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Novekvd finanszirozasi igények
és draguld lehetdségek allitjak
kihivas elé a vallalati szektort

Az elmilt két évben - mas orszagokhoz hasonléan
- a kozép- és kelet-eurépai régié is egyik valsagboél
a masikba lépett. A koronavirus-jarvany még véget
sem ért, a gazdasagoknak és a vallalkozasoknak
maris Ujabb kihivassal kell szembenéznitk. Ukrajna
februar végén indult teljes koérli orosz invaziéja sulyos
koévetkezményekkel jart mind a globalis gazdasagra,
mind a kelet-k6zép-eurdpai gazdasagi aktivitasra nézve.

Gyorselemzésinkben roviden osszefoglaltuk hazakban és
a toébbi V4 orszagban jelenleg megfigyelhetd gazdasagi
hatasokat és megvizsgaltuk, hogy vajon milyen lehetésége
vanavallalkozdsoknakarra,hogy egy ennyire kiszamithatatlan
piaci kérnyezetben is talpon tudjanak maradni.

A hazai véllalati hiteldinamika 10,7 szazalékos novekedési
Utemmel unidés o6sszehasonlitasban is a harmadik
legmagasabb. 2021 negyedik negyedévében a visegradi
orszagok mindegyikében jelentésen gyorsult a vallalati
hitelallomany éves névekedési Uteme (2021 decemberében
Csehorszagban 8,2, Szlovakidban 5,9, mig Lengyelorszagban
53 szazalék). Az EKB adatai alapjan a keresletnévekedés oka
elsésorban mar nem a koronavirus hatasara bevezetett és
programokhoz kotott hitelekhez kapcsolddott, ami arra utal,
hogy a gazdasagi kildbalassal parhuzamosan nemzetkézi
szinten is folytatddott a hitelezés piaci alapokra torténd
visszatérése.

TOVABBI PUBLIKACIOKAT TALAL WEBOLDALUNKON:
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A tanulmany lezarasakor rendelkezésre allé adatok alapjan.

1. abra: A véllalati hitelek éves ndvekedési Uteme és a GDP-aranyos
hitelallomany nemzetkdzi 6sszehasonlitasban
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Forras: EKB, MNB

Magyarorszagon ez a mutatdé a tamogatott hitel- és
garanciaprogramok mellett a moratérium hatasat is tukrozi,
azonban a hiteldllomany GDP-aranyban mar a visegradi
orszagokéhoz hasonléan — tovabbra is alacsony nemzetkozi
o6sszehasonlitasban, igy szignifikans tér all a hitelpenetracio
prudens mélyitése eldtt. Masrészrél, a tavalyi évben a
hitelezési feltételek szlkkorl enyhitése jellemezte a bankok
hitelezési tevékenységét: az orosz-ukran haboru kirobbanasa
elétt még a bankok mindossze 1%-a (MNB felmérés 2022.
januar) tervezte a hitelezési feltételek szigoritasat.
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2. dbra: A teljes vallalati és a kkv-szektor hiteldllomanyanak
noévekedési Uteme
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A megallapitds persze csak részben igaz, hiszen az
energia- és alapanyagarak emelkedése mar joval a
haboru eldtti negyedévben elkezdddott. llyenforman
pedig a habord mar egy megnovekedett cashflow
finanszirozasi igénybe érkezett, amit tovabb erdsitett
az, hogy az arak ndvekedése sohasem latott méreteket
oltoétt. Az orosz-ukran habord miatt azonnal az egekbe
szbktek az energiaarak, mivel Eurépa tovabbra
is fuUgg az orosz olaj-, foldgdz- és szénimporttol.
Emellett mindkét orszdag szamos mezdgazdasagi
termék jelentds termeldje és exportére, mikodzben az
élelmiszer-termelést a mdutragya aranak a foldgaz-
aremelkedés miatti drasztikus megugrasa is neheziti.
A kelet-kdzép-eurdpai régio fugg az Oroszorszaghbol és
Fehéroroszorszaghbol importalhatd mutragyaktol is.

Ezenkivll, a habord miatti magasabb globalis
piaci arak és alapanyaghiany tovabb sulyosbitotta
az ellatédsi lancok zavarait is. Példaként emlithetd,
a Magyarorszag GDP termelésében kiemelkedd
szerepet jatszd gépjarmu ipar, melyet kimondottan
érzékenyen érint az Ukrajnaban gyartott alkatrészek
hianya, ami igy még ratett egy lapattal a szektort
sUjto ellatasi nehézségekre. Az ott kiesé kapacitasok
potlasat a munkaeréhidany sem tdémogatja. Az energia-
és alapanyagarak emelkedése tovabb gyorsult a
vallalatok szamara, ez aldl nem kivétel Kdzép- és
Kelet-Europa sem. A haztartasok vasarlderejének
csokkenése is aggodalomra adhat okot a vallalkozasok
tekintetében. A legfrissebb rendelkezésre allé adatok
megerdsitették, hogy a kelet-kbzép-eurdpai orszagok
gazdasagaiban felgyorsult inflacié elsésorban az
emelkedd energia- és élelmiszeraraknak kdszonheté.

3. dbra: Az inflacié alakulasa a V4 orszagaiban
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A megugrott inflacioval szembesllve a kelet-kdzép-
eurépai kozponti bankok forditottak addigi lazitd
monetaris politikdjukon, amelynek célja a gazdasag
tdmogatasa volt a vilagjarvany elsé szakaszaban. 2021
kozepén a cseh és a magyar jegybank is megkezdte
a kamatemelést, a lengyel koézponti bank pedig
néhany honappal késdbb allt be a sorba. Azdta ezek
a jegybankok egyenként legaldabb 500 bazisponttal
emelték a kamatot (Magyarorszagon a jegybanki
alapkamat 2022 januarban 29% volt, majd tdbb
lépcsdben ugyan, de juliusra elérte a 9,75%-ot). Mivel
a kelet-kozép-eurdpai régidban az arak megugrasat
elsésorban a mezégazdasagi és energiatermékek
okozzak, amelyek arait tobbnyire globalis piacokon
jegyzik, az egyes orszagok kozponti bankjai
monetaris politikdjukon keresztll csak korlatozott
hatast gyakorolnak erre az inflacidos komponensre.
Ennek ellenére a maginflacio, azaz az élelmiszer- és
energiadraktol megtisztitott aremelkedés is ndvekszik
a régidban. Magyarorszagon juliusban elérte a 11,7%-
ot, ami azt mutatja, hogy a belsé aremelési nyomas
is erés. Ezt tdmasztja ald a javuld munkaerépiac,
a munkanélkuliségi rata csokkenése, a ndvekvd
munkaeréhiany és a részben ebbdl addédé szarnyald
bérndévekedés is. Ez utdbbi pedig nemcsak hogy
tovabb erésitheti az inflaciét, hanem mar magaval
hozhatja az ar-bér spiralt is.

4. abra: Iranyadd kamatok a kivalasztott kelet-kdzép-eurdpai
orszagokban (%)
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Az eurd arfolyama 2022 juniusaban meghaladta a 400
forintos torténelmi szintet, majd néhany héttel késébb
a 410 forint mellett is elsuhant: a haboru kitdrése 6ta
a magyar deviza tébb, mint 8 szazalékot gyengult az
euréval szemben, mikdzben a lengyel zloty és a cseh
korona gyakorlatilag alig valtozott.

Az EUR/HUF arfolyam alakuldsa tovabbi arfelhajto
és inflaciot gerjeszté hatassal bir, hiszen azok az
importérok, akik eddig csak az energia és alapanyag-
ar, illetve a szallitasi koltségek emelkedését araztak
be a termékeikbe, hamarosan az arfolyamveszteséget
is belekalkulaljak araikba. Az Ujabb aremelések pedig
Ujabb inflaciés nyomast gyakorolnak a gazdasagra,
csokkentik a vasarlderét és a szigorodd jegybanki
politika mellett ndvelik a recesszié valdszinlségét.



COFACE GAZDASAGI ELEMZESEK

5. abra: A régié devizaarfolyamainak EUR
szembeni alakuldsa

{EUR/PLN Spot EUR/CZK Spot EUR/HUF Spot
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A vallalatok muUkodésének és  finanszirozasanak
egyik legfontosabb forrasa — a bankrendszer mellett
- a szdllitéi hitelezés: a B2B Uzleti vildg jellemzden
halasztott fizetéses konstrukcioban, ezaltal kényszerbdl
hitelezéként muUkodik, sok esetben egyenként is akar
nagy 6sszegben.

2 - A kereskedelmi hitelbiztositas f& funkcidja, hogy a szallitéi hitelezésbél
adodoé kockazatot megossza egy azt atvallalo féllel, amely Uzleti, piaci alapon
képes biztonsdgosabb3, kiszamithatobba tenni a véllalatok kovetelés-allomanyat
és professzionalis kockazatkezel&i eszkoztarral alkalmas nagy tomegben és
akar nagy Osszegekben is atvallalni a vevék nemfizetésébdl eredé karokat.
A szdlliték ezaltal biztonsagban tudhatjak pénzforgalmukat, mikézben
kedvezé fizetési feltételeket tudnak biztositani vevéiknek.

JOGI NYILATKOZAT

Jelen dokumentum a Coface Orszagkockazat és Kozgazdasagi
Tanulmanyok Részlegének jelen idépontban fennalld véleményét
tlkrézi az éppen hozzaférheté informacioknak megfeleléen, és
barmikor, elézetes tajékoztatas nélkil megvaltoztathatd. Az itt szerepld
informaciok, elemzések és vélemények szamos megbizhaténak
és komolynak Vélt forrasboél szarmaznak, de a Coface semmilyen
szempontbdl nem vallal garanciat arra, hogy a kiadvanyban szerepld
adatok valdsak, pontosak és minden részletre kiterjedéek. Az
informaciokat, elemzéseket és véleményeket csak tajékoztatasi
céllal tettlk kozzé, kiegészitve a felhaszndld altal mas forrasbol
beszerezheté anyagokat vagy informaciokat. A Coface-t nem terheli
vételi kotelezettség csak gondossagi kotelem, és semmiféle felelésség
nem terheli a jelen informacidk, elemzések vagy vélemények
figyelembevételébdl szarmazd esetleges veszteségek miatt. Ez a
dokumentum az elemzésekkel és véleményekkel a Coface értékes
szellemi terméke: az adatok egy része belsé hasznalatra letdlthetd,
amennyiben feltlntetik azt, hogy a Coface a szerzé, és nem maodositjak
illetve valtoztatjdk meg az adatokat. Az elézetes irdsos engedélylnk
nélkul tilos részben vagy egészben felhasznalni az itt kozolt adatokat,
azokbdl kivonatot késziteni vagy Ujrakdzdlni barmilyen nyilvanos
kozleményben vagy felhasznalni egyéb mas, kereskedelmi célbdl.
Kérjuk, tekintse meg a Coface weboldalan szereplé jogi nyilatkozatot.
https:/Mwww.coface.com/Home/General-informations/Legal-Notice

COFACE, Magyarorszag
1134 Budapest, VAci Ut 45. H/7.
Magyarorszag

www.coface.hu

Ahogy azt elemzéslinkben részleteztik, a jelenlegi
kedvezétlen piaci  kdrnyezetben a  vallalkozasok
lehetéségei rendkivil megdragultak, igy a halasztott
fizetés gyakorlata egyre inkabb felértékelddik.
Ugyanakkor, mivel a soha nem latott kihivasok szamos
vallalkozas  stabilitésat  jelentésen  megingattak,
a vevéportfoli6 folyamatos nyomon kovetése,
valamint a halasztott fizetésli szamlak biztositasa?
elengedhetetien, az esetleges nemfizetések
megeldzése, vagy - rosszabb esetben - kartéritése
érdekében. A vevdk nyomon kdvetése mellett, a gyartd
cégek szamara a beszdllitok monitoringozasa is
kiemelt fontossagu lett a termelés folyamatos
fenntartasa érdekében, hiszen az ellatasi lancok zavarai
mar a koronavirus jarvany elsé hullama ota problémat
jelentenek a vallalkozasoknak, a haboru hatasai pedig
csak tovabb sulyosbitottak ezeket.

A kialakult gazdasagi helyzet tehat fokozottan fontossa
teszi a tudatos és proaktiv kockazatkezelést, amit
a legjobban olyan szolgaltatok termékeivel lehet
megoldani, akik a koveteléskezelési és fizetési
nehézségekkel kapcsolatos naprakész adatokkal
felvértezett informaciokat képesek biztositani partnereik
szamara.

A hazai piacon a Coface az egyetlen szolgaltato,
amely céginformacios, kereskedelmi hitelbiztositasi
és koveteléskezelési szolgaltatasa révén a teljes
vevéi (hitelezési) kockazatmenedzsment folyamatot
lefedi. Ezaltal nemcsak teljes korl szolgéltatast tudunk
nyUjtani partnereinknek, hanem olyan fizetéképességi
és karkezelési informaciokkal is rendelkezink a
vallalatokrol, melyek mas szolgaltatonal nem elérhetbek,
és a jelenlegi, volatilis kornyezetben elengedhetetlenek
a biztonsagos muikodéshez.
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