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Felelos szerkeszto

) Palécz Eva

Szerkeszto
Vakhal Péter

A kiadvany a KOPINT-TARKI negyedéves feldolgozoipari konjunkturatesztjének
Osszesitett adatain, az adatokbdl szarmazo informaciokon alapszik.

A konjunkturatesztelést tobb tucat orszagban alkalmazzak a gazdasagi helyzet ¢€s a
gazdasagi kilatasok gyors felmérésére. A mdodszer alkalmazasanak uttordje — és egyik
legfontosabb fejlesztdje, tdmogatoja €s népszerlisitdje — a miincheni IFO Intézet. Az
egyes orszagokban folyd munka koordinalasdban 1953 o6ta részt vesz a Centre for In-
ternational Research on Economic Tendency Surveys (CIRET,<http://www.ciret.org/
>), amelynek Titkarsaga hossza ideig az IFO-ban miikodott, jelenleg a KOF ETH-
hoz (Ziirich) kapcsolodik (<http:// www.kof.ethz.ch/>). A konjunkturalis helyzet indi-
katorai kozott az tlizleti ciklusok kérddives felmeréseibdl (business tendency surveyk-
bol) szarmazd mutatoszamokat mind az OECD, mind az EU publikdl. Az OECD a
havonta megjelend Main Economic Indicators-ban, az EUROSTAT pedig elektroni-
kusan, nyilvanos on-line adatbazisaban teszi hozzaférhetové a legfontosabb eredmé-
nyeket.

A konjunkturatesztelés eszkoze egy konnyen, gyorsan kitolthetd kérddiv gazdasagi
szervezetek vezetdi szamara. A kérdések a vallalat helyzetére, a gazdasag allapotara,
egyes konjunkturalis tényezdk — termelés, rendelés, készletek, kereslet — alakulasara
vonatkoznak. A zOmiikben tendenciat jelzOvalaszok Osszesitése a konjunkturalis
helyzet szamszerlsitett ertekelését teszi lehetévé. A konjunkturateszt eldnye, hogy
eredményei alapjan — rendszeres informacidgytijtés esetén — a gazdasagi tendenciak
valtozasat eléggé megbizhatoan lehet prognosztizalni.

A KOPINT-DATORG 1987 ¢6ta alkalmazta ezt a mddszert Magyarorszagon a feldol-
gozobipari konjunktira mérésére. A rendszervaltas ota tobb szervezet gyt ilyen mo-
don informaciot, a KOPINT-TARKI azonban, amely 2007 marciusa 6ta a Kopint-
Datorg kutatasi részlegének jogutodjaként folytatja a konjunktara-felmérést, jelenleg
az egyetlen cég, amely immdaron 30 €ve negyedévente, a kdvetkezd hat honapra eld-
retekintd prognozissal kéri a vallalati menedzserek véleményeét.




OSSZEFOGLALO

2024 januarban késziilt feldolgozodipari konjunktiratesztiink érdemi el-
mozdulédst mutat a kordbbi mélypontokrél, azonban az 1t a teljes felépii-
1ésig még hosszu. A valaszado vallalatok korében egyértelmiien érezhetd
egyfajta ,,csodavaras”, els6sorban az EU-s pénzek irdnydban. Az élénkiild
optimizmus a jelenlegi rendelésallomdnyokban még nem érhetd tetten,
ugyanakkor ennek felfutasara szdmitanak a cégek. Az elobb emlitett EU-s
tamogatasokon kiviil a javulo lizleti kornyezet (varhatéoan csokkend ka-
matok, dezinflacios folyamatok) hatésa is érzddik, ami ugyan még a ke-
resletben még nem materializalodott. A késztermék készlet kozepes, igy
az egyetlen dolog, ami felfel¢ huizza a bizalmi indexet, az a termelés vart
felfutasa.

A nagyobb kibocsatasnak azonban nem mindenhol vannak meg a fel-
tételei. A kapacitaskihasznaltsag most is 70% kortiil alakul, €s Gjra egyre
nyomasztobb a szakképzett munkaerd hianya. Fontos adalék, hogy a cé-
gek kb. 10%-a jelezte, hogy eszkdzparkjanak allapota is felujitasra szorul,
ennek hianyaban pedig mar a termelés csak korlatozottan bdvithets. A
helyzet még egyaltalan nem altalanos, de az érintett vallalati kor szamot-
tevo.

A vallalatok egy jobb évet varnak 2024-ben, mint amilyen éviik volt 2023
-ban, azonban ez a javulas elsdsorban azokra vonatkozik, akik mar a ta-
valyi évet is eleve jol zartdk. A most kedvezOtlen allapotban 1évé cégek
helyzete varhatéan nem fog érdemben javulni.







Modszertan

Mutatok

KONJUNKTURATESZT EREDMENYEK

2024 januarban a felmérésben vald részvételre felkért vallalkozasok, il-
letve vallalati menedzserek koziil 100 toltotte ki a KOPINT-TARKI ne-
gyedéves konjunkturatesztjét. A teszteredmények bemutatasahoz két spe-
cialis mutatészdmot hasznalunk. Az egyik a szaldd, amely a tartalmuk
szerint pozitiv (ndvekszik, magas, jO) és negativ (csokken, alacsony,
rossz) valaszok aranyanak a kiilonbsége. A masik a pozitiv szaldo [=50+
(szald6/2)], amely tartalmilag azonos a szalddval, értéke azonban nem —
100 és +100 kozé, hanem 0 és 100 kozé esik, igy dbrazolasa szemlélete-
sebb. A pozitiv szaldo esetében a valtozatlansagot az 50-es érték képvise-
li. A szaldok, illetve pozitiv szaldok iddsorabol a gazdasag allapotara, a
gazdasdgi folyamatok tendencidira szokds kovetkeztetni. (Az elemzés
egyes abraiban szerepld simitott trendek az 1992-2024 kozotti felméré-
sek, €és nem az abrakon bemutatott révidebb iddsor adatai alapjan késziil-
tek.)

Szald6 = [kedvezd valaszok, %] - [kedvezdtlen valaszok, %]

Pozitiv szald6 = (szald6/2)+50

Példa

Milyennek itéli cége

jelenlegi helyzetét?  Megoszlas
Jo 25%
Kozepes 60%
Rossz 15%
Osszesen 100%

Szaldé =25% - 15% = 10 pont
Pozitiv szald6 = (10/2) + 50 =5 + 50 = 55 pont

A felmérés 2024. januarban késziilt.

A jelenlegi felmérésben 95%-0s megbizhatdsagi szint mellett a hibahatar
+/- 10 pont a barométer és a bizalmi index esetén.



A MAGYAR FELDOLGOZOIPARI BAROMETER

Tovabb folytatédik Tovabb folytatodott a vallalatok szubjektiv jelenlegi helyzetét mutatd

a lendiilet

Az EU-s pénzek
megérkezésétol so-
kat varnak a valla-
latok a belfoldi ke-
resletben

konjunktira barométer javuldsa. Elsésorban a kilatdsok indexe javult,
mig a jelenlegi helyzet megitélése enyhén romlott. A szezonalisan kiiga-
zitott index jelenleg 57 ponton all, mig a nyers adat 58 pontot ért el. A
korabbi évek fényében mindez még korantsem nevezhetd kivaldé hangu-
latnak, hiszen még a pandémia el6tti iddszak értékeitdl is elmaradnak a
szamok, mindazonaltal kétségkiviil sikeriilt elmozdulni a tavaly év eleji
mélypontrol.

Bér a jelenlegi rendelésallomanyok még nem indokolndk még csak a
mérsékelt optimizmust sem, a valaszadok arra szamitanak, hogy a kovet-
kez6 hat honap sordn mind a belfoldi, mind az export rendelésallomany
novekedni fog. A kiilfoldi kereslet ugyan nem tlinik robusztusnak, azon-
ban a belfoldi kereslet megélénkiilésében inkabb hisznek a valaszadok.
Nem szabad elfelejteni ugyanakkor, hogy ez egyfajta ,,gordiilé optimiz-
mus”, ami mar 2023 ¢v eleje Ota tart, €s amit a tényadatok késObb szinte
egyaltalan nem igazoltak vissza. A véllalatok nagyon varjak az EU-s pén-
zek beérkezését az orszagba, amitdl egy stabilabb arfolyamot és egy ki-
szamithatok gazdasag kornyezet is remélnek egyben. A jelenlegi helyzet
tehat nem indokol dertilatast, de a jovObe vetett bizalom toretlen.

FELDOLGOZOIPARI BAROMETER 2023 Q4
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Egyértelmii javu-
las a bizalomban

Csodavaras van a
vallalatoknal, és
esély is van ra

A MAGYAR FELDOLGOZOIPARI BIZALMI INDEX

Az objektiv mutatokon alapul6 bizalmi index is enyhe javulast jelez, és a
mutato atlépte a valtozatlansagot jelentd 50 pontot. Igaz, ,,csak” 53 pon-
ton all, vagyis bdven a hibahatdron beliili a valtozas. Ugyanakkor a sze-
zonalisan kiigazitott értékek is arrdl tantiskodnak, hogy talan sikertilt el-
mozdulni a mélypontrol. Arrél a mélypontrol, amely az elmult évben
ugyanazon a szinten volt, mint a vilagjarvany idején.

A valaszadok ugy nyilatkoztak, hogy késztermék szintjiik jelenleg éppen
megfeleld, vagyis altalanossagban a termelés nem felhalmozasi céllal
torténik. Igaz ugyan, még vannak eladatlan készletek, ezek mennyisége
azonban feltehetéen mar nem jelentds.

A jelenlegi rendeléséallomany szintje még elmarad a kivanatostol, sot ki-
fejezetten gyenge allomanyokrol szamoltak be a cégek, kiillonosen a bel-
foldi rendeléseket illetden, vagyis jelenleg még nem vagy csak alig lat-
szanak eldjelei a fellendiilésnek.

Az egyetlen, ami a bizalmi indexet érdemben felfelé huzza, az a termelé-
st progndzis. Mivel azonban a jelenlegi rendelésallomdnyok nem indo-
koljak a termelés felfutasat, ezért a vallalatok feltehetden olyan valtozas-
ban biznak, ami pozitiv torést fog hozni a folyamatokban, ez pedig rész-
ben a fogyasztas varhato korrekcidja, masrészrdl az EU-s pénzek megér-
kezése.

FELDOLGOZOIPARI BIZALMI INDEX 2023 Q4
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A termelést akadalyozo tényezok 2023 Q4

70

60 -

50

40 |

30 1

20 A

10 |

TERMELES NEHEZITO TENYEZOK

Az elmult évben azt tapasztaltuk, hogy Ujra komoly tényezdvé
valt a munkaeréhiany, mikdzben a gazdasagi kornyezetet egyre
kevésbé érezték akadalynak a valaszadok. Ez utdbbi valdszinlileg
Osszefliggésbe hozhato az inflacids iddszak enyhiilésével, tovab-
ba az energia vilagpiaci dranak mérséklddésével, de legalabbis
stabilizalodasaval. A munkaer8hidny most azonban mintha ke-
vésbé lenne nyomaszto, mint egy éve, ugyanakkor nem fér hozza
kétség, hogy ujra fontos akadalyozo tényezo lesz, kiillondsen ha
belépnek az uj termeldkapacitasok.

Az akadalyok terében érdekes struktira rajzolodik ki, amelyben
feltiing a kiilfoldi kereslethiany kiemelkedése, tovabba a kapaci-
tashiany tobbszori emlitése. Az eldbbi feltehetden perzisztens
probléma, amin a hazai gazdasagpolitika nem fog tudni segiteni.
Az utdbbi pedig kiilondsen érdekes, mivel az ardnylag kedvezdt-
len termelési viszonyok mellett is 72%-os a kapacitaskihasznalt-
sdg, ami hasonlé az elmult évekhez. A kapacitdshiany inkdbb a
kozépvallalatok problémadja, bar egyaltalan nem kizardlagosan.
Fontos adalék, hogy a vallalatok nagyjabol 10%-a kiizd a géppar-
kot 1illetd kapacitdsproblémakkal is, ami részben a korszertitlen-
ségbdl, masrészt a mennyiségi korlatokbol fakad.
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Az enyhiilé inflacios nyo-
mas atmenetileg enyhiti a
nyomast a vallalatokon

Nem csak a munkaerohi-
any, hanem a szerkezeti

kapacitasbéli problémak
is nehezitik a kkv-k életét



A magyar gazdasag helyzete és kilatasai a felmérést koveté 6 honapban

A cégek nem var-
nak javulast a ma-
gyar gazdasag
helyzetében

Az inflacio enyhii-
lése az EU-s pén-
zek ad sovany vig-
aszt
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A MAGYAR GAZDASAG KILATASAINAK MEGITELESE

Tavaly tavasszal egyértelmiien kettévalt a hazai gazdasag megitélése a jelenle-
gi helyzet €s a kilatdsok szerint. Az aktualis allapot értékelése tovabbra is kiri-
voan rossz, bar latszik némi elmozdulés a tavalyi mélypontrol. Jelenleg 37
ponton all az index, ami 5 pontos javulasnak felel meg.

A kilatasok indikatora szintugy tovabbra is 50 pont alatt tartozkodik, ebben a
negyedévben 47 ponton, ami legfeljebb stagnalast jelent. A gazdasag jelenlegi
helyzetét tehat kifejezetten negativan itélik meg a véllalatok, és ennek valto-
zatlansdgara szamitanak, de a kismértékii rosszabbodast sem tartjak kizartnak.

Mindez arra enged kovetkeztetni, hogy a gazdasagpolitikai intézkedések még
gy6zték meg a feldolgozoipari cégek vezetdit arrdl, hogy konjunkturalis 1d6-
szak kovetkezik. Az inflacids nyomads lassu enyhiilése mindenképpen pozitiv
modon értelmezhetd, azonban ez csupan annyit jelent a vallalatok szamara,
hogy a jelenlegi magas arszint stabilizadlodik, mas szavakkal kiszdmithat6an
magas marad. Mindez a hazai keresletre nézve tovabbra sem jelent egyértel-
miien jot, mikozben a kiilfoldi piacokon egyértelmii a versenyképességi vesz-
teség.

Vannak azonban olyan kiilsé tényezdk, amelyek segithetnek a vallaltokon. Az
egyik ilyen a kamatkdrnyezet varhato javuldsa, a masik az EU-s pénzek egy
részének beérkezése.



Feldolgozoipar nyereségességének varhato alakulasa 2024-ben

Az idei évre a feldolgozoipari vallalkozasok nem varnak jelentds valtozast nyereségessé-
giikben a tavalyi évhez képest. A véalaszadok dontd tobbsége némi profitot var az idei évre
(63%), mig 13% jelentds nyereséggel szamol, vagyis a megkérdezettek tobb, mint kéthar-
mada nyereséget var. Ebben nincs valtozas a tavalyi évhez képest, a cégek ugy vélik, hogy
sikeriil megismételni a 2023-as évet. Mindez azt is jelenti, hogy jelentds eltolddasok nem
varhatok, azonban az sem feltétlentil jo hir, hogy amelyik vallalat tavaly null-szaldos vagy
veszteséges volt, az varhatdan idén is az lesz.

Elsdsorban a kisvéllalatok (10 és 50 f6 kozott) szdmitanak jelentds nyereségre, mig némi
nyereséggel a nagyvallalatok (250 f6 felett foglalkoztatd) szamolnak. A mikrévallalatok (10
f6 alatt) esetében a varhat6 eredmény kevésbé egyértelmi, de valahol a jelentds nyereség €s
a null-szald6 kozott mozog. A kozepes cégek (50 €s 250 {6 kozott) jellemzbéen Ggy nyilat-
koztak, hogy a null-szald6 kozeli eredményt varjak. A veszteséges cégek sokkal inkabb te-
kinthetdk egyedi esetnek, koriikben olyan specifikumot, mint az egyéb kategoridk esetében
nem talaltunk.

A kisvallalatok nyereségessége a tavalyi évben jobb volt, mint vartak, a nagyvallalatok pe-
dig ugy érzik, hogy 2023 a varakozasoknak megfelelo volt, s idén még jobb lesz, mint ta-
valy. Ez utobbi kiilondsen fontos a recessziobdl kildbald hazai gazdasag szdmara, mivel a
nagyvallalatok multiplikator hatasa joval erdsebb, mint a kisvéllalatoké. A jovedelmezdség
rosszabbodasatdl jellemzden inkabb azok tartanak, akik szamara mar a 2023-as év is ked-
vezOtlen volt. Ugyanakkor jo hir a gazdasag egésze szempontjabol, hogy egyedi esetekrdl
van sz0.

A nyereségesség varhato alakulasa 2023-ban és 2024-ben
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AKTUALITASOK

Konjunktaratesztiinket minden negyedévben kiegészitjiik aktudlis gazdasagi kérdésekkel. A
kérdések addig maradnak a tesztben, ameddig szamottevd magyarazoerdvel birnak a ma-
gyar feldolgozodipari termelés alakulasat illetden. A témak tehat esetiek, hosszl iddsor beld-
liik nem készithetd.

HOGYAN HAT AZ UZEMANYAGOK ARANAK EMELKEDESE A CEG
GAZDALKODASARA?

A piac nem vagy csak részben fogadta el az

aremelést, ezért a termelés korlatozasara -
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Aremelést kellett végrehajtanunk, amit a piac _
elfogadott, igy a miikodési eredmény nem romlik

A valtozds konnyen kigazdalkodhato _
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ALKALMAZNAK-E KULFOLDI MUNKAVALLALOKAT?
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