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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 33 €ve negyedévente, a kdvetkezd hat honapra eld-
retekintd prognozissal kéri a vallalati menedzserek véleményeét.




OSSZEFOGLALO

A 2026. aprilisi feldolgozoipari konjunktarafelmérés eredményei alapjan a szektorban mar-
kans hangulatjavulas és a varakozasok jelentOs ¢lénkiilése figyelheté meg, bar a redlgazdasa-
gi fundamentumok egyeldre nem tamasztjak ald ezt az optimizmust. A vallalatok jelenlegi
helyzetértékelését €és rovid tava kilatasait 6sszesitdé konjunktira barométer az év eleji szeré-
nyebb javulast kovetden kedvezd iranyba mozdult el, igy a jelenlegi helyzet onértékelése az
idei els6 negyedévben 54 pontra emelkedett a 2025 végi 51 ponthoz képest. Kiilondsen latva-
nyos valtozas kovetkezett be a jovobeli kilatasok terén, ahol a mutatd 11 pontos emelkedése a
teszt torténetének egyik legnagyobb pozitiv ugrasat jelenti. Ez az optimizmus els@sorban ab-
bol fakad, hogy a kordbban rossz helyzetben 1év6 vallalatok mar nem varnak tovabbi romlast,
hanem a helyzet stabilizalodasdban biznak. Az élénkiilés a teljes feldolgozdipari spektrumot
érinti, hiszen a kis- és nagyvallalatok, valamint az exportdrok és a hazai piacra termeldk kor-
¢ben egyarant jelen van a bizakodas.

Ezzel szemben a feldolgozoipari bizalmi index valtozatlanul 51 ponton &ll, ami arra utal,
hogy a szubjektiv varakozasok mogott jelenleg még nincsenek meg a sziikséges fundamentu-
mok. A jelenlegi rendelésallomany kritikus szinten, mindossze 39 ponton tartézkodik, és a
cégeknek csupan 9%-a rendelkezik magas rendelésallomannyal, mikdzben 29%-uk alacsony-
nak itéli azt. Ugyanakkor a termelési progndzis 61 pontos értéke bizakodasra ad okot, ami azt
vetiti elore, hogy a fellendiilés kozéptavon, azaz 69 hénapon beliil jelenhet meg érdemben a
termelésben. A belfoldi piac élénkiilése nagymértékben fligg az Eurdpai Uniods forrasok lehi-
vasatol és a kapcsolddo programok elinduldsatol, mig az exportoldalrol a lassu europai kon-
junktura és a forint erds6dése miatt mérsékeltebb impulzusok vérhatok.

A termelést akadalyoz6 tényezdk rangsoraban a kereslethiany tovabbra is a legfébb akadaly
marad, bar aranya 50-r61 43 pontra mérséklodott. Ezzel parhuzamosan a gazdasagi kdrnyezet
bizonytalansagat emlitok ardnya jelentdsen, 35%-rol 24%-ra esett vissza, mig a szakképzett
munkaerd hidnya ismét novekvd tendenciat mutat, 11%-r6l 18%-ra emelkedve. A foglalkoz-
tatasi tervek ellentmonddsosak, mivel a kisvallalatok bdvitenének, a nagyvallalatok viszont
inkdbb még leépitéseket terveznek a kovetkezd hat honapban. A kapacitaskihasznaltsag két
¢v utan eldszor emelkedett 70% f61¢, de ez még mindig jelentdsen, 8-10 szdzalékponttal el-
marad a jarvany el6tti szintektdl. A felmérés mutatoi koziil a legmarkansabb javulast a ma-
gyar gazdasag kilatdsainak megitélése jelenti, ahol a pozitiv szaldé 43 pontrol 70 pontra ug-
rott, ami a teszt harom évtizedes torténetének egyik legmagasabb értéke. Noha a jelenlegi
gazdasagi helyzetet még mindig kedvezoitlennek latjak a cégek, a javulas mértéke itt is jelen-
tds volt.

A tartds novekedéshez nem csupan kedvezd pénziigyi kornyezetre, hanem a tisztességes piaci
verseny biztositasara és az {lizleti bizalom helyreéllitasara lenne sziikség. A cégek szdmara a
hossz tavu tervezhetdség €s az allami beavatkozas intenzitasdnak csokkenése jelentené a
kulcsot a termelékenység javitasdhoz.






Modszertan

Mutatok

KONJUNKTURATESZT EREDMENYEK

2026 aprilisdban a felmérésben vald 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 1992-2026 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 2026. aprilis 12-e utan késziilt.

A jelenlegi felmérésben 95%-06s megbizhatosagi szint mellett a hibahatar
+/- 10 pont a barométer ¢és a bizalmi index esetén.
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optimizmusba —
fordult a kocka
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A MAGYAR FELDOLGOZOIPARI BAROMETER

2026 aprilisa utan markans valtozasok figyelhetok meg a feldolgozdipari konjunktira
indexekben. Annak ellenére, hogy az aprilisi valasztasok utdn a mutatok tobbsége
jelentdsen javult, ez a folyamat méar az év elején, igaz még meglehetdsen visszafogott
modon, de mar elkezdddott, vagyis jelenleg a varakozasok beteljesiilését figyelhetjiik
meg. A konjunktura barométer egy szubjektiv mutatd, ami a vallalatok jelenlegi he-
lyezértékelésébdl és a kovetkezé hathavi kilatasaibol all ossze. A jelenlegi helyzet
onértékelése az idei elsd negyedévben 54 ponton all, ami egyértelmiien pozitiv el-
mozduléds a tavalyi utolso eldtti negyedéves 46 pontrol, ugyanakkor a 2025 utolso
negyedéves 51 ponthoz képest a valtozas mar kevésbé jelentds. A szezonalisan kiiga-
zitott index pedig tovabbra is 50 pont kozeli értéken all. Kilatasok terén azonban ori-
asi, mintegy 11 pontos az emelkedés, ami a teszt torténetében a hetedik legnagyobb
pozitiv iranya valtozas (a pandémiat nem szamitva két negyedév kozott a legnagyobb
pozitiv ,,ugras” 2018 utolsé negyedévében volt, mintegy 25 pont). A valaszok struk-
turajabol az rajzoldodik ki, hogy a valtozas elsésorban a jelenleg dnmagukat rossz
helyzetben érz6 vallalatok csoportjaban figyelhetd meg elmozdulas, elsésorban 6k
varjak azt, hogy a kovetkezd hat honapban, ha nem is fog javulni a helyzetiik, de leg-
alabb nem romlik tovabb. A varakozasok tehat inkébb arra vonatkoznak, hogy ,.talan
mar nem lesz rosszabb”, mintsem arra, hogy ,,jobb lesz”. A valtozas a feldolgozoipar
teljes sprektrumara kiterjed, a kisvallalatok ugyanugy bizakodok, mint a nagyvallala-
tok, ahogy az exportérok €s a hazai piacra értékesitok is. Mindennek redlgazdasagi
alapja azonban még nem ismert, de inkabb pozitiv, mintsem semleges. Elsdsorban a
beruhazasi kedv felélénkiilése az, ami rovid tavon elképzelhetd, igaz, a finanszirozasi
akadaly korabban sem volt jelentds, igy inkabb a vart élénkiilésre valo felkésziilés
indithat be beruhazasokat.

FELDOLGOZOIPARI BAROMETER 2026 Q1
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A MAGYAR FELDOLGOZOIPARI BIZALMI INDEX

A bizalom megvan, Ellentétben a feldolgozoipari barométerrel a bizalmi indexben nem tapasztalhaté val-
de a fundamentu-
mok még hianyoz- siti, hogy az erdteljes szubjektiv varakozasoknak jelenleg még nincs igazan realgaz-
nak — egyediil

nem megy

Nyomott rendelés-
allomanyok — bel-
foldrol érkezhet a

fordulat

tozas, a szaldé ugyanugy 51 pont, mint egy negyedévvel kordbban. Mindez megero-

dasagi alapja. A késztermék készletek szintje inkabb alacsony, ami 6nmagéban ked-
vezd lenne, ugyanakkor a rendelésadllomény nagyon alacsony, mindosszesen csak 39
pont. Mindez annak eredménye, hogy magas rendelésadllomdnnyal a megkérdezett
vallalatoknak csupan a 9%-a rendelkezik, mig 29% vélaszolt ugy, hogy az allomany
szintje a kovetkez0 6 honapra inkabb alacsony. JO hir, hogy a termelési progndzis
szald6 értéke 61 pont, ami mindenképpen az élénkiilés iranyaba mutat (60 pont felett
utoljara 2023 utolsé negyedévében volt az index (63 pont)), és ez vallalati mérettdl,
értékesitési piactol fliggetlen. Nem szabad elfelejteni, hogy ez az értékelés szintén
egy szubjektiv érzetet tiikkroz.

Hasonlo struktira figyelhetd meg a rendelésallomany varhaté alakulasaban is, mivel
a cégek minden értékesitési relacid (export és hazai piac) iranyaba élénkiilést varnak,
kiilondsen a belfoldi kereskedelem vetiiletében. A jelenlegi rendelésallomanyok teré-
ben mindez azonban még nem latszik, mivel mind az export, mind a magyar piac al-
loménya is inkabb alacsony. Ez arra utal, hogy a fellendiilés (amennyiben bekdvetke-
zik) nem rovid tdvon (3-6 hénapon beliil), hanem inkabb kozéptavon (6-9 honapon
beliil) jelenhet meg a hazai feldolgozodipari termelésben. Amennyiben sikeriil az Eu-
ropai Unids forrasok lehivasa, és elindulhatnak a programok, gy inkabb a belfoldi
piac feldl varhatd az élénkiilés. Az EU iranyabdl inkabb mérsékeltebb impulzusok
varhatok, egyrészt az eurdpai konjunktura lomhasaga, masrészt a forinter6sodés okéan
kialakult magyar versenyképességi lanyhulas miatt.

FELDOLGOZOIPARI BIZALMI INDEX 2026 Q1
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A termelést akadalyozo tényezok 2026 Q1
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TERMELEST NEHEZITO TENYEZOK

A termelést akadalyozo tényezOk koziil a valasztasi eredményekre legin-
kabb a gazdasagi kornyezet bizonytalansdga mutatd reagalt, amelynek
emlitési aranya 35 szazalékrol 24 szazalékra esett. Javult a kereslethiany-
ra panaszkodok aranya is, 50 pontrdl mintegy 43 pontra, ugyanakkor to-
vabbra is ez a tényezd szadmit a legnehezebbnek a vallalatok életében,
strukturalisan tehat nincs valtozas az akadalyozé tényezdk rangsoraban.
Ezzel egyidejiileg a szakképzett munkaerd hidnyara 18% panaszkodott,
ami hibahataron tali valtozas az el6z6 negyedéves 11%-hoz képest. A
feldolgozoipar 0sszességeben inkabb leépitéseket tervez a kdvetkezd hat
honap soran, ez azonban nem egyenletesen oszlik meg a kiilonb6z6 val-
lalatméretek kozott. A kisvallalatok inkabb bdvitenének, mig a nagyval-
lalatok terveznek inkabb sziikitést a foglalkoztatottak szaméaban. Ez az
allapot kevésbé idedlis, mivel a két szegmens kozott jelentds a bérszintek
kozotti kiilonbség a leépitdk javara, ami sziikiti az atjarhatdsagot.

Javult a kapacitaskihasznaltsag is, hiszen 2 év utan elészor tjra 70% fe-
lett all a mutatd, €és az emelkedés minden vallalati méretben tapasztalha-
to. Retrospektive azonban a 70% tovabbra is inkabb alacsonynak szamit
(nagyjabol a 2024-es évek szintje), a pandémia eldtt ennél 8-10 szazalék-
ponttal magasabb volt az atlagos kihasznaltsag. Van még bdven tér tehat
a bdvitésre, mind létszamban, mind kapacitaskihasznaltsagban, bar ehhez
rendelkezésre kell, hogy alljon egy robosztus keresleti hattér.

—o— Kereslethiany Finanszirozasi nehézségek —a— Szakképzett munkaeré hianya —«— Gazdasagi kdrnyezet bizonytalansaga

Egyre kevesebb a bizonyta-
lansag a rendszerben — ve-
szélyhelyzet vége

Ujra 70% felett a kapaci-
taskihasznaltsag — sok
Kkicsi, sokra megy



A magyar gazdasag helyzete és kilatasai a felmérést koveté 6 honapban
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Uj alapokra kell
helyezni a piaci
viszonyokat —
most kezdodik
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A MAGYAR GAZDASAG KILATASAINAK MEGITELESE

A legnagyobb javulas kétségkiviil a magyar gazdasag kilatasaiban kovetkezett be,
hiszen a pozitiv szaldo 43 pontrol 70 pontra emelkedett. A jelenlegi szint a teszt tor-
ténetében a 10. legmagasabb érték (a legmagasabb érték 1998 elsd negyedévében,
mintegy 81 pont volt). A negyedévrdl negyedévre torténili javulasok tekintetében pe-
dig ez a harmadik legnagyobb pozitiv iranyu valtozas a teszt harom évtizedes torténe-
tében (a legnagyobb negyedéves pozitiv javulas 2020-ban, a pandémia alatt volt, mi-
kor 38 pontot javult a mutatd). A optimizmus a teljes vallalati spektrumban tapasztal-
hato, mind a kisvallalatok, mind a nagyvallalatok korében.

A jelenlegi gazdasagi helyzet megitélése is 13 pontot javult (30-r6l 43-ra), azonban
még igy is a kedvezdtlen tartomédnyban tartozkodik a mutato. A vallalatok tehat ugy
értékelik, hogy az orszag gazdasagi fundamentumai tovabbra is gyengék, és ezen va-
16szinlileg a forint er6sddése, valamint a kamatprémium javuladsa sem valtoztat ér-
demben. A hazai feldolgozoipari vallalatok szadmara elsésorban nem a kiilsé pénziigyi
kornyezet er6sddésére van sziikség, hanem sokkal inkdbb az olyan belsd piaci funda-
mentumok javuldsara, amelyek nem is feltétleniil gazdasagi, hanem sokkal inkabb
jogi, vagy gazdasag— és tarsadalompolitikai jellegliek. Kivaltképp sziikség van a tisz-
tességes piaci verseny biztositasara, valamint az iizleti bizalom helyreallitdsara. Ez
utébbi sziikséges ugyanis ahhoz, hogy a vallalatok Gjra hosszu tavl tervezésre allja-
nak at, és a termelékenység javitasa legyen a piaci versenyben valé megmaradas f6
eszkoze. Ez vélhetOen azt is feltételezi, hogy az allami beavatkozas intenzitdsa lassan
apadni kezdjen, és a piac (lathatatlan keze) ujra visszakapja az irdnyitast.



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 A TERMELOI ARAK EMELKEDESE A CEG GAZDALKODASARA?

A piac nem vagy csak részben fogadta el az dremelést,
ezért a termelés korladtozasara kényszeriltlink

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 terveziink jelentds beruhdzast
Hitelbdl részlegesen tudjuk egvlaldsitani terveinket

Hitelbdl teljes egészében megvaldsitjuk beruhazasainkat

Vegyes, részben hitel, részben sajat forrasu
finanszirozasbdl a tervek egy részét tudjuk csak...
Vegyes, részben hitel, részben sajat forrasu
finanszirozasbdl 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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ALKALMAZNAK-E JELENLEG, VAGY TERVEZIK-E A KOZELJOVOBEN KULFOLDI
MUNKAERO ALKALMAZASAT A VALLALATNAL?

100%
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Jelenleg nem és nem is Jelenleg nem, de tervezziilk Jelenleg is alkalmazunk, és
tervezziik béviteni terveziink
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Kopint-Tarki Konjunktirakutato Intézet Zrt.
1024 Budapest, Margit krt. 47-49.

E-mail: info@kopint-tarki.hu
web: www.kopint-tarki.hu



