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Ajarvany el6tt tiz korso sorb6l hetet a vendéglatoiparnak értékesitettek a kisuzemi fézdék, ame-
lyek az éttermek, kocsmak bezarasaval kies@ bevétel 20-30 szazalékat webshopos eladasokkal
potoltak. A magas importaranyl beszerzés miatt a gyenge forint is a f6zdék ellen dolgozik.

vilaggazdasag

V¥ USD/HUF 309,56 (-042Ft) ¥
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52.évfolyam,106. (12 860.) szam

370 forint

CHF/HUF 32145 (-283Ft) A EUR/USD11164 (0,0043USD) A EUR/CHF 10743 (0,0051 CHF)

KOLTSEGVETES | A munkahelyteremtés fontosabb cél lehet a hidnycsokkentésnél

Biztositja a tervezhetoseget, es
uzenetertéka a 2021-es budzseé

A makrogazdasagi palya még 2021-re is

a 2019-es szintet el nem érdo kiilso kereslettel
szamol, az export nem tud a korabbi

evekhez hasonlo hiazoero lenni

L o

2021-es blidzsé a jarvany idején is ter-
vezhetéséget biztosit. A konvergencia-
programhoz képest ugyan emelkedé hi-

annyal szdmol, &m igy is lizenetértéki a 3 sza-
zalék alatti deficit - mondta a Vildggazdasagnak

RE—

Banai Péter Bend, a Pénziigyminisztérium allam-
héaztartasért felels allamtitkara. A bizonytalan-
sagban is szeretnék elérni, hogy ne kelljen a jo-
v6 évi koltségvetést 6sszel modositani. Az allam-
titkar szerint a jarvanylgyi és a gazdasagvédel-

mi alapnak 2021-ben lesz létjogosultsaga, a for-
rasait biztosito tételek kivezetése - igy a gépjar-
miiad6 onkormanyzatokhoz térténd visszairanyi-
tésa - leghamarabb a 2022-es biidzsé készitése-
kor meriilhet fel. | NAGY LASZLO NANDOR

Tobb oldalrol is oriasi
a nyomas a dollaron

PETO SANDOR | Akér a hadsereg be-
vetésére is sor keriilhet, ha nem
sziinnek az egy hete foly6 zavargéa-
sok az Egyesiilt Allamok vérosai-
ban. A bels6é fesziltséghez kiil-
politikai is tarsul: kiiszébon all az
amerikai kedvezmények megvoné-
sa Hongkongtol, rdadasul Kina ar-
ra szolitotta fel az allami import6ro-
ket, hogy ne vasaroljanak bizonyos
élelmiszereket, példaul szdjababot
az Egyesiilt Allamokbél. Emégott a
megcsappant kinai belsé kereslet
is allhat, de az intézkedés veszély-
be sodorhatja a Peking és Washing-
ton kozti kereskedelmi egyezséget.
A dollar marcius 6ta a leggyengébb

FOTO: AFP

a f6 devizék, koztiik az eurd ellené-
ben, ugyanakkor a részvénypiaco-
kon toretlen az optimizmus abban
a reményben, hogy a vildiggazdasag
kildbaléban van a valsaghol.

> 6

m A joviben forintalapi
zoldkotvények is johetnek
Sikerrel bocsatott ki euréalapu
z6ldkotvényt az Allamaddssag Ke-
zel6 Kozpont (AKK) a Crédit Agri-
cole CIB, az ING Bank és a J. P.
Morgan pénzintézet segitségével.
A befektet6k otszorosen tiljegyez-
ték, 7.7 milliard eurd értékben nyuj-
tottak be ajanlatot a papirra, ami-
nek hozamfeldra az euromidswap
felett 190 béazispont lett, ami 50
bazisponttal kedvez6bb, mint a ter-
vezett. Az AKK 1,5 milliard eurd ér-
téky jegyzést fogadott el. A célok
megvaldsitdsahoz ugyanis szok-
ség lehet tobbletforrdsok bevo-
naséra. Az AKK jelezte: a jovében
zoldfarintkstvény is johet. | R. P.

»2

m Osszefogott a hazai
energiaipar a jarvany alatt
A halézatok fejlesztése, karbantar-
tésa és az Uzemzavar-elharitas fo-
lyamatosan zajlott a jarvany idején
is az MVM csoport halézati cégei-

Nem valtozott a

ezer fos létszam

nél — kozolte a Vildggazdasaggal
Alkér Zoltan infrastrukturaért fe-
lelés vezérigazgatd-helyettes —, az
iparag osszefogdsa pedig példaér-
tékd volt. | B. H. L.
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FOBB MUTATOK | 2020, jinis 2.
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MAX 81996 pont 013 ¥
FTSE 100 622014 pont 087 A
Xetra DAX 12021,28 pont 3,75 A
CAC 40 485897 pont 202 A
Dow Jones 25622,04 pont 058 A
Arany (1 uncia) 172956 USD -060 ¥
Brent (1 hordd) 3931 USD 258 A

18 drakor levett adatok

Esett a finomitoi
arrés a Molnal

KADLOT TIBOR | A jelentés tilkinalat
miatt rekordmélyre zuhant a Mol fi-
nomitdi arrése majushan. A magyar
olajtarsasag hordonként minddssze
40 centes haszonkulccsal dolgozott
az aprilisi 9,1 dollar utan, mig a pet-
rolkémiai marzs 30 szazalékkal,

A MOL RESZVENYENKENTI OSZTALEKA |

forint

2017 128

2018

143
209 ¢
2020

2021~

Forras: Goldman Sachs, VG-grafika *vart

402 eurdra csokkent tonnanként.
A Goldman Sachs friss elemzése
szerint a tarsasag készpénzterme-
16 képességét az alacsony olajar
és az intenziv beruhdzasok is ront-
jék, igy a kovetkez6 években sze-
rényebb osztalékra szamithatnak a
befektetdk. A bankhaz ezért eladés-
ra javasolja a hazai olajrészvényt.

»J

Fenntartja
utemterveét
a Telekom

KOTROCZO MELITTA | A jérvanynak a
Magyar Telekom pénziigyi eredmé-
nyeire gyakorolt hatdsa ugyan még
bizonytalan, de a cég szolgéltatasai
iranti kereslet jelentés maradt. Az
eredeti beruhazasi itemtervét tart-
ja avallalat. A jarvanyhelyzet miatt
tobb teriileten is megemelkedtek
a koltségek, ehhez még hozzajon
a magasabb tavkozlésiado-fizetési
kotelezettség. A cég ugy dontott,
olyan teriileteken takarit meg kolt-
ségeket, ahol ennek a legkevésbé
vannak hosszu tava negativ hatasai
a miikodésére, mint példaul az uta-
zasi koltségek és a marketing.
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m Zuhant a kiilkereskedelmi tobblet

A kUlkereskedelmi termékegyenleg tobblete marcius-
ban 301 milli6é eurd volt, ami 343 millié eurds romlas
az el6z6 évhez képest — derUlt ki a Kbzponti Statiszti-
kai Hivatal masodik becslésébdl. Az aktivum 135 mil-
lio eurdval kevesebb, mint az els6 becslésben kozolt
adat. Az export 7.5, az import pedig 4,2 szazalékkal
esett vissza 2019 azonos id6szakahoz képest, a csere-
arany 1,5 szazalékkal javult. A KSH kommentarja sze-
rint a termel6agazatok és a globalis kereslet csokke-
nése vezetett a kulkereskedelmi teljesitmény vissza-
eséséhez. Az idei elsé negyedévben a kilkereskedel-
mi arutobblet 52 millié eurdval, 1.9 millidrd euréra nétt
tavalyhoz képest. A kivitel 0,9 szazalékkal, mig a be-
hozatal 2 szazalékkal b&vilt, a csereardny mintegy 1.4
szdzalékkal javult. | VG

m Segit a NAV a szamlanyajtasbhan

Immar a Nemzeti Ad6- és Vamhivatal (NAV) sajat fej-
lesztésd mobilapplikaciojan keresztil is kiallithatjak
szamlaikat a vallalkozok, az Uj funkcidval bévilt, ingye-
nesen elérhetd online szamlazo a legkényelmesebb és
legtakarékosabb megoldas a julius 1-jetél minden szam-
lara kiterjesztett adatszolgaltatasi kotelezettség tel-
jesitésére is. Az utdbbira a NAV levélben is felhivia az
afaalanyok figyelmét. A levelek az elektronikus tarhelyre
érkeznek a kdvetkez§ napokban, és fontos informacio-
kat tartalmaznak mind a szamlazéprogramot haszna-
6k, mind a kézi szamlakat kibocsatok szamlaadat-szol-
galtatasat érint6 szabalyok alapvet6 valtozasardl, de
informaciokat kapnak az alanyi mentes adéalanyok,

a kisadozok is, valamint a ,targyi” adoémentes Ugyletek
kezelését is ismertetik. | VG

m Az ITM krizisszakmak
dolgozainak segitene

Olyan bértdmogatasi konstrukcion
dolgozik az Innovacios és Techno-
|6giai Minisztérium, amely els@sor-
ban a turizmusban, vendéglatasban
dolgozdkat érinti, illetve azokat, akik
szamadra a veszélyezhet kedvez6tlen
— mondta Gyorgy Laszlo, az [TM al-
lamtitkdra. Hozzatette: eddig tobb
mint egymilli® munkavallaldt tdmo-
gattak, kdztuk 176 ezer munkat ke-
resét és 11 ezer didkot. Tobb mint 150
ezer katas rendszerben adézénak az
adojat, 210 ezer munkavallalonak

a jarulékterheit engedték el. | VG

m Népszerii a bértamogatas
A véllalatok a munkahelyvédelmi
program keretében eddig 140 ezer
munkavallalé megtartasahoz igé-
nyeltek tdAmogatast, ebbél 94 ezren
mar pozitiv elbiralasban részesuoltek
— mondta Palkovics Laszl6 innova-
Cios és technoldgiai miniszter. | VG

AUKCIO | A tervezett hozamfeldrnal 50 bazisponttal kedvezébb kamaton bocsétotta ki az AKK klimavédelmi 4llampapirjat

Formtalapu zoldko tvenyek is

RASKI PETER | Otszoros tul-
jegyzés mellett sikeriilt
15 éves eurdalapu zold-
kotvényeket kibocsata-
nia az AKK-nak. A klima-
célok eléréséhez sziiksé-
ges pénz alternativ for-
rasaként szolgalo kot-
vénybdl forintkibocsa-
tast is fontolgatnak.

agyarorszag sikeresen bo-
csatotta ki els6 zoldkotveé-
nyét a fészervez6i manda-

tummal biré Credit Agricole, CIB,
ING Bank és a J. P Morgan pénzin-
tézetek segitségével - kozolte az Al-
lamadéssag Kezeld Kézpont (AKK).
Tegnap a befekteték 7,7 millidrd eu-
ré értékben nyujtottak be ajanlatot
az eurdalapu zoldkotvényekre. A 15
éves allampapir kamata a hasonld
futamidejli német kormanykotvény
(Bund) + 214,6 bazispont lett, ami
az eurd midswaphoz képest 190 ba-
zispontos felarat jelent. A komoly ér-
deklédésnek koszonheten a felar
50 bazisponttal alacsonyabb a terve-
zettnél. Az AKK, amely 1,5 milliard
euro értékben fogadott el ajanlatot,
kozolte: az eurdkibocsétas utan a fo-
rintalapu z6ldk6tvények is johetnek.

FOTO: MT| - MATHE ZOLTAN
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A 2030-AS KLIMACELHOZ SZ{IKSEGES
FORRASOK MEGOSZLASA | miliard eurs

Maganszektor
(financidlis rés)

EU-hoz kiithetd

forrasok 4

Szén-dioxid- {isszesen:
kvotaértékesités || 445

Forras: AKK, VG-grafika
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A befolyt 6sszegbdl a klimacélok
megvaldsitasat finanszirozhatja az
allam a megujul6 energia, az ener-
giahatékonysdag, a foldhasznalat és
természeti er6forrasok, a hulladék-
és vizkezelés, a tiszta kozlekedés és
a klimavaltozashoz val6 alkalmaz-
kodés teriiletén. Szamitésok szerint
a klimacélok eléréséhez 50 ezermil-
liard forintra (nagyjabdl 139 milli-
ard euroéra) lenne sziikség, azaz az
éves GDP 2-2,5 szdzalékéra raghat-
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nak a kiaddsok. A finanszirozas el-
s6sorban a magéanszektor feladata
lehet, azonban az EU is tdmogatja
a zoldfejlesztéseket, s a kozponti
koltségvetésbol is érkezhetnek for-
rasok. A tervek szerint csak a kolt-
ségvetés 1566 millidrd forintot kolt
klimavédelemre 2018 és 2021 ko-
z0Ott, ennek dont6 tobbségét (1404
millidrd forint) vasutfeltjitasra és
elektromosauté-vasarlds tédmoga-
tasara forditjdk. Ezekhez ad6dhat-

Johetnek

Alternativ adassagpalyat

tett kozzé az AKK

A brutto hazai termék (GDP)

& 3 szdzalékos visszaesése esetén 3,8
szazalékos lehet a GDP-ardnyos
dllamhaztartasi hiany, az addssag-
rata 73 szazalék korulire szokhet fel

— derult ki az Allamaddssag Kezeld
Kozpont (AKK) kozleményébdl. A
deficit mértéke igy 6sszhangban
lehet a konvergenciaprogramban
megjelent 3,8 szazalékos elérejel-
zéssel. Az AKK a GDP 6 szazalékos
cstkkenésével szamolva is kozzétette
a varakozasait, eszerint 5,3 szaza-
[ékos hiany lehet 2020-ban, ami
azzal jarna, hogy az allamaddssag 78
szazalék koruli szintre emelkedne.

nak a zo6ldkétvényekbdl szérmazéd
bevételek.

A szén-dioxid-kibocséatés 1990 és
2018 kozott 33 szazalékkal csok-
kent Magyarorszdgon, mind ha-
zank, mind az EU 40 szazalékos
csokkenést célzott meg 2030-ig
- deriilt ki az AKK tanulmanyébdl. A
tovébbi 7 szdzalékpontnyi mérsék-
léshez intézkedésekre van sziikség.
A megujulé energiaforrasok ara-
nyat 12,5-r6l 21 szdzalékra kellene
emelni, ezt els6sorban naperémii-
vek épitésével, az e-mobilités fej-
lesztésével és korszerd flitésrend-
szerekkel lehet elérni.

PROGNOZIS | A forgalom mar 2019-ben is csokkent

Tavaly voltak csucson
a hazai lakasarak

SANDOR TUNDE | Tavaly vélhetéen
véget ért a hat éve tart6 dremelke-
dés a lakaspiacon, ahol 2013-2019
koz06tt nominalisan orszagosan 114
szé&zalékkal, Budapesten pedig 170
szdzalékkal néttek az arak - jelezte
az OTP Jelzalogbank friss Lakoin-
gatlan értéktérképe. Az el6zetes,
a NAV adatait is feldolgozé 6ssze-

Hat éven at mért tartés emel-
kedési hulldam tort meg tavaly
a lakaspiacon az elmult év
masodik felében

sités szerint tavaly orszagosan 28
szadzalékkal kevesebb lakoéingat-
lant értékesitettek, tobb jel utalt
az arcsucs utani konszolidaci6 be-
koszontére.

Orszagos atlaghan még 20 szaza-
lékos dragulast tikroztek a tranz-
akciés adatok, de az év mésodik
felében elindult a 22 negyedéven
at tart6, Eurépaban a harmadik

leghosszabb folyamatos dragula-
si periddus uténi &rcsokkenés. A
koronavirus-jarvany is rontotta a
helyzetet, a mar korabban is be-
fékezett kereslet tovabb csokkent,
ennek nyomén fokozoédhat az ar-
esés. Atlag alatti dremelkedést l1atni
a korabban befektetési céllal legin-
kabb keresett pesti belvarosi kerti-
letekben, a két legdragabb teriilet a
févaros V. és . kertilete 979 és 800
ezer forintos atlaggal. Az orszdgos
atlagar tavaly négyzetméterenként
399 ezer forint volt, mig a févaros
nélkili vidéki atlag 271 ezer, a bu-
dapesti pedig 628 ezer forint. Bu-
dapest egészében 39 szazalékkal
csokkent tavaly a tranzakcidk sza-
ma. A megyék koziil a legnagyobb,
33 szazalékos forgalomcsokkenés
Hajdu-Bihar megyében volt, de a
megyeszékhelyek mindegyikében
visszaesett az adéasvételek szama
tavaly, a legnagyobb mértékben,
40 szézalékkal Debrecenben.

UZLETI HANGULAT | M4jusban is a gazdasag visszaesését jelezte a BMI

Felpattant a cegek optimizmusa

VG | A szezonalisan igazitott beszer-
zésimenedzser-index (BMI) méjus-
ban 40,3 pontra ugrott az el6zé havi
33,6 pontrdl. A Magyar Logisztikai,
Beszerzési és Készletezési Tarsasag
(MLBKT) szerint ugyan jelentésen
javult a BMI, am még igy is erétel-
jes dekonjunkturét jelez. A mutatd
mélypontja mérciusban volt, amikor
29,1 pontot mutattak a varakozasok.
Az MLBKT szerint mar februarban
érezhet( volt a koronavirus-jarvany

A BESZERZESIMENEDZSER-INDEX |

2020. jan. » méj. (szezonalisan igazitott, indexpont)
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hatdsa, most a majusi enyhitések ja-
vitottédk a BMI-t, amely igy is a valaha
mért legpesszimistdbb majusi céges
vérakozés - eddig 2009-ben, a pénz-
iigyi valsdg nyoméan mérték a legrosz-
szabb, 47,4 pontos majusi értéket.

Nagymeértékben dragult a 1égi aru-
szallitas, hiany volt egészségligyi ter-
mékekbol és elektronikai eszkézok-
bdl is. A részindexek kivétel nélkiil a
stagnélést jelent6 50 pont alatt ma-
radtak, a kiegészité mutatdk koziil
viszont a beszerzési arak az el6z6
hénaphoz hasonléan 50 pont felett
alakultak. Immar 49 hoénapja tartd
dragulédssal szamolhatnak a cégek,
ugyanakkor a hatodik legkisebb a
mutaté értéke. A készletezési index
aprilishoz képest emelkedett, az at-
lag felett alakult, és a kilencedik leg-
magasabb majusi érték volt. A kiil-
kereskedelmi mutatok egyarant joval
50 pont alatt maradtak, ugyanakkor
enyhe emelkedés volt megfigyelhetd
aprilishoz képest. A foglalkoztatott-
ségi részindex mar fél éve 50 pont
alatt alakul, és nem volt ez masképp
majusban sem.
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INTERJU | A munkahelyteremtés fontosabb lehet a hidnycsokkentésnél

Uzenetértéki lesz a 2021-es biidzsé

NAGY LASZLO NANDOR | A nyar elején elfogadott 2021-es bii-
dzsé a pandémia idején is tervezhetdéséget biztosit

- mondta Banai Péter Bend, a Pénzligyminisztérium
allamhaztartasért felelds dllamtitkara. Szerinte ked-
vezOobb makrogazdasagi palya esetén sem automati-
kus a gyorsabb hidnycsokkentés.

Nem nagyon volt példa ar-

ra, hogy mas makrogazda-

sagi feltételek szerepelnek

a konvergenciaprogramban, mint

a koltségvetési javaslatban, most,

a 2021-es koltségvetés esetén

mégis ez tortént. Miért?
M Val6 igaz, nem nagyon tért
el a két pdlya az elmult hat év-
ben, amidta tavasszal fogadja el
a kovetkez6 évi biidzséjavasla-
tot a parlament. Csak legutdébb,
a 2020-as Kkoltségvetés ese-
tén tértink el az aprilis végi
konvergenciaprogramtél - am
akkor a programban szerepld
1,5 szédzalékos hidnycélt csok-
kentettiik 1 szézalékra. Most el-
lenkez6 elGjellel 1éptink: mig a
konvergenciaprogramban 2,7-es
hidnnyal kalkulaltunk, most gy
latjuk, hogy a 2,9 szazalék redli-
sabb. A kéttizedes valtoztatasnak
nincs nagy jelentésége, az tizenet
ugyanakkor egyértelmi, hogy to-
vabbra is 3 szdzalékos szint alatt
tartandnk a hidnyt, s redlis lehet
az is, hogy 70 szazalék ala csok-
ken az addssagrata. Természete-
sen ez mind attdl fiigg, hogy az
altalunk felvazolt redlgazdasdagi
palya teljesiilni fog-e vagy sem.

Uzenetértéki, hogy
a budzsé tovabbra is

szézalék alatti
hidnnyal kalkulal

Emiatt sokan ugy vélik, most korai
beszélni a 2021-es folyamatokral,
érdemi mdodositdsra lesz szikség
az Gsszel. Mit gondol err6l?
M A nyér elején elfogadott kovet-
kez6 évi blidzsé tervezhetéséget
biztosit. Hat éve kovetjik ezt a
megoldast, és csak az elsé két év-
ben -a2016-0s és a 17-es blidzsé
esetében - volt érdemi, szamsza-
ki moédositas mar a koltségveté-
si év folyamén, mindkét esetben
az eredetileg vartnal kedvezébb
makrogazdasdgi mutaték miatt
tudtunk még pluszkiadasokat
teljesiteni pluszbevételek fede-
zete mellett. Az eredetileg meg-
hatérozott hidnyszam és addssag-
palya akkor sem valtozott. Most
valéban nagyobb a bizonytalan-
sag, mint az el6z6 években, hi-
szen a 2020-as és 2021-es gazda-
sagi folyamatokra széles savban
szornak az elérejelzések, ez pe-
dig dontéen befolyasolja a 2021-
es adobevételeket és részben a
kiadasokat is. Ezért a korabbiak-
nal is élesebben kell 1jbdl és 1j-
bél elemezniink a prognézisain-
kat. Ha alapvetd eltérés lenne a
makrogazdasagi palyaban, akkor
persze nem zéarhat6 ki késGbbi
modosités, de nem azért készitet-
tink tavasszal térvénytervezetet,
hogy mar 6sszel médositsuk. Az
adhat némi reményt, hogy az el-
mult években a Pénziigyminisz-

térium progndzisai inkdbb pesz-
szimistabbnak bizonyultak, mint
a val6ség, ha gy tetszik, konzer-
vativabbak voltunk, mint az élet.
A mostani folyamatok - a 2 sza-
zalékos els6 negyedéves GDP-no6-
vekedés és a lakossagi fogyasz-
tas 7 szazalékos boviilése - alapot
adnak az évatos bizakodésra, hisz
a masodik harom hoénap vért,
rendkivill kedvezétlen hatédsai
egy ,lendiletben 1év4” gazdasa-
got fékeznek, igy az év egészé-
re szamitott gazdasagi teljesit-
mény kedvez6ébb lehet, mintha
egy stagnald orszagot ért volna a
vilagjarvany sokkja. Ugyanakkor
nem felejthetjlik el, hogy nyitott
gazdasdgként nagyban fiiggiink
a nemzetkozi helyzet alakuldsa-
tol, s itt nem épp szivderité ada-
tokat latunk. A makrogazdasagi
palyank még 2021-ben is a 2019-
es szintet el nem ér¢ kiilsé keres-
lettel szamol, azaz az export nem
tud olyan hizder6 lenni, mint a
koréabbi években. Ez erds korlat
lehet.

Ha kedvez6bb lesz jovire
a makrohelyzet, akkor a pluszfor-
rasokat pluszfeladatokra csopor-
tositanak at, vagy nagyobb hiany-
és adossagesokkentést valaszta-
nanak? Most Ugy tlnik, a 3 sza-
zalékos hatar szélén egyensulyo-
zunk.
M Legyen ez a gondunk... De ér-
demben vélaszolva: a prognozi-
sunk azzal szamol, hogy az Gigyne-
vezett kibocsatasi rés 2021-ben
is negativ tartomanyban lesz, ami
azt jelenti, hogy a gazdasag po-
tencidlis teljesitménye nagyobb
is lehetne, mint az aktudlis kibo-
csatds. Az elmult években sok-
szor hallottuk, hogy tulfiitott,
keresletvezérelt a magyar gaz-
dasag, nincs munkaerd. A koro-
navirus-jarvany utan j folyama-
tok indulnak be, s ugy gondoljuk,
hogy a 2021-re vart 4,8 szazalé-
kos novekedés mellett sem kerii-
liink talfiitott dllapotba. Ha a ki-
bocsétési rés pozitiv lenne, akkor
a kedvez6bb makrogazdasagi fo-
lyamatokbdl szarmazé pluszforra-
sokat hiany- és addssagcsokken-
tésre kellene haszndlni, &m most
nem ilyen egyértelmi a helyzet.
A munkahelyteremtés tdmogata-
sara példaul varhatoéan jovére is
szitkség lesz, ez prioritds. De sok
fiigg majd attdl is, hogy milyen
aron fogjuk tudni finanszirozni
az adéssagunkat - ne feledjik,
egy vilagszintl gazdasagi valsag
altalaban a feltorekvének tekin-
tett orszagok finanszirozasi kolt-
ségeit noveli.

Sokak szerint kulcskérdés, hogy
mi lesz a devizaaddssaggal
és a devizatartalékkal. Az idén el-
maradnak az idegenforgalmi be-
vételek...
M Ebbdl a szempontbdl is jo 1é-
pés volt a devizakdtvény-kibo-
csatds, amely olcsd finansziro-
zas mellett novelte a deviza-
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tartalékokat. Vizsgalunk tovabbi
devizabevonasi lehet6ségeket is,
itt van példaul a zoldk6tvény vagy
az uniés SURE program, amely
kedvez6 feltétell hitelt jelenthet.

Nem lenne jobb, ha élnénk a lehe-
téséggel, és amig lehet, betaraz-
nank a hazai finanszirozasnal lé-
nyegesen olcsébb kils6 forrasok-
bol?

M Tény, hogy az egészségiigyi vé-
dekezés és a vallalkozasok segi-
tése miatt az idei koltségvetési
hidny magasabb lesz, és gazda-
sagi béviiléssel sem szamolunk.
Igy az é&llamadéssdg a tavalyi
GDP-aranyos 66,3 szdzalék utan

van helye az olcsé devizafinan-
szirozasnak és a magasabb ho-
zamu, de a magyar csaladokat
célzé lakosségi dllampapirnak is.

A koltségvetéshez idén nem ké-

szilt kilon adotorvény. Miért?
M A veszélyhelyzet idején a kor-
many szamos addintézkedést ho-
zott. Ezek egy részér6l - mint a
beruhazasokat 0sztonzé adoé-
konnyitésekrol vagy a kiskeres-
kedelmi ado6rdl - azdta mar tor-
vény is rendelkezik. Ugyancsak
torvény szentesiti a szocidlis
hozzajarulasi ad6 ujabb 2 szaza-
lékos csokkentését is juliustol,
amihez kapcsoléddan jovoé janu-

A kibocsatasi rés 2021-ben is negativ lesz, igy jobb makropélya esetén
sem feltétlen a hidnycsokkentésre fordithatjdk a pluszforrasokat

72 szazalékos szint folé emel-
kedik - vagyis sziikségiink van
kiils6 devizaforrasra is. Azt gon-
dolom, ezzel az eszkozzel érde-
mes élni. A korményzat ugyan-
akkor tovabbra is elkotelezett
amellett, hogy 20 szazalék alatt
tartsa a devizaaddssdg aranyat,
hisz a tulzott devizaaddssag sé-
rillékenységgel és kilfoldi ka-
mathasznosuléssal jar. A 2010
ota kovetett addssagstratégian
tehat nem valtoztatunk, abban

artol a kisvallalkozo6i adé 6sszege
is 1 szdzalékponttal csokkenhet.
Ezért a kisebb horderejt, dontd-
en jogharmonizacids, technikai
jellegli Gjabb médositdsok nem
egy 6nallé térvényben, hanem a
koltségvetést megalapozo indit-
vanyban keriilnek az Orszaggyu-
1és elé.

Jov6re viszont a gépjarmiadot
véglegesen a kdzponti koltségve-
tésbe iranyitjak.

B Ameddig nincs vakcina, addig
nem tudjuk kizarni, hogy érkezik
egy Ujabb jarvanyhulldm, aminek
Ujabb gazdasagi kovetkezményei
lennének. Emiatt a jarvanyiigyi és
a gazdasagvédelmi alapnak még
2021-ben is létjogosultsadga van, az
elébbi alap forrdsainak egy részét
pedig valéban a gépjarmiiado teszi
ki. Ez a kérdés ezért legkozelebb
a 2022-es koltségvetés Osszealli-
tdsa soran meriilhet fel. Ugyanak-
kor szeretném hangstlyozni, hogy
ha a minisztérium eléjelzése majd
valdsnak bizonyul, s az idei és a jo-
v6 évet Osszességében novekedés-
sel zarjuk, akkor az 6nkorményza-
tok pénziigyi pozicidja 2021 végére

jobb lehet, mint 2019 végén volt.
A mostani gazdasagi helyzethez
mindenkinek - vallalatoknak, kor-
manyzatnak, énkormanyzatoknak
- alkalmazkodni kell, ez jelentds
eré6feszitéseket igényel. Lehetnek
olyan 6nkormanyzatok is, amelyek
szdmdra a pandémia komoly gon-
dokat okoz - példaul megsziinik
egy jelentds ipariizési adot fizetd
nagyvallalat. Ennek a helyzetnek
a kezelésére a kormany maximum
200 milliard forint értékben 1j hi-
tellehetéséget nyit, amely atsegit-
heti a helyi 6nkorméanyzatokat a
legnehezebb iddszakon.
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m Kampany segiti

a belfoldi turizmust

A Magyar Turisztikai Ugynokség
belfoldi kampanyban buzdit min-
denkit, hogy barangoljon belfol-
don, fedezzen fel izgalmas Uti célo-
kat. A kampany szlogenje: ,EgyUtt,
itthon, szabadon — Magyarorszag
visszavar.” A masfél hénapos ak-
Cio célja nemcsak a nyari fésze-
zon forgalmanak erésitése, hanem
a belfoldi turizmus Ujrainditasa is.
A programhoz csaknem 450 szal-
lashely, vendéglatdegység, furds,
illetve mas turisztikai szolgaltato is
csatlakozott ajanlatokkal. | VG

m A cégek otodének lehetiiség a krizis

A magyar dontéshozok kétharmada robogna tovabb

a digitalis transzformacio Utjan — derUl ki a Stylers friss
kutatdsabol, amelyben 150 cégvezet6t kérdeztek meg.
A vallalatok felét egyaltaldn nem vagy csak enyhén
érinti a koronavirus-jarvany miatt tovabbgy(r(z6 val-
sag, 0toduk pedig kifejezetten lehet&ségként tekint ra.
A magyar—amerikai informacidtechnolégiai cégcso-
port kutatasa szerint a véllalatok meglep&en optimis-
tak a valsdghelyzetet illetéen. Tobb mint harmaduk arra
szamit, hogy egyaltaldn nem érinti a krizis, vagy éppen
megerdsodve kerUl ki belble, és alig 2 szazalékuk gon-
dolja azt, hogy a cég nem éli tul a kdvetkezd hédnapokat.
A véllalatok donté tobbségét felkészulten érte a tav-

m Lefelezett autdeladas

Majusban 6472 Uj személygépkocsit
helyeztek forgalomba, 52 szazalék-
kal kevesebbet, mint egy éve, az év
elsé 6t hénapjaban eladott 45 315
auto pedig 25 szazalékos vissza-
eses — kozolte a Magyar Gépjarma-

m Privatbérhaz-piacra van sziikség

A veszélyhelyzet idején csokkentek a bérleti dijak, de

a bérlakasszektorra szabott rendszerszintd megolda-
sok nélkul, a privat befektet6k osztonzése hijan a gaz-
dasagi helyzet rendez6dése utan ismét gondot okoz-
hat, hogy a magyarorszagi lakasbérlék 46 szazaléka

a rendelkezésére all6 jovedelmének tobb mint 40 sza-
zalékat kolti lakhatasra — ez a harmadik legrosszabb
érték az EU-ban. A Deloitte szerint a probléméat meg-
fizethet6 aron bérelhetd lakasok épitésének 6sztonzeé-
sével, a rozsdadvezetekre koncentrald otthonteremtési
programmal lehet kezelni. A Rentingo.com adatai sze-
rint a bezuhant bérleti dijak majus elején élénk keres-
letet hoztak a budapesti albérletpiacra, igy akar napok

munka bevezetése, csupan 10 szazalékuk értékelte ala-
csonyra az alkalmazkoddképességét. | VG

import6rok Egyesilete. | VG

alatt taldlhattak bérlét a sirgés bevételben gondolko-
dé¢ tulajdonosok. | S. T.

KILATASOK | A gyenge forint is keresztbe tett a kényszerpalyan mozgé véllalkozasoknak

[Lassan eledeznek a kisuzemi

A kisfizdék j6 része tobbmillids
kmnlevuseggel is kiizd

GYONGYDSI BALAZS | Tiz korso sorbdl legalabb hetet béke-
idében a vendéglatdiparnak értékesitenek a kisiize-
mi sorf6zdék, amelyek az éttermek, kocsmak bezara-
saval kies6 bevételek 20-30 szdzalékat webshopos el-
adasokkal potoltdk az elmult két honapban.

ig a nagy sorgyarak ese-
tében az el6dllitott sor
mennyiségének 30 szaza-

lékat értékesitik a vendéglatdipar-
ban, addig a kislizemi f6zdéknél ez
az arany a 70-80 széazalékot is el-
érheti, ezért kiillonosen érzékenyen

érintette a szegmenst az éttermek
és kocsmdak bezéaridsa - mondta
a Vildggazdasagnak Ali Rawech
Szami, a HopTop Brewery tulajdo-
nosa. Felidézte, hogy mar két-ha-
rom héttel a kijarasi korlatozdsok
marcius 28-i elrendelése el6tt meg-

\

csappant a forgalom, amely a szi-
goritassal teljesen lenullazddott.
A szakember kiemelte, hogy az &t-
meneti idészakban mégsem huztak
le a roldt a f6zdék, aki csak tehet-
te, 4téllt a webshopos értékesités-
re, igy az atlag a kies6é bevételek
20-30 szazalékat is podtolhatta. A
jelentds visszaesést részben az is
ellensulyozta, hogy szdmos kiske-
reskedelmi lanc a megszokottnal
akadr 10-20 szézalékkal tobb kis-
uzemi sort rendelt, egy tobb ezer
palackos beszerzés pedig mar nyo-
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mot hagy egy kisebb f6zde miiko-
désében.

Az tjranyitas els6 tapasztalatai-
nak ismeretében Ali Rawech Szami
szerint egyeldre 6vatos a vendégla-
téipar, igy pedig gyartoi oldalon az
alapanyag-beszerzéstl a munka-
szervezésig roppant nehéz a kina-
latot a kereslethez igazitani. Az is
problémat okoz, hogy szamos f6z-
dének egyes értékesitéhelyek eseté-
ben t6bb millié forintos kintlévisége
van, ami legaldbb akkora érvagas,
mint hogy szinte liresjaratban telt el
két honap a sérszezonbol. A szakem-
ber szerint a forint euréval szembe-
ni gyengiilése sem konnyitette meg
a helyzetiiket, ugyanis az arfolyam-
valtozast a beszallitok kivétel nél-
kil a fé6zdékre terhelték. Rdadasul
szinte minden kiilf6ldrél jon, hiszen
a hazai gyartas féleg a nagyiizeme-
ket szolgdlja ki, ezdltal nemcsak a
malata vagy a komld, hanem a so-
rosiiveg vagy a kartondoboz beszer-
zésénél is szamit a forint kurzusa.
Vagyis a haszonkulcs fenntartasa-
hoz dragabban kellene adni a sort,
a mostani helyzetben viszont nem
lehet arat emelni. A szérakozdhe-
lyek sorérait elsésorban az eddig
meredeken emelkedd bérleti dijak
és a munkabérek mozgatjak, a virus
hatésara azonban itt is lehet meg-
torpanas. Tovabb sziikiti a mozgas-
teret, hogy a széllité partnereknek
elére kell fizetni, mig az értékesitett
sormennyiségb6l gyakran csak ut6-
lag latnak pénzt. Mindez a cash flow
szempontjabdl érzékeny véltozas.

A HopTop Brewery tulajdonosa
szerint az év egészét tekintve sok

sorfozdek

mulik azon, lesz-e masodik hullama
a jarvanynak. Mindenesetre az mar
most latszik, hogy a kiilfldi turis-
takra épit6 helyek leghamarabb jo-
vore keriilhetnek egyenesbe. Noha a
f6zdék idei tervei aligha valdsulnak
meg volumenben, illetve &rbevétel-
ben, az 6 érdekiiket is az szolgalna,
ha a kovetkezd idészakban nagyobb
hangsulyt kapna a belfoldi turizmus.
Ali Rawech Szami arrdl is beszélt,
hogy bar egyre nagyobb divat a sor-
f6zés, nem véletlen, hogy tovabbra
sincs minden masodik utcdban féz-
de, 80-90 szerepl6t tartanak szamon
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a piacon, hiszen magasan van a be-
1épési korlat. Alsé hangon 200-300
millié forintos beruhézas az indulas,
de aki korszeri berendezésekkel,
hatékonyan akar termelni, annak a
a réforditdsai a millidrdos nagysag-
rendet is elérhetik. Jelzésértékd,
hogy jévedéki szempontbél 2017 ju-
liuséatol a kordbbi 8 ezer helyett évi
200 ezer hektoliter a kistizemi sor-
f6zdék termelési hatara. Ennek az
értéknek a kozelében csak a Pécsi
Sorfézde van, a tobbség az évi két-
hdrom ezer hektolitert sem éri el.

TAMOGATAS | Az tizletlanc az orszag egyik legnagyobb kistelepiilési foglalkoztatdja, 1500 helyen 2300 franchise boltja van

Huszonotmillio forint ertekben nyUJt adomanyt a Coop

VG | Orszagszerte Gsszesen csaknem
90 tonna alapélelmiszert juttat el a
Coop Segély Alapitvany és a Co-op
Hungary Zrt. 8268 &llami gondozés-
ban nevelked6 gyermeknek. Csak
Budapesten és Pest megyében kozel
16 tonna élelmiszert kap 1487 szo-
cidlis ellatdsban részesiilé gyermek.

A Coop tiz éve hozta létre az ala-
pitvanyat, és ez az 6todik alkalom,
hogy a kiilonleges ellatast igény-
16 gyermekeknek juttatnak el sajat
markds alapélelmiszerekbdl all6 ado-
manyt - mondta Téth Géza, a Co-op
Hungary Zrt. vezérigazgatdja. Hoz-
zatette, a jarvanyhelyzetben a Coop
segélykamionja az orszdg mind a 19
megyéjébe ellatogat, és vezetGik sze-
mélyesen adjak &t az adoményokat.
A kiskereskedelmi tizletlanc adatai-
val kapcsolatban elmondta, a tavalyi

arbevételilk 643 millidrd forint volt,
alkalmazottaik szdma meghaladja a
huszezret, ezzel a Coop az orszag
egyik legnagyobb kistelepiilési fog-

A Co-op Hungary

tonna élelmiszert
adomanyozott

lalkoztatoja. Az lizletlancnak 1500 te-
lepiilésen 2300 franchise boltja van,
valamint tovabbi 2000 izletet 14t el
aruval, és naponta 1,5 millié vevé for-
dul meg a boltjaiban.

Onhibajan kiviil 6sszesen 23 ezer
gyermek és feln6tt van éallami gon-
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dozésban, akiknek az elldtdsa kozos
felel6sség - jelentette ki Simon Atti-
la Istvan, az Emberi Eréforrasok Mi-
nisztériumanak szocidlis ligyekért
felel6s helyettes allamtitkara. Ki-
emelte, a most atadott adomany tob-
bet jelent puszta szadmoknadl, jelentds
eszmei értéke van, hiszen a gondos-
kodasrol szol.

Az eredményeink arra koteleznek
minket, hogy tarsadalmi igényeket is
kiszolgaljunk a mostanihoz hasonld,
egész orszagot érintd jarvanyhelyzet
idején is” - mondta Zs. Sz6ke Zoltan,
az AFEOSZ-COOP Szévetség elno-
ke. Hozzatette: az alapitvany 2010
6ta tobb mint 130 millié forintot jut-
tatott segitségnyujtasra, gyermekek
étkeztetésére, valamint a legnagyobb
csapasok, példaul arvizek és a voros-
iszap-katasztréfa karosultjainak.
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TAVKOZLES | A mikodést kevéshé befolyasolé teriileteken hajt végre koltségracionalizalast a vallalat

A jarvany miatt sem allnak le
a Magyar Telekom fejlesztései

KOTROCZO MELITTA | A jarvany-
helyzet, a megnoveke-
dett haldzati forgalom je-
lentésebb karbantarta-
si koltségeket és maga-
sabb 6sszekapcsolasidij-
kifizetéseket, valamint
joval nagyobb tavkozlési-
add-fizetési kotelezettsé-
get eredményez. A Ma-
gyar Telekom ennek elle-
nére az eredeti beruha-
zasi Utemtervét folytatja.

Magyar Telekom a palyaza-
Aton most elnyert frekven-

cidkat az 5G-héldzatdhoz,
valamint 4G-hélézatdnak tovab-
bi kapacitasbévitéséhez hasznal-
ja fel. A cég arra torekszik, hogy
minél hamarabb hasznositsa az 1j
frekvencidkat, az elsé kereskedel-
mi 5G-szolgdltatasat aprilis 9-én
el is inditotta. A szolgdltatds Bu-
dapesten a belvaros egyes részein,
a Telekom Konyves Kélman koruti
székhazaban és az azzal szomszé-
dos Groupama Arénaban, a Puskas
Ferenc Stadionban, Zalaegerszeg
belvarosaban, valamint a zalaeger-
szegi ZalaZone jarmiipari tesztpé-
lyan érhetd el.

»A mostani helyzetben nagyon
nehéz elére gondolkodni, de ter-
veink szerint az év végére tovabb
noveljik majd az 5G-s terileti le-
fedettséget, hogy minél tobb iigy-
fél szdméara elérhetévé valjon a
mobiltechnolédgia legujabb genera-
cidja” - kozolte a Vilaggazdasaggal
a Magyar Telekom. A véllalat a ko-
zelmultban t6bb beszallitéval tesz-
telte az 4j technoldgiat. Koziiliik az
Ericsson volt a partner a kereske-
delmi 5G-szolgaltatas bevezetése-
kor az 5G-allomasok kiépitésében.
Az Ericssonnal nemrég kotott ot-
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éves szerz6dés a meglévé radids
hozzaférési halézat modernizacidja-
ra, valamint 5G-berendezés szallita-
sara vonatkozik. Mindez nem érinti
az 5G-maghéloézatot, ennek szallito-
jardl a késébbiekben fognak majd
donteni.

A MAGYAR TELEKOM ZRT. EREDMENVYEI
A FREKVENCIA-ARVERESEN |

Sav Mennyiség Ar (milliard Ft)
700 MHz 2x10 MHz 26
2100 MHz 2x10 MHz 844
3600 MHz 120 MHz 198

Forrés: Magyar Telekom

Az 5G arra alkalmas havidijas dij-
csomaggal hasznalhato, a Telekom
portfélidjaban jelenleg hat 5G-ké-
pes késziilék talalhato, a valaszték
az év végéig boviilni fog tobb gyarto
5G-képes eszkozeivel.

A jarvanynak a Telekom pénz-
uigyi eredményeire gyakorolt pon-

Bar a jelenlegi helyzetben nehéz tervezni,
a Telekom év végére ndvelné az 5G-Iefedetséget

tos hatasa ugyan még bizonytalan,
de a szolgdltatasok iranti keres-
let a pandémia idején is jelentds
maradt. A nehezen megbecsiilhe-
t6 gazdasagi kildtdsok ellenére
az eredeti beruhazasi itemtervét
folytatja a Telekom, mivel ugy vé-
li, hogy ez létfontossédgu az orszag
digitalizacidjanak jovébeli sikere
érdekében. ,A mostani krizishely-
zetben jol 1atszik, hogy a korszeri
infrastruktira nélkiil nem lett vol-
na képes az orszag ilyen gyorsan
és egyszerlien atallni az orszdgos
tdvmunkara és a tavoktatasra. A
jarvany kezdete 6ta a hang- és az
adatforgalom emelkedését tapasz-
taljuk a vezetékes és a mobilhalo-
zatunkon egyarant, a nemzetkozi
roaming szintje viszont csokken” -
kozolte a vallalat.

Hozzéatették: a kozosségi ta-
volsagtartdsi intézkedések az IT-
szolgéltatasok iranti keresletet

i

is atalakitottdk, a vallalkozasok a
digitalizacidjukat el6segité pro-
jekteket keresik leginkabb. Ezek
a fejlesztések hosszu tavon ugyan
rendkiviil fontosak, de a Telekom
nyereségességéhez csak kisebb
mértékben jarulnak hozza. Mér-
pedig a vallalat a magasabb hélo-
zati forgalom miatt megemelkedé
karbantartasi dijakkal és novekvé
osszekapcsolasidij-kifizetésekkel
szamol, a forint &rfolyamanak
gyengiilése is emeli a koltsége-
it. Erre jon még a jéval magasabb
tavkozlésiado-fizetési  kotelezett-
ség. Mindezeknek a nyereséges-
ségre gyakorolt kedvezétlen haté-
sai miatt a cég ugy dontott, hogy
olyan teriileteken takarit meg kolt-
ségeket, ahol ennek a legkevésbé
vannak hosszu tava negativ haté-
sai a mikodésére, mint példaul az
utazési koltségek, a marketing és
a tanacsadas.

ENERGIAPIAC |
Tarolokat tolt
az olcso gaz

VG | Estek az eurépai foldgazarak
aprilisban a tulkinalat miatt - dertl
ki a Magyar Energetikai és Kozm-
szabalyozasi Hivatal (MEKH) elem-
zésébdl. A tulkinalatot részben az
okozta, hogy a koronavirus-jarvany
hatasaként korlatozottan miik6dott
a foldrész gazdasaga, illetve - mi-
vel az dzsiai kereslet is csokkent -
sok olcs6 cseppfolydsitott foldgaz
(LNG) is bearamlott az eurdpai pi-
acra. Igaz, a hideghulldmok atme-
neti dremelkedéseket okoztak.

A MAGYAR FOLDGAZRENDSZER MERLEGE |
2020 (terawattdra) ;
Aprilis

Marcius

Forrés: IM

Az &prilisi magyarorszagi kindla-
tot a belfoldi termelés is erdsitette:
béar a havi nett6 termelés gyakorla-
tilag megegyezett a marciusival, a
tavaly aprilisindl koriilbelill 6 sz&-
zalékkal magasabb volt.

A géztobblet egyeldre a foldrész
taroléiban gytlik Eurépaban és Ma-
gyarorszagon is. Az aprilisban in-
dult betarolasi ciklus soran a netto
hazai import 1 terawattéraval, 7,7
terawattorara nétt egy honap alatt.

Estek aprilishan az eurdpai dram-
arak is, a hivatal monitoringja a f6
okot ez esetben is a jarvany miatt
kialakult gazdasagi helyzetben je-
16li meg. A legnagyobb aresések az
erds németorszagi megujuld terme-
léshez kothetdk. A brutté hazai vil-
lamosenergia-fogyasztds 2020 ap-
rilisdban volt a legalacsonyabb az
elmult 6t év azonos id6szakahoz vi-
szonyitva, tavalyhoz képest a visz-
szaesés 9 szazalékos volt.

A zsindriizemben miik6dé nukle-
aris blokkok adtdk a hazai terme-
1és 56 szazalékat. A lignit- és gazti-
zelési villamosenergia-termelés az
el6z6 hénapokhoz képest csokkent,
csak a Csepeli Erémi kihasznalt-
saga ugrott meg. A naperémiivek
egyes csucsidészakokban tobbet
termeltek, mint a fosszilisek.
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m Kevesebb allast
veszitettek a spanyolok

Lassult a munkanélkoiliség noveke-
dése majusban Spanyolorszagban:
az allas nélkuliek szama 27 ezerrel
emelkedett az aprilisi 283 ezer és

a marciusi 302 ezer utédn. A mult
hénapban f6leg a szolgaltatod szek-
torban és a mezégazdasagban
romlott tovabb a helyzet. Az épit-
kezéseken mar 24 ezerrel tob-

ben dolgoztak, mint egy hénap-
pal kordbban, és valamelyest javult
az ipari foglalkoztatas. Majusban
mintegy 3,86 millié embernek nem
volt munkdja. | P. S.

= Nincs dontés a német menttcsomagrol

Elhalasztotta tegnap a
dontést a német kor-
manykoalicié az Ujabb
gazdasagi mentdcso-
magrol politikai nézet-
eltérés miatt. A szoci-
aldemokraték (SPD)
tarselnoke, Norbert
Walter-Borjans kozolte: azért kaptak 6ssze az Angela

m Sokkal visszafogottabban
vasaroltak a svajciak

Nem zuhant még akkorat a kiske-
reskedelmi forgalom Svajcban 2001
ota, amikor elkezdték kdzzétenni
ezt az adatot, mint aprilisban. Havi
Osszevetésben 14,7 szazalékos volt
a visszaesés. | P. 8.

Az eladasok éves
osszevetésben

m Rakapcsolt a kinai autoipar

Mar masodik hénapja gyarapodnak a kinai autéelada-
sok, ami noveli a gazdasagi talpra allas miatti optimiz-
must. Majusban 11,7 szazalékos volt a névekmeény az ap-
rilisi 4.4 szazalék utan, az év els6 6t hénapjaban azon-
ban b@ 23 szazalékos volt az éves bazisu visszaesés

a jarvany miatt. A piacot azonban jobban aggasztjak

az amerikai—kinai kapcsolatok, amit valdszinGleg Peking
is rendkivil komolyan vesz. A Bloomberg piaci forrdsok-
ra hivatkozva azt allitotta: Peking tobb kinai céget leal-

Merkel kancelldr vezette kereszténydemokratakkal
(CDU), mert az SPD szerint elfogadhatatlan, hogy rob-
banémotoros gépjarmivek vasarlasara adjanak

a fogyasztoknak allami tAmogatést. Ezenkivil csak ki-
sebb pontokon van vita, Walter-Borjans szerint ilyen
példaul a kkv-szektor tamogatasi rendszere. | T. G.

szazalékkal csokkentek

litott az amerikai agrartermékek vasarlasarol, igy vag-
va vissza Washingtonnak. A jegybank tegnap reggel b6
0,2 szazalékkal erésebben allitotta be a juan kozéparfo-
lyamét, mint a megel6z6 napon, amit tobb szakértd ugy
értelmez, hogy a konfliktus tovabbi durvuldsa elétt még
erésitik a kinai devizat. | T. G.

VILAGKERESKEDELEM | Amerikéban a zavargasok miatt bevethetik a hadsereget

Veszelyben a Pekinggel kotott egyezség

PETO SANDOR | Tovabb gyen-
gult a dollar, miutan
Donald Trump amerikai
elnok kilatasba helyez-
te, hogy a zavargasok
megfékezésére bevetik
a hadsereget, és a Wa-
shington és Peking ko-
zotti fesziilltség mar a vi-
lag két legnagyobb gaz-
dasaga altal nehezen
megkotott kereskedelmi
egyezményt fenyegeti.
V4

vtizedek 6ta nem latott he-

vességl zavargdsokhoz ve-

zetett az amerikai varosok-
ban, hogy egy hete Minneapolisban
egy rendor térde alatt meghalt a 46
éves afroamerikai George Floyd. Do-
nald Trump elnok kilatasba helyez-
te, hogy megtorténhet, amire 1992
6ta nem volt példa: a rend helyreal-
litdséra az utcdkra vezényelhetik a
hadsereget. A rendéri erészak nyo-
man kirobbané zavargés visszatérd
jelenség az Egyesiilt Allamokban.
Most azonban sulyosabb a helyzet
a korabbiaknal a jarvany és az or-
szagon végigsopré munkanélkiilisé-
gi hulldm miatt, amely sokkal dur-
vabban érintette az afroamerikai
és latin-amerikai szarmazasi ame-

rikaiakat, mint a fehéreket. Tobb
szaz embert tartéztattak le, tObb

rendér megsériilt, és Manhattan
bevéasarlénegyedében  iizletekbe
tortek be. New Yorkban hetven éve
elészor kijarasi tilalmat vezettek be
hétfé éjjelre, majd kedd éjszakdra is.

A dollér, folytatva a két hete tartd
gyengiilést a hat devizabdl all6 DXY
kosar ellenében, tegnap csaknem
harom hoénapos mélypontra siily-
lyedt. A bels6 bajokhoz kiilpolitikai
fesziiltség is tarsul: miutdn egyre
bizonyosabba valik, hogy Washing-

ton megvonja a Hongkong nemzet-
kozi pénziigyi kézponti statuszat
alatamasztd kedvezményeket, a fél
éve Kinatdl nagy nehezen kicsikart
kiilkereskedelmi egyezmény is ve-
szélybe keriilt. A kinai kormany-
zat arra szolitotta fel a nagy &llami
importéroket, hogy sziintessék be
bizonyos amerikai élelmiszerter-
mékek, példaul a szdjabab véasar-
l4sét. Tegnap kiderilt, hogy ennek
ellenére a cégek mégis vasaroltak

néhény hajéorakoménnyi amerikai
szdjat, mert bizonyos esetek kivé-
telt képeznek, példaul ha hataridds
pozicidkat fedeznek a vésarlassal.
A két nagyhatalom koz6tti kapcso-
latok azonban vérdsen izzanak.

A zavargasok, a Hongkong és a
vildgkereskedelem Kkoriili bizony-
talansdgok tavaly még kiilon-kiilon
is zavarokat okoztak volna a vilag-
piacokon, idén azonban teljesen at-
rendezte a szinteret a jarvany. Az

FOTO: AFP

A DOLLARINDEX ALAKULASA |
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utébbi hetekben, midta sok helytitt
sorban oldjak fel a jarvany okozta
korlatozasokat, a remélt gazdasa-
gi kildbaldas vélt a f6 témava, ezért
a vilag részvénypiacai nem hederi-
tettek az amerikai fesziiltségekre,
és folytattak az emelkedést. Még
a kordbban menekilédevizaként
miikodé dollar gyengiilése mogott
is inkabb a piacok megnoévekedett
kockdzatéhsége 4ll, mint a rossz
amerikai hirek, bar az amerikai
részvénykeresked6k az utdbbia-
kat is figyelik. A fejlett piacok op-
timizmusa mogott az amerikai és a
japén jegybank és az Eurdpai Koz-
ponti Bank oriadsi eszkozvasarlasai
allnak - irta Kit Juckes, a Société
Générale f6 devizastratégdja. Mi-
kozben a zoldhast gyengiil, az eurd
elérte marcius végi cstcsait (a dol-
1&r ellen), mert az eurépai narrativa
erésebb, mikézben egyre tobb or-
szag nyilik meg Gjra a fontos nyé-
ri turistaszezon el6tt - irta Steen
Jakobsen, a Saxo Bank f6 befekte-
tési igazgatdja.

"y v

OLAJPIAC | A kartell megfelelési mutatdja elmaradt a megéllapodasban 1év6tél

Mar a héten osszeulhet az OPEC

T.6G.| Ugyan elmaradt a Kdéolaj-ex-
portdld Orszdgok Szervezetének
(OPEC) megéllapodasatdl a tényle-
ges majusi kitermeléscsokkentés,
mégis jol fogadta a piac a szdmokat:
a Brent nagyot ralizott, napk6zben
3 szé&zalékos pluszban is volt, a 40
dollaros szinttel probalkozott, ahol
marcius 6ta nem jart.

A Bloomberg felmérése szerint
az OPEC tagjai csak napi 5,9 mil-
li6 hordéval fogtak vissza a kiter-
melésiiket, a megfelelési érték igy
csak 77 szazalék volt. A Reuters
adatbdzisai ennél kissé keveseb-
bet, 74 szdzalékot mutattak. A ta-
gok kozil mindenki 80 szdzalék
folott teljesitett, a két kivétel Ni-
géria és Irak. A két orszag hoz-
z4allasat jél mutatja, hogy a hir-
iigynokségi felmérések jelentésen
eltér6 szamokat mutatnak: a Reu-
ters szerint 19 és 38 szdazalékos
volt a mutatdjuk, mig a Bloomberg

adatai 34 és 42 szézalékos megfe-
lelést valoszintsitenek.

A piaci szerepl6k viszont arra spe-
kulalnak, hogy a kartell és a megdl-
lapoddasban részes allamok az e havi
csucstalalkozén meg tudnak egyezni
a csokkentés meghosszabbitdsarol.
A tagok taldlkozdja jovo hét kedd-
szerddra volt eredetileg kitlizve, de
lehet, hogy mar e hét csiitortokon vi-
deokonferencian egyeztetnek.

Az OPEC-tagok koziil a nagy ko-

A BRENT ARFOLYAMA |
2020. majus 1. » janius 2. (dollar/hordd)
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zel-keleti kitermel6k hozzaallasa
egyértelmi: Szaud-Arabia, Kuvait és
az Egyesiilt Arab Emirségek is ad-
dig tartand hatalyban a kvétarend-
szert, amig el nem tlinik a becslé-
sek szerint egymilliard hordés piaci
folosleg. A kvétarendszerben ré-
szes Oroszorszag allaspontja azon-
ban megint kérdéses. Piaci plety-
kék szerint Alekszandr Novak orosz
energiaminiszter 6sszehivta a leg-
nagyobb hazai dgazati szerepldket,
hogy megvitassak a tovabbi 1épése-
ket, de egyértelmi dllaspont nem 1a-
tott napvilagot.

Az orosz kormany viszont kiadott
egy nyilatkozatot, amely szerint Vla-
gyimir Putyin és Donald Trump tele-
fonon fognak egyeztetni a kitermelé-
si kvéték alakuldsérél. Az amerikai
elnoknek fontos lenne a magasabb
arfolyam, mivel az USA-ban mér
cs6dhulldm fenyeget a padlén 1évé
nyersolajarak miatt.

KILEPES | Eredménytelen targyaldsokat varnak

Folytatodik a Brexit-saga

T. 6. | Joniusban, akar mar ezen a hé-
ten folytatna a Brexit-targyaldsokat
Boris Johnson brit kormanyf6
Ursula von der Leyen eurdpai bi-
zottsagi elnokkel - adta hiriil a Fi-
nancial Times. Brit korméanyforra-
sok a lapnak gy nyilatkoztak: dszig
mindenképpen tet6é ala kell hozni
egy széles korli megallapodast, mi-
vel a no-deal Brexit lehet6sége sok-
kal stlyosabb kéarokat okozna, mint
akar egy kevésbé kedvezd megél-
lapodas. Boris Johnson viszont in-
kabb vallalna egy szerzédés nélkiili
kilépést, mint a hataridé meghosz-
szabbitésat.

Az ING elemz6i arra is felhiv-
tak a figyelmet, hogy mindkét fél
észszerltlennek tartja a masik &l-
laspontjat, ezért, mivel diplomdciai
sikon sincs egyetértés, sem egy
Brexit-megallapoddsra, sem egy
szabadkereskedelmi egyezmény-
re nincs sok esély az idén. A piac
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sem szamit érdemi haladésra, erre
utalhat, hogy a fontpiacon az elmult
hetekben tilnyomé tébbségbe ke-
riltek a short poziciok. A hataridds
arazasok arra utalnak, hogy a de-
vizakereskeddk turbulens junius-
ra szamitanak a fontpiacon: a szar-
maztatott volatilitdsi mutaté épp
haromhetes idétavon, tehat junius
végén kezd el esni, addig emelke-
dést mutat.
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iutdn a korményok intézkedéseket hoznak a
M koronavirus-jarvany okozta gazdasagi visz-

szaesés megfékezésére, és mar készillnek
a gazdasdag biztonsdgos Ujranyitdsara, el kell kezde-
niink Osszpontositani arra, hogy a piacok megnyi-
tdsara és teremtésére milyen Gj mddok &llnak ren-
delkezésre. Eddig ezt a feladatot szinte kizardlag a
magénszektor latta el, &m a kormanyoknak tobbet kell
tenniiik ennek a folyamatnak az 6sztonzésére.

Az elsé 1épésnek annak kell lennie, hogy pontosan
megfigyeljiik, a piacok miként nyitnak ki djra a szo-
cidlis tavolsdgtartds és a lezardsok hénapjai utdn. A
legfrissebb amerikai adatok szerint a nem boltokban
zajlo (féként online) kiskereskedelmi forgalom 8 sza-
zalékkal nétt aprilisban a marciusi 5 szdzalékos bé-
viilés utdn. Ezzel szemben minden nagyobb koltési
kategoria terén csokkenés tortént: a jarmivek és al-
katrészeik forgalma 12 szadzalékkal, az élelmiszerbol-
tok forgalma 13 szdzalékkal, mig a ruhdzati termékek
forgalma 79 szazalékkal csokkent. Ezen szegmense-
ken beliil azonban bizonyos termékek forgalma na-
gyot nétt, koztiik a home office-hoz sziikkséges eszko-
z0ké, valamint az otthoni fitneszgépeké.

A tavgyogyaszatban is nagy a noévekedés, ahogy
egyre tobben inditjdk el az online szolgaltatasaikat,
és arra batoritjak a pacienseiket, hogy térjenek at
a virtudlis ellatasra. A széles savi internet haszna-
latdnak megnovekedése azt mutatja, hogy az embe-
rek jol reagaltak erre. A felh6kommunikacidoval fog-
lalkoz6 Twilio és a doktor-beteg halézatot tizemeltetd
Zocdoc nemrégiben bejelentett fuzidja csak egy példa
arra, hogy milyen névekedés zajlik ebben a szektor-
ban. A Twilio haszndlata 850 szadzalékkal nétt febru-
ar kozepe 6ta. A cég most azt tervezi, hogy az ameri-
kai egészségbiztositési torvénynek megfelelé Zocdoc
videoszolgaltatast indit.

Az online vasarlasok Uj médjai kordbban fel nem fe-
dezett teriilleteken is megjelentek, mint az oktatés és
a pénziigyek, ahol a videokonferencia-hivasok gyor-
san és széles korben elfogadotta valtak. A Zoom ve-
zérigazgatdja, Eric Yuan szerint a cége videokonfe-
rencia-alkalmazéasét hasznalok szdma a mult évi napi
10 milliérdl mara napi 200 millidra nétt.

Sok cég dolgozik most olyan terveken, amelyek még
tobb munkavéllalé szdmara tennék lehet6vé a folya-
matos td&vmunkat. Par hete példaul Mark Zuckerberg
jelentette be, hogy egy évtizeden beliil a Facebook 48
ezer munkavéllaléjanak tobb mint a fele fog tdvmun-
kédban dolgozni.

Ez a mostani rendszerszintli sokk szerte a gazda-
sagban a kiillonb6z6 folyamatok tjragondolasat val-
totta ki. Itt az idd, hogy a korményok megfeleld in-
tézkedésekkel batoritsak az 0j piacok megnyitasat és
a novekedésiiket. A Trump-adminisztracié példaul a
tavgyogyaszat el6tt 4llé egyik akadalyt szamolta fel
azzal az intézkedéssel, hogy a két nagy allami egész-
ségbiztositdsi program, a Medicare és a Medicaid

A valodi gazdasagi nyitas
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JOHN B. TAYLOR,
a Stanford
Egyetem
kozgazdasz-
professzora,
volt amerikai
pénzigy-
miniszter-
helyettes
(2001-2005)

A mostani rend-
szerszintli sokk
szerte a gazda-
sagban a kilon-
b6z6 folyamatok
ujragondolasat
valtotta ki. Itt
az id6, hogy

a kormdanyok
megfeleld
intézkedésekkel
batoritsdk az 1j
piacok megnyi-
tasat és a nove-
kedéstiket

ugyanazt a ratat fizeti ki a virtudlis vizitekre is, mint
a rendel6kben torténd orvoslatogatasok esetén. Bar
ez a valtoztatds atmeneti id6re szol, késébb ki lehet
és ki is kellene terjeszteni.

Tovabba majus 19-én Trump kozvetlen intézkedést
hozott az 4j piacok megnyitdsara. Rendelete kimond-
ta, hogy az allami szerveknek a rendkiviili gazdasagi
helyzet kezelése érdekében médositaniuk kell azokat a
szabdlyozasokat, eldirasokat (akar fel is fliggeszthetik
Oket), amelyek akadalyozhatjak a gazdasdgi kilabalast.

Joéval tobbet is lehet azonban tenni. Az egyes al-
lamok kormdanyzéinak (és a megyei, helyi kormany-
zatok vezet6inek) sajat rendeleteket kell hozniuk,
alapul véve a Fehér Haz altal meghozott szabéalyo-
zasokat.

A masik egyértelmi 1épésnek pedig egy, a legfel-
s6 birésag altal 2018-ban meghozott dontést feliiliré
torvénynek kellene lennie. A Dél-Dakota vs. Wayfair
iigyben meghozott dontés értelmében ugyanis az al-
lamok adéemelést vethetnek ki az internetes vésarlé-
sokra az offline iizletek tdmogatasa érdekében. Tovab-
bé az infrastrukturalis kérdésekre vonatkozé minden
Uj térvényben szerepelniiik kell olyan kiadasoknak is,
amelyek a hatranyos helyzetben 1évék hozzaférését
biztositjak a széles savu internethez. A digitdlis 6sz-
szekapcsolddottsag biztositdsa a hatranyos helyzet-

ben 1évék korében fontosabb, mint az ut- és hidépité-
sekre adott tAmogatédsok.

Mindezek mellett egyértelmli lehetéségei vannak
az Egyesiilt Allamoknak arra, hogy fejleszteni tudja
a hardver- és szoftverrendszereit. Egyes cégek, mint
példdul az Alphabet (a Google holdingtarsasaga),
megigérték, hogy eldsegitik a tavoktatast, a tavgyo-
gyaszatot és a széles savu halézatok kiépitését. Ahogy
a Google korabbi vezérigazgatdja, Eric Schmidt a na-
pokban megjegyezte: az elmult két honap tizévnyi val-
tozast idézett el6, az internet t6bbé mar nem csupan
egy opciondlis dolog. Sajat tapasztalataimbdl, a koz-
gazdasédgtan online oktatdsabdl kiindulva mélysége-
sen egyetértek ezzel.

Nagy val6szinliséggel nem egy Uj norma felé, ha-
nem a folyamatos valtozas és a modernizacié felé ha-
ladunk. Ahhoz, hogy tuléljiik, sét elényiinkre formal-
juk ezt az 4j korszakot, az Egyesiilt Allamoknak és a
tobbi orszagnak kiilon gazdasagi stratégiaval kell ren-
delkeznie a piacok megnyitdséra és nyitva tartasara,
valamint a névekedésiik biztositdsara. Tovabba azt is
le kell szogezni, hogy az orszagok megnyitdsa nem
lehet alternativaja a piacok megnyitdsanak. Mindket-
tére sziikség van.

Copyright: Project Syndicate, 2020
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Es a koz6s kulcs az innovacio, tovab-

KASSAI FERENC,
a Budapesti

és Pest Megyei
Mérnoki
Kamara elnoke,
a Magyar
Mérnoki
Kamara
alelnoke

z elmult b6 két hénap alatt az
Aemberi élet védelme érdeké-

ben hozott intézkedések ko-
vetkeztében lelassultak a minden-
napjaink és a vildg, a kornyezetiink
latszélagos mozdulatlansagba der-
medt, tobbségiink otthoni tavmunka-
ra kényszertlt, életmddbeli szokdsa-
ink megvaltoztak. Ez sziikkséges rossz
volt, hogy a még rosszabbat, a tome-
ges megfert6z6dést és a jarvany kiter-
jedését megakadalyozzuk. Megtanul-
tunk méasképpen dolgozni, tanulni. De
ne feledjiik azt sem, hogy szdmos ipar-
ag nem 4allt le, tovabb folyt a munka,
igy az épitéipar is - a koriilményekhez
képest - jol teljesitett az év els6 ne-
gyedévében, kapacitasat fenntartotta.
Ma mar elmondhato, hogy 6vatos op-
timizmussal tekinthetiink hazankban
az eljovend6 idészak elé. Tehét saja-
tos kényszerhelyzetbe keriiltiink: egy

Jo jelek, jelzesek

korabban soha nem latott, nem ismert
virust kellett - a rendelkezésre all6 le-
het6ségek kozepette - hatastalanitani,
és fol kellett késziteni az embereket
a kiilonleges korilmények elviselésé-
re. A kényszerhelyzetek azonban nem-
csak a korlatozdsokat hordozzék ma-
gukban, de kiilénos erdt is adhatnak,
mert megoldésok keresésére 6sztokél-
nek tudésokat, az alkotdi képességek-
re inspiralé erével hatnak. Vagyis ez a
virushelyzet megmutatta, hogy az em-
ber mire képes, hogy az emberi elme
hogyan keresi a megoldasokat a fol-
meriil6 problémékra.

Mi magyarok is a virus elleni véde-
lemre kényszeriiltiink, és kerestiik a
megoldasokat, a kivezetd utakat. Eb-
ben a folyamatban az elszdntan mun-
kalkodd egészségiigyi dolgozdk mellé
folsorakoztak a mérnokok, kutatok és
tuddsok is. Mert a mérnoki képességet

megmozgatta az, hogy hogyan lehet
- Gjfajta, tobb embert egyidejlileg ellat-
ni képes - 1élegeztet6késziléket gyar-
tani az 4j koronavirus kezelésére; si-
ker kisérte a virus elleni kiizdelemben
a vérplazmavételen alapuld szérumte-
rapiat; ezt ma mar sikerrel alkalmaz-
zak a korhazainkban. J6 itemben halad
a virus elleni vakcina létrehozésa is; a
vildg tudoménya - és benne a magyar
»Szirkedllomany” is - nagy sebesség-
re kapcsolt.

Ezek a jarvanyhénapok megmutat-
tdk, hogy nem lehet védtelen az em-
beriség még a leggyilkosabb , kihivas-
sal” szemben sem. Nalunk az emlitett
fejlesztések, a 1élegeztet6gép megal-
kotasa, a vérplazma-szérumterapia és
a vakcinakutatds egyetemi és vallalati
egyittmiikodés alapjan tortént és tor-
ténik. Mert igazabdl - nagy hatéasfok-
kal - csak ilyen médon van elérelépés,
mert a kutatas és a gyartas koélcsonha-
tasban van, mert nem lehet meg egyik
a mésik nélkil.

ba a magas mindségii mérnoki és mas
(orvosi, biolégusi, fizikusi és egyéb)
egyetemi képzés; lathattuk, hogy mi-
noéségi képzés nélkiill nem szdmithatna
a tarsadalom egy-egy varatlan valsag-
szitudciéban okos és mindenki szdmaéara
hasznos, jelen esetben életmenté meg-
oldasokra.

Ugy gondolom, hogy az innovaciét
nem lehet elégszer hangstlyozni, mert
innovacié nélkiil sem az iparagakban,
sem a szolgéltatasokban nincs elérelé-
pés. Azt pedig nem kis biiszkeséggel
allithatom, hogy a magyar mérnokok
kreativitdsa, innovacids képessége ki-
magaslé Eurépaban, de a nagyvilag-
ban is.

Bizton allithatom, hogy mérnokeink
jol vizsgaztak a mogottiink 1évé terhes
idészakban, és j6 jel az is, hogy a kény-
szerhelyzetek nem bénitéan hatnak
rank, hanem 1j megoldasokra serken-
tenek minket, és a koz6sség szamithat
rank, magyar mérnokokre a jovoben is!
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ELEMZES | Az alacsony olajér és a beruhazasi kiadasok miatt a kovetkezd években csekély osztalékot var a Goldman Sachs

Osszeomlott a Mol finomitéi arrése

KADLOT TIBOR | A talkinélat
miatt torténelmi mély-
pontra zsugorodott

a Mol finomitéi haszon-
kulcsa majusban, mikoz-
ben a Goldman Sachs
ezerhétszaz forintos cél-
ar mellett mar eladasra
ajanlja a hazai olajvalla-
lat részvényeit.

idba ostromolta tegnap a
H Brent arfolyama a harom-

havi cstcsot jelent6 hor-
dénkénti 40 dollaros szintet, a Mol
kurzusa a nyersanyagar ralija elle-
nére is 2 szdzalékkal ereszkedett.
Az eladok azt kovetéen ontotték a
magyar olajrészvényt, hogy a tarsa-
sag lényegesen romlé majusi kiilsé
kornyezeti mutatokat tett kozzé. A
Mol méjusban hordénként mindosz-
sze 40 centes arréssel mikodtette
finomitéit, holott el6z6 hénapban
még kozel rekordszintd, 9,1 dollé-
ros nyeresége szarmazott egyhor-
dényi mennyiség utén. Ilyen gyenge
marzsokra az adatkozlés 2012-es
elinditdsa 6ta nem volt példa, az ed-
digi negativ csucsot 2012 februarja-
ban érte el a Mol, akkor hordénként
0,9 dollar hasznot termelt.

J6 hir, hogy a petrolkémiai szeg-
menst kevésbé viselte meg az olajar
visszarendezddése és a termékkeres-
let csokkenése. Ugyan az arrés itt is
kozel harmadéval esett vissza, a ton-
nanként 402,2 eurds haszonkulcs ez-
zel egyiitt is az elmult egy év erésebb
adatai k6zé tartozik. Az alapanyag-
ként szolgdld Brent olajtipus hor-
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dénkénti atlagara 29 dollarra emel-
kedett az el6z6 havi 18,5 dollarrol.

LAz olajar tavaszi 0Osszeomla-
sa miatt mérciusban és 4prilisban
még kiugréan magasak voltak a
marzsok, ami arra késztette a fino-
mitdékat, hogy fokozzak termelésii-
ket - kiilonosen a dizeltermékek te-
kintetében -, mikézben a kereslet
nagyon gyenge volt. Emiatt jelen-
tés tulkindlat alakult ki finomitott
termékekbdl, ez okozta, hogy ma-
jusban szinte teljesen Osszeestek
a kiillonb6z6 terméktipusok arré-
sei” - magyarazta lapunk kérdésé-
re Pletser Tamads, az Erste olajipari
szakértdje.

Juniusban még nem var nagyobb
felpattanast az elemz6, de a fino-
mitéi marzsok valamelyest javul-
hatnak a kereslet normalizal6déasé-
val és az dgazatban varhato tovabbi
termelés-visszafogdsok hatasara.
Pletser Tamas szerint a rendkiviil
alacsony arrések els6sorban a szek-
tortarsakat késztethetik kapacita-
saik csokkentésére, a Mol - amely
mar aprilisban is csupan 70-75 sza-
zalékos kihasznaltsdggal mikodtet-
te a finomitdit - az integralt tizleti
modellje miatt kevésbé van nyomas
alatt.

A befektet6k szamdra tovabbi
rossz hir, hogy a Goldman Sachs

(GS) 2200-r6l 1700 forintra nyes-
te vissza a tarsasag részvényeinek
célarat, a mult heti zaréértéknél
14 szézalékkal alacsonyabb 4j &r-
folyam-vérakozas mellett pedig mar
eladésra javasolja a Mol-papirokat.
Az amerikai befektetési bank érté-
kelése ezzel a legpesszimistdbb a
vallalatot koveté elemzéhazak ko-
zul.

A Goldman szektorelemzéi ugy
vélik, a Mol jelenlegi értékeltsége
feszitett, mikdzben a tarsasag idei
és 2021-es szabad készpénztermeld
képessége is visszafogottabb lehet
a kordbbindl az alacsony olajarak
és a jové évre tervezett intenziv

termel6beruhdzésok miatt. A ten-
gerentuli nagybank azzal szdmol,
hogy a Mol szabad cash flow-ja idén
30, jovére pedig 15 szézalékkal ma-
radhat el a 2019-es szinttdl, az aze-
ri ACG olajmezé 10 szézalékanak
megvasarlasa pedig szdmottevéen
noveli a tarsasag eladdsodottsagat.
Az egyébként magas mindségi Uj
eszkoz a nyomott olajarak miatt az
idén negativ cash flow-t szdllithat,
2021-ben azonban mar 100 milli6
dollarral jarulhat hozza a Mol cso-
portszintli eredményéhez.
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A szerényebb pénzdramlas miatt
nem kedvezdk az osztalékkilatasok
sem, a GS-nél kozéptavon sem sza-
mitanak arra, hogy a Mol osztalék-
fizetése visszaall a 2018-as szintre.
A 2020-as eredmény utan 75, a jovo
évi utdn pedig 95 forintot fizethet
ki befektet6inek a tarsasag, mesz-
sze elmaradva a két évvel korabbi,
részvényenként 143 forintos jutta-
tastol. A tdrsasag ezzel 4, illetve
5 szazalékos osztalékhozamot ki-
néalhat a kovetkez6 két évben, ami
varhatéan elmarad a régidés olaj-
finomitdk, valamint az eurépai és
orosz integralt olajvallalatok oszta-
1ékhozamatdl.

EFAMA | Egy hénap alatt ezernyolcszazmillidrd eurdval csokkentek az eurdpai portfoliokezel6knél fialtatott megtakaritasok

Aldozatul estek a virusnak a kotvényalapok

K. D. | Soha nem latott lyukat @ittt
az europai befektetési alapok va-
gyonén a koronavirus-jarvany. Feb-
ruarban még csak az 6vatosabb
befekteték fujtak visszavonulot,
marciusra azonban mar altalanos-
sa valt a panikhangulat a piacokon,
amit az alapkezel6i szektor sem ke-
riilhetett el. A februari 42 millidrd
euros friss lekotés utdn a rendki-
viil bizonytalannad valé gazdasagi
és kozegészségiigyi helyzetben 6sz-
szesen 306 millidrd eurot valtottak
vissza a megtakaritok a befektetési
jegyeikbdl.

Ilyen méreti tékekivonast ezt
megel6zéen egyszer sem regiszt-
ralt az Eurdpai Alap- és Vagyonke-
zel6k Szovetsége (EFAMA), az el6-
z6 pénzlgyi vildgvalsag csucsan,
2008 oktoberében is ,csupan”
130 millidrd eurot vettek vissza a
portféliomenedzserekt6l a megré-
miilt eurdpaiak. Igaz, a hivatasos

befektet6k akkoriban még lénye-
gesen kisebb eszk6zallomanyt ke-
zeltek, ezért a mostani a b6 évti-
zeddel ezeléttivel megegyez6, 2,9
szdzalékos tdékekivondsnak felel
meg. A rekordszintli visszavaltas-
nél is nagyobb csapdst mértek az

AZ EURGPAI BEFEKTETESI ALAPOK NETTG
ERTEKESITESE | 2020 (miliard eurd)

végére 10 szazalékkal, 15 732 milli-
ard eurdra apadt.

A megriadt befektetdk féként a
kotvényalapjaikat torték fel, a visz-
szavaltasok mintegy fele, b6 150
millidrd euré ezt a kategoriat érin-
tette. Szerencsétlen egybeesés,
hogy a koétvénypiaci hozamok épp
akkor keriiltek nyomas ala, amikor
a befektet6k kockazatérzékelése és

Februar ~ Marcius  Janudr-marcius készpénzigénye is megndtt.

Reszveny 101 - i B 1 A vegyes és a részvényalapokat
Ketvény al 1922 843 ezzel szemben sokkal kevésbé vi-
Vegyes 137 5 715 selte meg a pandémia kivéltotta el-
Pénzpiaci -34 -456 -0,2 o . ;1. . 1
- 3 07 07 sO piaci megrazkddtatas, az el6bbi
AL S P " kategoriabdl 45, az utébbibdl 60 mil-
Egyéb 116 -5 113 y o . .

ﬂsszesen """""" ny -4 1976 lidrd eurdnyi toke tavozott. A tézs-
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alapokra a mélybe zuhand eszkoz-
arfolyamok, tovabbi 1500 millidrd
eurdt kihlizva a megtakaritdk zse-
bébdl. Az eurdpai befektetési ala-
pok oOsszesitett vagyona igy a honap

deindexek marciusi mélyrepiilése
mellett az 1,5-2 szdzalékos forraski-
vondas még mérsékeltnek mondhaté.
Szamos befekteté gondolhatta ugy,
hogy a részvényindexek zuhandsé-
val parhuzamosan jelentésen ero-
dalédé értékpapir-egyenleghez egy-
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elére nem érdemes hozzénytlni. A
részvénybefektetéseikben fegyelme-
zetten iiléket igazolja, hogy aprilis-
ban a tézsdemutatok is felpattantak,
az amerikai S&P 500 index 13, eur6-
pai megfeleléje, a STOXX Europe
600 pedig 6 szazalékkal korrigalt a
mélypontrol. Ugyancsak 45 millidrd
euréval apadt a pénzpiaci eszk6zok-

be fektet6 alapok nettd értékesitése
is. A szamottevd, 4 szazalékos allo-
manycsokkenés mogott az EFAMA
szerint az 4ll, hogy a nagy intézmé-
nyi befekteték, koztiikk nyugdijala-
pok és biztositdk, likvidaltak pozi-
cidikat, hogy az iigyfelek visszaes6
befizetései mellett is biztositani tud-
jak a tervezett kifizetéseket.
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m Bukott a Richter-rivalis
A Minerva Neurosciences skizof-
rénia elleni kisérleti gyégysze-

re eredmeénytelendl zarta a vizs-
galatok kés6i szakaszat — jelen-
tette az amerikai gyogyszerfejlesz-
t6. A roluperidone hatéanyag 12 hét
kezelés utan nem multa feldl jelen-
t6sen a placeboanyagot. A bejelen-
tésre a cég részvényeinek arfolya-
ma 66 szazalékkal zuhant. A Rich-
ter és az Allergan altal fejlesztett
Vraylar Amerikdban az egyik leg-
szélesebb korben alkalmazott szer
a skizofrénia tUneteinek csokkenté-
sére. | VG

m Csikkent a dkj-hozam
Hozamcsokkenéssel értékesitett

3 hénapos diszkontkincstarjegyet
(dkj) tegnapi aukcisjan az Allam-
addssag Kezeld Kozpont (AKK). Az
elsédleges forgalmazok csaknem
52 milliard forintnyi ajanlatabol az
AKK 30 millidrd forintot fogadott el
az el6z8 aukcion kialakultnal 4 ba-
zisponttal alacsonyabb, 0,75 szaza-
|ékos aukcios atlaghozammal. Pén-
teken 3 honapos lejaratra a masod-
piacon 0,72 szazalékos referencia-
hozam alakult ki. | VG

m Az EasyJet kiszorulhat
az FTSE-hdl

Az EasyJet és a Carnival Cruise ha-
jotarsasag a harmadik negyedév-
t6l varhatéan elvesziti helyét a lon-
doni tézsde elitklubjanak szamitd
FTSE 100-as indexben — irta a Reu-
ters. A koronavirus-jarvany kovetkez-
tében mindkét cég részvényei sokat
gyengultek. A szabalyok szerint csak
akkor maradhatndnak az indexben,
ha a tézsdei kapitalizaci¢ altal meg-
hatérozott rangsorban a brit borze
els6 110 tarsasaga kozott lennének.
Az indexet menedzseld FTSE Russell
ma jelenti be a dontést. | VG
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BET | Alacsonyabb havi forgalmi szintre tért vissza a pesti borze

Az élen maradt a Wood

Majusban az 0TP-részvények
kereskedeése 54 szazalekkal jarult
hozza az osszesitett forgalomhoz

CZWICK DAVID | Visszarendezd8dott a Budapesti Ertéktézs-
de részvénypiacanak forgalma az elmult hénapban:

a marciusi felére esett vissza a kereskedés volumene.
A brokercégek rangsoraban els6 maradt a Wood.

mult hénapban 257 milliard
A forint volt a teljes részvény-

piaci forgalom a Budapesti
Ertéktézsde parkettjén - deriilt ki a
BET honlapjan elérhetd adatokbdl.
A majusi forgalom egyfajta vissza-
rendezdédést is jelez a marciusi 500
millidrd forintos és az éaprilisi 365
millidrdos havi forgalom utan. Ta-
vasz elején az Uj koronavirus ter-
jedése &ltal el6idézett eladasi hul-
lam hizlalta jelentésen a tékepiaci
forgalmat. Majus utols6 napjaiban
az elemzG6k szerint mar inkabb az
Egyesiilt Allamok és Kina kozott
kigjulé kereskedelmi fesziiltségek
dobtdk meg a forgalmat és hoztak
korrekciét. A magyar tézsde rész-
vényindexe, a BUX ilyen koriilmé-
nyek kozott emelkedett 35 875 pon-
tig a majus eleji 34 914 pontrol, ami
2,7 szazalékos er6sodés. Ez joval el-

marad az aprilisban latott 6 széza-
1ékos ralitél.

A blue chipek vegyesen teljesitet-
tek, de az OTP arfolyamanak szar-
nyaldsa egész honapban kitartott.
A bankpapir 11,2 szazalékos dragu-
lassal, 140 milliard forintot megha-
ladé forgalom mellett bicstzott a
tavasztol. Ennek alapjan a befek-
tetdk a teljes forgalom kozel 54,5
szazalékdnak megfelel6 értékben
adték-vették a tarsasag részvénye-
it. A legnagyobb forgalmu papirok
kozil a Richter tudott még enyhe,
0,8 szazalékos havi emelkedést el-
érni. A gydgyszercég papirjai 6810
forintos forgalom mellett bicsuztak
majus végén, 43 millidrdos forga-
lommal. Kisebb, 1,4 szazalékos ér-
tékvesztést szenvedett el a Magyar
Telekom &rfolyama 3,7 millidrd fo-
rintos forgalom mellett, mig a Mol

kurzusa 3 szazalékkal esett vissza
a honap végére, és a papir ismét a
meghatdrozé tdmasza alatt, 1970
forinton zart.

A befektetési szolgaltatok koziil
a Wood & Company &prilis utén a
mult hdnapban is megérizte vezeto
helyét. A brékerhaz 130 millidrd fo-
rintos forgalmat bonyolitott le, mi-
kozben a 17 rangsorolt brokercég

BEFEKTETESI SZOLGALTATOK
HAVI FORGALIIA | milliard forint

Helyezés Brokercég Aprilis Majus
1. Wood & Company 167 130
2 Erste 168 1
3. Concorde 154 93

Forras: BET

egyittes (duplikalt) forgalma az
540 millidrd forintot is ttlszarnyal-
ta az el6z6 honapban. A dobogé to-
vabbi két fokan sorrendben az Ers-
te és a Concorde helyezkedett el. Az
OTP Bank 43,5 millidrdos forgalmé-
val az 6todik helyre kiszott fel, mig
a lista végére az ING keriilt a maga
260 milli6 forintot kozelité dsszesi-
tett forgalméaval.

VALSAG |
Csodveszely
a Seadrillnél

K. B. | Csak az olajarak villamgyors
emelkedése mentheti meg az is-
mételt cs6dt6l a Seadrill nevd nor-
vég tengeri farévallalatot, amely
a maga mifajdban a legnagyob-
bak kozé tartozik. A cég 2017-18-
ban mar atélt egy csédhelyzetet,
most Gjra ez a veszély fenyegeti. A
Seadrill 1,2 millidrd dollaros érték-
leirast hajtott végre - deril ki ked-
den kozreadott elsé negyedéves
gyorsjelentésébdl. A negyedéves
EBITDA 55 milli6 dollarra esett az
egy évvel kordbbi 72 milliérol, a le-
irds miatt viszont a veszteség 1,57
millidrdra rugott, ez a tavalyi 6t-
szorose. A Seadrill azt is jelezte,
hogy 7,4 millidrd dollaros ad6ssag-
alloményéanak egy részét tulajdon-
részre kellene valtani ahhoz, hogy
egyaltalédn tuléljék a koronavirus-
jarvannyal sulyosbitott olajpiaci
valsagot. Marciusban a Seadrill
35 északi-tengeri platformjabol
csak 17 mikodott, s ugy tinik, tiz
egységiiket végleg kivonhatjdk a
forgalombo6l. Az addsség atstruk-
turalasaval bankarokat és jogaszo-
kat bizott meg a tulajdonos, John
Fredriksen iparmdagnés. A norvé-
giai szliletésu, ciprusi allampolgar-
saggal is rendelkezd, a Bermudéa-
kon bejegyzett Seadrillt Londonbol
irdnyité Fredriksen vallalatbiro-
dalmét alaposan legyengitette a
valsag, hiszen a vildg legnagyobb
olajtankerflottdjat, a Frontline-t is
6 lizemelteti, emellett a lehetd leg-
rosszabbkor szallt be a Norwegian
Air fapados légitarsasagba, amely
piaci értékének a 90 szézalékat ve-
szitette el az idén. A Seadrill még
ebben a hénapban elhagyja a New
York-i tézsdét, az osléin viszont
még jelen lesz. Arfolyama odaha-
za 83 szazalékot bukott az idén, eb-
b6l tizet épp tegnap.

STRATEGIA |

Mar nem menedékeszkoz a dollar

A DOLLAR-FORINT ARFOLYAM |

PIACI OSSZEFOGLALO |

Visszafogottan
teljesitett a BUX

Nagy Andras, az
Erste Befektetési
Zrt. elemz6je

LA cikk nem a befekte-
tési elemzés fiiggetlen-
ségének elémozditdsat
célzo jogi kovetelmé-
nyeknek megfelelden ké-
sztlt, és nem vonatkozik
rd a befektetési elemzés
terjesztését, kozzététe-
lét megel6z6 ligyletko-
tésre vonatkoza tilalom.”

A Dbefekteték egyre inkdbb koc-
kézatkeres6, ugynevezett risk on

2020. januar 2. » jinius 2.

izemmédba kapcsoltak az elmalt 30

idészakban, ami a részvénypiacon 330

egyre szélesebb korti emelkedés- - (Y W\,
ben 061tott testet. A technoldgiai és

gyoégyszercégek mellett kezdtek a 810

figyelem kozéppontjaba keriilni a 300

héztartdsi cikkek gyartoéi, a vegy- -

ipari részvények, de még a ban-
kok is. A devizapiacon ez a dollar
gyengiilésében csapddott le, a dol-
larindex a majusi csticshoz képest
3 széazalékot gyengiilt, vagyis a dol-
lar menedékeszkoz funkcidja kezd
héattérbe szorulni. A dollar gyengii-
lése még latvanyosabb az eurdpai
devizékkal szemben, hiszen az eur6
csaknem 4 szazalékot, a forint pe-
dig mar tobb mint 6 szdzalékot eré-
sodott vele szemben.

Az eur6t tAmogatta az is, hogy vé-
glil Eurdpaban is osszedllt egy je-
lentés méretli gazdasagélénkitd

L] L]
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csomag, az EKB pedig varhatdan to-
vabbi 500 millidrd eurés Gjabb élén-
kité programot jelent be, vagyis mig
korabban a gyors amerikai gazdasagi
reakci6 a vart gyorsabb talpra allas
miatt a dollart tAmogatta, most mar
Eurdpénak is sikertl felzarkédznia.

A befektetéseknél tovabbra is rop-
pant fontos szempont maradt a jar-
vany kezelése, a gazdasag Gjraindu-
lasa, és Eurdpa ebben is egy fokkal
el6rébb tart. A fokozatos Ujranyitas

bevéltja a hozza fizott reményeket,
a gazdasdg és az élet normalizalo-
dik, mik6zben a betegség terjedése
nem gyorsult fel. (Ebben Amerika
esetében egyeldre csak reményked-
ni lehet.) Az éledez6 gazdasagok és
a novekvd kiillkereskedelmi aktivitas
javitja a vallalatok dollarlikviditasat
is. Az elmult napok amerikai zavar-
gasok miatti részleges kijarasi tilal-
mai a normalizal6dés szempontjabdl
rdadasul meglehetésen rosszkor jot-
tek. Rdadésul az emelkedd politikai
kockazatok sem teszik vonzobba a
dollart.

A forint mellett sz6l az erds el-
s6 negyedéves GDP-adat, és a
tegnap megjelent, a vartnal ma-
gasabb magyar feldolgozoipari
beszerzésimenedzser-index. Mind-
kett6é azt tdmasztja ald, hogy erds
gazdasdggal mentiink bele a val-
sagba, és hogy remélhetéen gyor-
san tul is lesz rajta a gazdasag.

M. E. | Az eurdpai tézsdéken tegnap rendkiviil j6
hangulat uralkodott, a DAX lapzartankig csaknem
4 szazalékkal er6sodott, amivel a pesti borze veze-
t6 papirjai koziil csupan az OTP tudott 1épést tar-
tani. A magyar bankpapir 8,3 millidrd forintos for-
galomban 4,2 szazalékkal, 10 800 forintra dragult.

A BUX ehhez képest eléggé visszafogott maradt,
és mindossze 0,3 szdzalékkal, 35 967 pontra emel-
kedett. A magyar részvénypiac forgalma 16,5 mil-
lidrd forint volt. A Mol részvényeivel majdnem 4,8
milliard forint, a Richterével 2,4 milliard forint ér-
tékben kotottek tizleteket, de mindkét papir sokat
veszitett értékébol. A Mol kurzusa 2,7 szazalékkal,
1916 forintra, a gydgyszerrészvényé 2,3 szazalék-
kal, 6650 forintra gyengult. A Magyar Telekom ar-
folyama viszont 0,8 szazalékkal, 396 forintra nétt.
A tObbi részvény koziill az OTT-One 4,1 szézalék-
kal 219 forintig, a gyorsjelentését kovetéen eld-
szor parkettre 1ép6 Opus pedig 3 szdzalékkal 273
forintig ralizott. A forint az euréhoz képest gyen-
gllt, &m a dollarhoz viszonyitva izmosodott. Az
eurd késé délutan 345,9 forinton, a dollar 309,5
forinton allt.

A 'WTI ARFOLYAMA | 2020, jinius 2. (daligr/hords)

36,6

BUX | 35 967,41 ALLAMPAPIRHOZAMOK | % | NEMZETKOZI INDEXEK | % | AZ ARANY ARFOLYAMA | 2020.jinius 2. (doliar/uncia)
Valtozds 917,026% | 3honap 0,72 000 | FTSE100 622014 087 | 175
Nyito 3587571 | §honap 0,79 003 | XetraDAX 1202128 375 AM
Minimum 3582876 | 14y 081 001 CAC4D 4gsgr 20 | 1142 \
Masimum 320905 | g5 120 0,01 WIG 40 1887921 048 | q735 . Af \s
Résavénypiaci forgalom BTN o 152 002 | DowJones 2562204 058
A rovat szakmai Részvénypiaci kapitalizacio 7090 Mrd Ft Ve 194 003 Sap 500 306188 020 173 L
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TRENDEK | Sokak szerint még korai lufifijasrél beszélni, az eredmények alatdmasztotték a megelSlegezett bizalmat

Toretlenul erosodnek az amerikai
technologiai szektor reszvenyel

c:

CINKOTAI NORBERT, A KBC EQUITAS VEZETO ELEMZOJE | A ko-
ronavirus europai megjelenése utani elsé he-

' i tekben minden részvényt utottek a befekte-

"~ t6k, majd beindult egy latvanyos felpattanas.
Am éles kiilonbség van a t6zsdéken a f6bb szektorok
kozott, mikozben egyes iparagak szenvednek, a tech-
noldgiai cégek megadllithatatlannak tinnek.

agy emelkedést mutatnak
| \ ‘ az utobbi hetekben a rész-

vényindexek, a marcius 23-i
mélypont 6ta az S&P 500 index 35
szdzalékot meghaladé névekedé-
sen van tul. Mar tobbrdl van szo,
mint egy szokdsos medvepiaci rali-
rél, amely az elmult évtizedek his-
torikus adatai szerint rendre el6-
fordult. Kordbban tobbszor is volt
15-20-25 szazalékos emelkedés a
bear market hulldmaiban, &m még-
sem hozott fordulatot, hiszen ez a
medvepiacok természetes veleja-
réja.

Ha a technikai képet nézzik,
szamtalan index mutat erdsebb
képet egy egyszerl korrekcional.
Az S&P 500 attorte az 6tvennapos
mozgoatlagat, és a jelzésértéki
3000 pont feletti szintekkel kiizd,
a Nasdaq 100 pedig bivalyerds, és
lassan Uj cstcsra ér. Ezek a jelzések
meglehetdsen pozitivak, de a szek-
torok kozotti killonbségek is jol 1at-
hatok.

Pedig az esés elsé heteiben ez
egyaltalan nem volt igy. Akkor a
VIX index 80 pontra emelkedett, az
egyiitt mozgés pedig jelentds volt,
nem igazan lehetett 90 szdzalék
alatti korrelaciés mutatét latni. Bar
a ciklikus fogyasztési javak szekto-
ra jol tartotta magat, még itt is 20
szdzalékos volt a visszacsuiszas az
els6 honapban, technikailag tehat

RELATIV ARFOLYAMVALTOZASOK |
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klasszikus medvepiacnak lehettek
szemtanui a befekteték. Kozben az
energiaipari cégek arfolyama meg-
felez6dott, de ez aligha meglepd,
a rovid ideig minuszba is fordulo
olajérak jol mutatjdk azt a problé-
mat, amely nemcsak az olajpiac ke-
resleti, hanem a kindlati oldalén is
fennallt.

Azo6ta viszont jelentds a fordulat,
a Tesla az idén tobb mint 90 széza-
1ékos pluszban 4ll, de a Netflix is
30 szazalékot meghaladdan eréso-
dott egy ilyen zivataros idészakban.
A technoldgiai szektorban meglehe-
tésen sok cég részvénye keriilt idén
pluszba, ez pedig ongerjeszté fo-
lyamat is lehet: a bizonytalan piaci
kornyezetben a befektetok gyakran
a feliilteljesité részvényeket prefe-
raljak.

A t6bbi szektornal ekézben nem
tl rozsas a kép. Az S&P 500 pénz-
iigyi vallalatai vagy éppen az ener-
giaipari cégek még mindig 30 sza-
zalék koriili minuszban allnak. Az

ipari dgazat és az ingatlanipari tar-
sasdgok szintén nem teljesitenek
erdsen, és latni kell, hogy egyediil
a technoldgiai szektor képes érde-
mi pluszt mutatni. Ez énmagaban
rairanyithatja a befektet6k figyel-
mét a szektorra, de mas is lehet a
hattérben.

A koronavirus-jarvany jokora tar-
sadalmi véltozasokat hoz, és hozhat
is még, amelyek egyelére nehezen
jelezhetGk elére. Az viszont feltéte-
lezhetd, hogy a technoldgiai cégek,
az innovativabb véllalatok sikere-
sebben hasznalhatjdk ki ezeket a
véaltozésokat. Ha a hosszud tévua ki-
latésok javulnak, a fair értékbecs-
lésekben ezek pozitivumokként
jelennek meg, és igazolhatjdk a
magasabb arakat, a magasabb ér-
tékeltségeket, példaul a FAANG-
részvényeknél is.

ErGs lett a jelentési szezon

Az els6 FAANG-papir, a Netflix
gyorsjelentéséig 25 szazalékot me-
netelt a szektort leképezd t6zsdén
kereskedett alap, az XLK ETF. Vé-
giil a technoldgiai véllalatok 6sszes-
ségében &tlagosan 2 szazalékkal
tudtédk feliilmilni az EPS-véarako-
zasokat (egy részvényre juté net-
té eredmény), és kozel 4 szazalék-
kal még javult is az atlagos EPS
2019 els6 negyedévéhez viszonyit-
va. Ennél jobban csak az egészség-
igyi cégek és a kozmiitarsasagok
teljesitettek (7, illetve 6 szazalékos
plusz), de ez sem volt annyira meg-
lep6. A FAANG-részvények pedig
kiilénosen erdsek voltak.

A Netflix 5,8 millidrd dollar bevé-
telt ért el az els6 negyedévben, ami
rekord, az el6fizet6k szdma 16 mil-
libval ugrott meg az otthon mara-
dés miatt, ami az elemzdk altal vért
8,5 millidt is jécskan meghaladta.
A Netflix raadasul valtozatlanul n6-
vekedést var, azaz 7,5 milliéval n6-
het az el6fizet6k szdma a masodik
negyedévben, ami 190 milli6 em-
bert jelentene. Latszik, hogy van
lassulas az elsé negyedévhez ké-
pest, de az éves novekedési litem
még mindig 25 szézalék felett ma-
radhat.

Az Amazon eredménye sem meg-
lepetés a felporgo online vaséarlasok
tiikrében. A tarsasdg arbevétele 75,5
millidrd dollarra javult, egyrészt a ta-
valyi 59,7, mésrészt az elemzok &l-
tal vart 73,7 millidrd dollart is meg-
haladva. Az arfolyam ugyanakkor 50
szdzalékot emelkedett marcius koze-
pétdl a jelentésig, a befektetdk tehat
szamitottak erre a trendre. Az Ama-
zon arfolyama nem szaguldott to-
vabb, azéta is 2400 dollarnal mozog,
feltehetéen az sem segitett, hogy a
menedzsment szerint tetemes kolt-
ségnovekedés johet a koronavirus-
jarvany miatt.

A Google és a Facebook abbdl a
szempontbdl vehet6 egy kalap alg,
hogy mindketté a hirdetési bevé-

FOTO: GETTY IMAGES

Mércius 23-tol indultak

telekb6l él. Abban is hasonlita-
nak, hogy a befekteték kedvezden
értékelték mindkett6 jelentését, a
Google arfolyama tobb mint 8, a
Facebooké pedig tobb mint 5 sza-
zalékot emelkedett. A névekedési
iitem tovébbra is erds ezeknél az
6ridsokndl, a Google bevételei 13,3,
a Facebooké pedig 17,6 szdzalék-
kal nétt az els6 negyedévben. Az is
beszédes, hogy mig az el6bbi csak-
nem 20, az utébbi még mindig ko-
zel 30 szazalékos netté marzs mel-
lett miikodott az els6 negyedévben.
A befektet6knek ilyen profitabilitas
mellett nem igazan van miért ag-
gbédniuk.
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Az Apple jelentése sem sikeriilt
rosszul. A bevételek ugyan csak
0,5 szazalékkal javultak tavalyhoz
képest, a vart visszaesést ez azon-
ban erdsen, 7,5 szazalékkal megha-
ladta. Az EPS pedig nagyon magas,
a 2,26 dollaros varakozas helyett
2,55 dollar lett a tényleges ered-
mény, és tovabbra is nagyon erés a
profitabilitas, majdnem 20 szézalé-
kos a netté marzs.

Csucson az értékeltség

A technolégiai szektor, élén a
FAANG-papirokkal, tehat tovabb-
ra is szarnyal. Az Apple 8 széazalé-

kot ralizott a gyorsjelentése 6ta, a
Google 10 szazalékot, a Facebook
pedig tobb mint 20-at. A Netflix va-
lamelyest lemaradt az 5 szézalékos
minuszaval, de itt a jelentésig volt
mar 50 szazalékos szarnyalds, és
az Amazonrol is majdnem ponto-
san ugyanez mondhatd el. Remek
hetek, honapok teltek el tehat, erds
gyorsjelentésekkel és elrejelzések-
kel megeroésitve.

Az értékeltség latvanyosan visz-
szatért a korabbi szintekre, s6t mar
meg is haladta azokat. A 12 havi
eléretekint6 P/E-rata 23 folé emel-
kedett, mikozben a 12 havi eldre-
tekint6 EV/EBITDA-rata mar majd-
nem 16-ndl all. Jelzésértéki, hogy
utoljara 2001-ben volt hasonlé szin-
teken a P/E-rata, ez a dotkomlufi le-
eresztésének iddszaka volt.

A pesszimistak azt is gyakran fel-
emlegetik, hogy a FAANG-papirok
stlya egyre nagyobb, ez szerintiik
a ,lufifdjas” klasszikus jeleként ér-
telmezheté. Mikozben a Nasdaq
100 indexben csak ennek az ot
részvénynek mar 40 szazalékos a
stlya, addig a jéval diverzebb, de
tobb mint 500 céget tomorité6 S&P
500 indexben is 20 szdzalékos. So-
kak szerint ez nem mehet igy a vég-
telenségig, de kérdéses, hogy a for-
dulat mikor jon majd, illetve az is,
hogy milyen mértéki lesz.

Készpénz, inflacio

Két tovébbi fontos tényezd szdlhat
a tech cégek mellett. Az egyik a ma-
gas készpénzallomany, amely érte-
lemszerien a profitabilitds mellett
a stabilitds fontos mutatészama. A
nagyobb technoldgai részvények
ebben kifejezetten jol allnak. Az
Apple nett6 készpénzallomdanya 75
millidrd, a Google 100, a Facebook

AZ S&P 500 TECHNOLOGIASZEKTOR IDEI
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pedig 50 millidrd dollarral rendel-
kezik, de akar az 53,6 millidrd dol-
lart tartalékolé Microsoftot is meg
lehetne emliteni. Az S&P 500 rang-
soraban az elsé helyeken ebbdl a
szempontbdl ez a szektor all. Ha
nehéz idészakot élnek &t a cégek,
akkor a kiterjedt készpénzallomany
nagyobb stabilitdst ad, valamint
igéretes, olcs6 arazasi szinteken 1é-
v6 felvasarlasokat is lehet6vé tesz,
ami részvényesi szempontbol érték-
teremtdnek bizonyulhat.

A névekedési papirok erejérél
az alacsony inflaciés kérnyezetben
sem szabad megfeledkezni. Evti-
zedekre lebontva lathatd, hogy az
alacsony inflaci6 mellett a ,,growth”
részvények feliilteljesitik a ,value”
részvényeket, mig magas inflacios
kornyezetben ez a trend megfordul.
A 2010-es évek is jol illeszkednek
ebbe a folyamatba, a mostani arno-
vekedési kilatdsok pedig nem tul
magasak. A Bloomberg konszenzu-
sa szerint 2020 és 2022 kozott 2,3-
2,5-2,9 szazalék lehet az inflaci6
globdlisan, ami érezhet6 lassulds
lenne az el6z6 évek 3,6 szdzaléka
utdn. Ez nem rossz hir a techno-
l6giai cégeknek, vagy legaldbbis
azok szamara, akik szerint még ko-
rai lufiftjasrol beszélni.
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DEVIZAARFOLYAMOK | 2020. jinius 2. 1 egységre, forintban | BET - AZONNALI RESZVENVPIAC | 2020. janius 2.
Vételi Kizép Eladasi Vételi Eladasi Eladasi Vételi Kozép Eladasi Zaréar  Véltozas Atlagar  Mini-  Maxi- Kités- Mennyiség  Arf. érték  Utolso  Mini-  Maxi-
EURO EURD EURO  USD usp GBP CHF  CHF  CHF mum  mum  szam kités mum  mum
datuma
CIB BANK 33797 34487 35177 30347 30966 31585 379,30 387,04 39478 31659 322,23 32787 F) (W) (dh) (MF) (52 hét)
COMMERZBANK 312,20 34580 349,40 306,88 309,80 31272 384,57 38869 392,81 31864 321,72 324,80 PREMIUM KATEGORIA
ERSTE BANK 33117 34497 35877 29613 30847 32081 372,09 38759 40309 30790 32073 33356 416 neomo 16 705 6% 712 220 191706 135160 6.2 286 1184 20
GRANIT BANK 3278 34485 34692 30642 30827 31012 38500 38741 38973 31917 32110 32303 ALTEQ B4 05 78 T80 786 J 2185 173 62 W4 800 125
KDB BANK 31089 34503 34917 30472 30842 31212 38145 38726 39307 31597 32078 32559 AnY 1m 1B 2 m 1 1m 1 5983 7183 62 105 1405 98
APPENINN 3 - - 3m 38 383 25 31720 118718 6.2 196 505 100
K&H BANK 31281 34488 34695 230823 310,09 311,95 38508 38740 38972 31921 32114 323,07
AUTOWALLIS "4 43 78 78 80 10 5579 136 6.2 51 187 125
MKB BANK 31356 34668 34980 30903 31184 31465 38749 39101 39453 32149 32441 327,33
BIF 38 1 03 308 308 308 2 1 4 62 256 325 10
RAIFFEISEN BANK 30185 30600 35015 30549 309,20 31291 38319 387,84 39249 31829 32216 326,03 )
CIG PANNGNIA 189 4 22 188 185 189 17 24 564 4616 6.2. 100 407 33
TAKAREKBANK 30145 30490 30835 30659 309,69 31279 38321 38708 39095 319,04 322,26 32548
DUNA HOUSE 3120 200 07 3120 3100 3120 2 512 1597 6.2 2560 4200 50
UNICREDIT BANK 336,56 34555 35453 30105 30920 31724 37752 38760 39767 31313 32150 329,86
GRAPHISOFT PARK 3580  -10  -03 3491 3400 3580 114 14646 51135 6.2 2694 4169 0,02
A kiizolt adatok tajékoztatd jellegiiek.
MASTERPLAST 60 14 23 67 618 640 42 17690 11089 6.2 514 782 100
KERESZTARFOLYAMOK | 2020. janius 2. moL 1916 54 -27 1938 1916 1976 1609 2461361 4770687 6.2 1501 3340 125
USA-DOLLAR EURO JAPAN JEN GBP CHF CAD AuD MAGVARTELEKOM 396 3 08 397 393 400 176 701868 278303 6.2 335 464 100
AUSZTRAL DOLLAR 0,688 1,625 0,013 1823 1513 1,076 - 0PUS 7 8 30 280 73 28 317 918959 265428 6.2 129 483 25
KANADAI DOLLAR 1,350 1,509 0,012 1,693 1,405 - 0,029 0TP 10800 430 42 10695 10500 10800 1809 779887 8341101 6.2 7865 15850 100
SVAJCI FRANK 0961 1074 0,009 1,205 - 071 0,661 PANNERGY 60 10 -6 630 630 638 1 840 59 6.2 461 112 2
ANGOL FONT 1,255 0,891 0,007 - 0,830 0590 0548 RABA 96 - - 908 898 92 15 5035 4571 6.2 666 1245 1000
JAPAN JEN 108,520 121,370 - 136,160 112,980 80,390 74670 RICHTER 6650 -160 24 6670 6590 6810 1060 366526 2444582 6.2. 4702 7150 100
EURD 1,118 - 0,008 1,122 0,931 0,662 0,615 TAKAREK 528 2 04 528 516 540 20 4054 21 6.2 266 696 100
USA-DOLLAR - 0,894 0,009 0,894 1,01 0,741 1,453 WABERER'S 810 20 2,5 818 780 850 50 10 256 8393 6.2 562 1480 035
Az adatok tajskoztats jellegiek. IWACK 17150 150 09 17156 17150 17350 i 65 1115 6.2 14800 18000 1000
. STANDARD KATEGGRIA
‘r @ A f___ AZ MNB DEVIZAARFOLYAMAI |
:’l,& - Fl e . . AKKO INVEST My 05 01 443 M0 MG 36 50811 2253 6.2 5100 44600 1600
T (25 1) 2020. jinius 2. 1 egységre, forintban
BANK OF CHINA (nusGARIAZRT. CSEPEL 220 _ _ _ _ _ 0 _ _ 599 500 928 9
Devizanem Kdzéparfolyam
e g ANGOL FONT 38740 DELTA m - -0 01 106 125 570 668 58867 6.2 % 183 078
UGYFELSZOLGALAT: ; :
Cim: 1087 Budapest, Hungiria krt, 40-44 AUSZTRAL DOLLAR ma EHEP 3000 20 06 3410 3350 340 1729 5895 6.2 500 20400 40
i o ’ BOLGAR LEVA 176,26
Aréna Corner Irodahaz BRAZIL REAL prp ENEFI M 4 03 30 3w 3w 3 53 B 62 5 %10
Tel.: +36-1-7994516, Fax: +36-1-7994519 ’ -
E-mail: branch@bochp.t-online.hu CSEH KORONA 12,95 FORRAS/OE 1200 70 62 1163 1130 1200 11 1111 1292 6.2 90 1200 1000
T i 0 DAN KORONA 46,25 )
JIwww.bankoichina.com/nu ; - - - - - - - .99,
p DL AFRIKAT RAND 8 FORRAS/T 1500 0 529 1100 1790 1000
Ervényes: 2018, december 6-tdl nEL-!(IJREAI WON 25,25 FUTURAQUA B-08 -1 75 75 Ll 17 38126 2860 6.2 382 1368 5
P E EURG 344,75
STANDARD LEKOTOTT BETETI KAMATOK | % - KARTONPACK 16800 - - - - - 0 - - 58 3420 42800 200
L oL FilLOP-SZIGETEKI PESO 6,14
lakossagi iigyfeleink részére LoHEKORS) DOLLAR 382 MIKE BANK - . B . B} 0 . - g ; - 1000
ki‘:::t EBKM ki‘:::t EBKM ki"r::t EBKM HORVAT KUNA 4544 NORDTELEKOM 31 01 03 31 o on 1n 74 946 28 82 7 51
INDIAI ROPIA 410
CNY Lekiitiitt Betéti Kamatok INDONEZ RiPA 2 NUTEX 3 05 -5 30 29 31 58 382486 1133 6.2 25 85 2
DEVIZANEM < 50 000 CNY 4;"9';';"[:"” 500 000 CNY < 1ZLANDI KORONA 2,28 PENSUM 507 - - - - - 0 - - 3.3 - -
HET IZRAEL SEKEL o3 SET GROUP no0s 07 70 69 7 2 14406 1005 6.2 156 886 100
1 - ) ) 2.
080 0% 110 110 130 130 SAPAN JEN o
1 HONAP 150 150 160 160 180 180 KANADAI DOLLAR 228,54 P P -
; . NEMZETKOZI ARUTOZSDEK, SZABADPIACOK | 2020. jinius 2.
3 HONAP 18 180 210 210 250 250 KINAI JUAN 834 , - .
. LENGVEL ZLOTY 78,56 Egység At Ll %
6 HONAP 250 250 280 280 300 3,00 : : .
] MALAJ RINGGIT 12,12 NEMESFEMEK
12 HONAP :
3003033 aA a0 30 MEXIKO! PESO 1405 ARANY LME USD/uncia 1737,06 20 017
s Roten NORVEG KORONA 32,33 i
EUR Lekitott Betéti Kamatok EZUST LME USD/uncia 18,04 0,23 1,23
50000 - OROSZ RUBEL 4,48 .
DEVIZANEM < 50000 EUR 499999 EUR 500 000 EUR < ROMAN LEJ 19 PALLADIUM LME USD/troy uncia 1956,78 447 0,23
1 HONAP o0 001 001 001 001 001 SVAJCI FRANK 322,07 PLATINA LME USD/troy uncia 833,63 14,03 1,65
R SVED KORONA 33,00
3HONAP 001 001 001 001 001 00 o ENERGIA
] SZERB DiNAR 2,93
6 HONAP 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 SZINGAPURI DOLLAR 22022 WTI NYMX USD/horda 36,06 0,62 1,75
12 HONAP 001 001 001 001 001 001 THAI BAT 9,79 BRENT NYMX USD/horda 39,15 0,83 217
it o TOROKLIRA 46,32 gAzoLAl YK USD/tonna 311,75 1800 613
500000 0J-ZELANDI DOLLAR 194,38 e
DEVIZANEM  <500000USD o' u-sn 5000 000 USD < UKRAN HRYVNA 11,50 FOLDGAZ NV USD/mmEtu 180 0.02 L
: USA DOLLAR 308,64 MEZOGAZDASAG
1 HONAP 010 010 020 020 030 030
i KUKORICA CBOT US cent/bushel 322,50 -075 023
3 HONAP 03 030 040 040 050 050 (7E A ATVE .
. TIZEVES ALLAMKOTVENYEK HOZAMA | BUZA CBOT US cent/bushel 511,50 375 073
6 HONAP 050 050 080 060 070 070 Hozam Valtozas
] . A8 CBOT US cent/bushel 327,50 2,25 -0,68
12 HONAP 070 0,70 0,80 080 095 0,95 MAGYARORSZAG 2,020 -0,39 SR
F - NYBT US cent/Ih 1115 0,15 1236
AHUF, USD, CNY és EUR betéteket az Orszagos Betétbiztositési Alap (OBA) biz- LENGVELDR'SZAG 1291 0,53 -
tositja. A Bank kinai jiian (CNY) véltasi lehetdséget biztosit magan és vallalati CSEHORSZAG 0,727 0n KAKAO NYBT USD/metric tonna 2405,00 -88,00 -3,53
ligyfelek szdmara. A részletekért kérjiik vegyék fel a kapcsolatot a Bankkal a fenti i :
elefonszamon. ROMANIA 4190 000 NARANCSLE NYBT US cent/lb 126,15 210 1,69
UsA 0,672 -0,09 i
Tijékoztatasul kiizljiik a 2020. majus 4-i deviza arfolyamainkat: NEMETORSZAG -0,410 017 NYBT US cent/lh 93,20 0,90 0,92
Vétali Eladiisi Tnnuxnnszm’ 11,350 0,80 N HUSIPAR
ONY / HUF 147497 15,9897 FRANCIAORSZAG 0041 018 ELO MARHA CME US cent/lb 96,90 140 142
OLASZORSZAG 1512 -0,38 SeRTES
USD / CNY 6,026 73631 SPANVOLORSZiG 0557 000 CME US cent/Ih 53,35 1,25 -2,29
EUR / CNY 75247 8,0684 i ) LME: London Metal Exchange. NYMX: New York Mercantile Exchange. CBOT: Chicago Board of Trade. NVBT: New York Board of Trade. GME: Chicago Mercantile Exchange.
PORTUGALIA 0,525 0,07 Fortas: Refinitis
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STRATEGIAK | Az MVM csoportnal mar a jarvany berobbanasatdl késziltek a lecsengése utani helyzetre is

Osszefogott az energiaipar a pandémiaban

B. HORVATH LILLA | A halézatok fejlesztése és karbantartdsa, valamint az
lizemzavar-elhdritas a jarvany idején is folytatddott - mondta a Vilag-
gazdasagnak Alkér Zoltan, azMVM csoport infrastrukturaért felelos
vezérigazgatd-helyettese. A sziikségessé vald valtoztatasok miatt elbo-
csatas nem volt a tizendtezer munkavallalot foglalkoztatd csoportnadl,
de egyes alvallalkozdi feladatokat ideiglenesen sziineteltettek.

A szokdsos munkamennyiség mekkora ha-

nyadat voltak kénytelenek kés6bbre halasz-

tani az MVM elosztécégei a jarvany miatt?
B Az MVM csoport kozponti krizisteamje
ugy alakitotta at és hangolta Ossze a
pandémids idészakban a térsasdgcsoport
mikodését, hogy a termeléstdl a kereskedé-
sen és az elosztason &t a fogyasztdk kiszol-
galdsdig minden biztonsdgosan és zavarta-
lanul mikodhessen. Kiemelt feladatunk a
folyamatos aram- és gazellatas biztositésa
igyfeleink szamara, fliggetleniil az orsza-
gos jarvanyhelyzett6l, hiszen ahhoz, hogy
egy héaztartdsban legyen dram vagy gaz, el-
engedhetetlen a halézatok megfelelé mu-
szaki allapota. Annak érdekében, hogy az
energiahaldzatok mikodése hosszabb tavon
is zavartalan és biztonsagos maradhasson
- folyamatos felillvizsgalat mellett -, to-
vabbra is sziikséges elvégezniink az izem-
irdnyitasi és lizemzavar-elhéritasi, valamint
a tervezett fejlesztési és karbantartdsi mun-
kakat, a megfelel6 biztonséagi intézkedések
megtételével. Természetesen a mostani
helyzet mindenkit érint, igy a mi munkénk-
ba is beleszdl, és bizonyos tevékenységein-
ket, folyamatainkat &t kellett szervezniink.
Példaul az tgyfélkontakttal jaré munkakat
a jarvanyhelyzetben nagymértékben lecsok-
kentettilk mind kollégédink, mind iigyfele-
ink védelme érdekében. Kizardlag akkor
végziink személyes kontaktussal jaré mun-
kékat, ha az élet- és vagyonvédelmi szem-
pontok miatt ez elengedhetetlenné valik.
Ugyanakkor a gaz- és villamosenergia-ha-
16zat karbantartasa, fejlesztése a terveknek
megfelel6en zajlik, &m kizarolag olyan teri-
leteken, ahol személyes érintkezés az iigy-
felekkel nem torténik. Tisztdban vagyunk
azzal, hogy az aramellatds biztositdsa most
igazan fontos kérdés, hiszen nagyon sokan
dolgoznak otthonrdl, és a gyermekek is digi-
talis oktatasban vesznek részt, igy fokozot-
tabban érzékelhetik a karbantartasi mun-
kék elvégzésével jaro iizemsziinetet. Ahhoz
azonban, hogy megfelel6en mikddjon, vagy
egyaltalan mikodjon a szolgaltatds, néha
kozbe kell 1épniink. Egyébként a legtobb
liizemsziinettel jaré munkat pont az tigyfe-
leink igényei miatt - példaul teljesitmény-
bévitési igények miatt - kell elvégezniink.
Tehat az esetek nagy szazalékdban nem mi
akarunk karbantartdst végezni. Kolléga-
ink folyamatosan igyekeznek a munkakat
a lehetd legrovidebb idé alatt elvégezni, il-
letve ahol lehetGség van ra, aggregatorral
vagy fesziiltség alatti munkavégzéssel biz-
tositani a folyamatos szolgaltatést. Es ami
talan nem tlnik kardindlis kérdésnek eb-
ben a helyzetben, mi mégis fontosnak tart-
juk: a pandémia ideje alatt is folytatjuk a
madarbarat hélézaton 4j fészkek kihelye-
zését, és tovabbra is 6vjuk a madarak él16-
kornyezetét.

A kevesebb munkavégzés miatt kerilt-e sor

elbocsatasra, vagy szintettek-e meg alval-

lalkozéi megbizasokat az elosztok?
M Megbecsiiljiikk a kiemelked6 tudéast szak-
embereket, arrél nem is beszélve, hogy sok
esetben olyan specialis szaktudasra van
szilkkség a feladatok elvégzéséhez, amely
paratlan az orszdgban, éppen ezért nem
torténtek elbocséatasok. Bizonyos alvallalko-
z6i feladatokat viszont ideiglenesen fel kel-
lett fliggeszteniink, vagy jelentésen at kel-
lett alakitanunk. Az MVM csoport 15 ezer
munkavdllaléja korében nagyon sok szakma
képviselteti magat, a gazszerel6t6l az atom-
fizikusig, az iigyfélszolgalatostdl a kontrol-

lerig. Meg kellett szervezni a teljesen eltéré
munkakoérékben dolgozok biztonsagos mun-
kavégzését, illetve a hatékony kommuniké-
ciot ezek kozott a munkavallaldi csoportok
kozott. A jelenlegi helyzetben atszerveztiik
kollégdink munkaprogramjait és héttérfel-

adatait is, ezek a veszélyhelyzet elmulta
utan visszaallnak a normal kerékvagasba.

Melyek azok a kordbban tervezett felada-
tok, illetve Ugyfelekt6l kapott megbizasok,
amelyeket az eloszték a jarvanyhelyzetben
is elvégeznek?

M Az orszégos veszélyhelyzetre vald tekin-
tettel, a folyamatos dram- és gazellatds ér-
dekében kollégaink tovébbra is elvégzik
az lzemiranyitasi és lizemzavar-elharita-
si, valamint a tervezett fejlesztési és kar-
bantartdsi munkakat a megfelel6 biztonsé-
gi 6vintézkedések megtételével. De szinte
naponta van arra példa, hogy ha sziikség
van ra, specidlis védGeszkozben a hatdsa-
gi karanténban 1évé lakosokat is vissza-

kapcsoljuk. A kollégék helytallasa példa-
mutato volt a kezdetekt6l, koszonom nekik
a kitarté és allhatatos munkdajukat ebben a
vészterhes idészakban is, hihetetlenil so-
kat dolgoztak akkor is, amikor korilottink
szinte ledllt az élet. Emellett a partnereink
tovabbra is cserélik a méréorakat, és elvég-
zik azok idészakos leolvasasat. Ugyfeleink
és munkatérsaink egészségének megova-
sa érdekében az egyéb lgyekben érkezd
megkereséseket e-mailben és postai uton
is fogadjuk, ilyenek példaul a kozmiegyez-
tetések, lakossagi Uj bekapcsolasi igények,
elosztd vezetéki kiviteli tervek egyeztetése
vagy kapacitasbdvités.

FOTO: MVM

Alkér Zoltan: egy olyan stratégiai és gazdasagi jelent6ségl nagyvallalatnal,
mint amilyen a miénk, folyamatosan, minden helyzetre kell lennie forgatékényvnek,
illetve roévid és hosszu tavu stratégianak

Ezek kdzil melyek a legjelent6sebbek?

M Azt gondolom, hogy a jelen helyzetben
meg kell kiillonboztetniink az érték szem-
pontjabol és a tarsadalmi szempontbdl
legszitkkségesebb munkakat, feladatokat,
hiszen mindketté esetén mas a vélasz. Er-
tékben bizonyara a szabadban végezhet6
halézatépitések és karbantartésok a fonto-
sak, &m tdrsadalmi szempontbdl az igyfe-
leinknek véddfelszerelésben végzett felada-
tokat lehet kiemelni.

Milyen munkak maradtak el?

M Ideiglenesen felfliggesztettikk az aram-
és gazfogyasztasmérdk éves leolvasasat.
Ezzel az 6vintézkedéssel az tigyfeleink és
munkatarsaink egészségének, biztonsaga-

nak megodvasat, valamint a koronavirus to-
vabbi terjedésének megakadalyozasat tar-
tottuk szem el6tt.

Hogyan érintették a harom eloszttarsasag
gazddlkodasat a jarvany miatti valtozasok?

M Tulajdonképpen mindent Gjra kellett ter-
vezniink. A pontos szamokat még nem tud-
juk, ennek a helyzetnek nyilvanvaléan hosz-
szabb kifutdsu elszdmoléasi hatdsai lesznek.
Arrél nem is beszélve, hogy tetemesek vol-
tak a védoeszkozokkel kapcsolatos kiada-
saink, hiszen a maszkoktdl kezdve a kesz-
tylikig, a teljes védofelszerelésig mindent
azonnal be kellett szerezniink ahhoz, hogy
tovabbra is el tudjuk végezni a folyamatos
szolgéltatashoz sziikséges feladatokat anél-
kiil, hogy ezzel barkit veszélyeztetnénk. Azt
gondolom, hogy ez a helyzet mindenkit6l
gyors reagalast és nem kevés pénziigyi ra-
forditést kivén.

Hogyan készilnek az eloszték arra az id6-
szakra, amikor a korlatozasok feloldasaval
torlédni fognak az elhalasztott teend6k?

M Egy olyan stratégiai és gazdasagi jelent6-
ségi nagyvallalatndl, mint amilyen a miénk,
folyamatosan minden helyzetre kell lennie
forgatokonyvnek, illetve rovid és hossza
tava stratégidnak, amelyet sziikség ese-
tén itt-ott modositanunk kell ahhoz, hogy
alkalmazkodni tudjunk a koriilményekhez.
Mér a jarvany berobbandsanak els6 percé-
tél gondoltunk arra, hogyan reagaljunk a
jelenlegi és a jarvany uténi helyzetre, ezért
elérehozott feladatokat terveztiink, és a

A veszélyhelyzet
elmultaval

ezer MVM-es munkaja
tér vissza a régi kerékvagasba

munkaprogramjainkat is ehhez igazitot-
tuk. Ebben segitség mar, hogy az év elején
adtuk at és mutattuk be azt a nagy jelento-
ségli, ma Magyarorszagon egyediilallé pro-
jektiinket, amely a haldzat kiegyensilyoza-
saban oOnélldan tud mikodni. A Csongrad
megyei Zsombon a megnévekedett agy-
féligényekre reagélva energiatarold rend-
szert telepitettiink, és hozzé smart gridet
(okoshaldzatot) épitettiink, amely a lakos-
sag altal telepitett napelemek, azaz a héz-
tartasi méreti kiserémtvek altal folyamato-
san valtozé mennyiségben termelt energia
jobb felhasznaldséban segit, koltséghaté-
kony, és egyensulyban tartja a hélézati ter-
helést. Azzal szamolnunk kell, hogy végesek
a kapacitasaink, tehat egyes feladatok 4jbo-
li ellatdsa esetén lehetnek lassabb munka-
menetek, egy dolog viszont tovdbbra sem
valtozik: a szolgaltatdst mindenhol, a téliink
megszokott mindségben biztositani fogjuk!

Van barmi pozitiv hozadéka a pandémidnak
a cég életére nézve?

B Az orszagos vészhelyzet elrendelésének
elsé perceiben meghoztuk a biztonsagos és
folyamatos ellatas fenntartdsdhoz szitksé-
ges dontéseket. Ilyen dontés volt a kikap-
csolasi moratdérium és az igyfélszolgalati
iroddk ideiglenes bezarasa. Ki kell emel-
nem, hogy a jarvanyhelyzetben példaérté-
kil 6sszefogds és ipardgi egyilittmikodés
valosult meg a szolgaltato- és elosztotar-
sasagok kozott. Folyamatosan egyeztetiink
a tobbi elosztétarsasdggal, ennek alapjan
kozos, Osszehangolt dontéseket és ak-
cioterveket tudunk megvaldsitani. Ez az
iparagi egyluttmikodés ugyan korabban is
megvolt, de most még inkdbb megtapasz-
taltuk a k6zos gondolkodas, az egyuttmi-
kodés erejét.



2020. junius 3, szerda | Viliggazdasag

ingatlanpiac 19

EPITOIPAR | A hatvanotmillidrd forintos korméanyzati timogatas miel6bbi hasznositdsara van sziikkség

Fizetéesemeles helyett munkat varnak

SANDOR TNDE | Az id6 mulésa lett
az épitdipar legnagyobb ellen-
sége, a folyamatosan csokkend
rendelésallomanyt allami eszko-
zokkel és tdmogatasokkal kell
miel6bb feltorndszni.

rendelésallomany folyamatos csokke-
A nése miatt az épitéiparban is meg kell

tenni az dgazat tdAmogatasara iranyul
lépéseket. Erre, pontosabban a veszélyhelyzet
koévetkezményeinek mérséklésére 65 milliard
forintos keretet szabott meg a kormanyzat Az
Epitdipari Vallalkozék Orszagos Szakszovet-
sége (EVOSZ) elndke, Koji Laszl6 szerint nagy
kihivas most, hogy a kereslet és a kindlat élén-
kitése, illetve pozicidjanak javitasa egyszer-
re torténjen meg, mert a tdmogatds igy lehet
sikeres. Az dgazati cégek felkésziiltségének
javitését ezért a munkalehetdségek bévitésé-
vel parhuzamosan javasolja biztositani a szak-
szovetség.

Az épitéipar a megrendelével kezdddik,
ennek jegyében a legfontosabb a rendelés-
allomény év kozepi bezuhanasat megel6zni,
elsédlegesen az &llami beruhédzésok eléké-
szitésével. Miel6bb kijelolt létesitményekre,
gyorsitott projekt-el6készitésekre, konkrét
szerz6désekre van szilkkség. Koji Laszl6 ra-
mutatott: a gyorsitott beruhdzasok koérébe a
mélyépitést és épiiletépitést egyarant fontos
bevonni, mert minden aldgazatnak segitség-
re van sziiksége.

Jelenleg folyamatosan dolgozik az épité-
ipar, amely a tavalyi teljesitménye alapjan
idén 4,5-5 ezermillidrd forint épités-szerelé-
si tevékenység elvégzésére képes, mikdzben
a hatékonysag novelését célzé eréfeszitések
nyomdan elvaras, hogy kevesebb feladatot is
hatékonyabban végezzenek el. A vallalkoza-
sok hatékonysdganak novelését célzd, 2017-
ben indult haroméves tdmogatasi program
utolsé szakasza 2020-ban még nem lett meg-
hirdetve, noha &gazati, iparfejlesztési tamo-
gatasra tovabbra is sziikség van, hogy szintet
léphessenek a cégek. A technolégiai korszeri-
sitést, gépesitést, gépbeszerzést, telephelyfej-
lesztést, vallalkozasiranyitasi és informatikai
ismeretek fejlesztését szolgald vissza nem té-
ritend6 tdmogatdsok pélyazati programjaban
a korabbi két év szempontrendszerén til na-
gyobb hangsulyt kell kapnia a digitalizacionak
és a terméklancszemléletnek a szakszovetség
szerint. Az elnok hangsilyozta: a tobbszerep-
16s l1étesitménykivitelezésben az alvéllalkozoi
szempontok erdsitését, valamint az eréforra-
sok kozos kihaszndldsanak érvényesiilését
egyarant szolgélja a generélkivitelezék fej-
lesztéseinek tdmogatasa. Példaul egy specia-
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Hamarosan a teljesitmeny is
csokkenm kezd az agazathan

lis toronydaru beszerzésével rogton két-ha-
rom alvallalkozdjat is helyzetbe hozza az adott
cég, az eréforrasok kozos kihasznalasat tamo-
gato kritériumokat minden téren kiemelten
kell stlyozni. Az ij szempontok beépitésével
a korszerUsitést szolgalé beruhdzasok haté-
konysdga is n6, de nagysagrendi tovabblépést
a keret bévitése, az idei évre tervezett 6 milli-
&rd forint 10 millidrd forintra emelése bizto-
sithat - az EVOSZ ezt javasolja. Bizakoddasra
ad okot a tervezett véltoztatésokat illetéen,
hogy az Innovéciés és Technolégiai Miniszté-
rium (ITM) szakallamtitkdrsdga folyamatosan
egyeztet a szakmai szovetséggel.

A 65 millidrd forintos keretb6l az oktatési
létesitmények energiatakarékos rekonstruk-
ciés programjanak tdmogatasara is érdemes
lenne kolteni, azéltal ugyanis a vidéki kis- és
kozépvallalkozdsokat is megbizédsokhoz le-
hetne segiteni. A jellemzdéen tantermen Kki-
viili oktatassal zarulé tanév miatt minimum
negyedév all rendelkezésre mostantdl, hogy
az elvégzendd rekonstrukcios feladatokat ta-
mogatott médon meg tudjak valdsitani. Az 4j
helyzetben az el6leg mértékének 50 szazalék-
ra torténd emelése is nagy segitség lenne a
likviditasi problémak megel6zésére. ,Legna-
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gyobb ellenségiink nem a jarvany, hanem az
idé mulasa, immar konkrét intézkedések kel-
lenek” - szégezte le Koji Laszlo.

A szakmai szévetség egylittmikodési meg-
allapodas létrehozasat kezdeményezi az ITM-
mel torténdé kozos munka
érdekében a korményzat-
tal kotott hdroméves meg-
allapodéas lejarta miatt, és

AZ EPITOIPARI VALLALKOZASOK
SZERZODESALLOMANYA | 2020

Targyhdban kotott Gj szerzodések

épitdipart, amely egy ugynevezett W dgazat,
vagyis a W els6 fele a rendelésallomany ala-
kulasét jellemzi, a masik &g a tiz honappal ké-
sébbi teljesitményt jelzi elére. Mar oktober-
tél latszott, hogy lefelé indult az elsé ag, és
hamarosan a teljesitmény
is szdmottevéen csokkenni
kezd. Maximum két honap
maradt arra, hogy elkertl-

épitbipari cstcstaldlkoz6t Januar  Februdr  Marcius  hetévé véljon a drasztiku-

is idGszertinek tart a kor- ke’ rsmm 21283 26491 gapl visszaesés, hogy ne

ményzattal. Célszerd len- Volumenindere’™ 1042 %1 kelljen egy 1j helyzethez

ne folytatni az arképzési Targyho végi szerzidésallomany alakitani az agazat mako-

metodikak kidolgozasét, az Januar  Februdr  Marcius  qgsét. Most fordult a hely-

eréforrasklaszterek  szer-  ETeke” 2157103 2134840 2157810 0t m4r nem a megfeleld
Volumenindexe** 85,7 83,7

vezését, az épiiletenergeti-
kai képzéseket, kidolgozni
és elterjeszteni az intenziv
foglalkoztatdsi médszereket - sorolta az épi-
tésgazdasag el6tt all6 iddszert feladatokat az
EVOSZ elnoke. Hozzatette: onkéntes tagsagi
szakmai érdekképviseleti szovetség 1évén fo-
kozott feleldsségiik van nemcsak a kozepes
és a nagy cégek, hanem a tobb ezer mikro- és
kisvallalkoz6 irant is, amelyek az d4gazati mun-
kavéllalok nagy tobbségét foglalkoztatjak.

A jarvényhelyzet most fogja utolérni az

Forrds: KSH

* folyd aron, millid forint ** elgzd év azonos iddszaka = 100,0%

mértékli fizetésemelésen
mulik a munkavallalok
megtartasa, hanem azon,
hogy lesz-e elegend6 munka az 4gazatban.

Mindekozben a szakszovetség legalabb
hét térségi kozpontban javasolja gyorsitott
itemben létrehozni a hidnyszakmdk és a
mérnokképzés gyakorlati képz6 kozpontjait,
az innovaciés centrumokat a véallalkozédsok
kozremikodésével, mert a szakképzési in-
tézményrendszer atalakitdsanak felgyorsita-
sa sem halogathaté.

TRENDFORDULO | Ujhulldmos megoldasok a koltséghatékonysag mentén

Valtozo igények az irodabeérleti piacon

FOTO: VG - VEMI ZOLTAN

VG-0SSZEALLITAS | Uj tipust munka-
rend és 1j tipust irodahazak jonnek
a Covid-19-jarvany nyomdan. Napja-
inkban mar egyre tobb cégvezetd
rendeli be a dolgozdkat a veszély-
helyzet és a kijarasi korlatozasok
idejére lehet6vé tett tdvmunkabol,
de sok cégnél az elmult hénapok
kedvez6 tapasztalatai utédn valtoz-
tatasokat is életbe léptetnek. Van,
ahol a vegyes modellt vezetik be,
heti néhdny napra lehet6vé téve
a home office munkavégzést. Ez a
bérleti szerzddések, a bérelt tertlet
méretének és funkcidinak Gjragon-
dolésara készteti a bérloket, akiknek
az irodahéz-lizemelteték 4j tipusu,
koltségcsokkentd megoldasokat is
kinalnak. Az elemzések azt mutat-
jék, hogy nagy gazdasagi visszaesés
kozeleg, ami Gjabb kihivas elé allit-
ja majd az irodahazak tizemeltetdit.

Mindekozben a JLL nemzetkozi
tanacsadd halézat elemzése szerint
valtozasra érett a mara az irodate-
rilletek 70 szazalékaban alkalmazott
nyilt terek koncepcidja. A 2000-es

évek elején még egy-egy dolgozo-
ra mintegy 30 négyzetméter teri-
let jutott, napjainkra mar csupan
7-14 négyzetméter. Felértékel6dott
a biztonsag, és most joval nagyobb
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teret, védétavolsagot kellene bizto-
sitani a dolgozdknak. Az épiiletek
iizemeltetdinek a konnyen zsufolttd
valé kozosségi terekre is Uj szaba-
lyokat kell alkalmazniuk, mik6zben
jelentds feladatot ré rajuk a megfe-
lelé higiéniai korilmények biztosi-
tdsa, a rendszeres fertdtlenités. Az
éplletiizemeltetésben most 4j len-
diletet kap az intelligens megol-
désok alkalmazdsa, megélénkiil az
Uj okostechnoldgidk irdnti keres-
let - prognosztizélja a Schneider
Electric, emlékeztetve arra, hogy
egy kereskedelmi épiilet esetében,
htszéves életciklusara levetitve,
mindossze 25 szazalék a bekertilési
koltség, a teljes projekt raforditasa-
nak 75 szazalékat az lizemeltetés te-
szi ki. A koltségcsokkentésre tovabbi
lehetéségek is kindlkoznak, igy pél-
daul a modern szemlélettel és szer-

tedgazo térkinalattal rendelkezd ko-
z0sségi irodék, amelyek a szervezeti
és munkafolyamatok djrastruktura-
lasara késziilé cégekre fokuszalnak
az észszerlségi és a fenntarthatdsa-
gi szempontokat helyezve el6térbe.
A coworking modell ugyanis kike-
riili a hosszl tavu bérleti szerzédé-
seket, a flexibilis irodamodellek a
rovid tava konstrukcidkat preferal-
jak, és biztositékokat kinalnak a va-
ratlan helyzetek kezelésére is - ko-
z0lték a cégnél. A Loffice egy olyan
hibrid irodamegoldast dolgozott ki,
amelynek 1ényege, hogy a vallalatok
a szamukra sziikséges funkciokat és
szolgéltatdsokat hasznélataranyos
mddon dsszevalogathatjdk, akar eld-
re meghatarozott rotéciés rendben.
Az Gjhulldmos szolgéltatdsok meg-
jelenése atrendezheti az irodapiaci
kategoriakat.
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m Jelentdosen csokkent
a tarsashazépitési kedv

Budapesten az els6 negyedévben
3217 olyan lakasra adtak ki engedélyt
a hatésagok, amelyek haromnal
tobb lakasos tarsashazban lesznek,
ez 5 szdzalékos éves csokkenés — ko-

m Idén nem a Sziget-jegy lesz a cél,
de erds a kereslet a nyari diakmunkanal

Bar fesztivalszezon az idén nem lesz, mégis akad mi-

re gy(jtenitk a fiataloknak — legaldbbis erre enged ko-
vetkeztetni, hogy az érettségi id6szakaban az idén is ug-
rasszerfen megndtt a didkmunka iranti kereslet — de-
rol ki a Job Force adataibdl. A jogositvany megszerzé-

m Forma-1: jalius 19-én rendezik
a Magyar Nagydijat a Hungaroringen

JUlius 19-én versenyez a Forma-I-es vildgbajnoksag mez6-
nye a Hungaroringen — derUlt ki a sorozat kereskedelmi jo-
gait birtokl¢ Liberty Media kdzleményébdl, amely a koro-
navirus-jarvany miatt csak a juliusban elrajtolé idény elsé
nyolc versenyhétvégéjét tartalmazza. A Nemzetkodzi Auto-

Egyelbre zart kapus esemé-
nyekre készilnek, de biznak
benne, hogy amint megfelel§
lesz a biztonsag, a néz6k vissza-
térhetnek a palydkra

Tizmilliard
felett jar
a lizingpiac

B. M. T. | Aprilis végéig 3605 1j hét-
iiléses autdra kotottek 6sszesen tobb
mint tizmillidrd forint értékd lizing-
szerz6dést az érintett nagycsalado-
sok a 2019 juliusdban indult dllami
autévasarlasi programban kozol-
te a Magyar Lizingszovetség. A jo-
vahagyott lizingszerzédések szama
meghaladja a négyezret, vagyis t6bb
mint 400 auténdl méar zold utat kap-
tak az érintettek, de a jarm1 tadasa
még nem tortént meg.

Thomka Ferenc, a szervezet el-

mobil Szovetség altal is elfogadott naptar szerint julius elsd
két hétvégéjén az osztrék Spielbergben, a Red Bull Ringen
két versenyt is rendeznek, majd a csapatok Magyarorszag-
ra utaznak. A mogyorddi futam utén két héttel Nagy-Britan-
nia kovetkezik, Silverstone-ban szintén két egymast kovetd
hétvégén versenyez a mezény, amely aztan Spanyolorszag-
ba, Belgiumba és Olaszorszagba latogat szeptember elejéig.
A Liberty Media reményei szerint 15-18 futamra kertlhet sor
a mostani idényben, amely decemberben érhet véget. | VG

z6lte az Ingatlan.com. | VG

Vidéken

szazalékos volt
a visszaesés

VALLALKOZASOK | K6zép-Magyarorszagon a legmagasabb az arany

Megbizhatobbak a csaladi cégek

BARAT MIHALY | Osszesen 204
ezer csaladi jellegt val-
lalkozas talalhaté az or-
szagban, ez a teljes hazai
tarsas vallalkozoi cégba-
zis 40 szazaléka - dertl ki
az Opten 0sszesitésébol.
A csaladi jelleg nagy alta-
lanossagban pozitivan hat
a cégek miikodésére.

Sok helyen mar |

a generacmvaltas
is megtnrtent

se, a telefon- és a laptopvasarlas a legnépszer(bb in-
dok, az id&sebb, egyetemista generacio pedig albérletet
és nyelvvizsgat finansziroz. 2020-ban varhatéan meg-
novekszik a csaladi kassza finanszirozasa is mint mun-
kavallalasi indok. A Job Force vezet6je, Toth Tamara
szerint biztos, hogy 2020 nyaran is lesz didkmunka, de
két irdnybol is er6s a feszultség: korilbelol ugyanolyan
aranyban nétt a munkara jelentkezk szama, mint
amennyire cstkkentek a rendelkezésre allo poziciok. | VG

kd. Tobb mint 1100 ilyen véllalko-
zas éves arbevétele haladja meg az
egymilliard forintot.

A feltart csaladi vallalkozasok 50
szazalékdban azonosithaté testvéri
kapcsolat, 38 szazalékukban apa-
gyermek, 33 szazalékukban anya-
gyermek kapcsolat. Az elmult évek-
ben az apa-gyermek kapcsolatok
aranya sokat csokkent, mig a test-

AZ EZER LAKOSRA JUTO CSALADI CEGEK SZAMA |

nokségi tagja szerint a jévahagyott Pest megye 7,83

és a megkotott szerzédések szé- Magyarorszagon bejegyzett Baranya megye 640

ma kozotti kiillonbség azzal magya- z s tarsas vallalkozasok jelen- ]

rézhat6, hogy a megrendelt autok t6s része mikrovéllalkozds, Kamérom-Esztergom megye 578

sok esetben csak hénapokkal ké- ezek dont6 tobbségében kiemelt £ Zala megye 5,74

s6bb érkeznek meg a kereske- szerepe van a csaladnak - deriil ki &} Csongréd megye 573

dékhoz. Hozzatette: a tdmogatott az Opten elemzésébdl. A céginfor- ;

hétiilésesek kozel fele kerillt li- | macids szolgéltatd adatai szerint .5, Gyér-tlosor-Sopron megye 510
=)

zingiigylet segitségével a vasarlok- 540 ezer egyéni véllalkozd, vala- 2 Fords: Opten, VG-grafika

hoz, ezért a lizingcégek sikeresnek
tartjdk a programot. Ugyanakkor
Thomka Ferenc szerint szdmita-
ni lehetett arra, hogy a program
elérehaladtédval mérsékeltebb lesz
az igény a hétiléses autodkra, ez-
zel egyltt a lizingfinanszirozdsra.
Emellett a jarvéany is visszavetheti
az igényeket. Az aprilis végéig elért
tizmillidrd forintos finanszirozott
0sszeg alapjan egy-egy autohoz at-
lagosan 2,8 milli6 forint finansziro-
zast nyujtottak a tarsasagok.

mint 140 ezer egyszemélyes cég
mikodik Magyarorszagon. E for-
mék mellett még 64 ezer olyan tar-
sult vallalkozas is talalhatd, ahol a
csalad tobb tagja is tulajdonos vagy
cégjegyzésre jogosult. Osszességé-
ben, ha az egyéni vallalkozokat nem
is szdmitjuk, akkor is elmondhatd,
hogy 204 ezer csaladi jellegl val-
lalkozéds taldlhaté az orszagban,
ez a teljes hazai tarsas vallalkozdi
cégbdzis 40 szézaléka. Ezek kozil
a tobbszemélyes csalddi cégekben

a legmeghatérozobbak a csaladi
kapcsolatok, hiszen ezekben a val-
lalkozdsokban mar nemcsak a csa-
14d, hanem a vallalkozéi munka is
0sszekoti a tagokat.

A tobbszemélyes csaladi vallal-
kozasoknak egy kiilon szegmensét
alkotjak azok a véllalkozasok, ame-
lyekben kizarélag csalddtagok al-
kotjak a tulajdonosok és a cégjegy-
zésre jogosultak korét is. Jelenleg
42 ezer kizaroélag csaladtagokbol

all6 vallalkozds van Magyarorsza-
gon, tehat a tobbszemélyes csalé-
di vallalkozasok jelentds része igy
mikodik. A csalddi jelleg - &ll az
elemzésben - nagy altaldnossdgban
pozitivan hat a cég miikodésére, a
statisztikak szerint a csalédi vallal-
kozasok 64 szdzaléka atlag feletti
megbizhatésdgud. A csaladi vallal-
kozasok sikere abban is tetten ér-
hetd, hogy koziliik sokan nétték ki
magukat millidrdos nagyvallalatok-

vérkapcsolatok aranya novekedett,
ami arra utal, hogy a generaciéval-
tas sok cég esetében mar le is zaj-
lott. Regiondlis kitekintésben is
nagyon eltér6 a csaladi cégek jelen-
léte. Budapesten az ezer lakosra ju-
té csaladi cégek szama meghaladja
a tizet, de Pest és Baranya megyé-
ben is rendkiviil magas ez az arany.
Szabolcs-Szatmar-Bereg és Nograd
megyében viszont négy alatti az ezer
lakosra jutd csaladi cégek szama.
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