemzd és intézmenyi
befektetd korében végzett felmérés
alapjan készul az index)
varakozasokat megragado indikator
szerint aprilisban kismértékben
ugyan emelkedett az Uzleti bizalom,
de a korabbi lendulet mérsékiédni

Y |atszik

Az eurdoovezetre vonatkozo index
2,4 ponttal, —8,7 pontra javult,
ugyanakkor a varakozasok
tovabbra is negativak, —=13,0
ponton allnak.

A német gazdasag is jobban
atvészelte a telet, mint azt sokan
vartak, de a jovére vonatkozo
varakozasok itt is negativak
maradtak.

Az USA-ban a helyzet- és
varakozasertékelések
csokkennek.



A bizalmi indikatorokkal szemben az ellatasi lancokra nehezed6 nyomas szintje a hosszu
tavi atlag ala bukott, a globalis ellatasi lanc korabbi zavarai normalizalédnak (1/2)

Global Supply Chain Pressure Index (GSCPI) e

. 2 S 2 a Az ellatasi lancra nehezedé nyomas '
(széras az atlagértéktd|) enyhtiléséhez leginkdbb a szallitési |
|
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id8k csokkenése jarult hozza. « A globalis ellatasi lancra
““““““““““““““ nehezedd nyomas marciusban
ismét csokkent, az index ertéke
a torténelmi atlaga ala kerdilt.

[
: globalis  ellatasi lanc  toredezettsége mind
4 | érdemben jarult hozza az inflacio emelkedéséhez. |

« A GSCPI kdzelmultbeli
mozgasa arra utal, hogy a
globalis ellatasi lanc feltételei
az év elején tapasztalt atmeneti
romlds utan nagyrészt valdéban
normalizalédtak.
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Forras: Federal Reserve Bank of New York, Bloomberg, Drewry, FreightWaves, 2023. 04. 18.



A bizalmi indikatorokkal szemben az ellatasi lancokra nehezed6 nyomas szintje a hosszu
tavi atlag ala bukott, a globalis ellatasi lanc korabbi zavarai normalizalédnak (2/2)

Az indikator a globalis ellatasi lancok zavarait mutatja be,
a novekedése beszerzési elakadasokat és aremelkedést
jelez el6re. A mutato kiemelten fontos

a kereslet-kinalat varhat6 alakulasa szempontjabal,

a készletezés szempontjabdl,

a szallitasi hataridok valtozasa miatt es

az inflacio alakulasanak szempontjabol

(a GSCPI és a [termel6i] inflacid szoros egylttmozgast
mutatott az elmult idészakban az Egyesult
Allamokban és az eurddvezetben is).

Osszesen 27 véltozot aggregél a mutato, tobbségében a
beszerzésimenedzser-indexeken, illetve
a nemzetkozi szallitasi koltsegeken alapszik:

nyersanyagok szallitasi koltségei (Baltic Dry Index),

konténeres hajok szallitasi dijai (Harpex index),

légi aruszallitas koltségei (US BLS adatai alapjan),

szallitasi idg, készletek,

elmaradasok (készletek, amelyekkel a vallalkozasok még nem tudtak
elkezdeni dolgozni, vagy nem fejezték be).

Forras:  Federal Reserve Bank of New York, Bloomberg, Drewry, FreightWaves

Global Supply Chain Pressure Index (GSCPI)
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A Covid-19-vilagjarvany miatt toredezetté valt ellatasi lanc a
globalis gazdasag egyik f6 kihivasa lett.
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Varakozasaink szerint az idei évben a magyar gazdasag elkeriili a recessziét, az

inflacié az év végére egxszém‘legxﬁre csOkken

A Makrondm Intézet 2023-ban a magyar gazdasag 0,8 szazalékos novekedésére szamit, amely novekedési utem 2024-
re 3,2 szazalékra gyorsulhat, vagyis a dinamikus gazdasagi bévulés jovore visszatérhet. A novekedés motorja idén a
nettd export lehet, mig jovére a fogyasztas és a beruhazas is Ujra hozzajarulhat a béviuléshez. A ndvekedést az idén
tamogathatja az elmult évek magas beruhazasi ratainak koszonhetbéen Uj kapacitasokkal bévuld ipar, a tavalyi aszalyos
év utan a mezbgazdasag, valamint a jelentés exportpotenciallal biré szolgaltatasok (pl. logisztika, szallitas, szallashely-
szolgaltatas, szolgaltaté kozpontok).

Az inflacio 2023-ban még magasan alakulhat, 18,0 szazalékon, ugyanakkor a pénzromlas Uteme az év eleji tet6zést
kovetéen fokozatosan lassulni kezd. Az inflacié az év végén elbrejelzésunk szerint egyszamjegyldre mérséklodik,
elsGsorban a mar az arakba beépult koltségek és az egyedi hatasok (pl. aszaly, atmeneti globalis ellatasi zavarok)
bazisba kerulése miatt. Jovore bar mérséklédik a fogyasztéiar-index emelkedése, 6,4 szazalékra, a jegybanki célsavba
csak 2025-ben térhet vissza.

Az elbrejelzés kapcsan olyan lefelé mutatdé kockazatokat azonositunk, amelyek a magyar gazdasag novekedését a
versenytarsainkhoz képest jelentésebb mértékben fogjak vissza: ilyen az energiapiaci helyzet, amelyet a haboru
kOzelsége és a szankciok magyar gazdasagra gyakorolt hatasa felerésit. Ide sorolandd tovabba az unids forrasok
visszatartasa, valamint a magas inflacioval 6sszefliggd monetaris kondicidk, amelyek nemcsak a belsé fogyasztas
visszafogasan és az arfolyam erésitésén keresztul fejtik ki inflacio-csokkentd hatasukat, hanem a beruhazasi keresletet
és az export koltségalapu versenyképességét is visszafoghatjak.

Forras: Makronom Intézet elemzés



Forras:

Volatilis, veszélyekkel teli kiils6 kornyezetben kell helytallnia a magyar gazdasagnak
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Forras:

JO eséllyel elkeriilhetd a recesszi6 az idei évben, jovore visszatérhet a dinamikus béviilés

A GDP varhaté alakulasa (év/év, %)

== Nettd export
Készletvaltozas
mm Bruttd alléeszkoz-felhalmozas
wm KOZOsSEQI fogyasztas
Természetbeni juttatasok
== Haztartasok fogyasztasi kiadasa

—Brutté hazai termék (GDP)
Osszesen

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

KSH, Makronédm Intézet szamitasai



Forras:

A jelentés 6sszegi FDI-bearamlas és a hazai kkv-k tamogatasa is hozzajarult ahhoz, hogy a
magyar beruhazasi rata magas szinten maradjon

A beruhazasi rata alakulasa (GDP szazalékaban)
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Idén a fogyasztas és a beruhazasok is mérséklédhetnek, de jovére mar mindkét tényez6
hozzajarulhat a gazdasagi novekedéshez

A fogyasztas és a beruhazas volumenindexe (%)
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Forras: KSH, Makrondm Intézet szamitasa



Az idei év masodik felétdl az inflacié dinamikus cs6kkenésnek indulhat, az év végére egy
szamjegytire csokkenhet — mindez az egész évre nézve 18 szazalékos inflaciét jelent

Inflacié és maginflacio (%)
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Forras: KSH, Makrondm Intézet szamitasa



Tovabbra is rekordmagas foglalkoztatast és alacsony munkanélkiiliséget varunk, egyuttal a
realbérek idei csokkenését jelezziik el6re

Munkanélkuliségi rata és atlagkereset-valtozas
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Forras: KSH, Makrondm Intézet szamitasa



Varakozasaink szerint az idei évben a magyar gazdasag elkeriili a recessziét, az inflacié az
év végére egy szamjegytlre csokkenhet

A legfontosabb makrogazdasagi mutatdk varhato alakulasa (év/év)

2022 2023 2024
GDP (volumenindex) 4,6 0,8 3,2
Haztartasok fogyasztasi kiaddsa (volumenindex) 6,6 -3,1 3,2
Bruttd alloeszkoz-felhalmozas (volumenindex) 2,2 -4,8 1,6
Export (volumenindex, nemzeti szamlak) 10,3 6,3 7,1
Import (volumenindex, nemzeti szamlak) 9,5 3,1 6,5
Inflacid (%) 14,5 18,0 6,4
Jegybanki alapkamat az id&szak végén (%) 13,0 11,0 6,0
Munkanélkiliségi rata (%) 3,6 4,0 3,9
Foglalkoztatottak szama (ezer f6) 4696 4687 4699
Brutto atlagkereset valtozasa (%) 17,5 14,2 13,3
Redlbér valtozasa (%) 2,6 -3,2 6,5
Folyo fizetési mérleg egyenlege (a GDP %-aban) -8,2 -4,6 -3,1
Kilsé finanszirozasi képesség (a GDP %-aban) -6,2 -1,8 -0,2
Allamh3ztartas egyenlege (a GDP %-4ban) -6,2 -3,8 -2,7
Allamadéssag (a GDP %-dban) 73,3 69,4 67,2

Forras: Makrondm Intézet szamitasai
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A haboru és az azt kdveto energiavalsag ramutatott, hogy az EU jelentds kockazatnak van kitéve
a zoldatallashoz sziikséges kulcsfontossagu nyersanyagok beszerzésében

A tdmeggyartasban eléallitott tiszta energiat hasznosité technologiak és azok .

alkatrészeinek gyartasi kapacitasanak regionalis megoszlasa 2021-ben

Elektrolizatorok

¥ Ostyak | I 367 GW

g Cellak I 409 GW

Q.

S Modulok E. 461 GW
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FBg Uremanvagete R 14000
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Egyéb azsiai és csendes-o6cedni térség Eurépa [ Kézép- és Dél-Amerika [l Eszak Amerika
B Eurazsia [l Kozel-Kelet B Kina Afrika ! Nem meghatarozott

Bruegel Intézet, Nemzetkdzi Energiatigyndkség, Makrondm Intézet-elemzés

Bruegel Intézet: A politikai dontéshozdok most azt
kérdezik, hogy a gazdasag dekarbonizalasara
iranyulé torekvése soran Eurépa nem kockaztat-e Uj
fliggdségek kialakulasat. Példaul ha egy orosz,
fosszilis tuzeléanyaggal mikodd belsd égesi
motoros autot egy elektromos jarmdre cserélink
kinai asvanyokbol készult akkumulatorokkal, akkor
az eqgyik fuggdség felcserélddik egy masikra.

Kina sem tétlenkedik a tiszta energiat hasznosito
technologiak gyartasaban és fejlesztésében: a
tavol-keleti nagyhatalom mar most is a vilag
legnagyobb napelemgyartdja, emellett piacvezetd a
szél- és a zoldatallashoz elengedhetetlen
elektromosjarmu-akkumulatorok exportjaban is.

Kina mellett Japan, Dél-Korea és India is aktivan
fejleszti a kapacitasait.

Kontinensunk levalasa a fosszilis energiarol nem Uj
trend, tekintve a mar évekkel ezel6tt
megfogalmazott eurdpai klimacélokat, azonban
ennek Utemezését és atgondolt, fokozatos
végrehajtasat teljesen felboritotta a haboru és az
arra valaszul hozott szankciok.


https://www.bruegel.org/analysis/why-europes-critical-raw-materials-strategy-has-be-international

Az elektromos jarmiivek és napelem modulok ellatasi lancaban Kina dominanciaja vitathatatlan
ugy a finomitdasi és a feldolgozasi szakaszban, mint a kdoztes és a végtermékek gyartasaban

Napelem modulok ellatasi lanca Elektromos jarmivek ellatasi lanca

A PV-modulok féldrajzi koncentracidja és ellatasilanc-szakaszai Az elektromos jarmiivek akkumulatorainak foldrajzi koncentracioja
orszag/régio szerint, 2021 és ellatasilanc-szakaszai orszag/régio szerint, 2021
Banyaszat Anyagfeldolgozas Gyartas és Banyaszat Anyagfeldolgozas _Gyartas és
osszeszere|es osszeszerelés
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tobb része

NAM (Non-Aligned Movement): el nem kotelezett orszagok
CSAM (Central South America): Kézép- és Dél-Amerika

Afrika . Eurazsia . Eurépa Nem meghatarozott

Forréas:  Bruegel, 2023. 04. 25.

Az eurdpai
versenykéepesseg
novelése erdekében
kiemelten fontos az uj,
z0ld-gyartokapacitasok
kiépitese Eurépaban

(pl. akkumulatorgyarak).
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A kockazat ugyanakkor nem a kritikus nyersanyagok importjanak abszolat értékében
(pénzben mért 6sszegében) rejlik, hanem a piaci koncentracié magas fokaban

A kritikus nyersanyagok unids importjanak eredete 2021 Az EU altal megjelolt 34 kritikus
USA

B Kina

i Oroszorszag
B egyeb OECD-orszagok

vilag t6ébbi orszaga

nyersanyagbol 6t esetén jelentés az
importkoncentracio, mind az ot

esetben Kina a kereskedelmi partner.
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Bruegel, 2023. 04. 25.
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2021-ben, az energiavalsag elétt az
EU 120 milliard eurd értékben
importalt fosszilis tiizel6anyagot
csak Oroszorszagbdl. Az EU
nyersanyagimportja a 4 milliard
euros érték (palladium) és az 5 millié
euros érték (berillium) kozott
mozgott. A kockazat tehat nem az
importtermékek abszolut értékében
rejlik, hanem az importkoncentracio
magas fokaban.

Az EU 65 szazalékos piaci
koncentraciora vonatkozo
kiszobenek alkalmazasa nyolc
elemet emel ki, amely ktlonosen
problematikus: bizmut, kobaltérc,
magnézium, mangan €s stroncium.

Hasonlo meértékd
importkoncentracio figyelheté meg
a Torokorszagbdl szarmazo boratok
és foldpat esetében, valamint az
USA-bol szarmazo berillium
esetében is.



Forras:

A banyaszati kapacitasok jelentds diverzifikacidjara kertilt sor a 2010-es kinai exporttilalom
utan, de Kina tovabbra is megkeriilhetetlen szerepl6 a ritkafoldfémeket illetéen

Ritkafoldfémek globalis banyaszati termelése, 1994-2022

Kina Wl Mianmar Bl USA M Ausztrilia vilag tébbi orszaga « A banyaszati kapacitasok jelentds
diverzifikacidjara kertlt sor a 2010-
es kinai exporttilalom ota:

300,000 « Aritkafoldfémek termelése
megkétszerezddott, €s a
novekedés nagy része Kinan
kival tortént.

200,000  Kinarészesedése a

ritkafoldfém-banyaszatban a
2010-es 98 szazalekrol 2022-
re 66 szazalékra csokkent.

Kinai exporttilalom
Japannal szemben

100,000 « Agyartas kovetkez§ szakaszait

azonban tovabbra is Kina uralja, a
finomitéi kapacitastol (amelynek a
87 szazaléka Kinaban talalhato) az
allandé magnesek gyartasaig
(Eurdpa allandé magneseinek 83
szazalékat Kinabol importalja).

Metrikus tonna ritkaféldfém-oxid-egyenértékben kifejezve

< (o] [ee] o AN < [{e] [ee]
(®)] (@) (@) o o o o o
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2010
2012
2014
2016
2018
2020
2022

Bruegel, 2023. 04. 25.



Forras:

A gazdasagpolitikanak az a feladata, hogy ezekre a kihivasokra minél gyorsabban — az
eurdpai versenyképességet és jolétet megdrzé — valaszokat adjon

A feladat 6sszetett, mivel Eurépa eddig és ezutan is a nyitottsagbdl tud profitalni igazan, azonban ha a kontinens lecsatlakozik
Oroszorszagrd|, és atall a zoldtechnoldgiara, képesnek kell lennie megvédenie sajat iparat a keletkez§ versenyhatranyoktdl. A
helyzet a 22-es csapdajara emlékeztet: egyszerre vagyunk a vilaggazdasag integracidja mellett és egyszerre kell megvédenlnk az
europai termelést a ddmpinggel szemben.

1. Kontinensiink levalasa a fosszilis energiardl nem (j trend, tekintve a mar évekkel ezel6tt megfogalmazott eurdpai klimaceélokat,
' azonban ennek Utemezését és atgondolt, fokozatos végrehajtasat teljesen felboritotta a haboru és az arra valaszul hozott
szankciok.

' 2. Nem szabad &ltatni magunkat: ha tiszta Eurépat szeretnénk, az dragabb. A zoldatallas hosszabb tavon konnyitheti Eurdpa

| energetikai terheit, azonban zoldenergiaval termelni technoldgiaigényes és draga, raadasul a zoldtechnoldgia iranti hirtelen .
megugrott kereslettel a kinalat mar nem tud |épést tartani, és ezek egyuttesen egy un. greenflation jelenséghez vezetnek, vagyis
strukturalisan megdragitjak a ,jové energiajat”. Ha az europai ipar tisztabb, de dragabb, akkor meg kell vedenunk azt. !

3. Azoldatallas ugyanakkor onmagéban nem mentesiti Eurépét a kiilsé fliggségektdl és nem biztositja a stratégiai

| szuverenitasat, ugyanis a szikséges nyersanyagok donté részét Europan kivli szerepldk birtokoljak: a Nemzetkozi
Energiaugynokseg szerint Kina ellendrzi a globalis nikkel-, réz-, litium- és kobaltfeldolgozas mintegy 35-70 szazalékat, a !
ritkafoldfémek esetében pedig ez az arany kdzel 90 szazalék. Amerika feldl raadasul egyre er6sebb nyomas érkezik, hogy az EU |
kezdje el felszamolni a kinai kapcsolatait. |

4. Az Eurdpai Bizottsag elfogadta a kritikus nyersanyagokra vonatkozé torvénytervezetet, amely szerint az uniés ellatas 2030-ig
' torténd diverzifikalasa érdekében referenciaértékeket hataroz meg a hazai kapacitasra vonatkozoan a stratégiai
nyersanyagellatasi lanc menteén.

Makrondm Intézet elemzése, Eurdpai Bizottsag


https://climate.ec.europa.eu/eu-action/european-green-deal/2030-climate-target-plan_en
https://oilprice.com/Energy/Energy-General/The-Global-Energy-Transition-Has-A-22-Trillion-Problem.html
https://iea.blob.core.windows.net/assets/ffd2a83b-8c30-4e9d-980a-52b6d9a86fdc/TheRoleofCriticalMineralsinCleanEnergyTransitions.pdf
https://iea.blob.core.windows.net/assets/ffd2a83b-8c30-4e9d-980a-52b6d9a86fdc/TheRoleofCriticalMineralsinCleanEnergyTransitions.pdf
https://makronom.mandiner.hu/cikk/20230321_ezekert_a_nyersanyagokert_megy_majd_a_harc_rovidesen
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Hazankban 12-bdl 9 teriileten javult a finanszirozasi helyzet megitélése 2021-hez képest,
kiemelten a tékefinanszirozas teriiletén
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A kutatasban részt vevo szakértk szerint hazankban megfelel$ a banki hitelek rendelkezésre
allasa, nemzetkozi 6sszevetésben is kiemelked6 az allami tamogatasok elérhet6sége

GEM GLOBAL ENTREPRENEURSHIP MONITOR
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Forras:

Elegendé allami tamogatas all rendelkezésre az uj és novekvo Elegend6 adéssagfinanszirozas (banki hitel és hasonlé) all
vallalkozasok szamara finanszirozas tekintetében rendelkezésre az uj és novekvo vallalkozasok szamara
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Megjegyzes. 0—10-es skaldn valo ertekeles alapjan, ahol a 0: abszolut nem éert eqyet 10: teljes meéerteékben egyetert

GEM 2022 felmérés (Orszagos Szakértdi Felmérés)

Spanyolorszag I 33



Nemzetkozi 6sszevetésben hazankban kiemelked6k a kockazatitke-finanszirozasi
lehet6ségek és kedvez6nek mondhaté a tékefinanszirozas rendelkezésre allasa is

GEM GLOBAL ENTREPRENEURSHIP MONITOR

Elegend6 kockazatitoke-finanszirozas (6sszevont befektetési Elegend6 tokefinanszirozas all rendelkezésre az uj és novekvd
alapok magant6ke-részesedéshez) all rendelkezésre vallalkozasok szamara
az uj és novekvo vallalkozasok szamara
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Forras: GEM 2022 felmérés (Orszagos Szakért6i Felmérés)



Hazankban nemzetk6zi 6sszevetésben az atlagosnal konnyebb banki finanszirozashoz jutni, mig
a mikrotamogatasok elérhet6sége tovabbra is korlatozott

GEM GLOBAL ENTREPRENEURSHIP MONITOR

Konny( adossagfinanszirozashoz (banki hitel és hasonld) jutni az Elegendé mikrotamogatds (példaul kozosségi finanszirozas
Uj és novekvé vallalkozasok szamara viszonylag kis 6sszeggel, altalaban az interneten
keresztiil nagyszamu hozzajarulotdl) all rendelkezésre az uj és
novekvo vallalkozasok szamara
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Megjegyzes. 0—10-es skadlan valo ertékeles alapjan, ahol a O- abszolut nem ért egyet 10: teljes meértékben egyetert

Forras: GEM 2022 felmérés (Orszagos Szakért6i Felmérés)



A Makroném Intézet vallalati felmérést készitett finanszirozasi helyzetre vonatkozéan, ahol
a megkérdezett cégek 95 szazalékanak van kiilsé finanszirozasa

Van-e a véllalkozasnak jelenleg kiils6 finanszirozasa (pl. Az alabbiak koziil milyen hitellel vagy kiilsé finanszirozassal
hitel, lizing)? rendelkezik?
Banki finanszirozas (piaci) | IGNGNGEGEEE -2
959 (piaci)

MFB/uniés eldleg NN -2
NHP (Novekedési Hitelprogram), NHP
Hajra!
SZKP Max — mikodésfinanszirozas
(folydszamla, likviditas)

SZKP Max - lizing | 21%

I 37%
I 35%

EXIM-hitel | 19%

5%
SZKP Max — beruhazasfinanszirozas
[ , , B 3
(beleértve agrar) 18%
Nem lgen SZKP Max Plusz — m(ikodésfinanszirozas B s
s s . o Jog 7 (0]
Megjegyzes. A vallalkozasok sok esetben nincsenek tisztaban azzal, hogy az (folydszamla, likviditas)
allamilag tamogatott hiteleket a kereskedelmi bankokon keresztiil kaphatiak meg, SZKP Max Plusz — beruhazasfinanszirozas 0
ez torzithatia a milyen kilsd finanszirozassal rendelkezik kérdésre adott valaszok 3%

7Y (beleértve agrar)
megosziasat

Forras: Makrondm Intézet felmérése



a vallalkozasoknak jellemz6en egynél tobb kiils6 finanszirozasuk van, és kozel
felének lesz lejaré kiilsé forrasa 2023-ban

Van 2023-ban lejaro, korabban felvett kiils6 Lejaro kiilsé finanszirozassal rendelkezok Uj
finanszirozasa? finanszirozasra vonatkozo tervei
70% 0
44% 56% 62,5%
60%
50%
W Igen m Nem 0
g 40% 37,5%
Egy vagy tobb ilyen kiils6 finanszirozasa van? 30%
20%
16% 84% 10%
0%
mEgy mTobb Nem tervez Uj kilsé Tervez kuls6

forrdast bevonni finanszirozast bevonni

Forras: Makrondm Intézet felmérése



a megkérdezettek kétharmada kiilonosebb probléma nélkiil el6 tudja teremteni
a sziikséges fedezetet és onerdét kiilsd forrasbevonas esetén

Mennyire ért egyet az alabbi allitasokkal? AN ~
A szUkséges oner( elGteremtése jelentds 36%
problémat okoz a kuls§ forrasbevonas soran
AN
Nagy kihivast jelent a kivant fedezet 4 )
‘ af 28% 12%
rendelkezésre bocsatasa
AN

A bankok az indokoltndl szigoribbak, és 4 ) N .
ezért nem tud kulsd forrast bevonni 2
Tul kevés az allamilag tamogatott - = ™

lehet8ség, ezért nem tud kiils6 forrast 19%

bevonni Egyaltalan nem értek egyet © Inkabb nem értek egyet mInkabb egyetértek m Teljes mértékben egyetértek

Forras: Makrondm Intézet felmérése



a finanszirozasi kihivasokat a vallalkozasok tobbsége kiemelt figyelemmel, de
kezelhetonek tartja

Vallalkozasa fenntarthaté miikodése szempontjabdl hogyan értékeli a jelenlegi finanszirozasi helyzetet?

\
Kivald 1%
Kedvezé 10% > 2: 40%
Atlagos - volt ennél jobb és rosszabb helyzet is 29% D

Kiemelt figyelemmel, de kezelhetd 45%

Nagyon nagy kihivast jelent 15%

O\OI

0 20% 40% 60%

Forras: Makrondm Intézet felmérése



a megkérdezettek 15 szazalékanak okoz gondot a kiilsd finanszirozas teljesitése,
ami els6sorban a szallitéi szamlafizetés soran és a beruhazasok halasztasaban jelentkezik — a
cégek létszamleépitést nem terveznek

Okoz-e a vallalkozas mikodésében fennakadasokat a meglévé Amennyiben igen, ugy milyen jellegli fennakadasokat

kiils6 finanszirozas fizetése? okoz?
85%
Szallitoi szamlak halasztott
L 58%
fizetése
Beruhazasok
, . , 42%
elhalasztasa/visszafogasa
15% Ve 7 ’ 7 7’
Létszamleépités 0% 0
Nem lgen 0% 20% 40% 60% 80%

Forras: Makrondm Intézet felmérése



a legfébb finanszirozasi célok valtozatlanok, ugyanakkor egyre
hangsulyosabban jelennek meg a célzott energiahatékonysagi beruhazasok

Korabban felvett kiilsé forras felhasznalasi célja Jovoben tervezett kiils6 forras felhasznalasi célja
739, Beruhazas 60%

61% Forgdeszkoz-finanszirozas 46%

Napi likviditas biztositasa

1% (folydszamlahitel)

35%

13% Célzott energiahatékonysagi 34% 1 +21%p
beruhazas

21% Hitelkivaltas, refinanszirozas 13% ‘ —8%p

Novekedéshez kapcsolddo
tékebevonas

13% EU-s tamogatas 12%

el6finanszirozasa

8% 12%
9% Munkahely megtartasa 9%

7% Vevdi kovetelés faktoralasa 6%

80% 60% 40% 20% 0% 0% 20% 40% 60% 80%

Forras: Makrondm Intézet felmérése



a jol teljesitd kis- és kdzépvallalkozasok mintegy fele legalabb 200 millié
— forint forrasbevonast tervez, a legfébb problémanak a magas kamatokat latjak, mikdozben a
cégek mintegy negyede semmilyen problémaval nem szembesiil

‘ Mekkora kiils6 forrasbevonast tervez a kovetkez6 idoszakban?
29% 22%

50 millio Ft-ig 50-200 millié Ft kozott  m 200-400 millio Ft kozott  m 400 millio Ft felett

6 Mennyire lesz nehéz a kiilsé forras bevonasa az 6n megitélése szerint a vallalkozasa szamara?

15% 32%

° W 1 - Nagyon konnyd 2 3 4 ®5-Nagyon nehéz

A kiilsé finanszirozas bevonasa soran varhatéan milyen nehézségekkel fog szembesiilni?

I 48%
I 28%
I 23%

I 22%

I 20%

I 15%

I 9%

Megjeqgyzes. a vallalkozasi minta jellemzoen a nemzetgazdasagi atlagnal jobban teljesito cégeket tartalmazza, amelyek tudatosabban kepesek donteni a vallalkozasuk
finanszirozasaban

Tulzottan draga a finanszirozas koltsége
Semmiféle problémaval nem szembesdl
Megfelel6 fedezet hianya

Adott agazat korlatozottan hitelképes

Forras: Makrondm Intézet felmérése



a vallalkozasok négyotode forinthitel esetén az 5 szazalék alatti kamatot tartja
elfogadhaténak, és tovabbi kozel 6tode szerint az 5—7 szazalék kozotti érték is elfogadhaté

Uj forinthitel esetén milyen kamatszintet tartana elfogadhaténak?

1%

W 5% alatti 5-7% kozotti M 7-10% kozotti

Uj hitel esetén venne-e fel kélcsont devizaban?

. ) ' Szinte  kizérélag  eurdban, |
51% 49% | atlagosan 900 millié forintnyi |
. ertékben '

B Nem HIgen

Forras: Makrondm Intézet felmérése



Tematikus kutatas — Finanszirozasi koltségek megitélése a hazai vallalkozasok korében

A kutatas célja: a hazai vallalkozasok finanszirozasi helyzetének megismerese
A kutatas formaja: 25 kérdésbdl allo, strukturalt telefonos adatfelvétel.

Adatfelvétel: 2023. februar 9-27.

A kutatas volumene: 225 megkeresett magyarorszagi vallalkozasbol 100 teljes kord, vezetdi szintl
interju.

A minta jellemzéi: tobbsegében jol teljesitd feldolgozoipari, -5 milliard forint arbevétellel rendelkezd
kkv-k, jellemzden 21-50 foglalkoztatottal.

Forras: Makrondm Intézet felmérése
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	1. dia
	2. dia
	3. dia: A bizalmi indikátorok értékei továbbra is a hosszú távú átlag alattiak, a 2022-es év végén és az idei év elején tapasztalt optimizmus mérséklődni látszik 
	4. dia: A jelenlegi üzleti környezet megítélése mérsékelten javult áprilisban a Sentix bizalmi indikátora szerint, de a várakozások továbbra is pesszimisták
	5. dia: A bizalmi indikátorokkal szemben az ellátási láncokra nehezedő nyomás szintje a hosszú távú átlag alá bukott, a globális ellátási lánc korábbi zavarai normalizálódnak (1/2)
	6. dia: A bizalmi indikátorokkal szemben az ellátási láncokra nehezedő nyomás szintje a hosszú távú átlag alá bukott, a globális ellátási lánc korábbi zavarai normalizálódnak (2/2)
	7. dia
	8. dia: Várakozásaink szerint az idei évben a magyar gazdaság elkerüli a recessziót, az  infláció az év végére egyszámjegyűre csökken
	9. dia: Volatilis, veszélyekkel teli külső környezetben kell helytállnia a magyar gazdaságnak
	10. dia: Jó eséllyel elkerülhető a recesszió az idei évben, jövőre visszatérhet a dinamikus bővülés
	11. dia: A jelentős összegű FDI-beáramlás és a hazai kkv-k támogatása is hozzájárult ahhoz, hogy a magyar beruházási ráta magas szinten maradjon
	12. dia: Idén a fogyasztás és a beruházások is mérséklődhetnek, de jövőre már mindkét tényező hozzájárulhat a gazdasági növekedéshez
	13. dia: Az idei év második felétől az infláció dinamikus csökkenésnek indulhat, az év végére egy számjegyűre csökkenhet – mindez az egész évre nézve 18 százalékos inflációt jelent
	14. dia: Továbbra is rekordmagas foglalkoztatást és alacsony munkanélküliséget várunk, egyúttal a reálbérek idei csökkenését jelezzük előre
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