HAZAI ES GLOBALIS
GAZDASAGI ES PENZUGY]
TRENDEK

Pénziigyi és Gazdasagi

Tandacsado Kft.



TARTALOM

2015. augusztus hénap legfébb hazai és globalis gazdasagi és pénziigyi trendjei

01.

02.

03.

04.

05.

06.

07.

08.

09.

10.

11.

12.

Lassult a gazdasagi ndovekedés Magyarorszagon

A késedelembe esett lakossdagi hitelallomany ujra emelkedni kezdett

Fokozatosan javul a lakaspiac helyzete Magyarorszagon

A lakossdagi NPL - rata csokkentésére egy lehetséges megoldds a feltételes ,Walk Away” bevezetése

Masik lehetséges megoldas a magas lakossagi NPL ratara a lakdas kozos értékesitésének osztonzése

Ujra emelkedett a beruhazasi aktivitds Magyarorszagon

Osztonozni kell a magyar tulajdont vallalatokat a nagyobb véllalati méret eléréséhez

Az autdipar technoldgiai forradalom elétt all

A haztartasok netto finanszirozasi képessége tovabb javult

Az energiadrak csokkenése javitott a magyar kiilkereskedelmi mérlegen

Magyarorszdag sorra megeldzi unids tarsait a foglalkoztatas terén

Elénkiil a lakashitelezés Magyarorszagon

10

12

14

16

18

20

22

24

26

28



4

BanKonzult

2015. augusztus honap legfobb hazai és
globalis gazdasagi és pénziigyi trendjei

2015 masodik negyedévében a magyar gazdasag 2,4%-kal novekedett az
egy évvel korabbi idészakhoz képest (szezonalis és munkanap hatasoktol
kiigazitva). Ez jelentOs lassulast mutat az el6z6 negyedévben mért 3,2%-
hoz képest. A KSH becslése szerint a mezdgazdasag két sikeres év utan
most az atlag koriil teljesit, ami visszahuzhatja az emelkedést. Ezenkiviil
a bazishatas is a GDP novekedési litemének gyengiilését vetitette eldre,
mivel 2014 masodik negyedévében rendkiviil jol alakult a gazdasag. A tob-
bi unids orszaggal ellentétben hazankban még mindig tart a hitelleépitési

folyamat, ami késlelteti a névekedést.

A lakossagi devizahitelek elszamolasa és forintositasa atmenetileg csok-
kentette a rossz hitelallomanyt a magyar gazdasagban, hiszen a bankok
el8szor a tartozasbol vontdk le a visszautalando 6sszeget. A korabban fize-
tési nehézségekkel kiizdd addsok koziil viszont kevesen valtak ujra fizetG-
képessé. 2015 juniusanak végére alakossagi NPL -rata 16,3%-ra emelkedett
azel6zénegyedévils,6%-rdl, emellettjelentds pénziigyiforrastkotlearossz
hitelallomany, ami visszafogja a hitelezési aktivitast Magyarorszagon.
Ez egy fontos negativ droksége a 2008-ban kitort valsagnak és még hét

év letelte utan is megoldasra var.

2015 elsd hét honapjaban kozel masfélszerese volt a lakaspiac forgalma
az egy évvel korabbi idészakhoz képest, pedig mar 2014-ben sokat javult
a helyzete. Az év egészében varhatéan 150 ezer adasvételi tranzakcio
teljestilhet a tavalyi 105 ezres szinthez képest. A névekvd keresletnek
koszonhetden a lakasarak elkezdtek emelkedni, igy ez a folyamat nagyban
segithet a nem teljesitd lakossagi hitelportfolié tisztitasdban. Az idézités
szempontjabol kedvezd a helyzet a nem teljesitd jelzaloghitelek fedezetei-

nek érvényesitésére.

Egy feltételekhez kotott ,,Walk Away” (elsétalds a hiteltdl, ami ingatlan fel-
adasaval jar) lehetGség azon addsok szamara, akik jelzaloghiteliitknél tob-
bel tartoznak, mint amennyi a lakasuk piaci értéke. A bajba jutott hitelesek

szamara ez megoldast jelenthet akkor, ha megfeleld allapotban atadjak a la-

kast a banknak és cserébe a fennmaradd addssagot elengedi a pénzintézet.

2015. AUGUSZTUS

Az allam atvallalhatnd az atirds adminisztracios koltségeit és az illetéket,
ezzel segitve a folyamatot. A bankok megspdrolnak a végrehajtas és atirds
koltségeit, az addsok pedig tiszta lappal indulnanak. fgy viszonylag révid
id6 alatt és jelentds mértékben csdkkenhetne a nem teljesitd hiteldllomany

Magyarorszagon.

A nem teljesit8 jelzaloghitelek esetében a bankok és tigyfelek szamara
most az egyik legkedvezibb megoldas a fedezetként szolgald ingatlan k6zos
értékesitése. Ez azoknak a jelzaloghiteleseknek jelent megoldast, akiknél
a lakas értéke magasabb, mint az addssag. Egy 6sztonzd program kereté-
ben, ez az addssagkezelési forma lenne részletesebben szabalyozva, amely
a szereplék szamara elényosebb feltételeket tudna biztositani. A rossz
helyzetbe keriilt adds értékesiti az ingatlant a becsiilt piaci arhoz kozeli
értéken. Az eladasi arbdl a hitelt visszafizetik és az egyiuttmikodésért
cserébe az ados a hitel 5%-anak megfelelS jutalékot kap a banktdl. Az allam
a jutalék utan jar6 adorol mondana le és akar itt is atirasi illeték kedvez-

ménnyel is segithetné a folyamatot.

2015 masodik negyedévében 5,7%-kal ndtt a beruhdzasok volumene
Magyarorszagon az el$zd évhez képest. Ezzel megtort az 6t negyedéve tartod
negativtrend,amikoregyrekisebbiitembenemelkedtekezekazinveszticidk,
raadasul 2015 els6 negyedévében még csokkent az aktivitds ezen a téren.
A befektetések hosszutavra teremtenek munkahelyeket, ezért kiillonésen
fontos, hogy novekedést érjen el a magyar gazdasag, f6leg a maganszektor

esetében.

Magyarorszagon nagy a kiilonbség a magyar és a kulfoldi iranyitasu vallala-
tok k6zott, mert még mindig a dualis szerkezet a jellemzd: a fejlett kiilfoldi ira-
nyitasu vallalatok és a relativ elmaradottabb hazai vallalatok. Ezt a jelensé-
get az okozhatja, hogy a kiilfoldi tulajdonu vallalatok joval nagyobb mérettiek,
mint a magyar vallalatok, igy méretgazdasdagossagi szempontbdl koltséghaté-
konyabban tudnak miikédni. Megfontolando a jévGben olyan gazdasagpoliti-
kai 1épéseket bevezetni, amelyek csokkentik a magyar gazdasag dualis jelle-

gétazaltal, hogy hozzajarulnak a magyar tulajdonu vallalatok névekedéséhez.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK
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BanKonzult

Lassult a gazdasagi novekedés
Magyarorszagon

JELENSEG

2015 masodik negyedévében a magyar gazdasag 2,4%-kal novekedett az
egy évvel korabbi idészakhoz képest (szezonalis és munkanap hatasok-
tél kiigazitva). Ez jelentds lassuldst mutat az el6z6 negyedévben mért
3,2%-hoz képest. A KSH becslése szerint a mezdgazdasag két sikeres
év utan most az atlag koriil teljesit, ami visszahuzhatja az emelkedést.
Ezenkiviil a bazishatas is a GDP novekedési litemének gyengiilését
vetitette el6re, mivel 2014 masodik negyedévében rendkiviil jol alakult
a gazdasag. A tobbi unids orszaggal ellentétben hazankban még mindig

tart a hitelleépitési folyamat, ami késlelteti a novekedést.

FOLYAMAT

2013 negyedik negyedévétdl kezdve 3% f6lotti volt a GDP novekedési
liteme, azonban 2015 masodik negyedévében ez ala esett. Ennek kovet-
keztében a régio orszagai megelézték Magyarorszagot és nem csak
onmagahoz képest, de unios viszonylatban is lassult a magyar gazdasag.
Az Eurdpai Unié tagallamaiban a GDP éves valtozasat az 1. sz. abra

mutatja be.

Az elmult egy-két évben leginkabb unids forrasokbol finanszirozott
beruhazasok hajtottak a noévekedést Magyarorszagon. Ezek a forrasok
kezdenek visszaesni, igy ez a tényezé mar nem ad hozza a tobbletno-
vekedéshez. A belfoldi fogyasztds viszont még nem vette at a vezetd
szerepet a fejlédésben, inkdbb az ipari termelés és az export az, ami
jol teljesit. Uj kormanyzati intézkedésekre lenne sziikség ahhoz, hogy
a korabban latott gazdasagi novekedés titeme hosszabb tavon fenn-

maradhasson.

2015. AUGUSZTUS

A GDP véltozdsa 2015 médsodik negyedévében, el6z6 év azonos iddszakhoz képest (%) 1.sz.dbra
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Forras: Eurostat

EREDMENY

Magyarorszag jelentds novekedési tartalékkal rendelkezik. Magas
a kulfolddel szembeni finanszirozasi tobblete az orszagnak, ami azt
mutatja, hogy a fogyasztasra és a realgazdasagi beruhazasokra is lenne
elegendd belfoldi forras. A lakaspiac talpra allasa utan a lakasépitések
ujabb lendiiletet kaphatnak, ez részben segithet ellensulyozni az uniés
forrasok csokkenését. A 2015 masodik negyedévében tapasztalt lassu-
las ellenére gyorsabb a magyar novekedés az eurdpai atlagnal, de ujabb

lendiilet kell ahhoz, hogy a gazdasag felzarkozasa tartés maradhasson.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK
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A késedelembe esett lakossagi
hitelallomany ujra emelkedni kezdett

JELENSEG

A lakossagi devizahitelek elszamolasa és forintositdsa atmenetileg
csOkkentette a rossz hitelallomanyt a magyar gazdasagban, hiszen
a bankok elGszor a tartozasbol vontak le a visszautalandd Osszeget.
A korabban fizetési nehézségekkel kiizd6 addsok koziil viszont kevesen
valtak ujra fizet6képessé. 2015 juniusanak végére alakossagi NPL -rata
16,3%-ra emelkedett az el6z6 negyedévi 15,6%-rdl, emellett jelentds
pénziigyi forrast kot le a rossz hitelallomany, ami visszafogja a hitele-
zési aktivitast Magyarorszagon. Ez egy fontos negativ 6roksége a 2008-

ban kitort valsagnak és még hét év letelte utan is megoldasra var.

FOLYAMAT

A nem teljesité hiteldllomany nem csokken érdemben, inkdbb csak
az ujabb beddlések novelik az allomanyt, szinte egyaltalan nincs
a rossz hitelekre kivezetési lehetdség. Kozben kevesebb hitelt vesznek
fel a magyarok, mint amennyit torlesztenek, igy a teljes hitelallomany
csokken és az NPL rata tovabb emelkedik. A 90 napon tul késedelmes

lakossagi hitelek aranyat a 2. sz. abra mutatja be.

A kovetkezb negyedévben tovabb emelkedhet a rata, mert a forintositas
és elszamolas egyszeri hatdsa utan tobben visszaeshetnek a fizetési ké-
sedelembe. Kedvezd, hogy a magancsdd szeptemberi bevezetésével egy
uj kivezetési csatorna fog létrejonni. Emellett a Nemzeti Eszkozkezeld
altal atvett hitelekre is enyhiltek a feltételek. A kilakoltatasi moratd-
rium felolddsara mindenképpen sziikség lenne, hogy tisztulni kezdjen
alakossagi hitelportfolid. A rossz hitelallomany miatt, f6leg a jelzalog-
hitelek esetében olyan megoldasokat kellene talalni, amelyek révid id6

alatt nagymértékben cs6kkenthetik az NPL allomanyt.

2015. AUGUSZTUS

A 90 napnal hosszabb késedelemben 1év lakosségi hitelek aranya, % 2.sz.dbra

(teljes hiteldllomanyhoz képest)
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EREDMENY

A nem teljesitd lakossagi hitelek esetében, a magyar bankszektorban
az elszamolt értékvesztés aranya 65% folotti, azaz 35% koriili megté-
rilésnél mar nem kellene ujabb veszteségeket elszenvedniiik. Ennél
kedvezdbb megtériilés esetén a bankok korabban képzett értékvesz-
teségeit visszairhatnak. Fontos lenne olyan megoldast talalni, amivel
a bankok és az addsok jobban jarnanak, mint ami a jelenlegi kilakolta-

tasi folyamat eredménye.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK
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Fokozatosan javul a lakaspiac helyzete
Magyarorszagon

JELENSEG

2015 elsd hét honapjaban kozel masfélszerese volt a lakaspiac forgal-
ma az egy évvel korabbi iddszakhoz képest, pedig mar 2014-ben sokat
javult a helyzete. Az év egészében varhatdan 150 ezer adasvételi tranz-
akcio teljesiilhet a tavalyi 105 ezres szinthez képest. A névekvd keres-
letnek koszonhetden alakasarak elkezdtek emelkedni, igy ez a folyamat
nagyban segithet a nem teljesit6 lakossagi hitelportfolio tisztitasaban.
Az id8zités szempontjabdl kedvezd a helyzet a nem teljesitd jelzalog-

hitelek fedezeteinek érvényesitésére.

FOLYAMAT

A novekvd forgalmat az Otthonteremtési Kedvezmény és a lakdspiac
kedvezG6bb feltételei is novelték, valamint a rekord alacsony hitelkama-
tok mind a lakasvasarléknak kedveztek. Emellett a tobb évnyi visszaesés
utan varhaté volt egy fordulat a lakaspiacon, ahogy a gazdasagi noveke-
dés felgyorsult és a munkaerdpiac helyzete javult. Az elmult hénapokban
a novekedési Utem kissé lelassult a bazishatas miatt, de 2014 masodik
negyedévében mar szintén nétt a forgalom. A bazishatdas mellett egyre

aktivabb a kereslet az ingatlanpiacon, ahogy azt a 3. sz. abra mutatja.

Sziikség lenne a rossz banki hitelportfolio tisztitasara, hogy a kovetkezd
években varhato konjunktura idején a bankok képesek legyenek a gazda-
sagot megfeleld szinten finanszirozni. Egy lakaspiaci fellendiilés idea-
lis idépont lehet arra, hogy a bankok altal visszavett lakasok ujra piacra
keriiljenek. Az ilyen folyamatnak a hatasa most csak kis eséllyel csokken-
tené tovabb a lakasarakat és ez alépés kevésbé lenne fajdalmas a gazdasag

szamara.

2015. AUGUSZTUS

Lakastranzakciok szamdnak véaltozdsa, el3z6 évi azonos idészakhoz képest (%) 3.sz.abra
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EREDMENY

A lakdspiac fellendiilésével az ingatlandrak emelkedhetnek, ezért
kevesebb jelzaloghiteles lesz abban a helyzetben, hogy nem ér annyit
az ingatlana, mint amennyi az addssaga. Egy ilyen fordulat kezelhetébbé
teheti a nem teljesitd hitelek kezelését, a végrehajtas lezarultaval pedig
az adosoknak kisebb eséllyel maradna meg az addssaga. A jelenleg er8so-
dé lakaspiaci kereslet az id6zités szempontjabol kedvezne olyan intézke-
déseknek, amik egy 1épésben nagymértékben csokkentik a nem teljesits

lakossagi hitelallomanyt.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK
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A lakossagi NPL - rata csokkentésére
egy lehetséges megoldas a feltételes
~Walk Away” bevezetése

JELENSEG

Egy feltételekhez kotott ,Walk Away” (elsétalas a hiteltdl, ami ingatlan
feladasdaval jar) lehet8ség azon addsok szamara, akik jelzaloghiteliitknél
tobbel tartoznak, mint amennyi a lakdsuk piaci értéke. A bajba jutott
hitelesek szamara ez megoldast jelenthet akkor, ha megfelel§ allapotban
atadjak a lakast a banknak és cserébe a fennmaradd addssagot elengedi
a pénzintézet. Az allam atvallalhatnd az atirds adminisztracios koltsé-
geit és az illetéket, ezzel segitve a folyamatot. A bankok megsporolnak
a végrehajtas és atiras koltségeit, az addsok pedig tiszta lappal indulna-
nak. Igy viszonylag révid idé alatt és jelentSs mértékben csékkenhetne

anem teljesitd hitelallomany Magyarorszagon.

FOLYAMAT

Azoknak lehet kedvezd egy feltételes ,Walk Away” lehetdsége, akik
valamilyen okbdl mas addssagrendezési programba nem tudnak bekertil-
ni és a magancsdd, a nemzeti eszkozkezel$ szamukra nem jelent megol-
dast. Ezt a lehetdséget csak atmenetileg kellene biztositani, féléves vagy
éves idGszakra. A devizahitelek arfolyamkockazata és a lakasarak korab-
bi esése miatt sok olyan jelzaloghitel lehet, ahol a hitel-fedezet aranya

100% feletti, ahogy azt a 4. sz. abra is mutatja:.

A bankok kedvez6 helyzetbe kertilhetnek a lakasok piaci ar alatti érté-
kesitésével is, mivel magasabb értékvesztést képeztek ezekre a rosszul
sikertilt hiteliigyletekre. Az esetek tobbségében a hitelintézetek altal
jelenleg vart megtériilésnél kedvezébben zarulhatnak a hitelek. A ban-
kok atlagos provizios rataja a lakossagi NPL hiteleknél 65%-os, de ha az
ingatlant sikeril a korabbi hitel 35%-anadl tobbért értékesiteni, akkor

akar nyerhetnek egy ilyen intézkedésen.

2015. AUGUSZTUS

Jelzdloghitelek hitel-fedezet ardny szerinti megoszldsa, 2015. majus negyedév végén 4.sz.abra
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EREDMENY

A magyar bankrendszerben a magas NPL rata az egyik utols6 éroksége
a pénzugyi valsagnak, amit érdemes lenne felszamolni, hogy segitse
a magyar gazdasag gyorsabb novekedését. A feltételes ,Walk Away”
lehetdség bevezetésével jelentdsen tisztulna a lakossagi hitelportfdlio.
Ez kés6bb eldsegitené az 1j hitelezést, f0leg azért, mert a bankok koc-
kazattal sulyozott eszkozei cs6kkennének és kedvezdbb tékehelyzetbe

is kertilnének.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK
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Masik lehetséges megoldas a magas
lakossagi NPL ratara a lakas kozos
értékesitésének osztonzése

JELENSEG

A nem teljesits jelzaloghitelek esetében a bankok és tigyfelek szamara
most az egyik legkedvez6bb megoldas a fedezetként szolgald ingatlan
kozos értékesitése. Ez azoknak a jelzaloghiteleseknek jelent megol-
dast, akiknél a lakas értéke magasabb, mint az addssag. Egy 6sztonzd
program keretében, ez az addssagkezelési forma lenne részletesebben
szabalyozva, amely a szerepldk szamara el6nyosebb feltételeket tudna
biztositani. A rossz helyzetbe keriilt adds értékesiti az ingatlant
a becsilt piaci arhoz kozeli értéken. Az eladasi arbdl a hitelt visszafize-
tik és az egyuttmuikodésért cserébe az adods a hitel 5%-anak megfeleld
jutalékot kap a banktol. Az allam a jutalék utan jar6 adordl lemondana

és akar atirasiittis illeték kedvezménnyel is segithetné a folyamatot.

FOLYAMAT

Az ingatlanarak a 2007-es csucshoz képest kortilbelil 20%-kal voltak
alacsonyabban 2015 elsé negyedévében. Egy kozos értékesitést 6szton-
z6 program keretében a jelenlegi ingatlanarak alapjan a bankok meg-
tériilése 70-80%-os is lehet. Ez joval magasabb, mint amit a kilakol-
tatassal végz6ds folyamat végén vagy faktoring cégek részére torténd
értékesités esetén realizalhatnanak a bankok. Az ingatlanarak raadasul

elkezdtek emelkedni, ahogy azt az 5. sz. abra mutatja.

Az addssagot fizetni képtelen hitelesek jol jarhatnak, mivel a lakasukat
olyan aron értékesithetik, ami szamukra megfeleld és jutalékot is kap-
nak. Ez sokkal vonzdbb lehetdség mintha a bank értékesitené az ingat-
lant. Egy ilyen program csak akkor lehet sikeres, ha azzal egyidejlleg
lezarulna a kilakoltatasi moratdrium, ezzel 6sztonozve a tulajdono-
sokat a hiteleik kezelésére annak érdekében, hogy rosszabb helyzetbe

ne keriiljenek.

2015. AUGUSZTUS

Lakdsarak valtozasa Magyarorszagon, 2007-es atlaghoz képest 5.sz.abra
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A koz0s ingatlanértékesitések 6sztonzése kedvezSbb megoldas lehetne
a feltételes ,walk away” lehetGséghez képest, hiszen a bankoknak mar
nem kellene az ingatlanok értékesitésével foglalkozni. A felajanlott
jutalék motivalna az addsokat, a bankok pedig a magasabb megtériilés
miatt lehetnének érdekeltek egy ilyen jellegii programban. Ez a megol-
dés akkor lehet igazan népszerd, ha tigyfelekre kényszerits (végrehaj-
tas magas koltségei) és 0sztonzo hatds (értékesités utan jaro jutalék)

nélkiil is hatna.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK
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Ujra emelkedett a beruhazasi aktivitas
Magyarorszagon

JELENSEG

2015 masodik negyedévében 5,7%-kal nétt a beruhdzasok volumene
Magyarorszagon az el6zd évhez képest. Ezzel megtort az 6t negyedéve
tartd negativ trend, amikor egyre kisebb titemben emelkedtek ezek az
inveszticiok, raadasul 2015 elsé negyedévében még csokkent az aktivi-
tas ezen a téren. A befektetések hosszutavra teremtenek munkahelye-
ket, ezért kiilonosen fontos, hogy novekedést érjen el a magyar gazdasag,

f6leg a maganszektor esetében.

FOLYAMAT

Tovabbra is az unids forrasokbdl torténd beruhdzasok emelkedtek
Magyarorszagon és leginkabb a lakossagiak csokkentek. A feldolgozo-
ipari befektetések viszont visszaestek (-7,1%), igaz ez magas bazisrol

tortént. A beruhdzasok volumenének valtozasat a 6. sz. abra mutatja be.

Magyarorszagon tul erésen tamaszkodnak unios forrasokra a gazdasa-
gi szerepldk beruhdzasai. Ezen a gazdasagi kornyezet javitasaval lehet-
ne enyhiteni, hogy az Uj beruhdzas varhaté megtériilése a jelenleginél
magasabb legyen. A vallalatok adminisztracios terheit érdemes csok-
kenteni, aminek az egyik lehetséges mddja, hogy az dllam is beruhaz
annak érdekében, hogy az adminisztraciéo minél jobban automatizalt

és digitalizalt legyen.

2015. AUGUSZTUS

Beruhdzasok volumenindexe az el8z4 évi azonos id8szakhoz képest (%) 6.sz.abra
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EREDMENY

Tovabbi beruhazasok szlikségesek Magyarorszagon, amelyekhez most
kedvezdek a feltételek, hiszen alacsonyak a nyersanyagarak és a kama-
tok. A lakossagi beruhazasoknal az energiahatékonysagot kellene 6sz-
tonozni, a vallalati beruhazasoknal pedig azt, hogy a magyar tulajdonu
vallalatok a magasabb hozzdadott értéki termékek és szolgaltatasok
elallitasa felé tudjanak elérelépni. Az allamnak modernizalnia kellene
a szolgaltatasainak hatékonysagat és a gazdasagi szereplék adminiszt-

racios koltségeinek csokkentését.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK

17



18

BanKonzult

Osztonozni kell a magyar tulajdond
vallalatokat a nagyobb vallalati méret
eléréséhez

JELENSEG

Magyarorszagon nagy a kiillonbség a magyar és a kiilfoldi iranyitasu val-
lalatok kozott, mert még mindig a dualis szerkezet a jellemz8: a fejlett
kulfoldi iranyitasu vallalatok és a relativ elmaradottabb hazai vallala-
tok. Ezt a jelenséget az okozhatja, hogy a kilfoldi tulajdonu vallalatok
jéval nagyobb méretiiek, mint a magyar vallalatok, igy méretgazdasa-
gossagi szempontbol koltséghatékonyabban tudnak miikodni. Megfon-
tolandé ajovében olyan gazdasagpolitikailépéseket bevezetni, amelyek
csokkentik a magyar gazdasag dualis jellegét azaltal, hogy hozzajarul-

nak a magyar tulajdonu vallalatok névekedéséhez.

FOLYAMAT

A magyar gazdasag dudlis szerkezetét célszerd tovabb csokkenteni,
elényosebb lenne a hazai tulajdonu vallalatokat erdsiteni. Erre azért is
sziikség van, mert a nyereségiik nagyobb eséllyel marad a gazdasdgban,
ami hosszutavon noévelhetné a folyofizetési mérleget, Magyarorszag
ujboli eladdsoddsa ellen hatna. A magyar és kulfoldi irdanyitasu vallala-

tok méretbeli és hatékonysdgbeli kiilonbségét a 7. sz. abra mutatja be.

Egy lehetséges intézkedés, ami a vallalatok méretének névekedéséhez
vezetne, a tarsasagi add also kulesahoz kapesolddd nyereséglimit eme-
lése, példaul 3 milliard forintra. A 10%-os tarsasagi adokulcs bevezeté-
sének egyik f6 nyertesei a kisebb méret(i, magyar tulajdonu vallalatok
voltak. A jelenlegi 500 millié forintos addkuleshatar hosszabb tavon
gatolhatja a vallalatok novekedését, mert e felett kevésbé éri megfej-
16dni. Ajanlatos tobb vallalat kozott szétosztani a tevékenységeket.
Fontos lenne fokozatosan emelni az alacsonyabb addkuleshoz tartozé
szintet annak érdekében, hogy Magyarorszagon a vallalatok atlag mé-

rete novekedni tudjon, mert ezzel a hatékonysaguk is javulhat.

2015. AUGUSZTUS

Kiulonbség a hazai és kiilfoldi irdnyitasu vallalatok méretében 7/A.sz.dbra
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EREDMENY

Avallalatok névelésének altalanos 6sztonzése mellett, hazanknak egyre
tudatosabb iparpolitikat kellene folytatni és néhany agazatban ,nemze-
ti bajnok” vallalatokat kiépiteni. Az egész gazdasag nyerne azzal, hogy
nagyobb szamban jelennének meg a nagyméretd magyar tulajdonu
vallalatok. Ezek az exportban konnyebben felvehetnék a versenyt, ami
nagyobb hozzaadott értéket eredményezne: példaul munkahelyek for-

majaban, vagy akar az lizleti dontéseket is Magyarorszagon hozhatnak.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK
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Az autdipar technolégiai forradalom
elétt all

JELENSEG

Az autdiparban a technoldgiai forradalom esélye nagymértékben emel-
kedik a kovetkezd tiz évben. Az elektromos autdk és onvezetd jarmiivek
terén forradalmi attérések varhatok, ebben féleg az amerikai vallala-
tok aktivak. A magyar gazdasag az utdbbi években jelent6s mértékben
az autdiparnak koszonhet8en novekedett, de kozép- és hosszu tavon

érdemes a hazai feldolgozodipart tobb labra allitani.

FOLYAMAT

A magyar gazdasag egyre erésebben fligg az autdipar sikerétdl, foleg
anémet autdcégek jelenléte erds a feldolgozodiparban. Ajanlott azonban
a Nokia sorsat szem el6tt tartani, ahol az okostelefonok elterjedésével
az amerikai vallalatok vették at a piacot (Apple, Google) és a korabbi
piacvezetd finn cég teljesen hattértbe szorult. Az innovacids versenyt
elvesztette és a mobilgyartas Magyarorszagon is megszlint, aminek
jelentds hatasavolt a magyar GDP-re. A feldolgozdipar két legfontosabb

agazatanak sulyat a 8. sz. Abra mutatja be.

Szerencsére Magyarorszagon a mobilkészilékek gyartasanak vissza-
esésével egyiddben a jarmiigyartdas nagymértékben emelkedett, ami
az uj befektetéseknek koszonhets. Abban az esetben, ha a jarmiigyar-
tas hasonld sorsa jutna, akkor jelenleg nem lathatd olyan agazat, amely
atvehetné a vezetd szerepet a feldolgozdiparban. Ez egy olyan id4-
szakban, amikor a jarmiuigyartas valtozasok elé néz, kockazatot jelent

amagyar gazdasag szamara.

2015. AUGUSZTUS

A két legfontosabb dgazat sulya a feldolgozdiparban (%) 8.sz.abra
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A német autdgyartok teljesitménye az ujonnan megjelend verseny-
tarsakkal szemben nem a magyar gazdasagtol fligg. A kovetkezményei
viszont erdsen érinthetik, ezért fontos szamolni azzal a kockazattal,
hogy az autdiparban varhatéan bekovetkezd technoldgiai forradalom
nem a német gyartok javara fog eldflni. A mostani kiillkereskedelmi
tobbletlehetdséget teremt arra, hogy olyan befektetéseket hajtson végre

Magyarorszag, ami diverzifikalja az ipari termelést mas agazatok felé is.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK
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A haztartasok netto finanszirozasi
képessége tovabb javult

@) JELENSEG

Magyarorszagon a 2015 masodik negyedévig eltelt egy évben ujra
rekordot ért el a haztartasok nettd finanszirozasi képessége. 2015
masodik negyedévében a GDP 7,7%-ara emelkedett ez az érték, ami
tobb mint 2 szdzalékpontos emelkedés az el6z46 év azonos iddszakahoz
képes. Tovabb gyorsult a belfoldi tékefelhalmozas a magyar gazdasag-
ban. A lakossag pénziigyi megtakaritasa megfelel6 forrast biztosithat
avallalatok beruhazasi- és azallamfinanszirozasiigényeire, igy Magyar-

orszag nem szorulna kiilféldi forrasokra.

FOLYAMAT

Folytatddott a hitelleépitésifolyamat Magyarorszagon, de emellett még
tekintélyesebb a pénziigyi eszk6zok felhalmozasa a lakossag korében.
Ennek készonhetéen komoly megtakaritas keletkezik a kozéposztaly-
nal, amit az addérendszer kordbbi valtoztatasait segitettek eléidézni.
A haztartasok nettd finanszirozasi képességének alakuldsat a 9. sz. abra

mutatja be.

A lakossag altal felhalmozott pénziigyi eszkozok féleg allamkotvények-
bél, befektetési jegyekbdl és készpénzbdl allnak. Az elsd kettd eszkoz-
tipus segiti a tobbi szektor finanszirozasat. A készpénzallomany néve-
kedése pedig hatranyos lehet, mert ez a felhalmozott téke atmenetileg
kikeril a pénzigyi kozvetitérendszerbdl, viszont cserében csokkenti

az MNB kéthetes betéteibe bearamlé 6sszeget.
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A hdztartasok netto finanszirozasi képessége (nettd pénziigyi megtakaritasa) 9.sz.abra
a GDP szazalékaban
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EREDMENY

Jelentds mértékben segitette a devizahitelekkel kapcsolatos elszamolas
és forintositas a haztartasok finanszirozasi képességét. A nettd pénz-
ligyi vagyon egyszeri megugrasat kovetden az alacsonyabb kamatkiada-
sok kedveznek a haztartasok finanszirozasi képességének. A magyar
lakossagi megtakaritasok egyre nagyobb méreteket Oltenek, igy még

tobb beruhazast lehetne finanszirozni a belfoldi forrasokbdl.
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Az energiaarak csokkenése javitott
a magyar kulkereskedelmi mérlegen

JELENSEG

2015 juniusaban az export 14%-kal, az import 11%-kal volt magasabb,
mint az el6z6 évben. Ennek kévetkeztében az elsé félévben az aktivum
4,2 milliard eurd volt, ami kozel 1 millidrd eurdval tobb lett az egy évvel
korabbindl. Az alacsony vilagpiaci energiaarak a magyar gazdasagnak
is kedveznek. Az energiahordozok behozatalanak eurd értéke 27%-kal
esett az elsd félévben, 2014 elsb félévéhez képest. A vilagban torténd
valtozasok hatasara az energiahordozodk arai tobb éven keresztiil alacso-

nyan maradhatnak, ami a magyar kiilkereskedelemre nagy hatdssal lehet.

FOLYAMAT

Az energiahordozok arainak visszaesése tartds valtozast hozhat a vilag-
ban, ami akar 2025-ig érvényes lehet. A kovetkezd idészak a 90-es
évekre hasonlithat, amikor viszonylag alacsonyak voltak az energia- és
nyersanyagarak. A magyar gazdasagnak ez kedvezd, mivel az energia-
hordozdk - az alacsonyabb arak mellett is - alegnagyobb importkiadasa

hazanknak, ahogy azt a 10. sz. Abra mutatja.

Hosszutavon alacsony lehet a nyersanyagok ara az energiaarakkal
egylitt, ebbdl kovetkezik, hogy Magyarorszag export célpiacai is valtoz-
hatnak. Erdemes ezért célzottan, azok felé az orszagok felé erdsiteni
az exportot, amelyek az energiahordozok terén importdrok. A jovében
nehezebb lesz exportalni azokba az orszagokba, amelyeknek gazdasaga

nyersanyag és energiahordozok kivitelére épul.

2015. AUGUSZTUS

GDP ardnyos K+F kiaddsdnak véltozdsa 2007 és 2012 kozott (%) 10.sz.4bra
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A korabbi trend, amikor folyamatosan emelkedtek a nyersanyag-
és energiahordozd arak, megtorni latszik. A novekvd arak jelentds
mennyiségli uj befektetést vonzottak és ennek kovetkeztében nagy-
foku kapacitasbdvités tortént a kistermelésben. Emiatt jelentésen
megugrott a kindlat és az arak visszaestek. Ez a trendfordulat minden
gazdasagot érinteni fog akovetkezd években és Magyarorszag avaltozas

nyertesei kozott lehet.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK
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Magyarorszag sorra megel6zi unids
tarsait a foglalkoztatas terén

JELENSEG

Az elmult 6t évben az egyik legnagyobb javuldst Magyarorszag érte el az
Eurdpai Unidban a foglalkoztatas terén. Kozvetleniil a kormanyvaltas
el6tt, 2010 elsb negyedévében hazankban volt a legalacsonyabb a foglal-
koztatdsi rata. 2015 elsd negyedévére 12 helyet javitott az orszag ebben
arangsorban és a 16. lett. A foglalkoztatds terén elért sikereknek koszon-
het6en a magyar gazdasag fenntarthaté médon névekedhet majd a kovet-

kezd években.
FOLYAMAT

A foglalkoztatasi rata Magyarorszagon az elmult 6t évben 8,3% szaza-
lékpontot emelkedett, amivel a legnagyobb sebezhet8ségét mérsékel-
te a magyar gazdasag. A foglalkoztatas terén tapasztalt elmaradés az
egész gazdasagot visszahuzta. A foglalkoztatasi rangsor azt mutatja,
hogy mely orszagok voltak sikeresek a valsagkezelésben és melyek nem.
Az unids orszagok foglakoztatds szerinti rangsoroldsat a 11. sz. tabla

mutatja be.

A magyar valsagkezelés kifejezetten sikeres volt, mivel ugy sikeriilt
jelent8s mennyiségd uj munkahelyet létrehozni, hogy kdzben nagy-
mértékben csokkent az orszag kiilfolddel szembeni addssaga. Nem egy
hitelbdl finanszirozott gazdasagi élénkitd program eredményként nétt

a foglalkoztatdsi rata, hanem egy hitelleépits folyamat ellenére.

EREDMENY

A magyar foglalkozatasi siker megteremti annak az alapjat, hogy fenn-
tarthatd modon novekedjen Magyarorszag, azaz a kilsé egyensulyi
mutatokiskedvezék maradjanak agyorsabbnovekedésmellett. Azeddigi
sikerek ellenére a magyar foglalkoztatasi rata még mindig az unids atlag
alatt van. Ezért érdemes tovabbilépéseket tenni annak érdekében, hogy

ujabb munkahelyek keletkezzenek.

2015. AUGUSZTUS

Unids orszagok foglalkoztatdsi rata szerinti rangsora 11.sz.dbra

(15-64 éves korosztdly, az év elsé negyedévében) zardjelben a foglalkozatdsi rata
Orszag 2015-6s helyezés  2010-es helyezés Valtozas
Svédorszag 1. (74,0%) 3. (70,4%) 2
Németorszag 2.(73,7%) 4.(70,2%) 2
Hollandia 3.(73,6%) 1. (74,2%) -2
Dania 4. (73,0%) 2.(73,0%) -2
Egyesilt Kiralysag 5. (72,4%) 6. (68,9%) 1
Ausztria 6.(70,2%) 5.(69,6%) -1
Esztorszag 7.(69,9%) 17. (59,1%) 10
Cseh Koztarsasag 8. (69,4%) 12. (64,1%) 4
Finnorszag 9.(67,2%) 8. (66,5%) -1
Lettorszag 10. (66,9%) 24. (57,0%) 14
Luxemburg 11. (66,2%) 11. (64,8%) 0
Litvania 12. (66,0%) 26.(56,3%) 14
Franciaorszag 13. (63,7%) 13. (63,5%) 0
Szlovénia 14. (63,5%) 9. (66,3%) -5
Portugalia 15. (62,8%) 10. (65,5%) -5
Magyarorszag 16. (62,4%) 28.(54,1%) 12
Malta 17. (62,3%) 27.(55,7%) 10
Irorszag 18. (62,2%) 15. (59,8%) -3
Belgium 19. (61,9%) 14. (61,9%) -5
Szlovakia 20. (61,9%) 21.(58,0%) 1
Lengyelorszag 21.(61,9%) 22.(57,9%) 1
Ciprus 22.(61,6%) 7.(68,0%) -15
Bulgaria 23.(61,0%) 18. (58,8%) -5
Romania 24.(59,1%) 20. (58,4%) -4
Spanyolorszag 25. (56,4%) 19. (58,6%) -6
Olaszorszag 26. (55,5%) 25.(56,5%) -1
Horvathorszag 27.(53,8%) 23.(57,8%) -4
Gorogorszag 28.(49,2%) 16. (59,6%) -12

Forras: KSH
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Elénkiil a lakashitelezés
Magyarorszagon

JELENSEG

2015 juliusaban 37 milliard forint értékben folydsitottak uj lakashitele-
ket a bankok, ami a valsag kitorése Ota a legmagasabb érték, leszamitva
avégtorlesztés idGszakat. Ez egy ujabb jele annak, hogy élénkiil a lakas-
piac és kezd helyreallni a hitelpiac. A névekvd 4j hitelkihelyezések elle-
nére csokkent a lakossag hitelallomanya, a hiteltorlesztések még gyor-

sabb titeme miatt.

FOLYAMAT

A Csaladi Otthonteremtési Kedvezmény bevezetése részben egyszeri ha-
tas is lehet a julius lakashitelezési adat mogott. A lakasok iranti kereslet
gyorsan novekszik és a trend, a juliusi hénapot leszamitva azt mutatja,

hogy egyre nagyobb igény van a banki hitelekre.

Annak ellenére novekedett a hitelkereslet, hogy Bulgaria utan a ma-
sodik legmagasabb Magyarorszagon a lakashiteleken a kamatmarzs
az Eurdpai Unidban. A folyamat demografiai szempontbdl kedvezd
lehet, mert kdnnyebbé valhat a csalddalapitas. Kedvezdtlen viszont,
hogy a vallalati hitelezésnél még nem lathatd a valtozas, egy pozitiv

fordulat ezen a téren sokat javitana a gazdasag helyzetén.
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Ujonnan folyésitott lakdshitelek szerzédéses dllomdnya, millidrd forint 12.sz.4bra
93 000
92 000
91 000
90 000
89 000
88 000
87 000

86 000

85000

év 2012 2013 2014 2015

Forras: MNB

EREDMENY

Idealisabb lenne, ha a lakossagi hitelek helyett a vallalati hitelezésnél
torténne meg a hitelezési fordulat, mivel az a beruhazasok névekedését
erdsithetné és munkahelyeket teremthetne. A lakashitelezés gyorsula-
sanak kedvezd hatdsa lehet, mert a lakaspiaci forgalom noévekedésével

majd a lakasépitések is megindulhatnak.

HAZAI ES GLOBALIS GAZDASAGI ES PENZUGYI TRENDEK

29






BanKonzult

Pénziigyi és Gazdasagi

Tandacsado Kft.

1016 Budapest, Piroskau. 5.



