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BIZONYTALAN
TERMELESI

KILATASOK

2026. AUGUSZTUS

Avallalkozasok tobbsége
kOzepes vagy magas
kapacitaskihasznaltsag
mellett mUkodik, de

a rendelésallomany
alakulasa tovabbrais
gyenge keresletet jelez.

MKIK GVI / Gazdasagi Havi Tajékoztatod

A fejezet a 2026 els6 negyedévében vég-
zett MNB-MKIK vallalati konjunkturafel-
mérés eredményei alapjan mutatja be a
hazai vallalkozasok termelési aktivitasat és
kapacitaskihasznaltsagat. Az elemzés kitér
a vevoi és beszallitdi rendelésallomany ala-
kuldsara, a kapacitasok aktualis kinasznalt-
sagara, valamint a kovetkezd harom ho-
napra vonatkozo vallalati varakozasokra.
A véllalatok 41%-a szerint a vevoi rende-
|ésallomany csokkent az el6z6 év azonos
honapjahoz képest, 36% valtozatlannak,
mig 18% magasabbnak itélte meg. Ez dsz-
szessegében a kereslet visszaesésére utal.



AVEVO!I RENDELESALLOMANY VALTOZASA

A vallalatok 41%-a szerint a vevdi rendelésallo-
many csokkent az el6z8§ év azonos honapjahoz
képest, 36% valtozatlannak, mig 18% magasabb-
nak itélte meg. Ez 0sszességében a kereslet visz-
szaesésére utal. Vallalatméret szerint minden
kategoriaban a csokkenést jelolték meg a leg-
tobben, kivéve a 250 f6 feletti vallalatokat, ahol
a novekedést jelzOk aranya (35%) meghaladta a
csokkenést tapasztalokét (24%). Agazati bontas-
ban a legkedvezGtlenebb helyzet az épitdipar-
ban, a feldolgozdiparban és a kereskedelemben
figyelhetd meg, ahol a vallalatok kozel fele (48%)
csokkend rendelésallomanyrél szamolt be. A
gazdasagi szolgaltatasokban a legtobben (42%)
valtozatlan rendelésallomanyt jeleztek, miga me-
z6gazdasagban a valtozatlan és a csokkend ren-
delésallomanyt jelz8k aranya egyarant 45% volt.
Regionélis dsszehasonlitdsban Eszak-Magyaror-
szagon (48%) és az Fszak-Alfoldon (44%) volt a
legmagasabb a csokkenést tapasztald vallalatok
aranya, mig a novekedést legnagyobb aranyban
Nyugat-Dunantulon (23%) és Kdzép-Magyaror-
szagon (21%) jelezték.

Vallalatméret szerint valamennyi kategdriaban
a csokkenést jelezték a legtobben, kivéve a 250
f6 feletti vallalatokat, ahol a novekedést jelz&k
aranya (36%) meghaladta a csokkenést tapasz-
talokét (22%). Agazati bontasban a legnagyobb
visszaesés az épitbiparban (51%), valamint a
kereskedelemben (47%) és a feldolgozdiparban
(46%) figyelhetd meg. A gazdasagi szolgaltata-
sokban a legtobben (44%) valtozatlan beszallitoi
rendelésallomanyrél szamoltak be, mig a mez6-
gazdasagban a vallalatok tobbsége (52%) nem
tapasztalt valtozast. Regionalis 6sszehasonlitas-
ban a legmagasabb csokkenési ardny Eszak-Al-
foldon (45%) és Eszak—l\/lagyarorszégon (45%)
jelent meg, mig a beszallitdi rendelésallomany
novekedését legnagyobb aranyban Nyugat-Du-
nantulon (21%) jelezték.

KAPACITASKIHASZNALTSAG AZ EL626
HONAPBAN

Osszességében a vallalatok kapacitas-kihasz-
naltsaga megosztott képet mutat: a legnagyobb
aranyban a 100%-os kihasznaltsagot (16%) és a
80-89%-0s kihasznaltsagot (16%) jelolték, mig
12% szamolt be 40% alatti kihasznaltsagrol. A
vallalatok tobbsége tehat kdzepes vagy magas
kapacitaskihasznaltsag mellett mikodott.
Vallalatméret szerint a nagyobb vallalatok kapa-
citaskihasznaltsaga kedvezdbb volt: a 250 6 fe-

letti cégek 28%-a 90-99%-0s kihasznaltsagot jel-
zett, mig a 50-249 8§ kozotti vallalatok korében
a 80-89%-os kategoria volt a leggyakoribb (29%).
A kisebb vallalkozasoknal nagyobb aranyban for-
dult el8 alacsony, 40% alatti kihasznaltsag.
Agazati bontdsban a legmagasabb kapacitaski-
hasznaltsag a gazdasagi szolgaltatasokban fi-
gyelhetd meg, ahol 20% jelezte a teljes kihasz-
naltsagot, mig a mez6gazdasagban a 80-89%-0s
kategdria dominalt (23%). A feldolgozdiparban
a 70-79%-os kihasznaltsag volt a legjellemzEbb
(20%), mig az épitGiparban jelentds aranyban je-
lent meg az alacsony, 40% alatti kapacitaskihasz-
naltsag (16%). Regionalis szinten a legkedvez6bb
kihasznaltsag Kdzép-Magyarorszagon, Dél-Alfol-
don és Nyugat-Dunantulon figyelheté meg, ahol
a 90-99%-o0s és a 100%-0s kategoriak egyUtte-
sen 30-31%-ot értek el. A legalacsonyabb kihasz-
naltsagi értékek Eszak-Magyarorszagon (18%) és
Fszak-Alfldon (15%) jelentek meg a 40% alatti
kategoriaban.

A KAPACITASKIHASZNALTSAG VALTOZASA

Osszességében a véllalatok 23%-a szerint a kapa-
citas-kihasznaltsag megegyezett a tavalyi év azo-
nos honapjanak szintjével, mig 14% 80-89%-o0s,
11% pedig 90-99%-0s szintet jelzett. A tavalyi év-
hez képest magasabb kapacitas-kihasznaltsagot
(100% felett) a vallalatok 13%-a tapasztalt, mig
21%-a 70% alatti kihasznaltsagrol szamolt be,
ami 0sszességében mérsekelt romlast jelez.

Vallalatméret szerint a nagyobb vallalatok ked-
vezObb helyzetben vannak: a 250 6 feletti cégek
31%-a valtozatlan, 29%-a pedig a tavalyi szint fe-
letti kapacitas-kihasznaltsagot jelzett. Az 50-249
f6 kozotti vallalatok korében a 80-89%-0s kate-
goria volt a leggyakoribb (25%). A kisebb vallal-
kozasoknal nagyobb aranyban jelent meg az ala-
csonyabb, 70% alatti kapacitaskihasznaltsag.

Agazati bontdsban a gazdasdgi szolgéltatasok-
ban volt a legmagasabb a valtozatlan kapaci-
tas-kihasznaltsag aranya (26%), tovabba a feldol-
gozobiparban és a kereskedelemben 20%, illetve
21%. Az épit8iparban jelent8sebb aranyban for-
dult el6 alacsony kihasznaltsag, a vallalatok 12%-
a 40% alatti szintet jelzett. Regionalis szinten a
tavalyi szinthez képest valtozatlan kapacitas-ki-
hasznaltsag leginkabb Kdzép-Dunantulon (29%)
és Dél-Alfoldon (27%) volt jellemzd. A 70% alat-
ti kihaszndltsdg ardnya Eszak-Alfoldon (27%),
Fszak-Magyarorszagon (24%) és Kozép-Dunan-
tulon (24%) volt a legmagasabb. A tavalyi évhez
képest ndvekvd kapacitas-kihasznaltsagot legna-
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Stabil kapacitas, ovatos termelési kilatasok

Varakozasok a kovetkezd harom hénapra

. Novekedés

Kapacitdskihasznéltsag

Termelési / szolgaltatasi volumen

0% 20%

gyobb aranyban Koézép-Magyarorszagon (16%)
és Nyugat-Dunantulon (17%) jeleztek.
Osszességében a véllalatok 38%-a szerint a ka-
pacitas-kihasznaltsag 3 honap mulva valtozatlan
marad az el6z8 hénaphoz képest, 26% ndveke-
dést, mig 23% csokkenést var. Ez mérsékelten
pozitiv varakozasokat jelez, mivel a novekedést
vard vallalatok aranya kissé meghaladja a vissza-
esést prognosztizalok aranyat.

Véllalatméret szerint a nagyobb vallalatok opti-
mistabbak: a 250 f6 feletti cégek 51%-a valtozat-
lan kapacitas-kihasznaltsagot var, és csak 11%
szamit csokkenésre. A kisebb vallalatok korében
magasabb a visszaesést vardk aranya, kilénosen
a 0-9 f8s cégeknél, ahol 24% szamit csdkkenésre.
Agazati bontasban a legkedvezObb varakozasok
a mez6gazdasagban figyelheték meg, ahol 31%
novekedest és 49% valtozatlan kapacitas-kihasz-
naltsagot var. A legpesszimistabb varakozasok az
épitdiparban jelentek meg, ahol 27% csokkenést
prognosztizal. A feldolgozdipar és a gazdasagi
szolgaltatasok esetében a valtozatlan muikodeés
a leggyakoribb varakozas (38%, illetve 40%). Re-
giondlis szinten a ndvekedési varakozasok Nyu-
gat-Dunantulon (31%) és Kozép-Magyarorszagon
(28%) a legerdsebbek. A csokkenést vard vallalatok
aranya Dél-Alfoldon (28%) és Eszak-Alféldon (26%)
a legmagasabb, mig a valtozatlan kapacitas-ki-
hasznaltsagot leginkabb Kézép-Dunantdlon (42%)
és Eszak-Magyarorszagon (41%) valészin(sitik.

Valtozatlan HEE Csokkenés Nem tudja / nem vélaszol

38% 23% 13%

40% 12%

40% 60% 80% 100%
Vélaszaddk aranya (%)

1. abra
Kapacitaskihasznaltsag
és termelési/szolgaltatasi
volumenek alakulasa.

Forras: MNB-MKIK adatok
alapjan GV
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ARFOLYAMKITETT-
SEG ES VALLALAT]

ALKALMAZKODAS

2026. AUGUSZTUS

A nagyobb és ipari
vallalatok beveételeiben

és koltségeiben jelentds

a devizakitettség, a
vallalkozasok tobbsége
mégsem alkalmaz fedezeti
Ugyleteket.

A fejezet a 2026 els& negyedévében
végzett MNB-MKIK vallalati konjunktu-
rafelmérés eredményei alapjan mutatja
be a hazaivallalkozasok arfolyam- és de-
vizakitettséget. Az elemzés érinti a devi-
zaban keletkez§ koltségek és bevételek
aranyat, az Uzleti tervezes soran figye-
lembe vett eurdarfolyamot, valamint az
arfolyamvaltozasokra adott arazasi re-
akcidkat. Kulon foglalkozik az arfolyam-
kockazat mérséklésére szolgald fedezeti
Ugyletek alkalmazasaval és az egyes val-
lalatcsoportok kdzotti kulonbségekkel.
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A 2026. elsé negyedévi konjunkturafelme-
résben szerepld vallalkozasok kozel kéthar-
madanal (63%) a teljes éves koltségeknek
jellemz8en kevesebb mint 10 szazaléka me-
rul fel euréban vagy mas kulfoldi valutaban.
11%-uknal ez az arany 10 szazaléknal tobb,
de 30 szazaléknal kevesebb, 6 szazaléknal
30-49 szazalék kozotti nagysag. A valaszadok
8 szazalékanal ez az érték a kdltségek 50-74
szazalékat teszi ki, és 6 szazalékuk valaszolta,
hogy 75 és 100 szazalék kozotti értéket ér el a
devizadban felmerul6 koltségek aranya. A val-
lalkozasok 6 szazaléka nem tudott vagy nem
kivant valaszt adni a kérdésre.

A koltségek tekintetében a devizas kitettség a
létszamkategoriak alapjan mért vallalatméret
szerint eltéréen alakul - lényegében monoton
ndvekszik. Mig az eurdban vagy mas kulfoldi
valutaban felmeruld koltségek jellemz§ ara-
nya a 10 8 alatti cégeknek csak a 22 szaza-
lekaban haladja meg a 10 szazalékot, addig
a 10-49 f8s kategoriaban ez az érték 40 sza-
zalék, a kozepes vallalatoknal 61 szazalék, a
nagyvallalatoknal pedig 72 szazalék. A mikro-
vallalkozasoknak csak az 5 szazaléka jelezte,
hogy a koltségeiknek legalabb a haromnegye-
de kulfoldi valutdban keletkezik, a kisvallalko-
zasoknal ennek aranya 7 szazalék, a kozepes
vallalkozasoknal pedig 9 szazalék. Ezekhez ké-
pest jelentdsen nagyobb, 22 szazalék a lega-
labb 250 f6t foglalkoztatd vallalkozasoknal ez
az arany.

A koltségek devizaszerkezete agazatonként is
valtozo, tukrozve az egyes szektorok sajatos-
sagait. A koltségek tekintetében az alacsony,
10 szazaléknal kisebb aranyd devizakitettség
az épitbiparban és a gazdasagi szolgaltatasok
terén a legjellemz8bb (egyarant a vallalkoza-
sok 73%-anal), tovabba a mezdgazdasagban
is meghaladja az atlagot (68%). A kereskede-
lemben mUkodd vallalkozasoknak csak alig
tobb mint a fele (53%) jelezte, hogy a kdltsé-
geiknek kevesebb mint 10 szazaléka kelet-
kezik kulfoldi valutaban, a feldolgozdiparban
pedig ennél is joval kevesebben, minddssze
a valaszadok 35 szazaléka. A magas, 75-100
szazalék kozotti devizas kitettség ezzel par-
huzamosan szintén a feldolgozdiparban jel-
lemzd (15%), illetve a kereskedelemben is az
atlagosnal magasabb értéket mutat (11%). A
gazdasagi szolgaltatasok terén, az épitbipar-
ban, illetve a mezdgazdasagban atlag alatti a
magas devizakitettséget jelz6k aranya, rendre
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3, 2, illetve O szazalék.

TerUleti bontasban a létszamkategodriakhoz
vagy az agazatokhoz képest kisebb eltérések
figyelhetdk meg a vallalkozasok kdltségoldali
devizakitettségében, ugyanakkor kiemelhetd
néhany regionalis sajatossag. Azoknak a val-
lalkozasoknak az aranya, amelyeknél a kul-
foldi valutaban felmerulé koltségek a teljes
éves koltségek kevesebb mint 10 szazalékat
teszik ki, az egyes régiokban 55 és 70 szaza-
lék kozott valtozott. A legkisebb mértéket a
Nyugat-Dunantulon figyelhetjuk meg (55%),
mig az Eszak-Alféldon, Dél-Dunéantulon és Ko-
zép-Dunantulon rendre 69% és 70-70% volt
ez az arany. Viszonylag alacsony mértéket ta-
laltunk még Kozép-Magyarorszagon is (59%).
A kulfoldi valutaban felmerulé koltségek leg-
magasabb, 75-100 szazalék kdzotti aranya a
Kozép-Dunantdl régidban volt a tobbi régio-
hoz képest kiugroan magas, 11%-os értékkel.
Szintén atlag feletti volt ez az arany a kozponti
régioban (7%). A tobbi régidban ennél alacso-
nyabb, 4-6 szazalék kozotti értékek figyelhe-
ték meg. A Nyugat-Dunantuli régidban inkabb
az 50-74 szazalék kozotti devizaarany volt
a tobbi régiohoz képest magasabb, 9%, ami
megegyezik a kdzép-magyarorszagi értékkel.
Az eur?, illetve mas kulfoldi valutak aranya a
teljes éves arbevételen belul a koltségekhez
hasonld 0sszképet mutat. A vallalkozasok ko-
zel kétharmadanal (64%) ezek jellemzd aranya
10 szazalék alatt marad. 9 szazalékuknal 10 és
29 szazalék kozotti értéket ér el, 5-5 szazalé-
kuknal 30-49 szazalék, illetve 50-74 szazalék
kozott van, és 11 szazalék azon vallalkozasok
aranya, ahol a devizas bevételek aranya 75
szazaléknal magasabb.

Az dgazati sajatossagok a devizas bevételek
aranya tekintetében is megmutatkoznak. Az
épitSiparban kifejezetten magas (77%) azon
valaszadok aranya, akiknél a kulfoldi valuta-
ban keletkez§ bevételek aranya nem éri el a
10 szazalékot. A gazdasagi szolgaltatasok és a
mez6gazdasag esetében is meghaladja ez az
arany az atlagot (rendre 70% és 65%), viszont
a feldolgozdiparban minddssze 32 szazalék
volt ezen vallalkozasok aranya. A magas devi-
zas arbevétel arannyal rendelkezd vallalkoza-
sok aranya a feldolgozdiparban kiugréoan ma-
gas, 38 szazalék, mig a tobbi agazatban ettdl
jelentésen elmaradva 3 és 8 szazalék kozott
alakult.



Az arfolyamkockazat fedezése foként nagyvallalati gyakorlat

Arfolyamfedezeti (igyleteket alkalmazé vallalkozasok aranya vallalatméret szerint
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A devizakitettség bemutatasat kovetden érde-
mes megvizsgalni, hogy a vallalkozasok milyen
forint/eurd arfolyammal szamoltak a folyd év
Uzleti tervezése soran. A konkrét arfolyamér-
tékeket emlitd valaszadok legnagyobb része,
16 szazaléka 390-399 kozotti forint/eurd ar-
folyam feltételezésével tervezte meg a folyo
uzleti évet. Ehhez hasonld aranyban, 14%-
ban terveztek 380-389 forint/eurd kozotti ar-
folyammal, illetve 12%-ban terveztek 400-409
forint/eurd kozotti arfolyammal. A hazai devi-
za értékének ennél szélsGségesebb alakula-
saval, 410 forint/eurd feletti, 379 forint/eurd
alatti arfolyammal a vallalkozasoknak rendre a
2, illetve 3 szazaléka tervezett (ez utdbbibdl 1
szazalék volt azok kore, amelyek 370-es szint
alatti arfolyammal terveztek). A felmérést ki-
tolt6k 45 szazaléka szamara nem tényezd a
tervezésben az eurd arfolyama, mig tovabbi 8
szazalékuk nem tudta vagy nem valaszolt.

A létszam alapjan képzett vallalati méretka-
tegoriak kozott jelentls eltérések figyelhe-
ték meg. Minél kisebb vallalkozasrdél van szo,
annal nagyobb azon valaszaddk aranya, akik
szamara nem tényez6 az eurdarfolyam a val-
lalati tervezésben. Az erre vonatkozo valaszok
10-53 szazalék kozott valtoztak a kulonbozd
létszamkategodriakban. A legnagyobb arany-
ban mindegyik vallalatméret-kategoriaban a
379 feletti és 410 alatti harom devizaarfolyam-

30% 40% 50%

2. abra
Az arfolyamkockazat
fedezése foként

nagyvallalati gyakorlat

Forras: MNB-MKIK adatok
alapjan GVI

sav valamelyikét jelolték meg a valaszadok. A
mikrovallalkozasok korében egyforman osz-
lottak meg a valaszok a 380-389, a 390-399
és a 400-409 forint/eurd arfolyamsavok ko-
zOott, rendre 11-11 szazalékkal. A kisvallalatok
esetében a 390-399 forint/eurd arfolyamot
jelolte be a legtobb vallalkozé (23%), mig a ko-
zepes méretl cégek esetében a 380-389-es
arfolyammal terveztek a legtobben (29%), és
a 390-399-es szinttel tovabbi 25 szazalék. A
legalabb 250 f6t foglalkoztatd vallalatok egy-
harmada (33%) szamolt 390-399 kozotti arfo-
lyammal, viszont ebben a kategdriaban a tobbi
vallalathoz képest magasabb volt azok aranya
is, akik 410 vagy afeletti arfolyammal terveztek
(6%, mig a tobbi kategdriaban csak 2-2%).
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NEMZETKOZI
TENDENCIAK

2026. AUGUSZTUS
Tényadat Varakozasok . E,I,ozo
idBszak
Munkanélkuliségi rata 6,40% 6,40% 6,40%
Feldolgozdipari beszerzési
Németorszag menegzszerli?wdlex £Erees! 54,3 54,1 52,2
IFO Uzleti bizalmi index’ 88,8 87,2 86,7*
Franciaorszag  INSEE Uzleti bizalmi index? 98 98 97
Eurdovezet ESI gazdasagi hangulatindex® 98,4 97,5 97,1%*
Munkanélkuliségi rata 4,10% 4,10% 4,10%
USA CB fogyasztdi bizalmi index 89,4 90,3 90,2*
Feldolgozodipari beszerzési 546 c5 o 5o g
menedzserindex ! ' '
Kina Feldolgozodipari beszerzési 49,8 49,7 49,2

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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2026 augusztusaban a globalis gazdasagi kép
valamelyest kedvezObbé valtaz el6z6 honap-
hoz képest: Eurépaban tovabb javult az Uzleti
hangulat, Németorszag feldolgozdipara hata-
rozottan erésodott, az Egyesult Allamokban
azonban gyengllt a fogyasztdi bizalom. Kina-
ban az ipari aktivitas javult, de tovabbra is a
visszaesést jelz6 tartomanyban maradt.
Németorszagban a munkanélkiliségi rata val-
tozatlanul 6,4% volt. A feldolgozdipari beszer-
zésimenedzser-index 52,2 pontrél 54,3 pontra
emelkedett, meghaladva az 54,1 pontos el&ze-
tes értéket. Az IFO Uzleti bizalmi index szintén
szamottev@en javult: 86,7 pontrdl 88,8 pontra
ndtt, felulmulva a 87,2 pontos varakozast.
Franciaorszagban az INSEE Uzleti bizalmi index
97 pontrdl 98 pontra emelkedett, de tovabb-
ra is elmaradt a hosszu tavu atlagot jelzé 100
pontos szinttél. Az eurdovezet ESI gazdasagi
hangulatindexe 97,1 pontrdl 98,4 pontra ndtt,
meghaladva a 97,5 pontos varakozast. Az ada-
tok az eurdpai gazdasagi hangulat fokozatos
javulasat mutatjak.

Az Egyesilt Allamokban a munkanélkiliségi
rata valtozatlanul 4,1% maradt. A Conference
Board fogyasztdi bizalmi indexe ugyanakkor
90,2 pontrol 89,4 pontra csokkent, elmaradva
a 90,3 pontos varakozastol. A feldolgozoipari
beszerzésimenedzser-index 55,6 pontrol 54,6
pontra mérséklédott, de tovabbra is egyértel-
mden bovulést jelzett.

SR ORI R R I A S

R R S R A Ve R R

. INSEE, France,
long term average = 100

3. abra

Az Uzleti bizalom megjtélése
Németorszagban és
Franciaorszagban, az Ifo és az
INSEE vallalati konjunktdra-

felmérései alapjan,
2005. januar — 2026. augusztus

Forras: www.ifo.de,
www.insee.fr

Kinaban a hivatalos feldolgozdipari beszerzé-
simenedzser-index 49,2 pontrél 49,8 pontra
emelkedett, kissé meghaladva a varakozast. Az
index azonban az 50 pontos kuszob alatt ma-
radt, igy a feldolgozdipar teljesitménye tovabb-
ra is enyhe visszaesést mutatott.

A szeptemberi kilatasok dvatos javulast vetite-
nek el6re. Németorszagban az ipari aktivitas és
az Uzleti bizalom erésodése kedvezé fordula-
tot jelezhet, Franciaorszagban és az eurdove-
zetben pedig folytatddhat a hangulatjavulas.
Az Egyesilt Allamokban a fogyasztéi bizalom
gyengulése, Kinaban pedig az ipari teljesitmény
torékenysége noveli a bizonytalansagot.
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