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Vezetdi 6sszefoglalo

Az elmult honapban megjelend, kilénb6z6 moddszertanra épllé konjunktira jelentések,
kérdbives felmérések, kiulondsen a KKV-k varakozasait tikr6z6 indexek bizonytalansagot
tukroznek. A feldolgozéiparban a kereslethidny mar az eddig sikeresebb exportérok esetében is
egyre markdnsabb probléma. Mivel révidebb tavon nem vdrhatd az export rendelésallomany
jelentés emelkedése, ezért a termelés novekedésének tovabbi csokkenése, valamint a készletek
tovabbi emelkedése valdszin(sithet, amely még kedvez6tlenebb tendencidkat indithat el. llyen
Uzleti és lakossdgi varakozasok esetén vélelmezhet6en az dvatossagi motivumok keriilnek
el6térbe, igy a szerény makrokereslet és a szerény gazdasagi teljesitmény hosszabb tdvon
torténd allanddsulasa valdszindsithet6.

A KKV-k hitelpiaci lehetGségei tovdbbra is korlatozottak. Bar a bankok aktivitdsanak mar
mutatkoznak a jelei, a véllalkozdsok hitelkereslete tovabbra is mérsékelt. Féleg a hosszabb
futamidejl, beruhdzasi hitelek iranti kereslet alacsony. Magasabb beruhazdsi aktivitas
elsGsorban az informatikai és mez6gazdasagi vallalkozdsok kérében tapasztalhato.

Jelentéslinkben részletesebben megvizsgdltuk a kilonb6z6 hitelintézeti szektorok KKV
hiteldllomanyanak mindségét. Megallapithatd, hogy a problémamentes hitelek ardnya minden
szerepl6 portfolidjdban emelkedett az elmult években, az MFB Zrt. és Exim Bank Zrt.
allomanyaban viszont kiugréan magas ennek szintje. Ez részben azzal magyarazhatd, hogy a
bankszektor kockdzatkertl6bb az allami tamogatassal megvaldsuld hitelkonstrukcidkat
bonyolitdé szervezetekkel szemben. A szovetkezeti hitelintézetek KKV-kal szembeni problémas
kintlevGségeinek ardnya szintén ~magasabb a  bankszektorban tapasztaltnal. A
Takarékszovetkezeti kor problémas hiteldllomanyat a Takarékbankra vonatkozé allami
szerepvallalasnal érdemes szamitasba venni.

Az Allami Szdmvevdszék 2012. majusaban tette kozzé az elsdsorban KKV-k szamara
viszontgaranciat kozvetité Garantiga Hitelgarancia Zrt. 2007-2010 kozti garanciavallalasi
tevékenységének ellendrzésérdl sz616 értékelést. A tarsasag miikodése 2008-ig nyereséges volt,
majd az ezt kovetd években veszteséges. A jelentés kiemeli, hogy a portfolié fokozatosan romld
Osszetétele jarult hozzd az eredmény csokkenéséhez. A jelentés tovabbi fontos megdllapitasa,
hogy hidnyzik a KKV fejlesztési stratégidhoz rendelt indikdtorrendszer, amivel mérni lehetne a
kilonb6z6 beavatkozasok és eszkdzok — tobbek kdzott hitelgarancia — eredményességét.

Havi jelentésiinkben kilon foglalkoztunk a magyarorszagi gazelldkkal. Egy nemrégiben
megjelent tanulmany 6sszefoglalé megallapitasait kozoljuk.



A KKV szektor altalanos jellemzése

Jelen fejezetben kiemelésre keriilnek a szektor helyzetét jol jellemz6 mutatdk. A kialakitott
alapindikator készletnek megfelelGen rendre kozlésre keriilnek a legfrissebb relevans adatok, az
osszehasonlithatésag érdekében kozdlve néhany megel6z6 id6szak mutatoit is. A kozlés
attekinthet6 tabldzatos formdban valdsul meg, a tendencidk jelen részben csak megdllapitasra
keriilnek, értékelés, elemzés nem torténik, csak a tendencidkra és fontos tényekre mutatunk ra.

Az alapadatok bemutatdsan beliil a kovetkez6 kérdéskorok keriilnek targyalasra:

e A KKV-k makrogazdasagi kornyezetét jellemz6 adatok

e Vallalkozasok szama
e Konjunktura adatok (indexek)

o Avidllalkozdsok t6kehelyzete, finanszirozasa

A KKV-k makrogazdasdgi kornyezetét jellemzé adatok

A rendkivil bizonytalan piaci hangulat volt jellemzd Eurépdban és hazankban az elmult
honapban, az eurddvezet jovGjével kapcsolatban egyre tobb kétely meril fel. A bruttd hazai

termék 0,7 szazalékkal csokkent az els6 negyedévben, a haztartdsok fogyasztdsa stagnalt, a
beruhdzdsok visszaestek. Az export bdévilése mérséklGdott. Az inflacid 5,6 szazalékra
mérséklédott.

ABRA: A FORINT ARFOLYAMANAK VALTOZASA A FGBB DEVIZAKKAL SZEMBEN
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A Szdzadvég Gazdasagkutatd Zrt. el6rejelzése szerint a brutté hazai termék az idei évben 0,8

szazalékkal csokken, jovére pedig minddssze 1 szazalékos emelkedést varunk. A hazai gazdasag

az elkévetkezd két évben is szigoru keresleti korlatokkal szembesiil. A haztartasok fogyasztdsa az

idei évben 0,6 szazalékkal csOkken, jovére pedig stagndlasra lehet szamitani. A beruhdzdsok

ezzel szemben folyamatosan zsugorodnak, ami komoly problémat jelent a hosszi tavu

novekedési kilatasokkal kapcsolatban. A koltségvetési kiigazitds miatt a kormanyzati kereslet

nem bévil érdemben a kovetkez6 két évben. A kozosségi fogyasztdst, valamint a természetbeni

juttatast magdba foglald kozosségi fogyasztasi kiadas enyhe csokkenése varhatd az idei,

valamint a 2013-as évben egyarant.

1. A NEMZETGAZDASAGI BERUHAZASOK VOLUMENINDEXEI GAZDASAGI AGAK SZERINT (EL6z$ EV AZONOS
IDBSzAKA=100)
Kéd Nemzetgazdasagi 4g — 2011 2012
J-M A-Ju | JI-Sz | O-D J-D J-M

A Mez6gazdasdg, erd6gazdalkodas, haldszat 994| 964| 116,1| 111,7| 106,8 103,1
B Banydszat, kéfejtés 197,0 84,1| 172,4| 112,8| 126,0 46,7
C Feldolgozdipar 138,4| 121,6| 127,3| 118,4| 124,2 99,3
D Villamosenergia-, gaz-, g6zellatas, légkondiciondlds 139,2| 97,2| 70,3| 852| 91,9 33,1
E Vizellatas; szennyviz gyljtése, kezelése, hulladékgazdalkodas,

szennyez6désmentesités 81,2 83| 754| 97,6| 87,0 91,8
F EpitSipar 92,9 72,7| 80,4| 723| 79,0 77,3
G Kereskedelem, gépjarmujavitas 99,0/ 94,1| 90,2| 99,2| 95,9 105,6
H Szallitas, raktdrozas 67,7 73| 87,9| 75,5| 76,7 99,2
| Szallashely-szolgaltatds, vendéglatas 92,2| 79,6| 92,5/ 90,8| 88,6 127,6
J Informacio, kommunikacid 85,4| 67,7| 90,8| 952| 85,7 90,3
K Pénzligyi, biztositasi tevékenység 106,0| 90,1 74,0| 70,6| 81,6 106,0
L Ingatlaniigyletek 79,9| 82,1| 73,4| 821| 79,6 90,7
M Szakmai, tudomanyos, m(iszaki tevékenység 94,3| 119,6| 119,7| 102,4| 107,4| 104,4
N Adminisztrativ és szolgaltatast tdmogatd tevékenység 94,9| 98,8| 754 142,1| 102,1 104,9
(0] Kozigazgatds, védelem; kotelezd tarsadalombiztositas 67,3| 81,2| 128,3| 126,3| 100,1 121,9
P Oktatds 154,7 94,2 70,5 63,7 80,2 53,1
Q Human-egészségligyi, szocialis ellatas 121,9| 175,2| 137,7| 138,7| 142,2 70,6
R Mdvészet, szorakoztatas, szabad id6 92,7| 1259| 69,7 96,3| 94,8 61,2
S Egyéb szolgdltatas 140,3 73,8 | 104,5| 87,2| 93,8 54,7

Osszesen 99,3| 935| 946| 955| 955 91,4

Forrds: KSH STADAT
Jelentéslinkben hénaprél-hénapra attekintjik a kiilonb6z6 gazdasagkutatd mdhelyek

konjunktura jelentéseit. Ezek a vallalkozasok és lakossag megkérdezésére éplilé mutatok

tampontot adnak a piac aktualis varakozasairol.




Majusban komoly mértékben csokkent a GKI-Erste konjunktljraindex1 (érzékeltetésképp: a
vildggazdasagi valsdg magyarorszagi megjelenése éta nem zuhant egyetlen hdnap alatt akkorat
a GKI-Erste konjunktura-index értéke mint most mdjusban). Tételesen ez azt jelenti, hogy az
ipari cégek varakozdsai nagymértékben, a kereskedelmieké jelentésen, az épitGipariaké kissé
romlott, mig a szolgdltatd vallalatoké nem valtozott. Az ipari bizalmi index kéthavi stagnalas
utan esett nagyot. Egyarant romlott az elmult és kovetkez6 id6szak termelésének és a
rendelésallomanynak — ezen belill az exportrendeléseknek — a megitélése. Az épitGiparban
kedvezé6tlenebb lett az el6z6 hdrom hdénap termelési szinvonaldnak és a rendelésallomdanynak a
megitélése is. A kereskedelmi bizalmi index az Adprilisi kismérték({ csokkenést kovetben
majusban jelent6sen esett. Féleg az eladasi pozicié megitélése romlott, a rendelések varhato
alakuldsardl és a készletszintrél alkotott vélemény kevésbé. Majusban csak a szolgéltatd cégek
bizalmi indexe nem lett rosszabb. A szolgaltatéd cégek az lzletmenet valamivel kedvezébbé
valasa mellett varhato forgalmukat kissé rosszabbnak érezték.

A foglalkoztatasi hajlanddsag a szolgaltatasok kivételével minden agazatban romlott, s er6sodott
a lakossag munkanélkiliségt6l valé félelme. Az arvaltoztatasi térekvések is dekonjunktdrara
utalnak. Az iparban és a kereskedelemben visszafogottabbak lett az dremelési szandék, az
épitdiparban pedig ugyan gyengllt a deflacids félelem, de az darcsokkenést el6re vetiték
tovabbra is tdbbségben vannak az aremelésre készil6kkel szemben. Majusban mar a szolgaltaté
cégek korében is az arcsokkenést tervez6k voltak némi tobbségben. A fogyasztok inflacios
varakozasa viszont kissé er8sodott. A magyar gazdasdg helyzetének megitélése minden
dgazatban és a fogyasztok korében is érezhet6en kedvez6tlenebb lett.

A negativ vdrakozasok a lakossdg korében is érzékelhet6ek: a GKI fogyasztdi bizalmi index
majusban haromhavi emelkedést kovetéen nagyon jelent8sen, nagyjabdl a 2012. januari szintre
esett vissza. A fogyasztdk sajat pénziigyi helyzetiik kdvetkezd egy évét sokkal pesszimistabban
l[attak, mint aprilisban. A lakossdg jelenlegi pénziigyi helyzetének és a kovetkez6 egy évben
varhaté megtakaritdsi képességének megitélése pedig magyar fogyasztéi bizalmi index
mérésének kezdete, 1993 6ta nem tapasztalt alacsony szintre keriilt.

Bar a feldolgozdipar tovabbra is egy lehetséges kitorési pontja a hazai gazdasdgnak sajnos a
vdrakozdsok ebben a szektorban is meglehetésen negativak. A Kopint-Tdrki aktudlis jelentése
szerint’ tavasszal is folytatddtak a tavaly Osszel kezd6dott kedvezStlen feldolgozdipari
folyamatok. Az eurd zoéna feldolgozdipara tovabbra is képtelen novekedni, és mara szinte
teljesen eltlintek a 2011-es év legelején tapasztalt kiugré értékl termelési mutatok. Ennek
megfelel6en a magyar feldolgozdiparban is stagndlast mértek 2012 elsé negyedévében. Az els6

! http://www.gki.hu/sites/default/files/users/Petz%20Raymund/konj_1205.pdf
? http://www.kopint-tarki.hu/kiadvanyaink/konijteszt/kteszt 1 2apr.pdf




harom hdnap legnagyobb vesztese Magyarorszagon az elektronikai ipar (beleértve a
szamitdstechnikat is), amelynek 12%-os zuhandsdt, a madsodik és harmadik legnagyobb
feldolgozdipari dgazat, az élelmiszeripar 7,8%-o0s, valamint a jarmdipar 6,4%-o0s ndvekedése nem
tudta teljes egészében ellensulyozni.

A magyar feldolgozdipar szamara tovdbbra is a kereslethiany jelenti a legnagyobb akadalyt, amit
nyugodtan nevezhetnénk akar globalis kereslethianynak is, hiszen ebben a negyedévben mar
vildgosan megddini latszik az a kordbbi években stabilnak tlin6 trend, miszerint az exportra valé
termelés biztos hatteret jelent a vallalatoknak. Ma mar nem kiloniilnek el markansan az
exportra és a hazai piacra termel6 feldolgozdipari véllalatok, és a foglalkoztatottak szama szerint
sem taldlunk jelentds kilonbségeket.

A kulfoldi kereslethidnyra panaszkoddk ardnya egy éve emelkedik, és Ujra kezdi megkozeliteni, a
valsdg idején mért szinteket. Osszességében a bizalmi indikdtor 4 pontot zuhant az eléz6
negyedévhez képest, és jelenleg 39 ponton all, ami mar csak 4 pontos lemaradast jelent a valsag
legrosszabb id&szakdhoz képest. Ismerve a makrogazdasdagi kilatdsokat, rovid tdvon nem
szamitunk az export rendelésallomany jelentés emelkedésére, ezért a termelés novekedésének
tovabbi csokkenése, valamint a készletek tovabbi emelkedése varhatd, ami mind a bizalmi, mind
pedig a barométer indikatort kdnnyen a valsag idején mért értékek szintjére I6kheti a kovetkez6

fél év soran.

A kivilrél érkezé potencidlis befektetésekkel kapcsolatban meglehetésen kedvezétlen
tendenciat érzékeltet a Német-magyar gazdasagi kamara aktualis jelentése a befektetGi
bizalomrél.> A rendszeresen elvégzett, 20 kozép-kelet eurdpai orszagra vonatkozd felmérés
alapjan hazank megitélése tovabb romlott a megkérdezettek korében. A relativ lemaradasunk
tovabb novekszik, 2008-ban még az 6tddik legvonzdbb volt Magyarorszag, az utolsd el6tti
jelentésben mar csak a tizedik helyen szerepeltiink, 2012-ben pedig a tizenharmadikra esett
vissza az orszag megitélése. Ezt gyakorlatilag azt jelenti, hogy jelen kutatas keretein belil
befektetési célteriiletként vonzébbak lettek Magyarorszagnal a balti orszagok, Oroszorszag,
Horvatorszag, és az utdbbi periédusban Bulgaria és Romania is.

Vallalkozasok szama

A regisztralt vallalkozdsok szamardl ebben a hdénapban nem tudunk friss adatot kdzolni, de fel

szeretnénk hivni a figyelmet néhany osszefliggésre.
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http://www.ahkungarn.hu/fileadmin/ahk_ungarn/Dokumente/Bereich_CC/Publikationen/Konjunktur/2012/CEE_Inve
stment_Climate Survey 2012.pdf



Magyarorszagon még mindig nagy kilonbség van a regisztralt és a miikédé vallalkozdsok kozott
minden szervezeti forma esetében. Errél az aranyrdél még ritkdbban kapunk informaciot, mert a
m(ikods vallalkozdsok szamdat a KSH csak az adott naptari évet kovet6en 5-6 honappal teszi
kozzé. Az adok értelmezéséhez ugyanakkor fontos figyelembe venni, hogy a regisztralt
vallalkozasok szdmdnak valtozasa ©nmagaban alig értelmezhets, hiszen a nem miikodé
véllalkozasok kikeriilése a nyilvantartdsbdl nem értékelhet6 negativ fejleményként. S6t hasznos
lenne, ha a nyilvdntartasokat nem terhelné a valdéjdban nem miikéd6é véllalkozasok nagy
tomege. Miutan ebben a kategdridaban a tisztulds, és a valddi megsz(inések egyszerre vannak
jelen, a megfigyelt valtozasok tartalma a negyedéves adatok esetén nehezen értelmezhetd.

A mikoddd vallalkozdsok szama és az ezzel egy id6ben kozolt valddi uj, és valddi megszint
vdllalkozdsok szama sokkal fontosabb mutatd, ezeket azonban csak évente egyszer kozli a KSH.
Ugyanakkor a m(ikodé vallalkozdsok szdmdnak valtozdsa esetében sem azonosithatd a
novekedés a jo hirrel, és a csokkenés a rossz hirrel.

Magyarorszagon az atlagos vallalatméret viszonylag kicsi, kisebb, mint az uniés atlag, és sokkal
kisebb, mint a fejlett eurdpai orszagokban. Legjobban az u.n. déli periféria (Gorogorszag,
Spanyolorszag, Portugdlia) mutatéjahoz all kozel. Németorszagban a foglalkoztatottak szamanak
mért datlagos vallalatméret 10 folott van, mig Magyarorszagon 4,5. Nemzetkozi
osszehasonlitasban oOsszefliggés figyelheté meg az orszdgok jovedelemtermeléssel mérheté
fejlettsége és az datlagos vallalatméret kozott; a fejlettebb orszagokban nagyobb az atlagos
vallalatméret. Figyelemre méltd, hogy az atlagban tapasztalhaté kilonbség Ugy alakul ki, hogy a
mikrovaéllalkozasok mérete Magyarorszdgon sokkal kisebb, mint a fejlett orszdgokban, és
aranyuk is nagyobb, mikozben az 6sszes tobbi méretkategdridban alig van kiilonbség az atlagos
vallalatméretben.

Egy kozelmultban elkészilt tanulmény4 ramutat, hogy Magyarorszagon (is) egyértelm(i szoros
Osszefliggés van a vallalkozas mérete, és a versenyképességet jellemzé mutatdk kozott, olyan
maddon, hogy Osszességében a kis cégek kevésbé versenyképesek. Kisebb aranyban valdsitanak
meg innovaciot, és K+F tevékenységet, beruhdzast, piac és termékvaltast, és alacsonyabb a
novekedést tervezé vallalkozdsok aranya is. Természetesen Iéteznek versenyképes
mikrovallalkozasok és kis cégek is, és ezek komoly névekedési potencialt képviselnek, de a kis
méret gyakran akadalya a versenyképesség novelésének. Az idézett tanulmany szerint
Magyarorszagon a vallalati koncentraciét szdmos szabdlyozasi, jogalkalmazasi hatds lassitja,
példaul a kicsi létet kedvezményezd adok, és az az (egyébként ésszerl) gyakorlat, hogy a
hatsagok a kis cégeket sokkal ritkabban ellen6rzik, mint a nagyokat, mert naluk a jogszabdlyok

* Kallay Laszlé: KKv-szektor: versenyképesség, munkahelyteremtés, szerkezetatalakitis. Vallalatgazdaségtan Intézet
2012.



kikényszeritésének koltségei sokkal magasabbak. Ezdltal a szabalyok be nem tartdsa miatti
szankcidkkal szemben a kis szervezetek védettebbek, mint a nagyok.

Ennek megfelelen a mdkod6é vallalkozasok szamanak valtozasa sem egyértelmd
konjunktiramutatd. Igaz ugyan, hogy a vallalkozasok megsziinése lehet a gazdasagi problémak
jele, de maga a vallalati koncentracid pozitiv folyamatnak is tekinthet6. A mkodé vallalkozasok
szamnak alakulasa csak a KKV szektor tobbi teljesitménymutatéjaval egyiitt értelmezhetd

KKV indexek

A KKV-szektor varakozasait tlikr6z6 indexek kozil a Gazdasag- és Vallalkozaskutato Intézet
valamint a K&H és Gfk aktualis felmérései jelentek meg a monitoring idGszakban (a Policy
Agenda és OTP kozOs konjunktura indexét a jelentés készitésének id6pontjakor még nem
aktualizaltak).

A GVI KKV korkép utolsé felmérése 2012. janudrjara vonatkozott. A negyedévente aktualizalt
index legfrissebb adatai alapjan a KKV-k varakozdsai a korabbi negyedévhez képest alig
valtoztak. A Konjunktura Index némi javuldst jelez, a Bizonytalansagi index némileg csékkent.

2. KKV-K KONJUNKTURA ES BIZONYTALANSAGI INDEXE
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A felmérés kilon kitér a késedelmes fizetések és lanctartozdsok kérdésére. A 2007 ota
rendelkezésre all6 idGsor szerint a késedelmesen fizets lizleti partnerek ardnya a 2010. juliusi 42
szazalékos csucsrol fokozatosan mérsékl6dott. Az aktualis felmérés szerint a tobb alkalommal
késedelmesen fizets Uzleti partnerek aranya 33,4 szazalékra mérsékl6dott.



A K&H és Gfk KKV bizalmi indexe junius 11-én jelent meg, az adatfelvétel majusban volt. A
kérdGives felmérés szerint kis mértékben emelkedett a hazai vallalkozdsok beruhazasi
hajlanddsaga. Jelenleg a vallalkozdsok 61 szdzaléka tervez valamilyen fejlesztést (az el6z6
negyedévben ez az érték 57 szazalék volt). Agazati bontdsban az ipari cégeknél a legkisebb, mig
a mezé6gazdasagi vallalkozasokndl a legnagyobb a beruhdzdsi hajlanddsag. Méretkategdridk
szerint a kozépvallalkozdsokndl a legmagasabb a beruhazast tervez6 cégek aranya (85%).

A vdllalkozdsok tékehelyzete, finanszirozdsa

Hitelek

A KKV szektor hiteldllomanya a 2008-as valsagot kovetéen 4000 millidrd forint koriil
stabilizalédott, és a térség orszagaitdl eltéréen valsag enyhlilésével sem indult ndvekedésnek.
Tovadbbra sem szamitunk a KKV-szektornak nyujtott hitelek volumenének novekedésére a
kovetkez6 okok miatt (melyek a kordbbi jelentésben részletesebben is bemutattunk és
felmérésekkel alatdmasztottunk):

e A KKV-szektor varakozasai érdemben nem valtoztak, igy a béviléshez sziikséges forrasok
irdnti kereslet novekedése nem valdszind.
e A hitelek tulnyomo részét nyujté kereskedelmi bankok t6kehelyzete varhatéan romlani
fog, hazai jovedelembdl nem varhaté t6keemelésre fordithatd jelentds jovedelem.
e A kulfoldi tulajdonu bankok anyabankjaitdl nem varhaté jelent&s tékeemelés.
e A KKV portfélidk dsszetétele (lassuld Gtemben ugyan, de) romlik, ami noveli a hitelezés
t6keigényét.
A PSZAF 2000 eleje 6ta kozol adatokat a KKV-szektornak nyujtott hitelekrdl, és 2009-eleje 6ta a
hitelallomany minGsités szerinti dsszetételét is kodzli. A mult havihoz képest nincs frissebb adat,
itt most a portféliok szektoronkénti eltérésével kapcsolatos Osszefliggésekre hivjuk fel a
figyelmet. A nem pénzligyi vallalkozasoknak nyudjtott hitelek 6sszetétele 2009 eleje 6ta romlik. A
romlas lelassult, de nem szlint meg. Ez magasan tartja, st kissé noveli is a hitelezés t6keigényét.



2. KKV HITELALLOMANY 2012. |. NEGYEDEV VEGEN (MILLIO FT)

Hitelallomany | ebbdl: | folyészamla hitel
osszesen beruhazasi
(targyid6szak hitel
végén)
Eqyéb pénzigyi db 1769 90 159
vallalatok brutté érték 24 415 2909 3827
Mikrovallalkozas
Nem pénziigy db 188390 17209 113 656
vallalatok brutté érték 1356579 | 414 881 160 094
Eqyéb pénziigyi db 472 54 66
vallalatok brutté érték 105128| 48182 11524
Kisvallalkozas
Nem pénziigyi db 43203 6236 22 267
vallalatok brutté érték 1172454 | 486 527 162 217
Eqyéb pénzilgyi db 246 76 70
vallalatok brutté érték 229727 10373 131825
Kézépvallalkozas
Nem pénziiyi db 14 554 2 411 4876
vallalatok brutté érték 1659060| 360670 186 296
Eayéb pénziigyi db 2487 220 295
. vallalatok brutts érték 369270| 61464 147175
Osszesen
Nem pénziigyi db 246147| 25856 140 799
vallalatok brutté érték 4188093| 1262078 508 606

Forrds: PSZAF

Jelent6s eltéréseket tapasztalunk az egyes szektorok portfélidjanak 0Osszetételében. A
hitelintézeti szektor egészében hiteldsszeg alapjan szdmolva 58% a problémamentes hitelek
aranya, ami ,békeid6ben” rendkivil alacsony aranynak szamitana, azonban a valsag 6ta a
hitelintézetek, és a pénzligyi szektor megtanult egylitt élni a nehéz helyzetekkel. A kiilon
figyelend6 hitelek aranya 18% a problémas mingsitéstieké 23%. Méretkategdrianként nincs
jelent6s eltérés, a problémamentes hitelek ardnya csaknem megegyezik, a problémas hitelek
aranya kisvallalkozasoknal a legmagasabb.

Nagyon jelentls eltérések vannak az egyes hitelintézet-tipusok kozott. A hitelek tulnyomo
tobbségét a részvénytdrsasdgi hitelintézetek adjdk, az 6 hiteleik Osszetétele gyakorlatilag
megegyezik az atlaggal. A 100 milliard forintndl alig tobbet hitelezé fidktelepek mutatdi az
atlagnal lényegesen jobbak, hiteleik 84%-a problémamentes. Az ugyancsak 100 milliard forint
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koruli allomannyal rendelkezd allami hitelintézetek, a Magyar Fejlesztési Bank és az Eximbank
portfélidjaban minddssze 31% a problémamentes hitelek aranya, és 63% a problémas allomany
aranya. Kualénosen a kisvallalkozdsok mutatdi rosszak. A 200 millidard forint feletti
hiteldllomdnnyal rendelkez6 szovetkezeti hitelintézeti szektor portfélidja rosszabb az atlagnal, a
problémamentes allomany aranya 52%.

3. A KKV HITELALLOMANY OSSZETETELE HITELINTEZETI SZEKTOROK SZERINT
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Forrds: PSZAF

Meg kell emlitenlink, hogy az MFB a KKV szektort két alapveté konstrukciéban finanszirozza,
egyrészt kozvetlenlll nyujt hitelt, masrészt a kereskedelmi bankoknak ad refinanszirozast. A fenti
adatok csak a kdzvetlen hitelezésre vonatkoznak.

A portféliok szektor szerinti vizsgalata abbdl a szempontbdl is érdekes lehet, hogy a kormany
torekszik egy allami tulajdonosi hatter(i KKV-finanszirozasi rendszer kiépitésére, amely részben a
szovetkezeti szektorra fog épulni. Egyrészt az allami tulajdonu és a szovetkezeti hitelintézetek a
KKV hitelallomany jéval kevesebb, mint egy tizedét adjak, igy az érezhet6 hatas eléréséhez
rendkivil nagy addicionalis t6kére lesz sziikség. Ezt a problémat ndveli az dllami és szovetkezeti
hitelintézetek portfélidjanak Osszetétele, ami az el6bbi estében konszolidaciét, a masodik
esetében jelentds javuldst igényel. Kérdés, hogy az allami szerepvallaldssal megvaldsuld



hitelezés milyen mértékben, és milyen aron képes kivaltani a részvénytdrsasagi hitelintézetek
jelenlegi szerepét.

Meg kell jegyezni, hogy tobb bank vezetdje jelezte, hogy nyitna a KKV szektor felé. Az FHB 2012-
ben a KKV-kra 6sszpontosit, a hiteldllomany 14 szadzalékos béviilését tervezi, de a Budapest Bank
vezérigazgatdja is hasonld célkitlizésekrdl beszélt egy majusban megjelent interjuban’. Bar a
pénzpiaci kindlat lassan éledezik, a KKV szektor beruhdzasi hitelek irdnti igénye rendkivil
alacsony tovabbra is.

Tékepiac

A finanszirozdsi lehetGségeken belil a masik lehetséges érdemi alternativa a
részesedésfinanszirozds és ezen belll is a kockdzati-t6ke. Ez f6leg azért jelenthetd ki, mert az
elmult 20 évben a GDP-aranyos kockdazati- és magantGke befektetések teriiletén Magyarorszag
még unios Osszehasonlitasban is élenjarénak bizonyult. Kicsit arnyalja ezt a latvanyos
eredményt, hogy a hazai befektetések tobb mint kétharmadat érett fazisban lévé cégekbe
torténd bevasarlas tette ki, mig a kezdeti fazisban Iév6 cégekbe a befektetések csak minddssze
5%-a iranyul.

A Magyar Kockdzati és Magdnt6ke Egyesiilet majusban egy javaslatcsomagot juttatott el a
kormdnyzatnak. A dokumentum a kockazatit6ke-szektor fejlesztése érdekében az addzas, az
Uzleti inkubacié és az intézményi szabalyozas teriileteken fogalmaz meg észrevételeket.

Az addzas terlletén egyrészt sziikség lehet — a javaslattevGk véleménye alapjan — a befektetések
Osztonzését szolgdld, az atlathatd tulajdonosi struktirakat koveté szabalyokra, az addcsoport
intézményének bevezetésére (konszolidalt addzas) valamint a fiatal és innovativ véllalkozasok
szamara (mint befektetési célteriiletek) ado- és jarulékkedvezmények bevezetésére.

Egy Uzleti inkubacidés programmal kifejezetten az innovativ vallalkozasok felkutatasaval és
t6kéhez juttatasaval lehetne tamogatni a magyar innovaciok kereskedelmi hasznositasat.

A javaslatcsomag harmadik pillére az adminisztracios terhek csokkentésére, az egyszer(ibb és
atlathatdbb intézményrendszer kialakitasara tesz javaslatokat.

A jelentés fontos megallapitdsa, hogy a kockazatitGke befektetések jelenleg érvényes
szabdlyozdsa a befektetési alapokra és alapkezel6kre vonatkozd jogi hattérre épul, mig az
érdekképviselet allaspontja szerint sajat keretrendszer kialakitasara lenne sziikség.

> http://index.hu/gazdasag/magyar/2012/04/23/nem_itt_nyitnek_uj_bankot/



Allami eszko6zok, palyazati forrasok

Megjelent a Jeremie 11

Junius elején megjelentek az Uj Széchenyi Kockazati T6keprogramokbdl finanszirozott alapok
mikodtetésére kiirt palydzati felhivdsok. A konstrukcié célja a korai, illetve novekedési
szakaszban 1év6 mikro- és kisvallalkozdsok tGkehelyzetének javitdsa. A Kozos Magvetd Alap
Alprogramot 6, mig a K6zos Novekedési Alap Alprogramot 22,5 millidrd forintos keretdsszeggel
hirdették meg. A két palyazati felhivassal tiz alapkezel6 johet létre (négy a Magvetd és hat a
Novekedési Alap alprogramban). Mindkét alprogramnal legalabb 30 szazalék maganforrast kell
bevonni, igy 2015-ig az allami tdmogatds segitségével dsszesen 41 millidrd forint kihelyezésére
nyilik lehet&ség.

A visszatéritendd jellegli tamogatdsi formak lebonyolitdsdra, mint a JEREMIE Program
Forraskezel6 Szervezet, a magyar allam 2008-ban létrehozta a Magyar Vallalkozasfinanszirozasi
Zrt-t (MFB csoport tagja). 2007 6ta az MV Zrt. kiilonb6z6 programokat hirdetett meg 6sszesen
230 milliard forintos kerettel:

1. refinanszirozott hitelprogramok (Uj Széchenyi Hitel, Kombinalt Mikrohitel, Uj Széchenyi
KKV Hitel);

2. kezességvallalasi, hitelgarancia programok (viszontgarancia, hitelgarancia);

3. kockazati t6ke programok.

A most megjelent felhivds a harmadik programelem folytatdsa. A mar kordbban meghirdetett és
m(ikod6é JEREMIE Kockazati T6ke Program keretében 2013 végéig nyolc kivalasztott t6kealap
kozvetitésével 0sszesen 45 millidrd forint értékl tékebefektetésre van keret. 2011. végéig 18
millidrd forint értékben hoztak befektetési dontés és 12 millidrd forint értékben valésul meg
befektetés. Osszesen 44 darab vallalkozast sikeriilt elérni a Kockazati T6ke Programon keresztiil.

A KoOz6s Novekedési Alap tulajdonképpen a kordbbi program folytatdsa, novekedési
életszakaszban 1év6, innovativ vallalkozasokat kivannak tamogatni a befektetésekkel. A K6zos
Magvet6 Alap Uj kezdeményezés, a nagyon korai fazisban 1évé, akar csak koncepcid szinten
|étezb projekteket kivanja tGkéhez juttatni.

A felhivds megjelent paraméterei szerint az alapkezel6knek évente — viszonylag sok - 35-40
magvet6 téke fogaddsara alkalmas tarsasagot kell taldlniuk. Tovabbi probléma lehet, hogy az
alacsony volumen( t6kebefektetésbél csak rovid ideig finanszirozhatdk ezek az indulé cégek,
ami kérdésessé teszi, hogy mennyire maradnak életképesek hosszu tavon, illetve sikeril-e a
késGbbiekben Ujabb forrasokat bevonni ezekbe a cégekbe. A kordabban kivalasztott alapkezel6k



a Jeremie Il. felhivdsokra nem pdlyazhatnak igy tovabb béviil a viszonylag kevés befektetésre
alkalmas vallalkozas felkutatasaért versenyz6 alapok szama.

Rendkivil sikeresnek bizonyult az ugynevezett kombindlt mikrohitel program, mivel Kdzép-
Magyarorszagon a nagy érdeklédésre vald tekintettel mar el is fogyott a 3 millidard forintos
keret. A programban a palyazok 10 szadzalék oneré mellett maximum 10 millié forint vissza nem
téritend6 tamogatdst és 20 millié forint kedvezd kamatozdsu beruhazasi hitelt kaphatnak.
Orszagosan 4100 palyazat érkezett.

Garantiqua Hitelgarancia Zrt. ASZ étékelése

Az Allami Szamvevészék 2012. méjusaban tette kdzzé a viszontgaranciat kdzvetitd Garantiga
Hitelgarancia Zrt. 2007-2010 kozti garanciavallalasi tevékenységének ellenérzésérél szélo
értékelést. A Tarsasag alapszabalyban rogzitett feladat, hogy kezességvallalasi tevékenységével
jaruljon hozzda a mikro-, kis- és kozépvallalkozdsok alapitdsdhoz, fejl6déséhez és a
m(ikodSképességéhez.

4. GARANTIQA HITELGARANCIA ZRT. KEZESSEG ALLOMANYA (MRD FT)
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Forrds: ASZ jelentés, Garantiga Zrt. kockdzatvdllaldsi elvei, 2011

A tarsasag mikodése 2008-ig nyereséges volt, majd az ezt koveté években veszteséges. A
jelentés kiemeli, hogy a portfolié fokozatosan romlé Gsszetétele jarult hozzad az eredmény
csokkenéséhez. 2010 végén az allomany 36,5 szazaléka volt problémamentes. Jellemzéen a sajat



kockdzatra vallalt — alapitdi célokat kevéssé tiikr6z6, nem kizardlag KKV-kat finanszirozé® —
kezességek vallaldsa nem volt transzparens, igy ebben a kérben romlott leginkdbb a portfolio
szerkezete.

A jelentés fontos megdllapitasa, hogy hianyzik a KKV fejlesztési stratégidhoz rendelt
indikatorrendszer, amivel mérni lehetne a kilonbdz6 beavatkozasok és eszkozok — tobbek
kozott hitelgarancia — eredményességét.

Nemzeti Foglalkoztatdsi Alap tamogatdsa

A Nemzeti Foglalkoztatdsi Alapbdl rendelkezésre all6 10 millidrd forintos keretre 750 pdlyazat
érkezett, 10,3 milliard forint tamogatasi igénnyel. Végil 7,3 millidrd forint értékben, 584 KKV-
nak itéltek meg tdmogatdst. A palyazat U gépek beszerzését, Uj létesitmények épitését
tdmogatta a munkahelyek megtartasa mellett. A forrds nagy részét (87,4%) hatranyos helyzet(
térségekben osztottdk ki.

Onerd taimogatds

Tamogatdst MegelSlegezd Hitellel és Onerd Kiegészité konstrukcidval béviilt a KAVOSZ
Széchenyi Kartya Programja. Az Uj konstrukciok hozzdjarulhat az unids forrdsok hatékonyabb
felhasznalasahoz, hiszen a palyazati hajlanddsag egyik fontos akadalya, hogy nincs meg a
vallalkozasoknadl a sziikséges dneré.

Palydzati forrasok

A KKV-knak szold palyazati kiirdsok tovabbra is rendkiviil népszerlek. 2012. janius 18-an a
beérkezett pdlydzatok nagy szdmdara és a rendelkezésre allé keret varhaté kimerilésére
tekintettel két felhivast fiiggesztett fel az NFU. A Mikro- kis és kézépvéllalkozasok technoldgia
fejlesztése a 2011-13-as idGszakban 30 milliard forintos kerettel, mig a Piacorientalt kutatds-
fejlesztési tevékenység tamogatdsa a kozép-magyarorszagi régidban targyu felhivas 70 millid
forintos tdmogatasi kerettel allt a palydazok rendelkezésére.

% A jelentésben szereplé adatok szerint 2010-ben a sajat kockazatu garanciadllomanynak 56,2 szazaléka kapesolodott
a KKV szektorhoz. Az allami viszontgarancianal ez az arany rendre 100 szazalék volt.



Vallalkozasfejlesztési eszk6zok, politikak és intézményrendszer

Stratégiak

A kormany érvényben levd kis- és kdzépvallalkozdi politikajat tobb kilondllé dokumentumban
taldlhatjuk meg, amelyek egymadssal 6sszefliggésben, részben a relevans részekre hivatkozva
fejtik ki a kormdnyzati politika fejlesztéspolitikai, koltségvetési, foglalkoztatasi és mas
szempontjait. A monitoring fontos szempontja, hogy hogyan alakul ezeknek a politikdknak a
megvaldsitdsa. A relevans, figyelemmel kisért dokumentumok:

- Uj Széchenyi Terv

- Novekedési terv

- Széll Kalman terv, Széll Kdlman terv 2.0

- 2007-2013 programozasi id&szak uniés forrasainak felhaszndlasdat meghatdrozé
dokumentumok

- EU2020 stratégia

- EUiparpolitikai ajanlasai

- az EU KKV-fejlesztési politikaja (Kisvallalkozoéi intézkedéscsomag, korabban Kisvallalkozoi
Charta).

A kordbbi jelentéseinkben részletesen bemutattuk a kiillénb6z8 stratégiai dokumentumokat, a
kovetkezGkben csak az egyes stratégiakban bekovetkezett véltozdsokra, a korabbiak altal elért,
mérhet6 hatasokra fokuszalunk.

Intézményrendszer

JUnius 15-t6l Natran Roland NGM helyettes allamtitkar lett az EXIM Bank és a Mehib Zrt.
vezérigazgatéja. A két intézmény pénziigyi eszkdzrendszerének segitségével kivanja a kormany
elGsegiteni a magyar vallalkozdsok exportpiaci tevékenységét.

Szabalyozasi kornyezet

Addzds, jarulékok

Az elmult honapban elsGsorban a pénzlgyi tranzakciés add bevezetésével kapcsolatban
alakultak ki félelmek, negativ varakozdsok. A Bankszovetség szerint a nagyobb vallalkozdsok
kiilfoldrél fogjdk bonyolitani az utaldsokat. Negativ irdnyba hat, ha romlik a kereskedelmi
bankok hitelezési képessége, hiszen a piaci hitelekhez egyébként is csak korlatozottan hozzaféré
KKV szektor finanszirozasi esélyei is romlanak. Részben ellensllyozza a negativ folyamatot az,



hogy a banki kiilonadd egy részét visszaigényelhetik azok a pénzintézetek, amelyek fokozzak
aktivitasukat a kisvallalkozéi hitelek és lakossagi jelzdloghitelezés teriiletén.

KKV-k szamara elérhet6 integralt ado koncepcidjan dolgozik az NGM. A tervek szerint az Uj ado
az eva-hoz hasonlé mddon tobb addét valt majd ki és egyben egyszer(siti a vallalkozasok
adminisztraciéjat. A tarca kozel 300 ezer olyan vallalkozdssal szamol, amelyek attérhetnek az (j

addnemre.

Készpénzforgalom visszaszoritdsa

A fekete vagy szirke gazdasag visszaszoritdsdanak egyik eszkdze a vallalkozdsok
készpénzforgalmdanak visszaszoritdsa. Az adminisztrativ korlatozas eszkdzével az elmult években
tobbszor probalt élni a gazdasagpolitika. 2009-ben egy rendkiviil alacsony, 250.00 Ft-os limitet
hazott a kormdny — a bevezetését kovet6 gyakorlati problémdak miatt a jogszabaly csak két hétig
volt hatalyos. Osszehasonlitasul Franciaorszagban 5.000 mig Olaszorszagban 7.500 eurds a

vonatkozd korlat.

A gazdasagi folyamatok &tlathatobba tételének igényét a Széll Kdlman terv 2.0 is
megfogalmazta. A majus végén benyujtott NGM-s javaslat szerint 2013. januar 1-t6l korlatozndk
a vallalkozasok kozotti készpénzfizetést. A vallalkozasok havonta és szerz6désenként 5 millié
forint értékben teljesithetnek készpénzszolgdltatast. A tarca szerint az intézkedés els6dleges
célja a fekete és szlirkegazdasag visszaszoritasa.

Adminisztrativ terhek

Az Addtandcsaddk Orszagos Egyesiilete szerint az elmult években egyes teriileteken novekedett
az adminisztracié (adofolydszamlak szama) és problémas, hogy nem kezdGdtek még széleskori
szakmai  egyeztetések az addéadminisztracio-csokkentés gyakorlati  megvaldsitasara.
Nyilvantartasuk szerint az elmdlt hat évben 73-szor mddosult az addzas rendjérél, 55-sz6r a
személyi jovedelemaddrdl és 31-szer a tarsadalombiztositdsi nyugellatasrdl sz6lé torvény.

Munkaerépiaci szabdlyozds

Julius 1-t6l életbe lép a mddositott Munka Torvénykonyve. A legfontosabb véltozdsokat az
aldbbiakban foglaltuk éssze’:

7 napi.hu gyljtése alapjan

(http://www.napi.hu/magyar_gazdasag/hamarosan_valtozik_a munka_torvenykonyve_ezek a_legfontosabb_pontok.
522536.html)



e Az Uj elGirds szerint mar nem elég, ha a munkaltatd munkaidé-keretet alkalmaz,
szilkséges a torvényben felsorolt valamely tovabbi feltétel teljesitése is, ha
munkavallaléjat vasdrnapi munkavégzésre akarja beosztani. Eszerint dltaldban nyitva
tarthat vasarnap a Kereskedelmi Torvény hatalya ald tartozé vallalkozé és a kilféldre
szolgaltatast nyujto tarsasag is.

o A fegyelmi intézkedésekben torténé megdllapodds esetén a munkaltatdé elbre
meghatarozott feltételek szerint jogosult a munkavallaléjat "fegyelmezni”, ha vétséget
kovet el. A biztositék kikotésével pedig a pénzt, értéket kezel6 munkavallalét lehet
jobban "motivalni", hogy munkajat megfelelGen és felelGsségteljesen végezze, hiszen a
munkavallalé egyhavi alapbérével felel munkakori kotelezettségei teljesitéséért.

e Az Uj kddex szamos atipikus munkaviszonyt vezet be a magyar jogrendszerbe (behivas
alapjan torténé munkavégzés, munkakor-megosztas, tobb munkaltato altal létesitett
munkaviszony).

e Kiilféldi munkavégzésnél a felek forinttdl eltéré devizdban is meghatarozhatjak az
alapbért.

e A munkdltatdé atengedheti a napi munkaidé legaldbb felének beosztasdra vonatkozé
jogat a munkavallald szamara.

e Fontos Uj rendelkezése a juliustdl él6 torvénynek, hogy a munka egyenlé értékének
meghatarozdsahoz a munkaeré-piaci szempontokat is figyelembe kell majd venni. igy
lehetGség nyilik arra, hogy a munkaltaté eltérd régidkban taldlhaté telephelyein az adott
teriilet sajdtossagaira (példdul munkaer6-sziikséglet, alkalmazott munkabér-szint)
tekintettel eltér6 javadalmazast allapitson meg ugyanazon munkakort betolté
munkavallaléi szamara.

e Szigoritas a jelenlegi szabalyokhoz képest, hogy a szabadsagért jard tuldrapotlékot csak
akkor valthatja ki a munkaltaté szabadidG biztositasaval, ha ehhez a munkavallalo is
hozzdjarul.

e Megszlinik az el6irds, miszerint a munkavallaldnak lehet&séget kell adnia a vele szemben
felhozott kifogdsok elleni védekezésre.

Osszességében az Uj Munka térvénykdnyve nagyobb mozgasteret enged a munkaaddk és a
munkavallalok kozotti alkufolyamatnak, az 4j kollektiv szerz6dés a munkavallalé elé6nyére és
hatranyara is eltérhet az Mt. rendelkezéseitsl. Uj atipikus munkaviszonyokat vezetett be a
dokumentum, amelyek eddig ismeretlen foglalkoztatdsi formdak voltak hazdnkban. A
rugalmasabb munkaerépiac hosszu tdvon hozzdajarulhat a hazai aktivitas emeléséhez, valamint a
foglalkoztatds béviiléséhez, ezzel tdmogatva a kormanyzat célkitlizéseit. Az atalakitds id6zitése
azonban komoly kockdzatokat hordoz. A jelenlegi, kedvez6tlen hazai és nemzetkodzi ndvekedési



kildtasok, valamint a jelent8s bizonytalansag miatt rovid tdvon a munkanélkiiliség emelkedését
okozhatja az Uj szabdlyozas.

Elemzés

A Kozgazdasdgi Szemle 2012. madrciusi szdmaban jelent meg Békés Gdabor-Murakozy Balazs:
Magyar gazelldk c. tanulmdnya. A Munkaer6-piaci elérejelzést megalapozd, nagyobb tanulmany
részeként megjelent cikk a 2000 és 2008 kozotti vallalati mérleg adatok elemzésével igyekezett
beazonositani a gyors novekedés vallalatokat, meghatdrozni azok jellemzéit és kialakuldsukat.

A tanulmany szerz6i azokat a vallalatokat tekintették gazellanak, amelyek tartésan, legalabb
harom évig leggyorsabban novelték arbevételiiket. Hazankban — egy tizennégy orszdgra
kiterjed6 OECD vizsgalat szerint — a gazelldk ardnya magas. A gyorsan novekvd vallalatok
kimutathatd, fontos szerepet toltenek be a gazdasagi novekedésben és munkahelyteremtésben,
hiszen a vizsgalt id6szakban a |étszdmot leggyorsabban novelS 5 szazalék 52,4 szazalékkal, az 1
szazalék pedig 22,4 szazalékkal jarult hozza a munkahelyek szamanak novekedéséhez.

Megallapitasok:

- nagyobb eséllyel lesz gazella egy fiatalabb, mint egy a piacon régebb 6ta jelenlévd
vallalat;

- agyors novekedés atmeneti, egy id6 utan kifullad;

- aregionalis kiildnbségeknek nincs kimutathato szerepe (barhol feltlinhet egy gazella);

- a novekedést nagymértékben a vallalat vezetésének, sratégidjanak egyéni jellemzéi
hatdrozzdk meg;

- kisebb eséllyel valnak gazelldvd azok a vdllalatok, amelyek finanszirozasi helyzete
kilonosen rossz, de a likviditas és novekedés kozott nem lathatd egyértelmd
Osszefliggés;

- a magyar gazelldk nem elsGsorban az IKT szektorban keletkeznek (inkdabb atvett
technoldgiara épil6 vallalkozasok).

Osszességében a tanulmany visszaigazolja a nemzetkdzi szakirodalom megallapitasait, miszerint
az olyan szakpolitika lehet sikeres, ami a vallalkozasok ki- és belépési korlatait csokkenti. A
gazelldkat nem egy jol korilhatdrolhatd teriileten (szakagazat, régid, életszakasz) lehet
megtalalni, sokkal egyenetlenebb az eloszldsuk, barhol felbukkanhatnak, ezért sem célszer( a
csak bizonyos iparagakat, térségeket vagy vallalatokat célzé gazdasagpolitika. J6 példa erre,



hogy nem kizardlag az IKT szektorban kell keresni és allami eszk6zokkel segiteni a gazelldkat,
mert Magyarorszdgon nem ott koncentralédnak.



