2025. december 3.

A gazdasagi novekedés a harmadik negyedévben: stagnalas, agazati
eltérésekkel

A Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) 2025. december 2-an kozzétette a 2025. III. negyedévi brutté hazai
termékre (GDP) vonatkozé masodik becslését, amely valtoztatas nélkiil megerdsitette az oktdber végi
gyorsbecslést. A GDP volumene a nyers, valamint a szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott és
kiegyenstlyozott adatok szerint egyarant 0,6 szazalékkal haladta meg az el6z6 év azonos iddszakat, az el6z6
negyedévhez viszonyitva pedig a gazdasag teljesitménye stagnalt. Az elsé harom negyedév kiigazitott adatok
szerint minddssze mintegy 0,2 szazalékos boviilést hozott, igy a magyar gazdasag Iényegében a 2022 6ta tarto,
nulla koriil ingadozo palyan maradt.

Termelési oldal. Az dgazati szerkezet jelentds eltéréseket mutat:

* az ipar hozzédadott értéke 1,7 szdzalékkal, ezen beliil a feldolgozdiparé 0,8 szazalékkal csokkent, ami a
jérmtiipar és a hozza kapcsolddo beszallitoi kor gyenge teljesitményét tiikrozi;
* az épitdipar 2,6 szazalékkal boviilt, alacsony bazisrol és rendkiviil ingadozo6 havi adatok mellett;
* amezOgazdasag hozzaadott értéke 6,2 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitdl, elsdsorban az aszaly
hatasara;
» anodvekedéshez a szolgaltatasok, kiemelten az informacio, kommunikacio ag jarultak hozza a legnagyobb
mértékben.
Felhasznalasi oldal. A haztartasok tényleges fogyasztasa 1,9 szazalékkal nétt, igy a fogyasztas maradt a
novekedés szinte egyetlen tdmasza. A beruhdzisok volumene a harmadik negyedévben 3,8 szdzalékkal
elmaradt az el6z6 évitdl, a nettd export pedig — mivel az import gyorsabban nd a kivitelnél — inkabb visszafogta
andvekedést. A lakossagi fogyasztas boviilését a realbérek emelkedése, a 2025. julius 1-jét6l megemelt csaladi
adokedvezmény és a 2025. oktdber 1-jétdl bevezetett, a harom gyermeket neveld anyéakat megilletd szja-
mentesség is timogatja.

Ertékelés. Az elemzOk tobbsége a harmadik negyedéves adatot csalodast keltének mindsitette. A kormany
2025-0s koltségvetése eredetileg 3,5 szazalékos novekedéssel szamolt, a Nemzetgazdasidgi Minisztérium
novemberben mar csak 0,5 szazalékos éves boviilést prognosztizalt. A 2025-0s év egészére realisan 0,3-0,5
szdzalék kozotti novekedés varhato, amihez a negyedik negyedévben enyhe élénkiilésre volna sziikség. Ennek
esélyét a gyenge ipari teljesitmény és a beruhdzasok visszaesése mérsékli, a fogyasztas boviilése és az év végi
transzferek viszont novelik.

Kockazatok és tényezok a kovetkezo idészakra. A novekedés 2026-os gyorsulasanak feltétele az 0j, nagy
akkumulator- és jarmiipari kapacitasok (Debrecen, Szeged) termelésbe 1épése, a német konjunktura javulasa
¢s a beruhazasi kereslet helyreallasa. Tartds kockazatot jelent az unids forrasok korlatozott hozzaférhetésége,
amely az allami beruhazasokat is visszafogja, valamint az autdiparnak és a német gazdasagnak vald erds
kitettség.

Villalati kovetkeztetések.

» A belfoldi keresletre épitd agazatokban (kereskedelem, lakossagi szolgaltatasok, vendéglatas) 2026 elso
felére mérsékelten kedvezo keresleti kdrnyezet valdszinil.

* Az exportorientalt feldolgozoipari, kiilondsen jarmiipari beszallitoknak ovatos, tobb forgatokonyvon
alapulo tervezés ajanlott, a vevoi kockdzatok és a fizetési fegyelem szoros figyelemmel kisérése mellett.

* Az agrarvéllalkozasoknal az aszaly likviditasi hatasai a 2026-os termelési év finanszirozdsat is
befolyasoljak.

* A beruhazasi dontések elokészitésénél célszerli a jelenleg elérhetd, fix kamatozasu tamogatott hitelek
kihasznalasat mérlegelni, mivel a piaci kamatkornyezet tovabbra is magas.



2025. december 3.
Stagnalt a gazdasag a nyar végén — a fogyasztas tartja a lelket a novekedésben

A magyar gazdasag teljesitménye 2025 harmadik negyedévében negyedéves alapon nem valtozott, egy év alatt
pedig 0,6 szazalékkal nott — erdsitette meg december 2-an a KSH. Az ¢év elso kilenc honapjaban a boviilés
minddssze 0,2 szazalék koril alakult.

Az 4gazatok kdzott nagy a szoras: az ipar 1,7 szdzalékkal, a mezdgazdasag az aszaly miatt 6,2 szdzalékkal esett
vissza, mikdzben az épitdipar és a szolgaltatasok — kiillondsen az infokommunikacié — néttek. A héaztartasok
fogyasztasa 1,9 szazalékkal emelkedett, ez ma a novekedés legfdbb motorja; a beruhazasok viszont csdkkentek.

A kormany mar csak fél szazalék koriili idei novekedéssel szamol. A belsd piacra termeld vallalkozdsok
szdmara a kovetkezd honapok kedvezdbbek lehetnek, az exportalo, foként jarmuipari beszéllitoknak azonban
tovabbra is 6vatos tervezés ajanlott.



2025. december 19.

Novekedési elorejelzések 2026-ra: lassu gyorsulas, széles bizonytalansagi
sav

Az év végére valamennyi meghatirozd hazai és nemzetkdzi intézmény kozzétette 2026-ra vonatkozo
elorejelzését. A szamok egyontetiien azt jelzik, hogy 2025 harmadik egymast kdvetd stagnald év lesz, 2026-
ban pedig gyorsulés varhatd, de annak mértékére vonatkozoan jelentds az eltérés.

Az egyes elorejelzések (GDP-novekedés, szazalék):
* Magyar Nemzeti Bank (Inflacios jelentés, 2025. december 18.): 2025: 0,5; 2026: 2,4; 2027: 3,1. A 2026-
os érték a szeptemberi 2,8 szazalékrdl romlott.
* Nemzetgazdasagi Minisztérium (2025. november 11.): 2025: 0,5; 2026: 3,1.
» Europai Bizottsag (6szi elorejelzés, 2025. november 17.): 2025: 0,4; 2026: 2,0 — mikdzben az unios atlag
mindkét évben 1,4 szazalék.
* Moody’s (2025. november 28.): 2025: 0,5; 2026: 2.3.
» Fitch Ratings (2025. december 5.): 2025: 0,3 — ez a 2023-2025-6s id6szakra nulla szazalékos atlagos
novekedést jelent; 2027-re 2,6 szazalékos boviilést tart elérhetonek.
A rontas okai. Az MNB szerint a 2026-o0s prognoézis azért romlott, mert a 2025-6s negyedik negyedév a vartnal
gyengébb lesz, igy az év végi szint nem ad kedvezd athuzodd hatast, és az ipari alapfolyamatok is
kedvezbtlenek. A jegybank szerint a beruhazasok és a nettd export 2026-ban sem tamogatjak érdemben a
novekedést; a béviilés motorja a realbérek emelkedésével parhuzamosan €lénkiilo lakossagi fogyasztas lehet.
A jelentés a haztartasi lakdsberuhazasok — az Otthon Start Program hatasara bekdvetkezd — élénkiilését a
beruhazasok ritka pozitiv elemeként emeli ki.

A gyorsulas feltételei. A 2026-o0s ndvekedés szempontjabol kulcsfontossagu:
* az 1) akkumulator- és autdégyartd kapacitasok termelésbe allasanak iiteme (ezek hatasa elemzok szerint
inkabb 2026 masodik felében jelentkezik);
* anémet és az eurdpai ipari konjunktura alakulasa;
* a 2026-t6l érvényes adokedvezmények (csaladi kedvezmény duplazodasa, a kétgyermekes anydk szja-
mentessége) fogyasztasra gyakorolt hatasa;
» az uniods forrasok hozzaférhetdsége; a Fitch nem szamit 2026 kozepe elott attdrésre.
Kockazatok. Lefelé mutatd kockazatot jelent a fiskalis palya romlasa és a hitelmindsit6i megitélés esetleges
gyengiilése, a 2026 tavaszi orszaggyiilési valasztasok koriili gazdasagpolitikai bizonytalansag, a feltdrekvo
piacok iranti befektetdi bizalom valtozasa, valamint a globalis kereskedelmi fesziiltségek. Felfelé mutato
kockazat a vartnal gyorsabb ipari kilabalas és a fogyasztas erételjesebb boviilése.

Villalati tervezési javaslatok.

* A 2026-0s iizleti tervekben a 2-2,5 szdzalékos GDP-novekedés redlis alapforgatokonyv; a 3 szézalek
feletti novekedésre épitd tervek optimistanak tekinthetok.

« FErdemes legalabb két forgatokonyvvel (alap és kedvezdtlen) tervezni, kiilondsen az arbevétel, a
bérkdltség és a finanszirozasi koltség tekintetében.

* A bels6 keresletre épitd agazatokban az év els6 felében kedvezobb keresleti kdrnyezet valoszini, az
exportpiacokon fordulat legkorabban az év masodik felében varhato.

» A valasztasok koriili idészakra (marcius—aprilis) a nagyobb beruhazasi dontések iddzitését €s a pénziigyi
kockazatok fedezését is érdemes eldre atgondolni.



2025. december 19.
Jovore gyorsulhat a novekedés — de kevésbé, mint remélték

A Magyar Nemzeti Bank december 18-i elérejelzése szerint idén 0,5, jovére 2,4, 2027-ben 3,1 szazalékkal
néhet a magyar gazdasag. A jegybank szeptemberhez képest rontott a 2026-0s szamon, mert a negyedik
negyedév gyengébb lesz a vartnal, az ipar pedig tovabbra sem lendiilt fel.

Mas intézmények is hasonlo képet festenek: a kormany 3,1, az Eurdpai Bizottsag 2,0, a Moody’s 2,3 sz4dzalékos
jOvO évi boviiléssel szamol. A novekedés motorja a fogyasztas lehet, amit a béremelések és a janudrtdl boviild
csaladi adokedvezmények tAmogatnak; a beruhdzasok és az export érdemi javulésa inkdbb csak 2026 masodik
felében varhato.

A véllalkozésoknak érdemes a 2026-o0s terveket 2-2,5 szazalékos novekedésre és tobb forgatokdnyvre épiteni,
a tavaszi valasztasok koriili bizonytalansagot is figyelembe véve.



2025. december 19.
Inflacio: novemberben a jegybanki toleranciasavba keriilt

A KSH 2025. december 9-én kozzétett adatai szerint 2025 novemberében a fogyasztéi arak atlagosan 3,8
szazalékkal haladtak meg az egy évvel korabbi szintet, az el6z6 honaphoz képest 0,1 szazalé¢kkal emelkedtek.
Az éves index julius és oktdber kdzott 4,3 szdzalékon stagnalt; novemberben egy év utan eldszor kertilt vissza
az MNB 24 szazalékos toleranciasavjaba. A lassulast elsdsorban az el6z6 évi magas bazis segitette, a havi
arindexek nem jeleztek nagyobb atarazasokat.

Szerkezet. A termékcsoportok kodzott jelent6s eltérések mutatkoznak:

» élelmiszerek: +3,2 szazalék (a vendéglatasi szolgaltatasok nélkiil csak +0,6 szazalék). JelentGsen dragult
az édesipari lisztesaru (15,9%), a kavé (14,9%), a biiféaru (11,3%), a tojas (11,2%), a csokoladé és kakad
(10,7%), valamint az étolaj (10,1%). Ugyanakkor olcsobb lett a margarin (—28,3%), a liszt (—15,3%), a
tejtermékek (—11,4%), a tej (—8,1%), a sertéshus (-7,8%) és a cukor (—4,7%), ami nagyrészt az arrés-
szabalyozas ald vont termékkorre esik;

» szolgaltatasok: +6,5 szazalék — a bérkoltségek emelkedése miatt ez a kosar legmerevebb eleme;

» tartds fogyasztasi cikkek: +2.9 szazalék (az ékszerek 21,5, a szobabutorok 5,9 szazalékkal dragultak);

» anyugdijas haztartasok inflacioja 3,7 szazalék volt.

Az MNB elemzése szerint a vendéglatas dragulasa tovabbra is szamottevd, a szabalyozott arak az el6zé
hénaphoz képest nem valtoztak, a vezetékes gaz fogyasztoi ara 0,4 szazalékkal csokkent.

Kilatasok. Az elemzdék tobbsége decemberre ismét atmeneti emelkedést var, a 2025-0s éves atlag 4,4-4.,5
szézalék kortl alakulhat, ami a jegybanki toleranciasav felett van. Az MNB 2025. december 18-i Inflacids
jelentése 2026-ra 3,2 szazalékos atlagos inflacidt var (szeptemberben még 3,8 szazalékot); a jegybank szerint
2026 els6 honapjaiban — ha kifut a 2025 eleji atarazdsok bazishatasa, és az év eleji aremelések
visszafogottabbak — az éves index 3 szdzalék ala is siillyedhet, majd 4 szdzalék alatt, de ahhoz kozelebb
alakulhat.

Kockazatok. A legjelentosebb felfelé mutatd kockazat az arrés-szabalyozas kivezetése: a jegybank becslése
szerint az intézkedés 1-1,5 szazalékponttal mérsékli az inflacidt, igy a megsziintetése hasonld mértékii
aremelkedést okozhat. Tovabbi kockazat a forint esetleges gyengiilése, a szolgaltatasokban jelentkezd
bérnyomas és a jovedéki adok inflaciokdvetd emelése. Lefelé mutatd tényezO lehet a nemzetkozi
nyersanyagarak alakulasa és az er6s forint.

Vallalati teendok.
* A 2026-0s ar- és bérmegallapodasoknal realis tervezési alap a 3—4 szazalék kozotti fogyasztoi inflacio; a
szolgaltato szektorban a bérkoltség miatt ennél magasabb koltségndvekedés valoszinii.
» Az arrés-szabalyozassal érintett termékkdrben mitkodoé kereskeddknek és beszallitoknak a szabalyozas
lejarata utani idészakra is fel kell késziilnitik.
* A hosszl tavu szerzodésekben indokolt az arindexalasi klauzuldk (KSH fogyasztdi arindex vagy ipari
termeldi arindex alapjan) feliilvizsgalata.



2025. december 19.
Egy év utan ismét 4 szazalék alatt az inflacio

Novemberben 3,8 szazalékkal voltak magasabbak a fogyaszt6éi arak, mint egy évvel kordbban — ez a
legalacsonyabb érték egy éve, €s ismét a jegybank 2—4 szazalékos toleranciasavijan beliil van. Az élelmiszerek
ara 3,2, a szolgaltatasoké 6,5 szazalékkal emelkedett; a kavé, a tojas és a csokoladé jelentdsen dragult, a tej, a
liszt €s a margarin viszont olcsobb lett.

A Magyar Nemzeti Bank december 18-i eldrejelzése szerint jovore atlagosan 3,2 szazalékos inflacid varhato,
¢év elején akdr 3 széazalék alatti értékkel. Kockéazatot jelent ugyanakkor az arrésstop kivezetése, amely a
jegybank becslése szerint 1-1,5 szazalékponttal emelheti az arakat.

A vallalkozasoknak 2026-ra 3—4 szazalékos inflacidval érdemes tervezniiik, a szolgaltatasokban a bérkoltségek
miatt ennél nagyobb koltségnovekedéssel.



2025. december 10.
Az arrés-szabalyozas meghosszabbitasa és bovitése

Elé6zmények. A Kormany veszélyhelyzeti rendeletben 2025. marcius kozepétdl vezette be a kiskereskedelmi
arrés korlatozasat: harminc alapvet6 élelmiszer-kategoriaban a kiskereskedo altal alkalmazhat6 arrés legfeljebb
10 szdzalék lehet. Az intézkedést késObb a drogériai termékekre is kiterjesztették; ott 30 kivalasztott higiéniai
termék legfeljebb 15 szazalékos arréssel értékesithetd. A szabalyozast a Kormany tobb alkalommal
meghosszabbitotta, legutobb 2025 augusztusaban.

A legujabb dontés. A Kormany 2025. oktober végén gy hatarozott, hogy az ¢lelmiszer-ipari és drogériai
termékekre vonatkozd arrés-korlatozast 2026. februar 28-ig meghosszabbitja, és 2025. december 1-jétdl
tovabbi 14 termékkel boviti. Az 11j termékkdr egyebek mellett marhahusokat, sajtokat, egyes gylimolesoket és
zoldségeket, valamint bébiételeket foglal magaban. A korméanyzati indoklas szerint az intézkedés a haborus
inflacio hatasaitol védi a fogyasztokat; a kormany szerint az arrésstop révén mintegy 60—70 milliard forint
maradhatott a vasarloknal, ugyanakkor a kormanyzat is elismerte, hogy a szabalyozas 6rokre nem tarthat6 fenn.

Hatasok az arakra. A KSH 2025. decemberi kozlése szerint novemberben a szabalyozott termékkdor tobb
eleme jelentdsen olcsobb volt, mint egy évvel korabban: a margarin 28,3, a liszt 15,3, a tejtermékek 11,4, a tej
8,1, a sertéshus 7,8 szdzalékkal. Az MNB becslése szerint az arrés-szabdlyozas Osszességében 1-1,5
szazalékponttal mérsékli a fogyasztoéi arindexet; ugyanilyen nagysagrendii lehet a kivezetése nyoman
jelentkezo egyszeri aremelkedés.

Kritikak. A Gazdasagi Versenyhivatal arra hivta fel a figyelmet, hogy az arrés-korlatozas az érintett
kiskereskeddk egy részénél a termékkorben veszteséget okoz, ami hosszabb tavon nehezen fenntarthat6. Az
Orszagos Kereskedelmi Szovetség szerint a vasarlok az intézkedés ellenére is dremelkedést érzékelnek, és a
szabalyozas a beszallitoi arak, valamint a nem szabalyozott termékek arazasanak torzulasdhoz vezet; a
szovetség a beszallitéi oldali intézkedéseket tartana célravezetobbnek. Az Eurdpai Bizottsdg az arrés-
szabalyozassal kapcsolatban eljarast inditott Magyarorszag ellen.

Kapcsolédé intézkedés. A Kormany dontése alapjan a SZEP-kartyan 16v6 osszegek 2025. december 1. és
2026. aprilis 30. kozott hideg élelmiszer vasarlasara is felhasznalhatok, ami révid tavon a kiskereskedelmi
forgalmat élénkitheti.

Jogi jelleg. Az arrés-korlatozas veszélyhelyzeti korméanyrendeleten alapul. A szabalyozds betartasat a
fogyasztovédelmi hatosag ellendrzi; a jogsértés birsdgot vonhat maga utan. Az érintett vallalkozasoknak a
termékbesorolast és az arrés-szamitas modjat dokumentaltan kell tudniuk igazolni.

Vallalati teendok.

* A kiskeresked6knek a december 1-jétél boviilt termékkorre a pénztar- €s arazasi rendszereket at kellett
allitaniuk; javasolt az arrés-szamitas belso ellenérzése.

» A beszallitoknak a 2026. februar 28. utani forgatokonyvekre (meghosszabbitas, fokozatos vagy egyszeri
kivezetés) is fel kell késziilniiik, a beszallitdoi szerzodések ar- és mennyiségi rendelkezéseinek
Ujratargyaléasaval.

* A nem szabalyozott termékek arazasanal a versenyjogi és fogyasztovédelmi szabalyok betartasara
fokozottan tigyelni kell.



2025. december 10.
Februar végéig marad az arrésstop, december 1-jétél 14 ujabb termékkel

A kormany dontése szerint az élelmiszerekre és drogériai termékekre vonatkozo arrésstop 2026. februar 28-ig
érvényben marad, december 1-jét6l pedig tovabbi 14 termékre — koztiik marhahusra, sajtokra, egyes
z6ldségekre, gylimolcsokre és bébiételekre — is kiterjed. A korlatozas ald es6 termékek ara érezhetden csokkent:
a tej, a liszt, a margarin és a sertéshis ma olcsobb, mint egy éve.

A jegybank szerint az intézkedés 1-1,5 szdzalékponttal mérsékli az inflaciot, a keresked6k azonban
veszteségekre panaszkodnak, és a versenyhivatal is jelezte, hogy a szabalyozés hosszl tdvon nehezen tarthatd
fenn.

December 1. és aprilis 30. kozott a SZEP-kartyan 1év6 6sszeg hideg élelmiszerre is elkolthet6. A kereskedSknek
¢s beszallitoknak érdemes mar most felkésziilniiik a februar végi lejarat utani idészakra.



2025. december 15.
Az ipar helyzete: gyenge kibocsatas, kettészakadt feldolgozoipar

A KSH 2025. december elején kozzétett adatai szerint 2025 oktoberében az ipari termelés volumene 2,7
szazalékkal elmaradt az egy évvel korabbitol; a szezondlisan és munkanappal kiigazitott adatok szerint
ugyanakkor 0,5 szdzalékkal meghaladta a szeptemberi szintet. A masodik becslés az els6 becslés adatat nem
modositotta. A havi javulas ellenére az ipar a 2025-0s évben tartosan a tavalyi szint alatt teljesit; a harmadik
negyedéves GDP-adatok szerint az ipar hozzaadott értéke 1,7 szadzalékkal csokkent.

Agazati szerkezet (2025. oktéber, éves dsszevetés):

+ a feldolgozoipari termelés negyedét kitevod jarmiigyartas volumene 5,7 szazalékkal csokkent;
» a feldolgozodipar 14 szazalékat ado szamitéogép-, elektronikai és optikai termékek gyartasa 16,4
szazalékkal nott;

* azipari export volumene 2,4 szazalékkal mérséklodott;

 az Osszes rendelésallomany oktober végén 1,1 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitol;

* regionalisan az ipari termelés harom régioban nétt, Gtben csokkent.
A feldolgozoipar igy kettészakadt: az elektronikai és egyes, Uj beruhazasokhoz k6tdédé agazatok béviilnek, mig
a hagyomanyos jarmiipari lancok és a villamosberendezés-gyartas visszaesést mutat. Az elsd tiz honapban a
feldolgozoipari alagak tobbségében csdkkent a termelés.

Ipari termel6i arak. A KSH november 28-i kdzlése szerint 2025 oktoberében az ipari termeldi arak 1,8
szézalékkal haladtdk meg az egy évvel korabbi szintet, az el6z6 honaphoz képest 0,4 szdzalékkal emelkedtek.
A belfoldi értékesitési arak 0,9, az exportértékesitési arak 2,2 szazalékkal néttek éves alapon. Az élelmiszeripar
értékesitési arai 5,4 szazalékkal emelkedtek, ami a fogyasztoi arak alakulasara is hatassal van; az energiaipar
exportarai 4,8 szazalékkal nottek.

Hattértényezok. Az ipar gyengeségét a német gazdasag stagnalasa, az europai autoipar szerkezeti atalakulasa
(az elektromos atallas lassuldsa), a globalis kereskedelmi fesziiltségek és a magas finanszirozasi koltségek
magyarazzak. Az MNB szerint az ipari alapfolyamatok kedvezdtlenek, €s a nettd export 2026-ban sem
tamogatja érdemben a novekedést. Pozitiv fordulatot az 0j nagyberuhdzasok (akkumulator- és autogyartas
Debrecenben és Szegeden) termelésbe 1épése hozhat, ezek hatdsa azonban varhatéoan 2026 mésodik felében
jelentkezik érdemben.

Vallalati kovetkeztetések és teend6k.

* A jarmiiipari beszallitoi lancban miik6do kkv-knak indokolt a vevdi koncentracio és a rendelésallomany
alakulasanak szoros figyelése, a vevoi fizetési hataridok betartatdsa és sziikség esetén hitelbiztositas
alkalmazasa.

* A kapacitaskihasznaltsag romlasa esetén a munkaeré-megtartas eszkozei (munkaiddkeret, képzés,
atcsoportositas) a leépitésnél koltséghatékonyabbak lehetnek, kiilondsen a feszes munkaerdpiac miatt.

* Az 1j nagyberuhazasokhoz kapcsolodd beszallitéi lehetéségek feltérképezése — mindsitési,
mindségiranyitasi kovetelményekre valo felkésziilés — a 2026-o0s ndvekedés egyik fo forrasa lehet.

* A termeldi arak mérsékelt emelkedése mellett a beszerzési szerzodések indexalasanak feliilvizsgalata
javasolt.



2025. december 15.
Tovabbra is gyenge az ipar — az elektronika né, a jarmigyartas visszaesik

Oktoberben 2,7 szazalékkal kevesebbet termelt a magyar ipar, mint egy évvel korabban, bar szeptemberhez
képest enyhe javulas latszott. A legnagyobb sulyu jarmigyartas 5,7 szazalékkal esett vissza, mikozben az
elektronikai termékek gyartdsa 16,4 szazalékkal ndtt. Az ipari export csokkent, a rendelésallomény 1,1
szdzalékkal kisebb, mint egy éve.

Az ipari termeldi arak oktoberben 1,8 szdzalékkal voltak magasabbak az egy évvel kordbbindl, az
¢lelmiszeriparban 5,4 szazalékos volt a dragulas.

Erdemi fordulatot az 0j akkumulator- és autogyarak felfutasa hozhat, de ez inkabb 2026 masodik felében
varhat6. A beszallitoknak addig érdemes szorosan figyelniiik vevdik helyzetét, és felkésziilniiik az 1j
nagyberuhazasok beszallitoi kovetelményeire.



2025. december 5.
Kiskereskedelem és lakossagi fogyasztas: a novekedés fo motorja

A KSH 2025. december 4-én kozzétett adatai szerint 2025 oktoberében a kiskereskedelmi forgalom volumene
a nyers ¢és a naptarhatastol megtisztitott adatok szerint egyarant 3,1 szdzalékkal meghaladta az el6z6 év azonos
id6északat. Az orszagos kiskereskedelmi forgalom folyo6 aron 1762 milliard forint volt. Janudr—oktober kozott a
forgalom volumene — naptarhatastdl megtisztitva — 2,9 szazalékkal haladta meg az el6z6 év azonos iddszakat.
Szerkezet (2025. oktober, éves Osszevetés):

 azélelmiszer-kiskereskedelem 77 szazalékat ado élelmiszer jellegii vegyes iizletek értékesitési volumene
2,9 szazalékkal nott, az élelmiszer-, ital- és dohanyaru-szakiizleteké 4,3 szazalékkal csokkent;

* anem élelmiszer-kiskereskedelem forgalma 6sszességében 5,2 szazalékkal boviilt;

» a forgalom 8,9 szazalékat ad6 csomagkiildo és internetes kiskereskedelem volumene 11 szazalékkal
emelkedett;

* a kiskereskedelmi adatokba nem tartozo gépjarmii- és alkatrész-lizletek forgalma 3,1 szazalékkal nott.

A fogyasztas hattere. A harmadik negyedéves GDP-adatok szerint a haztartasok tényleges fogyasztasa 1,9
szazalékkal nétt, a lakossagi fogyasztas igy a novekedés legfobb tamasza. A fogyasztast a kovetkezo tényezok
erdsitik:

» a realbérek emelkedése: a KSH szerint 2025 szeptemberében a redlkereset 5,5 szazalékkal haladta meg
az egy évvel korabbit;

* a 2025. jalius 1-jét6l megemelt csaladi adokedvezmény €s a 2025. oktober 1-jétdl bevezetett, a harom
gyermeket neveld anyakat megilletd szja-mentesség;

* azinflacio mérséklddése, amely novemberben 3,8 szazalékra csokkent;

« aSZEP-kartya egyenlegének 2025. december 1. és 2026. aprilis 30. kozotti, hideg élelmiszerre is kiterjedd
felhasznalhatosaga.

2026. januar 1-jétol a csaladi kedvezmény 6sszege tovabb, 0sszességében a 2025. janudri szint duplajara no, és
a 40 év alatti kétgyermekes anyak munkajovedelme is szja-mentessé valik, ami az év elsO felében a haztartasok
rendelkezésre allo jovedelmét érdemben noveli.

Kockazatok. A haztartasok egy része a jovedelemnovekedést megtakaritasra fordithatja (a megtakaritasi rata
magas), ami a fogyasztds boviilését mérsékelheti. Az arrés-szabalyozas 2026. februar 28-i lejarata vagy
kivezetése egyszeri aremelkedéssel jarhat, ami ronthatja a fogyasztoi hangulatot. A tavaszi valasztasok koriili
bizonytalansag a nagyobb értékii, tartos fogyasztasi cikkek vasarlasat is befolyasolhatja.

Villalati teendok és lehet6ségek.

* Az online értékesités kétszamjegyli bovillése miatt a kereskeddknek érdemes digitalis értékesitési
csatornaikat és logisztikajukat fejleszteni.

* A szezonalis (karacsonyi €s januar eleji) keresletre a készletgazdalkodast és a likviditast célszerii elére
megtervezni; a forgdeszkoz-finanszirozasra jelenleg fix kamatozast tAmogatott hitelek is rendelkezésre
allnak.

* A 2026 els6 felében varhatd jovedelembdviilés a lakossagi szolgaltatdsok (vendéglatas, turizmus,
szabadido®) iranti keresletet is ndvelheti, amelyre a kapacitas- és 1étszdmtervezésben érdemes felkésziilni.



2025. december 5.
3,1 szazalékkal nott a Kiskereskedelem oktéoberben — az online vasarlas tarol

Oktoberben 3,1 szazalékkal tobbet koltottek a boltokban a vasarlok, mint egy évvel korabban — kozolte
december 4-én a KSH. A nem élelmiszer jellegli termékek forgalma 5,2, az online és csomagkiildé
kereskedelemé 11 szdzalékkal ndtt. Az év elsé tiz honapjaban a forgalom 2,9 szdzalékkal haladta meg a tavalyit.

A fogyasztast a realbérek 5,5 szazalékos emelkedése, a csalddi adokedvezmények boviilése és a mérséklddod
inflacid tdmogatja. Januartdl tovabb nd a csaladi kedvezmény, €s szja-mentessé valik a 40 év alatti
kétgyermekes anydk munkajovedelme, ami az év elsd felében tovabbi keresletet hozhat.

A kereskeddknek érdemes erdsiteni online csatornaikat, és iddben megtervezni a szezonalis készleteket és azok
finanszirozasat.



2025. december 12.
Munkaeropiac és keresetek: feszes piac, gyorsan novo bérek

Keresetek. A KSH adatai szerint 2025 szeptemberében a teljes munkaiddben alkalmazasban allok bruttd
atlagkeresete 687 100 forint volt, ami 9,5 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit. A nettd atlagkereset
475 100 forintra (+10,0%), a reédlkereset 5,5 szazalékkal nétt. A nettd keresetek a bruttonal gyorsabb
novekedése a 2025. jalius 1-jét6l megemelt csaladi adokedvezmény hatasat tiikrézi. A rendszeres (prémium,
jutalom és egyhavi kiilonjuttatds nélkiili) brutto atlagkereset 660 400 forint volt (+9,3%); ezen belil a
vallalkozasoknal 656 300 forint (+8,6%), a kdltségvetési szektorban 664 200 forint (+11,2%), a nonprofit
szektorban 689 200 forint (+10,2%). Januar—szeptemberben a brutto atlagkereset 9,1, a nettd 9,2 szazalékkal
nott.

Foglalkoztatas és munkanélkiiliség. 2025 szeptemberében a 15-74 éves foglalkoztatottak atlagos 1étszama 4
milli6 669 ezer f6 volt, a munkanélkiiliek szama 218 ezer, a munkanélkiiliségi rata 4,5 szazalék. A
munkaerfpiac a gyenge gazdasagi ndvekedés ellenére feszes maradt, a foglalkoztatas bdviilése azonban
megtorpant; a munkakeresés atlagos iddtartama az elmult egy évben érzékelhetden meghosszabbodott. Az
Europai Bizottsag eldrejelzése szerint a magyar munkanélkiiliségi rata 2025-ben 4,5, 2026-ban 4,4 szazalék
lehet, ami joval az unids atlag (5,9 szazalék) alatt marad.

A bérdinamika hattere. A gyors bérndvekedést a munkaeréhiany, a kozszféra egyes csoportjait érintd
béremelések, a minimalbér-emelések és a magas inflacios varakozasok tartjak fenn. A termelékenység
ugyanakkor a stagnaldé gazdasagban alig javul, igy az egységnyi bérkoltség érdemben emelkedik, ami a
vallalatok jovedelmezOségét sziikiti, és a szolgaltatasi inflaciot taplalja.

Kilatasok 2026-ra. A Versenyszféra ¢és a Kormany Allandé Konzultaciés Foruman 2025 decemberében
1étrejott megallapodas alapjan 2026. januar 1-jét6l a minimalbér 11 szazalékkal, havi brutt6 322 800 forintra, a
garantalt bérminimum 7 szdzalékkal, havi brutté 373 200 forintra emelkedik. Ez a bérskala als6 részén tovabbi
bérnyomast okoz (bértorlodas), amely a magasabb bérkategoridkra is atgylriizik. Az elemzdi varakozasok
szerint a brutto atlagkereset 2026-ban is 8—10 szazalék koriili itemben néhet.

Vallalati teendék.

* A 2026-o0s bérkdltség-tervezésben a minimalbér és a garantalt bérminimum emelésének kozvetlen,
valamint a bérstruktura sszecstiszasabol eredd kozvetett hatasaval egyarant szamolni kell.

* A munkaltatéi munkajogi kotelezettségek koziil kiemelt figyelmet érdemel az egyenld banasmod
kovetelménye (Mt. 12. §), amely a bértorloddas kezelésekor is érvényesitendo.

* A munkaeré-megtartas eszkozei (béren kiviili juttatasok, képzés, rugalmas munkaszervezés) a feszes
munkaerdpiacon a toborzasnal koltséghatékonyabbak lehetnek.

* A 2026-t6l boviilo csaladi és anyai adokedvezmények a nettd béreket érdemben ndvelik; a munkavallalok
errdl sz616 tajékoztatdsa a munkaltatdoi marka szempontjabol is elényds.



2025. december 12.
Gyorsan nonek a bérek, stabil a foglalkoztatas

A KSH adatai szerint szeptemberben a brutto atlagkereset 687 100 forint volt, 9,5 szazalékkal tobb, mint egy
éve; a netto atlagkereset 10 szazalékkal, a bérek vasarloereje 5,5 szazalékkal nétt. A munkanélkiiliségi rata 4,5
szdzalék, ami eurdpai Osszevetésben alacsony.

Januart6l a minimalbér 322 800, a garantalt bérminimum 373 200 forintra emelkedik, ami a bérskala als6 részén
tovabbi nyomadst okoz. Az elemzdk szerint a keresetek jovore is 8—10 szazalékkal néhetnek.

A munkaltatoknak érdemes idében atgondolniuk a 2026-o0s bértomeget és a bérstrukturat: a minimalbér emelése
a magasabb bérkategoridkra is hatdssal van, a feszes munkaerdpiacon pedig a j0 munkatirsak megtartasa
gyakran olcsobb, mint az 1) felvétel.



2025. december 23.
Minimalbér és garantalt bérminimum 2026: a megallapodas és gazdasagi
hatasai

A megillapodas. A Versenyszféra és a Kormany Allandé Konzultaciés Foruman (VKF) honapokig tarto
targyalas utan 2025. december 4-én irtak ala a 2026-os legkisebb bérekrdl sz6l6 megallapodast. A Kormany a
426/2025. (XII. 23.) Korm. rendeletben — a munka térvénykonyveérdl szolo 2012. évi . térvény (Mt.) 153. §-
aban kapott felhatalmazas alapjan — allapitotta meg a 2026. januar 1-jétdl alkalmazandé 6sszegeket:

* minimalbér: havi bruttd 322 800 forint (+11%), netté 214 662 forint;
» garantalt bérminimum (legalabb kozépfoku iskolai végzettséget vagy kozépfoku szakképzettséget
igénylé munkakorben): havi brutté 373 200 forint (+7%), nettd 248 178 forint.
A rendelkezéseket el6szor a 2026. januar honapra jaré munkabérek megallapitasanal kell alkalmazni.

Eltérés a haroméves megallapodastol. A 2024 6szén kotott haroméves bérmegallapodas 2026-ra 13
szdzalékos minimalbér-emelést (brutté 328 600 forint) iranyzott eld, feltéve a gazdasigi novekedés és az
inflacio tervezett alakulasat. A vartnal gyengébb ndvekedés és a magasabb inflacié miatt a munkaadodi
szervezetek alacsonyabb emelést szorgalmaztak; a végleges megallapodas 11, illetve 7 szazalékos emelést
tartalmaz.

Koltséghatas a munkaltatéknal. A munkaltato teljes havi koltsége (bruttd bér és 13 szdzalékos szocialis
hozzéjarulasi add) minimalbér esetén mintegy 364 764 forint, ami havi 36 160 forintos ndvekedés; garantalt
bérminimum esetén mintegy 421 716 forint, ami havi 27 572 forintos ndvekedés. A munkaerd-intenziv
agazatokban (kereskedelem, vendéglatds, takaritds, Orzés-védelem, élelmiszeripar, mezdgazdasig) ez a
bérkoltség jelentds részét érinti.

Jogi jelleg. A rendeletben meghatarozott 6sszegek kogensek: ha a munkaszerzédésben rogzitett alapbér 2026.
januar 1-jét6l nem éri el a minimalis dsszeget, a munkavallalot a jogszabaly szerinti 0sszeg illeti meg, és a
kiilénbozet visszamendleg is kovetelhetd. Részmunkaidd esetén az Osszegek ardnyosan alkalmazandok,
teljesitménybérezésnél a rendelet kiilon szabalyt tartalmaz. A garantdlt bérminimum alkalmazasa a munkakor
kdvetelményeihez, nem a munkavallald tényleges végzettségéhez kotodik.

Tovabbgyiiriizo hatasok. A minimalbér szamos jogintézmény viszonyitasi alapja: a f6foglalkozasu
vallalkozok minimalis jarulékalapja, az atalanyadozas értékhatarai, a tappénz és egyes csaladtamogatési
ellatasok felso hatara, valamint egyes birsdgok és dijak 0sszege is ehhez igazodik. Ezen tal a legalacsonyabb
bérek emelése a bérskala 0sszecsuszasahoz vezet, ami a magasabb bérkategoriadkban is béremelési nyomast
okoz.

Nemzetkozi osszevetés. A mintegy 800-850 eurdonak megfeleld minimalbérrel és garantalt bérminimummal a
magyar munkaerd a régidoban tovabbra is viszonylag olcso; az emelés a versenyképességet onmagaban nem
veszélyezteti, a termelékenység lassu javulasa mellett azonban a jovedelmezdséget sziikiti.

Teenddk a januari bérszamfejtés elott.

* abértablak, munkaszerzodések és teljesitménybér-rendszerek feliilvizsgalata, sziikség esetén modositasa;

* a garantalt bérminimum alé tartoz6 munkakdrok azonositdsa a munkakori kovetelmények alapjan;

* a bértorlodas kezelése a bérsavok aranyos korrekcidjaval, az egyenld banasmdd kovetelményének
megtartasa mellett;

* a2026-0s arazasban és ajanlatokban a bérkdltség-novekedés érvényesitése.



2025. december 23.
Januartol 322 800 forint a minimalbér — mire figyeljenek a munkaltatok?

A kormany december 23-an kihirdette a megallapodast: 2026. januar 1-jét6l a minimalbér 11 szazalékkal, havi
brutté 322 800 forintra, a szakképzettséget igényld munkakorokben jard garantalt bérminimum 7 szazalékkal,
373 200 forintra emelkedik. Az emelés kisebb az eredetileg tervezett 13 szazalékndl, a gyenge gazdasagi
novekedés miatt.

A munkaltaténak egy minimalbéres dolgozé havonta mintegy 364 800 forintba keriil majd, 36 ezer forinttal
tobbe, mint idén. Fontos: ha a munkaszerzédésben ennél alacsonyabb alapbér szerepel, januartdl automatikusan
a magasabb Osszeg jar.

A januari bérszdmfejtésig érdemes atnézni a bértablakat és a munkaszerzddéseket, és a 2026-0s arajanlatokban
is szamolni a megndvekedett bérkoltséggel.



2025. december 23.
Allamhaztartas: 5 szazalékos hianycél két évre

A hidanycél emelése. Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter 2025. november 10-i hattérbeszélgetésén
bejelentette, hogy a kormany a 2025-06s €s a 2026-os GDP-aranyos koltségvetési hianycélt egyarant 5 szazalékra
emeli. Nomindlisan ez 2025-ben 5055, 2026-ban 5445 milliard forintos hianyt jelent. A 2025-6s kdltségvetés
eredetileg 4,1 szazalé¢kos, a 2026-0s 3,7 szazalékos hiannyal szamolt. A miniszter indoklasa szerint a gyengébb
novekedés és a csaladokat, nyugdijasokat tdmogatd intézkedések finanszirozasa teszi sziikségessé az emelést;
a GDP-aranyos hiany igy harom éven at (2024-2026) 5 szazalék koriil stagnalna, az allamaddssag a GDP 73,5
szazaléka koriil maradna. Az els6dleges egyenleg hianya 2025-ben 1,1, 2026-ban 1,2 szazalék lehet.
A hianycél tartasat szolgalo intézkedések.

* A hitelintézetek és pénziigyi vallalkozasok kiilonaddjanak 2026-os emelése (10, illetve 30 szdzalékos

kulcsok, az allampapir-vasarlassal elérhet6é kedvezmény 30 szazalékra csokkentése) — a kormany szerint
a bankok magas jovedelmezOsége erre teret ad.

* A 192 milliard forintos altalanos tartalék teljes zarolasa.

» A tobbletfinanszirozas érdekében 2026 elején devizakodtvény-kibocsatas.
Az év végi helyzet. Az allamhaztartas kozponti alrendszere 2025. november végéig 4070,4 milliard forintos
hiannyal zart, ami a modositott, 5055 milliard forintos éves eldiranyzattol kozel ezermilliard forint tdvolsagra
van. A Nemzetgazdasagi Minisztérium tajékoztatasa szerint az ado- és jarulékbevételek 7,9 szazalékkal
haladtak meg az el6z6 év azonos idészakat. A decemberi egyenleget jelentdsen befolyasolja az uniés forrasok
elszdmolédsanak idozitése: a mar kifizetett, de az Unio altal még meg nem téritett 6sszegek dtmenetileg novelik
a hianyt.
Kiilso értékelések. Az Eurdopai Bizottsag 0szi elorejelzése 2025-re 4,6, 2026-ra és 2027-re 5,1 szazalékos
hiannyal szamol. A Fitch Ratings 2026-ra 5,6 szazalékos hianyt és 74,4 szazalékos adossagratat valdszindsit,
¢s a december 5-i feliilvizsgalat sordn negativra rontotta a magyar besorolas kilatasat. A Moody’s 74 szdzalék
korili adossagratat var. Az Eurdpai Unid tagallamai jovahagytak a védelmi kiadasok miatti rugalmassagi
kérelmet, ami a tulzotthiany-eljaras keretében némi mozgasteret ad.
Ertékelés. Az 5 szazalékos hidny az Eurdpai Unidban a legmagasabbak kozé tartozik, a BBB-kategérias
orszagok medianja 3 szazalék. A Fitch szerint a valasztasok eldtt valodi fiskalis konszolidacié nem varhato, a
valasztasokat kovetOen legfeljebb fokozatos korrekcido indulhat. Ez a jovoben adoemelések vagy
kiadascsokkentések formajaban érintheti a gazdasag szereploit.

Vallalati kovetkeztetések.

* A magas hiany tartdos fennmaradasa tovabbi agazati killonadok bevezetésének vagy emelésének
kockazatat hordozza; a kiilonadoval mar érintett dgazatokban (pénziigy, energia, kiskereskedelem,
tavkozleés, gyogyszer) ezzel a tervezésben szamolni kell.

» Az allami megrendelésekre épitd vallalkozasoknal a kifizetések iitemezése €s az allami beruhdzasok
visszafogasa kockazatot jelent; a likviditasi tartalékok ndvelése indokolt.

* A 2026-0s valasztasokat kdvetd idészakban a koltségvetési kiigazitas szabalyozasi valtozasokat hozhat,
amelyekre rugalmas tervezéssel érdemes felkésziilni.



2025. december 23.
Idén és jovore is S szazalék lesz a koltségvetési hiany

A kormany novemberben a GDP 5 szazalékara emelte a 2025-0s és a 2026-0s hianycélt, ami idén 5055, jovore
5445 milliard forintot jelent. Az eredeti tervek ennél joval kisebb, jovore 3,7 szazalékos hiannyal szamoltak. A
kormany indoklasa szerint a lassu novekedés és a csaladokat, nyugdijasokat tdmogaté intézkedések miatt volt
sziikség a [épésre.

A hiany tartasat a bankado emelése, az altalanos tartalék zaroldsa és egy 2026 eleji devizakotvény-kibocsatas
szolgélja. A hitelmindsitok dvatosak: a Fitch december elején negativra rontotta a magyar besorolas kilatasat.

A véllalkozasoknak érdemes szamolniuk azzal, hogy a magas hidny a valasztdsok utan kiigazitd 1épéseket —
akar 0j adoterheket — hozhat.



2025. december 12.
Az amerikai-magyar megallapodas gazdasagi vonatkozasai

A targyalas. Orban Viktor miniszterelnok 2025. november 7-én Washingtonban targyalt Donald Trump
amerikai elndkkel. A magyar kormany tajékoztatasa szerint a targyalas f0 eredményei:

« szankciémentesség: az Egyesiilt Allamok a Baratsag kéolajvezetéken és a Térok Aramlaton érkezé orosz
kéolajra és foldgazra mentességet adott az orosz energiavallalatokat (Rosznyefty, Lukoil) érint6, 2025.
oktober végén bevezetett szankciok alol. Az amerikai kiiliigyminiszter nyilatkozata szerint a mentesség
egy évre szol, a magyar kormany altalanos mentességrol beszElt;

* nukledris egyiittmiikodés: a Westinghouse bekapcsolddik a magyar nukleéris iparba, Magyarorszag
amerikai flitdanyagot vasarol; szo esett cseppfolyositott foldgaz (LNG) vasarlasardl is;

* pénziigyi egyiittmiikdédés: a miniszterelndk ,,pénziigyi védépajzs” létrehozdsat jelentette be, amely
sajtoértesiilések szerint devizacsere-megallapodasbol (swap line) és esetleg amerikai kereskedelmi
bankokto6l szdrmazo6 készenléti hitelkeretbdl allhat. A konstrukcid részletei nem nyilvanosak; a Fitch
Ratings december kdzepén jelezte, hogy érdemi informacioé hidnydban hitelmindsitési dontésénél nem
vette figyelembe;

* ipari egyiittmiik6dés: amerikai beruhazasok az tir- és védelmi iparban.

A kettés adoztatas elkeriilésérl szold, az Egyesiilt Allamok 4ltal kordbban felmondott egyezmény
helyreallitasarél nem sziiletett megallapodas, a kérdés tovabbra is targyalas alatt 4ll.

Gazdasagi hatasok. A szankcidmentesség rovid tdvon fenntartja a vezetékes orosz energiaimportot, ami a
rezsiszabalyozas finanszirozhatosaga és az ipari energiaellatas szempontjabol kedvezd. A mentesség hatarozott
idotartama és az unios szankcios, illetve az orosz energiahordozoktol valo fliggetlenedést célzo unios szabalyok
miatt azonban az energiaellatas k6zép tavon is bizonytalan marad. A pénziigyi egyiittmiikodésrol szolo hirek a
forint arfolyamat rovid tavon tamogattak; elemzok szerint a konstrukcid inkabb biztonsagi tartalékként,
valsaghelyzetben lehet jelentds, gazdasagi sziikségszerlisége jelenleg nem latszik, és az unios forrasok
elmaradasat nem potolja.

A kettés adoztatas kérdése. Az egyezmény 2024. januar 1-jei megsziinése Ota a magyar—amerikai gazdasagi
kapcsolatokban a forrasadok (osztalék, kamat, jogdij) és a kettés adoztatas kockazata jelentds tobbletterhet
jelent. Az egyezmény helyreallitasa hianyaban a nemzetkézi adoligyletek tervezése, a jogosultsagok
(illetoségigazolas, beszamitasi lehetdségek) dokumentalasa valtozatlanul kiemelten fontos.

Villalati kovetkeztetések.

* Az energiaintenziv vallalkozasok szdmara a rovid tava ellatasbiztonsag javult, de a kozéptava
energiabeszerzési stratégiaban a diverzifikalt forrasok és a hosszabb tavi szerzédések szerepe no.

* Az amerikai piacon tevékenykedd vagy amerikai befektetdvel rendelkezd vallalkozasoknak a kettds
adoztatas kockazata miatt indokolt adoészakértdi feliilvizsgalat (osztalékfizetési, finanszirozasi és
jogdijstruktirak).

* A védelmi és Uripari egyiittmiikddés a magyar beszallitok szamara 1) lehetdségeket nyithat, amelyekhez
a mindsitési és exportkontroll-kdvetelményeknek valdo megfelelés sziikséges.



2025. december 12.
Washingtoni megallapodas: energiabiztonsag igen, adéegyezmény még nem

A november 7-i Trump—Orban targyalas utan a kormany bejelentette: Magyarorszag mentességet kapott az
orosz koolajat és foldgazt érintd amerikai szankciok alol — amerikai kozlés szerint egy évre. A felek nuklearis
¢s energetikai egyiittmikddésrdl is megallapodtak, a miniszterelndk pedig egy pénziigyi ,,véddpajzsot” is
bejelentett, amelynek részletei egyeldre nem ismertek.

A véllalkozasok szaméra fontos, hogy a kettds adoztatds elkeriilésérdl szold6 magyar—amerikai egyezmény

helyreallitdsarél nem sziiletett dontés. Az amerikai kapcsolatokkal rendelkezd cégeknek ezért tovabbra is
szdmolniuk kell az osztalékot, kamatot és jogdijat terheld forrasadokkal.

Az energiaellatas rovid tadvon biztonsdgosabb lett, de a hosszabb tava beszerzési stratégidban érdemes tobb
labon allni.



2025. december 23.

Indul a CBAM végleges szakasza: szén-dioxid-hatarvam 2026. januar 1-
jétol

Jogszabalyi hattér. Az importaruk karbonintenzitdsat ellensilyozé mechanizmusrél (CBAM) sz6l6 (EU)
2023/956 rendelet atmeneti iddszaka (2023. oktober 1. — 2025. december 31.) alatt az importdroknek csak
negyedéves jelentéstételi kotelezettségiik volt. 2026. januar 1-jén kezdddik a végleges iddszak, amelyben a
hatély ala tartozo aruk — vas és acél, aluminium, cement, miitragyak, hidrogén és villamos energia, valamint
egyes ezekbdl késziilt termékek — beagyazott kibocsatasaért fizetni kell, CBAM-tanusitvanyok formajaban.

Az Omnibusz-csomag egyszeriisitései. Az uniés egyszerisitési csomag nyoman modositott rendelet szerint
mentesiil a CBAM-kotelezettségek alol, aki évente legfeljebb netté 50 tonna CBAM-arut importal. A hatdsagi
tajékoztatds szerint ez az importérok mintegy 90 szazalékat kiveszi a rendszer aldl, mikozben a beagyazott
kibocsatasok tobb mint 99 szazaléka tovabbra is lefedett marad. A tanusitvanyok negyedéves tartasara
vonatkoz6 kovetelményt 80-rol 50 szazalékra csokkentették, és az importér harmadik felet (CBAM-képvisel6t)
is megbizhat a nyilatkozat benyujtasaval; a jogi feleldsség azonban az importérnél marad.

Engedélyezett nyilatkozattevéi statusz. A végleges idoszakban a 50 tonnds kiiszob feletti CBAM-arut
foszabaly szerint csak engedélyezett CBAM-nyilatkozattevd (az importOr vagy kdzvetett vamjogi képviseldje)
hozhatja be az Uni6 vamteriiletére. Magyarorszagon az engedélyezd hatdsag a Nemzeti Klimavédelmi Hatosag
(NKVH); a kérelmet az unios CBAM-nyilvantartds engedélykezelési moduljaban kell benyujtani. Az NKVH
utmutatoja szerint a kérelemhez sziikséges tobbek kozott az EORI-szam, a 2026-ra tervezett import becsiilt
mennyisége és értéke, valamint igazgatasi szolgaltatasi dij megfizetése. A hatdsag azt javasolja, hogy az 50
tonnahoz kozeli importérdk is nyujtsdk be kérelmiiket, ha importjuk nem becsiilhetd pontosan. A kérelem
benytjtasa és az elbiralas kozotti idészakra atmeneti szabaly biztositja a behozatal folytonossagat.

Vameljarasi valtozasok. 2026. januar 1-jét6l a CBAM-ellendrzés ala es6 vam-arunyilatkozatokban
meghatarozott kodokat kell feltiintetni (példdul a CBAM-szamlaszamot, illetve azt, hogy az importdr engedélyt
kért, de még nem kapta meg). A NAV tdjékoztatasa szerint az eVAM rendszerben a CBAM-szamlaszamok
ellenérzése automatikussa valik.
Uj végrehajtasi rendeletek. Az Eurépai Bizottsag 2025. december 22-én kihirdette a végleges szakasz
alkalmazasahoz sziikséges végrehajtasi rendeleteket, egyebek mellett a CBAM-tantsitvanyok aranak
meghatarozasarol és a kibocsatasi adatok hitelesitésérdl. A tanusitvanyok ara az unids kibocsataskereskedelmi
rendszer (ETS) arahoz kotédik; a 2026-ra vonatkozo CBAM-tényez0 97,5 szazalék, ami azt jelenti, hogy a
kibocsatas nagyobb részéért a bevezetés elsé éveiben még kedvezményesen kell fizetni.
Hataridok. A 2026-ban importalt arukra vonatkozd elsé éves CBAM-nyilatkozat és a tanusitvanyok
visszaadasa 2027-ben esedékes; a tanusitvanyok értékesitése a kozos kozponti platformon a tervek szerint 2027-
ben indul.
Teenddk.
» az importalt termékek vamtarifaszdm szerinti atvilagitisa a CBAM-hatdly szempontjabdl, az éves
mennyiség becslése;
» 50 tonna feletti vagy ahhoz kozeli import esetén az engedély iranti kérelem haladéktalan benytjtasa;
* a beszallitoktol a tényleges beagyazott kibocsatasi adatok beszerzése (az alapértelmezett értékek
alkalmazasa dragabb lehet);
+ a CBAM-koltség beépitése a beszerzési arakba és szerzédésekbe.



2025. december 23.
Januar 1-jétol élesedik a szén-dioxid-hatarvam — kiket érint?

2026. januar 1-jén indul az unidés karbonhatar-kiegyenlitési mechanizmus (CBAM) éles szakasza: az acél,
aluminium, cement, miitragya, hidrogén és villamos energia importjanal a termékekbe beagyazott szén-dioxid-
kibocsatasért fizetni kell.

J6 hir, hogy az évi legfeljebb 50 tonna ilyen arut behozo importérok mentesiilnek — ez a cégek mintegy 90
szdzaléka. Aki ennél tobbet importal, annak engedélyezett CBAM-nyilatkozattevdi statuszra van sziiksége,
amelyet Magyarorszdgon a Nemzeti Klimavédelmi Hatosagnal kell kérelmezni.

Az elsé éves nyilatkozat 2027-ben esedékes, de a felkésziilést most kell elkezdeni: fel kell mérni az importalt
mennyiségeket, be kell kérni a beszallitoktol a kibocsatasi adatokat, és a koltséget érdemes beépiteni a
beszerzési arakba.



2025. december 18.
Ujabb egyéves halasztas az uniés erdéirtasi rendeletben (EUDR)

A szabalyozas targya. Az erddirtasmentes termékekrol szolo (EU) 2023/1115 rendelet (EUDR) célja annak
biztositasa, hogy az unids piacon forgalomba hozott, illetve onnan exportalt bizonyos aruk ne jaruljanak hozza
az erddirtashoz és az erddpusztulashoz. A rendelet hatdlya ald a szarvasmarha, a kakad, a kavé, az olajpalma, a
gumi, a szoja és a fa, valamint az ezeket tartalmazo, ezekbdl késziilt vagy ezekkel etetett termékek tartoznak, a
mellékletben meghatarozott vamtarifaszamok szerint. Az érintett gazdasagi szereploknek kell6 gondossagi
nyilatkozatot kell tennilik, amely foldrajzi helymeghatarozasi adatokat, kockazatértékelést ¢és
kockazatcsokkentési intézkedéseket is magaban foglal.

A halasztasok torténete. A rendelet alkalmazasat eredetileg 2024. december 30-ra tervezték; ezt az unios
jogalkotdok egy évvel, a nagyvallalatok esetében 2025. december 30-ra, a mikro- és kisvallalkozasoknal 2026.
junius 30-ra halasztottdk. 2025 6szén — az érintett iparagak és tobb tagallam nyomasara — ismét felmeriilt a
halasztas. Az Eurdpai Parlament 2025. november 26-4n megszavazta az (jabb egyéves halasztast és egyes
egyszerlsitéseket, a Parlament és a Tanacs 2025. december 4-én ideiglenes politikai megallapodasra jutott,
amelyet a Parlament 2025. december 17-én megerdsitett.

Az j hataridok és a f6bb modositasok.

* A nagy- és kozepes piaci szereplokre a rendeletet 2026. december 30-t6l kell alkalmazni.
* A mikro- és kisvallalkozasokra 2027. janius 30-t6l; az unids fa- és fatermékpiaci rendelet (EUTR) hatalya
ala eddig is tartoz6 mikro- €s kisvallalkozasokra 2026. december 30-tol.
* A mikro- és kis elsédleges termeldk egyszeriisitett nyilatkozatot tehetnek, és — ha az adatok mar
rendelkezésre allnak a nemzeti adatbazisokban — teljesen mentesiilhetnek alola.
* A konyvek, ujsagok és mas nyomtatott termékek kikeriilnek a rendelet hatalya alol.
* A ,downstream” (az ellatasi lancban késobb kovetkezd) szereplok kotelezettségei egyszerisodnek; a
Parlament 2026-ra a rendelet egyszerusitési célu feliilvizsgalatat szorgalmazta.
Jogi helyzet. A modositas hatalybalépéséhez a Tanacs formadlis jovahagyasa és a rendelet Eurdpai Uniod
Hivatalos Lapjaban torténd kihirdetése sziikséges, amely az eredeti 2025. december 30-i alkalmazasi idépont
el6tt varhato. Addig formalisan a hatalyos hataridok iranyadok, a gyakorlatban azonban az érintett szereplok a
halasztassal szamolhatnak.

Magyarorszagi vonatkozasok. Az EUDR érinti a fafeldolgozd és butoripari, a papiripari, a kavé- és
kakaofeldolgozo, az édesipari, a takarmany- és allattartd, valamint a boripari vallalkozasokat, tovabba a
nemzetkozi kereskeddket. A hazai hat6sagi feladatokban a Nemzeti Elelmiszerlanc-biztonsagi Hivatal jatszik
kulcsszerepet.

Teendok a halasztas ellenére.

* az érintett termékek és vamtarifaszamok azonositasa a beszerzési és értékesitési portfolioban;

* a beszallitoi lanc feltérképezése, a foldrajzi helymeghatarozasi adatok €s szarmazasi igazolasok
bekérésének megszervezése;

* a kell6 gondossagi rendszer (adatgytijtés, kockazatértékelés, dokumentacio) kiépitésének folytatasa,
mivel a nagyobb vevok varhatéan mar 2026 soran megkdvetelik a megfelelést;

* az uniods informacids rendszerben (TRACES) torténd regisztracio és a képzések igénybevétele.



2025. december 18.
Még egy év haladékot kapnak a cégek az erddirtasi rendeletre

Az Eurdpai Parlament december 17-én megerdsitette: az unios erddirtasi rendelet (EUDR) alkalmazéasa ujabb
egy ¢évvel tolodik. A nagy- és kozepes vallalkozasoknak 2026. december 30-t6l, a mikro- ¢s
kisvallalkozasoknak 2027. junius 30-tdl kell igazolniuk, hogy a forgalmazott szarvasmarha, kakad, kavé,
olajpalma, gumi, szo6ja és fa alapt termékek nem erddirtasbol szarmaznak.

A modosités egyszerusitéseket is hoz: a kistermel6k egyszertisitett nyilatkozatot tehetnek, a nyomdai termékek
pedig kikeriilnek a szabalyozés alol.

A haladékot érdemes felkésziilésre hasznalni: fel kell térképezni az érintett termékeket és beszallitokat, és ki
kell épiteni az adatgytijtés rendjét, mert a nagy vevok varhatéoan mar jovore igazolast kérnek majd.



2025. december 23.
A 2026-0s minimalbér és garantalt bérminimum ado- és jarulékjogi hatasai

Az 1j osszegek. A 426/2025. (XII. 23.) Korm. rendelet szerint 2026. januar 1-jét6]1 a minimalbér havi brutto
322 800 forint, a garantalt bérminimum havi brutté 373 200 forint; a rendelkezéseket elGszor a januar honapra
jaro bérek megéllapitasanal kell alkalmazni. A két 6sszeg nemcsak munkajogi minimum, hanem az add- és
jarulékszabalyok szamos pontjan viszonyitasi alap, ezért valtozasuk a bérszamfejtésen til a vallalkozoi
kozterhekre is kihat.

Minimalis jarulék- és adéalapok. A tarsadalombiztositas ellatasaira jogosultakrol, valamint ezen ellatasok
fedezetérdl szolo 2019. évi CXXII. torvény (Tbj.) alapjan a fofoglalkozasu egyéni vallalkozd és tarsas
vallalkoz6 havi jarulékalapja legalabb a minimalbér, illetve — ha a tevékenység legalabb kdzépfoku végzettséget
vagy szakképzettséget igényel — a garantalt bérminimum. A 18,5 szazalékos tb-jarulék minimuma igy 2026-
ban havi 59 718, illetve 69 042 forint. A szocialis hozzéjarulasi adé minimalis alapja 2026-t6l ugyancsak a
minimalbér, illetve a garantalt bérminimum 100 szazaléka (a korabbi 112,5 szazalékos szorz6 megszlnik), a
13 szazalékos szocho minimuma igy havi 41 964, illetve 48 516 forint.

Megbizasi jogviszonyok. A megbizasi, felhasznalasi és vallalkozasi jellegli jogviszonyban személyesen
munkat végzo akkor valik biztositotta, ha a targyhavi jarulékalapot képezo jovedelme eléri a minimalbér 30
szazalékat: 2026-ban havi 96 840 forintot, naptari napokra szamitva napi 3228 forintot. A kiiszob emelkedése
miatt egyes, eddig biztositasi kotelezettséggel jard kisebb megbizasok 2026-ban kikeriilhetnek a biztositas
korébol, és forditva — a dijazas és a kiiszob Osszevetését havonta kell elvégezni.

Atalanyado6zas. A személyi jovedelemadorél sz616 1995. évi CXVIL. térvény (Szja tv.) szerint az atalanyad6zo
egyéni vallalkozo jovedelmének az éves minimalbér felét meg nem haladoé része adomentes; ez 2026-ban 1 936
800 forint. Az atalanyadézas valaszthatoésaganak bevételi hatara az éves minimalbér tizszerese (2026-ban 38
736 000 forint), kizardlag kiskereskedelmi tevékenység esetén Stvenszerese (193 680 000 forint). A hatarok
valtozasa a 2026-os adozasi mod megvalasztasandl €s az év kozbeni értékhatar-figyelésnél is 1ényeges.
Ellatasok és egyéb hatasok. A minimalbérhez kotott fels6 hatar miatt 2026-ban nd a tappénz, a
csecsemdbgondozasi dij és a gyermekgondozasi dij maximalis Gsszege, ami a munkaltatoi adatszolgaltatasokat
¢s a tappénz-hozzajarulds 6sszegét is érinti. A béren kiviili juttatasok és egyes kedvezményes addzasu juttatasok
értékhatarai a minimalbérhez nem kotddnek, azokban a minimalbér-emelés nem okoz valtozast.

Netto osszegek. Kedvezmények nélkiil a minimalbér nettd dsszege 214 662 forint, a garantalt bérminimumé
248 178 forint. A 2026-t6l boviild csaladi kedvezmény és az anyak szja-mentessége miatt az érintett
munkavallalok nettd bére ennél érdemben magasabb lehet, amit a bérszadmfejtésnek a nyilatkozatok alapjan kell
érvényesitenie.
Teenddk a januari bérszamfejtés elott.
* A bérszamfejt6 rendszer paramétereinek (minimalbér, garantilt bérminimum, jarulékminimumok,
biztositasi kiiszob) frissitése.
» A fofoglalkozasu egyéni és tarsas vallalkozok havi jarulék- és szocho-eldirasainak ujraszamitésa,
figyelemmel a szocho-alap csokkenésére.
* A megbizasi jogviszonyok dijazasanak feliilvizsgélata a biztositasi kiiszob szempontjabol.
» Az atalanyaddzok esetében a 2026-o0s bevételi hatar és az adomentes jovedelemrész figyelembevétele az
el6leg-szamitasnal.
* A garantalt bérminimum ala tartoz6é munkakdrok azonositasa a munkakori kovetelmények alapjan.



2025. december 23.
Minimalbér-emelés: mi valtozik az adokban és a jarulékokban januartol?

2026. januar 1-jét6l a minimalbér 322 800, a garantalt bérminimum 373 200 forint — ezt a kormany december
23-an kihirdetett rendelete rogziti. Az emelés nemcsak a bérszamfejtést érinti: a fofoglalkozasu vallalkozok
minimalis jarulék- és szocho-alapja, a megbizési jogviszonyok biztositasi kiiszobe (havi 96 840 forint) és az
atalanyadozok addmentes jovedelemrésze (¢vi 1 936 800 forint) is ehhez igazodik.

Kedvez6 valtozas, hogy a féfoglalkozasu vallalkozok szochdjat januartdl mar nem a minimalbér 112,5, hanem
100 sz4zaléka utan kell megfizetni.

A janudri bérek szamfejtése elott érdemes frissiteni a bérszamfejtd rendszert, atnézni a vallalkozdi kivétek,
jarulékok és megbizasi dijak dsszegét, és begyiijteni a munkavallalok addeldleg-nyilatkozatait.



2025. december 15.
Csokken a fofoglalkozasu vallalkozok minimalis szocho-alapja

A valtozas lényege. A szocialis hozzajarulasi adorol szol6 2018. évi LIL torvény (Szocho tv.) 2026. januar 1-
jétol hatalyos modositasa alapjan a fofoglalkozasu egyéni vallalkozok és tarsas vallalkozok esetében a havonta
minimalisan fizetendd szocialis hozzajarulasi ado6 alapja — a tarsadalombiztositasi jarulék alapjadhoz hasonldan
— a minimalbér, illetve a garantalt bérminimum 100 szazaléka. Megsziinik a 2019 o6ta alkalmazott 112,5
szazalékos szorzo, igy a tb-jarulék és a szocho minimalis alapja egységessé valik. A NAV err6l honlapjan
részletes tajékoztatdt tett kozze.

Kiket érint? A Nemzetgazdasagi Minisztérium tajékoztatasa szerint mintegy 140 ezer vallalkozét. Erintettek:

+ avallalkozdéi jovedelem szerint ad6z6 féfoglalkozéasu egyéni vallalkozok;
» af6foglalkozasu atalanyadozo egyéni vallalkozok, amennyiben jovedelmiik nem éri el a minimalis alapot;
* atarsas vallalkozok (a tirsasag tevékenységében személyesen kézremiikodo tagok), akik utan a tarsasag
fizeti a szochot.
Nem érinti a valtozas a kiegészitd tevékenységet folytatd (példaul nyugdijas) vallalkozokat és azokat, akiknek
a tényleges jovedelme meghaladja a minimalis alapot — naluk a tényleges jovedelem a szocho alapja.

Szamszerii hatas 2026-ban.

* Minimalbér alapul vételével: a minimalis szocho-alap havi 322 800 forint, a 13 szdzalékos szocho havi
41 964 forint. A régi szabaly szerint az alap 363 150 forint, az adé 47 210 forint lett volna — a megtakaritas
havonta mintegy 5 250 forint.

* Garantalt bérminimum alapul vételével: a minimalis alap havi 373 200 forint, a szocho 48 516 forint. A
régi szabdly szerint az alap 419 850 forint, az adé 54 581 forint lett volna — a megtakaritas havonta
mintegy 6 065 forint, évente tobb mint 72 ezer forint.

Kapcsolodé valtozasok. Az egyéni vallalkozoknal 2026-t6l a vallalkozoéi jovedelem szerint adozok is
negyedévente valljak be a jarulékokat és a szochoét, a bevallas és a befizetés hatarideje a negyedévet kovetd
honap 12. napja. A biztositotti bejelentést a NAV hivatalbol intézi. A tarsas vallalkozok esetében a tarsasag
tovabbra is havonta, a 08-as bevallasban teljesiti a kotelezettséget.

Alkalmazasi kérdések. A minimalis alapnal figyelmen kiviil kell hagyni azokat a napokat, amikor a biztositas
sziinetel, a biztositott tdppénzben részesiil, vagy a jogviszony honap kozben keletkezik, illetve szlinik meg;
ilyenkor a minimalis alap aranyosan csokken. Ha a vallalkozo tobb tarsasagban is tarsas vallalkozd, a minimalis
alapot foszabaly szerint mindegyik jogviszonyban figyelembe kell venni, kivéve, ha mas jogviszonyban
legalabb heti 36 oras foglalkoztatés all fenn. A szocho-alap csokkenése a vallalkoz6 ellatasait nem €rinti, mivel
azok a jarulékalaphoz kotédnek.

Teenddk.

* A bérszamfejtd és konyveld programok 2026-os paramétereinek bedllitasa a 100 szazalékos szocho-
alapra.

» A tarsas vallalkozok esetében a januari 08-as bevallasban mar az uj minimalis alapot kell alkalmazni.

» A féfoglalkozasu egyéni vallalkozoknak a 2026 els6é negyedévére vonatkozo bevallas és befizetés (2026.
aprilis 12.) elokészitése a negyedéves rendben.

* A tényleges jovedelem és a minimalis alap 0sszevetése: ahol a tényleges kivét magasabb, a valtozas nem
okoz megtakaritast.
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Kevesebb szochot fizetnek jovore a foallasu vallalkozok

2026. januar 1-jétol a fofoglalkozasu egyéni és tarsas vallalkozoknak a szocialis hozzajaruldsi adot mar nem a
minimalbér, illetve a garantalt bérminimum 112,5 szazaléka, hanem 100 szazaléka utan kell megfizetniiik —
hivja fel a figyelmet a NAV. A véltozas mintegy 140 ezer vallalkozot érint.

Garantalt bérminimum esetén a havi minimalis szocho 48 516 forint lesz, ami a régi szabalyhoz képest havonta
mintegy 6 ezer, évente tobb mint 72 ezer forint megtakaritast jelent.

Emellett a vallalkozoi jovedelem szerint ad6zo6 egyéni vallalkozok is negyedévente valljak be jarulékaikat. Az
elsd negyedéves bevallds és befizetés hatdrideje 2026. aprilis 12. A konyveldprogramokat érdemes mar az év
elején az 0j szabalyokra allitani.
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Egyéni vallalkozok: negyedéves jarulékbevallas és hivatalbol intézett
bejelentés

Bevallasi gyakorisag. Az ad6zas rendjérdl szol6 2017. évi CL. torvény (Art.) 2026. januar 1-jétdl hatalyos
modositasa alapjan az atalanyad6zo egyéni vallalkozok mellett a vallalkozoi jovedelem szerinti adozast
alkalmaz6 egyéni vallalkozdknak is negyedévente kell bevallaniuk a sajat jogu tarsadalombiztositési jarulékot
¢s szocialis hozzajarulasi adot. A bevallas a 2658-as nyomtatvanyon teljesitendd. A NAV tajékoztatasa szerint
a bevallasi gyakorisaghoz igazodik a megfizetés hatarideje is: mind a bevallast, mind a befizetést a negyedévet
kovetd honap 12. napjaig kell teljesiteni. A kdzterheket a bevallasban — a havi ellatdsi jogosultsdg miatt —
havonkénti bontasban kell feltiintetni.

Hataridok 2026-ban (a vallalkoz6 sajat kozterhei).

* [ negyedév: 2026. aprilis 12. (vasarnap, igy a hatarid6 a kovetkez6 munkanap);

» 1L negyedév: 2026. julius 12. (vasarnap, igy a hatarid6 a kovetkezé munkanap);

» IIL negyedév: 2026. oktober 12.;

* IV.negyedév: 2027. januar 12.
Fontos: ha az egyéni vallalkozé alkalmazottat foglalkoztat, a foglalkoztatottak utani kotelezettségeket tovabbra
is havonta, a 08-as bevalldsban kell teljesiteni; a negyedéves rend csak a vallalkozo sajat jogu kozterheire
vonatkozik. A személyi jovedelemado-eldleg fizetésének negyedéves rendje valtozatlan.
Biztositotti bejelentés hivatalbél. A NAV tdjékoztatasa szerint 2026-t6l az egyéni vallalkozok biztositotti
bejelentését — a vallalkozoi nyilvantartas adatai alapjan — az adohatdsag hivatalbol végzi el, igy a vallalkozonak
a tevékenység megkezdésekor, sziineteltetésekor és megsziintetésekor e korben kiilon teenddje nincs. Ez

crcr

adatok (példaul fofoglalkozasu vagy kiegészito tevékenység jogcime) helyességéért a vallalkozo felel.
Sziineteltetés és soron kiviili bevallas. A moddositas rendezi a tevékenységét sziinetelteté egyéni vallalkozo
bevallasi kotelezettségét: a sziineteltetés idotartamara bizonyos bevallasok aldl mentesiil. Szilineteltetés, illetve
megsziintetés esetén a soron kiviili bevallas szabalyait az 1), negyedéves rendhez igazitottak.

Atmeneti kérdések. A 2025. decemberi id8szakra vonatkozo kotelezettségeket még a 2025-6s szabalyok
szerint, 2026. januar 12-ig kell bevallani és megfizetni (a vallalkozoi jovedelem szerint addzoknal havi
rendben). Az elsé negyedéves bevallas a 2026. januar—marcius iddszakra vonatkozik. A negyedéves fizetés
likviditasi elonyt jelent, de a negyedév végén dsszegyiild kotelezettség megfizetésére tartalékot kell képezni.
Gyakorlati javaslatok.

» A konyvel6 megbizasi szerz6désében és munkarendjében a bevallasi naptar atallitasa.

* A negyedéves fizetési kotelezettség Gsszegének havonkénti elkiilonitése (példaul kiilon szamlén), a
késedelmi potlék elkeriilése érdekében.

* A NAV altal hivatalbol elvégzett bejelentések ellendrzése az ONY A-ban, illetve az adészamla-kivonaton.

* A csaladi jarulékkedvezményt érvényesitd vallalkozoknak a kedvezmény negyedéves elszdmolésara is
figyelemmel kell lenniiik.
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Negyedévente valljak be jarulékaikat az egyéni vallalkozok

2026. januar 1-jét6l mar nemcsak az atalanyad6zo, hanem a vallalkoz6i jovedelem szerint ad6z6 egyéni
vallalkozok is negyedévente valljak be és fizetik meg sajat tb-jarulékukat és szochojukat. A hataridé
mindkettore a negyedévet kovetd honap 12. napja; az elsd negyedéves bevallas aprilisban esedékes.

Tovabbi konnyités, hogy a NAV tajékoztatasa szerint 2026-t0] az egyéni vallalkozok biztositotti bejelentését
az adohatosag hivatalbol intézi.

Figyelem: az alkalmazottak utani jarulékokat tovabbra is havonta kell bevallani. A decemberi kotelezettségeket
még a régi szabalyok szerint, januar 12-ig kell rendezni. A negyedév végén egyszerre jelentkezd fizetési
kotelezettségre érdemes havonta félretenni.
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Atalanyadoézas: emelkedé koltséghanyad 2026-t61

A valtozas. A személyi jovedelemadorol szold 1995. évi CXVIL. torvény (Szja tv.) mddositasa alapjan az
atalanyadozo egyéni vallalkozok altalanos koltséghanyada 2026. januar 1-jétél 40-r6l 45 szazalékra, 2027.
januar 1-jétdl 50 szazalékra emelkedik. A tevékenységspecifikus, emelt koltséghanyadok (80 szazalék, illetve
a kizarolag kiskereskedelmi tevékenységet folytatoknal 90 szazalék) valtozatlanok. A NAV a kkv-kat érintd
2026-os valtozasokrol szolo 6sszefoglaldjaban kiemelte, hogy a szabalyok jovore ,,sokkal kedvezobbé” valnak
az atalanyaddzok szamara.

A szamitds menete. Az 4talanyad6zo a bevételébdl a koltséghanyaddal csokkentett Osszeget tekinti
jovedelemnek; ebbdl az éves minimalbér felét meg nem halado rész (2026-ban 1 936 800 forint) adomentes. A
fennmarado részt terheli a 15 szazalékos szja, a 18,5 szazalékos tb-jarulék és a 13 szazalékos szocho —
féfoglalkozast vallalkozonal a minimalis jarulékalapok figyelembevételével.

Szampélda. Egy f6foglalkozasu atalanyaddzo évi 12 millié forint bevétellel:

» 40 szazalékos koltséghanyaddal (2025-6s szabaly): jovedelem 7,2 millio forint;

» 45 szazalékos koltséghanyaddal (2026): jovedelem 6,6 milli6 forint.
A 600 ezer forinttal kisebb jovedelem a teljes kdzteherben — szja, jarulék, szocho egyiitt — mintegy 230-280
ezer forint éves megtakaritast eredményezhet, a konkrét 6sszeg a minimalis alapok és az addmentes rész
érvényesiilésétol fligg.
Bevételi hatarok 2026-ban. Az atalanyado6zas az éves minimalbér tizszeres€ig (2026-ban 38 736 000 forint),
kizarolag kiskereskedelmi tevékenységnél az Gtvenszereséig (193 680 000 forint) alkalmazhat6. A hatar
atlépése esetén az atalanyadozas az adoév egészére megszinik, és a vallalkozoi jovedelem szerinti addzas
szabalyait kell visszamendleg alkalmazni — ezért az év kozbeni bevételfigyelés kiemelten fontos.

Kinek érdemes valasztani? A magasabb koltséghanyad kiilonosen azoknak a szolgaltato tevékenységet
folytatd vallalkozoknak kedvez, akiknek tényleges koltségei alacsonyak (példaul tanacsadds, informatika,
oktatas). Az atalanyadozas valasztasat a NAV altal kozzétett rend és hataridé szerint kell bejelenteni, 1j
vallalkozonal a bejelentkezéskor. Az atalanyadozasbol kilépd vallalkozo a kilépést kovetd négy évben nem
valaszthatja Ujra ezt az addzasi modot, ezért a dontést tobb évre eldre célszerli megalapozni.

Osszefiiggés az afaval. A koltséghanyad emelése az dfa-kotelezettséget nem érinti; az alanyi adomentesség
értékhatara 2026-ban 20 milli6 forintra emelkedik, ami a kisebb atalanyad6zoknal tovabbi adminisztracios
konnyitést jelenthet.

Teendok.

* A 2026-0s szja-eldleg szamitasanal mar a 45 szazalékos koltséghanyadot kell alkalmazni.

» Az atalanyadozas és a vallalkozdi jovedelem szerinti adozas 2026-os és 2027-es 0Osszehasonlitd
adoterhelés-szamitasa, figyelemmel a 2027-es tovabbi emelésre.

» A bevételi értékhatar és a kiskereskedelmi tevékenységre vonatkozo kiilon hatar figyelése.
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Jovore kevesebb adot fizetnek az atalanyadozok

2026. januar 1-jétol az atalanyadozo egyéni vallalkozok altalanos koltséghanyada 40-r6l 45 szazalékra, 2027-
t61 50 szazalékra emelkedik. gy a bevétel nagyobb része szamit koltségnek, a jovedelem — és vele az ad6 és a
jarulék — kisebb lesz.

Egy évi 12 milli6 forint bevételti vallalkozonal a jovedelem 600 ezer forinttal cs6kken, ami nagysagrendileg
évi 230-280 ezer forint kozteher-megtakaritast jelenthet. Az 4talanyadozas 2026-ban 38,7 millié forint
bevételig valaszthatd, kiskereskeddknél 193,7 millio forintig.

Akinek kevés a tényleges koltsége, annak érdemes kiszdmolnia, hogy az ataldnyadozas kedvezObb-e szamara
— kiilonosen, mivel 2027-ben tovabbi emelés jon.
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Alanyi afamentesség: harom lépcsoben emelkedo értékhatar

A valtozas. Az altalanos forgalmi adorol sz616 2007. évi CXXVIIL. torvény (Afa tv.) modositasa alapjan az
alanyi adomentesség éves bevételi értékhatara tobb 1épcsében emelkedik: a jelenlegi 18 millio forintrél 2026-
ban 20 millio, 2027-ben 22 millid, 2028-ban 24 millié forintra. A NAV a kkv-kat érint6 2026-o0s valtozasokrol
sz0l6 Osszefoglalojaban kiemelte, hogy a feltételeknek megfeleld, mar alanyi mentes — tobb mint 870 ezer —
kisvallalkozonak nincs teenddje. Az értékhatart korabban 2024-ben emelték 12-r6l 18 millioé forintra.

A valasztas feltételei 2026-ra. Az alanyi adomentesség 2026-ra akkor valaszthatd, ha a vallalkozas

» 2025-ben ténylegesen nem lépte 4t a 20 milli6 forintos hatart, és

» 2026-ban varhatéan sem Iépi at azt.
Az értékhatarba foszabaly szerint az adodalany altal teljesitett termékértékesitések és szolgaltatasnytjtasok
ellenértéke szamit bele, egyes iigyletek (példaul targyi eszkoz értékesitése, egyes addmentes iigyletek)
figyelmen kiviil hagyasaval. A korabban adokotelesen miikddo addalanynak a valasztast a NAV-hoz kell
bejelentenie; 1j adoalany a bejelentkezéskor valaszthatja a mentességet.

Az értékhatar atlépése. Ha az addalany az ad6év soran atlépi az értékhatart, az alanyi addmentesség attol az
igylettdl kezdve sziinik meg, amellyel az atlépés bekovetkezett — az ezt eredményez0 ligylet utan mar afat kell
felszamitani. A megsziinést kdvetden a mentesség a kovetkezd két évben nem valaszthato ujra. Ezért az év
kdzbeni bevételfigyelés és a nagyobb értékii megrendelések idozitése kiemelten fontos.

Elényok és hatranyok. Az alanyi adomentes vallalkozo afat nem szamit fel és nem vall be, ami lakossagi
vevOkor esetén versenyeldnyt és jelentds adminisztracios konnyitést jelent. Ugyanakkor a beszerzéseit terhel6
afat nem vonhatja le, ami beruhazas-igényes tevékenységnél hatranyos lehet; afakoros iizleti partnerei szamara
pedig a mentesség kozOombds. A mentesség egyes ligyletekre nem terjed ki (példaul kozosségen beliili
beszerzés, forditott adozasu ligyletek), ezekben az addalanynak afafizetési kotelezettsége keletkezhet.

Unios kisvallalkozéi rendszer. 2025. januar 1-jétdl az uniés szabdlyok alapjan a magyar addalany mas
tagallamban is igénybe veheti az ottani alanyi mentességet, ha unids szintii éves forgalma a 100 ezer eurot nem
haladja meg; ehhez kiilon bejelentkezés sziikséges a NAV-nal.

Teenddk.

* A 2025-0s tényleges bevétel Osszesitése és a 2026-os varhatd bevétel becslése a valaszthatdsag
megallapitasahoz.

» Az afakords vallalkozoknal mérlegelendd, hogy a 20 millio forintos hatar alatt maradva kedvezébb-e az
alanyi mentesség (vevokor, beszerzések afatartalma, beruhazasi tervek).

» A valasztas, illetve a kilépés bejelentése a NAV-hoz a szabalyok szerint.

» Az év kozbeni bevétel figyelése, kiilondsen nagyobb, egyedi megrendelések eldtt.

* A 2027-es és 2028-as tovabbi emelésre tekintettel a kozéptavh tervezés.
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20 millio forintra emelkedik az alanyi afamentesség hatara

2026. januar 1-jétdl 18-rol 20 millié forintra nd az alanyi afamentesség éves értékhatara, 2027-ben 22, 2028-
ban 24 milli6 forintra. A NAV szerint a mar alanyi mentes, tobb mint 870 ezer kisvallalkozénak nincs teenddje.

2026-ra az valaszthatja a mentességet, akinek a bevétele 2025-ben nem haladta meg, és 2026-ban varhat6an
sem haladja meg a 20 milli6 forintot. Fontos: ha valaki év kozben atlépi a hatart, mar az atlépést okozo iigylet
utan afat kell fizetnie, és két évig nem valaszthatja ujra a mentességet.

Erdemes kiszamolni, megéri-e a mentesség: lakossagi vevokornél eldnyos, de aki sokat vasarol vagy beruhdz,
az elvesziti az 4fa levonasdnak lehetdségét.



2025. december 17.
Kisvallalati ado: megduplazodo belépési hatar, dontés december 31-ig

A valtozas. A kisadozo vallalkozasok tételes adojardl és a kisvallalati adorol szold 2012. évi CXLVIL. torvény
(Katv.) modositasa alapjan 2026-t61 a kisvallalati ado (kiva) valaszthatosaganak hatara a dupléjara, 3 milliardrol
6 milliard forintra né (a valasztas évét megel6z6 évi bevétel, illetve mérlegfodsszeg tekintetében). Emelkednek
a kiesési hatarok is: a NAV tajékoztatasa szerint a kiva hatalya alatt maradhatnak a cégek mindaddig, amig az
atlagos statisztikai allomanyi létszam a 200 fot, illetve a bevétel a 12 milliard forintot nem haladja meg. A
valasztas alapfeltétele, hogy az éatlagos 1étszam a valasztds évében varhatdan ne haladja meg a 100 f6t. A
Nemzetgazdasagi Minisztérium becslése szerint a valtozassal 3000-5000 tijabb cég, és veliik 150-200 ezer
munkavallalé keriilhet a kiva lehetséges korébe.

A kiva lényege. A kisvallalati ado a tarsasagi adot és a szocidlis hozzajarulasi adot valtja ki. Mértéke 10
szdzalék, alapja a pénzforgalmi szemléletli eredmény (t6kevaltozas) és a személyi jellegii kifizetések egyiittes
Osszege. A helyi ipariizési ado fizetési kotelezettséget nem valtja ki. A kiva kiilonésen a magas bérkoltség,
nyereségiiket a vallalkozasban tartd (osztalékot nem fizetd) cégek szamara kedvezo, mivel a visszaforgatott
nyereség nem ndveli az adoalapot.

Hataridé. A NAV felhivasa szerint bar a kiva év kozben is valaszthatd (a bejelentést kovetd honap elsd
napjatol), a 2025-0s iizleti év lezarasara tekintettel legkésobb 2025. december 31-ig célszerli donteni és a
bejelentést megtenni, hogy a 2026-o0s ad6év egésze a kiva szabalyai szerint teljen. Ev kozbeni belépés esetén a
tarsasagi ado szerinti adoév lezarasaval és kiilon beszamolo készitésével kell szamolni.

A dontés elott vizsgalando szempontok.

« Osszehasonlité adoterhelés-szamitas: tarsasagi ado (9%) + szocho (13%) a bérek utan, kontra kiva
(10%) a teljes addalapra; a szamitast legalabb két évre célszerl elvégezni.

* Osztalékpolitika: a kiva alanyisag alatt kifizetett osztalék a kiva-alapot noveli; a tervezett
osztalékfizetések ilitemezése befolyasolja az elonydsséget.

» Elhatarolt veszteség és adokedvezmények: a tarsasagi adoban felhalmozott elhatarolt veszteség a
kivaban csak korlatozottan érvényesithetd, a folyamatban 1év6 tao-kedvezmények (példaul fejlesztési
adokedvezmény) jogkdvetkezményeit vizsgalni kell.

» Fejlesztési tartalék és céltartalék: a kivaba 1épéskor a korabban képzett tartalékok kezelésére kiilon
szabalyok vonatkoznak.

» Kapesolt vallalkozasok: a 1étszam- és bevételi hatarokat egyes esetekben a kapcsolt vallalkozasokkal
egylitt kell vizsgalni.

* A 2026-tél bevezetett tartés megbizasi jogviszony kivas cégnél a személyi jellegl kifizetéseken
keresztiil hat az ado6alapra.

Teendok. Az érintett, 3 és 6 milliard forint kozotti bevételi vagy mérlegféosszegii cégeknek javasolt a
kalkulacié elvégzése és a dontés meghozatala december 31-ig, a bejelentés elektronikusan, a NAV erre
rendszeresitett nyomtatvanyan teljesitheto.
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Kétszer annyi cég valaszthatja a kisvallalati adot — december 31-ig érdemes
donteni

2026-t61 a kisvallalati adot (kiva) a 6 milliard forint bevételig vagy mérlegfoosszegig mikodd cégek is
valaszthatjak — a hatar a duplajara né. A kiva hatalya alatt maradhatnak azok, akiknek a 1étszama nem haladja
meg a 200 f6t, a bevétele a 12 milliard forintot.

A kiva a tarsasagi adot és a szochot valtja ki, mértéke 10 szazalék. Kiilondsen azoknak kedvezd, akiknek magas
a bérkoltségiik, és a nyereséget a cégben tartjak.

A NAV javaslata szerint aki 2026-t6l kiva szerint szeretne adézni, december 31-ig tegye meg a bejelentést.
Elétte azonban érdemes konyveldvel kiszamolni, valoban kedvezdbb-e az j addzasi forma, az osztaléktervekre
¢s a korabbi veszteségekre is figyelemmel.



2025. december 19.
Csaladi kedvezmény és az anyak szja-mentessége: munkaltatoi teendok

Csaladi kedvezmény. A NAV tajékoztatasa szerint a 2025. januari 0sszeghez képest — két 1épcsében, 2025.
julius 1-jén és 2026. januar 1-jén — megduplazodik a csaladi kedvezményként igénybe vehetd dsszeg. 2026-t6l
havonta egy eltartott utdn nettd 20 ezer forint, két eltartott esetén gyermekenként 40 ezer forint, harom vagy
tobb eltartott esetén gyermekenként 66 ezer forint ado- és jarulékmegtakaritas érvényesithetd. A tartdosan beteg,
illetve stlyosan fogyatékos eltartott utan jaro kedvezmény havi nettd 20 ezer forintra ng. A csaladi kedvezmény
az szja-alapbol, illetve — ha az nem elegendd — a 18,5 szazalékos tb-jarulékbol is érvényesithetd (csaladi
jarulékkedvezmény).

A kétgyermekes anyak szja-mentessége. 2026. januar 1-jétol 1épcsdzetesen vezetik be a két gyermeket neveld
anyak élethosszig tartd szja-mentességét a munkaval szerzett jovedelmekre (munkabér, megbizasi dij,
vallalkozo6i kivét, atalanyad6zo jovedelme stb.):

» 2026-tol a 40 év alattiak — azok, akik 40. életéviiket 2025. december 31. utan t6ltik be;

» 2027-t6l az 50 év alattiak;

» 2028-tol a 60 év alattiak;

* 2029-t6l életkortol fiiggetleniil valamennyi kétgyermekes anya.
A harom gyermeket neveld anyak mentessége 2025. oktober 1-jét6l mar alkalmazandd, a négy vagy tobb
gyermeket neveld anyaké korabban is. 2026-t61 a 30 év alatti anyak kedvezménye &sszegkorlat nélkiilivé valik.

A nyilatkozattétel rendje. A NAV 2025. december 18-i kozleménye szerint a kedvezmények
igénybevételéhez januar elsd napjaitél elérhetd az adodelbleg-nyilatkozat, amelyet legegyszeriibben
elektronikusan, az Online Nyomtatvanykitoltd Alkalmazasban (ONYA) lehet beadni, de papiron is leadhat6 a
munkaltatonal. Ujdonsag az dsszevont adoelSleg-nyilatkozat: aki a kétgyermekes kedvezményre és a csaladi
ado-, illetve jarulékkedvezményre is jogosult, egyetlen nyilatkozatban kérheti mindharom figyelembevételét.
Az anyakedvezményre vonatkozo rész folytatdlagos nyilatkozatnak mindsiil; a munkaltatdé mindaddig
érvényesiti, amig 0j nyilatkozat nem érkezik. Munkahelyvaltaskor 0j nyilatkozatot kell tenni.
Kozterhek. Az anyak kedvezménye szja-mentességet jelent; a 18,5 szazalékos tb-jarulékot a mentes jovedelem
utan is meg kell fizetni, és a munkaltatéi szocho-kotelezettség is fennmarad. Ha a mentesség és a csaladi
kedvezmény egyiittesen érvényesiil, a csalddi kedvezmény a jarulékbol vehetd igénybe. A NAV kiilon
tajékoztatot tett kozzé a dolgozo, nyugdijas tobbgyermekes anyak bevallasi és szocho-szabalyairol.
Munkaltatoi teenddk.
* A munkavallalok tajékoztatasa a nyilatkozattételi lehet6ségrol és az Gsszevont nyilatkozatrol, lehetéleg
még a januari bérek szamfejtése elott.
* A bérszamfejté rendszer felkészitése az 0j kedvezménytipusokra és az Gsszevont nyilatkozat kezelésére.
* A jogosultsagi feltételek (életkor, gyermekek szama, a gyermekek utan jard csaladi potlék vagy
jogosultsag) nyilatkozat szerinti nyilvantartasa; a jogosultsag hianyaban igénybe vett kedvezményt a
munkavallalé az éves bevallasban 12 szazalékos kiilonbozeti birsaggal fizeti vissza.
* A nett6 bérndvekedés kommunikalasa a munkavallalok felé.



2025. december 19.
Januartol adomentes a 40 év alatti kétgyermekes anyak fizetése

2026. januar 1-jét6l szja-mentessé valik a 40 év alatti, két gyermeket neveld anyak munkajovedelme, és
megduplazddik a csaladi kedvezmény: egy gyermek utan havi 20 ezer, két gyermek utan gyermekenként 40
ezer, harom vagy tobb gyermek utan gyermekenként 66 ezer forint marad tobblet a csalddoknal. A 30 év alatti
anyak mentessége 0sszeghatar nélkiilivé valik.

A NAV december 18-i kdzleménye szerint a kedvezményekhez sziikséges adoeldleg-nyilatkozat januar els
napjaitol elérheté — legegyszeriibben online, de papiron, a munkaltatonal is beadhato. Ujdonsag, hogy egyetlen
Osszevont nyilatkozattal mindharom kedvezmény kérhetd.

A munkaltatoknak érdemes mar most tdjékoztatniuk dolgozoikat, hogy a kedvezmény akar a januari bérbdl
érvényesithetd legyen.



2025. december 18.
Uj foglalkoztatasi forma: a tartés megbizasi jogviszony és az e-TB Kiskonyv

A jogintézmény. A tarsadalombiztositas ellatasaira jogosultakrol, valamint ezen ellatasok fedezetérdl szolo
2019. évi CXXIL. torvény (Tbj.) 2026. januar 1-jétdl Uj jogviszonytipussal, a tartds megbizasi jogviszonnyal
boéviil. A torvény fogalommeghatirozasa szerint tartds megbizdsi jogviszony az a megbizasi jogviszony,
amelyet a foglalkoztatd ilyenként jelent be az allami ado- és vamhatosaghoz. A mindsités tehat nem a
jogviszony tartalman vagy idétartaman, hanem kizaroélag a felek dontésén és a foglalkoztato bejelentésén mulik.

Eltérések a ,,normal” megbizastol.

» Biztositas: a normal megbizasnal a biztositasi jogviszony havonta, utdlag, a kifizetés alapjan biralando
el (ha a dij eléri a minimalbér 30 szazalékat, 2026-ban havi 96 840 forintot). A tartés megbizasnal a
biztositds a megbizas kezdd napjatol folyamatos mindaddig, amig a megbizé a jogviszony megszliinését
be nem jelenti.

* Bejelentés: a normal megbizast utdlag, a kifizetést kovetden kell bejelenteni; a tartos megbizast eldre, a
jogviszony kezdetekor.

* Minimalis kozteheralap: tartés megbizasnal a tb-jarulék és a szocho minimalis alapja a minimalbér 30
szazaléka (2026-ban havi 96 840 forint); tobb tartés megbizasi jogviszony esetén jogviszonyonként kiilon.
A minimalis alapot ardnyosan csdkkenteni kell a biztositas sziinetelése, tappénz, illetve honap kozbeni
kezdés vagy megsziinés esetén.

A jogviszony bevezetése a NAV altal kialakitandé Komplex Jogviszony Nyilvantartassal is dsszefiigg, amely
a biztositasi jogviszonyok folyamatos, naprakész nyilvantartasat szolgalja.

Elényok és kockazatok. A tartds megbizas a rendszeresen, havonta dijazott megbizottak esetében egyszeriibb,
kiszamithatobb adminisztraciot és folyamatos biztositast (egészségiigyi szolgaltatasra jogosultsagot, szolgalati
idot) jelent. Ugyanakkor a dijazastol fiiggetlen minimalis kozteher tobbletkdltséget okozhat alacsony dijazasu
megbizasoknal. Munkajogi szempontbdl a tartds megbizas nem helyettesitheti a munkaviszonyt: ha a tényleges
foglalkoztatas a munkaviszony jellemzG6it mutatja (ala-folérendeltség, munkaidd-beosztas, folyamatos
rendelkezésre allas), a jogviszony atmindsitésének kockazata valtozatlanul fennall. Szakmai értelmezések
szerint a vezeto tisztségviseld tarsas vallalkozoi jogallasat a tartés megbizas nem valtoztatja meg.

Egyéb adminisztrativ valtozasok 2026-tol.

» A papiralapu tb-kiskonyv helyébe elektronikus nyilvantartas (e-TB kiskonyv) 1ép.

* Megujul a foglalkoztatotti bejelentés nyomtatvanya; a 08-as bevallas adattartalma is valtozik.

* A NAV kozzétette az egyszerisitett foglalkoztatds bejelentésére szolgaldo T1042E nyomtatvany 2026-t61
alkalmazandd, évszam nélkiili valtozatat; tartalmi valtozas nincs, de egyes mezdazonositok megvaltoztak,
ezért a sajat fejlesztésti szoftvereket at kell allitani. Az ANYK-telepité 2026. januér 1-jén jelenik meg.

Teenddk.
» A rendszeres megbizasos jogviszonyok attekintése: célszertli-e a tartdos megbizas bejelentése.

* A szerz6désmintak feliilvizsgalata a munkaviszony-atmindsités kockazata szempontjabol.
* A bérszamfejto €s bejelentd rendszerek felkészitése az 01j jogviszonykodra és nyomtatvanyokra.



2025. december 18.
Tartos megbizas: uj foglalkoztatasi forma januartol

2026. januar 1-jét6l a megbizasos foglalkoztatasnak 0j formaja jelenik meg: a tartds megbizasi jogviszony.
Akkor jon létre, ha a megbizo igy jelenti be a NAV-hoz. Elénye, hogy a megbizott a megbizas kezdetétol
folyamatosan biztositott, és nem kell havonta vizsgélni, hogy a dija eléri-e a minimalbér 30 szazalékat.

Cserébe a jarulékokat és a szochdt legalabb a minimalbér 30 szézaléka — 2026-ban havi 96 840 forint — utan
meg kell fizetni, akkor is, ha a dij ennél kevesebb.

Fontos: a tartds megbizas nem helyettesitheti a munkaviszonyt; ha a munkavégzés valéjaban munkaviszony
jellegli, az atmindsités kockdzata tovabbra is fennall. Januartdl a papir tb-kiskonyv is megsziinik, helyét
elektronikus nyilvantartas veszi at.



2025. december 11.
A banki kiilonado emelése és a koolajipari kiilonado meghosszabbitasa

A bankokat terhel6 kiilonadé. A Kormany 2025. november kozepén kihirdette a hitelintézeteket és pénziigyi
vallalkozasokat terheld kiillonad6 (Gn. banki extraprofitad6) 2026-os mértékének emelését. A 2025-6s tavaszi
adocsomag a korabban korményrendeleti szinten szabalyozott kiilonaddt térvényi szintre emelte, és a 2026-0s
adoévre a 20 milliard forintot meg nem halado adoéalaprészre 8, az azt meghaladé részre 20 szazalékos kulcsot
rogzitett. A novemberi dontés alapjan 2026-ban:

* a 20 milliard forintot meg nem halad6 adoalaprész kulcsa 10 szazalék (2025-ben 7 szazalék);
* a 20 milliard forint feletti rész kulcsa 30 szazalék (2025-ben 18 szazalék);
» az allampapir-vasarlas révén elérheté adocsokkentés felsd hatdra az ado 50 szazalékarol 30 szazalékara
mérséklodik.
A 2026-o0s addalap a 2024-es addévi addzas eldtti eredmény, meghatarozott noveld tételekkel (példaul a
pénziigyi tranzakcids illeték és maga a kiilonadd) és csokkentd tételekkel (osztalékbevétel, nem szokasos
tevékenységbol szarmazo nyereség).

Koltségvetési és piaci hatas. Az MNB adatai szerint 2025-ben a hagyomanyos bankadoé kozel 105, az
extraprofitadd mintegy 144 milliard forint terhet jelentett. Az emelés nyoman az extraprofitad6é 2026-os terhe
az eredeti terv szerinti 160—170 millidrdrol 340-350 milliard forintra né. A kormany a Iépést a gyengébb
novekedés miatt sziikségessé valt hianycél-tartassal, valamint a bankok magas jovedelmezdségével indokolta.
A Magyar Bankszdvetség szerint az intézkedés sérti a jogbiztonsagot és a kiszamithatosagot, mivel a kiilonadot
eredetileg csak atmenetinek igérték. A szakmai elemzések szerint a teher egy része dijakon és kamatfelarakon
keresztiil az tigyfelekre harulhat, bar ennek lehetdségeit a dijemelési korlatok és a verseny sziikitik.

Koolajtermék-eloallitok kiilonadéja. A tavaszi adocsomag a kdolajtermék-eldallitokra vonatkozo, az orosz
Ural és a Brent tipust kodolaj arkiilonbozetéhez kotott extraprofitadd fizetési kotelezettségét a 2026-os iizleti
évre is kiterjesztette.

Egyéb agazati kiilonadok 2026-ban. A kiskereskedelmi kiilonado, a biztositdsi potado, az energiaellatok
jovedelemadoja, valamint a gyogyszeripari €s tavkozlési kiilonadok rendszere tovabbra is a kdltségvetés fontos
bevételi forrasa; e kdrben a 2026-0s ad6év szabalyait az érintetteknek a hatalyos torvényi és rendeleti szoveg
alapjan kell ellendrizniiik.

Vallalati kovetkeztetések.

» A pénziigyi szektor kozterheinek emelkedése a vallalati ligyfelek szdmara a szdmlavezetési, tranzakcios
¢s hitelezési dijak emelkedésében jelentkezhet; a bankok 2026-0s hirdetményeinek figyelése, sziikség
esetén a dijtételek ujratargyaldsa javasolt.

* A kiilonadokkal érintett agazatokban a 2026-0s addtervezésnél figyelembe kell venni, hogy a magas
koltségvetési hiany miatt tovabbi emelések kockazata is fennall.



2025. december 11.
Megduplazodik a bankok kiillonadoja jovore

A kormany novemberben jelentdsen megemelte a bankokat terheld kiilonadot: 2026-ban a 20 milliard forint
alatti adoalapra 10, felette 30 szazalékos kulcs vonatkozik, €s a bankok kisebb részben csokkenthetik addjukat
allampapir-vésarlassal. A jegybank adatai alapjan a teher a korabban tervezett 160—170 milliardrél 340-350
millidrd forintra néhet.

A kormany a koltségvetési hidnycél tartdsdval indokolta a 1épést, a Bankszovetség szerint viszont sériil a
kiszamithatosag. A kdolajtermék-eldallitok kiilonadodja is 2026-ban is megmarad.

A vallalkozasoknak érdemes figyelniiik bankjuk év eleji hirdetményeit, mert a megndvekedett kozteher a
dijakban is megjelenhet — sziikség esetén érdemes Ujratargyalni a feltételeket.



2025. december 11.
Reklamado: féléves haladék; iizemanyag-jovedéki ado: halasztott emelés

A reklamado torténete. A reklamadorol szo616 2014. évi XXII. torvény szerinti adokotelezettséget 2019. julius
1-jétol — az Eurdpai Bizottsag allami tamogatasi kifogasait kovetden — 0 szdzalékos adomérték alkalmazasaval
gyakorlatilag felfiiggesztették. A felfliggesztést a jogalkotd azodta jellemzden évrdl évre, egy-egy évvel
hosszabbitotta meg.

Az 6szi adécsomag. Az Orszaggyiilés altal elfogadott, az egyes adotorvények adminisztraciot csokkentd és
jogharmonizacios céli modositasarol szolo torvény a reklamado-fizetési kotelezettség aloli mentességet ezuttal
csak fél évvel, 2026. junius 30-ig hosszabbitotta meg. Az oktdber eleji tervezet még egyéves hosszabbitast
tartalmazott; az oktober 14-i modositott javaslat roviditette azt féléves id6tartamra. Ennek kovetkezményei:

» 2026. julius 1-jét6l ismét alkalmazando a 7,5 szadzalékos adomérték és valamennyi kapcsolodd
kotelezettség (bejelentkezés, bevallas, adoeldleg);
» 2026. junius 30-ig nem alkalmazhat6 szankci6 a bejelentkezést elmulaszt6 vallalkozasokkal szemben, és
vélelmezett ado sem allapithaté meg;
* a torvény kiilon rendelkezést tartalmaz a 365 napnal révidebb adoévre, ami a 2026-0s masodik félévi
adokotelezettség szamitasanal lesz iranyado;
* amodositas a kordbbi vélelmezett adora vonatkoz6 rendelkezést megsziintette.
A reklamadé alanya fészabaly szerint a médiaszolgaltatd, a sajtotermék kiaddja, a reklam kozzétevoje;
bizonyos esetekben a rekldmot megrendeld is adoalannya valhat (reklammegrendeldi ad6), ha nem rendelkezik
a kozzétevo megfeleld nyilatkozataval. A tervek szerint az ado 2026 masodik félévében mintegy 10 milliard
forint bevételt jelent. A Magyar Reklamszdvetség legalabb egyéves tovabbi felfiiggesztést kezdeményezett,
mert a visszavezetés szerinte a reklampiacra és a gazdasagra is kedvezoétleniil hatna.
Uzemanyagok jovedéki adoja. A jovedéki adorol szold 2016. évi LXVIIL torvény szerinti inflaciokdvetd
(valorizéacios) emelést a benzin és a gazolaj esetében 2026. janudr 1-je helyett 2026. julius 1-jét6l kell
alkalmazni. A halasztast a Magyar Kereskedelmi és Iparkamara kérte, a szallitasi és logisztikai koltségek
mérséklése érdekében.

Villalati teenddk.
* A reklamoz6 vallalkozasoknak érdemes a 2026. julius 1-je utani reklamszerzodésekben rendezni a
reklamado-teher viselését és a kozzétevai nyilatkozatok beszerzését.
* A médiaszolgaltatoknak és reklamkozzétevoknek fel kell késziilniiik a bejelentkezési, bevallasi és
adoeloleg-kotelezettségekre a masodik félévtol.
* A fuvarozo és logisztikai vallalkozasoknak a 2026. julius 1-jét6l varhato lizemanyag-dragulast célszerii
beépiteni a masodik félévi dijkalkulacioba és a szerzddéses iizemanyag-klauzulakba.



2025. december 11.
Csak juniusig marad a 0 szazalékos reklamado

Az Orszaggyllés altal elfogadott 6szi adocsomag a 2019 ota felfiiggesztett reklamado mentességét csak fél
évvel, 2026. junius 30-ig hosszabbitotta meg. Ha nem sziiletik ujabb dontés, 2026. julius 1-jétdl ismét 7,5
szdzalékos reklamadot kell fizetni, a kapcsolodo bejelentkezési és bevallasi kotelezettségekkel egyfitt.

A reklamozé cégeknek érdemes mar most rendezniiik a masodik félévi szerzddésekben, ki viseli az adot, és
beszerezniiik a kozzétevok nyilatkozatait. A Reklamszovetség tovabbi egyéves felfliggesztést kér.

Jo hir a fuvarozdknak: az tizemanyagok jovedéki adojanak januarra tervezett inflaciokovetd emelése fél évet
csuszik, julius 1-jén 1ép életbe.



2025. december 16.

Kornyezetvédelmi adokedvezmény, boviilo afaadatszolgaltatas és egyéb
2026-0s valtozasok

Uj kornyezetvédelmi céli adokedvezmény. A tarsasagi adordl és az osztalékadorol szolo 1996. évi LXXXI.
torvény (Tao tv.) modositasa alapjan 2026. januar 1-jét6l adokedvezmény vehet6 igénybe a kornyezetvédelmi
céli beruhdzdsok utan. A kedvezmény az unids allami tamogatasi szabalyok szerinti, kornyezetvédelmet
szolgald beruhdzasok elszamolhatd koltségeihez kotodik; a kedvezmény igénybevételének feltételeit
(bejelentés, elszamolhato koltségek kore, tamogatasi intenzitds, a beruhazas fenntartasi kotelezettsége) a
végrehajtasi szabalyok részletezik. A 2026-ra tervezett energiahatékonysdgi, megujuldenergia-,
hulladékgazdalkodasi és kibocsatascsokkentd beruhazasok iitemezésénél a kedvezmény lehetdségét érdemes
mar a tervezési fazisban vizsgalni.

Boviilé afabevallasi adatszolgaltatas (M lap). Az afabevallas (2665-6s nyomtatvany) M lapjain a levonhato
adora vonatkozd részletes, szamlaszintli adatszolgaltatas 2026-ban fokozatosan kotelezévé valik; a teljes kori
alkalmazas a 2026. julius 1-jét magdban foglald bevallasi idGszaktol esedékes. Az eddigi gyakorlatban a
hangsuly az atharitott adon volt, a NAV kockazatelemzése ezentll a levonasokra is kiterjed, az Online Szamla
rendszer adataival automatikusan 0sszevetve. Gyakorlati kdvetkezmény, hogy a beérkezo szamlak befogadasat,
a levonasi jog keletkezésének idOpontjat és a konyvelési adatokat egységesen kell kezelni; az eltérések
automatikus adohatosagi megkeresést valthatnak ki.

Iletékkedvezmény lakascserénél. Az illetékekrol szold 1990. évi XCIIL. térvény modositasa alapjan 2026-t6l
a lakastulajdon visszterhes szerzésekor az illetékalap csokkentésénél a szerzést megel6zd 6t éven beliili (a
kordbbi harom év helyett) lakaseladas is figyelembe vehetdé. Ez a lakéspiaci tranzakciokban érintett
ingatlanforgalmazok és a munkavallaloik szamara is jelentds.

Egyéb, vallalkozasokat érintd elemek.

* Az egyéni vallalkozok és dstermeldk soron kiviili bevallasi kotelezettségének szabalyai egyszertisodnek.

» Ingatlanokkal kapcsolatos 1j adatszolgaltatasi szabalyok 1épnek hatalyba.

» A sportszervezetek fioktelepeire pénzforgalmi szamlanyitasi kotelezettség vonatkozik.

« A SZEP-Kartya felhasznalisa atmeneti idSszakra (2025. december 1. — 2026. aprilis 30.) hideg
¢lelmiszerre is kiterjed.

Teendék.

* A 2026-0s beruhazasi tervek atvizsgalasa a kornyezetvédelmi adokedvezmény szempontjabol; a
kedvezmény és mas tdmogatasok halmozodasi szabalyainak ellenérzése.

* A szadmlabefogadasi és konyvelési folyamatok feliilvizsgalata az M lapos adatszolgaltatas teljes korti
bevezetése elott; a szamlaadatok és a kdnyvelési adatok egyezoségének rendszeres egyeztetése.

* Az adotanacsadoval kozosen a 2026-os adokedvezmény-lehetdségek (fejlesztési adokedvezmény,
kutatas-fejlesztés, kornyezetvédelem) 6sszehangolt tervezése.



2025. december 16.
Adokedvezmény jar a kornyezetvédelmi beruhazasokra 2026-tol

2026. januar 1-jétdl ) tarsasagiado-kedvezmény vehetd igénybe a kdrnyezetvédelmi célu beruhazasok utan.
Aki jovore energiahatékonysagi, megujuldenergia- vagy kibocsatascsokkentd fejlesztést tervez, annak érdemes
mar a tervezéskor megvizsgélnia, hogyan érvényesitheti a kedvezményt.

Viltozik az afabevallds is: a levonhatd afardl 2026 masodik felétdl szamlaszintli adatokat kell szolgéltatni,
amelyeket a NAV automatikusan 0sszevet az Online Szdmla rendszer adataival. A szamlak befogadasat és
konyvelését érdemes mar most rendbe tenni.

A lakasvasarloknak is kedvez egy valtozas: a lakascserénél fizetendo illeték csokkentésénél a korabbi harom
helyett 6t éven beliili eladés is figyelembe vehetd.



2025. december 15.
Ev végi adozasi hataridok és teendok

Az év utolso napjai és az év eleje tobb fontos adozasi hataridot és dontési pontot tartogatnak. Az alabbi
attekintés a naptari évvel azonos iizleti évii vallalkozasokra vonatkozik.

December 20. (munkasziineti nap esetén az azt koveto els6 munkanap).

Helyi ipariizési ado eléleg-kiegészitése: azoknak a vallalkozoknak, amelyek el6z6 adoévi nettd
arbevétele meghaladta a 100 milli6 forintot, az ipartizési addeldleget a varhato éves ado dsszegére ki kell
egészitenilik. A kiegészités elmulasztisa vagy a 90 szazalékot el nem érd teljesités mulasztasi birsaggal
szankcionalhato.

Tarsasagi adé onkéntes feltoltése és adofelajanlas: a tarsasagi ado feltdltése 2019 ota nem kotelezo, de
az ad6z6 onkéntesen valaszthatja; ebben az esetben a varhaté adé 80 szazalékaig adofelajanlast tehet
(példaul latvany-csapatsport, eldado-muvészeti szervezetek, filmalkotds tdmogatasara), amelynek
nyilatkozati hatarideje jogveszto.

A decemberi havi, illetve a negyedéves tao-el6leg megfizetése a bevallott el6leg szerint.

December 31.

Kisvallalati ado6 valasztasa: a NAV felhivasa szerint aki 2026-t61 a kiva szerint kivan adézni, legkés6bb
december 31-ig tegye meg a bejelentést (a belépési hatar 2026-t61 6 milliard forint).

Alanyi afamentesség: a 2026-os valasztas vagy kilépés el6készitése, a 2025-0s bevétel ellendrzése a 20
milli6 forintos hatarhoz.

Ev végi zarlati dontések: fejlesztési tartalék képzése, értékvesztések és céltartalékok, a targyieszkoz-
beszerzések aktivalasanak idozitése, a leltar elkészitése.

Béren kiviili juttatasok: a 2025-6s keretek felhasznéalasa; a SZEP-kartya egyenlege 2026. aprilis 30-ig
atmenetileg hideg élelmiszerre is fordithato.

2026. januar elsé napjai.

A munkavallaléi adoeldleg-nyilatkozatok begylijtése (csalddi kedvezmény, anydk kedvezménye,
Osszevont nyilatkozat) a januari bérekhez.

A minimalbér és a garantalt bérminimum emelésének atvezetése a munkaszerzOdéseken és a
bérszamfejtésen.

A tartds megbizasi jogviszonyok bejelentése, ha a foglalkoztato ezt a format valasztja.

2026. januar 12.

A decemberi bérek utani szja-eldleg, jarulékok és szocho bevallasa (08-as bevallas) és megfizetése.

A havi afabevallok decemberi bevallasa és befizetése (negyedéves bevalloknal a IV. negyedévi bevallas,
éves bevalloknal a 2026. februar 25-i hatarido).

A vallalkozoi jovedelem szerint adoz6 egyéni vallalkozok decemberi jarulékai még havi rendben.

Szankciok. Az Art. szerint a késedelmes fizetés késedelmi potlékot (a jegybanki alapkamat 5 szazalékponttal
novelt 6sszegének 365-06d része naponta), a bevallasi kotelezettség elmulasztasa mulasztasi birsagot vonhat
maga utan. Az esetleges mulasztast dnellenérzéssel célszerli miel6bb rendezni.



2025. december 15.
Ev végi adénaptar: ezekre a hataridékre figyeljen

Decemberben és januarban tobb fontos ad6zasi hataridd is esedékes. December 20-ig (munkasziineti nap esetén
az azt kovetd els6 munkanapig) a 100 milli6 forint feletti arbevételii cégeknek ki kell egésziteniiik ipartizésiado-
el6legiiket, és ekkor lehet a tarsasagi add onkéntes feltoltésével adofelajanlast tenni.

December 31. a kisvéllalati ad6 2026-0s valasztasanak ajanlott hatdrideje, és ekkor zarulnak az év végi
konyvviteli dontések is, példaul a fejlesztési tartalék képzése.

Januar elején be kell gylijteni a munkavallalok adoéel6leg-nyilatkozatait az 10j csaladi és anyai
kedvezményekhez, és at kell vezetni a minimalbér-emelést. Januar 12-ig kell bevallani és megfizetni a
decemberi jarulékokat és — a havi bevalloknal — az 4fat.



2025. december 17.
Kamatdontés: egész évben valtozatlanul 6,50 szazalékos alapkamat

A dontés. A Magyar Nemzeti Bank (MNB) Monetaris Tanacsa 2025. december 16-i, az év utolsé kamatdont6
iilésén — a piaci varakozasoknak megfeleléen — nem valtoztatott a kamatkondiciokon:

* ajegybanki alapkamat 6,50 szazalék;
» a kamatfolyoso also széle, az egynapos betéti kamat 5,50 szazalék;
» a kamatfolyoso fels6 széle, az egynapos fedezett hitel kamata 7,50 szazalék.

Az alapkamat igy 2024. szeptember 25. 6ta — amikor a jegybank 25 bazisponttal 6,50 szazalékra csokkentette
— valtozatlan, és a 2025-6s év valamennyi kamatdonto iilésén ezen a szinten maradt.

A monetaris politika iranya. A Varga Mihaly vezette jegybank 2025 egészében oOvatos, stabilitasorientalt
monetaris politikat folytatott. A dontéshozok a tartds inflacios kockéazatokra, a haztartdsok inflacids
varakozasainak magas szintjére, a forint arfolyamanak stabilitasara és a globalis bizonytalansagokra hivatkozva
tartottak fenn a szigoru kondicidkat. A magas realkamat és a stabil arfolyam fontos szerepet jatszott abban,
hogy a forint 2025-ben a régi6 legjobban teljesitd devizaja lett, és hogy a novemberi inflacio (3,8 szazalék) egy
év utan ismét a jegybanki toleranciasavba keriilt.

Kilatasok. A novemberi inflaciés adat és az MNB december 18-ra vart Inflacids jelentése nyoman a
kamatcsokkentés kérdése ismét napirendre keriilt. Az elemzdk tobbsége a kamatcsokkentési ciklus tjrainditasat
2026-ra, legkorabban az elso félév végére, inkabb a masodik félévre teszi, kis 1épésekben. A lazitas feltételei
kozott az elemzok a tartosan célkdzeli inflaciot, a stabil forintarfolyamot, a kedvezo kockazati megitélést és a
koltségvetési palya hitelességét emlitik. Kockazatot jelent a valasztasok korili pénzpiaci volatilitas és az
arszabdlyozo6 intézkedések kivezetésébol eredd inflacios hatas.

Hatas a piaci kamatokra. A valtozatlan alapkamat mellett a bankkozi referenciakamatok (BUBOR) és az
allampapirhozamok is magas szinten maradtak. A haromhavi BUBOR az alapkamat kdzelében alakul, igy a
valtozo kamatozasu vallalati hitelek kamata — a felartol fliggéen — jellemzoen 8—10 szazalék koriili. A hosszu
futamidejli referenciakamatok és hozamok magas szintje a bankok szamara sem ad érdemi mozgasteret a
hitelkamatok csokkentésére. A betéti oldalon a vallalati likviditas elhelyezése (lekotott betétek, rovid
allampapirok) tovabbra is realkamatot biztosit.

Vallalati kovetkeztetések.

* A valtoz6 kamatozast hitelek terhe rovid tdvon nem csdkken érdemben; a meglévd hitelallomany
kamatkockazatdnak felmérése és — ahol lehetséges — a fix kamatozasu, tdmogatott konstrukcidkra valod
atvaltas mérlegelése indokolt.

« Uj finanszirozasi igénynél a fix 3 szazalékos, kamattamogatott hitelek kamatelénye jelentés; ez a magas
piaci kamatkornyezetben a beruhdzasi dontések egyik meghatarozo tényezoje.

* A szabad likviditas kezelésében a jelenlegi kamatszint mellett a rovid futamideji, biztonsagos
befektetések hozama kedvezo; egy esetleges 2026-os kamatcsokkentési ciklus el6tt a hosszabb lekotés
mérlegelhetd.

* A 2026-os pénziigyi tervekben a kamatkiadasokat ovatosan, legfeljebb mérsékelt kamatcsokkenést
feltételezve célszerl tervezni.



2025. december 17.
Marad a 6,5 szazalékos alapkamat — jovore johet a fordulat

A Magyar Nemzeti Bank december 16-an sem valtoztatott a kamatokon: az alapkamat 6,5 szazalék,
ugyanannyi, mint 2024 szeptembere 6ta. A jegybank dvatos politikdja hozzajarult ahhoz, hogy a forint idén a
régio legerdsebb devizaja lett, és az inflacid novemberben 3,8 szdzalékra csokkent.

Az elemzok szerint a kamatcsdkkentés 2026-ban — inkabb az év mésodik felében, kis Iépésekben — keriilhet
napirendre, ha az inflacié tartosan a cél kdzelében marad és a forint stabil.

A vallalkozasoknak addig a valtozo kamatozasu hitelek magas terhével kell szamolniuk. Uj hitelfelvételnél
érdemes a fix, 3 szazalékos kamattdmogatott konstrukcidkat eldnyben részesiteni, a szabad pénzeszkozoket
pedig a jelenlegi magas kamatkornyezetben kifizet6do lehet rovid tdvon lekotni.



2025. december 19.

Az MNB decemberi Inflacios jelentése: kedvezobb inflacio, gyengébb
novekedés

A Magyar Nemzeti Bank 2025. december 18-an kdzzétette negyedéves Inflacios jelentését, amely a monetaris
politikai dontések alapjaul szolgaldo makrogazdasagi elorejelzéseket tartalmazza. A jelentés két ellentétes iranyu
valtozast mutat a szeptemberi eldrejelzéshez képest: az inflacios kilatasok jelentdsen javultak, a ndvekedési
kilatasok viszont romlottak.

Inflacios eldrejelzés.

» A 2026-0s atlagos inflacid 3,2 szazalék lehet, szemben a szeptemberben vart 3,8 szdzalékkal.

* A jegybank szerint 2026 els6é honapjaiban — ha kifut a 2025 eleji atarazasok bazishatasa, és 2026 elején
nem lesznek akkora aremelések — az éves inflacid 3 szazalék ald is siillyedhet, majd az év folyamén 4
szazalék alatt, de ahhoz kozelebb alakulhat.

* A szeptemberi jelentés még azt valoszinisitette, hogy az inflacié 2026 elején siillyed tartdosan a 2—4
szazalékos toleranciasavba, és 2027 elején stabilizalodik a 3 szazalékos célon.

Novekedési elorejelzés.

* A GDP 2025-ben 0,5 sz4azalékkal nohet (szeptemberben 0,8 szazalékot vartak), 2026-ban 2,4 szazalékkal
(szeptemberben 2,8 szazalékkal), 2027-ben 3,1 szazalékkal.

* A 2026-0s prognozis rontasat a jegybank azzal indokolta, hogy a 2025-0s negyedik negyedév a vartnal
gyengébb lesz, igy athuzodd hatasaval nem segiti a kovetkezd évet, és az ipari alapfolyamatok is
kedvezétlenek.

* A beruhdzasok és a nettd export 2026-ban sem tamogatjak érdemben a ndvekedést; a jegybank szerint
csak a lakossagi fogyasztas felporgésében lehet bizni, amelyet a realbér-novekedés és a 2026-tdl boviilo
adokedvezmények tdmogatnak.

Alternativ forgatékonyvek és kockazatok. A jelentés két alternativ forgatokonyvet is bemutat. A kockazatok
kozott szerepel a globalis kereslet alakulasa, a feltdrekvo piacok iranti befektetdi bizalom esetleges visszaesése,
az amerikai dollar erdsddése, valamint — belfoldon — az arszabalyozd intézkedések (arrés-korlatozas)
kivezetése, amely a jegybank korabbi becslése szerint 1-1,5 szazalékponttal emelheti az arszintet. Az elemzék
megjegyzik, hogy a 2026-o0s valasztasok utani gazdasagpolitikai irany is jelentds bizonytalansagi tényezd.
Monetaris politikai kovetkezmények. A kedvezobb inflacios palya — a gyenge ndvekedéssel egyiitt — a piaci
szereplok értékelése szerint 2026 sordn megnyithatja a teret a kamatcsokkentés eldtt; a jegybank
kommunikéci6ja ugyanakkor tovabbra is 6vatos, a dontéseket adatfiiggdnek tekinti. Az MNB a december 16-i
iilésen 6,50 szazalékon tartotta az alapkamatot.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.

e A 3-3,5 szazalék koriili 2026-0s inflacid a bér- és arképzés, valamint a hosszi tavi szerzodések
indexalasanak realis tervezési alapja.

* A 2,4 szazalékos ndvekedési alappalya a belfoldi keresletre épiilé agazatokban mérsékelt boviilést jelez,
a beruhazasi és exportpiacokon a fordulat legkorabban az év masodik felében varhato.

» Az inflacios palya javulasa a kamatkdrnyezet fokozatos enyhiilését valdsziniisiti, amit a finanszirozasi
stratégiaban (fix vagy valtozé kamatozas, futamidd) érdemes figyelembe venni.

« A Prémium Magyar Allampapir kamata az el6z6 évi atlagos inflaciohoz kotddik, igy a 2025-6s 4,4—4,5
szazalék korili éves atlag a 2026-os kamatperiddusra is kihat — ez a vallalkozéi és tulajdonosi
megtakaritasok tervezésénél is szempont.



2025. december 19.
Javulo inflacios kilatasok, gyengiilo novekedés — itt a jegybank friss elorejelzése

A Magyar Nemzeti Bank december 18-i Inflacios jelentése szerint jovore atlagosan 3,2 szazalékos inflacio
varhato, joval kevesebb, mint a szeptemberben jelzett 3,8 szazalék. Az év elején az inflacio akar 3 szazalék ala
is csokkenhet.

A gazdasagi novekedésre vonatkozo6 varakozas viszont romlott: idén 0,5, jovore 2,4, 2027-ben 3,1 szazalékos
boviilést var a jegybank. A novekedést elsdsorban a fogyasztas hajtja, a beruhdzasok és az export érdemi
javulasara még varni kell.

A véllalkozasok szamdra a 3-3,5 szdzalékos inflacio lehet a 2026-0s ar- és bértervezés alapja. A kedvezdbb
inflacios kilatasok jovore a kamatok fokozatos csokkenését is lehet6vé tehetik.



2025. december 17.
A forint arfolyama: a régio legerosebb devizaja, decemberi korrekcioval

Az év mérlege. A forint 2025-ben a régio legjobban teljesité devizaja volt. Az év elso tizenegy honapjaban az
eurdval szemben mintegy 8 szazalékkal er6sodott: mig januar elején az eurd jegyzése 410 forint koriil, idonként
afolott alakult, november végére megkdzelitette a 380 forintot. Az amerikai dollarral szemben az er6s6dés ennél
is jelentGsebb volt, a gyenge dollar miatt. A forint augusztusban tort at a 395, majd ésszel a 390 forintos szinten.

Az erosodés okai.

* Az MNB 6,50 szazalékos alapkamata és tiirelmes, 6vatos monetaris politikaja magas kamatkiilonbozetet
tartott fenn a régios €s az eur6zonas kamatokhoz képest (carry-hatas).
* A gyenge amerikai dollar és a fokozddd amerikai kamatcsokkentési varakozasok javitottdk a feltorekvd
piaci devizak megitélését.
» Az ukrajnai tlizsziinettel kapcsolatos remények és az amerikai—-magyar targyalasokrol, illetve a pénziigyi
egylittmiikodésrol szolo hirek is tamogattak a forintot.
* Az elemzOk szerint a korméany szamara a stabil arfolyam és az alacsony allampapirhozam fontosabb volt,
mint az alacsonyabb kamatszint.
Decemberi fordulat. December elején a forint gyengiilni kezdett. A Reuters altal megkérdezett elemzok az év
végéig mintegy 1 szazalékos gyengiilést, a 385 forintos eurdarfolyam koriili zona elérését valoszinisitették. A
gyengiilést a hitelmindsit6i dontések (a Fitch december 5-én negativra rontotta a kilatast), a magasabb hianycél,
a valasztas elotti fiskalis lazitassal kapcsolatos aggodalmak és az év végi szezonalis tényezdk magyarazzak.

Elérejelzések 2026-ra.
* Az elemzo6i konszenzus a kovetkezé 12 honapra mintegy 2,3 szazalékos gyengiilést, 390 forint kortili
eurdarfolyamot var.
» Egyes elemzéhazak 2026 végére 385-390 forintot, 2027 végére 385 forint koriili szintet prognosztizalnak.
* Az OTP Bank elemzdbi szerint a fundamentumok alapjan a forint realis értéke 370-375 forint koriil
lehetne, vagyis a deviza kissé alulértékelt.
» A valasztasok koriili idészakban (marcius—aprilis) a korabbi tapasztalatok alapjan jelentds arfolyam-
ingadozas valoszini, de tartos gyengiild trend kialakulasara a tobbség nem szamit.
Kockazati tényezok. A forintot gyengitheti egy esetleges hitelmindsitéi lemindsités, a koltségvetési palya
tovabbi romlasa, a jegybanki kamatcsokkentés vartnal gyorsabb megindulasa, a feltorekvd piacokrol torténd
tokekivonas, illetve a dollar er6sddése. Erdsitheti a stabil kamatkdrnyezet, az unids forrasokkal kapcsolatos
esetleges eldrelépés és a geopolitikai fesziiltségek enyhiilése.

Vallalati teendok.

» Az export- és importtevékenységet folytatd vallalkozasoknak 2026 els¢ félévére kiillondsen indokolt a
devizakockazat fedezése (hataridds ligyletek, opciok, természetes fedezés a bevételek és kiadasok
devizanemének 6sszehangolasaval).

* A 2026-0s tlzleti tervekben 385-395 forint kozotti eurdarfolyam-sav realis tervezési alap; a
stresszforgatokdnyvben ennél gyengébb arfolyammal is célszerli szamolni.

* A devizdban denominalt szerzédéses arak, illetve az arfolyam-kiigazitasi klauzulak feliilvizsgalata a
hosszu tavu szerzédésekben.

* Az erds forint az exportérok arbevételét forintban mérsékli; a koltségoldali hatékonysag javitasa ezért is
indokolt.



2025. december 17.
Eros évet zar a forint, de jovore nagyobb kilengések johetnek

A forint 2025-ben a régio legjobban teljesitd devizaja volt: az eurdval szemben az év elejei 410 forint koriili
szintr6l novemberre 380 kozelébe er6sodott. Ebben a magas jegybanki kamat, a gyenge dollar és a kedvezd
nemzetkdzi hangulat is szerepet jatszott. Decemberben enyhe gyengiilés indult, az elemzdk az év végére 385
forint kortili &rfolyamot varnak.

Jovore 385-390 forintos eurdarfolyamot jeleznek eldre, a tavaszi valasztdsok koriil azonban nagyobb
kilengések is el6fordulhatnak.

Az exportald és importald cégeknek érdemes iddben gondoskodniuk az arfolyamkockazat fedezésérdl —
hataridds iigyletekkel vagy a bevételek és kiadasok devizanemének dsszehangolasaval —, és a 2026-os terveket
tobb arfolyam-forgatokonyvvel késziteni.



2025. december 12.

Hitelminositések: befektetésre ajanlott besorolas, mindharom minésitonél
negativ Kilatassal

A nemzetkozi hitelmindsiték 2025 6szi feliilvizsgalatai lezarultak: Magyarorszdg mindharom nagy mindsitonél
megorizte befektetésre ajanlott besorolasat, a Fitch Ratings decemberi dontésével azonban immar mindharom
mindsitd negativ kilatast rendel a besoroldshoz.

S&P Global Ratings (2025. oktéber 10.). Az S&P megerdsitette a ,,BBB-" besorolast, valtozatlanul negativ
kilatassal. Ez a befektetésre ajanlott kategoria legalso foka, egy fokozattal a ,,bovli” kategoria felett. A mindsitd
szerint a valtoztatashoz komoly indok kellett volna, ilyen ,triggerpont” azonban nem volt.

Moody’s (2025. november 28.). A Moody’s megerdsitette a ,,Baa2” besorolast, negativ kilatassal (a kilatas
2024 novembere Ota negativ). A mindsitd 2025-re 0,5, 2026-ra 2,3 sz4zalékos novekedést var; az autdiparnak
¢s a német gazdasagnak valo erds kitettség, valamint az unids forrdsok blokkolasa miatt visszafogott allami
beruhazasok a novekedést fékezik, igy a fogyasztas az egyetlen érdemi ndvekedési motor. A Moody’s az 5
szézalékos hianycél miatt az allamadossag GDP-ardnyanak enyhe emelkedését varja (2024: 73,5 szazalék,
2025-2026: mintegy 74 szdzalék). A mindsitd szerint a kilatas stabilra javitasat az Europai Unidval fennalld
viszony jelentds és tartds javulasa tehetné lehetove, a besorolas javitasara rovid tdvon nem lat esélyt.

Fitch Ratings (2025. december 5.). A Fitch megerdsitette a ,,BBB” besorolast, de a kilatast stabilrél negativra
rontotta. Indoklasanak fobb elemei:

» a koltségvetési hiany a 2025-6s 5 szazalékrol 2026-ban 5,6 szazalékra ndhet, jelentésen meghaladva a
kormany eredeti 3,7 szazalékos céljat és a BBB kategoria 3 szazalékos medianjat;
» az clsédleges hiany 2026-ban 1,4 szazalékra emelkedhet, ami felfelé ivel6 palyara allitja az
allamadossagot (2026: 74,4 szazalék);
* a fiskalis lazit6 intézkedések — tobbségiikben allando jelleglick — kumulalt koltsége 2026-ban a GDP 2,1
széazaléka, és 2026 elején tovabbi ad hoc lazitas sem zarhato ki;
* 2025-ben minddssze 0,3 szazalékos novekedés varhatd, ami a 2023-2025-0s id6szakra nulla szazalékos
atlagos novekedést jelent;
+ avalasztasok el6tt valddi fiskalis konszolidacié nem varhat6, utana is legfeljebb fokozatos korrekcio.
A Fitch december 10-i sajtotijékoztatdjan jelezte, hogy az amerikai devizacsere-megallapodasrol szolo
bejelentést — érdemi informacié hianyaban — nem vette figyelembe.

A kormany értékelése. A Nemzetgazdasagi Minisztérium szerint a 2025-6s nemzetkozi lemindsitési hullam
kozepette eredmény, hogy mindharom mindsit6 befektetésre ajanlottként tartja nyilvan Magyarorszagot, és az
orszag pénziigyei rendezettek.

Jelent6ség. A negativ kilatas azt jelzi, hogy a kovetkezd 12—18 honapban a lemindsités valoszinilisége jelentos.
A 2026 tavaszi feliilvizsgalatok (a valasztasokat kovetoen) kulcsfontossagiak lesznek. Egy esetleges
lemindsités — kiilondsen az S&P-nél, ahol a besorolas egy 1épésre van a befektetésre nem ajanlott kategoriatol
— emelné az allampapirhozamokat, gyengithetné a forintot, €s kozvetve a vallalati finanszirozasi koltségeket is
novelné.

Villalati kovetkeztetések. A hosszabb tavu finanszirozasi dontéseknél (hitelfelvétel, kotvénykibocsatas,
devizafedezés) a 2026-0s mindsitési kockazatot érdemes figyelembe venni; a fix kamatozasu forrasok elénye
ebben a kornyezetben felértékelddik.



2025. december 12.
Mindharom hitelmindsitd ovatos Magyarorszaggal szemben

A nagy hitelmindsitok tovabbra is befektetésre ajanljak Magyarorszagot, de mindharom negativ kilatassal: az
S&P oktoberben ,,BBB-", a Moody’s november végén ,,Baa2” besorolast erdsitett meg, a Fitch pedig december
5-én a ,,.BBB” besorolas mellett stabilrdl negativra rontotta a kilatast.

A Fitch szerint a koltségvetési hidny jovore 5,6 szazalékra néhet, az dllamadossag emelkedd palyara allhat, és
a valasztasok el6tt nem varhat6 érdemi kiigazitds. A Moody’s az unids kapcsolatok javuldsédhoz koti a kilatas
javitasat.

A negativ kilatas a kovetkezd egy-masfél évben lemindsitési kockazatot jelez, ami dragithatja a finanszirozast

¢s gyengitheti a forintot. A vallalkozasoknak érdemes hosszabb tavl finanszirozdsukat fix kamatozasu
forrasokra épiteni.



2025. december 23.

Az allam finanszirozasa: megemelt hianycél, devizakotvény, ,,pénziigyi
védopajzs”

A finanszirozasi igény. A Nemzetgazdasigi Minisztérium 2025. november 11-én 0j makrogazdasagi palyat
rogzitett: a GDP-aranyos hianycél 2025-re és 2026-ra egyarant 5 szdzalék, nominalisan 5055, illetve 5445
millidrd forint. A 2026-o0s koltségvetési torvény eredetileg 4218 milliard forintos, a GDP 3,7 szazalékanak
megfeleld hiannyal szamolt; a tobblethiany — mintegy 1200 milliard forint — finanszirozasarél az Allamadossag
Kezeld Kozpontnak kell gondoskodnia. A miniszter bejelentése szerint a tobbletfinanszirozas érdekében 2026
elején devizakotvény-kibocsatasra lesz sziikség.

A hianycél tartasat szolgalé bevételi és kiadasi 1épések.
* a hitelintézetek és pénziigyi vallalkozasok kiilonadojanak emelése (2026-ban 10, illetve 30 szazalékos
kulcs, az allampapir-vasarlassal elérheté kedvezmény 30 szazalékra csdkkentése);
* a 192 milliard forintos altalanos tartalék teljes zarolasa.
A minisztérium szerint a két intézkedés egyiittes hatasa mintegy 400 milliard forint.

A 2025-6s végrehajtas. Az allamhaztartds kozponti alrendszere november végéig 4070,4 milliard forintos
hianyt halmozott fel, ami az eredeti, 4122,9 milliard forintos éves el6iranyzaton beliil, a mddositott, 5055
milliard forintos célhoz képest pedig kozel ezermilliard forinttal alatta van. Az ad6- és jarulékbevételek 7.9
szézalékkal haladtdk meg az el6z0 év azonos iddszakat. A decemberi egyenleget jelentdsen rontja, hogy az
unids programok keretében mar kifizetett, de az Unio altal még meg nem téritett 6sszegek atmenetileg a hazai
koltségvetést terhelik; a sajtoban ezt mintegy 1600 milliard forintos tételként elemezték.

Az allamadossag és a piaci finanszirozas. A kormany varakozasa szerint a GDP-aranyos allamadossag 73,5
szdzalék koriil stagnal, a hitelmindsitok 74—74,4 szazalékos szinttel szdmolnak. Az allampapirpiac kereslete
2025-ben stabil volt, a kibocsatasok — a kormany értékelése szerint — rendre visszaigazoltdk a befektet6i
bizalmat. A lakossagi llampapirok (kiilsnosen az inflaciokoveté Prémium Magyar Allampapir) alloménya
tovabbra is jelentds szerepet jatszik a finanszirozasban.

Az amerikai ,,pénziigyi védépajzs”. A miniszterelndok a 2025. november 7-i washingtoni targyalds utan
bejelentette, hogy az Egyesiilt Allamok pénziigyi egyiittmiikodést (devizacsere-tigyletet, swap line-t) biztosit
Magyarorszagnak, amely barmilyen kiils6 tamadds esetén a pénziigyi stabilitds védelmét szolgalja.
Sajtoértesiilések szerint ezt amerikai kereskedelmi banki készenléti hitelkeret egészitheti ki, a két konstrukcid
egylittesen akar 20 milliard dollar nagysagrendii lehet. A részletek a jelentés lezarasaig nem valtak nyilvanossa;
elemzOk szerint a konstrukcid inkabb biztonsagi tartalék, amely az unids forrasok elmaradédsat nem potolja, és
a Fitch sem vette figyelembe a decemberi mindsitésnél.

Uniés dimenzié. A Magyarorszaggal szemben folyo tilzotthiany-eljarasban a tagallamok elfogadtak a védelmi
kiadasokra hivatkozé rugalmassagi kérelmet. Az Eurdpai Bizottsag 6szi elérejelzése 2026-ra és 2027-re 5,1
szézalékos hiannyal szamol.
Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* A devizakotvény-kibocsatas €s a forintkibocsatasok mennyisége az allampapirhozamokon keresztiil a
vallalati finanszirozasi koltségekre is kihat.
* A magas hiany tartoés fennmaradasa tovabbi addintézkedések kockazatat hordozza; a valasztasok utan
fiskalis kiigazitas valoszind.
* Az éallami megrendelésekre épitd vallalkozasoknal a kifizetések iitemezésének kockazata miatt a
likviditasi tartalék ndvelése indokolt.



2025. december 23.
Devizakotvény és bankado: igy finanszirozza az allam a nagyobb hianyt

A kormany idén és jovore is a GDP 5 szazalékara emelte a hianycélt; jovore ez mintegy 1200 milliard forinttal
tobb hianyt jelent, mint amennyivel a koltségvetés eredetileg szamolt. A tobbletet részben a bankok
kiilonaddjanak emelése €s az altalanos tartalék zarolasa ellenstilyozza, a finanszirozashoz pedig 2026 elején
devizakdtvény-kibocsatas is sziikséges lesz.

November végéig 4070 milliard forint hidny gytlt 6ssze, decemberben az unids pénzek elszdmoldsdnak
csuszasa miatt ez még jelent6sen néhet. A kormany 4ltal bejelentett amerikai ,,pénziigyi véddpajzs” részletei
egyelére nem ismertek.

A vallalkozasoknak érdemes szdmolniuk azzal, hogy a magas hiany a valasztasok utan tjabb adointézkedéseket
hozhat.



2025. december 2.

A bankrendszer stabilitasa: az MNB novemberi Pénziigyi stabilitasi
jelentése

A Magyar Nemzeti Bank 2025. november 25-én kozzétette félévente megjelend Pénziigyi stabilitasi jelentését,
amelyet a Pénziigyi Stabilitdsi Tanacs november 19-én véleményezett. A jelentés a hazai pénziigyi
kozvetitérendszer helyzetét és a rendszerszintli kockazatokat értékeli.

Toke- és likviditasi helyzet. A jelentés szerint a hazai bankrendszer téke- és likviditasi helyzete szilard,
ellenalloképessége a tavaszi jelentés ota tovabb erdsodott. A bankrendszer bdséges likviditassal rendelkezik,
amely a hitelezés bovitésének nem jelent korlatot. A jovedelmezdség magas, ugyanakkor az agazatot jelentds
kiilonaddk terhelik; az MNB adatai szerint 2025-ben a hagyomanyos bankad6 kozel 105, az extraprofitado
mintegy 144 millidrd forint terhet jelentett.

Hitelezési fordulat. A jegybank értékelése szerint mind a lakossagi, mind a vallalati szegmensben hitelezési
fordulat kovetkezett be.

Haztartasok: a haztartasi hitelallomany 2025 elsé félévében kozel 12 szazalékkal bovilt. A
novekedéshez a lakashitelek és a személyi kolesonok mellett a januar ota elérhetd munkashitel is
hozzajarult. Az ujonnan kibocsatott lakéshitelek atlagos teljes hiteldij mutatéja 7 szazalék kortil
ingadozott. A lakashitelezés a jelentés szerint Gigy béviilt, hogy kézben nem épiiltek fel érdemi pénziigyi
stabilitasi kockazatok.

Vallalatok: fordulat allt be a vallalati, ezen beliil a kkv-hitelezésben; a kkv-k hitelallomanya élénkiild
litemben nd. A jegybank szerint a hitelezés boviilését elsdsorban az elégtelen hitelkereslet gatolja, nem a
kinalat.

Azonositott kockazatok.

Az Otthon Start Program miatt varhatéan emelkedé hitelosszegek és a hitelfelvevok novekvo jovedelmi
terhelése folyamatos monitorozast igényel; a lakéspiaci folyamatok (arak, kereslet-kinalat) alakulasa
kiemelt figyelmet kap.

A kockazatosabb ligyfelek hitelezésének esetleges felfutisa a jovoben portfoliomindségi kockazatot
jelenthet.

A lakossagi kamatstop ala tartozo, valtozé kamatozasu hitelek egy részénél a szabaly kivezetése magas
torlesztési terhet okozhatna; a jegybank 2025 kdzepén mintegy 21 ezer ilyen sériilékeny szerzodést
azonositott.

A kiberkockazatok és a csalasok elleni védekezés tovabbra is kiemelt teriilet.

A vallalati szegmensben a gyenge ndvekedés és az exportpiaci kitettség hitelkockazati forras lehet, a
nemteljesito hitelek aranya azonban alacsony.

Szabalyozo6i kornyezet. Az MNB fenntartja a makroprudencialis eszkoztarat (adossagfék-szabalyok,
tokepufferek), és figyelemmel kiséri a tdmogatott hitelprogramok hatasat a monetaris transzmisszidra. A
jegybank a vallalati hitelezés piaci alapu élénkitését a Mindsitett Vallalati Hitel mindsitéssel is tiamogatja.

Jelent6ség a villalkozasok szamara.

A bankrendszer stabil és hitelezésre kész; a hitelhez jutas {6 akadalya nem a bankok téke- vagy likviditasi
helyzete.

A bankok a hitelbirdlatndl egyre nagyobb hangsulyt fektetnek a cash-flow-alapt addssagszolgalati
képességre és — nagyobb hiteleknél — az ESG-szempontokra.

A pénziigyi szektort terheld kiilonadok és szabalyozai terhek a dijakon keresztiil a vallalati tigyfeleket is
érinthetik.



2025. december 2.
Stabil a bankrendszer, beindult a hitelezés

A Magyar Nemzeti Bank november végén kdzzétett Pénziigyi stabilitasi jelentése szerint a hazai bankok téke-
¢s likviditasi helyzete szilard, ellenalloképességiik tavasz oOta tovabb erdsodott. A jegybank szerint mind a
lakossagi, mind a véllalati hitelezésben fordulat kovetkezett be: a haztartasok hitelallomanya az év els6 felében
kozel 12 szazalékkal nott, és a kkv-hitelezés is élénkiil.

A hitelezés legfobb korlatja ma nem a bankok, hanem a vallalkozasok visszafogott hitelkereslete. Kockazatként
a jegybank az Otthon Start miatt emelkedd hitelosszegeket €s a kiberkockéazatokat emeli ki.

A véllalkozasok szaméra ez azt jelenti, hogy jo iizleti tervvel és rendezett pénziigyekkel kedvezd helyzetbdl
targyalhatnak a bankokkal.



2025. december 3.
Hitelezési folyamatok és a bankok Hitelezési felmérése (2025. II1. negyedév)

Az MNB 2025. december 1-jén kozzétette a 2025 harmadik negyedévére vonatkozo Hitelezési folyamatok
kiadvanyat és a bankok hitelezési vezetdinek korében végzett Hitelezési felmérés eredményeit.

Hitelallomanyok. A haztartasi és a vallalati hitelek piaca egyarant élénkiilt a harmadik negyedévben:

* a hitelintézetek haztartasi hitelallomanya 11,8 szazalékkal boviilt éves dsszevetésben;
 avallalati hiteldllomany 4,1 szdzalékkal n6tt (a méasodik negyedév végén még csak 2,0 szdzalékkal), ami
érdemi gyorsulast jelez.
Az 1j vallalati hitelek volumene a harmadik negyedévben mintegy 838 milliard forint volt, az egy évvel
korabbinal magasabb. A tamogatott hitelprogramok — kiilondsen a Széchenyi Kartya Program — sulya az 0j
kihelyezésekben jelentds, és a kamatcsdkkentések nyoman tovabb nott.

A bankok tapasztalatai és varakozasai.

 Hitelfeltételek: a bankok a harmadik negyedévben valtozatlanul hagytdk a vallalati hitelfeltételeket, és a
kovetkezo fél évben sem terveznek érdemi valtoztatast.
* Vallalati kereslet: a harmadik negyedévben a bankok a vallalati hitelkereslet visszaesését tapasztaltak, a
valaszok szerint azonban ez 2025 negyedik és 2026 elsé negyedévében varhatéan novekedésbe fordul.
Az elemzések szerint a fordulat elsésorban a forgoeszkoz- és likviditasi célu hitelek iranti keresletben
jelentkezik, kevésbé a beruhazasi hitelekben.
* Lakascéli hitelek: a bankok az Otthon Start Program hatdsira a negyedév soran tapasztalt
keresletélénkiilés fokozddasara szamitanak a kovetkezo fél évben.
* Projektfinanszirozas: a lakasprojektek finanszirozasa irant élénkiil6 keresletet tapasztaltak.
Kamatok. Az 10j vallalati kisosszegii forinthitelek atlagos kamata a magas alapkamat (6,50 szazalék) mellett
magas maradt; a timogatott, fix 3 sz4dzalékos konstrukciok miatt azonban a ténylegesen fizetett atlagos kamat
érdemben alacsonyabb a piaci szintnél. A valtozé kamatozast piaci hitelek ara a haromhavi BUBOR-hoz
kotodik.
Ertékelés. A vallalati hitelezés gyorsulasa kedvezd jel, de a ndvekedés jelentés részben a tamogatott
programokra épiil, €s a beruhazasi célu hitelek iranti kereslet a gyenge gazdasagi kilatasok miatt tovabbra is
visszafogott. A bankok hitelezési hajlanddsaga és kapacitasa rendelkezésre all, a korlatot a vallalati oldal
Ovatossaga jelenti.

Teenddk a vallalkozasok szamara.
» A valtozatlan hitelfeltételek és a bankok varakozasai alapjan 2026 els6 félévében kedvezo a hitelfelvételi
kornyezet; a finanszirozasi igények idében torténd benyujtasa javasolt.
» A forgoeszkdz-finanszirozasban a fix 3 szazalékos likviditasi hitelek kihasznalasa, a beruhazasoknal a
tamogatott beruhazasi hitelek és a piaci, mindsitett vallalati hitelek 6sszevetése indokolt.

* A hitelkérelmek elékészitésénél a cash-flow-terv, a beszamoldk és a biztositékok rendezettsége a gyors
biralat feltétele.



2025. december 3.
Gyorsul a vallalati hitelezés — a bankok tovabb élénkiilo keresletre szamitanak

A jegybank december elején kozzétett adatai szerint a vallalati hitelallomany szeptember végén 4,1 szazalékkal
haladta meg az egy évvel korabbit, a haztartasoké 11,8 szazalékkal. A bankok valtozatlan feltételek mellett
hiteleznek, és a kovetkezd fél évre sem terveznek szigoritast.

A Hitelezési felmérés szerint a nyari visszaesés utdn a vallalati hitelkereslet az év végén és 2026 elején ismét
novekedésbe fordulhat, foként a forgdeszkozhitelek irdnt. A lakascélu hiteleknél az Otthon Start Program
tovabbi keresletélénkiilést hozhat.

A vallalkozasok szamara kedvezé a hitelfelvételi kornyezet. Erdemes id6ben, rendezett pénziigyi
dokumentécioval benytjtani a kérelmeket, €s Osszevetni a timogatott és a piaci konstrukcidkat.



2025. december 10.

A bankszektor terhei és az ligyfeleket érinto szabalyozas: kiillonado, ATM-
dijmentesség

A banki kiilonad6 emelése. A Korméany 2025. november kdzepén kihirdette a hitelintézeteket és pénziigyi
vallalkozasokat terheld kiilonado (banki extraprofitadd) 2026-os emelését: a 20 milliard forintot meg nem
halado6 adoalaprészre 10 (az eredetileg tervezett 8 helyett), az azt meghalad6 részre 30 (a tervezett 20 helyett)
szazalékos kulcs vonatkozik, és az allampapir-vasarlassal elérhetd adocsokkentés felsd hatara 50-r6l 30
szazalékra mérséklodik. A kiilonado alapja 2026-ban a 2024-es ad6zas el6tti eredmény. Az MNB adatai szerint
a terhek 2026-ban a m4jusi tervek szerinti 160—170 milliard forintr6l 340-350 milliard forintra néhetnek; ehhez
jarul a hagyomanyos bankadé (2025-ben kozel 105 milliard forint) és a pénziigyi tranzakcios illeték.

A bankszektor reakcidja. A Magyar Bankszovetség szerint az intézkedés sérti a jogbiztonsagot és a
kiszamithatosagot; a bankvezetok kifogésoljak, hogy a kiilonadot eredetileg két évre vezették be, és az
allampapir-vésarlasra vonatkozo vallaldsaikat teljesitették. Tobb bank 6sszel az Alkotmanybirdsaghoz fordult
a lakossagi kamatstop ismételt meghosszabbitasa, novemberben pedig az ATM-szabalyozas miatt.

Dijmentes készpénzfelvétel. 2026. janudr 1-jétdl a lakossagi fizetési szamlédkhoz kapcsoléddan havonta
dijmentesen felvehetdé ATM-készpénz Osszege a duplajara, 300 ezer forintra nd. A szabalyozas a bankok
dijbevételeit csokkenti, a bankok szerint pedig a készpénzhasznalat visszaszoritasat célzo torekvésekkel is
ellentétes.

A tranzakciés illeték és a dijszabalyozas. A pénziigyi tranzakcids illeték tovabbra is terheli a vallalati
atutalasokat és készpénzfelvételeket; a bankok ezt a vallalati tigyfeleiknél dijtételekben érvényesitik. A
lakossagi szolgaltatasok dijainak emelését szabalyozoi és politikai korlatok sziikitik, ezért elemzok szerint a
bankok a megndvekedett terheket részben a vallalati szegmensben harithatjak at.

Varhatoé hatasok.

* A bankok jovedelmezdsége 2026-ban érdemben csokken, ami a hitelezési kapacitast a boséges toke- és
likviditasi helyzet miatt rovid tdvon nem korlatozza, de a kamatfelarak és dijak emelésére 6sztondzhet.

» A vallalati szamlavezetési, tranzakcios €s hitelezési dijakban 2026 elején dijmodositasok varhatok; a
hirdetmény-moddositasokat a bankok a jogszabalyi hataridok szerint elére kozlik.

* A tamogatott hitelprogramokban (Széchenyi Kartya Program) a bankok tehervallalasa — a 2025-0s
kamatcsokkentésekhez hozzajarultak — a megndvekedett kozterhek mellett is fennmarad, de a programok
jovobeli feltételeinek alakitasaban a bankszektor targyalési pozicioja valtozhat.

Villalati teenddk.

* A bankok 2026-os hirdetményeinek és dijmodositasainak figyelemmel kisérése; a valtozasokrol szo6lo
értesitések attekintése a hatalybalépés elott.

» A szamlavezetési csomagok ¢€s tranzakcids dijak Osszevetése tobb bank ajanlataval; jelent6s forgalmu
tgyfeleknél egyedi dijmegallapodas kezdeményezése.

* A készpénzkezelési koltségek csokkentése érdekében az elektronikus fizetési megoldasok (azonnali
atutalas, kartyas és QR-kodos fizetés) bovitése.

* A hitelszerzodésekben a dijak és jutalékok modositasi feltételeinek ellenérzése.



2025. december 10.
Megduplazodik a bankok kiillonadoja — dragulhatnak a vallalati banki
szolgaltatasok

2026-ban jelentdsen né a bankokat terheld kiillonado: a jegybank adatai alapjan az extraprofitadé a tervezett
160-170 milliard helyett 340-350 milliard forintot vihet el. A Bankszovetség szerint a lépés sérti a
kiszamithatosagot. Januartol emellett a lakossagi szamlakon havonta 300 ezer forint készpénz vehetd fel
dijmentesen ATM-bdl.

Mivel a lakossagi dijak emelésének sziik a mozgéstere, a bankok a megndvekedett terheket részben a vallalati
iigyfelekre harithatjak. A vallalkozasoknak érdemes figyelnitlik bankjuk év eleji hirdetményeit, 6sszevetniiik a
szdmlacsomagokat, és nagyobb forgalom esetén egyedi dijmegallapodast kezdeményezniiik.



2025. december 3.
Lakossagi kamatstop: ujabb hosszabbitas 2026. junius 30-ig

A dontés. A Kormany 2025. november 26-an elfogadott, 364/2025. (XI. 26.) Korm. rendeletével a valtozo
kamatozast lakossagi jelzaloghitelekre vonatkozd kamatstopot — amely 2025. december 31-én jart volna le —
2026. junius 30-ig meghosszabbitotta. A Nemzetgazdasagi Minisztérium kozleménye szerint a kamatterhek
valtozatlanul magasak, ezért a kormany a torlesztérészletek kiszamithatosaganak megérzése érdekében
hosszabbitott.

A kamatstop lényege. A 2022 januarjaban bevezetett szabaly szerint a fogyasztonak nyujtott, valtozo (illetve
rovid kamatperiddust) kamatozasu jelzaloghitelek ligyleti kamata nem lehet magasabb, mint a 2021. oktdber
27-én alkalmazott kamat. A kamatstop alapjat a fogyasztonak nyujtott hitelrdl sz616 2009. évi CLXII. torvény
veszélyhelyzetben torténd eltérd alkalmazasarol szolo 782/2021. (XII. 24.) Korm. rendelet adja, amelyet a
kormany azota tobbszor modositott és meghosszabbitott. A kamatstop késdbb a 3, 4 és 5 éves kamatperiodusu
hitelekre is kiterjedt.

Az érintett kor. A minisztérium szerint a kamatstop jelenleg kozel 300 ezer jelzaloghitel-szerzodés esetében
biztosit védelmet; a kormany szamitasa szerint a bevezetéstol 2025 végéig 360 milliard, a hosszabbitassal pedig
tovabbi mintegy 30 millidrd forint marad a csalddoknal. Az MNB Pénziigyi stabilitasi jelentése szerint 2025
kdzepén mintegy 241 ezer, 6sszesen 943 milliard forint 6sszegli szerz6dés tartozott a kamatstop ala; ezek koziil
a jegybank becslése szerint mintegy 21 ezer esetében okozhatna gondot a szabaly kivezetése. Az érintett
allomany a lejaratok és eldtorlesztések miatt folyamatosan csokken.

A bankok allaspontja. A bankok a kamatstop ismételt meghosszabbitasait — a maganjogi szerzodésekbe valo
beavatkozasra és az aranyossag sérelmére hivatkozva — alkotmanyjogi panaszokkal tamadjak. A kamatstop
miatti bevételkiesést a bankok viselik.

Kitekintés. A kamatstop kivezetése a referenciakamatok (BUBOR) szintjétdl fliggden a torlesztérészletek
érdemi emelkedését okozhatna. A korabbi kormanyzati szamitasok szerint a kivezetés esetén atlagosan 15
szézalékhoz kozelitd torlesztorészlet-ndvekedés kovetkezne be. A jegybanki alapkamat 2026-ban varhat6
fokozatos csokkenése ezt a hatast mérsékelheti.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.

» Munkaltatoi szempontbol: a kamatstop ala tartozo hitelekkel rendelkezé munkavallalok torlesztési terhe
2026 kdzepéig nem nd, a kivezetés azonban — egyes munkavallaloknal — a bérigények ndvekedésében is
megjelenhet.

» Bérlakas-szolgaltatoi, ingatlanfejlesztdi  szempontbol: a  valtozd  kamatozasu lakashitelek
kiszamithat6saga a lakaspiaci keresletet is befolyasolja.

* A most meghosszabbitott rendelet a fogyasztoi jelzaloghitelekre vonatkozik; a valtozo kamatozasu
vallalati hitelek kamatkockazatat a vallalkozasoknak maguknak kell kezelniiik (fix kamatozasu
kivaltassal, kamatfedezeti ligyletekkel).



2025. december 3.
Jovo nyarig marad a lakashitelek kamatstopja

A kormany november 26-i dontésével 2026. junius 30-ig meghosszabbitotta a valtozé kamatozasu lakossagi
jelzaloghitelek kamatstopjat, amely az év végén jart volna le. A minisztérium szerint az intézkedés kozel 300
ezer szerzodést véd; a hosszabbitas mintegy 30 milliard forintot hagy a csaladoknal.

A jegybank adatai szerint a kamatstop al4 tartozo hitelek allomanya folyamatosan csdkken, de mintegy 21 ezer
adosnal okozhatna gondot a szabaly kivezetése. A bankok alkotmanyjogi panasszal tamadjak a
hosszabbitasokat.

Fontos: a meghosszabbités a lakossagi jelzaloghiteleket érinti. A valtoz6 kamatozasu céges hitelek kockéazatat
fix kamatozasu kivaltassal vagy fedezeti iigyletekkel érdemes csdkkenteni.



2025. december 22.
Kitekintés 2026-ra: a pénziigyi kornyezet fo kockazatai és a felkésziilés

A 2026-0s év pénziigyi kornyezetét az dvatosan enyhiilé monetaris politika, a magas koltségvetési hiany, a
negativ hitelmindsit6i kilatasok és az orszaggyiilési valasztasok koriili bizonytalansag egyiittesen hatarozzak
meg. Az aldbbi attekintés a vallalati pénziigyi tervezés szempontjabol legfontosabb tényezdket foglalja dssze.

1. Kamatpalya. A Magyar Nemzeti Bank 2025 egészében 6,50 szazalékon tartotta az alapkamatot, és december
16-an sem valtoztatott rajta. A decemberi Inflacids jelentés 2026-ra 3,2 szazalékos inflaciot var, ami teret adhat
a kamatcsokkentésnek. Az elemzok tobbsége 2026 masodik felére valosziniisiti a lazitdas megindulasat,
fokozatos, kis 1épésekben. Kockazat: a forint gyengiilése vagy az arszabalyozas kivezetése miatti inflacids hatas
késleltetheti a csokkentést.

2. Fiskalis kockazat. A kormany a 2025-6s és 2026-os hidnycélt a GDP 5 sz4zalékara emelte, a Fitch 2026-ra
5,6 szazalékos hianyt var. A valasztas el6tti iddszakban tovabbi lazitas, a valasztasok utan kiigazitas valdszini,
amely adoemelések vagy kiaddscsokkentések formdjaban a vallalkozasokat is érintheti. A 2026 eleji
devizakotvény-kibocsatas és a forintkibocsatas mértéke az allampapirhozamokra hat.

3. Hitelmindsit6i kockazat. Mindharom nagy mindsitd negativ kilatast tart fenn (S&P: BBB-, Moody’s: Baa2,
Fitch: BBB). A 2026 tavaszi feliilvizsgalatok soran a lemindsités kockazata érdemi, kiilonosen az S&P-nél,
ahol a besorolads egy lépésre van a befektetésre nem ajanlott kategoriatol. Egy lemindsités a hozamok
emelkedésén és a forint gyengiilésén keresztiil a vallalati finanszirozasi koltségeket is ndvelné.

4. Arfolyam-volatilitas. A forint 2025-ben erds volt, decemberben enyhén gyengiilt. Az elemz3k 2026-ra 385—
390 forintos eurdarfolyamot varnak, a valasztasok koriil (marcius—aprilis) jelentds kilengésekkel.

5. Szabalyozasi kockazat. Szamos veszélyhelyzeti intézkedés (arrés-korlatozas 2026. februar 28-ig, lakossagi
kamatstop 2026. junius 30-ig) és agazati kiillonadé jovoje a valasztast kovetd gazdasagpolitikatol fiigg. A
bankszektor terheinek emelkedése a vallalati banki dijakban is megjelenhet.

6. Tamogatott finanszirozas. A Széchenyi Kartya Program fix 3 szdzalékos kamata 2026 elsé félévéig a
minisztérium szerint biztosan finanszirozott; a késébbi feltételek bizonytalanok.

Javasolt felkésziilési 1épések.

» Kamatkockazat: a valtozé kamatozasu hitelek aranyanak csokkentése, a fix kamatozasti timogatott
konstrukciok kihasznalasa 2026 elsé felében; nagyobb hitelallomanynal kamatfedezeti tligyletek
mérlegelése.

* Devizakockazat: a 2026 els6 félévi devizadaramlasok fedezése, kiilondsen a valasztasok koriili id6szakra.

» Likviditas: a likviditasi tartalék novelése a bizonytalan idGszakra; a szabad pénzeszkozok rovid
futamideji, biztonsagos elhelyezése a magas kamatszint mellett.

* Tervezés: legalabb két forgatokonyv (alap és kedvezdtlen) kidolgozasa a kamat-, arfolyam- és
adokornyezetre.

* Banki kapcsolatok: a hitelkeretek idében torténé megujitasa €s bovitése, a dijtételek feliilvizsgalata, a
finanszirozo6 bankok diverzifikalasa.

» Szabalyozas figyelése: a veszélyhelyzeti intézkedések lejaratainak ¢és a valasztasok utani
gazdasagpolitikai bejelentéseknek a nyomon kdvetése.



2025. december 22.
Mire késziiljenek a vallalkozasok pénziigyileg 2026-ban?

A 2026-0s pénziigyi évet tobb bizonytalansagi tényez6 is befolyasolja. A jegybank jovére — inkabb az év
masodik felében — megkezdheti a kamatcsokkentést, de a magas, 5 szazalék koriili koltségvetési hiany és a
hitelmindsitok negativ kilatdsa kockazatot jelent. A tavaszi valasztdsok koriil a forint arfolyama is nagyobbat
mozdulhat.

A véllalkozésoknak érdemes 2026 elsd felében kihasznalniuk a fix 3 szdzalékos, kamattdmogatott hiteleket,
csOkkenteniiik a valtoz6 kamatozasu hitelek aranyét, és fedezniiik a devizakockazatot. A likviditasi tartalék
ndvelése és a tobb forgatokdnyvon alapulo tervezés is indokolt.

Figyelni kell a veszélyhelyzeti intézkedések lejaratira — az arrésstop februarban, a lakossagi kamatstop
juniusban jar le — és a valasztasok utani gazdasagpolitikai dontésekre.



2025. december 2.

Széchenyi Kartya Program: hét hiteltermék egységesen fix 3 szazalékos
kamattal

A dontés. A Kormany dontése alapjan 2025. oktober 6-t6l a KAVOSZ Zrt. altal koordinalt Széchenyi Kartya
kamattal érhetd el, a teljes futamid6 alatt. A bejelentést a miniszterelndok és a Magyar Kereskedelmi és
Iparkamara (MKIK) elndke tette meg; a Nemzetgazdasagi Minisztérium (NGM) kozleménye szerint a cél, hogy
a vallalkozasok konnyen igénybe vehetd, kevéssé biirokratikus, fix kamatozasu hitelhez jussanak.
Likviditasi (forgoeszkoz-finanszirozasi) konstrukciok — kamatuk 4,5 szazalékrol 3 szazalékra csokkent, az
igényelhetd 0sszeg 1 és 250 milli6 forint kozott:
» Széchenyi Kartya Foly6szamlahitel MAX+ — a napi miikodés finanszirozasara szolgald, rulirozd
foly6szamlahitel;
* Széchenyi Turisztikai Kartya MAX+ - a turisztikai 4gazatban mikodo vallalkozasok
foly6szamlahitele;
* Széchenyi Likviditasi Hitel MAX+ — forgdeszkdz-finanszirozasra, készletek, alapanyagok beszerzésére.
Beruhazasi konstrukciok — fix 3 szazalékos kamattal 2025 februarja ota:
* Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+ — 1 és 500 millio forint kozott, gépek, ingatlanok, eszk6zok
beszerzésére;
» Széchenyi Lizing MAX+ — 1 és 500 milli6 forint kozott, gépek, jarmiivek lizingfinanszirozasara;
* Agrar Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+ — 1 ¢és 500 millio forint kozott, mezdgazdasagi
beruhazéasokra;
» Széchenyi Mikrohitel MAX+ — a maximalis 6sszeg 140-r6l 150 millio forintra emelkedett.
Az MKIK téjékoztatdsa szerint a feltételek tovabb konnyiiltek: a beruhazasi konstrukcioknal akar 20
szazalékos, emelt Osszegli utolsod téketorlesztd részlet is kérhetd, ami a futamidé alatti torlesztési terhet
mérsékli.
A kamatcsokkentések menete.
* 2024. november: a Demjan Sandor Program részeként a beruhazasi hitelek kamata 5-r6l 3,5 szazalékra
csokkent;
* 2025. februar—marcius: a beruhazasi hitelek kamata 3, a likviditasi hiteleké 4,5 szazalék lett; e 1épés a
KAVOSZ 0,1 és a bankszektor 0,4 szazalékpontos tehervallalasaval valosult meg;
» 2025. oktober 6.: minden termék egységesen 3 szazalék.
A piaci és a tdmogatott kamat kozotti kiilonbozetet az allam kamattamogatasként fizeti; a vallalkozas altal
fizetett 3 szazalékos nettdo kamat mellett a teljes kamatterhet a referenciakamat (BUBOR) és a banki felar
hatarozza meg.
Allami tamogatasi jelleg. A kamattamogatis és a kapcsolodo allami kezesség az unids allami tamogatasi
szabalyok szerint tdmogatasnak mindsiil; a tdmogatastartalmat a vallalkozasnak nyilvan kell tartania, és
figyelemmel kell lennie az adott jogcim (kiilondsen a csekély Osszegli tamogatas) fels6 hatarara.
Jelentoség. A jelenlegi 6,50 szazalékos alapkamat mellett a piaci, valtozo kamatozasu vallalati hitelek kamata
jellemzéen 8-10 szazalék koriili, igy a fix 3 szazalékos konstrukcid jelentds kamatelonyt és teljes
kamatkockazat-mentességet biztosit. Egy 100 milli¢ forintos, 6t évre felvett hitel esetén a megtakaritas a piaci
finanszirozashoz képest évente tobb milli6 forint is lehet.
Teenddk. A finanszirozasi igények felmérése, a meglévo, dragabb hitelek kivaltasi lehetéségének vizsgalata (a
program szabalyai szerint), €s a kérelem miel6bbi benyujtasa a KAVOSZ irodahaldzatan keresztiil.



2025. december 2.
Fix 3 szazalékos kamattal mind a hét Széchenyi-hitel

Oktober 6. 6ta a Széchenyi Kartya Program mind a hét hitelterméke egységesen fix, évi 3 szazalékos kamattal
veheto igénybe. A folydszamlahitel, a turisztikai kartya és a likviditasi hitel 1-250 milli6 forintig, a beruhazasi
hitel, a lizing és az agrar beruhdzasi hitel 1-500 milli6 forintig igényelhetd; a mikrohitel fels6 hatara 150 millio
forintra emelkedett.

A kamat a teljes futamidd alatt fix, igy a vallalkozasok mentesiilnek a kamatemelkedés kockazata aldl. A
jelenlegi, 8—10 szazalék koriili piaci kamatokhoz képest ez jelentés megtakarités.

A hiteleket a tertileti kereskedelmi és iparkamardknal, a VOSZ-nal és a KAVOSZ irodaiban lehet igényelni,
ahol dijmentes tanacsadast is kapnak a vallalkozok.



2025. december 2.
Rekordkereslet a Széchenyi-hitelek irant

A szamok. A Nemzetgazdasagi Minisztérium és a KAVOSZ Zrt. 2025. december 1-jei kozos sajtdeseményén
ismertetett adatok szerint a Széchenyi Kartya Program 1j, egységesen fix 3 szazalékos kamata a varakozasokat
messze meghaladod keresletet inditott el:

» az elsé két hétben (oktober kdzepéig) mintegy 2600 vallalkozas nyujtott be kérelmet kb. 140 milliard
forint értékben;

 az elsé hét hétben tobb mint 10 ezer igény érkezett, 6sszesen mintegy 580 milliard forint értékben;

* ¢ebbdl mintegy 100 milliard forintnyi szerz6désktés mar megtortént.
A program bemutatasakor évi 250 milliard forintos tobblethitellel szamoltak. Az NGM kkv-fejlesztésért felelds
allamtitkara, Szabados Richard a sajtdeseményen kijelentette: a kamattamogatasra rendelkezésre allo keret
2026 elsd feléig biztosan fedezi a tobbletigényeket. A korményzati megfogalmazas szerint a cél, hogy a
forinthitelek kamata arra a szintre keriiljon, amelyen mas tagallamok vallalkozéasai sajat devizdjukban jutnak
forrashoz.

Agazati megoszlas. A KAVOSZ adatai szerint a hitelkereslet leginkabb a kereskedelemben, az épitSiparban
¢s a szolgaltatasokban miikodo kkv-k korében ugrott meg. A likviditasi hitelek iranti kereslet kiilonosen erds,
ami részben a dragabb piaci hitelek kivaltasara, részben a miikodo toke bovitésére iranyul.

Elézmények. A program 2025-ben méar a kordbbi kamatcsokkentések nyoman is erds volt: 2025 els6 félévében
264,7 milliard forint 6sszegii beruhazasi célu hiteligény érkezett (8555 igénylés, 23 szazalékkal tobb, mint egy
évvel korabban), juniusban a program éves csticsot dontott. A 3 szazalékos beruhazasi kamat bevezetése utan
a havi atlagos 1j beruhdzasi hiteligény 51 milliard forint koriil alakult. A KAVOSZ adatai szerint 2024-ben
mintegy 2600 milliard forintnyi hitelkérelmet fogadtak be, és a program keretében tobb ezer milliard forintnyi
forras van a piacon.

Gyakorlati kovetkezmények.

« Atfutasi idé: a kérelmek szamanak ugrasszerii novekedése miatt a bankok biralati és a szerzédéskotési
kapacitasa leterhelt; a folyositasig eltelé id6 meghosszabbodhat.

* Dokumentacio: a hianytalan, elékészitett dokumentacio a gyorsabb biralat kulcsa.

* Bizonytalansag a folytatasban: bar a kormany szerint a keret 2026 elsd feléig biztositott, a program
késObbi feltételei — a koltségvetési helyzet és a valasztast kovetd gazdasagpolitika fliggvényében —
valtozhatnak. A kamattamogatas koltségvetési terhe a megnovekedett volumen miatt jelentdsen nd.

A szakmai szervezetek értékelése. Az MKIK alelndke, a KAVOSZ igazgatdtanacsanak elndke szerint a
kamatcsokkentés és a Demjan Sandor Program kulcsszerepet jatszik abban, hogy a kkv-k ismét ndvekedési
palyara alljanak. A Demjan Sandor Program elemeibdl a tdjékoztatas szerint 130—140 milliard forint mar a
vallalkozasoknal van.

Javaslatok.
* A 2026-ra tervezett beruhdzasok és forgdeszkoz-igények finanszirozasi kérelmét célszerti mieldbb,
lehetdleg az év elsé honapjaiban benyujtani.
* A Kkérelem el6tt érdemes egyeztetni a KAVOSZ-irodaval vagy a teriileti kamaraval a megfeleld
konstrukci6 kivalasztasarol.
* A meglévd, magasabb kamatozasu hitelek kivaltasanak lehet6ségét a program szabalyai szerint célszer(i
megvizsgalni.
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Hét hét alatt S80 milliard forintnyi igény a fix 3 szazalékos hitelekre

Minden varakozast feliillmult a vallalkozasok érdeklédése a Széchenyi Kartya Program fix 3 szazalékos hitelei
irant: a Nemzetgazdasagi Minisztérium és a KAVOSZ december 1-jei tdjékoztatdsa szerint az oktober eleji
indulas 6ta hét hét alatt tobb mint 10 ezer igény érkezett mintegy 580 milliard forint értékben, és mar 100
milliard forintnyi szerzédést kotottek.

A legtobb igény a kereskedelembdl, az épitdiparbol és a szolgaltatd szektorbol érkezik. A minisztérium szerint
a kamattamogatas 2026 els6 félévéig biztosan rendelkezésre all.

A nagy érdeklddés miatt az tigyintézés elhizodhat, ezért aki jovore beruhdzast vagy forgdeszkdz-finanszirozast
tervez, annak érdemes mieldbb, teljes dokumentacidval benyujtania kérelmét.
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A Széchenyi-hitelek igénylése a gyakorlatban: eljaras, dokumentacio,
biztositékok

Az igénylés csatorndi. A Széchenyi Kértya Program hitelkérelmeit kizarélag a KAVOSZ Zrt. orszagos
irodahalozatan keresztiil lehet benyujtani. A kérelmeket a teriileti kereskedelmi és iparkamarak, a Vallalkozok
¢s Munkaltatok Orszagos Szovetsége (VOSZ) és a KAVOSZ tobb mint 200 irodédja fogadja; a munkatarsak
dijmentesen segitenek a megfelel6 konstrukcid kivalasztasdban és a kérelem Osszedllitasaban. A kérelmet a
vallalkozas altal véalasztott, a programban részt vevo hitelintézet biralja el, és a bank koti meg a hitelszerzodést.
Jogosultsag (fobb feltételek).

» mikro-, kis- vagy kozépvallalkozas (kkv), Magyarorszagon bejegyzett székhellyel vagy telephellyel;
» koztartozasmentesség (a koztartozasmentes ad6zdi adatbazisban vald szereplés vagy igazolas);
* a hitelintézet hitelbiralati kovetelményeinek valé megfelelés (adosmindsités, cash-flow-alapu
visszafizetési képesség);
* egyes konstrukcioknal lezart iizleti év megléte; induld vallalkozasok szamara a mikrohitel és egyes
specialis alkonstrukciok érhetdk el.
Elokészitendd dokumentacio.
* alegutobbi lezart lizleti év(ek) beszamolodja, egyéni vallalkozonal az szja-bevallas;
» ¢évkozi fokonyvi kivonat, vevo- és szallitdallomany-kimutatas;
* ameglévo hitelek, lizingek és biztositékok listaja;
» Dberuhazasi hitelnél a beruhazas leirdsa, arajanlatok, kdltségvetés, sziikség esetén hatosagi engedélyek;
» az allami tdmogatasokra vonatkozo nyilatkozat (kiilondsen a kordbban igénybe vett csekély Osszegll
tamogatasokral).
Biztositékok és garancia. A program hiteleihez a Garantiqa Hitelgarancia Zrt. készfizetd kezessége
kapcsolodik, amely a hidnyzo fedezetet részben potolja, és igy a fedezettel kevésbé rendelkez6 kkv-k szamara
is lehetévé teszi a hitelfelvételt. Emellett a bank tovabbi biztositékot (példaul a tulajdonos készfizetd
kezességét, ingatlan- vagy ingé-jelzalogot) irhat el6. A Garantiqa 2025 nyaran bejelentette, hogy a Széchenyi
Kartya Program beruhdzasi hiteleihez az elso teljes lizleti év végéig vallalt garanciadij-mentességet 2025.
december 31-ig meghosszabbitja; az ezt kovetd idoszak garanciadij-feltételeirdl az igénylés elétt érdemes
tajékozodni.
Koltségek. A fix 3 szazalékos nettdo kamat mellett a KAVOSZ-nak és a banknak fizetendd egyszeri és
rendszeres dijak (kezelési koltség, szerzddéskotési dij, garanciadij) is felmeriilhetnek; ezek egy részét az dllam
tamogatja. A teljes koltség a kondicios listak alapjan hatarozhatoé meg.
Allami tamogatasi szempontok. A kamattimogatas és a kezesség tamogatastartalma a csekély osszegii (de
minimis) vagy csoportmentességi jogcimen szamolandd el. A de minimis tdmogatas felsé hatara 2024-t6l
harom gordiilo év alatt 300 ezer eurd; a hatar tallépése a tdimogatas visszafizetését vonhatja maga utan, ezért a
tamogatasok nyilvantartasa elengedhetetlen.
Gyakorlati tanacsok.
* A kérelem benyljtasa elott érdemes a KAVOSZ-irodaval egyeztetni a konstrukciorol és a
bankvalasztasrol.
* A dokumentaciot teljes korlien, elore célszer(i 6sszekésziteni; a hianypotlas a biralatot késlelteti.
* A nagy kereslet miatt a folyositas idéigényét a beruhazas iitemezésénél figyelembe kell venni.



2025. december 4.
gy igényelheti a fix 3 szazalékos Széchenyi-hitelt

A Széchenyi Kartya Program hiteleit a teriileti kereskedelmi és iparkamaraknal, a VOSZ-nal és a KAVOSZ
tobb mint 200 irodajaban lehet igényelni, ahol dijmentes tanacsadast is kapnak a vallalkozok. A kérelmet a
valasztott bank biralja el.

A gyors iigyintézéshez érdemes eldre Osszekésziteni a beszamoldkat, a koztartozdsmentességet igazold
adatokat, a meglévd hitelek listajat, beruhdzasnal pedig az arajanlatokat. A hitelekhez a Garantiga allami
kezessége kapcsolodik, ami a hidnyz6 fedezetet részben potolja.

Figyelem: a kamattamogatas allami tAmogatasnak mindsiil, ezért a korabban igénybe vett tdmogatasokat is
nyilvan kell tartani. A beruhazasi hitelek garanciadij-mentessége a jelenlegi meghirdetés szerint december 31-
ig érvényes.



2025. december 4.

A Demjan Sandor Program: hitel, toke és vissza nem téritend6 tamogatas a
kkv-knak

A program. A Kormany 2024 oktoberében meghirdetett Uj Gazdasagpolitikai Akcidterve részeként inditotta
el a 8+1 elemit Demjan Sandor Programot, amelynek célja, hogy a hazai kis- és kozépvallalkozasok ,,szintet
1épjenek”, méretiiket noveljék. A kormanyzati kommunikacid szerint a program Osszesen mintegy 1410
milliard forintot iranyit a kkv-szektorba hitel, téke, visszatéritendd és vissza nem téritendd tdmogatas, valamint
adminisztraciocsokkentés formajaban. A Nemzetgazdasagi Minisztérium 2025. december 1-jei tajékoztatasa
szerint a program elemeibdl 130-140 millidrd forint mér a véallalkozasoknal van. A program honlapja a
dsprogram.hu.

Fobb elemek.

» Széchenyi Kartya Program kamatcsokkentése: a beruhdzasi hitelek kamata 2024 novemberétdl 3,5,
2025 elejétol 3 szazalék; 2025. oktober 6-t6l valamennyi SZKP-termék fix 3 szdzalékos.

* Demjan Sandor Tékeprogram: 100 milliard forintos keretdsszeggel, amelynek keretében egy allami
tokealap részesedést szerez a fejlédni kivanod kkv-kban (elsdsorban korlatolt feleldsségii tarsasagokban),
ezzel tamogatva a méretugrast. Az eldregisztracid6 2024 decemberében indult, a program 2025
februarjaban nyilt meg.

* Demjan Sandor ,,1+1” KKV Beruhazas-élénkité Tamogatasi Program: az eszkozberuhazasra
forditott sajat forrds mellé azonos Osszegli vissza nem téritendé tdmogatas; a keretet 2025 nyaran 82
milliard forinttal megemelték, ami a minisztérium szerint tovabbi mintegy 1500 vallalkozas tamogatasat
teszi lehetévé.

* KKV Technologia Plusz Hitelprogram kamatmentes forgoeszkozhitele: 2025. julius 15-én indult 70
milliard forintos keretdsszeggel, 4000—4500 vallalkozas finanszirozasara.

* ,,Minden vallalkozasnak legyen sajat honlapja” program: a digitalis jelenlét timogatésa.

» Kifektetést tamogaté hitel- és tékeprogram (Eximbank és dllami tékealap): a kiilpiaci terjeszkedés,
cégalapitas és -felvasarlas finanszirozasara.

» Unios vallalkozasfejlesztési felhivasok: a minisztérium szerint 2025-ben mintegy 650 milliard forintnyi
uniods forras nyilt meg a kkv-k elott.

* Adminisztraciocsokkentés: egyes adozasi és bejelentési konnyitések.

Tapasztalatok. A program kezdeti szakaszaban tobb elem irant is a keretet meghaladé érdekl6dés mutatkozott
(eléregisztraciok a tOkeprogramra és az 1+1 programra); a Széchenyi Kartya beruhazasi hiteleinél a
kamatcsokkentés utan a havi atlagos folyositas 24,8 milliardrol 38 milliard forintra nétt. A minisztérium szerint
a hazai elemek nem alternativai, hanem kiegészit6i a 2021-2027-es unios forrasoknak.

Kockazatok és korlatok.

» A vissza nem téritendd és kamatmentes elemek kerete korlatos; a keret kimeriilése esetén a felhivasok
felfiiggesztése vagy lezarasa varhato.

» A tékeprogramban az allami tokealap tulajdonosi jogokat szerez, ami a tarsasagi dontéshozatalban és a
kilépés feltételeiben kotelezettségeket keletkeztet; a befektetési megallapodas alapos jogi atvilagitasa
sziikséges.

» Az allami tamogatasi plafonok (kiilonosen a csekély Osszegli tamogatas) halmozddasa korlatozhatja tobb
program egyidejii igénybevételét.

Javaslatok. A programelemek kozotti valasztast a vallalkozas fejlesztési céljaihoz (beruhazas, miikddo toke,
tokeemelés, exportbdvités) igazitva, a tamogatasi plafonok egyiittes figyelembevételével célszerii meghozni; a
palyazatok elokészitését a meghirdetés eldtt érdemes megkezdeni.



2025. december 4.

Demjan Sandor Program: mar 130-140 milliard forint jutott el a
vallalkozasokhoz

A kkv-k méretugrasat célz6 Demjan Sandor Programbol a Nemzetgazdasagi Minisztérium december 1-jei
tajékoztatasa szerint mar 130—140 milliard forint van a vallalkozasoknal. A program hitelt, t6két és vissza nem
téritend0 tamogatast is kinal: a Széchenyi-hitelek fix 3 szazalékos kamata mellett a 100 milliard forintos
tokeprogram, a beruhazasokhoz azonos Osszegli tamogatast ado ,,1+1” program ¢és a kamatmentes
forgoeszkdzhitel is része.

A kedvezd elemek irdnt nagy az érdeklddés, a keretek pedig korlatosak — érdemes iddben felkésziilni a
palyéazatokra.

A tékeprogramnal fontos tudni, hogy az allami alap tulajdonrészt szerez a cégben, ezért a befektetési
megallapodast alaposan at kell vizsgalni.



2025. december 8.
Piaci alapu alternativa: az MNB Mindsitett Vallalati Hitel (MVH)

A kezdeményezés. A Magyar Nemzeti Bank 2025. augusztus 1-jét6] — a Magyar Bankszovetséggel folytatott
egyeztetést kovetden, a lakossagi Mindsitett Fogyasztobarat termékek mintajara — elérhetové tette a Mindsitett
Villalati Hitel (MVH) mindsitést. Az MNB értékelése szerint a bankok magas hitelezési kapacitasa ellenére a
kkv-k szamara elérhetd, nem kamattamogatott hiteltermékek nagyon heterogének, kondicioik és
adminisztraciojuk sok esetben nem versenyképes. Az MVH ezért nem 0j kedvezményes hitelprogram, hanem
a bankok 4altal piaci alapon nyujtott, forintalapti beruh4zasi hitelekre vonatkozé egységes sztenderd.

A minésités feltételei.

» Cél: beruhazasi célu, forintalapu vallalati hitel;

* futamido: legfeljebb 10 év;

» kamatozas: valtozo és/vagy a futamid6 végéig rogzitett kamat, maximalt kamatfelarral;

* kedvezményes iddészak: a futamidd elsd harmadaban, de legfeljebb az els6 2 évben a kamatfelar
legfeljebb 0 szazalék (azaz a kamat legfeljebb a 3 havi BUBOR), ezt kovetden a felar legfeljebb 350
bazispont;

» gyorsasag: a hitelbiralat hatarideje a teljes dokumentacio rendelkezésre allasatol legfeljebb 15 munkanap,
a folyositasé a feltételek teljesiilésétol legfeljebb 10 munkanap;

» kiszamithatésag: a bank a hitelbiralat lezarasakor indikativ ajanlatot ad, amelyt6l csak az ajanlatban
elére meghatarozott esetekben térhet el;

» atlathatésag: egységes formatumu iigyféltajékoztatok, a sziikséges dokumentumok vilagos listdja a
bankok honlapjan.

Elérhetoség. Az els6é mindsitett hitelek 2025. szeptember 1-jét6l voltak felveheték az OTP Bank fidkjaiban;
szeptember kozepéig 6t banknal, 6sszesen hét termék kapta meg a mindsitést (egyebek mellett az OTP és az
MBH Bank termékei). A mindsitett hitelek és forgalmazoik listaja, valamint a termékismertetok az MNB
honlapjan érhetdk el.

Osszevetés a Széchenyi-hitelekkel.

* Az MVH kamata a kedvezményes id6szak utan jellemzéen magasabb a Széchenyi-hitelek fix 3 szazalékos
netté kamatanal, és — valtoz6 kamatozas esetén — kamatkockazatot hordoz.

» A Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+ fels¢ hatara 500 milli6 forint; ennél nagyobb beruhdzasi igény
esetén az MVH versenyképes forras lehet.

* Az MVH nem allami tamogatas, igy nem terheli a csekély Gsszegli tamogatasi keretet; ez akkor elényos,
ha a vallalkozas tdmogatasi plafonja mas programok miatt kimeriildben van.

* Az MVH nem kotott a KAVOSZ-irodahalozathoz, a kérelmet kdzvetleniil a banknal lehet benyujtani.
Kockazatok. A kedvezményes id0szak lejarta utan a hitel &ra a BUBOR ¢és a felar alakulasatol fiigg; a
valasztasok koriili kamatkornyezet és egy esetleges kamatcsokkentési ciklus ezt mindkét iranyban
befolyasolhatja. Fix kamatozasu MVH esetén ez a kockazat kikiiszobdlhetd.

Javaslatok. 500 milli6 forint feletti beruhazasnal, illetve kimeriilt timogatasi plafon esetén érdemes tobb bank
MVH-ajanlatat bekérni és a Széchenyi-hitellel kombinalt finanszirozast is mérlegelni.



2025. december 8.
Mindsitett Vallalati Hitel: atlathato feltételek, gyors biralat

A Magyar Nemzeti Bank szeptember 6ta mindsiti azokat a banki beruhazasi hiteleket, amelyek egységes,
igyfélbarat feltételeknek felelnek meg. A Mindsitett Vallalati Hitel legfeljebb 10 éves futamidejii, a futamidd
elsé harmadaban (legfeljebb két évig) kamatfelar nélkiili, utana a felar legfeljebb 3,5 szazalékpont. A bank 15
munkanapon beliil dont, és 10 munkanapon beliil folyosit.

Szeptember kozepéig 6t bank hét terméke kapta meg a mindsitést. Az MVH nem kamattamogatott hitel, ezért
altalaban dragabb a fix 3 szdzalékos Széchenyi-hiteleknél — de 500 milli6 forint feletti beruhazéasnal, vagy ha a
cég allami tdmogatasi kerete kimertilt, jo alternativa lehet.



2025. december 9.

A bankok hitelezési hajlandosaga és az ESG-adatok szerepe a
hitelbiralatban

Hitelezési hajlanddésag. Az MNB 2025. december 1-jén kozzétett Hitelezési felmérése szerint a bankok 2025
harmadik negyedévében valtozatlanul hagytak a vallalati hitelfeltételeket, és a kovetkezd fél évben sem
terveznek szigoritast. A vallalati hitelkereslet a harmadik negyedévben visszaesett, a bankok azonban 2025
negyedik és 2026 elsd negyedévére a kereslet novekedésével szamolnak. A hitelintézetek vallalati
hitelallomanya szeptember végén 4,1 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit. Az MNB novemberi
Pénziigyi stabilitasi jelentése szerint a vallalati — ezen beliil a kkv — hitelezésben fordulat kdvetkezett be, a
hitelezés boviilésének f6 korlatja a hitelkereslet elégtelensége, nem a bankok téke- vagy likviditasi helyzete.
Mit vizsgalnak a bankok? A hitelbiralat kozéppontjdban a vallalkozas adossagszolgalati képessége all:

* a cash-flow-alapu visszafizetési képesség (az addssagszolgalati fedezeti mutato);

* abeszamolok alapjan a jovedelmezdség, a tokeellatottsag és az eladosodottsag;

* avevOallomany mindsége és a vevoi koncentracio;

* atulajdonosi hattér és a menedzsment tapasztalata;

* a biztositékok értéke és érvényesithetosége.
Az ESG-szempontok térnyerése. Az MNB 7/2025. (V1. 23.) szamu ajanlasa alapjan a pénziigyi szervezetek
a vallalati hitelnyujtast megel6zéen egységes kérddivvel mérik fel a hiteligénylok kdrnyezeti, tarsadalmi és
vallalatiranyitasi (ESG) jellemzdit. Az egységes kérdoiv célja, hogy a kiilonboz6 bankok eltéré ESG-kérdoivei
miatti adminisztrativ terhet csokkentse. Az ajanlas alkalmazasa az 11j vallalati hitelszerzdédések Osszege szerint
1épcsdzetes:

* 500 milli6 forint felett: 2025. julius 1-jétol;

* 350 milli6 forint felett: 2026. julius 1-jétdl;

» 200 milli6 forint felett: 2027. julius 1-jétol;

* 100 milli6 forint felett: 2028. julius 1-jétol.
Az MNB hitelezési statisztikai szerint a kdvetkezd két évben ez csak néhany ezer, nagyobb méretii vallalatot
érint, a bankok azonban mar most is egyre gyakrabban kérnek alapvetd fenntarthatésagi adatokat
(energiafelhasznalas, kibocsatas, munkaiigyi és megfelelési informaciok). A klimakockazatokkal érintett
agazatokban (energiaigényes ipar, mezdgazdasag, ingatlan) az ESG-adatok a hitelarazast is befolyasolhatjak.
Tamogatott és piaci forrasok aramya. A Széchenyi Kartya Program fix 3 szazalékos kamata miatt a
tamogatott hitelek sulya az 0j kihelyezésekben jelentds; a bankok szamara a programban valo részvétel a kkv-
ligyfélkor megtartasanak eszkoze is. A piaci alapt hiteleknél az MNB altal bevezetett Mindsitett Vallalati Hitel
egységes, atlathato feltételeket kinal.

Javaslatok a hitelfelvételre késziilé vallalkozasoknak.
» Naprakész, a valds helyzetet tiikkr6z6 beszamolok és évkozi kimutatasok; a hitelcélhoz illeszkedd, realis
cash-flow-terv.
* A biztositékok eldzetes felmérése, a Garantiqa-kezesség lehetdségének figyelembevétele.

» Alapvetd ESG-adatok gylijtése mar most (energiafogyasztas, hulladék, foglalkoztatasi adatok,
megfelelési szabalyzatok), kiilondsen a nagyobb 0sszegii hitelt tervezd vallalkozasoknal.

» Tobb bank ajanlatanak bekérése; a hosszabb tavi banki kapcsolat épitése.



2025. december 9.
Hitelezni akarnak a bankok — de egyre tobb adatot kérnek

A jegybank felmérése szerint a bankok valtozatlan feltételekkel hiteleznek, és a vallalati hitelkereslet
¢lénkiilésére szamitanak. A hitelezés legfobb korlatja ma nem a bankok helyzete, hanem a vallalkozasok
Ovatossaga.

A hitelbiralatban a cash-flow-alapu visszafizetési képesség a dontd, de egyre fontosabbak a fenntarthatosagi
(ESG) adatok is. A jegybank ajanlasa szerint a bankok egységes ESG-kérddivet hasznalnak: 2026. jalius 1-jétdl
mar a 350 milli6 forint feletti, 2028-ra a 100 milli6 forint feletti vallalati hiteleknél.

Aki hitelt tervez, készitsen rendezett beszamoldkat és realis cash-flow-tervet, és kezdje el gytjteni alapvetd
kornyezeti és foglalkoztatasi adatait.



2025. december 18.

Otthon Start: rekordot dontott a lakashitelpiac — lehetéségek az épitoipari
és ingatlanos vallalkozasoknak

A program. Az Otthon Start Program 2025. szeptember 1-jén indult; keretében els¢ lakdsukat vasarlo vagy
¢pitd maganszemélyek fix, évi 3 szazalékos kamatozast, allamilag tamogatott lakashitelt vehetnek fel
(227/2025. Korm. rendelet). A program a vasarolhato lakds arara és a hitelosszegre is felsd hatart allapit meg,
a minimalis 0nerd 10 szazalék, amelybe — piaci elemzések szerint — a babavar6 kolcson is beszdmithato. A
CSOK Pluszt és az Otthon Startot érinté modosito rendeletek 2025. november 15-én [éptek hatalyba.

Rekordot hozott a lakashitelpiac. Az MNB adatai szerint 2025 oktoberében 257,6 milliard forint értékben
kotottek 0j lakascéla hitelszerzédést — ez minden idok legmagasabb havi értéke. Ebbdl az Otthon Start hitelek
183 milliard forintot, a teljes volumen mintegy 71 szazalékat tették ki; a piaci kamatozasu hitelekre minddssze
52,3 milliard forintnyi szerzodés sziiletett, kevesebb, mint a juliusi szint fele. Az oktoberben alairt lakascélu
hitelszerzédések szama 9676 volt. 2025 elsd tiz honapjaban 69 345 lakéshitel-szerzédés sziiletett, 9,6
szézalékkal tobb, mint egy évvel kordbban; a szerzddott 6sszeg ennél joval gyorsabban nétt, mivel az Otthon
Start hitelek atlagos dsszege érdemben magasabb.

Piaci hatasok.

* A tamogatott hitel részben kiszoritotta a piaci kamatozast lakashiteleket: a tamogatott hitelek aranya a
program eldtti 2025 szazalékrol 70 szazalék folé ugrott.

* A kereslet er6sddése a lakasarakra is felfelé hatdo nyomast gyakorol; az MNB a lakaspiaci kockazatokat
¢s a hitelfelvevdk jovedelmi terhelését folyamatosan figyelemmel kiséri.

* A bankok a lakasprojektek finanszirozasa irant is élénkiilé keresletet tapasztalnak.

* A babavaro kolcson irdnti kereslet dsszel — részben az Otthon Starthoz kapcsoldodoan — szintén élénkdilt.

Lehetéségek a vallalkozasok szamara.

« Kpitéipar és lakasfejlesztés: a program tartos keresletet teremt az 0j lakésok irant, kiilondsen a
programfeltételeknek megfeleld arkategériaban. A projektfinanszirozasban a bankok nyitottak; a
lakasprojektek eloértékesitési aranya javulhat.

» Felujitas, épitéanyag-kereskedelem, lakberendezés: a lakasvasarlasokhoz kapcsolodo felujitasi és
berendezési kereslet is nd.

» Ingatlankézvetités, értékbecslés, iligyvédi és hitelkozvetitoi szolgaltatasok: a tranzakciészam
novekedése kozvetlen keresletet jelent.

Kockazatok. A program feltételeinek valtozasa (lakasar- és hitelosszeg-korlatok), a lakasarak gyors
emelkedése és a valasztasok utani lakaspolitikai irany bizonytalansdga kockazatot jelent; az MNB egy esetleges
tulfiitottség esetén makroprudencialis eszkozokkel avatkozhat be. Az épitdiparban a kapacitasok és a munkaerd
szlikdssége a koltségeket ndvelheti.

Javaslatok. A lakasfejlesztd és épitdipari vallalkozasoknak érdemes projektjeiket a programfeltételekhez
igazitva tervezni, €s a projektfinanszirozast, illetve a forgdeszkdz-igényt idoben — akar a fix 3 szazalékos
Széchenyi-hitelek igénybevételével — biztositani.



2025. december 18.
Rekord a lakashitelpiacon — jo hir az épitéiparnak

A szeptemberben indult, fix 3 szazalékos Otthon Start Program rekordot hozott: oktoberben 257,6 milliard
forint értékben kotottek uj lakashitel-szerz6dést, ami minden id6k legmagasabb havi értéke. A hitelek 71
szézaléka mar Otthon Start volt, a piaci hitelek ardnya meredeken csokkent.

A program tartos keresletet teremt az 0j lakasok, a felujitds, az épitdanyag-kereskedelem és az ingatlanos
szolgéltatdsok irant. A bankok a lakasprojektek finanszirozasara is nyitottak.

A jegybank ugyanakkor figyeli a lakdsarakra gyakorolt hatast. A lakésfejlesztoknek érdemes projektjeiket a
programfeltételekhez igazitani, és finanszirozasukat id6ben — akar Széchenyi-hitellel — biztositani.



2025. december 10.
Agrarfinanszirozas az aszalyos év utan

Az agrargazdasag helyzete. A magyar mezdgazdasag masodik egymast kovetd évben szenvedett stilyos
aszalykarokat. A KSH adatai szerint a mezdgazdasag hozzaadott értéke 2025 harmadik negyedévében 6,2
szdzalékkal maradt el az egy évvel korabbitol, és az agazat a teljes gazdasagi ndvekedést is visszafogta. A
terméskiesés, a magas input- (miitragya-, energia-, takarmany-) arak és a finanszirozasi koltségek egyiittesen
jelentos likviditasi nyomast gyakorolnak a gazdalkoddkra. A bizonytalan kilatasok miatt a gazdalkodok
beruhdzasi és hitelfelvételi hajlandosaga visszafogott.

Tamogatasi intézkedések. Az Agrarminisztérium 2025-ben rendkiviili tamogatast hirdetett a 2024-es aszaly
altal leginkabb sujtott kisebb kukoricatermelok szamara: az a gazdalkodo, akinek 2024-es egységes kérelme
legfeljebb 150 hektart tartalmazott, legfeljebb 50 hektar kukoricateriiletre hektaronként mintegy 15-20 ezer
forint tdmogatast igényelhetett (a kérelmek benyujtasa 2025. julius 1-15. kdzott zajlott, a kifizetés szeptember
30-ig). A tamogatas részben az Eurdpai Bizottsag altal 2025 marciusaban jovahagyott, mintegy 16,2 millio
euros unios valsagtartalékbol szarmazott. Az aszalykar-enyhitési rendszer és a mezdgazdasagi kockazatkezelési
rendszer tovabbi eszkozoket biztosit; a 2025-6s kdrok kompenzaciojarol a jelentés lezarasaig atfogd dontés nem
szliletett.

Hitelkonstrukciok.

* Agrar Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+: a Széchenyi Kartya Program keretében fix, évi 3 szdzalékos
nettd kamattal, 1 és 500 milli6 forint kozotti 6sszegben vehetd igénybe mezdgazdasagi beruhazasokra
(gépbeszerzés, ontozésfejlesztés, tarolokapacitas, allattartod telepek korszertisitése).

» Agrar Széchenyi Kartya: a mez0gazdasagi termeldk mitkodési (forgoeszkoz-) finanszirozasat szolgalod
foly6szamlahitel, allami kamat- és koltségtdmogatassal.

» A Széchenyi Kartya Program likviditasi hitelei (Likviditasi Hitel MAX+, Folydszamlahitel MAX+) 2025.
oktober 6-t0l szintén fix 3 szazalékos kamattal érhetdk el, és az agrarvallalkozasok szamara is igénybe
vehetok.

» Az agrarhitelekhez a Garantiqa és az Agrar-Vallalkozasi Hitelgarancia Alapitvany (AVHGA) kezessége
kapcsolodhat, amely a fedezethianyt részben poétolja.

Az 6ntozés és a klimaalkalmazkodas. Az ismétlodo aszalyok miatt az ontdzésfejlesztés, a vizmegtartas és a
szédrazsagtlird technologidk felértékelodtek. Ezek finanszirozasara a fix kamatozasu beruhazasi hitelek és a
vidékfejlesztési (KAP Stratégiai Terv szerinti) tAmogatdsok kombinacioja nytjthat megoldast. A bankok a
hitelbiralatnal egyre inkabb figyelembe veszik a klimakockazatokat, ami az alkalmazkodasi beruhazasokat a
hitelképesség szempontjabol is indokoltta teszi.

Javaslatok.

* A 2026-0s termelési év forgoeszkdz-igényét (vetdmag, miitragya, novényveédo szer, takarmany) idoben,
a tavaszi munkak elott célszerti finanszirozni.

» A dragabb, valtozo kamatozast agrarhitelek kivaltasanak vizsgalata a fix 3 szazalékos konstrukciokkal.

+ Ontdzési és vizmegtartd beruhdzasok elSkészitése, a timogatasok és hitelek kombinalasaval.

* A mezdgazdasagi kockazatkezelési rendszerben valo részvétel és a biztositasok feliilvizsgalata.



2025. december 10.
Aszaly utan: kedvezoé hitelekkel késziilhetnek a gazdak a kovetkezo évre

Az aszaly masodik éve sljtja a mezdgazdasagot: az agazat teljesitménye a harmadik negyedévben 6,2
szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitol. A gazdak likviditasat a terméskiesés és a magas koltségek
egyarant terhelik.

Segitséget jelenthet, hogy a Széchenyi Kartya Program agrar beruhazasi hitele és likviditdsi hitelei fix 3
szdzalékos kamattal érhetfk el, és allami kezesség potolhatja a hidnyzo fedezetet. A beruhdzési hitel
ontozésfejlesztésre és gépbeszerzésre is fordithato.

A gazdalkoddknak érdemes a 2026-0s termelés finanszirozasat még a tavaszi munkak el6tt rendeznitik, és
megvizsgalni, kivalthatok-e dragabb hiteleik a kedvezményes konstrukcidkkal.



2025. december 22.

Finanszirozasi stratégia 2026-ra: mikor, mit és hogyan érdemes igénybe
venni?

A 2026-0s év finanszirozasi kdrnyezetét a magas, de varhatéan fokozatosan enyhiild kamatszint, a kiemelten
kedvez6 tdmogatott hitelek, a bankok hitelezési hajlandosaga és a valasztasok koriili bizonytalansag hatarozza
meg. Az aldbbi attekintés a vallalkozasok finanszirozasi dontéseihez ad szempontokat.

A kiindulé helyzet.
* Az MNB alapkamata 2025 egészében 6,50 szazalék volt, és december 16-an sem valtozott; az elemzdk
2026 masodik felére valoszinusitik a fokozatos kamatcsdkkentést.
» A piaci, BUBOR-alapu vallalati hitelek kamata jellemz6en 8—10 szazalék kortili.
* A Széchenyi Kartya Program mind a hét terméke fix, évi 3 szdzalékos nettd kamattal érhetd el; a
kamattadmogatas a Nemzetgazdasagi Minisztérium szerint 2026 elso félévéig biztosan rendelkezésre all.
» A bankok valtozatlan feltételekkel hiteleznek, és a vallalati kereslet élénkiilésére szamitanak.
A finanszirozasi forrasok rangsora (altalanos esetben).
1. Fix 3 szazalékos Széchenyi-hitelek — miik6do tokére (1-250 millio forint) és beruhdzasra (1-500 millio
forint); a kamatkockazat teljes kizarasaval.
2. Vissza nem téritendé és kamatmentes elemek (Demjan Sandor Program, unids felhivasok) — ahol
elérhetok, a sajat forras kiegészitésére.
3. MNB Minésitett Vallalati Hitel — 500 milli6 forint feletti beruhazasnal vagy kimeriilt allami tamogatasi
keret esetén; atlathatd, gyors biralattal.
4. Piaci hitelek és lizing — egyedi igényekre, lehetdleg fix kamatozassal vagy kamatfedezettel.

Idézités. A kedvezd konstrukciok jovobeli feltételei bizonytalanok: a kamattamogatas koltségvetési terhe a
rekordkereslet miatt jelentdsen nd, a 2026-o0s valasztast kovetden a programok atalakitasa sem zarhato ki. Ezért
a mar tervezett beruhazasok és forgdeszkdz-igények finanszirozasat célszerti 2026 els6 felében lekotni. A nagy
kereslet miatt a biralati id6 hosszabb lehet, ami a beruhazasok iitemezésénél is figyelembe veendd.

Kamatkockazat-kezelés.

* A meglévé valtozo kamatozasu hitelek feliilvizsgalata, és — ahol a program szabalyai lehetové teszik —
kivaltasuk fix kamatozasu konstrukcioval.

* Nagyobb, piaci alapu hiteldllomanynal kamatfedezeti {igyletek mérlegelése; egy 2026-os
kamatcsokkentési ciklus esetén a valtozo kamat elonyos lehet, de a valasztasok koriili volatilitas
kockazatot jelent.

Allami tamogatasi plafonok. Tobb program (Széchenyi-hitelek, Demjan Sandor Program, egyéb
tamogatasok) ugyanazt a csekély O0sszegii tamogatasi keretet (harom gordiilo év alatt 300 ezer euro) terhelheti.
A tamogatasok nyilvantartasa és a plafon el6zetes szamitasa elengedhetetlen; sziikség esetén csoportmentességi
jogcimek vagy nem tamogatott (példaul MVH) forrasok is igénybe vehetok.

Felkésziilési ellendrzdlista.
* 2026-0s finanszirozasi terv a beruhazasi és forgdeszkdz-igények, valamint a meglévo hitelek lejaratai
alapjan;
» naprakész beszamolok, évkozi kimutatasok, realis cash-flow-terv;
* Dbiztositéki lehetdségek felmérése (Garantiqga, AVHGA);
+ alapvetd ESG-adatok el0készitése a nagyobb hitelekhez;
 kapcsolatfelvétel a KAVOSZ-irodéaval vagy a teriileti kamaraval, tobb bank ajanlatanak bekérése.



2025. december 22.
Finanszirozas 2026-ban: most érdemes 1épni

A kamatok 2026-ban varhatdoan magasak maradnak — a piaci vallalati hitelek ara 8—10 szazalék kortil alakul —,
mikozben a Széchenyi Kartya Program mind a hét terméke fix 3 szdzalékos kamattal érhet6 el. A minisztérium
szerint a kamattdmogatas 2026 elsé félévéig biztosan rendelkezésre all, a késobbi feltételek azonban
bizonytalanok.

Ezért aki jovore beruhazast vagy forgoeszkoz-finanszirozast tervez, annak érdemes az év elsd felében
benytjtania kérelmét. 500 milli6 forint feletti beruhdzasnal a jegybank altal mindsitett vallalati hitel jelenthet
alternativat.

Fontos figyelni az allami tAmogatasi plafonokra, és rendezett beszdmolokkal, redlis cash-flow-tervvel késziilni
a bankokkal valo targyalasra.



