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Konjunkturaindexek alakulasa

A gazdasagi hangulat alakulasa vegyes képet mutatott. A hazai konjunkturamutatok
az el6zb honapok kedvezébb trendje utan mérséklodtek, a német gazdasagi varakozasok
tovabb javultak, mig az amerikai kisvallalkozasok optimizmusa enyhén csokkent:

e EU Economic Sentiment Indicator (ESI): az eurdpai uniés orszagok gazdasagi
hangulatat mér6 ESI index 2026 augusztusaban 1,0 pontos emelkedéssel
98,2 pontra nétt. Magyarorszag esetében az index augusztusi értéke 101,0, igy
3,5 ponttal gyengilt az el6z6 hénaphoz képest. Hazankban a gazdasagi hangulat
csak a szolgaltaté szektorban javult, mig a feldolgozdipari, kiskereskedelmi, épitdipari
és fogyasztdi alindexek romlottak. Németorszagban folytatédott az ESI index elmult
honapokban megfigyelt emelkedése: augusztusban 1,3 ponttal, 94,1 pontra emelkedett;

e GKI konjunkturaindex: 2026 augusztusaban a konjunkturaindex értéke -7,7-re esett
vissza a juliusi —3,5-r6l, ezzel fél éves emelkedést megtorve. Az Uzleti bizalmi index
értéke az el6z6 havi —5,3-r6l —9,1-re, a fogyasztdi bizalmi index pedig 1,6-rél —3,7-re
romlott. A Turizmus Konjunktura Index értéke az el6z6 havi stagnalas utan
augusztusban -9 pontra csokkent és 4 ponttal elmaradt az egy évvel korabbi szinttél;

e MNB-MKIK Vallalati Konjunkturafelmérés: 2026 juliusaban az index az el6z6 havi
—2-r6l -4 pontra valtozott. A mutaté alakulasat a varakozasok megitélésének
10 pontrél 7 pontra torténd csokkenése okozta, ami az idei év eddigi
legalacsonyabb értéke, mig a jelenlegi helyzet értékelése —15 ponton stagnailt.
Juniushoz képest a beruhazasi tervek mutatdja 24-r6l 17 pontra csokkent, mig a
foglalkoztatasi tervek mutatoja 3-rél 4 pontra nétt;

e Németorszag KfW-ifo kkv barométer: 2026 augusztusaban a német kkv-k uzleti
hangulata ujabb jelentds, 4,5 pontos javulas utan -12,5 ponton allt. A kedvez6
elmozdulast elsésorban a kovetkezd fél évre vonatkoz6 varakozasok érdemi javulasa
hajtotta (16,8 pontrél —10,1 pontra), a jelenlegi Uzleti helyzet megitélése kisebb
mértékben erdésodott (—17,5 pontrél —15,2 pontra). A kilatasok javulasat kedvezé kulsé
gazdasagi impulzusok tamogattak, ami az exportorientalt feldolgozdipar és a
nagykereskedelmi szektor hangulatanak fellendulésében tikréz6dott leginkabb;

e USA NFIB Small Business Optimism Index: az amerikai kisvallalkozasok
optimizmusat méré index 2026 augusztusaban 98,7 pontra csokkent a juliusi
99,8 pontot kdvetben, de igy is meghaladta a historikus atlagot (98 pont). A visszaesést
foként a kdvetkezd hat hdnap Uzleti kilatasait kedvezéen megitélé vallalkozasok nettd
10 szazalékra vald csokkenése okozta, ami 5 szazalékpontos gyengulést jelent az el6z6
hoénaphoz képest.
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Hazai és nemzetkozi gazdasagi kornyezet

Nemzetkozi kornyezet alakulasa

A nemzetkozi kornyezet az elmult egy hénap folyaman nem vett fordulatot:

Augusztusban éves alapon atlagosan 3,4 szazalékkal néttek a fogyasztoi arak az
Egyesiilt Allamokban, juliushoz képest pedig +0,4 szazalék volt a valtozas. Az inflaciot
féként az irani haboru nyoman megemelkedett energia- és Uzemanyagarak huztak. A
korabbiaknal kedvezébb munkaerépiaci adatok érkeztek a nyari hénapokrél: a
nem mezdégazdasagi allashelyek szama augusztusban 162 ezerrel novekedett, a
juniusi és juliusi adatokat pedig 0sszesen 55 ezerrel felfelé revidealtak. A kedvezd
adatok enyhitettek a kamatvarakozasokon, ugyanakkor a kodzel-keleti konfliktus és a
kereskedelmi feszlltségek tovabbra is érdemi bizonytalansagot teremtenek az amerikai
gazdasagban is, emiatt a piaci arazasok szigoritast vetitenek elére év végeig;
Szeptemberi ulésén kamatot emelt az Eurépai Koézponti Bank, az eur6zéna
iranyadé rataja 25 bazisponttal, 2,50 szazalékra moédosult. Az irani haboru
eszkalalédasa nyoman ismét jelentésen néttek az energiaarak, ami fokozza az inflacios
nyomast az eurdpai gazdasagban és fenntartja a bizonytalansagot. Ugyanakkor az EKB
szeptemberi el6rejelzésében felfelé revidealta a ndvekedési kilatasokat, mivel az
eurdzdéna gazdasaga a vartnal reziliensebbnek bizonyult. igy 2026-ra 0,9 szazalékos
GDP-novekedést prognosztizal az EKB;

A magyar gazdasag legfontosabb kiilpiaca, Németorszag, tovabbra is lassan halad
a kilabalas uatjan a juliusi adatok alapjan. A feldolgozdipari rendelések szamottevéen
emelkedtek, éves alapon 13,1, juniushoz képest pedig 2,5 szazalékkal, ugyanakkor ez
dontéen a nagy értéki megrendeléseknek kdszonhetd. Az ipari termelési adatokban a
rendelésallomany bévilése egyelbre nem kdszon vissza: juliusban a megel$z6 hdnaptol
1,1, az el6z6 év azonos id6szakatdl pedig 1,6 szazalékkal maradt el az ipar
teljesitménye. A német kiskereskedelmi forgalom is kedvezétlenll alakult az év
hetedik honapjaban, havi bazison 3,4, mig éves szinten 2,5 szazalékkal mérséklédott a
volumen;

Az MGFU Gazdasagelemzési Kézpontjanak Kiilpiaci Aktivitasi Indexe janiusban
100,16 indexponton alakult, igy mar 6todik hénapja, hogy éves alapon fokozodott
a kiilpiaci aktivitas, viszont havi 6sszevetésben most stagnalas mutatkozott. A
régios orszagokat magaban foglalé alindex 106,01 indexpontra ndvekedett, tovabbra is
a lengyel gazdasag huzta az aktivitast. A nyugat-eurdpai alindex 97,06 pontos értéket
vett fel juniusban, amit ebben a hénapban is a német és a brit gazdasag fogott vissza.
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1. ABRA: KULPIACI AKTIVITASI INDEX (INDEXPONT)
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Megjegyzés: az Olaszorszagra vonatkoz6 épitdipari adatot a legutolsé rendelkezésre allé, majusi értékkel

imputaltuk.

Hazai makrogazdasagi kornyezet alakulasa

A hazai makrogazdasagi folyamatok tovabbra is vegyes képet mutatnak:

A KSH masodik becslése alapjan a masodik negyedévben 0,5 szazalékkal haladta
meg a megel6zé harom honap szintjét a GDP. A szezonalisan és naptarhatassal
igazitott éves rata 1,7 szazalékon alakult. Ez mindkét mutaté esetében
+0,1 szazalékpontos reviziot jelent. A f6 huzéerét tovabbra is a haztartasi fogyasztas
jelentette, mikdzben a brutté alléeszkdz-felhalmozas visszafogta a teljesitményt;

A beruhazasok volumene a masodik negyedévben 7,1 szazalékkal esett vissza
éves alapon a szezonadlisan igazitott adatok szerint, mikozben a megel6z6
negyedévtdl 4,3 szazalékkal maradt el. A csokkenéshez az egyes agazatok kdzll a
feldolgozadipar, illetve a szallitas, raktarozas jarult hozza leginkabb, itt tovabbra is a
kedvezétlen kilsé kdrnyezetet és a bizonytalansagot érdemes kiemelni. A vallalkozasok
és a koltségvetés egyarant jelentbés szerepet jatszottak a visszaesésben, mig a
haztartasok korében fokozédott a beruhazasi hajlandésag, féleg az élénkuld
lakasépitések nyoman;
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2. ABRA: A BERUHAZAS (B, EVIEV, %) ES AZ INFLACIO (J, EVIEV, %)
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A kiskereskedelem forgalma juliusban 4,9 szazalékkal béviilt éves bazison, a
juniusi volument pedig 1,0 szazalékkal haladta meg. A nem élelmiszer-tzletekben
6,5 szazalékkal novekedett a forgalom a megel6z6 évhez képest, leginkabb a
gyogyszer-, gyogyaszatitermék- és illatszeruzletekben nétt a volumen. Az élelmiszer- és
élelmiszer jellegl Uzletek esetén 2,2 szazalékos volt a bévilés;
Augusztusban is kedvezéen alakult az inflacio, éves alapon 1,3, juliushoz képest
pedig 0,2 szazalékkal néttek a fogyasztdi arak. Az éleimiszerek ara 1,4 szazalékkal
meérseklédott, a vendéglatasi szolgaltatasok nélkul pedig 4,8 szazalékos csokkenés
jellemezte a termékcsoportot, amely mogott elsésorban a forint er6sddése all. Féként a
szolgaltatasokért kellett tobbet fizetni a telekommunikaciés és a banki szegmens
atarazasai nyoman, 5,0 szazalékkal, mig a tartés fogyasztasi cikkek atlagosan
1,5 szazalékkal dragultak;
Visszafogottan alakul a turisztikai fészezon: juliusban a vendégek szama
0,4 szazalékkal elmaradt az el6z6 év azonos idészakatol, mig a vendégéjszakakeé
0,3 szazalékkal meghaladta azt. Eves alapon 0,8 szazalékkal tébb belféldi vendég
ugyanennyivel kevesebb vendégéjszakat toltétt a turisztikai szallashelyeken. A kulfoldi
adatokat forditott tendencia jellemzi: 1,9 szdzalékkal kevesebb vendég ugyanilyen
mértékben tobb vendégéjszakat toltott Magyarorszagon;
Juliusban is kedvezéen alakult az ipar teljesitménye, éves alapon 4,7 szazalékkal
boviilt a termelés, az el6z6 havit pedig 1,7 szazalékkal haladta meg a volumen. A
legnagyobb sulyu alagak kozul ndvekedés jellemezte a jarmigyartast és a szamitogeép,
elektronikai, optikai termék gyartdsat, ugyanakkor a legtdbb feldolgozdipari
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szegmensben meérsékl6dott a termelés. Az uj feldolgozdipari rendelések volumene
17,8 szazalékkal haladta meg az megel6z6 év azonos id6szakat, igy a teljes
rendelésallomany szamottevéen, 46,4 szazalékkal bovult;

A majus—juliusi idészakban a foglalkoztatottak atlagos létszama
4 millié 651 ezer fot tett ki a 15-74 éves népesség korében, ami az el6z6 év azonos
id6szakatol 29 ezer fével marad el. A foglalkoztatas csoOkkenése tovabbra is az
els6dleges munkaerépiachoz kotheté, ahol éves alapon 47 ezer fével dolgoztak
kevesebben. Juniusban a korabbiaknal visszafogottabban, de tovabbra is
dinamikusan néttek a keresetek. A brutté atlagbér 7,1 szazalékkal volt magasabb
az el6z6 év azonos idoszakahoz képest, mikozben a median 8,8 szazalékkal nétt.
A nettd atlagkereset valtozatlanul a bruttdé értéket meghaladd mértékben,
9,4 szazalékkal emelkedett, ami 7,6 szazalékkal magasabb realbéreket eredményezett;
A varakozasoknak megfeleléen augusztus végén is 25 bazispontos
kamatcsokkentést hajtott végre a Magyar Nemzeti Bank, ezaltal az alapkamat
mértéke 5,50 szazalékra valtozott. A lazitas folytatasat a kedvezd inflacios folyamatok
alapoztak meg annak ellenére, hogy a nemzetkozi kornyezetben az irani haboru nyoman
tovabbra sem kovetkezett be fordulat;

Juliusban az épitbdipari termelés volumene, a munkanapok szamat is figyelembe
véve, 12,2 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitél, mig a megel6zé hénapot
4,6 szazalékkal multa alul. Mindkét épitményfécsoport esetén csokkenést mért a KSH
juliusban: az épuletek termelése 10,7 szazalékkal esett vissza, amit tovabbra is a
visszafogott vallalati beruhazasi hajlandésag hataroz meg, mikézben a féként allami
megrendelésekhez kapcsolddd egyéb épitmények volumene 14,0 szazalékkal maradt el
az el6z6 év azonos idészakatdl;

Juliusban a revidealt adatok alapjan a kiulkereskedelmi termékforgalom
448,9 millié eurés tobbletet ért el. Az import volumene 6,8, mig az exporté
1,2 szazalékkal bovilt a megeldz6 év azonos idészakahoz képest. Behozatali és kiviteli
oldalon egyarant egyedlil a gépek és szallitbeszk6zdok volumene nétt. A
masodik negyedévben a szolgaltatas-kiilkereskedelmi tobblet 3,4 milliard euré
volt. A megel6z6 év azonos idészakahoz képest az export értéke 11,1, az importé
13,4 szazalékkal emelkedett. Kiviteli oldalon az 0sszes szolgaltatascsoportban
ndvekedett a forgalom értéke, mig a behozatal esetén egyedil a turizmusé mérsékl6dott;
Idén augusztusig az allamhaztartas kozponti alrendszere 5169,1 milliard forintos
hiannyal zart. Augusztusban egy hénap alatt 2311,2 milliard forint hianyt ért el a
koltségvetés, amit az unidés Helyreadllitasi és Rezilienciaépitési Eszkdzhdéz (RRF)
kapcsolodod eléfinanszirozasi kiadasok magyaraznak, enélkal 124,3 milliard forintra
tehetd a havi deficit.
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