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Konjunkturaindexek alakulasa

A hazai gazdasagi hangulat kedvezé képet mutat, emellett a német kkv-k Uzleti

kilatasai is jelentésen javultak, és az USA-ban is er6sddtek a gazdasagi varakozasok:

EU Economic Sentiment Indicator (ESI): az Eurdpai Uni6 orszagainak gazdasagi
hangulatat méré ESI-index 2026 juliusaban 1,5 pontos emelkedéssel 97,2 pontra
valtozott. Magyarorszag esetében az index juliusi értéke 104,5, ami 2022 februarja
6ta a legmagasabb. Hazankban a gazdasagi hangulat az épitdiparban és a szolgaltaté
szektorban gyengult, mig a feldolgozdipari, kiskereskedelmi és fogyasztoi alindexek
javultak. Németorszagban 1,1 ponttal 92,7 pontra emelkedett az index értéke;

GKI konjunkturaindex: 2026 juliusaban a konjunkturaindex értéke —3,5-re javult a
juniusi —6,2-r6l. Az uzleti bizalmi index értéke az el6z6 havi -8,4-r6l -5,3-re
emelkedett, mindez 38 honapos csucsot jelent. A fogyasztéi bizalmi index —0,1-r6l
1,6-re n6tt. A Turizmus Konjunktura Index értéke az el6z6 havi ndvekedés utan juliusban
—6 ponton stagnalt és 5 ponttal elmaradt az egy évvel korabbi szinttdl;

K&H kkv bizalmi index: a K&H 2026. II. negyedéves felmérésének eredményei alapjan
rekordmértékben javult a kkv-k kormanyzati intézkedésekbe vetett bizalma: a
vallalkozasbarat iranyt pozitivan megitélék aranya 40 szazalékponttal haladja meg a
pesszimistakét, ami uj csucs a 2010-ben mért, 38 szazalékpontos rekordhoz képest és
46 szazalékpontos javulast jelent az el6z6 negyedévhez viszonyitva;

Németorszag KfW-ifo kkv barométer: 2026 juliusaban a német kkv-k Uzleti hangulata
jelentés, 4 pontos javulast mutatva -17,3 ponton allt. A kedvezé elmozdulast
els6sorban a kovetkezd fél évre vonatkozd varakozasok érdemi javulasa hajtotta
(—=24,1 pontrol —17,2 pontra), a jelenlegi Uzleti helyzet megitélése ezzel szemben
mérsékelten javult (-18,4 pontrél —-17,6 pontra). A kilatasok minden agazatban
kedvez6bbé valtak, a legnagyobb elmozdulast a feldolgozdipar és a kereskedelem
mutatta;

USA NFIB Small Business Optimism Index: az amerikai kisvallalkozasok
optimizmusat méré index 2026 juliusaban 99,8 pontra emelkedett a juniusi 97,4 pontot
kovetben, igy meghaladta a historikus atlagot (98 pont) is. A Iétszambdévitési terveket
jelzé mutatd 9 szazalékponttal, nettd 20 szazalékra emelkedett — ami 2022 oktdbere 6ta
a legmagasabb szint —, ugyanakkor a munkaer6 mindéségét és elérhetbsegét a
vallalkozasok 27 szazaléka tekintette a legfébb problémanak.
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Hazai és nemzetkozi gazdasagi kornyezet

Nemzetkozi kornyezet alakulasa

A nemzetkozi kornyezet az elmult egy honap folyaman valtozatosan alakult:

Julius végi ulésén nem valtoztatott a monetaris kondiciokon a Fed, maradt a
3,6-3,75 szazalékos kamatsav, ugyanakkor a piaci varakozasok még
1-2 kamatemelést vetitenek el6re az idei évre. Az irani haboru és a magasabb
energiaarak mellett 2026 masodik negyedévében 0,4 szazalékkal n6tt az amerikai
gazdasag a megel6zé6 harom hénaphoz képest, mikdzben a juliusi inflacié
3,4 szazalékon alakult. Ismét a varakozasoknal kedvezé6tlenebb munkaerdpiaci
adatok érkeztek: a nem mezdégazdasagi allashelyek szama juliusban a vart
84 ezres novekedés helyett 23 ezerrel csokkent, a majusi és juniusi adatokat pedig
osszesen 103 ezerrel lefelé revidealtak;

Julius végi llésén nem modositott az eur6zéna kamatkondiciéin az Eurépai
Koézponti Bank, az iranyaddé rata valtozatlanul 2,25 szazalék. Az irani haborut
lezarasat és az energiaarak inflacios hatasat egyelére jelentés bizonytalansag 6vezi,
mikozben a piaci varakozasok szerint 1-2 kamatemelés johet az év végéig. A kozel-
keleti konfliktus altal elidézett sokk mellett az Eurépai Unidban 0,5 szazalékkal n6tt
a GDP 2026 masodik negyedévében negyedéves és 1,2 szazalékkal éves alapon.
Az EU legnagyobb gazdasagai inkabb visszafogtak a térség ndvekedését, a francia GDP
0,7, mig a német 0,9 szazalékkal haladta meg a megel6z6 év azonos id6szakat;

Az amerikai vamhaboru folytatasaként az USA 59 orszagra és az Eurdpai Unidéra
vetett ki Ujabb, 10-12,5 szazalékos tarifat julius 24-ével arra hivatkozva, hogy nem
tesznek meg mindent a kényszermunkaval el6allitott termékek importjanak
visszaszoritasa ellen. Az Uj intézkedés a korabbi, februarban 150 napra bevezetett
10 szazalékos globalis vamot valtotta, annak lejartakor I1épett életbe. Tovabba augusztus
elején az amerikai szenatus megszavazott egy Oroszorszag elleni szankcios
torvénycsomagot, melynek jogerére emelkedése esetén az USA akar
100 szazalékos vamot is kivethetne orosz olajat és gazt importalé orszagokra;

Az MGFU Gazdasagelemzési Kozpontjanak Kiilpiaci Aktivitasi Indexe majusban
100,26 indexponton alakult, igy mar negyedik hénapja, hogy éves és havi alapon
is fokozodott a kilpiaci aktivitas. A régiés orszagokat magaba foglalé alindex
105,87 indexponton alakult, tovabbra is f6ként a lengyel gazdasag huzta az aktivitast. A
nyugat-eurdpai alindex az elmult honapok stagnalasa utdn némi emelkedést mutatott
majusban, 97,29 pontos értéket vett fel, mikdzben ebben a honapban is a német és a

brit gazdasag fogta vissza az értékét.
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1. ABRA: KULPIACI AKTIVITASI INDEX (INDEXPONT)
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Hazai makrogazdasagi kornyezet alakulasa

A hazai makrogazdasagi folyamatok tovabbra is vegyes képet mutatnak:

A masodik negyedévben 0,4 szazalékkal haladta meg a megel6z6 harom hénap
szintjét a GDP, ami ugyanakkor elmaradt az el6zetes varakozasoktol. A szezonalisan
és naptarhatassal igazitott éves rata 1,6 szazalékon alakult. A KSH elsd
becslésében a kovetkez6 agakat emelte ki: az ipar pozitivan jarult hozza a
ndévekedéshez, mig a mezdgazdasag az aszaly nyoman fékezte a teljesitményt, illetbleg
leginkabb a szolgaltatadsok tdmogattak a ndvekedést;

Juliusban is a vartnal kedvezdébben alakult az inflacio, éves alapon 1,2 szazalékkal
emelkedtek a fogyasztéi arak, juniushoz képest pedig 0,1 szazalékos
mérséklddést regisztralt a KSH. Az éleimiszerek ara 1,1 szazalékkal mérséklédott, a
vendéglatasi szolgaltatdsok nélkll pedig 4,4 szazalékos csOkkenés jellemezte a
termékcsoportot, amely mogott elsésorban a forint er6sodése all. Féként a
szolgaltatasokeért kellett tébbet fizetni juliusban, 4,7 szazalékkal, mig a tartés fogyasztasi
cikkek atlagosan 1,8 szazalékkal dragultak;

A kiskereskedelem forgalma juniusban 3,0 szazalékkal béviilt éves bazison,
ugyanakkor a majusi volumentél 0,4 szazalékkal elmaradt. Ismét a nem élelmiszer-
uzletekben csapddott le inkabb a jovedelmi helyzet és a konjunkturahelyzet javulasa,

5,1 szazalékkal novekedett a szegmens éves bazison, leginkabb a gyogyszer-,
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gyogyaszatitermék- és illatszeriuzletekben nétt a forgalom. Ezzel szemben az élelmiszer
és élelmiszer jellegl Uzletek esetén 1,8 szazalékos volt a bévilés;

2. ABRA: A GDP (B, NEGYEDEVES VALTOZAS, %) ES A
LAKASEPITESEK (J, DARAB) ALAKULASA
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Forras: KSH, MGFU Gazdaséagelemzési Kézpont szémitasa

Visszaeséssel kezdte a nyarat a hazai turizmus: juniusban a vendégek szama 2,2,
a vendégéjszakaké 2,5 szazalékkal elmaradt az el6z6 év azonos idészakatél. Eves
alapon 1,8 szazalékkal kevesebb kuilfoldi vendég 1,3 szazalékkal kevesebb
vendégéjszakat toltdtt Magyarorszagon, az Azsiabdl érkezd forgalom csokkent
leginkabb. Juniusban a belfoldi forgalom is mérséklédott a megel6zé évhez képest, a
vendégek szama 2,6, a vendégéjszakake 3,6 szazalékkal esett vissza. A kedvezbtlen
adat mogott az erds forint altal tamogatott kilfoldi utazasok, valamint az aszalyhelyzet
€s a punkdsd majusra tolédasa huzodhatott meg;

2026 els6 hat héonapjaban 6sszesen 6 278 Uj lakast adtak at, ami 22,4 szazalékkal
haladta meg az el6z6 év azonos iddszakat. A lakasépitéseket ugyanakkor tovabbra is
eros terUleti koncentracio jellemzi, az uj lakasok tobb mint harmadat Budapesten vették
hasznalatba. A févaroson kivul a masodik legmagasabb darabszam Székesfehérvarhoz
kotédik (217 darab). A kiadott lakasépitési engedélyek 29,3 szazalékkal multak felul
a tavalyi elsé fél évet. Bar a legtdbb Uj engedély szintén Budapesthez kapcsolodik, a
varosokban és kdzségekben is kezdenek felfutni a lakasépitések, 36-55 szazalékkal
nétt a kiadott épitési engedélyek szama;

Juniusban ismét kedvezéen alakult az ipar teljesitménye. A munkanapok szamat
is figyelembe véve éves alapon 4,1 szazalékkal boviilt a termelés. Havi bazison
azonban korrigalt az agazat, a majusitol 1,4 szazalékkal elmaradt a volumen. A
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legnagyobb sulyu alagak koézil ndvekedés jellemezte a jarmigyartast, a szamitdégép,
elektronikai, optikai termék gyartasat, valamint a villamos berendezés gyartasat, mig az
élelmiszeripar visszaesett. Az U] feldolgozéipari rendelések volumene 22,9 szazalékkal
haladta meg az egy évvel korabbi szintet, igy a teljes rendelésallomany 48,0 szazalékkal
bovult;

A masodik negyedévben a foglalkoztatottak atlagos létszama 4 millié 633 ezer fot
tett ki a 1574 éves népesség korében, ami az el6z6 év azonos idészakahoz képest
28 ezer f6s mérséklédést jelent. A foglalkoztatas csdkkenése tovabbra is az elsédleges
munkaerépiachoz kothetd, ahol éves alapon 44 ezer fével dolgoztak kevesebben,
mikozben emelkedett a magyarorszagi haztartasban él6, de kulfoldi telephelyen
dolgoz6k szama. Majusban is megfelelt a trendnek a keresetek novekedése, a
brutté atlagbér 8,7 szazalékkal volt magasabb az el6z6 év azonos idészakahoz
viszonyitva, mikozben a median 9,5 szazalékkal boéviilt. A nettd atlagkereset
tovabbra is a bruttd érteket meghaladd mértékben, 11,0 szazalékkal emelkedett, ami
9,0 szazalékkal magasabb realbéreket eredményezett;

A jegybanki kommunikaciénak megfeleléen jaliusban is 25 bazispontos
kamatcsokkentést hajtott végre a Magyar Nemzeti Bank, igy az alapkamat mértéke
5,75 szazalékra valtozott. A lazitas folytatasat els6sorban a kedvezé inflacids
folyamatok tették lehetévé annak ellenére, hogy a nemzetkdzi kérnyezet az irani haboru
ujboli kielez6dése nyoman ismét kedvezétlen iranyt vett;

Juniusban az épitdipari termelés volumene a munkanapok szamat is figyelembe
véve 5,0 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitél, mig a majusit
3,9 szazalékkal multa alul. A két épitményfécsoport ellentétesen alakult: az épuletek
termelése 5,5 szazalékkal esett vissza, amelyet tovabbra is a visszafogott vallalati
beruhazasi hajlandésag hataroz meg, mikdzben a féként allami megrendelésekhez
kapcsolddo egyeb épitmények volumene 5,6 szazalékkal emelkedett;

Juniusban a revidealt adatok alapjan a kulkereskedelmi termékforgalom
1 172,7 millié eurés tobbletet ért el. Az import volumene 7,7, mig az exporté
7,1 szazalékkal bévult a megel6z6 év azonos idészakahoz képest. A cserearany javult,
az exportarak 2,1, mig az importarak 3,7 szazalékkal csokkentek. Mindkét iranyban az
energiahordozok volumene mérséklédott, mikozben behozatali oldalon a
nyersanyagoké, kiviteli oldalon pedig gépek és szallitbeszkdzoke nétt leginkabb;

Az idei els6éhéthénap alatt az allamhaztartds kozponti alrendszere
2857,9 milliard forintos hiannyal zart. Juliusban egy hénap alatt 524,3 milliard forint
tobbletet ért el a kdltségvetés, ami 537,1 milliard forinttal haladja meg az egy évvel
korabbit. A kedvezdbb egyenleget el6segitette a koltségvetési szervekkel, illetve az
allami vagyonnal kapcsolatos kiadasok csokkenése, mikozben az adé- és
jarulékbevételek emelkedtek.
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