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A KONJUNKTURA-
MUTAT6 W
ALAKULASA

A mutato egy
ponttal

21

pontonra
csokkent

2025. MAJUS

A GVI aprilisi vallalati konjunkturavizs-
galata 1.867 vallalkozas vezetdjének va-
laszain alapul. Az adatfelvétel aprilis 1.
és 31. kozott zajlott. A GVI konjunktlra-
vizsgalatanak célja a vallalatvezetdk ak-
tualis, rovid tavd uzleti varakozasainak
feltérképezése, amely az adatfelvétel
idején rendelkezésre allo informaciokra
és a vallalkozdk szubjektiv helyzeterte-
kelésére tamaszkodik.

www.gvi.hu 2



A Konjunktdramutato értéke 2025 aprilisaban +21 ponton all, ami stagnalast jelent a megel6z6,
oktoberi felmérési hullamhoz viszonyitva. A mutaté jelenlegi értéke egy ponttal alacsonyabb
az el6z8 év azonos idészakaban mért értéknél.

Avallalkozasok a mult félévhez képest Iényegében valtozatlannak itélik az tzleti klimat, varako-
zasaik ugyanakkor tovabbra is er6sen megoszlanak vallalati kategoriak szerint.

» Avallalati bizonytalansag tovabbra is magas szinten stagnal (52,7 pont), ami a cégek kozotti

helyzetértékelés er@s polarizaltsagara utal.

A feldolgozdipari, exportorientalt és nagyvallalati szegmensek a legoptimistabbak, mig a
mikrovallalkozasok és a hazai piacra termel6k tartésan pesszimistak.

A gazdasagi agazatok kozul a kereskedelem mutatta a legnagyobb visszaesést, 13 ponttal
csokkent a mutato értéke.

Nograd, Somogy és Komarom-Esztergom megyék vezetik a bizalmi rangsort, mig Veszp-
rém, Zala és Szabolcs megye vallalkozoi a legbizonytalanabbak.

A konjunkturamutato szintje jelenleg kozel all a 2013-2015 kozotti idészakhoz, amely vi-
szonylag nyugodt gazdasagi kdrnyezetet tukrozott.

Oberi +22
, jelenleg
0 a felmérés 1998-
'a legalacsonyabb értéket
020. aprilisi -25 pontrél masfél év
alatt lényegében vissza emelkedett a ko-

r us-jarvany kitérését megel6z6 ér-
| (2019. oktober: +40 pont; 2021. ok-
r: +39 pont), 2022 masodik félévében

azonban ismét jelentds csokkenés tortént,

amit részben ellensulyozott a 2023. tavaszi

emelkedés, 2023 oktoberében azonban is-

mét enyhe visszaesés kovetkezett be, amit

részben korrigalt, de nem ellensulyozott a -0‘

2024. aprilisi emelkedés. A mutato jelenlegi +60.59%

szintje ugyanakkor 2 ponttal magasabb az @
((/
7). 15259% ‘

egy évvel ezel6tt mért értékéhez képest.
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+30.12%
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A GVI Konjunktdramutato 2025 aprilisaban
Gi%) egy pontos csokkenést mutat a 2024 oktoberi
ertékhez kepest, ami nem szamottevo valtozas.
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2013. apr-2019 apr: évi3-5%-0s GDP ndvekedés mellett a
KM értéke ndvekedést mutat. Legmagasabb érték:
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2009. aprilis: a gazdasagi
valsag alatti legalacsonyabb
-6 érték: -16 pont

<1 @ GDP

@ GVI Konjunktiramutatd

GDP novekedés uteme az el

Az Uzleti klima megyénkeént torténd 6sz-
szevetése (1. abra) érétkes informaciok-
kalszolgalhat avallalkozasok régiospecifi-
kus Uzleti varakozasairdl. Az eredmények
minden megye tekintetében pozitiv vé-
lekedést sugallanak, azonban regionalis
eltérések is megmutatkoznak. A févaros
esetében kiegyensulyozott gazdasagi ki-
latasokra utal Budapest +22 feletti pon-
tértéke. A KSH altal kozzétett1 legljabb
2023-as GDP adatok alapjan mért gaz-
dasagi teljesitményektdl eltérd maodon
(Baranya megye GDP-je a budapesti 6,6
szazaléka) a konjunkturamutato alapjan
Baranya megyében a févarosiéhoz ha-
sonlé varakozasok azonosithatok. Az
Uzleti varakozasok ennél pozitivabbak

2021 oktéber: a mutatd
Ujra eléri a jarvany el6tti
értéket: 39 pont

'

2018. aprilis: 50 pont

Ujabb visszaesés,
legalacsonyabb
érték: 9 pont
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1. abra
A GDP és a GV
KonjunktUramutato alakulasa,

1998. 06.-2025. 04.

Forras: GVI 2025
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Nograd megyében (+49,1 pont), Komarom-Esztergom megyé-
ben (+31 pont), Somogy megyében (+34 pont) és Vas megyében
(+30,6 pont).

A GDP értékek ezekben a megyékben sem igazodnak az Uzleti
varakozasokhoz, ami természetesen a gazdasagi szerkezet és
a konjunkturamutatd szubjektivabb sajatossagaibdl is adodik,
mivel a nagyvallalatok jelentés GDP hozzajarulast generalhat-
nak megyei szinten, ami a helyi vallalkozasok konjunkturaérzetét
nem feltétlendl befolyasolja. A konjunktiramutatd értékei alap-
jan emiatt kijelenthet6, hogy e térségekben a vallalkozasok Uzleti
varakozasai a fennalld gazdasagi korulmények kozott kimondot-
tan kedvezGek, amit a stabilnak itélt ipari hattér, az exportorien-
talt tevékenységek és a munkaer6-piaci feltételek varhato javula-
sa okoz.

6.79 49.14

15.7

16.4

253 26.0

15.9

14.9
23.8 28.3

2. abra

A GVI Konjunktiramutato
alakulasa megyei bontasban,
2025. 04.

Forras: GVI 2025
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A KONJUNKTURAMUTATO
ALAKULASA KULONBOZ
VALLALATI SZEGMENSEKBEN

A konjunkturakutatas alapjan a valla-
latméret is jelentdsen befolyasolja a
céges varakozasokat (3. abra). Az ered-
mények azt jelzik, hogy minél tobb &t
foglalkoztat egy vallalkozas, annal pozi-
tivabbak a varakozasai a konjunkturat
illetéen. A mikrovallalkozasok (foglalkoz-
tatottak szama<10 f6) korében -7 pont,
a kisvallalkozasok (10<foglalkoztatottak
szama<49) esetében +6 pont, a kdzép-
vallalkozasok (50<foglalkoztatottak sza-
ma<249) tekintetében pedig +32 pont
lett a konjunktdramutatd értéke, ami-
nél csak a 250 fénél tobb munkavallalot
foglalkoztatd nagyvallalatok +39-es pon-
tértéke volt magasabb. A vallalatméret
szerinti konjunkturamutatok értékei azt
sugalljak, hogy a kulonbozé méret( val-
lalkozasok eltéréen érzékelik a gazdasa-
gi helyzetet, mivel a gazdasagi kilatasok
megitélése 0Osszeflgg a vallalkozasok
méretébdl fakadd strukturalis adottsa-
gokkal és piaci poziciokkal.

2016 2019 2022 2025

s 50-249 6 250+ f6

3. abra

GVI KonjunktUramutato
|étszamkategoriak szerint

Forras: GVI 2025

Nem elhanyagolhatd szempont tovabba, hogy
az erGteljesen exportorientalt vallalkozasok
konjunktura-varakozasai (+35 pont) szamotte-
véen pozitivabb képet mutatnak, mint azoké
a vallalkozasoké, amelyek részben (+19 pont),
vagy egyaltalan nem folytatnak kulpiaci teve-
kenységet (0 pont).

A konjunktUramutaté alindikatorai alapjan a
vallalatvezet8k az el6z6 évhez képest pesszi-
mistan itélik meg az épitési- és a gépberuhaza-
sokat. A jelenlegi Uzleti helyzet, a varhato Uzleti
helyzet, a jelenlegi és varhato jovedelmezdség,
a megrendelések varhato alakulasa a kovetke-
z8 hat hoban viszont pozitivabb megitélést ka-
pott, mint oktoberben.

www.gvi.nu 6



SZUKULO MUNKAEROKERESLET, LETSZAMCSOKKENTES

A vaéllalkozasok munkaer6-keresleti varakozasai 0sszességében javultak: az egyenlegmutatd +9
pont, 11 ponttal magasabb a 2024. oktéberinél, ami létszambdvitési szandékot jelez. A legnagyobb
keresletnovekedést az ipari (+11,1) és épitdipari (+10,0) cégek mutattak, mig a kereskedelemben
tovabbra is csokkeneés tapasztalhatod (-2,8). A nagyvallalatok (+19,1) és a kulfoldi tulajdonu céegek
vezetik a bévitési szandékot, szemben a mikro- és kisvallalkozasokkal, ahol inkabb stagnalas vagy
csokkenés figyelhetd meg. Az exportorientalt vallalatok korében a varakozasok gyengébbek, kilo-
nosen a dontéen exportald cégeknél (-1,7). Osszességében a munkaerdpiac keresleti oldala élén-
kult, de erGteljesen szektor- és vallalattipus-fuggd.

A nagy- és ipari cegek létszambdoviteést
terveznek, mikozben a kereskedelemben

és a kisvallalkozasok korében tovabbra is
visszafogottak a varakozasok.

20

10

Pont
o

-10

-20

-30
2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025

4. abra
Varhatd munkaerdkereslet

Forras: GVI 2025
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AZ ERTEKESITES] .
ARAKVARHATO ™
VALTOZASA

A feldolgozdiparban a
legmagasabb a mutato
értéke

+29

pont

2025. MAJUS

A Konjunkturamutato értéke a feldolgozo-
ipari (+29 pont) cégek esetében a legma-
gasabb, a szolgaltatd cégek esetében +20
ponton, a kereskedelmi vallalatok korében
+16 ponton, mig az épitdipari vallalkozasok
koreben +4 ponton all. A legjelentésebb
elmozdulas az el6zd félévhez képest a ke-
reskedelmi cégek esetében kovetkezett be,
ahol 8 ponttal csokkent a mutato értéke ap-
rilishoz viszonyftva. A szolgaltatasok tertle-
tén 2 pontos csokkenés, az épitbipari cégek
kdrében viszont 1, mig a feldolgozoipari cé-
gek korében 3 pontos javulas tapasztalhatd
aprilishoz képest.
www.gvi.hu 8



A BELFOLDI ERTEKESITESI ARAK
VARHATO ALAKULASA A KOVETKEZO
FELEVBEN

2025 aprilisaban a vallalkozasok 62 szazaléka
jelezte, hogy belfoldi értékesitési araik varhato-

an emelkedni fognak a kovetkez6 félévben. Ez

a 2024. oktdberi 71%-0s értékhez képest csok-
kenést jelent, viszont némileg magasabb, mint

egy évvel korabban, amikor 61% volt.

A cégvezetdk 35 szazaléka szerint nem val-
toznak az eértékesitési

araik a kovetkezé fél-

évben, mely arany a 35%
2024. aprilisi mértékkel
megegyezik, de az ok-

toberi 28%-0s értéknél
magasabb.  Vélhetd-

en az arvaltozasokat a

cégek tobbsége az év

els¢ felére id&zitette,

ezért a kovetkezd félév-

ben mar kisebb részuk

készul  aremelésekre. 7%
A valaszadok 24 szaza-

léka azt varja, hogy az 4%

inflacional kisebb mér- -

tékben fognak ndni az

arai. Ez az arany 2024 csikkenni fognak nem valtoznak  az inflaciénal az inflacioval az inflacional

aprilisaban 23 szazalek, kevésbé nének azonos nagyobb
2024 oktoberében pe-

dig 26 szazalék volt. Az

inflacidval azonos mérték( ndvekedésre szamit
a valaszadok 30 szazaléka, mig az inflacional
nagyobb meértékd aremelkedést jelz6k aranya
7 szazalék, ami a megel6z8 adatfelvételhez ké-

30%

24%

mértékben nének mértékben nének

pest kismérték( emelkedést jelent. 2025 apri- 5 'b
liséban a véllalkozasok 4 szézaléka vélekedett - abra
Ugy, hogy belfoldi értékesitési araik csokkenni A hazai vallalkozasok

fognak a kovetkez@ félévben, mely arany az el6-

26 év 6s26n 3 szézalék volt prognozisa a belfoldi
A varhatd aremeléssel szamold vélaszaddk

76 szazaléka 10% alatti aremelést tartott va- erteke5|teS| ara|k kovetkezo

I6szintinek. Kevesebb mint egy6tddik (17%) félévben varhatod alakulasarol
10-15%-0s aremelést vetitett elGre, mig 5 sza-

zalékuk ennél is nagyobb, 16-20%-0s arnove-
kedést jelzett. A 20%-ot meghaladd aremelés- 2

sel csupan a valaszadok 2 szazaléka szamolt (2. Forras: GVI 2025
abra). A 15%-nal magasabb varhato aremelke-
dést legnagyobb aranyban az épitdipari vallala-
tok tervezték (az agazat cégeinek 12 szazaléka).
Ezt kovették a feldolgozdipar szerepldi 10 sza-
zalékkal, majd a kereskedelemben mUkoddk 5,
illetve a gazdasagi szolgaltatasi szektor vallala-
tai 4 szazalékkal.

9 MKIK GVI / Gazdasagi Havi Tajékoztatd



m az infldciénaljobban nének m azinflaciéval azon os mértékben nének m az infladciénal kevésbé nének m nem valtoznak m csokkennek

0-9f6 12 31 22 31 5
10-49f6 9 34 26 27 4

50-249 f6 7 31 27 31 4
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Gazdasagi szolgaltatasok 6 26 28 37 2

2025 aprilisaban a vallalati méret és az areme-
lési szandék kozott egyértelm( 0Osszefluggés
volt megfigyelhetd: a nagyvallalatok korében
volt a legnagyobb azok aranya, akik nem ter-

veznek arvaltozast, mig a kisvallalkozasok gyak- 6 a' bra

rabban jeleztek inflaciot meghaladd aremelést, : - 5

elsGsorban szlkebb mozgastertk és a mini- A hazai vallalkozasok
malbér-emelés hatasa miatt. ;. Sl
Agazatonként is jelentds kulonbségek mutat- prognozisa a betioldl

.kozFaAk,: a kereskedelmi cegek 55%-a ,tervez értékesitési draik kovetkezd
inflacioval azonos vagy annal nagyobb areme- o ) ) o,
lést, mig ez az ardny az épitéiparban 39%, a feléevben varhato alakulasarol
szolgaltatasokban és feldolgozdiparban csu- T E

pan egyharmad. A kereskedelemben mind- AV apnhsaban,

0ssze a cégek negyede nem jelez aremelést,
szemben a feldolgozdiparral, ahol a vallalatok
kozel fele arstabilitast vagy csokkenést var.
Tulajdonosi struktdra szerint a hazai tulajdo-
nu cégek 68%-a, mig a kulfoldi tulajdonuaknak
csak 45%-a szamol dremeléssel. Az inflacional Forras: GV| 2025
nagyobb dragulast a hazai cégek kétszer akko-
ra aranyban jelzik (9%), mint a kulfoldiek (4%).

|étszamkategorianként és
agazatonként

www.gvi.nu 10



NEMZETKOZI
TENDENCIAK

2025. MAJUS

Tényadat Varakozasok . E,I,ozo
id8szak
Munkanélkuliségi rata 6,2% 6,5% 6,3%
, , Feldolgozdipari beszerzési

NEMEEEAEE |\ emeduasingey 48,8 48,5 48,4
IFO Uzleti bizalmi index’ 87,5 28 86,9

Franciaorszag  INSEE Uzleti bizalmi index? 96 96 97

Eurdpai Unid  ESI gazdasagi hangulatindex® 95,2 94,4
Munkanélkuliségi rata 4,2% 4,2% 4,2%

USA CB fogyasztdi bizalmi index 98 87,7 86
Feldolgozodipari beszerzési 485 507 502
menedzserindex ’ ' '

Kina Feldolgozodipari beszerzési 49,5 50,4 50,4

menedzserindex

" https://www.ifo.de/en/survey/ifo-business-climate-index-germany

2 https://www.insee.fr/en/statistiques?debut=0&theme=30&conjoncture=23

3 https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/business-and-consumer-surveys/latest-
business-and-consumer-surveys_en

Tovabbi adatok forrasa: https://www.bloomberg.com/markets/economic-calendar

*Visszamendleges kiigazitas
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. Ifo, Germany, . INSEE, France,
2015=100 long term average = 100

2025 majusaban a vilag vezetd gazdasagai mer-
sékelt, de eltérd utemU mozgasokat mutattak a

bizalmi és konjunktiramutaték terén. Német- 7. abra

Qrszagban a feldollgozmparl.FI’l\/ll 48,8 Ponton Az Uzleti bizalom megl’télése
allt, ami ugyan még recesszios tartomanyban , ) ,

van, de 33 hénap utén a legerésebb érték. Az Nemetorszagban €S

|f0/ Uzleti b|za|m,| |rj.d.e>,< 875 pontra err/welkede?t, Franciaorszégban, az hCO éS a7
mig a munkanélkiliségi rata 6,3 %-rol enyhén , . _ ,

6,2 %-ra csokkent, jelezve a véllalatok évatos INSEE vallalati kOnJUﬂktura—
op‘tirr.wizmgs.ét. Franciaorszég,ban az INSEE u,z— felmérései alapjén,

leti bizalmi index 96 pontot ért el, ami szintén . , .

enyhe romlast tikroz a szolgéltatdipar és a fel- 2005. januar - 2025. majus

dolgozodipar gyengélkedése miatt.
Az Egyesilt Allamokban vegyes jelzések érkez-
tek: a CB fogyasztoi bizalmi index latvanyosan, 98

pontra ugrott vissza az aprilisi visszaesés utan, mi- Fo rl’éS' WWW ifO de
kézben a munkanélkuliségi rata 4,2 %-on maradt. N D
A feldolgozdipari PMI megosztott képet mutatott: www.insee.fr

az ISM-féle mutatd 48,5 pontot jelez (recesszid),
mig az S&P Global PMI 52 ponton stabil noveke-
dést mért. Az EU egészét tekintve az ESI gazdasa-
gi hangulatindex 95,2 pontra emelkedett, de még
mindig a hosszu tavu atlag (100 pont) alatt van.
Kinaban a feldolgozdipari kilatasok tovabbra
is gyengék: az NBS PMI 49,5 ponton stagnalt, a
Caixin index pedig 48,3-ra esett, ami 32 hdnapos
mélypont. Vilagszinten tehat enyhe, de nem egy-
séges fellendulés Iathatd - a vallalati és fogyasz-
toi bizalom lassan er6sodik, mikdzben az ipari
teljesitmény még sok helyen korlatokba ttkozik.

www.gvi.nu 12
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