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1. OSSZEFOGLALO

2025. els6 negyedévében a magyar
gazdasag teljesitménye a
szezonalisan és naptarhatassal
kiigazitott és kiegyensulyozott
adatok szerint éves szinten 0,4
szdazalékkal, mig az el6z6
negyedévhez képest 0,2 szazalékkal
zsugorodott. A visszafogottabb els6
adatok

szerint az év

negyedéves ellenére
varakozasaink
ismételten

hatralévo részében

novekedni fog a gazdasag.

SZIGMA indikatorok

Forras: Szazadvég
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GDP valtozasa (%) 2,3

Inflacié (éves atlag, %) 4,5

Majusi Ulésén a jegybank Monetaris Tanacsa nem
valtoztatott a szeptember 6ta érvényben 1évé alapkamaton.
igy jelenleg az alapkamat hazankban tovabbra is
6,5 szazalékon all.

Marciusban a kiskereskedelmi Uzletek forgalma mind a
nyers, mind a naptarhatassal megtisztitott adatok alapjan
0,4 szazalékkal né6tt az el6z6 év azonos idészakahoz
képest.

2025 marciusaban az élelmiszer és élelmiszer jellegi
vegyes kiskereskedelmi Uzletek forgalma 1,2 szazalékkal
nétt, tovabba a nem élelmiszertermék jellegi
kiskereskedelmi Uzleteké 5,9 szazalékkal bovilt. Az
Uzemanyag-kiskereskedelemben januarban az el6z6 évhez
viszonyitva 0,1 szazalékkal emelkedett a forgalmi volumen.

Az adott havi, a magyar gazdasag aktualis allapotardl
visszajelzést nyujto SZIGMA CI indikator 2025. aprilis
hoénapig mert értéke —0,0281 indexérték volt, amely a
historikus trendérték kozelében taldlhato és az el6z6
hoénaphoz képest a mutaté javulé gazdasagi teljesitményt
mutat. Jelen szamitas alapjan ugyan még a historikus trend
alatt névekszik a magyar gazdasag, azonban az abran jol
latszik, hogy 2024. masodik félévében a magyar gazdasag
novekedési Uteme intenzivebben kozelitette meg a
trendértéket és azota is ezen a szinten teljesit.

A masik mutatd, a SZIGMA LEAD — amely egy rovid tavu,
a magyar gazdasag jovdjere vonatkozo elbrejelz6 indikator
— legfrissebb elbrejelzése az elbrejelzési horizont (2025.
vége) végére felpattand névekedési Gtemet prognosztizal.
Pontosabban az elsd szakaszban egy rdvid ideig tarté és
erbtelies  visszaesést, majd ezt kdévetben egy
visszapattanast prognosztizal.

2025 aprilisaban a fogyasztéi arak atlagosan, éves bazison
4,2 szazalékkal novekedtek.
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2. GAZDASAGI ATTEKINTES

2.1. Kilsé kornyezet

. Az Eurostat 2025. majus 19-én kozzétett jelentése szerint

Az euroovezetben az a; eurdsvezet éves inflacios rataja 2025 aprilisaban 2,2

éeves inflacios rata 2,2 szazalék volt, ami megegyezik a marciusi adattal. Az

szazalék volt 2025 Eu"ropal Unid ,eg.esz.ere vetlfve f:\z llnﬂa0|o 2,4 fza}zalekra

csokkent a marciusi 2,5 szazalékrol. Ezek az értékek az

aprilisaban. inflacio mersékiédéset mutatjak, kilondsen a 2022—2023-as
évek magas inflacios kornyezete utan.

A tagallamok kozott jelentds eltérések figyelhetbk meg. A legalacsonyabb inflacio
Franciaorszag (0,9 szazalék), Ciprus (1,4 szazalék) és Dania (1,5 szazalék) esetében lathato,
mig a legmagasabb értékeket Romania (4,9 szazalék) és Esztorszag (4,4 szazalék) mutatta.

Az inflaciés ratahoz legnagyobb mértékben a szolgaltatasok jarultak hozza (+1,80
szazalékpont), amit az élelmiszerek, alkohol és dohanytermékek (+0,57 szazalékpont), illetve
a nem energiaipari iparcikkek (+0,15 szazalékpont) kovettek. Az energia negativ hozzajarulasa
(-0,35 szazalékpont) arra utal, hogy az energiaarak csokkenése kedvezben befolyasolta az
inflaciés folyamatokat.
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2.2. SZIGMA indikatoraink

2025 aprilisban a magyar

gazdasag novekedési
uteme  erbsodott és
megkozelitette a

historikus trendértéket.

2025. majus hénapban a magyar gazdasdg aktualis allapotat
tiikr6z6 SZIGMA Cl indikator 2025. aprilis honapig mért értéke
—0,0281 indexérték volt, amely a historikus trendérték
kbézelében volt. Az el6z6 honaphoz képest a mutatd javuld
gazdasagi teljesitményt mutat. Jelen szamitas alapjan ugyan
még a historikus trend alatt névekszik a magyar gazdasag,
azonban az abran jol latszik, hogy 2024. masodik félévében a

magyar gazdasag novekedési Uteme intenzivebben kozelitette
meg a trendértéket és azota is ezen a szinten teljesit. Ez azt jelenti, a gazdasagi névekedés
egy alacsonyabb szinten allandésult. Az adott havi enyhén javulé érték esetében majd a
késébbiekben derul ki, hogy a gazdasag ndvekedési tteme tovabb fog-e javulni és at fogja-e
Iépni a historikus trendet. Az indikatorok hatterét ado ipari adatok esetében az ipari termelés
volumene a legfrissebb, 2025. marcius havi fix bazisu (2021. havi atlag=100,0) szezonalisan
és munkanaphatastdl megtisztitott adatok alapjan, éves szinten 5,4 szdzalékkal gyenguilt,
mikdzben havi bazison kis mértékben (0,1 szazalékkal) javult. Az ipari értékesités volumene —
2025. marcius havi fix bazisu (2021. havi atlag=100,0) — szezonalisan és munkanaphatastol
megtisztitott adatok szerint éves és havi bazison valamennyi (belféld, export) dimenziéban
gyengult. Az Osszes értékesités (belfold és export egyben) volumene éves szinten
4.4 szazalékkal és havi bazison 1,3 szazalékkal esett vissza. A belfoldi értékesités havi szinten
2,6 szazalékkal és éves bazison 5,9 szazalékkal gyengullt. Az exportértékesités havi szinten
0,6 szazalékkal és éves bazison 3,0 szazalékkal szlkult. Az épitbipari termelés legfrissebb,
2025. marcius havi adatai alapjan az épitdipari termelés volumene havi szinten
0,6 szazalékkal novekedett, azonban éves bazison csOkkent. Ez utobbit mindkét épitbipari
épitményfécsoport csokkenése idézte eld. A szerz6désallomanyt tekintve a fix bazisu (2021.
év havi atlaga=100,0) épit8ipari vallalkozasok 2025. marcius végi szerzédés-allomanya havi
és éves szinten is boévult, amely mindkét id6dimenzidbban az egyéb épuletek épitésére
vonatkozé szerz8désallomany névekedésének volt kdszénhetd. Az éves szintli 3,8 szazalékos
szerz6désallomany-ndvekedés az éplletek épitésére vonatkozé szerzddésallomany
14,8 szazalékos csdkkenésének és az egyéb épitmények épitésére vonatkozd
szerz6désallomany 20,7 szazalékos volumen-ndvekedésének volt kdszdnhetd. Havi szintl
2,4 szazalékos szerzddésallomany-ndovekedéshez az épuletek épitésére vonatkozdé
szerz6désallomany 0,8 szazalékos csokkenése, illetve az egyéb épitmények épitésére
vonatkoz6 szerzédésallomany 6,3 szazalékos ndvekedése jarult hozza.

2025. aprilis hdnapban a rovid tavu elérejelzé indikatorunk, a SZIGMA LEAD indikator az
elérejelzési horizont végére felpattand novekedési uUtemet prognosztizal. A jelenlegi
el6rejelzés tovabbra is markans ingadozast vetit el6re. Az elsé szakaszban egy rovid ideig
tarto és er6teljes visszaesést, majd ezt kdvetben egy visszapattanast prognosztizal. A jévébeli
ipari kilatasok reménykelté javulast mutatnak. Az 0j ipari rendelés allomanyokat (belfdld,
export) tekintve rovidtavon, havi szinten 9,9 szazalékkal nétt. Ezen belll az Gj ipari belféldi
rendelésallomany 7,2 szazalékkal, mig az export 10,5 szazalékkal ndvekedett. Eves szinten
az uj ipari belfoldi rendelések allomanya (8,0 szézalék) csdkkent, mikdzben az export
0,3 szazalékkal javult. Tehat rovidtavon a belsé fogyasztas és az export bdviilése
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2025. els6 negyedévében a GDP
volumene éves bazison,
szezonalisan és naptarhatassal
kiigazitott és kiegyensulyozott
adatok szerint a magyar GDP

figyelheté meg. Az Uj ipari export rendelésallomany bdéviilése kedvezé folyamatnak
tekinthetd, azonban majd a kévetkezé hénapokban fog kideriilni, hogy ez egyszeri vagy
tartés javulas volt. Az ipari export teljesitményének egyik meghatarozé szerepldje a német
gazdasag, igy a német gazdasag lizleti hangulatvaltozasat méré Ifo Business Climate
Index alakulasa is fontos tényezd. Az index 2025. aprilis havi mutatd értéke havi bazison
0,2 indexponttal javult, mig éves szinten 2,2 indexponttal gyengult; igy aprilisban
86,9 indexponton allt. A német feldolgozéipari alindex esetében az Uzleti kérnyezet kis
mértékben javult. Bar a vallalatok a jelenlegi helyzetet jobbnak értékelik, azonban a jovdbeli
kilatasokat kedvezétlennek tartjak, annak ellenére, hogy a rendelésallomany mostanra mar
nem csOkkent. Az indikator hatterét adé masik bizalmi index, az Eurostat altal mért fogyasztoi
bizalmi index, amelynek mértéke 2025. aprilis hdnapban havi szinten kis mértékben
(0,1 indexpont), viszont éves bazison jelentésebben (1,3 indexpont) gyengiilt. igy
2025. aprilis hdnapban —25,8 indexponton allt.

1. ABRA: SZIGMA EGYIDEJU (Cl) ES ELOREJELZO (LEAD) INDIKATOROK
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2.3. Realgazdasag
2.3.1. GDP

2025. majus 15-én megjelent az Eurostat
2025 els6 negyedéves el6zetes becslési GDP
telies, a tagéllamok nagy részét tartalmazé
publikacidja’. igy lehetévé valt a magyar gazdasag
2025 els6 negyedéves elbzetes teljesitményének
nemzetkozi szintl 6sszehasonlitasa.

0,4 szazalékkal gyengiilt. A 2025. aprilis végén megjelent KSH

gyorsjelentésében az els6é becslés szerint a
2025 els6 negyedévében a GDP volumene az el6zd év azonos idészakahoz képest, a nyers

" Az elézetes adatokat az Eurostat két részletben publikalja. Az els6, a kevesebb tagallami adatokat a Kézponti
Statisztikai Hivatallal (KSH) megegyez6 napon, mig a masodik, teljesebb tagallami adatsort a rakovetkez6 két
hétben publikalja.
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adatok szerint stagnalt, a szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott és kiegyensulyozott
adatok szerint pedig 0,4 szazalékkal sz(ikult. Az el6z6 negyedévhez képest a szezonalisan és
naptarhatassal kiigazitott és kiegyensulyozott adatok szerint 0,2 szazalékkal gyengilt a
magyar GDP volumene. Az el6zetes adatok alapjan a 2025 els6é negyedévben a
szolgaltatasok egyuttes teljesitménye tamogatta, mig az ipar és az épitbipar egyulttes
teljesitménye visszafogta a magyar gazdasag névekedését.

Nemzetkozi dsszehasonlitdsban az Eurostat a 2025 els6 negyedéves els6 becslését
2025. aprilis 30-an és 2025. majus 15-én publikalta. A legfrissebb adatsor szerint, éves
bazison a magyar GDP (-0,4 szazalék) a harmadik leggyengébb teljesitményt érte el. A
leggyengébb teljesitményt (-0,8 szazalék) Szlovénia szenvedte el. Ezt kovette Ausztria -
0,7 szazalékos GDP-csokkenéssel, majd pedig harmadik helyen Magyarorszag allt
-0,4 szazalékkal. A legnagyobb éves szintli GDP-ndvekedést (10,9 szazalék) irorszag
teljesitette, amelyet erételjesen lemaradva kdvetett Lengyelorszag, ahol az éves gazdasagi
teljesitmény 3,8 szazalékos volt. A harmadik legnagyobb gazdasagi ndvekedést
(3,2 szazalék) Litvania teljesitette. Eves szinten az unids atlag (EU27) 1,4 szazalékkal és az
eurozona (EA20) 1,2 szazalékkal haladta meg az el6z6 évi teljesitményt.?

2. ABRA: GDP-NOVEKEDES 2025. I. NEGYEDEVEBEN AZ EU-BAN (EV/EV, %)

EoFRP >3 NEODSESY 6 EoDs EE3H 353
—n__lm(_)LuOZn_ajLu m 7 ® L T g O T < O

Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek. Elsé (teljes) becslés. (Adathiany miatt nem
szerepel: Horvatorszag, Dania, Gérégorszag, Lettorszag, Luxemburg, Malta.)
Forras: Eurostat

Negyedéves bazison 21 tagallam altal publikalt adatok k6zott a magyar GDP teljesitménye
(- 0,2 szazalék) a harmadik leggyengébb adat volt. Negyedéves szinten is a leggyengébb
(- 0,8 szazalék) gazdasagi teljesitményt Szlovénia érte el. Ugyanakkor a masodik

2 21 tagallam, az EU27 és az eurdzona. Adathiany miatt nem szerepel 6 tagallam: Horvatorszag, Dania,
Gorogorszag, Lettorszag, Luxemburg, Malta.
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leggyengébb teljesitményben mar eltért az éves bazisutdl. A masodik leggyengébb gazdasagi
teljesitményt  Portugalia (-0,5 szazalék) produkalta. Ezt kovette Magyarorszag
— 0,2 szazalékkal. A gazdasagi ndvekedés tekintetében a legnagyobb teljesitményt
(3,2 szazalék) ismételten irorszag érte el. Ezt kdvette Ciprus 1,3 szazalékkal és Lengyelorszag
0,7 szazalékkal. Negyedéves szinten az unios atlag és az eurézéna atlaga is 0,3-0,3 szazalék
volt.

3. ABRA: GDP-NOVEKEDES 2025. |. NEGYEDEVEBEN AZ EU-BAN (NEGYEDEV/NEGYEDEV,
%)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek. Elsé (teljes) becslés. (Adathiany miatt nem
szerepel: Horvatorszag, Dania, Gérégorszag, Lettorszag, Luxemburg, Malta.)
Forras: Eurostat

2.3.2. Ipar

2025. marcius hoénapban az ipari termelés volumene az

Havi szinten a szezonalisan
és munkanaphatassal
kiigazitott ipari termelés
volumene 0,1 szazalékkal
novekedett.

el6z6 év azonos id6szakahoz képest a nyers adatok
alapjan nem valtozott. Ugyanakkor a munkanaphatastol
megtisztitott adatok szerint 5,4 szazalékkal gyengult. Az
éves nyers és megtisztitott adatok kozotti eltérés oka, hogy
2025 marciusaban 2 munkanappal tébb volt, mint az el6z6

év azonos idészakaban.

Az ipari értékesités 2025 marciusaban 0,7 szazalékkal bdvilt éves szinten. Ehhez az ipari
belfoldi értékesités 3,5 szazalékos csdkkenése és az exportértékesités 3,3 szazalékos
er8sodése jarult hozza. Az egyes feldolgozoipari agazatokat tekintve éves bazison az ipari
export értékesités tekintetében a 33 szazalékos sulyt képvisel6 jarmlgyartas exportja
3 szazalékkal bévilt. Emellett a 14 szazalékos sulyt képvisel6 szamitogép, elektronikai, optikai
termék gyartasanak exportja 14,0 szazalékkal ndvekedett. Az ipari belféldi értékesités
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teljesitményben a feldolgozoéipar belfoldi értékesitésének 3,8 szazalékos csdkkenés jarult
hozza.

Havi szinten, 2025 marciusaban az el6z6 hénaphoz (2025 februar) viszonyitva szezonalisan
és munkanaptényezdvel kiigazitott ipari termelés volumene 0,1 szazalékkal bévult. Az ipari
értékesités volumene havi szinten 1,2 szazalékkal csokkent, ezen belll az exportértékesités
2,6 szazalékkal és a belfoldi értékesités 0,6 szazalékkal gyenguilt.

4. ABRA: AZ IPARI TERMELES ES ERTEKESITES ALAKULASA
(2021. HAVI ATLAGA = 100%)
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Forras: KSH, Szazadvég, Megjegyzés: szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.

Visszatérve az ipari termeléshez, a 2025 marciusaban az éves bazisu ipari termelés-
csokkenéséhez a meghatarozd sulyt (95,4 szazalék) képvisel¢ feldolgozoipari agazat
0,2 szazalékos teljesitményndvekedése jarult hozza. Az ipar teljesitményét adé masik két
agazat kozul a 4szazalékos sulyt képviseld energiaipar teljesitménye 5,0 szazalékkal nétt, mig
a 0,6sulyt képvisel6 banyaszaté pedig 10,8 szazalékkal csdkkent. A feldolgozdéipar
teljesitményében a 13 alagazat kozil 7 agazat teljesitménye csokkent, mig 6 alagazat
esetében nétt az ipari termelés volumene. A feldolgozdipar harom huzdagazatanak a
teliesitménye — amely a feldolgozadipari termelés 50,8 szazalékat adta — javult. A legnagyobb
(27,8 szazalékos) sulyt képviseld jarmigyartas teljesitménye éves szinten 2,8 szazalékkal
nétt. A masodik legnagyobb (12,4 szazalékos) sulyu élelmiszeripar teljesitménye
0,9 szazalékkal bdvilt, amely a legalacsonyabb volumenndvekedés volt a 13 feldolgozdipari
alagazaton belil. A harmadik legnagyobb (10,6 szazalékos) sulyt képvisel§ szamitdégép,
elektronikai, optikai termék gyartasa alagazat teljesitménye pedig 15,6 szazalékkal emelkedett
éves szinten, amely ismét a legmagasabb volumenndvekedés volt a 13 feldolgozdipari
alagazat kozott. A masodik legnagyobb volumenndvekedést (11,8 szazalék) egy kis sulyt
képvisel6 agazat (fafeldolgozas) adta. Ezt kdvette 7,2 szazalékos volumenndvekedéssel a
szintén kis sulyt képvisel6 gyogyszergyartas. A legnagyobb teljesitmény visszaesést
(20,5 szazalék) a villamos berendezés gyartasa produkalta, amely a negyedik legnagyobb
sulyt (8,5 szazalék) képvisel a feldolgozoipar teljesitményében.

SZAZADVEG KONJUNKTURAKUTATO ZRT. 8. OLDAL <>



2025. marcius hénapban a kiemelt feldolgozdéipari agazatok 0j rendelésallomanya fix bazison
(2021. havi atlagaron) szamitva éves szinten kis mértékben (1,0 szazalékkal) csdkkent, mig
havi bazison 9,9 szazalékkal nétt. Az Uj rendelésallomanyok havi szintli 9,9 szazalékos
bévilése mellett - a fix bazison (2021. havi atlagaron) szamitott — ipari rendelésallomany havi
szinten 2,4 szazalékkal mérséklédott. Az ipari rendelésallomany havi bazisu 2,4 szazalékos
mérséklédésehez az export ipari rendelésallomany (2,9 szazalékos) csdkkenése és a belfoldi
ipari rendelésallomany (6,3 szazalékos) bévilése jarult hozza.

2.3.3. Epitéipar

2025. marcius hdénapban éves szinten az épitdipari termelés

Az épitdipar teljesitménye
2025 marciusaban az
el6z6 hénaphoz képest
0,1 szazalékkal boviilt.

volumene a nyers adatok szerint 3,4 szazalékkal csdkkent.
A két épitményfécsoportokon beliil éves szinten az épliletek
épitése 8,9 szazalékkal, mig az egyéb épitmények (utak,
hidak, vasutak, komplex ipari létesitmények, csbvezetékek

stb.) épitése 0,1 szazalékkal mérséklédott. Ugyanakkor a
révid tavu tendenciat jelz6 havi bazisu, szezonalisan és munkanaphatassal kiigazitott,
2025. marciusi épitbipari termelése 0,1 szazalékkal bévdilt.

5. ABRA: EPITOIPAR ALAKULASA (2021. EV HAVI ATLAGA = 100%)
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e Epiiletek === Egyéb épitmények e Epitéipar dsszesen
Forras: KSH, Szazadvég, Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.

A szerzbdésallomanyokat tekintve a 2025. marcius honapban kotott Uj szerzédésallomany
csOkkenése ellenére a 2025. marcius ho végi szerzddésallomany mégis novekedett. Ez pedig
kedvezének tekinthet6é a jovbbeni kilatasokat illetéen. A 2025. marcius hé végi
szerzbédésallomany havi szinten 2,4 szazalékkal nétt, amely az egyéb épitmények épitésére
vonatkozé szerzédésallomany 6,3 szazalékos bévilésének volt kdszdnhetd. Ekdzben az
épulletek épitésére vonatkozo szerzddésallomany kis mértékben (0,8 szazalék) csdkkent.

Ezt szemléleti az alabbi grafikon, amely a fix bazisu (2021. év havi atlaga=100,0) épitbipari
szerz6dések targyho végi allomanyanak alakulasat mutatja be. A jelenlegi szint egy viszonylag
magas szint, amely a 2023-2024-es id6szak legmagasabb szintjét is meghaladta. Az abran
latszik, hogy 2023. januar és oktober kozott a targyhd végi szerzédésallomany szintje
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meredeken csokkent, igy a 2023. januari 95,8 szintrél 2023 oktdberre 63,9-es szintre esett
vissza. Ezt kdvetben egy er6sddés volt megfigyelhetd, de a 2023. januari szintet eddig még
nem sikerilt elérni. A legmagasabb szint eddig a 2024. februar-marcius havi szintek (91,3)
voltak. Ezt a szintet haladta meg a mostani, 2025. marcius havi (94,8) érték. A
szerzbdésallomany emelkedése reménykeltdbnek tekinthetd, azonban a gazdasagi
novekedéshez tovabbi javulasra van szikség.

6. ABRA: EPITOIPARI VALLALKOZASOK HO VEGI SZERZODESALLOMANYANAK
ALAKULASA (2021. EV HAVI ATLAGA = 100%)

N
A

75 .15 .76 . 76 . 1> . 1>, 7 79 .20 .20 .27 .27 .22 .20 .23 .23 .29 .24 .2
Y N A S S Y S o A e TSI RIS T YN

Forras: KSH, Szazadvég

2.3.4. Kiskereskedelem

Marciusban a kiskereskedelmi tzletek forgalma mind a nyers, mind a
0,4 szazalékkal n6tt naptarhatassal megtisztitott adatok alapjan 0,4 szazalékkal nétt az
marciusban a el6z6 év azonos idészakahoz képest.

kiskereskedelmi 2025 marciusaban az élelmiszer és élelmiszer jellegl vegyes
forgalom volumene. kiskereskedelmi Gzletek forgalma 1,2 szazalékkal nétt, tovabba a nem
élelmiszertermék jellegli kiskereskedelmi Uzleteké 5,9 szazalékkal
bévilt. Az (Gzemanyag-kiskereskedelemben marciusban az el6z évhez viszonyitva

0,1 szazalékkal emelkedett a forgalmi volumen.

Az élelmiszer jellegl kiskereskedelemben a forgalmi volumen 2,7 szazalékkal nétt az
élelmiszer jellegl vegyes termékek esetében, mig az élelmiszer, ital és dohanyaru volumene
3,1 szazalékkal csokkent.

A nem élelmiszer jellegl kereskedelemben az iparcikk jellegli vegyes termékek volumene 2,2
szazalékkal emelkedett, mig a koényv, Ujsag, papiraru forgalma 0,8 szazalékkal nétt az el6z6
év azonos id6szakahoz képest. Az iparcikk jellegli kereskedelemben a gydgyszerek,
gyogyaszati termékek forgalmaban 5,2 szazalékos emelkedés figyelheté meg. Tovabba a
hasznaltcikkek forgalma is ndvekedett, 3,5 szazalékkal. A szamitastechnika és egyéb
iparcikkek forgalmi volumenében 5 szazalékos csokkenés volt tapasztalhatd. Hasonlé mértéki
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valtozas volt a kdnyv, szamitastechnika és egyéb iparcikkek esetében is, ahol a februari 2,9
szazalékos csOkkenést egy nagyobb mértékil, 5,2 szazalékos visszaesés kovette. A tdbbi
kategériaban altalanosan emelkedés volt tapasztalhaté, melyek kézll kiemelkedtek az
illatszerek, amelyek forgalmi volumene 9,7 szazalékkal nétt, valamint a textil, ruhazati és
labbeli cikkek, amelyek 7,3 szazalékos emelkedést mutattak.

7. ABRA: KISKERESKEDELMI FORGALOM VOLUMENE (2021. JANUAR = 100%) ES
BIZALMI INDEXE
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=== Kiskereskedelmi forgalom === Kiskereskedelmi bizalmi index (j. t.)
Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Eurostat, Szazadvég

2.3.5. Munkaeroépiac
A Kozponti Statisztikai Hivatal legfrissebb adatai szerint 2025

Aprilisban aprilisdban® a 15-74 éves népesség szezonalisan kiigazitott aktivitasi
4,4 szazalék volt a rataja 68,2 szazalék volt (4 millié 890 ezer f&), ami 37,4 ezer fével
munkanélkiiliségi kevesebb mint a megel6z6 év azonos id6szakaban. A
rata. foglalkoztatottak szezonalisan kiigazitott Iétszama 4 millié 673 ezer f6

volt, az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva 31,7 ezer fovel
csokkent a szamuk. A munkanélkiliek szama 217 ezer f6 volt, ez a megel6z6 év aprilisdhoz
viszonyitva 5,7 ezer f6s csOkkenést mutat. Az aprilisi adatok alapjan hé/hé viszonyitasban a
foglalkoztatas 18,8 ezer fével csOkkent, a munkanélkiliség 3,8 ezer fével emelkedett, az
aktivitas 6sszességében 15 ezer fével zsugorodott. A munkaerdpiaci trendekben tovabbra is
érzddnek a tavalyi évre nagy hatast gyakorlé makrogazdasagi folyamatok, mint a globalisan
jelentkezd autdipari nehézségek, az épitdipar lassulasa, azonban a korabbi trendhez vald
visszatérés megkezd6dott.

Marciusban a teljes munkaid8ben alkalmazasban allék szama az el6z6 év azonos
id6szakadhoz mérten ezer fével csokkent. 2024 marciusaval dsszevetve a versenyszféraban

3 Haromhavi mozgdatlag
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9,5 ezer fével kevesebb, a kdzszféraban 0,9 ezer fével tdbb alkalmazott dolgozott. A nonprofit
szektorban dolgozok szama éves szinten 5,4 ezer fével emelkedett.

8. ABRA: A MUNKAEROPIAC ALAKULASA (2016. JANUAR = 0, EZER F0)
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mmmm Foglalkoztatottak ~ mmmmm Munkanélkiliek — esssss Aktivak
Forras: KSH, Szazadvég

2025. marciusaban 714 400 forint volt a bruttd nemzetgazdasagi
atlagkereset, ez 8,5 szazalékos emelkedést jelent az el6zd év
3,5 szazalékkal  470n0s idsszakahoz képest. A bruttdé mediankereset 550 000 forint
nottek a volt, ami egy év alatt 8,6 szazalékos emelkedésnek felel meg. A
realkeresetek. realkeresetek 3,5 szazalékkal néttek a fogyaszt6éi  arak
4,7 szazalékos emelkedése mellett.

Marciusban

A bruttd atlagkeresetek ndvekedése a vallalkozasoknal 8,5 szazalék, a koltségvetésben 8,4
szazalék, a nonprofit szektorban pedig 8,6 szazalék volt, ezek egy évvel korabban 12,7, 17,4
és 17,9 szazalékon alakultak. A harmadik havi 6sszesitett bérdinamika az egy évvel korabbit
5,4 szazalékponttal mulja alul. A vallalati szektorban egyértelmlen a tavalyi minimalbér és
garantalt bérminimum emelkedése hatarozta meg a ndvekedést, a koltségvetési és nonprofit
szektorban viszont a kormanyzati béremelések fiitotték a keresetndvekedést. Az idei évben a
kormanyzati szektorban nem voltak beltemezve nagyobb béremelési programok, ez
magyarazza a tavalyinal alacsonyabb bérndvekedési Utemet.

Legfrissebb, marciusi prognézisunk szerint 2025-ben a bruttd atlagkeresetek 6,9 szazalékkal
emelkednek majd, mig a munkanélkiliség éves szinten 4,1 szazalékon alakulhat.
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9. ABRA: A BRUTTO BEREK ALAKULASA (EVES VALTOZAS, %)
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Nemzetgazdasag Versenyszféra Koltségvetés

Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek

Forras: KSH, Szazadvég

2.4. Kulsé egyensuly

Marciusban a termékek exportjanak volumene 5, szazalékkal, mig az importja 6,4 szazalékkal
nétt az egy évvel korabbihoz képest.

Marciusban az élelmiszerek, italok és dohanyaruk esetében az import volumene
8,1 szazalékkal, mig az exporté 0,3 szazalékkal n6étt az egy évvel korabbival O0sszevetve. Az
energiahordozoknal a behozatal 57, szazalékkal, a kivitel 71, szazalékkal nagyobb lett. A
feldolgozott termékek behozatala 2,6 szazalékkal csOkkent, a kivitele nem valtozott az egy
évvel korabbihoz képest. A gépek és szallitdbeszkdzok importja 5,9 szazalékkal, mig az
exportja 5,8 szazalékkal lett nagyobb.

A 2025 marciusara vonatkozd becslés szerint az export
Marciusban 1,8 milliard  eursban szamitott értéke 8,5 szazalékkal, mig az importé
eurot tett ki a 8,1szazalékkal nétt az el6z6 év azonos id6szakahoz képest.
kiilkereskedelmi tobblet. A termék-kilkereskedelmi tobblet 1,8 milliard eurdt tett ki,
amely egyenleg az egy évvel korabbinal 173 millié euréval
jobb eredmeény.
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10. ABRA: KULKERESKEDELMI TERMEKEGYENLEG (MILLIO EURO)
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Forras: KSH, Szazadvég

2.5. Koltségvetési helyzet

Aprilis végéig a
koltségvetés kozponti
alrendszerének bevételei
6, szazalékkal, a kiadasai
pedig 7,2 szazalékkal
noéttek.

2025. aprilis  végén az  allamhaztartas kozponti
alrendszerének hianya 2 930,5 milliard forint volt. A kdzponti
koltségvetés 2 851,5 millidrd forintos deficitie mellett a
tarsadalombiztositasi alapok 123,0 milliard forintos hianyt
mutattak, mikdzben az elklilonitett allami pénzalapok
44,0 milliard forintos tobblettel zartak.

Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter majus folyaman

tovabb pontositotta a 2025-6s koltségvetési hianyra
vonatkoz6 kormanyzati prognézist: mig az el6z6 honapban 4 szazalék koruli hidnyrol beszélt,
legutoljara a miniszter mar 4,1 szazalékos hianycélrél kommunikalt*. (A koltségvetési
torvényben 3,7 szazalékos terv szerepel.)

A kozponti alrendszer bevételei 6 szazalékkal, a kdzponti koltségvetés bevételei pedig
5,6 szazalékkal voltak magasabbak, mint az el6z6 év azonos idészakaban. A kdzponti
alrendszer ado- és jarulékbevételei az altalanos bevételi szintnél magasabb, 10,9 szazalékos
novekedést mutattak.

A gazdalkodo szervezetek befizetései 6,7 szazalékkal, 64,5 milliard forinttal ndvekedtek a
2024. aprilis végi adathoz képest. A gazdalkodd szervezetek befizetésein belll a
legjelent6sebb tételt jelentd tarsasagi add bevételekbdl 6,4 szazalékkal, azaz 16,9 milliard

4 https://www.facebook.com/nagymartonminiszter/posts/pfbid031r3gBqQfDfRUuygACF7Ho50pCqt6zBhV3Z8zW4
GAwn5FUC8rp2zkBRxz3jHC 1Me6l
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forinttal magasabb dsszeg folyt be, mint az el6z6 év azonos idészakaban. A masodik
legnagyobb bevételi tételt jelentd utdijak 15 milliard forinttal bévltek.

A fogyasztashoz kapcsolt adok bevételei 12,9 szazalékkal, azaz 408,3 milliard forinttal
novekedtek, az egy évvel ezelbtti adathoz képest. Ezen belil a legjelentésebb tétel, az
altalanos forgalmi adobdl szarmazo bevételek 337,7 milliard forinttal (13,8 szazalékkal)
haladtak meg az el6z6 évi érteket. Az afa-bevételek ndvekedése nagyobb részt az afa
befizetések 5 szazalékos, vagyis 210,1 milliard forintos bdvilésének volt kdszénhetd. A
ndévekedés masik része az afa kiutalasok csékkenésére vezethetd vissza. Jovedéki adobol
0,9 milliard forinttal (0,2 szazalékkal) tébb bevétel folyt be, mint 2024. aprilis végéig. A két
legnagyobb tétel valtozasa majdnem kiegyenlitette egymast: az Gzemanyagokbdl szarmazo
bevételek 18,9 milliard forinttal noévekedtek, mikdzben a dohanytermékek bevételei
18,5 milliard forinttal csOkkentek. A szeszesitalok és egyéb termékek jévedéki add bevételei
szintén 0,4 milliard forinttal visszaestek, de ezt feliimulta az import jévedéki ado és energiaado
0,9 milliard forintos névekedése.

A személyi jbvedelemadd bevételek 11,3 szazalékkal, azaz 161,8 milliard forinttal névekedtek
az el6z6 év aprilis végi adathoz képest. Az emelkedés hatterében a bértdmeg és a keresetek
ndvekedése allt. A szocidlis hozzajarulasi adobdl és tarsadalombiztositasi jarulékbol szarmazo
bevételek 10,0 szazalékkal (261,9 milliard forinttal) voltak magasabbak, mint az el6z6 év
azonos id6szakaban, aminek oka szintén a keresetek ndovekedése volt.

Az unios programok 6sszesitett bevétele a negyedik hénap végén 150,8 milliard forint volt, ami
209,8 milliard forinttal maradt el az egy évvel korabbi szinttél. Az uniés programok kiadasai
743,7 milliard forintot tettek ki, ami 127,8 milliard forinttal haladja meg az el6z6 év aprilis végi
értéket.

2025. negyedik hoénapjaban a koézponti alrendszer kiadasai 7,2 szazalékkal voltak
magasabbak, mint a megel6z6 évben. Ezen bellil a kbzponti koéltségvetés kiadasai
6,7 szazalékkal novekedtek.

A jelentds tételnek mindsithet6 kiadasok kozul szamottevbéen magasabban teljesultek az egy
évvel korabbi adatokhoz képest a koltségvetési szervek és fejezeti kezelésl el6iranyzatok
kiadasai, az Egészségbiztositasi Alap kiadasai, valamint a kamatkiadasok, mikbzben az allami
vagyonnal kapcsolatos kiadasok esetében jelentds csokkenés volt tapasztalhato.

A lakossagi energia rezsivédelmi tamogatasait is tartalmazé kodzuzemi szolgaltatasok
tamogatasai kismértékben, 29,9 milliard forinttal névekedtek az elmult évhez képest, azonban
a novekedés oka a vizikdzmi-szolgaltatdk részére nyujtott tamogatasok voltak, melyek
nagyobb része még nem mertlt fel a mult év azonos idészakaban. Szintén ndvekedtek,
12,1 milliard forinttal az uthalézat rendelkezésre allasi dijai, viszont 48,1 milliard forinttal
csokkent a k6z0sségi kozlekedés tamogatasa.

A lakastamogatasok az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva 16,6 milliard forinttal.
visszaestek.

A koltségvetési szervek és fejezeti kezelésl elSiranyzatok kiadasai 494,4 milliard forinttal
voltak magasabbak, mint az el6z6 év negyedik honapjanak végén. Ez 11,2 szazalékos
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novekedésnek felel meg, mikbzben a kdltségvetési térvény 6,5 szazalékos csdkkenést iranyoz
el6.

Az allami vagyonnal kapcsolatos kiadasok 430,8 milliard forinttal csokkentek a 2024. aprilis
végi adathoz képest, mivel az el6z6 évnek ezt az idészakat is érdemben terhelték a Budapesti
Liszt Ferenc repulétér visszavasarlasaval kapcsolatos kiadasok.

A 2025. aprilis végeéig a nyugellatasok 6sszege 2 489,8 milliard forint volt, ez az el6z6 év
azonos id6szakahoz képest 5 szazalékos (118,1 milliard forintos) emelkedést jelent, ami
meghaladja a hivatalos nyugdijemelés 3,2 szazalékos meértékét. Ugyanezen idészak alatt az
Egészségbiztositasi Alap kiadasaira 1 688,7 milliard forintot forditottak, ez a bazis idészakhoz
képest 196,5 milliard forintos, azaz 13,2 szazalékos novekedésnek felel meg. Az Alap
kiadasainak tébb mint felét kitevé gyogyité-megel6zd ellatasok kiadasai ezen belll
17,0 szazalékkal (148,1 milliard forinttal) emelkedtek.

A kamatkiadasok és bevételek egyenlege 451,2 milliard forinttal (33,7 szazalékkal) nagyobb
negativ mérleget mutatott, mint 2024. aprilis végén.

11. ABRA: A KOZPONTI ALRENDSZER EGYENLEGE*, 2014-2025 (lll. HAVI HALMOZOTT
EREDMENY, MILLIARD FORINT)
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Forras: PM, MAK
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2.6. Monetaris folyamatok

2.6.1. Fogyasztéi arak

2025 aprilisaban a fogyaszt6i arak atlagosan 4,2 szazalékkal
Aprilisban ét|agosan emelkedtek az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. Az eimult
4,2 szazalékkal néttek egy év soran a szolgaltatasok és a szeszes italok, dohanyaruk
ara ndvekedett a legjelentésebb mértékben, 7, illetve
6,3 szazalékkal. A haztartasi energia ara 3,5 szazalékkal
emelkedett az el6z6 év azonos idészakahoz viszonyitva. A fogyasztoi arak egy hénap alatt 0,2
szazalékkal emelkedtek. A szezonalisan kiigazitott maginflaciés mutaté 5szazalékos
novekedést mutatott az el6z6 év azonos idészakahoz képest.

a foavasztoi arak.

Az élelmiszerek atlagosan 5,4 szazalékos aremelkedésében nagyobb szerepet jatszott a tojas
26,9 szazalékos, a liszt 23,7 szazalékos, valamint az étolaj 23,4 szazalékos dragulasa. A bolti
kaveé ara 19,8 szazalékkal, a csokoladé és kakao ara 20 szazalékkal, a gyumodlcs-, zOldséglé
ara pedig 14,5 szazalékkal dragult, melyek mind meghaladtak az élelmiszerek &atlagos
inflaciéjat az adott honapban. Ezzel szemben tébb terméknél, az arrésszabalyozas
bevezetésének kdszonhetben mar az arak csokkenése lathaté: a margarin ara 29,2
szazalékkal, a sertészsiradék ara 18,2 szazalékkal, a burgonya ara 7,9 szazalékkal, mig a
tejtermékek (sajt nélkil) ara 7,5 szazalékkal csdkkent. A szeszes italok és dohanyaruk
atlagosan 6,3 szazalékos inflaciéjaban a jovedéki adé emelkedése jelentds szerepet jatszott.
A termékcsoporton belul a bor 7,7 szazalékos aremelkedése volt meghatarozé, tovabba ezen

kategérian belll arcsokkenés nem fordult eld.

A tartos fogyasztasi cikkek marciusi atlagos 2,1 szazalékos éves bazisu aremelkedését
aprilisban atlagosan 2 szazalékos aremelkedés kovette. Ha részletesebben megvizsgaljuk a
fécsoportot, megallapithatjuk, hogy az 0j személygépjarmiivek ara 6,1 szazalékkal, az
ékszereké pedig 22 szgzalékkal n6tt, ami meghaladja az atlagot. A tartds fogyasztasi cikkek
inflaciojahoz még hozzajarult a szobabutorok 3,7 szazalékos, valamint a fit6 és
f6z6berendezések 3,1 szazalékos aremelkedése. Fontos még megemliteni a motorkerékparok
piacan tapasztalt kedvezd tendenciat is, ahol marciust kdvetéen aprilisban is 7 szazalékkal

kevesebbet kellett fizetni a termékért az el6z6 év azonos idészakahoz képest.

A haztartasi energia atlagos aremelkedése aprilisban 3,5 szazalék volt, az el6z6 év azonos
idészakahoz viszonyitva. A haztartasi energian belll arcsékkenés nem volt az elmult egy év
folyaman. A szénért 12,8 szazalékkal, a palackos gazért 8,7, mig a brikettért és a kokszért 8,3
szazalékkal tébbet kellett fizetni a csoporton belll. Tovabba a vezetékes gaz ara 7,2
szazalékkal, az elektromos energia ara pedig 1,2 szazalékkal emelkedett.

Aprilisban a szolgaltatasok ara atlagosan 7 szézalékkal nétt, amelyhez a takaritas és mosatéas
11,5 szazalékos, a postai szolgaltatasok 11,3 szazalékos, illetve a szinhazjegyek
11,2 szazalékos aremelkedése jarult hozza legnagyobb mértékben. Az elmult id6szakban
jelentés hozzajarulast nem mutato szerencsejaték arnovekedése 0,4 szazalék volt, ahogy az
el6zb honapokban is. A lakbérek ara 7,4 szazalékos emelkedést mutatott az el6z8 évhez
viszonyitva. A haztartasi szolgaltatasok és a mozijegyek arai az el6z6 év azonos idészakahoz
képest 11,0, valamint 10,8 szazalékos emelkedést mutattak. Ezzel szemben mérsékelte a
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szolgaltatasok atlagos aremelkedését tdbbek kdzott a szemétszallitas, vizdij és csatornadij
aranak valtozatlansaga. Az orszag- és varmegyebérletnek készénhetéen a munkahelyre és
iskolaba toérténé utazas ara szintén nem valtozott. Az egyéb tavolsagi uti céllal térténd
utazasok ara 1,5 szazalékkal csokkent.

Az el6z6 honaphoz képest a fogyasztoi arak 0,2 szazalékkal emelkedtek. A teljes fogyasztoi
kosaron belll az élelmiszerek arai 1,3 szazalékkal csokkentek az el6z6 honaphoz viszonyitva.
A szolgaltatdsok éara 0,8 szazalékkal, a haztartadsi energia ara pedig 3,8 szazalékkal
emelkedett az el6z6 honaphoz képest. Az egyéb termékek és lzemanyagok ara nem valtozott
marciushoz képest.

12. ABRA: INFLACIO ALAKULASA (EVES VALTOZAS SZAZALEKBAN)

21.jan. 21. méj.21. szept.22. jan. 22. maj.22. szept.23. jan. 23. maj.23. szept.24. jan. 24. maj.24. szept.25. jan.

e Fogyasztoiar-index e |ndirekt adoktol sziirt maginflacio

e \aginflacié feldolgozott élelmiszerek nélkil e Ritkan valtozo ard termékek inflacidja

Forras: MNB, Szazadvég

Az MNB altal kozolt inflaciés alapmutatok koézul az indirekt adoktdl szirt maginflacié
4,7 szazalékot, a feldolgozott élelmiszerek nélkll szamitott maginflacié 5,2 szazalékot, mig a
ritkan valtozo aru termékek inflacidja 5,4 szazalékot tett ki az év negyedik hénapjaban. A teljes
inflaciénal 0,5 szazalékponttal magasabb maginflaciés érték azt mutatja, hogy ismételten a
lassan valtozé aru termékek jarulnak hozza nagyobb mértékben a hazai pénzromlasi tGtem
alakulasahoz.

2.6.2. Régiods fizetéeszkodzok

A vizsgalt régios devizak aprilisban vegyesen alakultak az

regios devizak euréval szemben. A cseh korona arfolyama minddssze

vegyesen alakultak az 0,06 szazalékkal er6sodott, a lengyel zlotyé pedig
euroval szemben. 0,95 szazalékkal gyengult az euréval szemben az elmult

idészakban. Az allampapirhozamok néttek a vizsgalt
periodusban: a 10éves cseh allampapirhozam 13 bazisponttal magasabban,
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4,16 szazalékon, a lengyel 10 éves hozam pedig 20 bazisponttal magasabban,

5,47 szazalékon zart.

13. ABRA: A REGIOS ARFOLYAMOK ALAKULASA

101
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e CZK/EUR e===HUF/EUR e===PLN/EUR

Forras: Refinitiv, Szazadvég

A dollarral és a svajci
frankkal szemben
gyengult, és az eurédval
szemben erdésodott a
hazai fizetéeszkoz.

2.6.3. Alapkamat

Majusi ulésén a
jegybank Monetaris
Tanacsa 6,5 szazalékon
tartotta az alapkamatot.

A hazai pénz- és devizapiaci mutatok vegyes képet mutattak az
elmult hénapban. A forint az euréval szemben 0,1 szazalékkal,
a svajci frankkal szemben 0,3 szazalékkal er6s6détt, mig a
dollarral  szemben 0,8 szazalékkal  gyengiilt.  igy
2025 majusanak végén 1 euroért 404 forintot, 1 dollarért
359 forintot, mig 1 svajci frankért 432 forintot adtak. Majusban a
kalfoldiek kezében 1évd forintban denominalt allamaddssag
191 milliard forinttal 5 928 milliard forintra nétt.

Majusi Ulésén a jegybank Monetaris Tanacsa nem valtoztatott a
szeptember 6ta érvényben lévé alapkamaton, igy jelenleg az
alapkamat hazankban 6,5 szazalékon all. A kamatfolyosé felsé
széle ennek megfeleléen 7,5 szazalék, mig az alsé széle
5,5 szazalék maradt. A jegybanki kamatszint valtozatlanul
hagyasat elsésorban az inflacios kilatasok és a pénzigyi stabilitas
megdrzésének igénye indokolta. Bar az inflacié aprilisban 4,2

szazalékra mérséklddott, az aremelkedés Uteme a kdvetkez6 honapokban varhatdéan tovabbra
is a jegybanki toleranciasav felsd széle kozelében alakul, ami elsésorban a piaci szolgaltatasok
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tovabbra is erés ardinamikajanak lesz készénheté. Emellett a gyorsan valtozd vampolitikai
tervek altal néveked6 vilaggazdasagi bizonytalansag, valamint a kereskedelmi és geopolitikai
feszliltségek tovabbra is dévatos és tlrelmes monetaris politikat tesznek sziikségessé. A
Monetaris Tanacs megitélése szerint a jelenlegi szigord monetaris kondicidk fenntartasa
indokolt az arstabilitas eléréséhez, a pénzigyi piaci stabilitds fenntartasahoz és az inflacios
varakozasok jegybanki céllal 6sszhangban Iévé horgonyzasahoz.

2.6.4. Allampapirpiac

Majusban az allampapirok piacan a masodpiaci hozamgoérbén, a révidebb futamidéknél, a
hozamok -6 bazispont és 22 bazispont kdzotti mértékben valtoztak. igy a 3 hénapos
6,17 szazalék, a 6 hénapos 6,22 szazalék, mig az 1 éves 6,25 szazalék volt majus 29-én. A
3 éves hozam 22 bazisponttal nétt és 6,47 szazalékon alakult. 5 éves id6tavon
11 bazispontos, 10 éves idétavon 20 bazispontos, mig a 15 éves tavon 22 bazispontos
ndvekedést mutatnak a hozamok az el6z6 hénaphoz képest. A harom hozam igy rendre 6,48;
7,00, illetve 7,18 szazalékra valtozott.

14. ABRA: A FORINT HOZAMGORBE ALAKULASA (%)
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Forras: AKK, Szézadvég

2025. majus 22-én MAP Pluszbdl 812,63 milliard forint értéki allomanya volt a lakossagnak,
amely 22,19 milliard forintos ndvekedés az el6zd havi, 790,44 milliardos allomany utan.
Emellett a PMAP kumulalt értéke 4 940,32 milliard forinton, a Bénusz Magyar Allampapir
kumulalt értéke 2 050,58 milliard forinton alakult. Az 1IMAP 27,3, a Kincstari Takarékjegy 577,2,
a FixMAP pedig 2 394,32 milliard forintos allomannyal bir. Emellett a babakétvény 454,13
milliardot, a nyomdai MAP Plusz pedig 100,63 milliardot tett ki. FixMAP-bdl 263,93, mig
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BMAP-bél 288,71 milliard forinttal nétt el6z6 hénaphoz képest a lakossagi allomany. Jelentds
csokkenés a PMAP-nal (463,56 milliard) és az 1MAP-nal (56,26 milliard) figyelheté meg. A
lakossag teljes allampapirallomanya a 2025 év eleji 11 274,79 utan, 2025 majusanak végén
11 357,11 milliard forinton alakult, igy 82,32 milliard forinttal tébb pénzt tartanak az emberek
allampapirban, mint 2025 els6 hoénapjaban. Az adatok alapjan lathatd, hogy a PMAP
kiemelkedd kamatfizetése utan sem kezd8doétt el a pénz kiaramlasa az allampapirokbdl,
inkabb egy atrendezddés figyelhetd meg a jelenleg legkedvezébb kamatot biztosité FixMAP
és BMAP iranyaba.

2.6.5. Allamadoéssag

Az allamaddssag devizaaranya marciusban 29,6 szazalékra csokkent (azaz 0,3 szazalékkal
csokkent az el6zé honaphoz képest), amely arany az AKK 2025. évi finanszirozasi tervében
meghatarozott felsé savszél alatt (azaz maximum 30 szazalék) talalhaté. Az elmult 12 hénap
folyaman az atlagos devizaaddssag aranya atlagosan 29,5 szazalékon alakult, amely értéknél
a marciusi devizaarany magasabb volt.

A magyar allamaddssag besorolasa mindharom nagy nemzetkozi hitelminésiténél tovabbra is
a befektetésre javasolt kategodriaban talalhaté. Kézulik a Moody's Investors Service 2025.
majus 30-an megerdsitette Magyarorszag ,Baa2’-es allamaddssag-besorolasat, azonban a
kilatast tovabbra is negativan hagyta.® A hitelminésité indoklasa szerint a negativ kilatas
elsésorban az unids forrasokkal kapcsolatos tartés bizonytalansagokat és a koltségvetési
kockazatokat tukrozi, kulonds tekintettel a 2026-os valasztasok kozeledtével potencidlisan
emelkedd kiadasi nyomasra. A Moody's ezzel parhuzamosan a magyar GDP-névekedésre
vonatkozo elérejelzését 2025-re 1%-ra mérsékelte. Mindekdzben a Fitch Ratings ,BBB” szint(
besorolast - azaz egy kategdriaval jobbat - tart érvényben Magyarorszagra, stabil kilatassal,
mig az S&P Global Ratings ,BBB-" kategdridban tartja nyilvan az orszagot, negativ kilatas
mellett.

2.6.6. Vallalatok hitelallomanya

A vdllalatok netté forinthitel felvétele a szezonalisan kiigazitott adatok
Csokkent a alapjan, 2025 marciusaban 38,6 milliard forinttal csdkkent. A nettd
hazai devizahitel értéke szintén csokkent, a hiteltorlesztés 71,7 milliard forintot
tett ki az év harmadik honapjaban. A teljes netté hitelfelvétel a szezonalisan
kiigazitott adatok alapjan 79,5 milliard forinttal csokkent a vizsgalt
id6szakban. Az eurdzoéna vallalati hitelfelvétele 2025 marciusaban 6 969
millié eurdn alakult.

vallalatok
hitelallomanya.

5 https.//www.portfolio.hu/gazdasag/20250530/megjott-a-moodys-friss-itelete-magyarorszagrol-764949
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15. ABRA: VALLALATI HITELFELVETEL (MILLIARD FORINT)
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Forras: MNB, EKB, Szazadvég
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3. SZAZADVEG ELOREJELZES®

1. TABLAZAT: 2025. . NEGYEDEVI ELOREJELZESUNK

Brutté hazai termék (volumenindex) 0,6 2,3 3,7
Haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) 5,0 3,1 2,7
Brutté alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) -7,2 2,9 3,4
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) -2,8 2,7 5,2
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) -3,3 3,6 41
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard euro) 1,3 1,7 5,6
Fogyasztéiar-index (%) 3,7 45 3,3
A jegybanki alapkamat az idészak végén (%) 6,5 6,25 5,75
Munkanélkiiliségi rata (%) 45 4.1 3,3
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban 1,1 0,9 2,1
Kiils6 finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban 2,0 1,7 2,9
Az allamhaztartas ESA-egyenlege a GDP szazalékaban -4.8 -3,7 -3,5
Allamadéssag a GDP szazalékaban 73,6 73,0 72,7

Forras: MNB, KSH, Szazadvég-szamitas, Megjegyzés: A jegybanki alapkamat az adott év utolsé negyedévére vonatkozik.

6 Készités datuma: 2025. marcius 20.
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