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Az MKIK Gazdasag- és Vallalkozaskutaté Intézet (GVI) negyedéves vallalati
konjunkturafelmérésében 350 cégvezeto véleményét kérdeztuk céguk uzleti helyzetérol és
kilatasairol. A GVI konjunkturavizsgalatanak célja a vallalatvezetok aktualis, rovid tavu uzleti
varakozasainak feltérképezése, amely a vallalkozok szamara az adatfelvétel idején
rendelkezésre allé informaciokra, szubjektiv helyzetértékelésukre tamaszkodik. A 2025. juliusi

adatfelvétel eredményei szerint a Negyedéves Konjunkturamutaté értéke 2025 aprilisahoz
képest +14 pontroél +13 pontra csokkent.

A KONJUNKTURA ES BIZONYTALANSAGI MUTATO ALAKULASA

A 2025. juliusi vallalati konjunkturafelmereés szerint a magyarorszagi Uzleti bizalom enyhén csokkent:
a Negyedeves Konjunkturamutato +13 ponton all, ami 1 pontos csokkeneés az aprilisi ertékhez kepest.

Annak ellenére, hogy a mutato tovabbra is pozitiv, a lassu visszaesés a vallalatvezetok ovatosabb
helyzetértékelésére utal (1. abra).

2013. oktdéber - 2019. januar: évi 3-5

30 szazalék GDP n6évekedés mellett a
Nt.e.gyedev'es KM kisebb megtorpan?so’kk,al A mutaté 2021. oktéberére
novekedést mutat. Legmagasabb értékét - f e ial g e
2018. iGliusban éri el- 48 ujra eléri a jarvany elotti
40 . juliusban éri el: 48 pont. szintet: 36 pont
2010-2011: 2008-as Az energiavalsag hatasara a
gazdasagi valsag mutaté 2022. oktnéberében
30 atani feliveld 10 pontra csokken
idészak
20 A GDP-hez hasonléan a '
§ mutatoé értéke mar 2019-ben /
o csokken, 2020. januarjaban
10 azonban ujra n6é 32 pontra
0 A Negyedéves Konjunkturamutaté
2012: gazdasag értéke 2023 6ta hullamzik, 2025.
teljesitménye Ujra csokken, jaliusara +13 ponton allt
10 a Negyedéves KM 1 pontra
esik vissza A COVID-19 jarvany hatasara a
mutato eléri a legalacsonyabb
20 értékét 2020. aprilis: -18 pont
R R I SR A S IR SRR SR TR SR TR SR SR o o o5 5 X 9 W O O O
NSRRI SEX S MK SEEEX L K SEX L A X\ 0’0(‘000000000000 00(‘000
DN @ N @ NN N @ . )N @ N N @ \ N @ \ RN \ RN \ °7> A) A) A)
D QAN WNTAN AN WY Bl O LD WO N \ \ SRR D S VAN \ e \ N2}
S s e S S S O S S S e S
Vv Vv Vv Vv % Vv Vv Vv Vv Vv > > A» > > >

1. abra: A Negyedéves Konjunkturamutato alakulasa,
2010. januar és 2025. julius kozott

A konjunkturamutato a
javuloé és romlo idosza
lassu és folyamatos cso

akulasa tovabbra is hullamzo képet mutat: 2023 soran és 2024 elso felében a
Kok valtakozasa volt megfigyelhet6. 2021 6ta a mutatd ciklikusan valtozott,

Kkenés mellett: 2025 aprilisaban +14, mig juliusban +13 ponton allt (7. abra).
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A Negyedéves Bizonytalansagi Mutato érteke 2025 juliusaban +41 pont volt, ami enyhe emelkedest
jelentett az el6z6 negyedevi (+40 pontos) értékhez képest. A mutatd 2024 els6é feleben meg
valtozékonyabb képet mutatott: januarban +39, aprilisban +37, majd juliusban +42 ponton allt. Azéta
tartésan +40 pont felett mozog, jelezve a gazdasagi bizonytalansag viszonylag magas szintjét (2. abra).
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2. abra: A Negyedéves Bizonytalansagi Mutato alakulasa,
2010. januar és 2025. julius kozott

AZ UZLETI VARAKOZASOK ES AZOK TELJESULESE

A 3. abran minden idopontban az aktualis Uzleti helyzet kerul Osszevetesre az egy negyedévvel
korabban, arra az id6épontra vonatkozéan megfogalmazott Uzleti varakozasokkal. A vallalatvezetok
altal megfogalmazott varakozasok altalaban kozel allnak a ténylegesen bekovetkez6 Uzleti helyzethez
- az aktualis mutato jellemzben szorosan koveti a korabbi elorejelzéseket. Kivételt tovabbra is azok
az idb6szakok jelentenek, amikor valamilyen kiszamithatatlan, nehezen tervezhetd sokk éri a
gazdasagot, péeldaul a COVID-valsag, az energiavalsag vagy a vilaggazdasagi bizonytalansagok idején.
2025. juliusban a jelenlegi uzleti helyzet egyenlegmutatoja +30,60 pont volt, mig a harom honappal

korabban (2025 aprilisaban) ugyanerre az idOpontra vonatkozoéan megfogalmazott Uzleti
varakozasok +31,14 ponton alltak.

Ez mindossze 0,5 pontos kulonbseéeget jelent, vagyis a cegek varakozasai ezuttal szinte teljes
mertékben beigazolodtak. Ezzel szemben 2025 januarjaban a jelenlegi Uzleti helyzet +32,02 pont volt,
ami a 2024 oktoberében erre az id6szakra vart +23,65 pontos értékhez képest jelentds, 8,4 pontos
pozitiv eltéres volt. Ez arra utal, hogy a gazdasagi helyzet ekkor kedvezdbben alakult a vartnal.

MKIK Gazdasag- és Vallalkozaskutaté Intézet, Honlap: https://gvi.hu/

Elérhet6ség: 1054 Budapest, Szabadsag tér 7., Tel: (+36-1) 235-05-84, Email: gvi@gvi.hu



mailto:gvi@gvi.hu

v

Gazd
Vjﬁa;"‘k?fasiitam ntézet Az MKIK GVI 2025. jaliusi vallalati konjunktura adatfelvételének eredményei

@ Jelenlegi Uzleti helyzet @ Varhaté uzleti helyzet
80

) N"\Hv M

40 " J

Pont

20

-20

5 X O « ‘9 f—) : « r—) : « 9 d BB
O \0 N \0 N \\‘r

o> '@
\ T o0 X P o
o '19'1',19'{'”'19'1'6‘?'»’»6‘(?'19'»

» »

3. abra: Az el6z6 negyedévben megfogalmazott Uzleti varakozasok teljesulése a
jelenlegi uzleti helyzethez képest, 2010. januar és 2025. julius kozott

A kovetkezO negyedévre vonatkozd varakozasok, azaz a 2025 juliusi adatfelvétel szerint 2025
oktoberére, +27,06 ponton allnak, igy a vallalkozasok novekvd bizonytalansaggal tekintenek az 0szi
idOszakra, és Ovatosabb varakozasokkal szamolnak a jelenlegi értékekhez képest is.

A NEGYEDEVES KONJUNKTURAMUTATO VALLALATI JELLEMZOK SZERINT

A Negyedeéves Konjunkturamutatd erteke 2025. juliusban a feldolgozoiparban volt a legmagasabb
(+18 pont), ezt koOvette a szolgaltaté szektor (+13 pont), majd az épitdipar (+9 pont), mig a
legalacsonyabb ertéket a kereskedelemben lehetett kimutatni (+1 pont), ami jelentds visszaeseés volt
az el0z6 idoszakhoz képest.

2025 aprilisahoz képest a mutato értéke:
e afeldolgozdiparban 3 ponttal nott (+15 — +18),
e az epitOiparban 2 ponttal nott (+7 — +9),
e aszolgaltatasok tertletén 12 ponttal csokkent (+25 — +13),
e 3 kereskedelmi vallalkozasoknal 7 ponttal visszaesett (+8 — +1).
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4. abra: Negyedéves Konjunkturamutato gazdasagi ag szerint,
2010. januar és 2025. julius kozott

A cégeket tulajdonosi szerkezet szerint vizsgalva lathato, hogy 2025 juliusaban a kulfoldi
(rész)tulajdonu vallalatok korében a konjunkturamutatdo ertéke +15 pont, mig a tisztan hazai
tulajdonban levo vallalkozasok esetében +11 pont volt. 2025 aprilisahoz képest a hazai tulajdonu
cégek korében 5 ponttal csokkent, mig a kulfoldi tulajdonu vallalkozasoknal 3 ponttal n6tt a mutato
erteke. 2025 juliusara felcserelodtek a tulajdonosi hatterd cegek konjunkturaértekei: mig korabban a
tisztan hazai tulajdonu vallalkozasok alltak jobban, most a kulfoldi (rész)tulajdonu cégek mutatdja volt
magasabb. Ez arra utal, hogy a kulfoldi hatterd cegek uzleti kilatasai kedvezObbeé valtak a negyedev
soran, mikdzben a hazai cégek bizalmi szintje csdkkent, legalabbis az elmult félév adatai alapjan.

Exporttevékenysegek szerint a Negyedéves Konjunkturamutato 2025. juliusi értéke alapjan a dontéen
exportalo vallalkozasok korében volt a legmagasabb (+17 pont) a mutatd érteke, Oket kovette a nem
exportalo cegek ertéke (+12 pont), majd a részben exportalo vallalatokhoz tartozo érték (+10 pont). Az
el6z6 negyedévhez (2025. aprilishoz) kepest a dontoen exportaldo cegeknel 2 ponttal emelkedett, a
részben exportaloknal stagnalt, mig a nem exportald vallalkozasoknal 6 ponttal csokkent a
konjunkturamutaté ertéke - vagyis a rangsor az el0z6 negyedévhez képest jelentGsen felcserelodott.
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5. abra: Negyedéves Konjunkturamutato tulajdonszerkezet szerint,
2010. januar és 2025. julius kozott
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6. abra: Negyedéves Konjunkturamutato exporttevékenység szerint,
2010. januar és 2025. julius kozott
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Létszam szerinti bontasban a Negyedeves Konjunkturamutatd érteke 2025 juliusaban a 20-49 fos
vallalkozasok koreben +9 pont, az 50-99 f6s l|étszamkategériaban +4 pont, a 100-249 f{0s
kdzépvallalatoknal +16 pont, mig a 250 f6 feletti nagyvallalatok esetében +18 pont volt.
2024 oktoberehez viszonyitva:

e a kisvallalkozasoknal (20-49 f6) 4 ponttal nott a mutato érteke,

e az 50-99 f0s kozepvallalatoknal nem tortént valtozas,

e a 100-249 f6s kozépvallalkozasoknal 9 pontos novekedes volt kimutathato,
* mig a nagyvallalatoknal a konjunkturamutato 7 ponttal csokkent.

@ 20-49f6 @ 50-99f6 @ 100-249f6 @ 250 f6 felett
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7. abra: Negyedéves Konjunkturamutato létszamkategoria szerint,
2010. januar és 2025. julius kozott

2024 juliusahoz kepest 2025 juliusara minden vallalatmeéret-kategoriaban stagnalas vagy javulas volt
megfigyelhetd. A legnagyobb novekedes a 100-249 f6s kozépvallalkozasok korében tortéent, ahol 13
ponttal emelkedett a konjunkturamutato. A nagyvallalatoknal es a 20-49 f0s cégeknél is 6 pontos
javulas tortént, mig az 50-99 fos vallalkozasoknal az érték valtozatlan maradt. Bar a nagyvallalatok
maradtak tovabbra is a legoptimistabbak, az elmult negyedév legnagyobb mértekl visszaesése mégis
ezt a szegmenst érintette.

A vallalatok a kovetkez6 fél evben a varhatd munkaerdkereslet mérsekelt ndvekedésére szamitanak,
hiszen a varhato létszamalakulas mutatdja +7 ponton allt 2025. juliusaban, amely 1 pontos névekedes
az el6z6 félévhez viszonyitva, de 3 pontos csokkenés az egy evve korrabbi értékhez viszonyitva. A
mutato érteke korulbelll 2022 6ta folyamatosan csokken (8. abra).
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8. abra: A varhato létszamalakulas,
2010. januar és 2025. julius kozott

A jelenlegi és varhato Uzleti helyzet megitélése egyarant romlott a negyedév soran, kulonoésen a
varakozasok estek vissza jelentOosebben. Az Uzleti varakozasok pontossaga viszont javult: a juliusi valos
helyzet gyakorlatilag megegyezik az aprilisi elorejelzesekkel. Kapacitaskihasznaltsag tekinteteben a
nagyvallalatok erdsodtek (84%), mig a KKV-k stagnaltak (78%). A vallalatok jelenlegi helyzete és
varakozasai kozott egyre nagyobb szakadek latszik: mig a mostani Uzleti helyzet megitélése meg
viszonylag kedvezl, a jovOre vonatkozo varakozasok mar egyre visszafogottabbak. A bizalom
szerkezete atrendez6dott: a feldolgozoipar meger6sodott, mig példaul a kereskedelem es az epitGipar
gyengult, és a kulfoldi tulajdonu cegek lettek a bizakoddbbak a hazaiakkal szemben.

Mindez arra utal, hogy a magyar cégek nem tekintenek valsaghelyzetként a jelenlegi allapotra, de a
kilatasokat nagyfoku 6vatossag es kivaras jellemzi.

MKIK Gazdasag- és Vallalkozaskutaté Intézet, Honlap: https://gvi.hu/

Elérhet6ség: 1054 Budapest, Szabadsag tér 7., Tel: (+36-1) 235-05-84, Email: gvi@gvi.hu



mailto:gvi@gvi.hu

