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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.
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A 2025. harmadik negyedévi magyar feldolgozoipari konjunktarateszt szerint a konjunktira ba-
rométer értéke stagnal, nem valtozott a nyari felméréshez képest, tovabbra is 49 pont koriil mo-
zog. Ezzel a trend tovabb csokkent, de a meredeksége is enyhiilt, aminek eredményeként a gorbe
kezd ,,lapossd” valni. Ezt pozitiv hirként is lehet értékelni, mivel a korabbi tapasztalatokbol az
kovetkezne, hogy a kovetkezd negyedévben, de legkésdbb a jovo €v elsd negyedévében pozitiv
fordulat varhatd. Ennek mértéke azonban erdsen kérdéses; valdsziniibb egy kissé elnyild, erdsen
mérsékelt, de pozitiv hangulatvaltozas.

Ezzel szemben az objektivebbnek tartott bizalmi index a hibahataron beliil ugyan, de hatarozot-
tan folytatta a csokkenést, az el6z6 negyedéves 49 pontrdl 47 pontra esett vissza. Sajnos a ten-
dencia egy Ujabb lejtd veszeélyét rejti magaban. A késztermék készlet ugyan alacsony, ami kedve-
z0, de azt is jelzi, hogy a vallalatok nem termeltek eldre a kereslet hidnya miatt. A hangulat in-
kabb a nagyobb vallalatok esetében javuloban van, mig a kisebbek rosszabbul érzik magukat.
Ennek aldtdmasztisara a kovetkezd hat havi rendelésdllomanyokon latszik némi javulds, azon
beliil is a belfoldi allomanyok alig €szrevehetden, de novekedésnek indultak. Mindez azonban
még nem elegendd ahhoz, hogy a vallalatok toborozni kezdjenek, mivel a ndvekedés erds és sta-
bil bazisa tovabbra is hianyzik. A kapacitaskihasznaltsag tovabbra is alacsony, csupan 69%-os,
ami nagyjabol 20 szazalékponttal kevesebb, mint a vilagjarvany el6tti idékben volt.

A termelést akadalyozé tényezok koziil a legstlyosabb gondot, ahogy harom éve folyamatosan,
Osszel is a kereslethiany jelenti; a véllalatok kicsivel tobb mint 50%-a nyilatkozott ugy, hogy
probléméja van kereslettel. A belfoldi piac kiszaradasara a kis- és nagyvallalatok egyarant pa-
naszkodnak, mig a kiilfoldi kereslet hidnya sokkal inkdbb a nagyvallalatoknak f4j. A gazdasagi
kornyezet bizonytalansagéra a véllalatok kb. 1/3-a panaszkodott, ez az ardny pedig az exportérok
esetében markansabban érhetd tetten. Ami a magyar gazdasag kilatasait illeti, hibahataron beliil
ugyan, de javult a feldolgozoipari megitélés, az index az el6z6 negyedéves 24 pontrdl 27 pontra
emelkedett, ami utoljara 2024 nyaran mért értek volt. Fontos eredmény, hogy 6nmagaban az ex-
port atmenetileg mar nem jelent kibtijasi lehetdséget a nehézségek aldl, amiben a globalis kon-
junktura lassulasa és a hazai gazdasag lefulladasa is szerepet jatszik.






Modszertan

Mutatok

KONJUNKTURATESZT EREDMENYEK

2025 oktéberében a felmérésben valo részvételre felkért vallalkozasok,
illetve vallalati menedzserek koziil 100 toltdtte 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. oktoberében késziilt.

A jelenlegi felmérésben 95%-06s megbizhatosagi szint mellett a hibahatar
+/- 10 pont a barométer ¢és a bizalmi index esetén.



Nem romlott to-
vabb a hangulat,

és tendenciak alap-
jan csekély mérté-
kii fellendiilés var-

hato.

A nagyobb vallala-
tok el tudnak bol-

dogulni valahogy, © _ _
de a kisebbek hely- jektiv kilatasok sem, vagyis dnmagaban a rendelések lassu emelkedese meg
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A MAGYAR FELDOLGOZOIPARI BAROMETER

A konjunktura barométer érté¢ke nem valtozott a nyari felmérésiinkhoz ké-
pest, és tovabbra is 49 pont koriili stagnalast mutat. Ezzel a trend tovabb
csokkent, &m a meredeksége is, aminek eredménye, hogy a gorbe kezd
»lapossa” valni. Ezt pozitiv hirként is lehet értékelni, mivel a korabbi 1d6-
szakok tapasztalatabol az kovetkezik, hogy a kovetkezd negyedévben, de
legkésObb a jovo év elsé negyedévében pozitiv fordulat varhatdo. Ennek
mértéke azonban erdsen kérdéses. Az egyre laposodd hulldmok arra enged-
nek kovetkeztetni, hogy erdsen kiugrd szubjektiv helyzetértékelés javulas
aligha varhato, inkdbb egy kissé elnyuld, er6sen mérsékelten, de pozitiv
hangulatvaltozas a valoszinti.

Ennek megalapozasa azonban legfeljebb a kovetkezd hat havi rendelésallo-
manyokon latszik, azon beliil is a belfoldi dllomanyok alig észrevehetden,
de mindenképpen novekedésnek indultak, ami némi bizakodésra adhat okot
a vallalkozok korében. Mindez azonban még nem jelentkezik még a szub-

nem elegendd, bar kétségteleniil szlikséges feltétele a hangulat javulasanak.

Altaldnossagban elmondhat6, hogy a hangulat inkdbb a nagyobb vallalatok
esetében van javuloban, mig a kisebbek inkabb rosszabbul érzik magukat.
Nincs kiilonbség az értékesités {6 piaca kozott, és a tulajdonos orszdga sem
befolyasolja a szubjektiv helyzetértékelést.

FELDOLGOZOIPARI BAROMETER 2025 Q3
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A bizalmi mutatok
trendforduléjanak

jelenleg nincsenek
meg az alapjai.

Eseti megrendelé-
sek valosziniileg
eléfordulnak, am
ez hosszu tavon
minden bizonnyal
nem elegendd.

Feldolgozdipari bizalm index
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A MAGYAR FELDOLGOZOIPARI BIZALMI INDEX

Annak ellenére, hogy a szubjektiv helyzetértékelésben mar megallt a csok-
kenés, az objektivebb bizalmi indexben, ha csak hibahataron beliil is, de ha-
tarozottan folytatodott a csokkenés. A tavasszal tapasztalt emelkedé€s, ami a
pozitiv tartomanyba hiizta az indexet, mar bizonyosan elvesztette hatasat, és
a bizalmi index az el6z6 negyedéves 49 pontrdl 47 pontra csokkent. Ez
ugyan valéban hibahataron beliili, de a tendencia sajnos egy ujabb lejtd ve-
sz¢élyét rejti magaban.

A késztermék készlet ugyan valoban alacsony, ami 6nmagaban kedvezd, de
ugyanakkor azt is jelenti, hogy a vallalatok nem termeltek el6re, mivel
nincs meg a sziikséges kereslet. Ugyanakkor annak ellenére, hogy a rende-
Iésallomanyokban tapasztalhato némi javulds, a tobbség tovabbra is ala-
csony allomanyokrol szdmol be, €s a termelési prognozis sem mutat valto-
zast.

Hianyzik tehat a novekedés bazisa, legfeljebb eseti megrendelések javithat-
jék a bizalmi kilatasokat, ez azonban a hosszu tava tervezéshez, novekedés-
hez nem elegendd. A kapacitdskihasznaltsag tovabbra is csupan 69%-os,
vagyis nagyjabol 20 szazalékponttal alacsonyabb, mint a vilagjarvany elotti
idékben volt. Sajnos mindez a létszamtervezésben is meglatszik. Hidba
emelkedtek a belfoldi rendelésallomanyok (megjegyezziik, hogy nagyon
alacsony szintrdl tortént), ez még nem elegendd ahhoz, hogy a vallalatok
toborozni kezdjenek.

FELDOLGOZOIPARI BIZALMI INDEX 2025 Q3
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A termelést akadalyozo tényezok 2025 Q3
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—o— Kereslethiany Finanszirozasi nehézségek

—— Gazdasagi kornyezet bizonytalansaga —#— Nem vilagos gazdasagi rendeletek

TERMELEST NEHEZITO TENYEZOK

Ahogy harom éve folyamatosan, dsszel is a kereslethiany jelenti a leg-
sulyosabb akadalyt a vallalatok szamara abban, hogy termelésiiket bo-
vitsék. A kereslethidny mar kronikussa valt az agazatban, habar némi
bizakodasra ad okot, hogy mar az emlitések ardnya az elmult egy év-
ben nem emelkedett. Jelenleg a vallalatok kicsivel tobb, mint 50%-a
nyilatkozott Gigy, hogy probléma4ja van kereslettel. A kis— és nagyval-
lalatok egyarant panaszkodnak a belfoldi piac kiszdradasara, mig a
kiilfoldi kereslet sokkal inkabb a nagyvallalatoknak faj.

A gazdasagi kornyezet bizonytalansdgara a vallalatok kb. 1/3-a pa-
naszkodott, és ez az arany minden vallalati méret szegmensben azo-
nos, de az exportdrok esetében markansabban tetten érhetd. Mindez
feltehetden tovabbra is elsésorban a nemzetkozi bizonytalansag ered-
ménye €s mint ilyen, 6sszhangban van a kiilfoldi konjunktira baromé-
terek eredményeivel. A nemzetk6zi piacokon érdekelt vallaltok to-
vabbra sem tudjak kialakitani stratégidjuk a megvaltozott vilagkeres-
kedelemi rendben, és ez minden bizonnyal kihat nem csupéan az anya-
vallalatokra, hanem a leanyokra, és a beszallitoi halozatra is.

De nem csupan a vamok, hanem a Kinaval valé amerikai és amerikai
protekcionista intézkedések is rendkiviil rombold hatdstiak. Mindez
sajnos a beruhazasi, készletezési tervekre, ami visszafogja a noveke-
deést.

—a&— Szakképzett munkaerd hianya

Tovabbra sincs érdemi val-
tozas a keresletben se bel—
se kiilfoldon.

Ujabb jarmiiipari
chipvalsag van kialakulo-
ban, a bizonytalansag pe-
dig teljesen letori a cégek
beruhazasi és készletezési
terveit.




A magyar gazdasag helyzete és kilatasai a felmérést koveté 6 honapban
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gazdasag kilatasai rovid tavon
gazdasag helyzete
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A MAGYAR GAZDASAG KILATASAINAK MEGITELESE
Mintha sikeriilt Hibahatédron beliil ugyan, de javult a hazai gazdasagi feldolgozoipari megitélé-

volna elmozdulni a
godor mélyérol, de
tovabbra is na-
gyon gyenge a ma-
gyar gazdasag
megitélése.

Az exportpiacok is
kifulladtak, nove-
kedési impulzus
idén mar valoszi-
nileg kiilfoldrol
sem varhato.

se, vagyis ha csak kismértékben is, de sikeriilt elmozdulni arrdl a mélypontrol,
ahol idén év eleje oOta tartdzkodott az dgazat. A valtozas csekély mértékil, az
el6z6 negyedéves 24 pontrdl 27 pontra emelkedett az index. Tartos javulas be-
indulésardl természetesen még nem beszélhetlink, de ilyen ,,magas” értéket
utoljara 2024 nyaran mértiink.

Mivel a tobbség még tovabbra is nagyon elégedetlen a hazai gazdasag allapo-
taval és borusan latja a kilatasokat, igy nehéz koriilirni azt a kort, amelyik bi-
zakodobb. A kisvallalatok korében szinte egyaltalan nem taldlni optimista cé-
get, inkabb csak néhany egy-egy nagyvallalat esetében érhetd tetten, hogy va-
lamelyest optimistabban 1atjak a jovot. A jelenleg helyzet megitélését illetden
ilyen apro6 kiilonbségeket nem talaltunk.

Fontos eredmény, hogy dnmagéban az export nem jelent kibujasi lehetdséget a
nehézségek aldl, holott ez a korabbi évek soran egy erds konturt huzott a valla-
latok ko6zé a feldolgozoiparban. Amelyik vallalat kordbban hozzafért az ex-
portpiacokhoz az jellemzden sokkal jobban védve volt a hazai és a nemzetkozi
piacokon keletkezd turbulenciadktol. Napjainkban ez a hatas atmenetileg nem
1étezik, amiben egyarant része van a globdlis konjunktira lassuldsanak, és a
hazai gazdasag lefulladasanak.



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
kényszeriltink

A piac nem vagy csak részben fogadta el az
aremelést, igy romlik a m(ikodési 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 tervezlink jelentds beruhazast
Hitelbdl részlegesen tudjuk egvlaldsitani terveinket

Hitelbdl teljes egészében megvaldsitjuk beruhazasainkat

Vegyes, részben hitel, részben sajat forrasa
finanszirozasbol 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 forrasbdl tervek egészét meg
tudjuk valdsitani

w,,,'

0

IS

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

m2025Q3 m2025Q02 m2025Q1 m2024Q4 m2024Q3



HOGYAN ERTEKELNE VALLALATANAK ESZKOZPARKJAT A HAZAI VERSENYTARSAK-
HOZ KEPEST?
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Rosszabb allapotban van, Nagyjabdl ugyanolyan,a  Sokkal jobb, mint az iparagi

kevesebbet vagy dragdbban tobbieknek nincs szamottevé atlag, tobbet vagy olcsdbban
tudunk termelni versenyel6nye tudunk termelni
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