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A kiadvany a KOPINT-TARKI negyedéves feldolgozoipari konjunkturatesztjének
Osszesitett adatain, az adatokbdl szarmazo informaciokon alapszik.

A konjunkturatesztelést tobb tucat orszagban alkalmazzak a gazdasagi helyzet ¢€s a
gazdasagi kilatasok gyors felmérésére. A mdodszer alkalmazasanak uttordje — és egyik
legfontosabb fejlesztdje, tdmogatoja €s népszerlisitdje — a miincheni IFO Intézet. Az
egyes orszagokban folyd munka koordinalasdban 1953 o6ta részt vesz a Centre for In-
ternational Research on Economic Tendency Surveys (CIRET,<http://www.ciret.org/
>), amelynek Titkarsaga hossza ideig az IFO-ban miikodott, jelenleg a KOF ETH-
hoz (Ziirich) kapcsolodik (<http://www.kof.ethz.ch/>). A konjunkturalis helyzet indi-
katorai kozott az lizleti ciklusok kérddives felmeéréseibdl (business tendency surveyk-
bol) szarmazd mutatoszamokat mind az OECD, mind az EU publikdl. Az OECD a
havonta megjelend Main Economic Indicators-ban, az EUROSTAT pedig elektroni-
kusan, nyilvanos on-line adatbazisaban teszi hozzaférhetové a legfontosabb eredmé-
nyeket.

A konjunkturatesztelés eszkoze egy konnyen, gyorsan kitolthetd kérddiv gazdasagi
szervezetek vezetdi szamara. A kérdések a vallalat helyzetére, a gazdasag allapotara,
egyes konjunkturalis tényezdk — termelés, rendelés, készletek, kereslet — alakulasara
vonatkoznak. A zOmiikben tendenciat jelzOvalaszok Osszesitése a konjunkturalis
helyzet szamszerlsitett ertekelését teszi lehetévé. A konjunkturateszt eldnye, hogy
eredményei alapjan — rendszeres informaciogyljtés esetén — a gazdasagi tendenciak
valtozasat eléggé megbizhatoan lehet prognosztizalni.

A KOPINT-DATORG 1987 6ta alkalmazta ezt a mddszert Magyarorszagon a feldol-
gozobipari konjunktira mérésére. A rendszervaltas ota tobb szervezet gyt ilyen mo-
don informaciot, a KOPINT-TARKI azonban, amely 2007 marciusa 6ta a Kopint-
Datorg kutatasi részlegének jogutodjaként folytatja a konjunktara-felmérést, jelenleg
az egyetlen cég, amely immdaron 32 €ve negyedévente, a kdvetkezd hat honapra eld-
retekintd prognozissal kéri a vallalati menedzserek véleményeét.




OSSZEFOGLALO

A feldolgozoipari barométer a masodik negyedévben 49 pontra esett, ami a lassi erodalodas
folytatodasat jelzi 2024 januarja ota. A cégek elégedetlensége leginkabb a jelenlegi helyzetiikkel
kapcsolatos, ami mar harom negyedéve 50 pont alatt van. A jovére vonatkozo6 kilatdsok mutatdja
is jelentds zuhanast mutatott, 57-r61 51 pontra. Ez a visszaesés arra utal, hogy a remélt kedvezd
fordulat, mint példaul az USA és az EU kozotti kereskedelmi kapcsolatok rendezd8dése, nem
eredményezett érdemi novekedést a rendelésallomanyban. Ennek ellenére a jo helyzetben 1€vo
vallalatok nem szamitanak rosszabbodasra, ami azt mutatja, hogy a hazai feldolgozéiparnak van
egy relative jol teljesitd szegmense.

A bizalmi index 1s csokkent, 52 pontrdl 49 pontra, ami hibahataron beliili valtozas, de egyértel-
miuen stagnalo tendenciat mutat. A legszembetindbb valtozas a késztermék készletek szintjének
ujrainduld emelkedése, amely a vart pozitiv fordulat elmaradasara utal. A vallalatok 6vatosabba
valtak, és a készletek szintjei nem olyan magasak, mint egy évvel kordbban. A termelési progno-
zis is visszaesett 55-r61 51 pontra, de az 51 pont még mindig bdoviilést jelez elére. Hosszabb ta-
von azonban a trend egyértelmiien romlik, bar a termelési kilatdsok indexe utoljara két éve volt
50 pont alatt.

A felmérésben résztvevo vallalatok fele alacsony rendelésallomanyrol szamolt be, ami nagyon
alacsonynak szamit. A belfoldi és export allomanyok is csokkenést jeleznek a kozeljovoben. Bar
a vallalatok stagnélasra szdmitanak belfoldon, az export terén egyértelmli novekedést varnak, de
ez valdszinlileg csak jovOre lesz érzékelhetd.

A termelést a legnagyobb mértékben tovabbra is a kereslethiany akadalyozza, kiilondsen a bel-
foldi piacon. Az emelkedd trendben van a gazdasagi kdrnyezetre panaszkoddk aranya is, ami egy
¢év alatt jelentésen, 20%-16l 33%-ra emelkedett. A cégek elsésorban a belfoldi problémékat emli-
tik, mint példaul az év eleji kedvezdtlen iddjaras miatti magas arak, amelyeket az ¢lelmiszerfel-
dolgozok nem tudnak tovabbharitani. A magyar feldolgozdipar tobb mint kétharmada mikro- és
kisvallalkozasokbol all, ahol a tulajdonosok megélhetési problémai is hatdssal vannak a cégre,
ami a beruhazasi kedv lanyhulasahoz vezet. Ez a gazdasag-szocioldgiai tényezd nem elhanyagol-
hato, hiszen 6sszességében a nemzetgazdasag szintjén is érezheto.

A magyar gazdasagba vetett bizalom a feldolgozoipari vallalatok korében enyhén javult, de to-
vabbra is rendkiviil kedvezotlen. A kilatasok pontszama minddssze 39 pont, ami a 14 negyedéve
tartd negativ spiralban enyhe pozitiv elmozdulas. A mutatd a cégek szubjektiv érzetét tiikrozi, és
egy jovore varhatd 3% koriili novekedés kirdnthatja a mélypontrol. A hazai gazdasag jelenlegi
helyzetét értékeld index azonban joval lassabban reagél a valtozasokra. A hazai vallalkozasok a
novekedési impulzust elsésorban a kiilfoldi piacoktdl remélik, mivel belsd forrasbol szdrmazo
fellendiilésre jelenleg kevésbé szamitanak, és mas dgazatoktol is csak korlatozottan varnak meg-
rendeléseket.






Modszertan

Mutatok

KONJUNKTURATESZT EREDMENYEK

2025 juliusaban a felmérésben valo részvételre felkért vallalkozasok, il-
letve vallalati menedzserek koziil 100 toltotte ki a KOPINT-TARKI ne-
gyedéves konjunktaratesztjét. A teszteredmények bemutatasdhoz két spe-
cidlis mutatészamot hasznalunk. Az egyik a szaldd, amely a tartalmuk
szerint pozitiv (ndvekszik, magas, j6) és negativ (csokken, alacsony,
rossz) valaszok ardnyanak a kiilonbsége. A masik a pozitiv szaldo [=50+
(szaldo/2)], amely tartalmilag azonos a szaldoval, értéke azonban nem —
100 és +100 kozé, hanem 0 és 100 kozé esik, igy abrazolasa szemlélete-
sebb. A pozitiv szaldo esetében a valtozatlansagot az 50-es érték képvise-
li. A szaldok, illetve pozitiv szaldok idésorabdl a gazdasag allapotéra, a
gazdasagi folyamatok tendencidira szokas kovetkeztetni. (Az elemzés
egyes abraiban szerepld simitott trendek az 1992-2025 kozotti felmére-

sek, és nem az abrakon bemutatott révidebb iddsor adatai alapjan késziil-
tek.)

Szald6 = [kedvezd valaszok, %] - [kedvezdtlen valaszok, %]

Pozitiv szald6 = (szald6/2)+50

Pé¢lda

Milyennek itéli cége

jelenlegi helyzetét?  Megoszlas
Jo 25%
Kozepes 60%
Rossz 15%
Osszesen 100%

Szaldo =25% - 15% = 10 pont
Pozitiv szald6 = (10/2) + 50 =5 + 50 = 55 pont

A felmérés 2025. juliusaban késziilt.

A jelenlegi felmérésben 95%-6s megbizhatosagi szint mellett a hibahatar
+/- 10 pont a barométer ¢és a bizalmi index esetén.



A MAGYAR FELDOLGOZOIPARI BAROMETER

A gazdasag lassi A feldolgozodipari barométer értéke hibahatdron beliil ugyan, de 50 pont
erodalodasa folyta- ala, 49 pontra csokkent a masodik negyedévben. Ezzel folytatodott a
todik, és a cégek (1o |agsti erodalodasa, ami 2024 janudr Ota tart.

egyre elégedetle-

nebbek a jelenlegi A cégek tovabbra is elsdsorban a jelenlegi helyzetiikkel elégedetlenek, és

helyzetiikkel itt is egy hosszabb trendet figyelhetiink meg, hiszen mar harom negyed-
éve 50 pont alatt (juliusban 47 pont) all a jelenlegi helyzet megitélésnek
indexe.

A kilatasok mutatdja nagyot zuhant egy negyedév alatt, 57 pontrdl 51
pontra. Ez a trendet azonban nem torte meg, mivel az el6z6 negyedév
szamitott inkdbb mar-mar szélséségesen optimistanak. A mogottes okok
sokfélek lehetnek, am az ilyen jellegli aprobb fellendiilések, majd gyors
visszarendezddések elsdsorban arra utalnak, hogy nem kovetkezett be
vel 2 virt kedvezs 2V vart kedvez6 fordulat. Ez le.hetett akar az is, hogy a r.1yé1r elején az
fordulat elmaradt, USA ¢és az EU kozott rendezddni latszottak a kereskedelmi kapcsolatok,
a rendelésallomany most mar valamelyest tisztdbban latnak a vallalatok, azonban a rendelés-

pedig nem valto-  4llomany ennek hatasara sem valtozott érdemben.
zott érdemben.

A kilatasok is na-
gyot zuhantak, mi-

Pozitiv hir, hogy a jelenleg jo helyzetben 1év6 vallalatok nem varnak
rosszabbodast, ami azt jelenti, hogy I¢tezik olyan szegmense a hazai fel-
dolgozdiparnak, ahol a cégek relative jol érzik magukat.

FELDOLGOZOIPARI BAROMETER 2025 Q2
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A feldolgozéipari
vallalatok hiaba
vartak a pozitiv
fordulatot

A cégek tovabbra
is alacsony rende-

A MAGYAR FELDOLGOZOIPARI BIZALMI INDEX

A feldolgozoipari bizalmi index 49 ponton 4llt nyaron, és ez esetben is egy
gyors visszarendezddést figyelhettiink meg az el6z6 negyedéves 52 pontrél. A
valtozas hibahataron beliili, de egyértelmiien stagnalo, enyhén emelkedd tren-
det lathatunk.

A mutato Osszetevdiben csupan egyetlen 1ényeges valtozas tortént mégpedig,
hogy a késztermék készletek szintje ujra emelkedni kezdett, és az elmozdulas
hibahataron tali. Ez a folyamat is arra enged kovetkeztetni, hogy egy vart pozi-
tiv fordulat, amire a vallalatok elkezdtek készleteket felhalmozni még nem ko-
vetkezett be. Felmérésiink alapjan a készletszintek még nem szamitanak tulsa-
gosan magasnak, vagyis a vallalatok joval 6vatosabba valtak, dsszehasonlitva
az egy évvel korabbi szintekkel.

A termelési prognoézis is visszarendezddott 51 pontra az elmult negyedéves 55
pontrol. A trend tehat kissé hektikus, &m hosszabb tavon egyértelmiien romld
tendenciat mutat, bar az 51 pont még mindig inkabb bdviilést jelez elére. Utol-

lésallomanyrol sza- jara egyébként két éve volt a termelési kilatasok indexe 50 pont alatt (48).

molnak be

A vallalatok fele alacsony rendeléséllomanyrél szamolt be, ezzel a szaldo 42
pont, ami nagyon alacsonynak szamit. A jelenlegi belfoldi alloméany szalddja
33, az exportalloméany¢ pedig 44 pont, azaz minden relacidban rovid tavon az
értekesités csokkenése varhato. Belfoldon a vallalatok stagnalasra, export terén
azonban egyértelmli novekedésre szamitanak, ez azonban inkdbb csak jovore
lesz érzékelhetd.

FELDOLGOZOIPARI BIZALMI INDEX 2025 Q2
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A termelést akadalyozo tényezok 2025 Q2

70

60 1

50 A

40 -

30 A

VSN AL

jal.

jal.

=
=

jan.

2022

2018 2020

—&— Kereslethiany Finanszirozasi nehézségek

—%— Gazdasagi kérnyezet bizonytalansaga —*— Nem vilagos gazdasagi rendeletek

—a— Szakképzett munkaerd hianya

TERMELEST NEHEZITO TENYEZOK

2025 nyarén a legnagyobb termelést akadalyozé tényezd valtozatlanul
a kereslethiany, amelyre a megkérdezett vallalatok tobb, mint fele pa-
naszkodott. Ez elsdsorban a belfoldi keresletre vonatkozik, mig a kiil-
foldit valamennyivel kevesebben emlitették.

Egyértelmiien Gjra emelkedd trendben van a gazdasagi kornyezetre
panaszkodok aranya, amely ebben a negyedévben mar 33% volt, mig
egy évvel korabban nem érte el a 20%-ot. A valaszadok harmada tehat
kockazatként tekint a kiilsé kornyezetére. A megadott valaszokbodl az
rajzolodik ki, hogy a cégek elsésorban a belfoldi problémakra panasz-
kodnak, azon beliil is tobben emlitették, hogy az év eleji kedvezbtlen
1d6jaras emelte a nagybani arakat és az élelmiszerfeldolgozok ezt nem
tudjék tovabbharitani a kiskereskedelmi ldncokra valamint a fogyasz-
tokra, ezért a termelés korlatozasara szorulnak.

A mikrovallalkozasok tulajdonosai sajat megélhetési problémaikat
vetitik ki a cégre, ami 6nmagéaban nem 1j jelenség, ilyen mértékben
azonban korabban csak vélsagok idején volt jellemzd. Ez a gazdasag-
szociologiai tényez6 nem elhanyagolhatd, hiszen a hazai feldolgozo-
ipar tobb, mint kétharmada mikro— és kisvallalkozasbol all, és a beru-
hazasi kedv lanyhuldsa, habar egyedi cégenként minden bizonnyal
alacsony volument, dsszességében nemzetgazdasagi szinten is érzeé-
kelheto.

A gazdasagi kornyezettel
kapcsolatos elégedetlenség
is dramaian nott.

A mikrovallalkozasok tu-
lajdonosai a sajat megél-
hetési gondjaikat vetitik
ki a cégre, ami a beruha-
zasi kedv lanyhulasat
okozza, ez pedig nemzet-
gazdasagi szinten is érez-
heto.



A magyar gazdasag helyzete és kilatasai a felmérést koveté 6 honapban

A negativ spiral
immar tobb mint
harom éve tart.

A vallalkozasok
belso forrasbol
szarmazo fellendii-
1és helyett elsosor-
ban a kiilfoldi pia-
coktol remélnek
novekedési impul-
zusokat.
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A MAGYAR GAZDASAG KILATASAINAK MEGITELESE

Hibahataron beliili, enyhe, de mégis pozitiv iranyl valtozas tapasztalhat6 a fel-
dolgozoipari vallalatok magyar gazdasag iranti bizalméban. Az 6sszkép azon-
ban még is igy sulyosan kedvezdtlen, hiszen a kilatdsok pontszama még igy is
csupan 39 pont, szemben az elmult negyedéves 34 ponttal. Ezzel imméron 14
negyedéve, mintegy 3 és fél éve tart a negativ spiral.

Jelenleg nem lathato olyan fordulat eljovetele Magyarorszdgon, ami a gazda-
sagba vetett bizalmat akar csak kozéptavon is megfordithatna. Ugyanakkor azt
is meg kell emliteni, hogy ez a mutato a vallalatok szubjektiv érzetét mutatja,
ami rendkiviil érzékeny, igy jovOre akdr a bazishatas miatt is varhato 3% korii-
li novekedés konnyen kiranthatja a mutatot a jelenlegi mélypontrol.

Ugyanez igaz az immdaron harom negyedéve mélyponton 1év0 hazai gazdasag
jelenlegi helyzetét értékeld indexre is. Ez a mutatd azonban joval lassabban
reagal a valtozasokra, tehat még egy fellendiild idészakban is varhatéan csak
lassan reagélna, és akkor sem biztos, hogy 50 pont felé tudna Iépni.

A hazai véllalkozasok vélhet6en elssorban kiilfoldrdl remélhetnek novekedési
impulzust, de ennek mértéke is joval kisebb, mint kordbban. Belsd forrasbol
taplalkozo6 fellendiilésre a feldolgozoipar jelenleg kozvetleniil valosziniileg ke-
vésbé szamithat, és mas dgazatokbol is csupéan korlatozottan remélhet megren-
deléseket.



AKTUALITASOK

Konjunkturatesztiinket minden negyedévben kiegészitjiik aktualis gazdasagi kérdésekkel. A
kérdések addig maradnak a tesztben, ameddig szamottevd magyarazoerdvel birnak a ma-
gyar feldolgozobipari termelés alakulésat illetéen. A témak tehat esetiek, hosszl iddsor beld-
liik nem készithetd.

HOGYAN HAT AZ TERMELOI ARAK EMELKEDESE A CEG GAZDALKODASARA?

A piac nem vagy csak részben fogadta el az
aremelést, ezért a termelés korlatozasara
kényszeriltiink

A piac nem vagy csak részben fogadta el az
aremelést, igy romlik a mikodési eredmény

Aremelést kellett végrehajtanunk, amit a piac
elfogadott, igy a m(ikodési eredmény nem romlik

A valtozas konnyen kigazdalkodhato
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HOGYAN HAT A JELENLEGI UZLETI KORNYEZET A BERUHAZASAIRA?

Nem terveziink jelent6s beruhazast
Hitelbdl részlegesen tudjuk egvlaldsitani terveinket

Hitelbdl teljes egészében megvaldsitjuk beruhazasainkat

Vegyes, részben hitel, részben sajat forrasa
finanszirozasbdl a tervek egy részét tudjuk csak...
Vegyes, részben hitel, részben sajat forrasu
finanszirozasbol a tervek egészét meg tudjuk valdsitani
Sajat forrasbdl a tervnek csak egy részét tudjuk
megvaldsitni

Nem érint minket, sajat forrdsbdl tervek egészét meg
tudjuk valdsitani
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HOGYAN VALTOZOTT VALLALATANAK TERMELEKENYSEGE AZ ELMULT
5 EVBEN?

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%
Csokkent Nem valtozott Emelkedett
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