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VISSZAFOGOTT
BERUHAZASOK

2026. JULIUS

A vallalkozdsok 38%-
anal csokkentek a
beruhézasok, mikozben
mindossze 11%-uk
szamolt be novekedésrol.
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Az MNB-MKIK 2025. oktoberi vallala-
ti konjunkturafelmérése egyértelmden
visszafogott beruhazasi kornyezetet je-
lez: a vallalkozasok 38%-anal csdkkentek
a beruhazasok, mikozben csak 11%-uk
szamolt be novekedésrdl. A kovetkezd
harom hdénapban minddssze minden
otodik vallalkozas tervez beruhazast,
tovabbi 21% pedig korabbi terveit elha-
lasztotta. Osszességében a beruhézasi
aktivitas gyenge, és a rovid tavu tervek
sem utalnak széles kor( éléenkulésre.



A BERUHAZASI AKTIVITAS ALAKULASA

A konjunktlrafelmérés szerint 2025-ben folyta-
todott a vallalkozasok beruhazasi aktivitasanak
visszaesése. A valaszaddk 38%-a jelezte, hogy
az el6zd év azonos id6szakahoz képest csok-
kent a megvalositott beruhazasok értéke. Mind-
0ssze 11%-uk szamolt be novekedésrdl, 7%-uk-
nal pedig nem valtozott a beruhazasi szint. A
vallalkozasok harmadanal sem 2024-ben, sem
2025-ben nem tortént beruhazas. Tovabbi 4%-
nal az el6z4 évi elmaradas utan 2025-ben mar
megvaldsult beruhazas, mig 12%-nal éppen for-
ditott volt a helyzet: 2024-ben még beruhaztak,
2025-ben azonban mar nem.

A novekedésrdl beszamolo vallalkozasok kore-
ben kozel azonos aranyban fordult el6 1-19%-
0s, 20-39%-o0s, illetve legalabb 40%-o0s bdvulés.
A kedvezd@tlen 0sszkép tehat nemcsak a beru-
hazasi értékek csokkenésébdl, hanem a beru-
hazast egyaltalan nem végzd cégek magas ara-
nyabdl is adodik.

KULONBSEGEK VALLALATMERET, AGAZAT ES
REGIO SZERINT

Vallalatméret szerint az 50-249 {6t foglalkozta-
to cégek helyzete volt a legkedvez8bb: 30%-uk-
nal ndtt vagy valtozatlan maradt a beruhazasok
értéke. Ez az arany a 10-49 f6s és a legalabb
250 f6s vallalkozasoknal 20-21%, a 10 6 alatti
cégeknél pedig mintegy 15% volt. A legkisebb
vallalkozasok 39%-anal egyik vizsgalt évben
sem tortént beruhazas; ez az arany az 50-249
f6s korben mar csak 9%, a legalabb 250 s cé-
geknél pedig nem volt jellemzé.

Agazati bontasban a feldolgozdiparban és az
épitéiparban haladta meg leginkabb az atlagot
a novekvd beruhazasokrol beszamoldk aranya.
A kereskedelemben minddssze 8% jelzett no-
vekedést, mikozben 42%-nal sem tavaly, sem
idén nem tortént beruhazas. A mez8gazdasag-
ban és a feldolgozdiparban ugyanakkor kulo-
nosen magas, 45-47% volt a csokkenést jelz6
cégek aranya.

A terUleti kulonbségek is szamottevdek.
Eszak-Alféldon, Kézép-Dunantllon és  Nyu-
gat-Dunantulon a vallalkozasok tobb mint
40%-a szamolt be csokkenésrél. Ugyanakkor
Nyugat-Dunantulon volt a legmagasabb a no-
vekedést jelz8k aranya is, 17%. A ndvekvd vagy
valtozatlan beruhazasi szint alapjan Dél-Alfold
és Kozép-Magyarorszag mutatta a legkedve-
z6bb dsszképet, mig Dél-Dunantul és Eszak-Al-
fold elmaradt az atlagtol.

BERUHAZASI TERVEK

A kozeljovot tekintve nem mondhatd erdsnek a
beruhazasi aktivitas: 2025 6szén a megkérdezett
vallalkozasok 20%-a tervez beruhazast az elko-
vetkezend® harom hénapban, 21%-a tervezett,
de elhalasztotta azokat, illetve 51%-a nem terve-
zett beruhazast, mig 8%-uk nem tudja vagy nem
valaszolt. A vallalatmérettel monoton novekszik
azon valaszadok aranya, akik terveznek beruha-
zasokat. A 10 f6 alatti létszamkategodriaban a val-
lalatoknak csak a 14%-a tervez beruhazasokat,
mig a 10-49 f6 kozotti vallalatméretben ez kozel
a duplaja, az 50-249 {6 kozotti vallalkozasokban
annak kb. a haromszorosa, mig a legnagyobb
méretkategoriaban mar tobb mint négyszeres
ez az arany. A 10-49 f8s vallalkozasoknak kozel
az egynegyede tervezett beruhazasokat a kovet-
kez6 harom honapban, amiket végul elhalasz-
tott. A tobbi méretkategoriaban az ilyen valaszok
aranya kevesebb: a 10 8 alatti vallalkozasoknal
21%, mig a nagyobb vallalatoknal 12-16%.

Az agazatokat tekintve a feldolgozoipar volt az
a szektor, ahol a legnagyobb aranyban tervez-
nek beruhazasi tevékenységeket a vallalatok az
elkdvetkezendd harom hénapban (33%), mig a
legkisebb arany a gazdasagi szolgaltatasok terén
tapasztalhatd (17%). A mez8gazdasagban, az
épitéiparban és a kereskedelemben 20-22% ko-
z0tt volt a beruhazasokat tervezd vallalkozasok
aranya. A tervezett, de elhalasztott beruhazasok-
rol nyilatkozd valaszadok aranya a feldolgozo-
iparban a legmagasabb, 25%, a tobbi agazatban
21-22%, mig a kereskedelemben csupan 17%
volt. A gazdasagi szolgaltatasok, a kereskedelem
és a mezOgazdasag agazataiban a vallalkozasok-
nak tobb mint a fele nem is tervezett beruhazast
az elkdvetkezend6 3 hdénap soran, mig a feldol-
gozobiparban ez az arany csak 37% volt.

A beruhazasok tervezése tekintetében nagy ku-
l6nbségeket figyelhetlink meg a régiok kozott,
ami a fejlettségi kulonbségekkel nagyjabdl osz-
szhangban alakult. A Dél-Alfoldon, Kozép-Du-
nantdlon és Nyugat-Dunantilon a vallalkoza-
sok negyede-0tode tervez beruhazasokat. Ezzel
szemben az Eszak-Alféldén a beruhdzasokat ter-
vezGk aranya csak 14% volt, tovabba Eszak-Ma-
gyarorszagon és a Dél-Dunantudlon is elmaradt
az 4tlagtdl (rendre 16%, illetve 15%). Eszak-Al-
foldon és Eszak-Magyarorszagon a vélaszadok
56-57%-a jelezte, hogy nem tervez beruhazast,
tovabba Kozép-Magyarorszagon és a Dél-Du-
nantdlon is meghaladja az 50%-ot ez az arany. A
harom kedvez6bb dsszképet mutato régidban is
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megkozeliti a valaszaddk felét a beruhazast nem
tervez$ vallalkozasok aranya. Nyugat-Dunantu-
lon és Eszak-Magyarorszagon azok a véllalkoza-
sok is jelent6s aranyban megjelentek (23-24%),
amelyek terveztek beruhazast, de elhalasztottak
azt, mig a tobbi régidban 18-22% kozott volt az
aranyuk.

AGAZATI ES REGIONALIS KILATASOK

Az dgazatok kozul a feldolgozdiparban volt a
leger6sebb a beruhazasi szandék: a vallalko-
zasok 33%-a tervezett beruhdazast a kovetke-
z8 harom hoénapban. A mez&gazdasagban, az
épitéiparban és a kereskedelemben 20-22%,
a gazdasagi szolgaltatasokban pedig 17% volt
ez az arany. A feldolgozdiparban ugyanakkor
a halasztott beruhazasok aranya is kiemelke-
dd, 25% volt. A gazdasagi szolgaltatasokban,
a kereskedelemben és a mez8gazdasagban a
cégek tobb mint fele egyaltalan nem tervezett
beruhazast.

Regionalis bontasban Kdzép-Dunantulon, Nyu-
gat-Dunantulon és Dél-Alféldon volt a legmaga-
sabb a beruhézést tervezék aranya. Eszak-Al-
foldén minddssze 14%, Eszak-Magyarorszagon
16%, Dél-Dunantulon pedig 15% készult be-
ruhézésra. Eszak-Alféldon és Eszak-Magyaror-
szagon a valaszadok 56-57%-a nem tervezett
beruhdzast; Nyugat-Dunantulon és Eszak-Ma-
gyarorszagon pedig a halasztott tervek aranya
is magas, 23-24% volt.
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1. abra

Beruhazésok tervezése az
elkovetkezd harom hdnapban
vallalatméret szerint.

Forras: MNB-MKIK adatok
alapjan GV




SZUKULO UZLET!I

2026. JULIUS

A vallalkozasok kozel
fele a vevok hianyat
nevezte meg mukodeése
egyik legfontosabb
akadalyakent.

TER

A vallalkozasok mUkodését elsGsorban
a vevOk hianya, a munkaerdkoltségek
emelkedése, a beszallitéi aremelé-
sek és a magas energiaarak nehezitik,
mikozben az egyes vallalatméretek,
agazatok és regiok kozott jelentds ku-
lonbségek figyelhetdk meg. Az Uzleti
helyzetét minddssze a vallalkozasok
6%-a itélte kedvez&bbnek, mig 30%-uk
romlasrol szamolt be. A kovetkezd ha-
rom honapban a cégek tobbsége a je-
lenlegi tendenciak folytatddasara sza-
mit, érdemi javulast csupan 8%-uk var.
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Avallalkozasok szamara 2025 8szén a kereslet
elégtelensége jelentette a leggyakoribb prob-
lémat: a valaszaddk 49%-a jeldlte meg a vevok
hianyat. Ezt a munkaerdkoltségek emelkedé-
se kovette 40%-kal. A beszallitdi aremelések a
cégek 34%-at, a magas energiaarak 30%-at, a
munkaerdhiany pedig 22%-at akadalyozta. A
finanszirozasi problémakat 20%, az adminiszt-
rativ terheket 17% emlitette.

Az ellatasi lanc kozvetlen zavarai kevésbé vol-
tak jellemzdék: a beszallitdi késést vagy termeék-
hianyt mindossze 6% jelezte. Ugyanekkora volt
azok aranya is, akik egyaltalan nem tapasztal-
tak mUkodéstket nehezitd tényezét. Az ered-
mények 0sszességében azt mutatjak, hogy a
vallalkozasok problémai elsésorban a keresleti
korlatokhoz és a koltségnyomashoz kapcso-
l6dnak.

A vev6k hianya valamennyi méretkategoriaban
meghatarozd volt: a vallalkozasok 40-50%-a
emlitette. A munkaerdkoltségek emelkedése a
10-49 f6s vallalkozasokat érintette leginkabb
(56%), de az 50-249 f6s (52%) és a nagyvallalati
korben (50%) is kiemelkedd akadalyt jelentett.
A munkaeréhiany a 10 f6 alatti cégeknél kevés-
bé volt jellemzé (18%), mint a nagyobb vallalko-
zasoknal (28-36%).

A beszallitdi aremelések sulya a vallalatmeéret-
tel jellemz&en novekedett: a legkisebb cégek
32%-aval szemben a legalabb 250 6t foglal-
koztatok 45%-a jelezte ezt a problémat. A fi-
nanszirozasi nehézségek ezzel ellentétes min-
tazatot mutattak: a 10 f6 alatti vallalkozasok
21%-at, a legnagyobbaknak viszont csak 14%-
at érintették.

Jelent&s regionalis heterogenitas volt a vala-
szok kozott. Az egyes valaszkategoriakon belll
a régiok kozott akar kozel 20 szazalékpontos
eltérés volt kimutathatd. Regionalis bontasban
is megfigyelhetd volt viszont, hogy a vevdk hi-
anya és a munkaerékoltség emelkedése kife-
jezetten komoly problémat jelentett minden
vallalkozas szamara. A vevlk hianya egysége-
sen magas probléma volt az 6sszes régidban,
amely soran a vallalkozasok 45-56%-a jelolte
meg, mint akadalyoz6 tényez&t. A munkaero-
koltség emelkedése a Nyugat-Dunantulon
(46%) volt a legégetdbb, de minden régioban
komoly akadalyozé tényezdként merdlt fel,
40% koruli részarannyal. A munkaerdhiany
megjeldlése atlagosan szintén mindenhol ma-
gas volt, de f6leg a Dél-Alfdldet (26%) érintette
jelent@sen. Magas energiaarak nehezitették a
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véllalkozadsok mikodését Eszak-Magyarorsza-
gon (43%), mig a beszallitok aremelése ezzel
szemben féleg a Nyugat-Dunantul (39%) vallal-
kozasainak mikodését akadalyozta.

Az agazati kulonbségek ebben a bontasban
joval markansabban kirajzolodnak, és tobb
esetben kifejezetten szélsGséges értékek fi-
gyelheték meg. A vevOk hianya tovabbra is a
legmeghatarozobb probléma, de kulondsen a
kereskedelemben emelkedik ki, ahol a vallal-
kozasok kozel 70%-4t (69%) érinti — ez messze
a legmagasabb érték az dsszes agazat kozul.
Ezzel szemben a mez8gazdasagban ennek su-
lya joval alacsonyabb (37%), ami tobb mint 30
szazalékpontos kulonbséget jelent. A munka-
er@koltségek emelkedése elsGsorban a feldol-
gozoipart terheli (58%), amijelent6sen megha-
ladja a gazdasagi szolgaltatasok szintjét (35%).
A tobbi agazatban viszonylag egységesebb,
40% koruli értékek jelennek meg. A magas
energiaarak hatasa szintén erdsen differenci-
alt: a feldolgozdiparban (49%) és a mez8gaz-
dasagban (41%) kiemelkedéen magas, mikoz-
ben az épitdiparban minddssze 18%, ami az
egyik legnagyobb eltérés az egyes tényezdk
kozott. A beszallitdi aremelések leginkabb
a mezO8gazdasagot (44%), a feldolgozdipart
(43%) és a kereskedelmet (43%) érintik, mig az
épitbiparban és a gazdasagi szolgaltatasokban
ennek jelentdsége joval kisebb (29-29%). Kife-
jezetten szélsGséges mintazat figyelheté meg
a beszallitdi késések/termékhianyok esetében:
a mezOgazdasagban egyaltalan nem jelenik
meg (0%), mig a kereskedelemben mar 13%.
A finanszirozasi problémak elssorban a me-
z8gazdasagban hangsulyosak (31%), mikdzben
a kereskedelemben és a gazdasagi szolgalta-
tasokban ennek sulya joval alacsonyabb (17-
17%). Az adminisztrativ akadalyok leginkabb
a gazdasagi szolgaltatasoknal jelennek meg
(21%), ami kiemelkedik a tobbi agazat 11-18%
kozotti savjabal.

Szintén megvizsgaltuk, hogy a vallalkozasok
milyennek itélik meg Uzleti kdrnyezetuket eb-
ben a honapban az el6z8 havihoz viszonyitva,
illetve hogy varakozasaik szerint hogyan valto-
zik majd ez a kovetkezd harom honapban. Az
eredmények alapjan mindossze a vallalkoza-
sok 6%-a itélte meg kedvezdbbnek a helyzetét
az el6z8 honapokhoz képest, 61% hasonlénak,
mig 30% gyengébbnek. A kdvetkezd harom ho-
napra vetitett varakozasok hasonld képet mu-
tattak. A vallalkozasok 8%-a vart javulast, 54%
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szerint nem valtozik majd a helyzettk, mig 29%
szerint romlani fog. A két kérdés dsszehason-
litdsa soran az mutathato ki, hogy a vallalkoza-
sok nagy része a jelenlegi tendenciak folytata-
sat vetiti elGre a kdvetkezd harom hdénapban
is: a jelenleg kedvez8bb Uzleti kornyezetet
érzékeldk 63%-a a kovetkez6 harom hdénapra
is javulast var. A hasonlé Uzleti helyzetet érzé-
kel6k esetében a vallalkozasok 73%-a nem ve-
tit el8re valtozast, mig akik gyengébbnek itélték
meg a helyzetuket, nagyobb aranyban (65%)
varnak roml¢ Uzleti kdrnyezetet.

A jelenlegi és a varhato Uzleti kdrnyezet megi-
télése nem mutatott jelentés eltéréseket, sem
létszam szerint, sem régios vagy agazat sze-
rinti bontasban. A jelenlegi Uzleti helyzet meg-
itélése esetében a kedvezd megitélés 5-9%-ot
tett ki minden létszamkategodriaban (mig 249
f6 felett egy vallalat sem jeldlte meg ezt az op-
Ciot). A hasonld Uzleti helyzet a vallalkozasok
57-68%-at, mig a gyengébb a 20-33%-at jelle-
mezte. Az egyes régiokon belll a vallalkozasok
3-8%-a mondta azt, hogy kedvezé a jelenlegi
uzleti helyzete, mig a tobbség (46-66%) hason-
|6 vagy rosszabb (25-43%) értékelést adott.
Agazati bontas esetében a kedvezd Uzleti hely-
zetértékelés aranya 10% alatt maradt, mikdz-
ben - hasonldan az el6z6 bontasokhoz - a ha-
sonlo helyzetértékelés aranya 55-67% volt, a
kedvezdtlenebbé pedig 28-34%. A varhato uz-

2. abra
Mely tényezd (k) neheziti(k)
a vallalat tevekenysegét

jelenleg?

Forras: MNB-MKIK adatok
alapjan GVI

leti helyzet megitélése hasonldan alakult. Lét-
szam szerint a vallalkozasok 5-11%-a var javulo
tendenciat, 52-58% szerint nem varhato valto-
zas, mig 24-29% szerint romlani fog a vallalko-
zasanak uzleti helyzete. Regionalis bontasban
13% alatt maradt a javulo tendenciat el6re ve-
tité vallalkozasok aranya, mig a vallalkozasok
korulbelll fele-kétharmada nem var valtozast.
Kedvezdtlen tendencidkat var viszont a vallal-
kozasok harmada, szinte minden régiéban,
amelyek aranya 26% és 36% kozott mozgott.
Végul agazati bontas szerint a vallalkozasok
48-60%-a szerint nem varhato jelentds valto-
zas a kovetkezd harom honapban, mikdzben
22-30% volt a kedvezbtlen tendencidkra sza-
mito cégek aranya.
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NEMZETKOZI
TENDENCIAK

2026. JULIUS
Tényadat Varakozasok . E,I,ozo
id8szak
Munkanélkuliségi rata 6,4% 6,3% 6,3%
Feldolgozoipari beszerzési
Németorszag menegzszerli?wdlex £Erees! 52,2 52,2 50,3
IFO Uzleti bizalmi index’ 86,6 86,1 85,7*
Franciaorszag  INSEE Uzleti bizalmi index? 97 95 95*
Eurdpai Unid  ESI gazdasagi hangulatindex® 97,2 96 95,7*
Munkanélkuliségi rata 4,1% 4.2% 4,2%
USA CB fogyasztdi bizalmi index 90,8 92,4 92,2%*
Feldolgozmpam beszerzési 53,9 538 53,9
menedzserindex
Kina Feldolgozodipari beszerzési 49,2 50,1 50,3

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 juliusaban a globalis gazdasagi kép to-
vabbra is vegyes maradt: Eurépaban javult a
gazdasagi hangulat, az Egyesilt Allamok fel-
dolgozodipara bévuld tartomanyban maradt,
Kinaban viszont visszaesett az ipari aktivitas.
Németorszagban a munkanélklliségi rata
6,3%-rol 6,4%-ra emelkedett. A feldolgozo-
ipari beszerzésimenedzser-index ugyanakkor
50,3 pontrol 52,2 pontra nétt, ami az aktivitas
hatarozottabb bdvulését jelzi. Az IFO Uzleti bi-
zalmi index szintén javult: 85,7 pontrol 86,6
pontra emelkedett, kissé meghaladva a vara-
kozasokat.

Franciaorszagban az INSEE Uzleti bizalmi in-
dex 95 pontrél 97 pontra ndétt, de tovabbra
is elmaradt a hosszu tavu atlagot jelentd 100
pontos szintt8l. Az Eurdpai Unid gazdasagi
hangulatindexe, az ESI 95,7 pontrol 97,2 pont-
ra emelkedett. A jUliusi adatok tehat érzékel-
hetd, de még nem teljes kor( hangulatjavu-
last jeleznek.

Az Egyesult Allamokban a munkanélkiliségi
rata 4,2%-rol 4,1%-ra csokkent, kedvezébben
alakulva a varakozasnal. A mérséklddéshez
ugyanakkor a munkaerépiaci részvétel csok-
kenése is hozzajarult, ezért az adat nem jelez
egyértelm{ erésodeést. A Conference Board
fogyasztoi bizalmi indexe 92,2 pontrol 90,8
pontra csokkent, elmaradva a 92,4 pontos va-
rakozastol. A feldolgozdipari beszerzésimene-
dzser-index 53,9 ponton maradt, igy az agazat
tovabbra is egyértelmd boviulést mutatott.
Kinaban a hivatalos feldolgozdipari beszerzé-
simenedzser-index a juniusi 50,3 pontrdl 49,2
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. INSEE, France,
long term average = 100

3. abra

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

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

pontra csokkent. Az index ezzel a stagnalast
jelz6 50 pontos kuszob ala kerult, vagyis a
kinai feldolgozdipar ismét enyhe visszaesést
mutatott.

Az augusztusi kilatasok 0sszességében dvato-
san vegyes képet rajzolnak ki. Németorszag-
ban a feldolgozodipar élénkulése kedvez6, de
a munkanélkuliség emelkedése korlatozza az
optimizmust. Franciaorszagban és az Eurdpai
Unidban folytatodhat a fokozatos hangulatja-
vulds, mig az Egyesult Allamokban a b&vild
feldolgozdipar mellett a fogyasztdi bizalom
gyengulése ndveli a bizonytalansagot. Kina-
ban tovabbra is stagnalaskozeli, sérulékeny
ipari teljesitmény varhato.
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