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I.. OSSZEFOGLALO
Bevezeto

Az autoipar a magyar gazdasag egyik huzdéagazata, a foglalkoztatottsagot tekintve a harmadik
legjelentésebb. A Covid-pandémian és a haborus helyzeten tul meg kell kiizdenie a névekvo
kornyezetvédelmi elvarasokkal és az Uj meghajtasok fejlesztésével, hogy csak a legégetébb
problémakat emlitsiik. A bizonytalan piaci kornyezetben a Capitol Consulting Group Kft. egy
adatalapl, makrogazdasagi hatteret bemutatd, elsGsorban eurdpai és magyar autdipari
fokuszu tanulmanyt készitett. Ennek konklGzidjaként arra jutott, hogy az autégyartasban és -
kereskedelemben a kereslet és kindlat egyensulya legkorabban 2026-ra allhat helyre.

Autoipar a Covid-pandémia elott

A 2008-ban kirobbant valsagbodl valé gazdasagi kilabalas utan tobb éves prosperald idoszak
kovetkezett a nyugati gazdasagokban. A kedvez6 kornyezet lehetGséget teremtett az
exportorientalt magyar gazdasag szamara a felzarkdzasra, a ndvekedés pedig elsérendi
szempont volt a magyar gazdasagpolitika szamara, ahogyan azt a II.a. alfejezetben
bemutatjuk. Az eurd-forint arfolyam fokozatosan gyengiilt a 2010-es évek soran, az évtized
vége felé pedig nott a volatilitds. Az erbltetett novekedés és a laza monetaris politika miatt a
hazai inflacié a toleranciasav felsd tartomanyaba kuszott 2019-re, jocskan meghaladva az
eurdzona atlagat.

A novekvd magyar gazdasag hatasa megmutatkozott a magyarorszagi Ujautd forgalomba
helyezések egyre ndvekvd szamaban is. Ezzel szemben a globalis autéipar mas utat jart be, az
évtized végére visszaesés kovetkezett be mind a gyartas, mind az eladas teriiletein, ahogyan
az a IL.b. alfejezet adatain lathatd. Ennek hatasara az autdgyartok a 2020-as évet mar
Ovatossaggal kozelitették.

Autoipar a Covid-pandémia elso két évében

A 2020-ban kitort virusjarvany azonnali panikot eredményezett, mikdzben a gyengébb 2019-
es év miatt mar a meglévo eldrejelzések is borulatdak voltak. A pandémia hatdsara az
autdgyarak a Covid-valsag okozta varhato tovabbi globalis keresletcsokkenéstdl tartva szigoru
ovatossaggal terveztek. A szocialis tavolsagtartas és a tavmunka a pénzbdséggel parosulva
azonban ezzel ellenkezdleg hatott: a jarmivasarlasi igény jelentésen nétt, igy a kinalati hiany
egyre inkabb kicsucsosodott az autdiparban.

A megnovekedett vasarlasi kedv és a gyarak bezarasai miatti lecsokkent kibocsatas
kovetkeztében elkezdett gerjedni az inflacid. Erre a helyzetre sem a meghatarozo jegybankok,
sem az MNB nem volt képes hatékonyan monetaris eszkdzokkel reagalni. A IIL.a.
alfejezetben bemutatott, 2020 végére egyre latvanyosabban ndvekvo inflaciéra az MNB
ovatos kamatemeléssel, mig az ECB és a FED az eszkdzvasarlasi programok kivezetésén kivil
egyaltalan nem reagalt.
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Ekdzben a megnovekedett kereslet, a jarvany miatt szétforgacsolddott ellatasi lancok és a
II1.b. alfejezetben bemutatott ritkdbb fémek banyaszatanak akadozasa az autoipart mély
kinalati valsagba sodorta. Az Uj autok készlethianya jelentds aremelkedésekhez vezetett, igy —
killénésen Magyarorszagon — a legtébb fogyasztd a hasznaltautd-piacon keresett maganak Uj
gépkocsit. Ennek hatasara az arak minden szegmensben elszabadultak, az autégyaraknak és
autokereskedoknek Uj megoldasokat kellett keresni. A fogyasztdk részérdl megoldas lehet a
kisebb fenntartasi koltségl elektromos autdkra valo attérés, amelyet az EU is tdmogat a 2035-
0Os tervezettel (fosszilis energiaval hajtott jarml nem hozhatd forgalomba). Az elektromos
meghajtashoz sziikséges fémek kitermelése és feldolgozasa tulnyomd részben Kinahoz
kothetd, igy amennyiben nem tud a Nyugat nagyobb feldolgozasi kapacitast kiépiteni, jelentos
fliggés alakulna ki Kina felé az EU (és az USA) részérdl.

Az orosz-ukran haboru hatasai

A hadborls helyzet és az orosz agressziora valaszként adott gazdasagi szankcidk
megakasztottak a virushelyzetbdl vald kilabalast. A IV. fejezetben bemutatjuk, hogy az
Eurdpai Unio fliggésének mértéke Oroszorszagtol az energiahordozdk (és nyersanyagok) terén
jelent0s szerepet jatszott a megugrd inflaciés ratakban. Az orosz és ukran beszallitdk
nehézségei miatt tobb eurdpai autdgyar is kénytelen volt csokkenteni a termelését.

A globalis autdeladasi kereslet szempontjabdl a kiesd orosz és ukran piac nem jelentds tényezo,
beszallitoként azonban a haboru miatti gyarleallasok Ujabb problémakat okoztak az ellatasi
lancokban, illetve az autdgyartok orosz érdekeltségeik felszamolasa miatt jelentds
veszteségeket voltak kénytelen leirni.

Okonometriai modelliink

A CCG a rendelkezésre allé historikus adatokra és prognézisokra alapozva sajat 6konometriai
modellt készitett az eurdpai piacra, amelynek segitségével eldrejelzést nyljt az autdipari
kereslet és kinalat jovojével kapcsolatban.

A CCG V. fejezetben bemutatott becslése szerint a kinalati hiany még a 2022-es évben eléri
mélypontjat, ezt kdvetden pedig lassu helyreallas indul el, a haboru elhizédasahoz térténd
fokozatos alkalmazkodassal (erre utald egyik jel lehet példaul a gabonaszallitmanyok
Ujrainditasa). A gyarak gazdasagi stratégidjukkal, valamint kutatdsi és fejlesztési
tevékenységiikkel is az ellatasi lancok felfrissitését és alternativ megoldasok felfedezését
célozzak. Stratégiailag ebben az egyik legfontosabb Iépés a 2022-ben elfogadott eurdpai CHIPS
Act, és az Egyesiilt Allamokban szintén elfogadott, azonos nevii, példa nélkiili nagysagrend(i
félvezetOgyartas-tamogato program. Az USA nem titkolt célja az eddig szinte teljes mértékben
kiszervezett chipgyartas részleges Amerikaba telepitése.

Mik6ézben az eurdpai és az amerikai CHIPS Act nyilvanvaldan csak hosszutavon tudja a hatasat
kifejteni, az iparagi Uj alternativak és fejlesztések a CCG becslése szerint 2026 végére teszik
lehetové a kindlat és a kereslet autdpiaci egyensulyanak helyredlldasat Eurdpaban. A
szuperciklus elméletbdl kiindulva a valsagos id6szakok valtakozasa, illetve a technoldgiai
Ujitasok és az ellatasi lancok atszervezései ekkorra engedik tervezni az enyhiilést. Jelentds
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kérdés még az autdgyartasban hasznalt ritka fémek beszerezhetdsége, amire pozitivan hathat
az elektromos atallas, de ezt elsGsorban politikai tényezok befolyasoljak. A CCG dkonometriai
modellje azt mutatja, hogy nincs messze a kilabalas, am az addig tarté id6szak szamos kihivast

tartogat az autéipar szamara.
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A CovID-19 JARVANY ELOTTI
IDOSZAKBAN A VILAGGAZDASAGOT
NOVEKEDESI TREND JELLEMEZTE,

ILLETVE PENZBOSEG VOLT
MEGFIGYELHETO
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II.. AUTOIPAR A COVID-JARVANY ELOTTI EVTIZEDBEN

a. Makrogazdasagi trendek
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A Covid-19 jarvany elotti idoszakban a vilaggazdasagban novekedési trend és
pénzboiség volt megfigyelheto

A 2008-as ingatlanpiacrdl induld valsag globalis recessziét okozott, visszaesett a fogyasztasi
hajlanddsdg, illetve a fogyasztdk nagyvallalatokba vetett bizalma. A visszaesést kdvetd
évek valsagkezelési intézkedésekkel teltek, aminek kovetkeztében a termelékenységben is
jelent0s csokkenés volt megfigyelhetd. A 2012-ben tapasztalt GDP visszaesést tobb év
prosperalé gazdasagi teljesitmény kovette az EU-ban és Magyarorszagon egyarant. Az
évtized végére azonban a szuperciklus elmélet szerint egy Ujabb visszaesést vartak az
elemzok, ami 2020-ban bekovetkezett.

A szuperciklusok egymast kovet6 akar tobb
évtizedes idOszakok, amelyek soran sok éven at
tartd emelkedést hosszu lejtmenet kovet, amely
altalaban az arupiacokon megfigyelhet6 jelenség.

EU28 és Magyarorszag real GDP novekedés, 2010-2019 [%]

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

=@==Magyarorszag EU 28

Mikdzben a magyar GDP valtozasa
nagyon szoros pozitiv korrelaciét mutat
az EU GDP valtozasaval, a 2016-ban
tapasztalt visszaesés jol mutatja a
magyar gazdasag kitettségét az unids
tamogatasoknak.

A 2017-es évet kdvetd GDP novekedés f6
forrasa a pénzblség miatti
megnovekedett fogyasztasi hajlanddsag,
valamint az épitGipar és az autdipar
novekedése volt.
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Forint és euro inflacio, 2010-2019 [%]
A gazdasag felporgetését célzd
eszkOzvasarlasi programok f6 céljai az
inflacios cél elérése és a megfeleld
novekedést biztositd, kedvez6
finanszirozasi kornyezet |étrehozasa
volt a haztartdsok és a vallalatok 0%
szamara. 2,0%

6,0%
5,0%

4,0%

A jegybankok aktiv eszkozvasarlasi 0%

programokon keresztill flit6tték a  00% >

, . , . , . 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
gazdasagot, ami az évtized masodik
felétol éreztette hatasat az inflacids

—8— Magyarorszag Eurdzéna

ratakon.
MNB és ECB kamatlab, 2010-2019 [%]

8,00% A 2008-as valsag utani években jol
7,00% megfigyelhetd az el6z6 grafikonon
6,00% lathato inflacios rata és a jegybanki
5 00% alapkamatok egyiittes mozgasa.
4,00% A novekedést el6térbe helyez6
3,00% magyar gazdasagpolitika nem reagalt
2,00% a novekvo inflacids adatokra, mivel
1,00% azok az inflaciés cél kornyékén
0,00% maradtak 2017-t6l és a varakozasok

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 g 3 toleranciasavban mozogtak.

=—=NMNB ECB
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HUF-EUR arfolyam, 2010-2019 [Ft]

Az arfolyam elengedését a gazdasagi
vezetés az export serkentésének 3sp
igényével magyarazta, illetve a hazai 340
aruk pozicidjanak erositésével a 330 327,7
dragabb import nyoman. Ez azonban 3% 320,3
. L ,, 310 309,7 309,9 310,9 309,4
vissza is Utott, mert sok termek
. . , 300 298,7
eseteben alacsony a hazai hozzaadott g,
7 s 7 . 288’2
érték és magas az importtartalom. 280 283,2
270 '
Az export jelentdos részét kiilfoldi 260
hattérrel rendelkez6 nagyobb cégek 55
bonyolitjak, amelyek az arfolyamtol 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
4
eltérd kritériumok alapja'n déntenek a EUR/HUF atlagarfolyam Minimum-maximum értekek

kiviteli volumenrol.

b. Az autdipar jellemzoi

Az ellatasi lanc tulfeszitetté valt, az autodipari kinalatot és keresletet tekintve
torékeny egyensilyi helyzet allt be. A ciklikussag miatt az elemzok keresleti
visszaesést, a piacok besziikiilését vartak.

A gazdasagi és lzletviteli alapfelvetések szerint egy ndvekvd vallalkozasnak meg kell
prébdlnia a tevékenységeinek egy részét kiszervezni. Ez kiilondsen igaz a komplex,
nagyobb hozzaadott értékkel rendelkez0 iparagakra, igy az autdiparra is. Szamos orszag
szamos vallalkozasa szolgal beszallitoként a nagyobb autdipari gyartdknak, igy a
hatékonysag érdekében rakényszeriilnek a nagyon pontos tervezésre, hiszen a tiltermelés
hatalmas koltségekkel jarhat. Ennek kdvetkeztében a teljes hatékonysagot az jelentette,
ha a keresletet a kinalat éppen ki tudja elégiteni. 2019-ben minden jel arra mutatott, hogy
révid idSn beliil visszaesés varhatd a vildggazdasagi teljesitményben. igy a gyartok a
kindlatot a meglévo és a tervezett jovObeli visszaesO keresletre tervezték. A visszaesés
2019-re be is kdvetkezett, azonban nem a tervezett mdédon. 2019-ben a tavol-keleti piacok
sz(ikiilése, az Egyesiilt Allamok és Kina kozotti kereskedelmi haboru, valamint az amerikai
sztrajkok miatt valdban kissé visszaesett a kereslet, igy az eurdpai gyarak is globalis
sz(ikulésre szamitottak, holott az eurdpai piac még ndvekedésben volt.

A kereskedelemben, igy az autdeladasokban is érzékelhet6 volt ennek
a hatasa, azonban Magyarorszagon egészen mas volt a helyzet, mint a
globalis piacon.
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Globalis autogyartas fo piaconként (M db)

A globalis autdgyartas szereplGi kdzott o
Kina egyre nagyobb szerephez jut,
illetve felvevOpiacként is rendkivil eo
jelentés. A 2018-ban a tavol-keleti :g
piacokon  megfigyelhetd keresleti 3
megtorpanads a kovetkezd év gyartasi ig
szamaiban is medfigyelhetd. Ennek

r . - 4 , 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
tovabbi oka a kialakuld sulyos )
L, u Kézel-Kelet/Afrika © Dél-Amerika Dél-Azsia Japan/Korea
alapa nyaghlanY' Eszak-Amerika Eurdpa = "Nagy-Kina"

Globalis Uj személyautoé forgalomba helyezés f6 piaconként (M db)

80 o 05 107 A globdlis autéeladasok szama 2017-ig
0 657 °o 53 bezdrflag  novekedést  mutatott
elsbsorban a kinai és amerikai
fogyasztoknak kdszonhetben, azonban
ezt kovetéen az emlitett hizdpiacokon
stagnalas kovetkezett be.

60 558 8
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Az eurdpai piacon ennek ellenére nem
volt érzékelhetd az amerikai és az azsiai

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 piacokon tapasztalt 2019'85 visszaesés.
mEurdpa ®Amerika  Azsia/Ocednia/Kozel-Kelet mKina ®Afrika
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Magyarorszagi ij személyauto forgalomba helyezés (e db)

Az elsO aIkaI?mn:laI ff)rgalor]“lba 80
helyezett szemelygepkocsik szama

163
) . 160 W
drasztikusan novekedett 142 |

140
Magyarorszagon a Covid el6tti tiz 20

évben.
100

122
101
A magyar piacon — a globdlissal s n a
szemben - folyamatos novekedési s . . 7 -
palya volt megfigyelhetd az UGjautd- 40
értékesitésekben, a 2012-es GDP I I I I
visszaesés, illetve a 2019-es eladasok ¢

. s T .z 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
sem kovették a globalis tendenciat.
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A CovID-19 JARVANY KITORESEKOR
TOVABB CSOKKENT A KERESLET, AMI

AZ AUTOIPARBAN IS
PANIKHANGULATOT TEREMTETT
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III. AUTOIPAR A COVID ELSO KET EVEBEN

a. Makrogazdasagi trendek és autdéeladasok

A Covid-19 jarvany kitorésekor egy rovid idészakra tovabbi keresletcsokkenés
kovetkezett be, ami az autdiparban is panikhangulatot teremtett

A COVID pandémia kdvetkezményeként a vildggazdasag ipari termeloképessége 2020-ban
jelentésen visszaesett. Ez szamos iparagban komoly gondokat okozott az ellatasi lancokban
és igy a megfelel6 kinalat fenntartasaban is. A valsag azonban a keresleti oldalra nem az
elzetes varakozasoknak megfeleléen hatott. A vasarlasi hajlanddsag csak par hét erejéig
csokkent szamottevoen, ezt kovetben pedig Ujra novekedési palyara allt, kilondsen a
nagyobb értékslrliségl és a luxus fogyasztasi cikkek tekintetében. A jarvany el6tt is
torékeny kereslet-kindlati egyensuly igy az ellatasi lancok zavarainak és az autdgyarak
lizleti dontéseinek kdvetkeztében borult fel.

MNB és ECB kamatlab, 2020-2021 [%]

A monetaris politika dontéshozoi
2021-ben prébaltak reagalni a
novekvo inflaciés kockazatra.
Ezzel szemben a fiskalis politika

o505 a kozelgé magyar valasztasok
0,00% miatt letett az életszinvonalra

oF o o 4 o T S rovid tavon is hato
R R S A

megszoritasokrol.

s VINB ECB

EUR és HUF inflacio, 2020-2021 [%]

8,0
Az inflacié mind az eurozénaban, 7.0
mind Magyarorszagon Ez
trendszerlien  emelkedett a 40
COVID els6 két évében, a magyar  *°

nagyobb  kilengésekkel  és fE

folyamatosan magasabb szinten, 00

. S B WD X Ao & By D X A
az eurozdnaban egyenletesebben % & &% AN & & WY o AP

emelkedve.

Mo. == Eurozona
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EUR-HUF kozéparfolyam, 2020-2021 [HUF]

Az eurd-forint arfolyamot a

360 vizsgalt id6szakban erds volatilitas
355 . ;s ,
250 jellemezte, de a regota tarto
345 trendszer(i emelkedés a
340 / . . . e
335 tovabbiakban is jellemzd volt
330 . N 2020-2021-ben.

o .6—" %\. RS X Ar o l‘(‘. ."b\. S X A
@QQ o '\S'& N 3 g‘ﬁ 'LQQD g’lf\’\rb & m\é\ & ? \,‘9’& '\?'&
P D » & S S % Y »

A COVID pandémia azonnali hatdsa volt az autdeladasok drasztikus csokkenése, amely
globalisan kevésbé volt latvanyos, mint az Eurdpai Unidban, ahol a lezarasok miatt a 2019-
es 15,5 millié darab utan 2020-ban harmadaval kevesebb, mintegy 10 millié autdt adtak
el, majd 2021-ben még tovabb sz(ikiilt a piac.

Az autdpiac 2021-es gyengélkedésének oka mar nem a visszaeso kereslet volt, hanem az
ekkorra kritikus méreteket 6Itd chiphiany és az autdipari ellatasi lancok globalis zavara.

Magyarorszagon 22 szazalékos visszaesés tortént a COVID els§ évében a 2019-es
bazisévvel 6sszehasonlitva az Uj autd forgalomba helyezések szamaban, 2021-ben pedig
enyhe javulas volt megfigyelhetd.

Uj személyauto forgalomba helyezés, 2019-2021 [M db]

70 m 0,18
0,163 0.16
5 |
— ) 0,14
50 0,132
0,12
40 0,1
30 0,08
2 0,06
0,04
10 0,02
0 0
2019 2020 2021
mmm Globalis s Eurdpa Magyarorszag

13



CCGEARTSL

AZ AUTOGYARTAS SORAN SZAMOS
ASVANYI ANYAGOT HASZNALNAK FEL,
MELYEK MEGFELELO ELERHETOSEGE

JELENTI AZ EGYIK LEGNAGYOBB
PROBLEMAT
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b. Nyersanyag- és alapanyagarak alakulasa

Nyersanyagarak valtozasa

Az autdiparban bar vannak vezetd régiok (pl. Eurdpa, Eszak-Amerika, Kina), a gyartas
mégis globalis szinten értelmezhetd. A méretgazdasagossag, az olcsdé munkaerd
vonzdereje vagy éppen foldrajzi okok miatt tobb, az autdgyartas szamara fontos alkatrész
el6allitasa vagy nyersanyag kitermelése csak par helyen torténik a vildgban. Az igy kialakulod
globalis ellatasi lancok éppen emiatt nagyon sériilékenyek, kiilondsen a gyartdkra nézve
veszélyes a véges szamu erdforras-lelGhely.

A koronavirus jarvany els6 hulldma szamos lezarast hozott magaval, amik sulyosabban
érintették a kinalatot, mint a keresletet. A fizetképes keresletet jelent6 fogyasztok nagy
része tudta folytatni a munkajat a lezarasok alatt is, illetve tobb kormany tamogatta a
munkavégzésben ellehetetleniilt szektorokat a munkaerejiik megtartasa érdekében. A
2021-es év egy gazdasagi visszapattanast hozott a lezarasok enyhitésének kovetkeztében.
A korlatozasok alatt a fogyasztoknal jelentds pénzmennyiség halmozddott fel, ami a
felolddsok miatt egyszerre kezdett visszaaramlani a gazdasagba. Ezt a hirtelen
megnovekedd keresletndvekedést a mai napig nem tudta kielégiteni a kinalati oldal.

Brent koolaj

Az Eszaki-tengerb8l szarmazé Brent nyersolaj az olajvasarlas egyik fé iranyadd ara
vilagszerte. Az Eurdpabdl, Afrikabol és a Kozel-Keletrdl szarmazd olajtermelést altalaban
ehhez az olajhoz viszonyitva arazzak. A hordonkénti arnak a pandémia kezdetén (2020
tavasza) tapasztalt bezuhanasa &ta folyamatos arndvekedése figyelhetd meg. Az
aremelkedés oka az Ujrainduld gazdasag megnovekedett olajigénye, amelyet a pandémia
kezdetén lecsdkkentett kitermelés nem tudott kielégiteni.
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Europai gaz

A holland TTF gaz arat vettiik referencianak az elemzéshez, ez reprezentativan tikrozi a
piacot. Ennek ara 2021 kbzepéig viszonylag csekély emelkedést mutatott, azonban a tavalyi
év masodik felében jelentdsebb aremelkedés indult el, amelynek szamos oka volt. Az oltasi
kampanyok nyoman a gazdasag Ujraindulasaval megnétt a gaz iranti kereslet, azonban a
kitermelés nem kovette ezt az igényt, rdadasul a hideg és hosszu tél miatt az eurdpai
gaztarolok toltottsége is atlag alatti volt. A széntiizelést sikeresen szoritja vissza minden
eurdpai allam, am ez azt jelenti, hogy a lakossagi gazhasznalat is jelentésen nd. A szaraz,
szélmentes idGjaras a megujuld energiahordozdknak sem kedvezett. Az eurdpai
gazkitermelés elsorvadasa miatt a kontinens kiszolgaltatott az orosz gazellatasnak, amely
minden gazdasagi racionalitassal szembe menve nem elégitette ki a keresletet 2021 soran.
Ennek oka vélhetSen az Eszaki dramlat 2 engedélyezési problémaja volt, a Kreml igy akart
nyomast gyakorolni az Unidra. Az év vége felé mar az élez6d6 orosz-ukran konfliktus is az
aremelkedés irdnyaban hatott.

Brent koolaj és TTF gaz ara, 2020-2021 [USD]
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Acél

Az acéltermelés a pandémia kezdetén jelentésen lecsokkent, minimalis
gyartasra alltak at a vallalatok vagy sziineteltették a miikodést. A
megnodvekvl autdpiaci kereslet miatt azonban az autdgyartdk
acélkereslete is markansan emelkedett, amit a gyartdas nem tudott
hasonl6 sebességgel lekdvetni, igy az acél ara nétt. A valtozd kereslet
kihivads a nehezen mozduld gyartdk szamara, hiszen a leallitott kohdk
Ujrainditasa idot vesz igénybe.

Aluminium

A vilag aluminiumtermelésének tébb mint a felét ad6 Kina klimapolitikai
céljai kozott szerepel az aluminiumtermelés visszavagasa, miutan az

Al teszi ki az orszag CO2 kibocsatasanak mintegy 4 szazalékat. Ez mar
AlUminiim onmagaban noéveli az aluminium arat, amihez még hozzajarult az
energiaarak elszabadulasa, amely szintén arndvel0 hatasu, mivel az

26,982 . s . e
aluminiumgyartas az egyik legnagyobb energiaigényl agazat.

Cink

2021-ben jelentésen emelkedett az autdk karosszéridjaban hasznalt
cink ara, mivel a magas energiaarak miatt szamos kohd ledllt, illetve
visszafogta a termelését, egyéb orszagok mellett Kinaban is, amely a
vilagpiacon eladott cink 35 szazalékat allitja eld.

Magnézium

2021 masodik felében tapasztalhatd aremelkedést részben a ndévekvo
kereslet hajtja, részben pedig Kina, ahol az energiafogyasztasi célok
Mg miatt @ magnéziumgyartast visszafogja a kormanyzat. A magnézium
VT TAv4T il tarolasa is problémas, mivel 3 honap utan rozsdasodni kezd. Ha Kina
24,305 nem valtoztat az energiafelhasznalasi céljain, vészesen alacsonyak
lesznek a tartalékok az autdgyartdk raktaraiban.
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Acél és egyéb nyersanyagok ara, 2020-2021 [USD]
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(Acél a masodlagos tengelyen)

Kobalt
27 A kobalt ara 2020-rol 2021-re 80 szazalékkal 60 000 USD/tonnara nott.
C A szlik hozzaférhetGség és az etikai aggalyok (kongoi banyak
0 munkakorilményei) miatt az  akkumulatorgyartdok  alternativ
Kobalt megoldasokkal kisérleteznek a kivaltasara, de a technoldgia még nem
58,933 kiforrott. Megjelentek az un. akkumulator Utlevelek is, amelyek lehetdvé

teszik az alapanyagok-alkatrészek nyomonkovethetdségét, a gyartok
igy bizonyithatjak, hogy nem hasznaltak kobaltot, vagy ha igen, akkor etikus forrasbdl
szerezték be. A kobalt korlatozott hozzaférése miatt tavaly egy japan cég mar elkezdte az
Ujrahasznositasat hasznalt elektromos jarmlivek akkumulatoraibdl.

Nikkel

Az ipari fémotvozetekben és az — elsGsorban a nagy hatétavolsagu —
elektromos jarmivek akkumulatoraiban hasznalt nikkel ara is
folyamatosan emelkedett a COVID elsO két évében. Bar Kina csak a
Nikkel hetedik a legnagyobb elGallitdk listdjan, az ott bevezetett
58,693 energiafelhasznalasi korlatozasok miatt csokkend cinkgyartas okozta az
aremelkedést.
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Litium
3 A litium-ion akkumulatorokhoz kritikusan fontos litium-karbonat ara
Li jelentds emelkedésnek indult 2021 év elejétdl. Ennek oka, hogy az
» elektromos autok piaca élénkilni kezdett a COVID oltasok elindulasa
Litium utan. Tovabbi arfelhajté tényezének bizonyult, hogy Dél-Afrikaban nem
6,941 nyitottak meg tervezett litiumbanyakat.
Nikkel, kobalt és litium ara, 2020-2021 [USD]
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Rodium
45 A rédium elsGsorban a karosanyagkibocsatas csokkentésében jatszik
Rh szerepet az autdgyartasban, igy az iranta mutatkozo kereslet évek éta
o novekedési palyan van. ElsGsorban jarmiivekben a katalizatorokhoz
Rodium hasznaljak fel, mas iparagban jelentds felhasznalasi teriilete nincsen.
102,91
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Palladium
%9 A palladium a rédiumhoz hasonldan elsésorban a benzines belséégésti
Pd motorok katalizatorainak gyartasahoz sziikséges. A jarvany miatt
I3 jelentésen csokkent a kindlat, viszont révidtavon nem lehet szamitani a
Palladium N f e L .
kereslet csOkkenésére, igy tovabbi aremelkedés varhatd.
106,4
Platina
78 A platina részben a palladium helyettesitdjeként tort be az autdiparba,
Pt szintén a katalizatorokban hasznaljak. Keresletének az autdgyartas csak
_ az egyharmadat jelenti, igy a pandémia okozta valsagban
Platina megnovekedett ékszerkereslet a platina kinalatara is negativan hatott
195,09 autdipari szempontbdl.
Nemesfémek ara, 2020-2021 [USD]
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(Rodium a masodiagos tengelyen)

Az autoiparban sziikséges, fentebb emlitett nyersanyagokat szamos mas iparag is
alkalmazza, amely szintén hatassal van az arak emelkedésére, illetve a megnovekedett
varakozasi idére. Az alapanyagok hianya azt eredményezi, hogy nem csak a kiilénbdz6
gyartok versenyeznek egymassal, hanem az egyes iparagak is. A nyersanyag beszallitbknak
azonban mérlegelni kell, hogy megéri-e nekik egy alternativ iparag kiszolgalasa, ugyanis
annak eltér6 igényei (pl. nyersanyag mas feldolgozottsagi szintje) jelentés kezdd
befektetéseket kovetelhet meg a beszallitoktol. Ebbol kifolydlag az autdipari értéklancba
betagozddott beszallitdk nem feltétlentl fognak elfordulni az autdipartol.
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AZ AUTOIPARBAN A GYARLEALLASOK
ES A FOLYAMATOS ALAPANYAGHIANY
2020-TOL AZ ADDIGINAL IS
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c. Az autdipar nehézségei a COVID pandémia hatasara

A jarvany hatasara ajabb problémak iitotték fel a fejiiket az autdiparban, az
alapanyaghiany és a gyarleallasok 2020-tdl az addiginal is komolyabb kinalati
gondokat eredményeztek

Az autdiparban jelentkezo problémak

A COVID jarvany kitorésekor az autdipar szamos kihivassal allt szemben (kdrnyezetvédelmi
el6irasok, valtozd vevli igények stb.), amelyeket a pandémia csak felerGsitett, illetve
Ujabbakkal tetézett. A jarvany autdiparra gyakorolt hatdsa elsGsorban a kereslet
valtozasaban és az ellatasi lancokban felmertild problémakban mutatkozott meg.

Gyarleallasok
S

Csokkeno kereslet @ : ﬂ : Likviditasi gondok
560 g

11111

Elbocsatasok i‘ §&lE ) Chiphiany

"‘{ i
Ellatasi lanc zavarok 5 Alapanyagok dragulasa

Az autdipar fo kihivasai a pandémia
elso6 két évében
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Gyarleallasok — els6sorban a jarvanyigyi korlatozasok, illetve az eleinte bezuhand
kereslet miatt jelentGs anyagi veszteséget okozott a gyartoknak.

Csokkeno kereslet — a jarvanylgyi korlatozasok miatt kevesebb jarm(ire volt sziikségiik
az embereknek, az ellatasi lancokban bekdvetkezé zavar miatt azonban még ezt a
keresletet sem tudtak kielégiteni a gyartok. Az autéeladasok 2020-ban eldszor Kinaban,
majd az USA-ban és Eurdpaban is jelentOsen visszaestek a jarvanytgyi korlatozasok és a
gyarleallasok miatt, a kereslet csak lassan kezdett visszaépiilni 2021-ben.

Elbocsatasok — Eurdpaban és az USA-ban is témeges elbocsatasokat vont maga utan a
gyartas csokkenése.

Ellatasi lanc zavarok — az autdipari ellatasi lanc globalisan miikddik, mikdzben a
jarvanylgyi szabalyok orszagrdl-orszagra valtoztak, igy az ellatasi lancok miikddése
kiszamithatatlanna valt, amihez tarsult még a chiphiany is.

Chiphiany — mig a kereslet 2021-ben kezdett élénkdilni, a félvezetd szektor a 2020-as
kereslethiany miatt visszafogta a mikrochipek gyartasat. A félvezetokre kozben mas
iparagakbol (pl. szdrakoztatd elektronika) megndvekedett az igény és magasabb arat is
tudtak érte fizetni. A globalis chiphiany ezért kihatott az autdipari kindlatra, és
megnehezitette a gyartok szamara az Uj autdk iranti kereslet kielégitését.

Alapanyagok dragulasa — a lezarasok és gyarledllasok kdvetkeztében jelentdsen
megnoétt az autdiparban hasznalt alapanyagok (pl. acél és palladium) ara és szallitasi ideje
is, igy a termelés dragulasa és lassulasa jelentdsen felvitte az Uj autdk arat és varakozasi
idejét.

Likviditasi gondok — A termelés ledllasa és az eladasok visszaesése fokozatosan sulyos
pénzligyi veszteségekhez vezetett, az OEM-ek minimalis likviditassal mikodtek. A
készpénztartalékok torténelmi mélyponton voltak a COVID jarvany idején.
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A kornyezetvédelmi szabalyozasok, az (ij technolégiai megoldasok és a kompakt
jarmiivek visszaszoritasa kovetkeztében az autdipar kinalati oldalon
strukturalisan is megvaltozott.

d. Az iparag valaszai a kihivasokra

Autokinalat atalakitasa

A gyartok altaldban a magas haszonkulcsi modellek és a teljesen elektromos autdk
gyartasat helyezték el6térbe, ami 2021-ben tdmogatta ezeknek a jarmiveknek a nagyobb
elterjedését. A korlatozottan elérhet6 félvezetbket a nagyobb arréssel értékesithetd
autokba épitették be, illetve folytattak az elektromobilitasra valé atallas programjat, amit
a novekvd vevdi kereslet is alatamasztott. A perspektivat tekintve azonban a teljesen
elektromos jarmivek nagyjabdl kétszer annyi chipet fogyasztanak, mint a hagyomanyos
bels6égésli motoros autdk, igy tovabbra is fennmaradhat a kinalati hiany, ha a chipgyartasi
problémakat nem sikerdl orvosolni.

e. A chiphiany megoldasi lehetdségei

Partnerség

Az autogyartok arra torekedtek, hogy partnerségeket hozzanak létre kiildnb6z0
beszallitokkal. Az is elképzelhetd, hogy tobb autdgyartod kezd el sajat chipet tervezni. Ez
altaldban megkdnnyiti a rendelési folyamatot, bar a készletek tdlnyomo része tovabbra is
néhany nagy gyartotol fiigg, mint példaul a TSMC, a Samsung és a SMIC.

Sajat szakértelem

Az OEM-ek és a Tier 1-ek névelni fogjak hazon bellli mérnoki szakértelmiiket a hardver és
a szoftver terén egyarant. A Tesla példaul maris atirta a szoftvereit, hogy lehetévé tegye
autdi szamara a szélesebb korben rendelkezésre allo chipek hasznalatat. A mérndkok
rugalmas e/e architektUrakat vezettek be, hogy gyorsan atirhassak a szoftvereket és
integralhassak az alternativ chipeket az ellatasi lanc igényeinek megfeleléen. Ezen
tulmenden a hazon beliili szakértelem kialakitasaval az OEM-ek kdnnyebben kezelhetik az
ellatasi lanc szlikiilését, hiszen nagyobb ralatasuk lesz a félvezetdk piacara és kbzvetlenebb
kapcsolatot tarthatnak fenn a chipgyartokkal.
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Gyartas bovitése

A félvezet6-gyartok is igyekeznek megoldasokat keresni. Az Intel vezérigazgatdja siirgette
az Egyesiilt Allamokat és Eurdpat, hogy biztositsanak allami finanszirozast a chipgyartas
novelésének tamogatasara, hozzatéve, hogy a vilagjarvany okozta ellatasi zavarok
aldtamasztjak a gyartéhelyek diverzifikalasanak sziikségességét. Az Intel a kdzelmultban
bejelentette, hogy tobb mint 20 milliard dollart fektet be két (j, élvonalbeli félvezetégyartd
Uzem létrehozasaba Ohioban. A chipgyartasi kapacitdas ugyanakkor csak lassan
alkalmazkodik a kereslet valtozasaihoz, mivel a termelés bdvitése vagy a zoldmezls
létesitmények épitése altalaban két-harom évig tart.

Akkumulatorgyartas

A félvezetok mellett az akkumulator-ellatds is egyre kritikusabba valik a kereslet
novekedésével. Sok autdgyartdé mar megkezdte vegyesvallalatok létrehozasat az
akkumulatorgyartdkkal a jovobeli ellatas biztositdsa érdekében. 2022-re azonban az a
kérdés, hogy a kinalat Iépést fog-e tartani a gyorsan béviild kereslettel. Ha nem, akkor a
fémek, példaul az aluminium ara tovabb emelkedhet.

A Volkswagen példaul hat eurdpai akkumulatorgyarté telephely létrehozasat tervezi 2030-
ig, de az els6 gigagyara a Northvolttal egyittm(ikddve 2023-ban kezdi meg miikodését,
mig az Automotive Cells Company (TotalEnergies, Stellantis és Mercedes-Benz) szintén
2023-ban indul. Ez azt jelenti, hogy a globalis autdszektor még egy ideig nagymértékben
fligg az azsiai akkumulatorszallitdktol (példaul a CATL és az LG).
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IV. AZ OROSZ-UKRAN HABORU HATASAI AZ AUTOIPARRA

Az orosz-ukran habora kitorése tovabb mélyitette a kinalati oldal
nehézségeit.

Az energiaellatas importhanyada az Ez EU-ba importalt energiahordozok 4 legnagyobb
Eurdpai Uniéban beszallité orszagainak megoszlasa (%o)

")

2000 2019
EU 28 56% 61%

Oroszorszag 27% Oroszorszag 41%
GER 59% 67% Irak 9% et 16%
HUN 550/ 70% Nigéria 8% Algéria 8%

Szadd-Arabia 8% Katar 5%

Az iparag reakcidinak kdszonhetden a kinalati oldal elkezdett talpra allni, azonban a 2022
februarjaban kialakult orosz-ukran haborus helyzet addig nem latott problémakat és
visszaesést okozott az autdipari ellatasi lancokban is. Az Eurdpai Unidban jelentbs fliggés
alakult ki a keletrdl érkezd erdforrasoktdl az utdbbi évtizedekben. Az energiaiparban ez
kilonosen jellemz6, az EU energiaellatasanak kozel 2/3-a importbdl szarmazik, Oroszorszag
tobb energiahordozd esetében is messze a legjelentGsebb partner. A haborl miatti
aremelkedések és korlatozasok igy nagyon intenziven begydrlztek az eurdpai piacra is,
azonnali hatasokat kivaltva. Az egyoldall fiiggés megsziintetése érdekében idokozben
jelentds erdfeszitések torténnek az EU tagallamai részérdl.
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a. Kieso piacok

Az orosz és az ukran piacon értékesitett autok szama,
2013-2021 [e db]
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Az orosz piacon értékesitett jarmiivek szdma 2021-ben 1,57 millié darab volt, aminek 25-
30%-a orosz gyartmany. Ezzel szemben az EU piacon 2021-ben 9,7 millié autét
értékesitettek (az orosz piac ennek a 16,2%-a), globalisan pedig 66,7 millié autét (orosz
piac aranya: 2,35%).

2022-ben a haboru és az iparag reakcidjanak kovetkeztében visszaesés varhatd az
eladasokban, azonban ez globalisan a legtdbb gyartonal nem okoz jelentds csokkenést az
értékesitett jarmlveik szamaban. A legnagyobb problémat a gyarak ledllasa vagy a
termelés csokkentése, a fokozddo alapanyaghiany és az ellatasi lanc egyes szereplGinek
(pl. ukran beszallitok) miikodési nehézségei okozzak.
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b. Gyartas és kereskedelem

Az orosz agressziora a legtobb multinacionalis vallalat, igy a nagy autégyartdk is, azonnali
kivonulassal, az ottani érdekeltségek felszamolasaval reagalt. Ez egyes gyartéknal (pl.
Ferrari) az orosz irdanyba torténé export tevékenység megsziintetését jelentette, a
tobbségnél azonban ennél szorosabb gazdasagi koteléket kellett felszamolni. A legnagyobb
autégyarté  vallalatok (pl. VW, Stellantis, BMW) rendelkeztek oroszorszagi
gyartéizemekkel. Ezek ledllitdsa komoly gondokat okozott az ellatasi lancban és egyes
modellek gyartasat hosszu idOre sziineteltették. A haborl kdvetkeztében a legnehezebb
helyzetbe a Renault keriilt. A francia autdgyarténak nemcsak gyarai voltak
Oroszorszagban, hanem 68%-0s részesedéssel is rendelkezett a legnagyobb orosz
autogyartd vallalatban, az AvtoVAZ-ban. A két cég partnerségének kezdete éta a Renault
tobb milliard eurdt fektetett az ottani érdekeltségeibe. Ebbdl kifolydlag az Oroszorszaghdl
torténd kivonulas szamukra jelentGs veszteségekkel jart, az eszkbzeiket az orosz allam
vasarolta meg egy rubelért.

c. Alapanyaghiany és kovetkezményei

Acél és egyéb nyersanyagok ara, 2022 [USD]
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Nikkel, kobalt és litium ara, 2022 [USD]

28 888 Bizonyos fémek esetében globalisan
70 000 is jelentds exporttevékenységet
28 888 folytat Oroszorszag is, ezekben az
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20 000 gyarak igyekeznek mas beszallitokat
10 008 taldlni, ez azonban a piac
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kovetkezett be.

Kovetkezmények

A nagy, nemzetkozi autdgyarak elitélve az agressziot, kivonultak Oroszorszagbdl.
Ukrajnaban is tobb, az autdipar szamara is fontos gyar volt kénytelen csokkenteni a
termelését, ami tovabbi zavarokat okozott az ellatasi lancokban.

A fémek esetében az orosz vallalatok Németorszag f6 beszallitdi. 2020-ban Németorszag
nikkelimportjanak 44 szazalékat, titanimportjanak 41 szazalékat, vasimportjanak
egyharmadat és palladiumimportjanak 18 szazalékat adtak. A tavalyi 108 millid tonnas
termeléssel Oroszorszag a Credit Suisse szerint a vilag 6todik legnagyobb vasérctermelGie,
ellatva az eurdpai acélgyartokat, amelyek most magasabb arakkal és esetleges beszerzési
nehézségekkel néznek szembe.
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Alapanyaghiany

A nyersanyagokon kiviil szamos mas alapanyag kétheté Oroszorszaghoz vagy Ukrajnahoz.
Az iparagban hasznalt korom nagy része szarmazik Oroszorszagbdl, amelyet a
gumigyartasnal toltéanyagként alkalmaznak. Az elektromos kabelelosztd egységek 40%-a
késziilt eddig Ukrajndban, amelyek elengedhetetlenek az autdgyartasnal. A BMW
elsddleges vezetékkoteg-beszallitdja, a Leoni, orosz és ukran gyarakkal is rendelkezik, igy
a hadborl szamukra is komoly gyartdsi nehézségeket okoz, az elégtelen
alapanyagellatottsag kovetkeztében a BMW is ledllitotta tobb gyarat. Ez a jelenleg
kivitelezés alatt alld6 magyarorszagi BMW {izem jovobeli miikodésére is hatast gyakorolhat.
A neongaz 50%-anak termeléséért Ukrajna felelOs.

d. Koolaj és foldgaz aranak alakulasa 2022-ben

Koolaj és foldgaz és az EUR/USD arfolyam
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eurd-dollar arfolyam (EUR/USD)

A haboru kitorésére a gaz ara reagalt a leghevesebben, a szankcids csomagok életbe lépése
Ota az orosz és az eurdOpai fél egymas zsaroldsara probalja felhaszndlni az
energiahordozdval kapcsolatos korlatozasokat. Az orosz befolyas csdkkentése érdekében
az EU orszagai folyamatosan prébalnak alternativakat talalni a gaz és a kdolaj biztositasara,
igy az EU hossz(tavi megallapodast kotott az USA-val. Aprilistdl kezdve az év végéig 15
milliard m3 cseppfolydsitott foldgazt kap az EU a gaztaroldk feltoltése érdekében.
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V. AZAUTOIPAR HELYREALLASA — OKONOMETRIAI
MODELL

Okonometriai modell

A jelenlegi Osszetett és turbulens kornyezetben nehéz szamszer(ien el6re jelezni az
autoipar (eurdpai) jovéjét. A legkézenfekvobb megoldas a kereslet és kinalat becslése,
amire jol koriilirhatd historikus adatokkal rendelkeziink. A keresletet a forgalomba helyezett
személyautdk szamanak feleltettiik meg. A historikus adatokbdl vald becsléshez korrelacids
vizsgalatokat végeztiink makrogazdasagi és az autdipari termelési és eladasi mutatok
kozott. A valsagkezeléssel 6sszefiiggd trendeket a 2008-09-es valsagot kdvetd idészak
historikus adataibdl szamoltuk ki, ezeknek segitségével becslltiik el6re az autdipar
teljesitményét a 2026 végéig tartd idészakra.

A modell szerint becsiilt autdkereslet és autékinalat Europaban
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Az 6konometriai modell alapfeltevései

Feltételezésiink szerint a kereslet és a kinalat 2020-ig megegyezett az
europai piacon. Az autdiparra jellemz6 a nagyfok hatékonysag és optimalizacio,
a beszallitdk és a partnerek szigoru vizsgalatokon mennek keresztiil, emiatt a 2010-
es években aranylag tervezhetd volt az ipardg, igy a kindlat mindig egészen
pontosan megkozelitette a keresletet.

A keresleti fiilggvényt igy megfeleltettiik a 2010 és 2019 kozott
forgalomba hozott (j személyautéok szamaval, ebbdl szamitottunk
trendet. A globélis és eurdpai GDP, személyautd-forgalmazas és személyauto-
gyartas elmult évtizedes adataival korrelacidelemzéseket végeztiink, ezekbdl
megallapithatd, hogy a forgalomba helyezés és gyartas, valamint a globalis és
eurdpai adatok kozott is erds korrelacid van.

A kereslet és a kinalat a modell szerint 2026-ban fog ujra talalkozni. A
2008-09-es valsagot kovetben is megfigyelhetd trend és a szuperciklus elmélet is
aladtamasztja az ekkor felivel6 névekedést. A mostani valsag gyors konszolidaciojat
nemcsak a folyamatosan Gjra kitoré Covid-jarvany és a haboru neheziti, hanem az
elektromos meghaijtasra valo atallas is.

A tanulmany elkésziiltekor elérhet6 adatok szerint az elso félév adatait
kiterjesztve 2022-ben a kinalat ~14%-kal esik vissza eurdpai szinten

A modell célja nem a prognozis idéintervalluman beliil lathato keresleti
és kinalati értékek pontos eldrejelzése, hanem egy trendszerii becsléssel
az autodipari kinalati valsag végének meghatarozasa.
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A modell szerint becsiilt autokereslet és autdkinalat Europaban a
[Darab] COVID jarvanyt kovetoen
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Elorejelzés

Miutan az eurdpai és az amerikai félvezet6gyartasi beruhazasok 6t éven tuli id6tavon
tudnak majd igazan jelentds hatast kifejteni, igy foként az iparagi (j alternativak és
fejlesztések fogjak a kozeljovo autdipari teljesitményét befolyasolni. A CCG becslése
szerint 2026 végére varhatd a kinalat és a kereslet autdpiaci egyensulyanak helyreallasa
Eurdpaban.

A becslést az europai keresletre és kinalatra igazitottuk. Az eurdpai autdgyartas
évtizedekkel ezel6tt globalis értéklancokba szervez6dott, azonban a nyersanyagkitermelési
és -feldolgozasi kapacitas tulnyomoérészt Oroszorszag és Kina fennhatdsaga alatti
terliletekre 6sszpontosul. Ennek kdvetkezményeképpen a jelenlegi viharos politikai
klimaban az eurdpai autdipar és -kereskedelem jovobeli helyzete kiszamithatatlan.

2022-vel bekoszontott egy Ujabb gazdasagi vilagvalsag, ami az el6z0 évtizedben
tapasztalhatd trendszer( keresletndvekedést visszaveti. A tanulmanyban ismertetett
kinalati valsagnak azonban a CCG elorejelzése szerint szinte a teljes
valsagkezelési idoszakra sziiksége lesz a konszolidacidhoz.

A historikus makrogazdasagi adatok alapjan a valsagkezelési idoszakot 6t évre becsiili a
CCG és a gazdasagi talpraallasban jelentOs szerepet tulajdonit a magara talalé autdiparnak.
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CAPITOL CONSULTING GROUP - CEGBEMUTATO

KIK VAGYUNK?

A Capitol Consulting Group Kft. magyar tulajdonu stratégiai tanacsadocég, amely 2003-as
megalakulasat kévetéen dinamikus fejlédésével széles korll ismertséget vivott ki maganak a
magyarorszagi menedzsment tanacsaddi piacon.

‘

MIVEL FOGLALKOZUNK? .

Cégunk fo profilja a stratégiai tanacsadas. Hiszink abban, hogy a sikeres vallalatok titka a
tudatos vezetés, a tudatos jovoépités — mi ennek megvaldsitdsaban nydjtunk tamogatast.
Cégére szabott, gyakorlatias megoldasokkal, stratégiai és szervezeti fejlesztésekkel kiaknazzuk
a vallalataban rejlo lehetGségeket, és a leginkabb megfelelé miikédési modell kialakitasaval |
allitjuk novekedési palyara a cégét. A stratégiai tervezésen tul, annak megvaldsitasa soran is
kisérjik vallalkozasat.

FILOZOFIANK =

Az eredménykimutatasban targyszerlien mérhetd, ésszer(i megoldasokat nyuUjtunk, olyan
tisztességes nagysagu dijazas ellenében, amely lehetGvé teszi, hogy a tanacsaddi dij
befektetése a lehetd leghamarabb megtériiljon gyfeleink szamara.

SZOLGALTATASAINK \

Stratégiaalkotas — zleti Koltségcsokkentés és hatékonysag-
! tervezeés novelés
Menedzsment audit — vezetdi 48 Stratégiai szervezetfejlesztés
hatékonysagvizsgalat a

Uzleti folyamat Ujraszervezés Kialakitasa

% Cégérték-meghatarozas

& Vezetdi motivacios rendszerek

Capitol Consulting Group Kft. 1054 Budapest Alkotmany u. 10. II. 12.

Telefon: +36 1 445 5405 Email: info@ccg.co.hu Honlap: ccg.co.hu
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VII. FORRASOK

MNB

European Central Bank
Eurostat

Kdzponti Statisztikai Hivatal
Indexmundi.com
Statista.com
Eupocketbook.org

https://www.cnbc.com/2021/10/08/natural-gas-prices-are-skyrocketing-globally-what-it-
means-for-the-us.html

https://www.euronews.com/my-europe/2021/10/28/why-europe-s-energy-prices-are-
soaring-and-could-get-much-worse

https://www.spglobal.com/commodity-insights/en/market-insights/latest-
news/metals/010521-european-steel-coil-market-set-for-q1-price-boost-from-tight-supply

https://www.bloomberg.com/news/articles/2021-04-23/how-palladium-became-a-really-
really-precious-metal-quicktake

https://www.bloomberg.com/news/articles/2021-12-22/the-only-way-is-up-for-worst-
performing-major-commaodity-of-2021

https://tradingeconomics.com/commaodity/palladium
https://www.mining-technology.com/news/aluminum-price-13-high/
https://www.gminsights.com/blogs/todays-challenges-in-automotive-industry
https://www.natlawreview.com/article/foley-automotive-report-january-25-2022
https://think.ing.com/articles/car-market-outlook-recovery-to-resume-in-2022

https://www.wsj.com/articles/vw-finance-chief-expects-inflation-to-ease-and-chip-
shortage-to-drag-on-11641843428?mod=djemlogistics_h

https://semiengineering.com/automotive-outlook-2022/
https://walletinvestor.com/forex-forecast/eur-huf-prediction/chart

https://www.ofx.com/en-au/forex-news/historical-exchange-rates/monthly-average-rates/
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http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do

https://www.portfolio.hu/deviza-kotveny/deviza/meddig-hanyatlik-meg-a-
dollar.258235.html
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© CCG Kft., 2022 Minden jog fenntartva. A tanulmany szévege, szévegrészletei és abrai
a szerzOi jog védelme alatt allnak. Tovabbi felhaszndlasuk csak a CCG Kft. el6zetes
beleegyezésével torténhet.
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