2025. jilius 9.
Inflacioé janiusban: 4,6 szazalékra gyorsult az aremelkedés

Az adat. A Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) 2025. jalius 8-i kozlése szerint juniusban a fogyasztoi arak
atlagosan 4,6 szazalékkal haladtdk meg az egy évvel korabbi szintet, majushoz képest pedig 0,1 szazalékkal
emelkedtek. Az éves index igy harmadik honapja gyorsul: aprilisban 4,2, majusban 4,4 szazalék volt. Az
inflacié ismét a Magyar Nemzeti Bank (MNB) 3 szazalékos céljanak +1 szazalékpontos toleranciasavja folé
keriilt. A Magyar Nemzeti Bank gyorselemzése szerint a maginflacio 4,4 szazalékra mérséklodott, ami a jiniusi
Inflacios jelentésben vartnak megfeleld.

Az arak szerkezete (éves valtozas).

« Klelmiszerek: +6,2 szazalék (vendéglatas nélkiil +4,9 szazalék). Kiugroan dragult a tojas (26,0%), a liszt
(24,4%), az étolaj (22,2%), a kdvé (20,3%) és a csokoladé, kakad (19,6%); olcsobb lett viszont a margarin
(-31,2%), a tejtermékek (—7,2%) ¢€s a parizsi, kolbasz (-6,9%) — jorészt az arrés-szabalyozas ala vont
termékek.

» Haztartasi energia: +8,6 szazalék, ezen beliil a vezetékes gaz 18,4 szazalékkal dragult.

» Szeszes italok, dohanyaruk: +6,3 szazalék.

» Tartos fogyasztasi cikkek: +2,6 szazalék; az ¢kszerek 23,8, a butorok 4,6, az 0j autdk 3,7 szazalékkal
dragultak.

« Uzemanyagok: —1,0 szazalék, de havi alapon a vildgpiaci olajar emelkedése miatt 0,5 szazalékkal nott
az aruk.

» Szolgaltatasok: +5,4 szazalék; a lakbér 9,4, a jarmijavitas 9,6, a lakasjavitas 9,8, a testapolasi
szolgéaltatasok 10,1, a postai szolgaltatasok 11,3 szazalékkal dragultak.

Ertékelés. Az MNB elemzése szerint a lakossagi inflacios varakozasok tovabbra is magasak, a vallalatok
szolgéltatdsi és kiskereskedelmi 4arazasi szandékai ugyanakkor juniusban mérséklodtek. A nem tartos
iparcikkek arat az arrés-szabalyozas drogériai termékekre valo kiterjesztése fogta vissza. A piaci szolgaltatasok
aremelkedése — mintegy 6,7 szazalék — a bérkoltségek gyors ndvekedését tiikrozi.

Kilatasok és kockazatok. Az elemz6k szerint a nyari honapokban 4,5 szazalék koriili itemre lehet szamitani;
felfelé mutat6 kockazatot jelent a kozel-keleti fesziiltségek miatti olajar-ingadozas, az aszaly élelmiszerarakra
gyakorolt hatasa és az arrés-szabalyozas augusztus 31-ére tervezett kivezetése.

Villalati teendék.

* A masodik féléves koltség- és arkalkuldcidban 4,5-5 szazalékos fogyasztéi inflacidval, a
szolgaltatasokban ennél gyorsabb koltségnovekedéssel érdemes szamolni.

» Az inflaciokovetd szerzodéses dijak feliilvizsgalatanal a KSH éves indexét kell alapul venni.

» Az energiabeszerzési szerzodések kockazatait — kiilondsen a gazarakat — célszeri attekinteni.



2025. jlius 9.
4,6 szazalékra gyorsult az inflacio juniusban

A KSH julius 8-i adatai szerint juniusban 4,6 szazalékkal voltak magasabbak a fogyasztoi arak, mint egy évvel
korabban; az inflacié igy harmadik honapja gyorsul, és a jegybanki toleranciasav folott van. Az élelmiszerek
6,2, a haztartasi energia 8,6, a szolgaltatasok 5,4 szazalékkal dragultak; a tojas, a liszt és az étolaj ara tobb mint
otodével nott.

Az arrésstop ala tartozo termékek egy része olcsobb lett, a szolgaltatdsok dragulasa viszont tartdosnak latszik. A
vallalkozasoknak a masodik félévben 4,5-5 szazalék koriili inflacioval érdemes tervezniiik.



2025. julius 15.

Ipari termelés majusban: 2,6 szazalékos visszaesés, gyenge belfoldi
értékesités

Az adat. A KSH 2025. jalius 15-1 kozlése szerint 2025 majusaban az ipari termelés volumene 2,6 szazalékkal
elmaradt az egy évvel korabbitol, a szezonalisan és munkanappal kiigazitott adatok szerint pedig 1,3
szdzalékkal csokkent aprilishoz képest. Januar—-majusban az ipari termelés 4,1 szazalékkal maradt el az el6z6
év azonos id6szakatol.

Agazati szerkezet (majus, éves dsszevetés).

» feldolgozoipar: —2,7 szazalék; banyaszat: —7,4 szazalék; energiaipar: +6,9 szazalék;

* jarmiigyartas (a feldolgozoipar 27 szazaléka): +6,0 szazalék, ezen belill a kozuti gépjarmiivek gyartasa
9,4, a jarmlalkatrészeké 1,4 szdzalékkal nétt;

* az ¢v els6 6t honapjaban a feldolgozodipar 13 alagabol 11-ben csokkent a termelés; a legnagyobb
visszaesés a villamos berendezések gyartasaban volt (—19,5 szézalék), a jarmiigyartas 2,0 szdzalékkal
maradt el az el6z6 évitdl;

» novekedést csak a szamitdgép-, elektronikai és optikai termékek gyartasa (+6,7 szazalék), valamint a
fafeldolgozas, papirgyartas és nyomdaipar (+3,9 szdzalék) mutatott.

Ertékesités. Az ipari export volumene majusban 0,7 szazalékkal nétt (a jarmiiexport 3,7, az elektronikai export
1,9 szazalékkal), a belfoldi ipari értékesités viszont 8, a feldolgozoipari belfoldi értékesités 9 szazalékkal
visszaesett. Januar-majusban az ipari értékesités 64 szazalékat add export 0,6, a belfoldi értékesités 4
szdzalékkal csokkent.

Az okok. A visszaesés hatterében az eurdpai — kiilondsen a német — ipari kereslet gyengesége, az elektromos
atallas lassuldsa miatt visszafogott akkumulator- €s villamosberendezés-gyartds, valamint az amerikai
vampolitika okozta bizonytalansag all. A belfoldi értékesités zuhanasa a beruhazasok visszafogottsagara utal:
a véllalatok halasztjak gépbeszerzéseiket.

Kilatasok. Az ipari fordulatot az 01j autd- és akkumulatorgyari kapacitasok termelésbe 1épésétdl varjak, ennek
érdemi hatdsa azonban az elemzdk szerint inkabb 2026-ban jelentkezhet. A masodik negyedéves GDP-adatot
az ipar varhatéan ismét lefelé huzza; az Egyesiilt Allamokkal folyd unids vamtargyaldsok kimenetele a
jarmiipari exportot kdzvetlentiil érinti.

Vallalati teendok.
» Az ipari beszallitoknak a vevdi rendelésallomany és a fizetési fegyelem szoros figyelése, sziikség esetén
kovetelésbiztositas ajanlott.

* A beruhazasok halasztasa helyett érdemes megvizsgalni a kedvezményes — fix 3 szazalékos Széchenyi-,
illetve kamatmentes unios tarsfinanszirozasu — beruhazasi hiteleket.

» A vampolitikai kockazatokat az exportpiacok és vevok diverzifikalasaval célszerti mérsékelni.



2025. julius 15.
Majusban is csokkent az ipari termelés

A KSH julius 15-1 adatai szerint majusban 2,6 szazalékkal termelt kevesebbet a magyar ipar, mint egy évvel
korabban, aprilishoz képest pedig 1,3 szazalékkal esett a kibocsatas. A jarmligyartas ugyan 6 szazalékkal nott,
a villamosberendezés-gyartas és a banyaszat viszont visszaesett, a belfoldi ipari értékesités pedig 8 szazalékkal
zuhant.

Az elsé 6t honapban az ipar 4,1 szdzalékkal maradt el a tavalyitol. A beszallitoknak érdemes szorosan
figyelniiikk vevOik helyzetét, beruhizédsaikhoz pedig a kedvezményes hitelprogramokat is érdemes
megvizsgalniuk.



2025. julius 8.
Kiskereskedelem majusban: lassuld, 2,1 szazalékos boviilés

Az adat. A KSH 2025. julius 7-i kozlése szerint majusban a kiskereskedelmi tizletek forgalmanak volumene a
nyers €és a naptarhatastdl megtisztitott adatok szerint egyarant 2,1 szazalékkal haladta meg az egy évvel
korabbit. A forgalom folyd aron 1691 milliard forint volt, amelynek fele élelmiszer-, 36 szazaléka nem
¢lelmiszer-, 14 szazaléka lizemanyag-kiskereskedelembdl szarmazott.

Szerkezet (majus, éves 0sszevetés).

« EKlelmiszer és élelmiszer jellegii vegyes iizletek: +0,5 szazalék; az élelmiszer-kiskereskedelem 76
szazalékat add vegyes iizletekben 2,1 szdzalékos novekedés, az élelmiszer-, ital- és dohanyaru-
szakiizletekben 4,0 szazalékos csokkenés.

* Nem élelmiszer-kiskereskedelem: +4,0 szazalé¢k; az iparcikk jellegii vegyes iizletek forgalma 9,1, a
butor- és miiszakicikk-tizleteké 7,2, a gydgyszer-, gyogyaszati termék- és illatszeriizleteké 3,6, a textil-,
ruhazati és labbelitizleteké 1,0 szazalékkal nott, a hasznaltcikk-iizleteké 2,5 szazalékkal csokkent.

» Csomagkiildé és internetes kiskereskedelem (a forgalom 8,1 szazaléka): +4,8 szazalék.

« Uzemanyag-kiskereskedelem: —1,1 szazalék.

Ertékelés. Az Orszagos Kereskedelmi Szovetség szerint az arrés-szabalyozas forgalomndveld hatasa kifulladt:
az aprilisi kiugras utan a kereslet ismét 3 szazalék alatti {itemre lassult, mivel a szabalyozott termékek iranti
kereslet rugalmatlan, és azokat a haztartasok nem tudjak tartdsan felhalmozni. A szdvetség szerint a beszallitoi
arnyomas er0sodik, a kiskereskedelmi beruhazasok joval elmaradnak a korabbiaktol, a kiskereskedelmi
kiilonado és a bizonytalan szabalyozasi kornyezet pedig korlatozza a fogyasztas boviilését. A Nemzetgazdasagi
Minisztérium (NGM) szerint a kiskereskedelmi és szolgaltatasi fogyasztas tovabbi novekedésének minden
feltétele adott, a kormany rovid tdvon fogyasztasra, hosszabb tavon beruhazasra épiilé novekedést céloz.

A kovetkez6é hénapok tényez6i.
» 2025. julius 1-jétél 50 szazalékkal emelkedett a csaladi kedvezmény, ami a gyermekes csaladok nettod
jovedelmét noveli;
* julius 1-jétdl szja-mentes a csecsemdgondozasi dij, a gyermekgondozasi dij és az 6rokbefogadoi dij;
* az arrés-szabalyozas jelenleg augusztus 31-ig hatalyos, sorsa a keresked6k arazasat kozvetleniil
befolyasolja.
Vallalati teendék.
* A kereskeddknek a nyari és az 0Oszi, iskolakezdési szezon készletezését a lassuld kereslethez kell
igazitaniuk.
» Az online csatorna bdviilése tovabbra is gyorsabb, mint a teljes piacé; a digitalis értékesités fejlesztése
indokolt.

» Az arrés-szabalyozas esetleges kivezetésére vagy meghosszabbitasara egyarant célszerli arazasi
forgatokdnyvet késziteni.



2025. julius 8.
2,1 szazalékkal noétt a Kiskereskedelmi forgalom majusban

A KSH julius 7-i adatai szerint majusban 2,1 szazalékkal nétt a kiskereskedelmi forgalom egy év alatt. Az
¢lelmiszerboltok forgalma alig valtozott, a nem élelmiszer-kiskereskedelem 4, a butor- és miiszakicikk-iizleteké
7,2, az online kereskedelem 4,8 szazalékkal boviilt, az lizemanyag-forgalom csokkent.

A kereskeddk szerint az arrésstop forgalomnoveld hatésa elfogyott. Jalius 1-jétdl nott a csaladi kedvezmény,
ami élénkitheti a vasarlast; a kereskeddknek érdemes felkésziilniiik az arrésstop augusztus végi kivezetésére és
meghosszabbitasara is.



2025. jdlius 14.

Epitéipar majusban: a mélypontrol kimozdulé termelés, erosodo
rendelésallomany

Az adat. A KSH 2025. julius 14-1 kozlése szerint 2025 majusdban az épitdipari termelés volumene a nyers
adatok szerint 3,6 szazalékkal, munkanaphatastol megtisztitva 5,5 szazalékkal haladta meg az egy évvel
korabbit, a szezonalisan és munkanappal kiigazitott adatok szerint pedig 2,5 szdzalékkal n6tt aprilishoz képest.
Aprilisban még 0,5 szazalékos éves csokkenést mért a statisztika. Janudr-majusban a termelés 2,4 szazalékkal
maradt el az el6z6 év azonos iddszakatol.
Epitményfécsoportok.
« Epiiletek épitése: 9,3 szazalék, a magas- és lakasépités tovabbra is gyenge;
» egyéb épitmények (infrastruktira): +26,0 szazalék, foként az dllami €s 6nkormanyzati infrastrukturalis
beruhazasok hatasara;
» agazati bontdsban az épiiletek épitése 12,1, az egyéb épitmények épitése 28,5 szazalékkal nétt, a
legnagyobb sulyt specialis szaképités viszont 13,3 szazalékkal csdkkent.
Szerzédések és rendelésallomany. Az Uj szerzédések volumene 17,0 szazalékkal nétt (az épiileteké 7,5
szézalékkal csokkent, az egyéb épitményeké 51,0 szazalékkal nétt). A majus végi szerzédésallomany 11,5
szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit, ezen beliil az épiileteké 9,4 szazalékkal kisebb, az egyéb
épitményeké 29,3 szdzalékkal nagyobb volt.

Ertékelés. A majusi adat az elmult honapok tartos visszaesése utan kedvezd jel, a javulds azonban egyoldalu:
a novekedést az infrastruktura-épités hordozza, mikézben a maganberuhazasoktol és a lakasépitéstol fiiggd
épiiletépités tovabb gyengiil. A kis- és kdzépvallalkozasok altal dominalt szaképités (gépészet, villanyszerelés,
befejezé munkak) visszaesése a kkv-k szamara kiilonosen kedvezotlen.

Kilatasok. A kormany altal 2025. jalius 2-an bejelentett, szeptemberben indulo, fix 3 sz4dzalékos kamatozasu
elsd lakas vasarlasat segitd hitelprogramja kdzéptavon a lakaspiaci keresletet és ezen keresztiil a lakasépitést
¢lénkitheti. Az agazat koltségoldalat a bérek gyors emelkedése €s az épitdanyagarak terhelik.

Vallalati teendok.
* A kivitelezOknek érdemes az infrastrukturalis és dnkormanyzati megrendelések felé is nyitniuk, ahol a
rendelésallomany boviil.

» A lakésépitésre szakosodott vallalkozasoknak a varhatd keresletélénkiilésre a kapacitasok és az
alvéllalkozoi halozat iddbeni eldkészitésével lehet felkésziilni.

» A hosszl atfutasu szerzodésekben az arvaltozasi (indexalasi) klauzuldk alkalmazésa ajanlott.



2025. jdlius 14.
Kimozdult a mélypontrdl az épitéipar

A KSH jalius 14-1 adatai szerint majusban 3,6 szazalékkal nétt az épitdipar termelése egy év alatt, a
munkanaphatastél megtisztitott novekedés 5,5 szazalék volt. A javulast az infrastruktara-épités hozta (+26
szdzalék), az épiiletek épitése viszont 9,3 szazalékkal visszaesett. Az 0 szerzédések 17, a rendelésallomany
11,5 szazalékkal boviilt.

Az els6 6t honapban a termelés még 2,4 szdzalékkal elmarad a tavalyitol. A lakasépitd cégek szamara a
szeptemberre bejelentett 3 szdzalékos lakéshitel-program hozhat élénkiilést.



2025. julius 25.
Munkaeropiac: 4,3 szazalékos munkanélkiiliség, lassulo bérdinamika

Foglalkoztatas. A KSH 2025. julius 25-i kozlése szerint juniusban a 15-74 éves foglalkoztatottak atlagos
l1étszama 4 millio 679 ezer f6, a munkanélkiilieké 212 ezer f6, a munkanélkiiliségi rata 4,3 szazalék volt. A
masodik negyedévben a foglalkoztatottak atlagos szama 4 milli6 661 ezer f6 volt, 49 ezerrel kevesebb, mint
egy évvel korabban; a munkanélkiiliek szama atlagosan 219 ezer f6, a rata 4,5 szazalék volt.

Keresetek. A KSH julius 16-i kdzlése szerint 2025 majusaban a teljes munkaiddben alkalmazasban allok brutto
atlagkeresete 702 800 forint, nettd atlagkeresete 483 000 forint volt; a brutto atlagkereset 7,8, a nettdo 7,7
szézalékkal nétt egy év alatt. A 4,4 szazalékos fogyasztéi arndvekedés mellett a redlkereset 3,2 szazalékkal
emelkedett.

* A prémiumok és egyszeri kifizetések nélkiili rendszeres bruttd atlagkereset 660 000 forint (+8,6 szézalék):
a vallalkozasoknal 657 700 forint (+8,1 szazalék), a koltségvetési szféraban 656 400 forint (+9,8
szazalék), a nonprofit szektorban 691 800 forint (+9,1 szazalék).
* A bruttd6 mediankereset 562 300 forint (+7,9 szazalék), a nett6 mediankereset 391 200 forint (+8,2
szazalék).
* Januar-majusban a bruttd atlagkereset 690 500 forint (+9,0 szazalék), a nettd 474 500 forint (+8,9
szazalék) volt.
Ertékelés. A munkaerSpiac a gyenge gazdasagi teljesitmény ellenére feszes: a munkanélkiiliség alacsony, a
bérek a realértékiiket tekintve is ndnek. A foglalkoztatottak szama azonban egy év alatt csokkent, a bérdinamika
pedig lassul — a redlbér-novekedés a tavalyi 9 szdzalék koriili litemrdl 3 szazalék koriilire mérséklodott. A
vallalati szféraban a 8 szazalék koriili rendszeres bérndvekedés a gyenge kereslet mellett is jelentds
koltségnyomast jelent.

A masodik félév tényezoi. 2025. julius 1-jétél 50 szazalékkal emelkedett a csaladi kedvezmény, ami a
gyermekes munkavallalok nettd keresetét ndveli, és a nettd bérstatisztikdban is megjelenik. Oktober 1-jétdl
szja-mentessé valik a harom gyermeket neveld anyak munkajovedelme. A 2026-os minimalbérrdl a
Versenyszféra és a Korméany Allandé Konzultaciés Foruman 6sszel kezdédnek a targyalasok.

Vallalati teendok.
* A bérszamfejtésben a julius 1-jétél emelt csaladi kedvezményt és az Uj szja-mentességeket pontosan kell
alkalmazni.
* A 2026-0s bérkoltség-tervezésnél 8—10 szazalékos atlagos bérndvekedéssel és jelentdés minimalbér-
emeléssel érdemes szamolni.
« A munkaeré megtartasat szolgalo juttatisok (SZEP-kartya, lakhatasi tamogatas, képzés) koltséghatékony
alternativat jelentenek.



2025. jilius 25.
4,3 szazalékos munkanélkiiliség, 703 ezer forintos atlaghér

A KSH adatai szerint juniusban 4,3 szazalék volt a munkanélkiiliségi rata, a foglalkoztatottak szama 4,68 milli6
f6. Majusban a brutt6 atlagkereset 702 800, a nettd 483 000 forint volt; a bérek 7,8 szazalékkal, vasarloerejiik
3,2 szazalékkal nétt egy év alatt.

A foglalkoztatottak szama ugyanakkor csokken, a bérndvekedés lassul. Julius 1-jét6l ndtt a csaladi
kedvezmény, oktobertdl pedig szja-mentes lesz a haromgyermekes anyak jovedelme — a munkaltatoknak ezt a
bérszamfejtésben is kovetniiik kell.



2025. jdlius 9.

Allamhaztartas jinius végén: 2774 milliard forint hiany, gyorsan nové
kamatkiadasok

Az adat. A Nemzetgazdasagi Minisztérium (NGM) 2025. julius 8-i kozlése szerint az allamhaztartds kdzponti
alrendszere 2025 junius végéig 2773,6 milliard forint hidannyal zart. Ezen beliil a kdzponti koltségvetés 2727,6
millidrd forint hidnyt, az elkiilonitett allami pénzalapok 72,9 millird forint tobbletet, a tarsadalombiztositasi
alapok 118,9 milliard forint hianyt mutattak. Egy évvel korabban az els6 féléves hiany 2656,3 milliard forint
volt. Jiniusban a koézponti koltségvetés 27,4 milliard forint tobblettel zart, szemben az el6z6 év juniusi 107,8
milliard forintos hidnnyal.

Bevételek. Az ado- és jarulékbevételek az elsd félévben 9.5 szazalékkal haladtak meg az el6zd évit; a
fogyasztashoz kapcsolodo addk — afa, jovedéki ado, regisztracios ado, pénziigyi tranzakcids illeték — bevétele
mintegy 12 szazalékkal nétt. A minisztérium szerint a bevételeket mintegy 200 milliard forintnyi
osztalékbefizetés is javitotta (Szerencsejaték Zrt., Corvinus Zrt.), a janiusi 100,6 milliard forintos tarsasagiado-
befizetés pedig a 2024-es adoév bevallasi hataridejéhez kapcsolodott.

Kiadasok. A nett6 kamatkiadasok junius végéig 2494,3 milliard forintot tettek ki, 484,8 milliard forinttal
tobbet, mint egy évvel korabban. A ndvekedést az NGM az egyes lejaratok eltéro kifizetési idépontjaival és az
adossag szerkezetével magyarazta; az elemzOk szerint a magas kamatszint és a lakossagi allampapirok
kamatfizetései tartosan terhelik a koltségvetést.

Unios forrasok. Az unios programok bevétele junius végéig 168,2 millidrd forint volt, az éves eldiranyzat
(2235,9 milliard forint) minddssze 7,5 szazaléka. Az unids forrasok visszatartasa igy tovabbra is jelentds
finanszirozasi rést okoz.

Ertékelés. A hiany idéaranyosan magas, ezért az éves hianycél teljesitése a masodik félévben szigora kiadasi
fegyelmet igényel. A masodik félév bevételi oldalat a gyenge ndvekedés, kiadasi oldalat a julius 1-jétdl emelt
csaladi kedvezmény és a 2026-ra tervezett csaladtimogatasi intézkedések terhelik. A hitelmingsitok kiemelten
figyelik a koltségvetési palya tarthatosagat.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.

» A szik koltségvetési mozgastér miatt a kiilonadok fennmaradasara és tijabb bevételndveld intézkedésekre
is fel kell késziilni; a 2026-ra sz6106 kiillonadokat a parlament juniusban mar térvénybe foglalta.

* A magas allampapirhozamok a vallalati forintfinanszirozas koltségét is magasan tartjak, ezért a
tamogatott, fix kamatozasu hitelek elonye megmarad.

» Az allami megrendelésektdl fiiggd cégeknek a kifizetési hataridok szoros kovetése ajanlott.



2025. jilius 9.
2774 milliard forintos hiany az elso félévben

A Nemzetgazdasagi Minisztérium jalius 8-i adatai szerint az allamhaztartas kozponti alrendszere junius végéig
2774 milliard forint hianyt halmozott fel, tobbet, mint egy évvel korabban. Juniusban kisebb tobblet keletkezett,
a kamatkiadasok azonban fél év alatt 485 milliard forinttal néttek, az unids forrasokbdl pedig az éves terv
mindossze 7,5 szdzaléka érkezett meg.

A bevételeket osztalékbefizetések és a fogyasztasi adok novekedése javitotta. A vallalkozasoknak a kiilonadok
fennmaradaséval és tartdsan magas forintkamatokkal érdemes szamolniuk.



2025. juilius 2.
Kiilkereskedelem majusban: sziikiilo aktivum, gyorsabban novo import

Az adat. A KSH 2025. jalius 1-jei els6 becslése szerint 2025 majusaban a termékexport értéke 12,2 milliard
eurd, a termékimporté 11,5 milliard eur6 volt. Eurdban szamolva az export 2,0, az import 4,8 szazalékkal nott
egy ¢év alatt. A kiilkereskedelmi termékforgalom egyenlege 739 millié eur6 tobblet volt, 281 milli6 eurdval
kevesebb, mint 2024 méajusaban.

Volumenek. A naptarhatastol megtisztitott adatok szerint az export volumene 3,2, az importé 5,4 szazalékkal
haladta meg az egy évvel korabbit. A szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott adatok szerint aprilishoz képest
az export volumene 0,6 szazalékkal csokkent, az importé 2,0 szazalékkal nétt.

Janudar—majus. Az els6 6t honapban a kivitel értéke 62,2 millidrd, a behozatalé 56,1 milliard eur6 volt; a 6,1
millidrd eurds tobblet 586 milli6 eurdval maradt el az egy évvel korabbitol. Az export volumene 1,0, az importé
2,7 szazalékkal boviilt.

Ertékelés. A kiilkereskedelmi tobblet tovabbra is jelentds, és a folyo fizetési mérleg aktivuman keresztiil a
forint stabilitdsat timogatja. A tdbblet sziikiilése ugyanakkor két tényezoére vezethetd vissza:

* az import gyorsabb boviilése a belfoldi fogyasztds ¢lénkiilésével és a nagyberuhdzdsok gép- és
alkatrészimportjaval fiigg 6ssze;
» az export novekedését a gyenge europai kereslet, kiilondsen a német ipar teljesitménye fogja vissza, az
energiaarak mérséklodése pedig az importoldalon csak részben ellensulyozza ezt.
A nemzetkézi kornyezet. Az Egyesiilt Allamok altal 2025 aprilisa 6ta alkalmazott 10 szazalékos alapvam és
az acélra, aluminiumra, gépkocsikra kivetett agazati vamok kozvetleniil és a német jarmtipari lancokon
keresztiil kozvetve is érintik a magyar exportot. Az amerikai ,,k8lcsonds” vamok emelésének felfiiggesztése
julius 9-én lejar; az Eurdpai Unié és az Egyesiilt Allamok kozotti targyaldsok kimenetele ezért a kovetkezd
napokban-hetekben délhet el, megallapodas hianyaban magasabb amerikai vamok léphetnek életbe.

Villalati teendék.
» Az exportéroknek érdemes forgatokonyveket készitenilik az amerikai vamok esetleges emelkedésére,
kiilondsen ha termékeik német végtermékekbe épiilnek be.
» A piacok és vevok diverzifikalasa, valamint az EXIM exportfinanszirozasi és -biztositasi termékeinek
igénybevétele a kockazatok mérséklését szolgalja.
* Az importéroknek az erés forint jelenlegi szintjét a beszerzési arfolyamok fedezésére is érdemes
kihaszndlni.
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739 millio euros kiilkereskedelmi tobblet majusban

A KSH julius 1-jei adatai szerint majusban 12,2 milliard eur6 értékii arut exportalt és 11,5 milliard eurdnyit
importalt Magyarorszag; a 739 milli6 euros tobblet 281 millid eurdval kisebb a tavalyinal, mert az import
gyorsabban nétt, mint az export. Az els6 6t honapban a tobblet 6,1 milliard eur6 volt.

A gyenge eurdpai kereslet és az amerikai vampolitika tovabbra is fékezi az exportot. Az exportdroknek érdemes
felkésziilniiik a vdmok esetleges emelésére, és diverzifikalniuk piacaikat.



2025. jilius 30.

Turizmus juniusban: 5 szazalékkal tobb vendégéjszaka, er6sodo kiilfoldi
kereslet

Az adat. A KSH 2025. julius 29-i kdzlése szerint juniusban a turisztikai szallashelyeken kozel 1,9 milli6 vendég
4,4 millié vendégéjszakat toltott el; a vendégek szama 4,4, a vendégéjszakaké 5,1 szazalékkal nott egy év alatt
(szezonalisan kiigazitva 5,2, illetve 6,1 szazalékkal). A ndvekedéshez a plinkdsdi hossza hétvége is hozzajarult.
Belfoldi és kiilfoldi forgalom.
* Belfoldi vendégek: mintegy 1 milli6 f6 (+2,3 szazalék), akik 2,2 millié vendégéjszakat toltottek el (+4,1
szazalék).
+ Kiilfoldi vendégek: 889 ezer f6 (+6,8 szazalék, szezonalisan kiigazitva +10 szazalék), kozel 2,2 millio
vendégéjszakaval (+6,1 szdzalék).
Bevételek. A turisztikai szallashelyek bruttd arbevétele juniusban 107,6 milliard forint volt, folyé aron 9,8
szazalékkal tobb, mint egy évvel kordbban. A SZEP-kartyas fizetések osszege a szallashelyeken 3,9 milliard
forint volt (+6,4 szazalék).

Az elsé félév. Januar—juniusban 8,2 millié vendég érkezett a szallashelyekre, 7,8 szdzalékkal tobb, mint egy
évvel korabban; a belfoldi vendégek szama 3,2, a kiilfoldieké 13 szazalékkal nétt. A Nemzetgazdasagi
Minisztérium kozlése szerint a vendégéjszakak szdma a félévben meghaladta a 18,9 millidt (+5 szdzalék).

Ertékelés. A turizmus a gyenge ipari teljesitmény mellett a gazdasag egyik stabil hiizoagazata. A kiilfldi
kereslet dinamikus, a belfoldi forgalom boéviilése mérsékeltebb, amit a haztartasok dvatossaga €s a vendéglatasi
arak gyors emelkedése magyaraz. A szallashelyek nominalis bevételndvekedése meghaladja a forgalom
novekedését, ami az drak emelkedését jelzi.

A szezon tovabbi tényez6i. A nyari f6szezon forgalmat a kedvezd id6jaras és a fesztivalok timogatjak, a magas
arak €s az erds forint viszont a belfoldi €s a kiilfoldi vendégek koltését is visszafoghatjadk. A Nemzeti Ado- és
Vamhivatal a nyari hoénapokban kiemelten ellenérzi az idegenforgalmi helyszinek vallalkozasait, a
turizmusfejlesztési hozz4jarulas megfizetését is.

Vallalati teendok.
» A szallashelyeknek és vendéglatoknak az arképzésnél a belfoldi kereslet arérzékenységét is figyelembe
kell vennitik.
« A SZEP-kartya-elfogadas és az online foglalasi csatornak fejlesztése a forgalom bévitésének hatékony
eszkoze.
* A nyugtaadasi, foglalkoztatas-bejelentési és turizmusfejlesztési hozzajarulasi kotelezettségek pontos
teljesitése a nyari ellenérzések miatt kiillondsen fontos.
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Eroés junius a turizmusban

A KSH julius 29-i adatai szerint juniusban kozel 1,9 millio vendég 4,4 millié éjszakat toltott a hazai
szallashelyeken, 5 szazalékkal tobbet, mint egy éve; a kiilfoldi vendégek szama 6,8 szazalékkal nétt. A
széllashelyek brutto bevétele 107,6 millidrd forint volt, kozel 10 szézalékkal tobb a tavalyinal.

Az els félévben 8,2 milli6 vendég érkezett. A szallashelyeknek és vendéglatoknak a nyéri ellendrzések miatt
kiemelten figyelniiik kell a nyugtaadasra és a foglalkoztatds szabalyaira.



2025. julius 25.
Konjunktura juliusban: két és fél éves mélyponton az iizleti bizalom

Az adat. A GKI Gazdasagkutato Zrt. 2025. julius 24-én kdzzétett felmérése szerint az iizleti bizalmi index
juliusban 2 ponttal csokkent a juniusi 1 pontos emelkedés utan, és két és fél éves mélypontra siillyedt. A
fogyasztoi bizalmi index nem valtozott.
Agazati kép.

» Ipar: 3 pontos esés, a legnagyobb visszaesés az dgazatok kozil;

» szolgaltatasok: 1 pontos csokkenés;

* Kkereskedelem és épitdipar: valtozatlan bizalom; az épitdipar tovabbra is a legborulatobb, az iizleti

szolgaltatasok a legderiilatobb agazat.

Arak és foglalkoztatas. A véllalatok 18 szazaléka tervez aremelést és 8 szézaléka arcsokkentést a kovetkezd
harom hénapban; a kereskedelemben tovabb csokkentek az aremelési szandékok, a tobbi agazatban enyhén
noéttek. A foglalkoztatasi hajlanddsag kozel 6t éve nem latott mélypontra siillyedt: a cégek 7 szazaléka bévitené,
13 szazaléka csokkentené 1étszamat.

A fogyasztok. A haztartidsok inflacios varakozasai mérséklodtek, a kovetkezd 12 honap gazdasagi kilatasait és
a munkanélkiiliség alakulasat kissé rosszabbnak latjak, sajat pénziigyi helyzetiik jovobeli alakulasat
ugyanakkor kissé kedvez6bbnek itélik.

Ertékelés. A felmérés megerdsiti, hogy a gazdasag nem lendiilt fel: az ipari bizalom romlasat a gyenge eurdpai
kereslet és az amerikai vamtargyalasok koriili bizonytalansag okozza, amely a felmérés idején még nem zarult
le. A foglalkoztatasi szandékok gyengiilése arra utal, hogy a munkaerdpiac feszessége lazulhat, ami a
bérnyomast is mérsékelheti. A fogyasztoi oldalon az inflacidos varakozasok csokkenése kedvezd, a fogyasztas
érdemi élénkiiléséhez azonban a bizalom javuldsara lenne sziikség.

A masodik félév kilatasai. Az elemzOk a masodik negyedévre is csak szerény novekedést varnak, az éves
novekedési eldrejelzések 1 szazalék koriiliek vagy az alattiak. A javulast a jalius 1-jétdl emelt csaladi
kedvezmény, az 6szi szja-mentességek és a hitelprogramok tdmogathatjak, a kockazatot a kiils6 kereslet és a
vamok jelentik.

Villalati teendék.
* A masodik féléves ilizleti tervekben a lasst, fokozatos javulas realis alapforgatokonyv; a beruhazasokat a
kedvezményes finanszirozasi lehet6ségekhez érdemes igazitani.

* A létszamtervezésnél a munkaerd megtartasa tovabbra is elsddleges, a toborzasi igényeket pedig érdemes
ovatosan ilitemezni.

* Az arazasi dontéseknél figyelembe kell venni, hogy a kereskedelemben mérséklodik az aremelési
hajlandésag, ami a beszallitéi arakra is nyomast gyakorol.



2025. jilius 25.
Mélyponton az iizleti bizalom

A GKI julius 24-1 felmérése szerint juliusban két és fél éves mélypontra siillyedt az iizleti bizalom; a
legnagyobbat az ipari hangulat romlott, az épitdipar tovabbra is a legborulatobb agazat. A cégek foglalkoztatasi
hajlandosaga kozel 6t éve nem volt ilyen gyenge, a fogyasztoi bizalom nem valtozott.

A héztartasok inflacids varakozasai ugyanakkor csokkentek. A vallalkozasoknak a masodik félévben dvatos
tervezés €s a kedvezményes finanszirozasi lehetdségek kihasznalasa ajanlott.



2025. julius 28.

EU-USA vammegallapodas: 15 szazalékos altalanos vamplafon az unios
arukra

A megallapodas. Ursula von der Leyen, az Eurdpai Bizottsadg elndke €s Donald Trump amerikai elndk 2025.
julius 27-én Skociaban politikai megallapodast jelentett be az Eurdpai Unid és az Egyesiilt Allamok
kereskedelmi viszonyarol. Eszerint az Egyesiilt Allamok az unids arukra — a gépjarmiiveket is beleértve —
altalanosan legfeljebb 15 szazalékos vamot alkalmaz, varhatoan augusztus 1-jét6l. Az acélra és az aluminiumra
a jelenlegi 50 szazalékos amerikai vam egyeldre fennmarad.

Elé6zmények. Az Egyesiilt Allamok 2025 aprilisa 6ta 10 szézalékos alapvamot, a személygépkocsikra és
alkatrészekre 25 szdzalékos tobbletvamot alkalmazott. Trump elndk jalius 12-én kelt levelében 30 sz4zalékos
vamot helyezett kilatasba augusztus 1-jét6l arra az esetre, ha nem sziiletik megéllapodas. A Bizottsag erre
valaszul mintegy 93 milliard eurd értékii amerikai importot — tobbek kozott repiildgépeket, bourbont, szdjat —
érintd, augusztus 7-én hatdlyba 1épd ellenintézkedési csomagot készitett eld, amelynek alkalmazasa a
megallapodas nyoman varhatéan elmarad.
Unios vallalasok. A bejelentés szerint az EU a kovetkez6 években mintegy 750 milliard dollar értékben vasarol
amerikai energiahordozokat, és tovabbi 600 milliard dollaros unids befektetés valosul meg az Egyesiilt
Allamokban. A megallapodas részleteit és jogi szovegét a felek a kovetkezé hetekben dolgozzak ki.
teszi a kdrnyezetet, a 15 szdzalékos vamszint azonban joval magasabb a 2025 el6tti, atlagosan néhany
szazalékos amerikai vamoknal. A német ipari szovetség szerint a megallapodasnak sulyos ara lesz az europai
iparra. Magyarorszag szempontjabdl a jarmilipar a leginkabb érintett: a magyar export jelent0s része német
végtermékekbe beépiilve jut el az amerikai piacra, igy a kdzvetett hatas erdsebb a kdzvetlennél.
Bizonytalansagok.

* A gyodgyszerekre, a félvezetOkre és egyes agazati termékekre vonatkozo szabalyok részletei még nem

ismertek;

* nem vilagos, mely termékek kaphatnak kdlcsonds vammentességet;

+ apolitikai megallapodast jogilag kotelezo formaba kell nteni, és a végrehajtas menete is kérdéses.
Villalati teenddk.

» Az amerikai piacra — kozvetleniil vagy kdzvetve — exportalod cégeknek ujra kell szamolniuk arrésiiket €s

szerzOdéses feltételeiket a 15 szazalékos vamszinttel.
» A vamkoltség viselésére €s az arfolyamra vonatkozé szerzodéses klauzulak feliilvizsgalata indokolt.
» A végleges szoveg és a termékspecifikus kivételek megjelenését szorosan figyelni kell.



2025. julius 28.
Megsziiletett az EU-USA vamalku: 15 szazalékos vam

Julius 27-én megallapodott az Eurdpai Unié és az Egyesiilt Allamok: az amerikai fél a legtobb unios arura, igy
az autokra is legfeljebb 15 szazalékos vamot vet ki, varhatoan augusztus 1-jétol. Az acél és az aluminium vamja
50 szazalékon marad. Az EU véllalta, hogy 750 milliard dollar értékben vasarol amerikai energiat, és 600
milliard dollarnyi befektetés valosul meg az Egyesiilt Allamokban.

A megallapodas elharitotta a 30 szdzalékos vam fenyegetését, de a vamszint joval magasabb a korabbinal. Az
exportéroknek, kiilondsen a jarmiipari beszallitoknak érdemes tjraszamolniuk arrésiiket.
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Az EU 2028-2034-es koltségvetési javaslata: osszevont nemzeti tervek, uj
sajat forrasok

A javaslat. Az Europai Bizottsag 2025. julius 16-an bemutatta a 20282034 kozotti iddszakra szol6 tobbéves
pénziigyi keretre (MFF) vonatkozo javaslatat. A javasolt koltségvetés kozel 2000 milliard eurd, az unios bruttd
nemzeti jovedelem atlagosan mintegy 1,26 szazaléka. A javaslatot az Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak
kell elfogadnia; a tagallami egyhangusag miatt hosszu targyalasokra lehet szamitani.

A szerkezet fobb elemei.

* Nemzeti és regionalis partnerségi tervek: a kohézids és az agrartdmogatidsok jelentds része
tagallamonként egyetlen tervbe keriilne, amelyhez a Bizottsag szerint mintegy 865 milliard eur6 tartozna,
a gazdak jovedelemtamogatasara elkiilonitett minimalis kerettel.

* Europai Versenyképességi Alap: 409 milliard eurd, ebbol a védelmi és lirtevékenységekre 131 milliard
euro; a kutatasi keretprogram (Horizont Eurdpa) 6nallo, 175 millidrd eurds programként kapcsolodik
hozza.

+ Kiils6 tevékenység (Globalis Eurépa), valamint Ukrajna tamogatasa 6nallé elemként jelenik meg.

Uj sajat forrasok. A Bizottsag 6t uj bevételi forrast javasol: a kibocsataskereskedelmi rendszer (ETS) és a
hataron atnyulé szén-dioxid-kiigazitasi mechanizmus (CBAM) bevételeinek egy részét, a nem gyujtott
elektronikai hulladék utani hozzajarulast, a dohanytermékek jovedéki addjahoz kapcsolddo forrést, valamint a
vallalatokra kivetett, CORE elnevezést atalany-hozzajarulast, amely az EU-ban miik6d6, 100 millié eurot
meghalad6 éves nett6 arbevétell nagyvallalatokat terhelné.

Feltételrendszer. A jogallamisagi feltételrendszer a teljes koltségvetésre kiterjedne, a nemzeti tervek
jovahagyasa és a kifizetések pedig a jogallamisagi kovetelmények teljesitéséhez kotddnének, kifizetés-
felfiiggesztési lehetoséggel.
Jelentoség Magyarorszag és a vallalkozasok szamara. A javaslat — ha ebben a formaban fogadjak el —
alapjaiban alakitana at a vallalkozasfejlesztési timogatasok rendszerét: a forrasok egy része versenyképességi
alapba keriilne, ahol a palyazatok unios szinten versenyeznek, a nemzeti tervek felhaszndlasa pedig erésebb
feltételekhez kotddne. A CORE kozvetleniil a nagyvallalatokat, a dohany- és hulladékalapt forrasok kozvetve
a fogyasztokat érinthetik.
Vallalati teendok.
* A 2028 utani fejlesztési tervekben a vissza nem téritendé tamogatasok helyett nagyobb sullyal érdemes
szamolni visszatéritendo és piaci forrasokkal.
* Az innovativ és exportorientalt cégeknek érdemes felkésziilnilik az unios szintii versenyképességi
palyazatokra.
* A jelenlegi, 2027-ig fut6 programokbol elérhetd forrasokat célszerii idoben lehivni.
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Kozel 2000 milliard euros unios koltségvetést javasol a Bizottsag

Az Europai Bizottsag julius 16-an bemutatta a 2028-2034-es unios koltségvetés tervezetét: a csaknem 2000
milliard eurés javaslat a kohézios és agrarforrasokat tagallamonkénti partnerségi tervekbe vonna dssze, €s 409
milliard eurés Versenyképességi Alapot hozna létre. Uj bevételként a nagyvallalatokra kivetett hozzajarulas és
a doh&nyhoz, e-hulladékhoz, kibocsataskereskedelemhez k6tédo forrasok jelennek meg.

A javaslatrol hosszu targyaldsok varhatok. A vallalkozasoknak a jelenlegi programok forrasait érdemes idében
kihasznalniuk.
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Az EU 18. szankcids csomagja: alacsonyabb olajar-plafon, szigorubb
pénziigyi tilalmak

A dontés. Az Eurdpai Uni6 Tandcsa 2025. julius 18-an elfogadta az Oroszorszaggal szembeni 18. szankcids
csomagot, miutan Szlovakia feloldotta vétdjat; a rendelkezések julius 20-an 1éptek hatalyba. A csomag 55 1j
listazast (14 maganszemélyt és 41 szervezetet) tartalmaz, igy a szankcionalt személyek és szervezetek szama
meghaladja a 2500-at.

A fobb intézkedések.

* Olajar-plafon: az orosz tengeri nyersolaj arplafonja 2025. szeptember 3-at6l hordonként 60 dollarrél
47,6 dollarra csokken, és ezt kovetden automatikus mechanizmus szerint, a piaci atlagarhoz igazitva
rendszeresen modosul.

* Harmadik orszagban orosz nyersolajbél eléallitott termékek: az EU behozatali tilalmat vezet be a
harmadik orszagokban orosz kdolajbdl finomitott termékekre, bizonyos partnerorszagok kivételével.

« KEszaki Aramlat: teljes tilalom az Eszaki Aramlat 1 és 2 vezetékekkel Osszefiiggd tigyletekre és
finanszirozasra.

« Arnyékflotta: tovabbi 105 tartilyhajo keriilt listara, igy Osszesen 444 hajo nem vehet igénybe unids
kikotoket és tengeri szolgaltatasokat.

» Pénziigyi szektor: a korabbi SWIFT-tilalom 23 intézmény esetében teljes tranzakcios tilalomma alakul,
a tilalom tovabbi 22 bankra terjed ki, és tilos minden ligylet az Orosz Kézvetlen Befektetési Alappal.

» Kijatszas elleni szabalyok: a kettds felhasznaldsu és a high-tech termékek kivitelénél boviil a hatosagi
engedélyezési kotelezettség lehetésége, és harmadik orszagbeli — tobbek kdzott kinai és torok — vallalatok
is listara kertiltek.

Magyar vonatkozasok. A csomag a csévezetékes koolajszallitasokat — igy a Baratsag vezetéken érkezo
magyarorszagi szallitasokat — kdzvetleniil nem tiltja. A kormany korabban jelezte, hogy az energiaellatast
veszélyeztetd szankciokat nem timogatja.

Ertékelés. A szankcios rendszer egyre Osszetettebb, és a megfelelési kockazat mar nem csak az Oroszorszaggal
kozvetleniil kereskedé cégeket érinti: a harmadik orszagbeli kozvetitokon, logisztikai és pénziigyi
szolgaltatokon keresztiil a hazai kkv-k is érintetté valhatnak. A szankciok megsértése unios és hazai jog szerint
is sulyos kovetkezményekkel jar.
Villalati teenddk.
» A partnerek, szallitmanyozok €s bankkapcsolatok szankciods sziirését (compliance) frissiteni kell az 4j
listak alapjan.
* A kettds felhasznalasii és a high-tech termékek exportjanal a végfelhasznaloi nyilatkozatok és a
tovabbértékesitési tilalmi klauzuldk alkalmazasa indokolt.

» Az lizemanyag- és energiabeszerzési szerzodésekben az olajar-plafon valtozasanak hatasat érdemes
attekinteni.



2025. jualius 21.
Elfogadtak a 18. szankcios csomagot

Az EU julius 18-an elfogadta az Oroszorszag elleni 18. szankcids csomagot. Szeptember 3-atdl 47,6 dollarra
csokken az orosz tengeri olaj arplafonja, tilos az Eszaki Aramlattal kapcsolatos minden iigylet, Gjabb bankok
¢és 105 tartalyhajo kertilt tiltdlistara, és szigorodnak a kijatszas elleni szabalyok.

A csOvezetékes olajszallitdsokat a csomag nem tiltja. A véallalkozasoknak érdemes frissitenilik partnereik
szankcios szlirését, kiillondsen a high-tech termékek exportjandl és a harmadik orszagbeli kdzvetitokon
keresztiil zajl6 tigyleteknél.



2025. jilius 14.
Arrés-szabalyozas: augusztus végéig hatalyos, kifulladé arfékezo hatas

A szabalyozas. A kormany 2025. marcius 17-t6] vezette be az élelmiszerek arrésének korlatozasat: a
kiskeresked6k meghatarozott, mintegy 30 alapvetd élelmiszer — tobbek kdzott csirkemell, étolaj, tej, tojas, liszt
— esetében legfeljebb 10 sz4zalékos arrést alkalmazhatnak. 2025. majus 19-t6l a szabalyozas a drogéridk 30
legfeljebb 15 szazalék. Az eredetileg majus végéig szo6lo szabalyozast a kormany meghosszabbitotta; jelenleg
2025. augusztus 31-ig hatélyos.

Az arakra gyakorolt hatas. A KSH juniusi adatai szerint az arrés-szabalyozas ala vont termékek egy része
jelentésen olcsdbb, mint egy évvel korabban (a margarin 31, a tejtermékek 7 szazalékkal), mikdzben az
¢lelmiszerek egészének ara 6,2 szdzalékkal nott. A tojas, a liszt és az étolaj — részben a vilagpiaci folyamatok
miatt — tovabbra is jelentdsen dragdbb az egy évvel kordbbinal.

Szakértéi vélemények. A GKI Gazdasagkutatd elemzdje szerint a szabalyozds arfékezd hatasa kifulladni
latszik, a meghosszabbitas pedig noveli a ,keresztarazas” kockazatat, vagyis azt, hogy a kereskedék a nem
szabalyozott termékek araban érvényesitik kieso arrésiiket. A GKI 2025-re 4,8 szazalékos éves atlagos inflaciot
var, és a szabalyozas kivezetése utan a szabalyozott termékek aranak emelkedésére szamit. Az elemz6 szerint
a hatdsagi arbeavatkozas a tiineteket kezeli: a magyar élelmiszer-feldolgozok példaul 30—40 szazalékkal
dragabban jutnak energidhoz uniés versenytarsaiknal. Az Orszagos Kereskedelmi Szdvetség szerint a
szabalyozas forgalomnoveld hatasa is elfogyott.

Jogi és gazdasagi kockazatok. A szabalyozas a kereskeddk jovedelmezdségét jelentsen rontja, kiilondsen a
kisebb lancoknal és a fliggetlen boltoknal. A beszallitéi oldalon a kereskedok arnyomadsa er6sddhet, ami a hazai
¢lelmiszer-feldolgozok helyzetét is neheziti. A meghosszabbitasrol vagy a kivezetésrol szold dontés idézitése
bizonytalansagot okoz az 4razasban és a készletgazdalkodasban.
Villalati teendék.
» A kiskeresked6knek két forgatokonyvvel — augusztus 31-i kivezetés, illetve tovabbi meghosszabbitas —
¢érdemes késziilnitik arazasukban és beszerzéseikben.
* A beszallitoknak a keresked6i szerzodésekben a tisztességtelen forgalmazoi magatartas tilalmarél szolo
szabalyokra is tekintettel kell lenniiik, ha a kereskeddk az arrés-kiesést rajuk kivanjak atharitani.
* Az érintett termékeknél a kotelezd tajékoztatasi és nyilvantartasi szabalyok betartasat ellendrizni kell,
mivel a hatésagok a szabalyozast folyamatosan ellenorzik.



2025. jdlius 14.
Augusztus végéig marad az arrésstop — de mi jon utana?

Az élelmiszerek és egyes drogériai termékek arrés-szabalyozasa jelenleg augusztus 31-ig hatalyos. A
szabalyozott termékek egy része olcsobb lett, az ¢élelmiszerek Osszességében azonban juniusban is 6,2
szdzalékkal dragultak. A GKI szerint a szabédlyozds hatdsa kifulladt, a meghosszabbitds pedig a nem
szabalyozott termékek dragulasahoz vezethet.

A kereskeddknek érdemes felkésziilniiik a kivezetésre és a tovabbi meghosszabbitésra is, a beszallitoknak pedig
figyelniiik kell, hogy ne rajuk haritsdk az arréscsokkentés terhét.



2025. jdlius 3.

Kihirdették a tavaszi adocsomagot: a 2025. évi LIV. torvény fobb
rendelkezései

A jogszabaly. A Magyar Ko6zIony 2025. jinius 19-1 szamaban kihirdették az egyes adokotelezettségekrdl és
egyes adotorvények modositasarol szolo 2025. évi LIV. térvényt. A kormany a javaslatot majus 13-an nyujtotta
be az Orszaggytlésnek. A torvény egyes rendelkezései mar 2025-ben, tobbségiik 2026. januar 1-jétdl
alkalmazando; a csomag egyuttal a korabban veszélyhelyzeti kormanyrendeletekben szabalyozott kiilonadokat
is torvényi szintre emeli.
Személyi jovedelemado.
* 2025. julius 1-jét6l adomentes a csecsemdgondozasi dij, a gyermekgondozasi dij és az 6rokbefogadoi dij;
* ahéarom gyermeket nevel6 anyak 2025. oktdber 1-jét6l, a 30 év alatti anyak és a 40 év alatti kétgyermekes
anyak 2026. januar 1-jét6l szja-mentességet kapnak, a kétgyermekes anyak mentessége korcsoportonként
2029-ig fokozatosan terjed ki;
» amunkaltato altal ingyenesen hasznalatra adott elektromos kerékpar teljesitménykorlatja 300 wattrdl 750
wattra emelkedik.
Tarsasagi adé és globalis minimumadé. A mikrovallalkozasok létszamnovelési kedvezményénél a
figyelembe vehetd 1étszam 5-r6l 10 foére, a szorzé a minimalbér 100 szazalékarol 150 szazalékara nd; a
felsoktatasi és kutatdintézményekkel kozos kutatas-fejlesztés adoalap-kedvezményének felsé hatara 50
milliorol 150 millié forintra emelkedik. A globalis minimumadd bejelentésének hatarideje az adoévet kovetd
masodik honap utolso napja lesz.
Altalanos forgalmi adé.
» 2025. jalius 1-jétd]l onkéntesen alkalmazhat6 az elektronikus pénztargép (e-pénztargép), a nem online
pénztargéppel kiallitott nyugtak adatszolgaltatasa 2026. szeptember 1-jére tolodik;
* a foldgaz kereskeddk kozotti belfoldi értékesitésénél pontosodik a forditott adozas;
* 2026-tdl a szamlan fel kell tiintetni a csoportos addalany tagjanak, illetve jogutddlas esetén a jogeldd
adoszamat.
Kiilonadok. A pénziigyi szervezetek kiillonadoja 2026-ban 8, illetve 20 szazalékos kulccsal marad fenn, az

energiaellatok jovedelemaddjanak kulcsa 2026-t61 41 szazalékrol 31 szazalékra csokken, a kiskereskedelmi ado
¢s a biztositasi kiilonado emelt mértékben 2026-ban is megmarad.

Adoigazgatas. Emelkednek a részletfizetési értékhatarok, digitalizalodik a helyszini ellendrzés, né egyes
mulasztasi birsagok fels hatara, és augusztus 1-jét6l modosulnak a feltételes adomegallapitas és a szokasos
piaci ar megallapitasara iranyul6 eljaras dijai.
Villalati teenddk.
* A bérszamfejtési rendszerekben a julius 1-jei szja-mentességeket és az oktoberi anyai mentességet idoben
at kell vezetni.
* A 2025-0s tarsasagiado-tervezésnél a mikrovallalkozési és K+F-kedvezmény kibdvitett lehetdségeit
érdemes felmérni.
» Az afacsoportoknak és az atalakuld cégeknek a 2026-os szdmldzasi szabalyokra mar most fel kell
késziteniiik szamldzdprogramjaikat.



2025. julius 3.
Megjelent a tavaszi adocsomag: mi valtozik?

Junius 19-én kihirdették a 2025. évi LIV. térvényt, amely az adorendszer szinte minden teriiletét érinti. Jilius
1-jétol adomentes a CSED, a GYED ¢és az 6rokbefogadoi dij, oktobert6l a haromgyermekes anyak, januartol a
30 év alatti és a 40 év alatti kétgyermekes anyak mentesiilnek az szja al6l. B6viil a mikrovallalkozasok és a
K+F kedvezménye, elindul az e-pénztargép.

A kiilonadok 2026-ban is megmaradnak, a bankad6 emelkedik, az energiaellatok adodja csokken. A
vallalkozasoknak érdemes attekinteniiik, mely valtozasok érintik bérszdmfejtésiiket és adotervezésiiket.



2025. julius 1.

Julius 1-jétol 50 szazalékkal né a csaladi kedvezmény, adomentes a CSED
és a GYED

A csaladi kedvezmény emelése. 2025. jalius 1-jét6l életbe 1épett a csaladi kedvezmény kétlépcsds
megduplazasanak els6 1épése: a kedvezmény Gsszege 50 szdzalékkal nd. A Nemzeti Ado- és Vamhivatal (NAV)
tajékoztatasa szerint az adobol, illetve jarulékbol érvényesithetd kedvezmény havi 6sszege kedvezményezett
eltartottanként:

» egy eltartott esetén legfeljebb 15 000 forint (korabban 10 000 forint);

» két eltartott esetén legfeljebb 30 000 forint (korabban 20 000 forint);

» harom vagy tobb eltartott esetén legfeljebb 49 500 forint (korabban 33 000 forint);

+ atartdsan beteg, illetve stlyosan fogyatékos gyermek utan jar6 kiegészitd 6sszeg havi 10 000 forintrol 15
000 forintra emelkedik.

A kedvezmény mdsodik 1épcsdjeként 2026. janudr 1-jét6l az osszegek a 2025 elsd félévi szint kétszeresére
noének.

Teend6 az adéeldleg-nyilatkozatok kapesan. A NAV szerint a magasabb 6sszeg a legtobb munkavallalonal
automatikusan érvényesiil, mert a nyilatkozat a kedvezményezett eltartottak szamat tartalmazza. Uj adéelSleg-
nyilatkozatot annak kell tennie, aki korabbi nyilatkozataban konkrét 6sszeget jelolt meg — példaul ha a sziilok
a kedvezményt 0sszegszerlien megosztva veszik igénybe, vagy ha a tartdsan beteg gyermek utan meghatarozott
Osszeget érvényesitenek. Ha a nyilatkozat modositasa elmarad, a kedvezmény nem vész el: a kiilonbdzet a 2026.
majus 20-ig benyutjtand6 2025-6s szja-bevallasban érvényesitheto.

A gyermekgondozasi ellitisok adomentessége. A 2025. évi LIV. torvény alapjan 2025. julius 1-jétol
adomentes a csecsemdgondozasi dij, a gyermekgondozasi dij és az orokbefogadoi dij. Ezek az ellatasok igy
nem részei az Osszevont addalapnak, ami az érintett sziilok nettd ellatasat érdemben ndveli, és a csaladi
kedvezmény érvényesitéséhez sziikséges adoalapot is befolyasolja.

A munkaltatok feladatai.

* A bérszamfejtd rendszerekben a juliusi bérektdl az emelt kedvezményi 6sszegeket kell alkalmazni.
* Azuj adoéeldleg-nyilatkozatokat a julius havi bérek szamfejtésétdl figyelembe kell venni.
* A munkavallaldkat érdemes tajékoztatni arrdl, kinek kell 4j nyilatkozatot tennie, mert a hibas nyilatkozat
a bevallasban kiilonbozeti birsagot eredményezhet.
» A kifizetoként eljaro egészségbiztositasi kifizetohelyeknek a CSED és GYED adomentességét a juliusi
kifizetésektol érvényesiteniiik kell.
Hatas. A két intézkedés a masodik félévben jelentésen ndveli a gyermekes csaladok rendelkezésre allo
jovedelmét, ami a fogyasztast is tdmogatja. A NAV a személyi jovedelemado-kedvezményekrdl szolo 73.
szamu informacids flizetében foglalta 6ssze a részletszabalyokat.



2025. julius 1.
Matol magasabb csaladi kedvezmény és adomentes CSED, GYED
Julius 1-jétdl 50 szazalékkal emelkedik a csaladi kedvezmény: egy gyermek utan havi 15 ezer, két gyermek

utan gyermekenként 30 ezer, harom vagy tobb gyermek utdn gyermekenként 49 500 forinttal kevesebb adot
kell fizetni. Ugyanettdl a naptol adomentes a csecsemdgondozasi dij, a GYED és az orokbefogadai dij is.

A legtobb dolgozonal az emelés automatikus. Uj adoelleg-nyilatkozatot csak annak kell tennie, aki kordbban
konkrét Gsszeget jelolt meg; a munkaltatoknak a jaliusi bérektdl kell alkalmazniuk az 0j 6sszegeket.



2025. juilius 2.
Elindult az e-pénztargép és az e-nyugta: onkéntes atallas 2028-ig

Az uj rendszer. 2025. julius 1-jét6l a vallalkozasok onkéntesen hasznalhatjak az elektronikus pénztargépet (e-
pénztargép), amely felhdalapi megoldasként vagy hardveres eszkozként is miikodhet. A Nemzeti Ado- ¢€s
Véamhivatal (NAV) ingyenes, okostelefonra telepithet6 alkalmazast — NAV ePénztargép — fejlesztett ki, a
vasarlok pedig a NAV eNyugta alkalmazassal elektronikusan kaphatjak meg a nyugtat. A Nemzetgazdasagi
Minisztérium kozlése szerint tobb szazezer vallalkozas hasznalhatja dijmentesen a megoldast a papir alapt
nyugtatomb helyett.
A jogi hattér. Az e-pénztargép bevezetését a 2025. évi LIV. térvény és a Nemzetgazdasagi Minisztérium
végrehajtasi rendelete szabalyozza. A torvény szerint az e-pénztargép hasznalata 2028. julius 1-jétol valik
kotelezové a pénztargéphasznalatra kotelezett adozok szamara, addig az online pénztargépek tovabb
iizemeltethetok. A nem pénztargéppel kiallitott nyugtik adatainak bejelentési kotelezettsége — amely eredetileg
2025. julius 1-jétdl indult volna — 2026. szeptember 1-jére tolodik.
A miikodés fobb elemei.
* a nyugta elsésorban elektronikus, papir alapon csak a vasarlo kérésére kell kiadni, az e-pénztargép
nyomtatasra is alkalmas;
* anyugtaadatok valos idében a NAV-hoz keriilnek, amely azokat 10 évig megorzi, ezért az e-pénztargépet
hasznalok mentesiilnek a nyugtak megorzési kotelezettsége alol;
* a vasarlok a garancialis iigyintézéshez is felhasznalhatd nyugtdikat elektronikusan tarolhatjak és
kereshetik, a vasarlas anonim marad;
* mas fejlesztdk is készithetnek e-pénztargép-alkalmazast, ha megfelelnek a NAV altal kozzétett miiszaki
kovetelményeknek;
» aszabalyok megsértése esetén a forgalmazokra legfeljebb 10 millid, a felhasznalokra legfeljebb 1 millio
forintos mulasztasi birsag szabhat6 ki.
Ertékelés. Az e-pénztargép a kisvéllalkozasok — kiilondsen a nyugtatémbot hasznalé mikrovallalkozasok, piaci
arusok, szolgaltatok — szdmara adminisztrativ és koltségesokkentést hozhat, a hagyomanyos online
pénztargépek beszerzési és szervizkoltségei pedig hosszabb tavon kivalthatok. A rendszer egyuttal az
adohatosag szamara teljes kori, valos idejii ralatast ad a készpénzes és kartyas kiskereskedelmi forgalomra.
Villalati teenddk.
* A nyugtatombot hasznald vallalkozasoknak érdemes mar most kiprobalniuk az ingyenes alkalmazast,
mert 2026 szeptemberétdl a nyugtaadatok bejelentése kotelezo lesz.
* Az online pénztargépet hasznaldo cégeknek a pénztargép-cserét a 2028-as kotelezo atallasig érdemes
iitemezniiik, figyelve a meglévo eszkdzok élettartamara.

crer

kovetelményeit kell kdvetnitik.



2025. julius 2.
Ingyenes e-pénztargép a mobilon: elindult a NAV rendszere
Julius 1-jét6l a vallalkozasok Onkéntesen, ingyenesen hasznalhatjadk a NAV ePénztargép alkalmazast, a

vasarlok pedig a NAV eNyugta alkalmazassal kaphatjak meg elektronikusan a nyugtat. Papirnyugtat csak
kérésre kell adni, az adatokat a NAV tiz évig 6rzi, igy a véllalkozonak nem kell megériznie a nyugtakat.

2028. julius 1-jétdl az e-pénztargép kotelezd lesz, a nyugtatdmbot hasznaldknak pedig 2026 szeptemberétdl be
kell jelenteniiik a nyugtak adatait. Erdemes mar most kiprobalni az uj rendszert.



2025. julius 22.

Az adozas rendjének évkozi valtozasai: adotitok, egyszeriisitett
foglalkoztatas, birsagok

A hattér. A 2025. évi LIV. torvény az ad6zés rendjérdl szolo 2017. évi CL. térvényt (Art.), az addigazgatasi
rendtartasrol sz616 2017. évi CLL torvényt (Air.) és az egyszerusitett foglalkoztatasrol szol6 2010. évi LXXV.
torvényt is modositja. A valtozasok egy része az addzok terheit csokkenti, mas része az adohatosag eszkdztarat
boviti.

Kedvezo valtozasok.

Adotitok a tartozas rendezéséhez: a gazdasagi tdrsasdg nem vezetd tisztségviseld tagja, részvényese is
megismerheti a tarsasag adotartozasanak 0sszegét, ha azt a tarsasag miikodésének fenntartasa érdekében
meg kivanja fizetni (nyilvdnosan miik6do részvénytarsasdgnal ez nem alkalmazhato).

Egyszeriisitett foglalkoztatas: a bejelentéskor az elektronikus alkalmazas jelzi, hogy a munkavallal6 a
torvényi idokorlatra tekintettel még foglalkoztathato-e ebben a formaban.

Mulasztasi birsag mell6zése: nem szab ki az adohatosag birsagot a be nem jelentett egyszerisitett
foglalkoztatott miatt, ha az ado6zd a kapcsolodd bevallasi és fizetési kotelezettséget az ellendrzés
megkezdése eldtt hatdridoben teljesitette, és a biztositotti bejelentést a jegyzokonyvre tett észrevétel
hataridejéig potolja.

Kozzétételi lista: évente egyszer kérhetd a be nem jelentett foglalkoztatottakat alkalmazok listdjarol valo
torlés, ha legfeljebb 6t munkavallalét nem jelentettek be, és a birsagot hataridében megfizették.
Részletfizetés: emelkednek a kedvezményes részletfizetési értékhatarok (1 milliorél 2 millid, megbizhato
ad6zoknal 3 millidrol 5 millio forintra).

Szigorité és eljarasi valtozasok.

Lanciigyletek: tobb addzot érintd lanciigyletek ellenérzésénél az ellenérzési hataridé megbizhato
adozonal legfeljebb 365, mas ad6zonal legfeljebb 540 nap lehet.

Birsagok: a felhivas ellenére sem teljesitett egyes bejelentési, adatszolgaltatasi kotelezettségek miatt nem
természetes személy adozora kiszabhato birsag fels6 hatara 200 ezer forintra no.

Uzletlezaras: az online pénztargép szabalytalan hasznalata is iizletlezarast vonhat maga utan; a lezarast
elrendel6 hatdrozat elleni jogorvoslatnak halaszté hatélya lesz.

Digitalis ellendrzés: a helyszini ellendrzés jegyzokonyve elektronikusan is elkészithetd, mindsitett
elektronikus aldirassal vagy biometrikus aldirassal hitelesitve.

Ertékelés. A szakértSk szerint a modositasok dsszességében kiegyensilyozottak: a jogkdvets adozok szamara
tobb mérlegelési és korrekcios lehetdséget adnak, a lanciigyletek ellendrzésénél azonban a hosszabb hataridok
az érintett cégek szamara hosszabb bizonytalansagot jelentenek.

Vallalati teendok.

Az egyszerisitett foglalkoztatast alkalmazd cégeknek a bejelentési fegyelmet és az id6korlatok
nyilvantartasat érdemes megerdsiteniiik.

Az online pénztargépek szabalyos hasznalatat — kiillondsen a nyari szezonban — belso ellendrzéssel kell
biztositani.

A lanctigyletekben részt vevo cégeknek a partnermindsitést és a dokumentaciot célszerli boviteni.



2025. julius 22.

Viltozik az adéeljaras: konnyitések és szigoritasok

Evkozben is modosultak az adéeljarasi szabalyok. A tarsasag tagja megismerheti a cég adotartozasat, ha ki
akarja fizetni; az egyszerusitett foglalkoztatasnal az alkalmazas jelzi, foglalkoztathato-e még a munkavallalo;

¢s bizonyos esetekben elmaradhat a be nem jelentett alkalmi munkavallald6 miatti birsdg. Emelkednek a
részletfizetési értékhatarok is.

Ugyanakkor a lanciigyletek ellendrzése akar 540 napig tarthat, nének egyes birsagok, és az online pénztargép
szabalytalan haszndlata iizletlezarast vonhat maga utdn.



2025. julius 29.
Augusztus 1-jétol dragul a feltételes adomegallapitas és az arazasi eljaras

A valtozas. A 2025. évi LIV. torvény alapjan 2025. augusztus 1-jétél modosulnak a feltételes adomegallapitas
¢s a szokasos piaci ar megallapitasara iranyuld eljaras (APA) igazgatasi szolgaltatasi dijai, és ujra igénybe
vehetd a kérelem benyujtasat megel6z6 személyes eldzetes konzultacio.
A feltételes adomegallapitas dijai. A kérelem dija 2 milli6 forinttal emelkedik:

* az altaldnos dij 10 milli6 forint, siirgds eljardsban 14 millid forint;

» amintaszerzodésre vonatkozo kérelem dija 12 millio forint, slirgds eljarasban 16 milli6 forint.
Az arazasi eljaras dijai. Az egyoldalu eljarés dija 10 milli6é forint, a kétoldalu vagy tébboldalu eljarasé 14
millio forint. A torvény szikiti a dij visszatéritésének eseteit bizonyos késedelmes vagy visszavont
eljarasokban.

Elozetes konzultacio. A kérelem benyujtasa el6tt az adozo személyes konzultaciot kérhet az adohatosagtol,
amelynek dija alkalmanként 1 milli6 forint (a korabbi 500 ezer forint helyett). A konzultacid segit a kérelem
tartalmanak ¢és a sziikséges dokumentacionak a pontositdsaban, ezaltal az eljaras gyorsitasaban.

A jogintézmények szerepe. A feltételes adomegallapitas az adozas rendjérdl szolo 2017. évi CL. torvény
alapjan jovobeni ligyletek addjogi megitélésérdl ad kotelezo erejii allasfoglalast az adohatosag szamara, ha a
tényallas a kérelemben leirtnak megfelel. Az APA a kapcsolt vallalkozasok kozotti ligyletek szokasos piaci
arat, illetve a meghatarozas modszerét rogziti elore, legfeljebb 6t évre. Mindkét eszkoz a jogbiztonsagot noveli
Osszetett, nagy értékli ligyleteknél, példaul atalakulasoknal, nemzetkozi tgyleteknél, kedvezmények
igénybevételénél.
Ertékelés. A dijemelés a kisebb véllalkozasok szdmara tovabb korlatozza az intézmények elérhetéségét, a
nagyobb értékii ligyletekben azonban a dij a lehetséges adokockazathoz képest tovabbra is aranyos lehet. Az
augusztus 1. elott benytjtott kérelmek dijazasanal az atmeneti rendelkezéseket kell figyelembe venni.
Vallalati teendék.
» Az el6készitett kérelmeknél — az atmeneti szabalyok ellendrzése mellett — érdemes mérlegelni a julius 31.
el6tti benyu;jtast.
+ Osszetett iigyleteknél az eldzetes konzultacié a kérelem sikerességét javithatja, a dijat a tervezésnél
figyelembe kell venni.

* A kapcsolt ligyletekkel rendelkezé csoportoknak érdemes mérlegelniiik, hogy az APA vagy a transzferar-
dokumentacidé megerdsitése a koltséghatékonyabb megoldas.



2025. jilius 29.
Dragul a feltételes adomegallapitas augusztustol
Augusztus 1-jétol 2 millio forinttal emelkedik a feltételes adomegallapitas dija: az altalanos eljaras 10 millio, a

stirg6s 14 millio forintba keriil. Az arazasi megallapodas egyoldali eljarasban 10, kétoldalu vagy tébboldala
eljarasban 14 milli6 forint lesz. Ujra kérhetd személyes elézetes konzultacio is, alkalmanként 1 milli6 forintért.

Akinek mar el6készitett kérelme van, annak érdemes az dtmeneti szabalyok ismeretében mérlegelnie a hénap
végéig torténd benyjtast.



2025. julius 24.
Tarsasagi ado: boviiléo mikrovallalkozasi és K+F-kedvezmény, uj
minimumado-hatarido

A hattér. A 2025. évi LIV. torvény a tarsasagi adordl és az osztalékadorodl szolo 1996. évi LXXXI. térvényt
(Tao. tv.) és a globalis minimumadorol szol6 2023. évi LXXXIIL térvényt is modositotta. Tobb kedvezményes
szabaly mar a 2025-6s ad6évre is valaszthato.

A mikrovallalkozasok 1étszamnovelési kedvezménye. A mikrovallalkozas az addalapjat a foglalkoztatottak
atlagos 1étszamanak ndvekménye alapjan csokkentheti. A mddositas szerint:

» a kedvezménynél figyelembe vehetd 1étszam fels6 hatdra 5 f6rdl 10 fére emelkedik;

* a kedvezmény alapjaul szolgald szorz6 a minimalbér 100 szazalékarol 150 szazalékara no;

» aszabalyok a 2025-6s adoévtdl alkalmazhatok.
Kutatas-fejlesztés. A felsdoktatdsi intézménnyel, a Magyar Tudoméanyos Akadémidval vagy mas
kutatointézettel kozosen végzett kutatas-fejlesztés kozvetlen koltsége utan igénybe vehetd addalap-csokkentés
felsé hatara 50 millio forintrél 150 milli6 forintra emelkedik, valasztas szerint mar a 2025-6s addévre is.

Atalakulasok és kedvezményezett eszkozatruhazas. A torvény pontositia a kedvezményezett
eszkozatruhazas tartasi kotelezettségének részleges megsértésére vonatkozd szabalyt: az atruhazo csak a
megsértéssel aranyosan noveli addzas eldtti eredményét. A kedvezményezett szabalyok kiterjednek a Polgari
Torvénykonyv szerinti kivalasra, és a hataron atnyalo atalakuldsoknal is pontosodnak a részesedésekre
vonatkoz6 rendelkezések.

Globalis minimumado. A kiegészité minimumado-kotelezettség bejelentésének hatarideje az adoévet kdvetd
masodik honap utolsé napja lesz — naptari éves adozoknal a 2025-6s adoévre 2026. februar 28. Az
adatszolgaltatasi kotelezettségek elmulasztasa esetén legfeljebb 10 millio forintos mulasztasi birsag szabhat6
ki.

Ertékelés. A mikrovallalkozasi kedvezmény bévitése a legkisebb cégek szamara érdemi osztonzést ad a
létszambovitésre, a K+F-kedvezmény emelése pedig az egyetemi egyiittmikddéseket teszi vonzobba. A
globalis minimumadd ald tartozé csoportoknal a szigorii birsagok miatt a hatariddk betartasa kiemelt
jelentdségll.

Vallalati teendok.

* A mikrovallalkozasoknak a 2025-0s adoévre vonatkozo tervezésnél érdemes szamszerlsiteniiik a
kibovitett [étszamnovelési kedvezményt.

* A kozos K+F-projekteknél a szerzédéses és koltségnyilvantartdsi dokumentacidt a magasabb
kedvezményhez kell igazitani.

* A multinacionalis csoportokhoz tartozé cégeknek a minimumado-bejelentés belsé folyamatait a 2026.
februar végi hataridéhoz kell {itemezniiik.



2025. jilius 24.
Nagyobb adokedvezmény jar a 1étszamot bovité mikrovallalkozasoknak

A tavaszi adocsomag nyoman a mikrovallalkozasok mar a 2025-6s addévre is nagyobb kedvezményt kaphatnak
létszambovités esetén: 10 foig, a minimalbér masfélszerese alapjan csokkenthetik adoalapjukat. Az
egyetemekkel és kutatdintézetekkel kozos K+F utdn 150 millid forintig vehetd igénybe kedvezmény.

A globdlis minimumad6 bejelentésének hatarideje az addévet kdvetd masodik honap vége lesz, mulaszts
esetén 10 milli6 forintos birsaggal. Erdemes méar most beépiteni a valtozasokat az idei adotervezésbe.



2025. julius 17.
Afa: foldgaz forditott adozasa, importafa-bevallas, ij szamlaadatok

A hattér. A 2025. évi LIV. torvény az altalanos forgalmi adérél szolo 2007. évi CXXVIL. torvényt (Afa tv.) is
tobb ponton modositotta. A valtozasok egy része 2025 oktoberétdl, mas része 2026. januar 1-jétol
alkalmazando, a vallalatoknak ezért a masodik félévben kell felkésziilniiik.

Foldgaz-kereskedelem. A keresked6k kozotti belfoldi foldgazértékesitésnél a forditott adozas alkalmazasanak
feltételei pontosodnak: az értékesités eldtt a vevonek nyilatkoznia kell viszonteladdi mindségér6l. A
nyilatkozattételi kotelezettség a 2025. oktober 1-jét magaban foglald adomegallapitasi i1ddszaktol
alkalmazando.

Importafa és kozvetett vamjogi képviselet. A kdzvetett vamjogi képviseld altal bonyolitott behozataloknal a
bevallési rend gy modosul, hogy az importal6 adatai szintjén kell az adatokat szerepeltetni; a szabaly a 2025.
oktoberi idGszakra vonatkozo bevallastol alkalmazando.

Szamlazas és adatszolgaltatas.

* 2026. januar 1-jétdl a szamlan — és az online szamla-adatszolgaltatasban — fel kell tiintetni a csoportos
adodalany tagjanak adoszamat, illetve jogutodlas esetén a jogeldd adoszamat;

* az utazasszervezési szolgaltatasrdl kiallitott szamlan az adoalapot és az adot nem kell feltiintetni, kivéve,
ha a vev0 nyilatkozik arrol, hogy a szolgaltatast nem utazasszervezoként veszi igénybe; az online szdmla-
adatszolgaltatasban azonban ezeket az adatokat ekkor is szerepeltetni kell;

* a bankoknak és pénzforgalmi szolgaltatoknak az adohatosagi adatszolgaltatast 7 napon beliil kell
teljesitenitik.

Ellenérzés. A tobb ad6zot érintd lanciigyletek afa-ellendrzésének hatarideje megbizhatd ad6zonal legfeljebb
365, mas ad6zonal legfeljebb 540 nap lehet.

Alanyi adémentesség. A torvény az Afa tv.-be emeli az alanyi adomentesség 2025-t6] alkalmazandé, 18 milli6
forintos értékhatarat, &tmeneti szabalyokkal.

Ertékelés. A modositasok jelentSs része technikai jellegli, de a szamlazoprogramok, ERP-rendszerek és
bevallasi folyamatok atalakitasat igényli. A csoportos addalanyok és az atalakulod cégek szamara a 2026-o0s
szdmlazasi szabalyok kiemelt figyelmet érdemelnek, mivel a hibas szamlaadat az adatszolgaltatasban is hibat
okoz.

Vallalati teendok.

» A foldgazkereskeddknek a vevdi nyilatkozatok bekérésének rendjét oktober 1-jéig ki kell alakitaniuk.

* A kozvetett vamjogi képviselettel importald cégeknek egyeztetniiik kell képviseldjiilkkel az oktoberi
bevallastdl alkalmazandé adattartalomrol.

* A szamlazoprogramok fejlesztését a 2026. januari uj adattartalomra idében meg kell rendelni.



2025. julius 17.
Afa-valtozasok 6sztdl és jovo januartol

A tavaszi adocsomag az afat is modositotta. Oktobertdl a kereskeddk kozotti foldgazértékesitésnél a vevonek
nyilatkoznia kell a forditott ad6zashoz, és valtozik a kozvetett vamjogi képviselettel bonyolitott importok
bevallasa. 2026. janudr 1-jét6l a szdmlan fel kell tiintetni az afacsoport tagjanak, illetve atalakuldsnal a
jogelddnek az ad6szamat.

A valtozasok a szamlazoprogramok és a bevallasi folyamatok atalakitdsat igénylik, ezért a fejlesztéseket
¢érdemes id6ben elinditani.



2025. jdlius 31.

Boviil az afabevallas osszesito lapja: julius 31-tol 4j oszlopok a levonhato
adohoz

A valtozas. A Nemzeti Ado- és Vamhivatal (NAV) 2025. julius 30-i tajékoztatasa szerint julius 31-t61 modosul
a 2565-0s afabevallas M lapjainak (2565M-02 és 2565M-02-K) szerkezete. Az 0Osszesitd jelentésben a
vallalkozasok kiilon feltiintethetik a ténylegesen levont eldzetesen felszamitott adot.

Az uj adattartalom. Négy 1j oszlop kertil a lapokra, amelyekben a bevallast benyujto:

* az5, 18 és 27 szazalékos adomértékkel érintett 6sszegeket;

* az aranyositassal érintett Osszeget;

* alevont ado részletes adatait és annak valtozasait tlintetheti fel.
Az adatokat minden olyan, normal (nem forditott) adozas ala esé beszerzési szamlarol meg kell adni, amely
alapjan az ad6z6 adolevonasi jogot gyakorolt. Ha a szallit6 a szamlat utobb modositja vagy érvényteleniti, ezt
a vevonek is jelentenie kell a bevallasban.

Onkéntesség és célok. Az uj oszlopok kitoltése jelenleg onkéntes. A NAV szerint a részletesebb adatok
csokkentik a hibak esélyét, segitenek elkeriilni az adategyeztetési eljarast és az adoellendrzést, mert az
adohatosag a szdmla-adatszolgaltatasbol ismert adatokat kozvetleniil 6sszevetheti a levont adoval.

Az eAFA szolgaltatis. A NAV a bovitett bevallas benyujtasara az eAFA rendszer hasznélatat ajanlja, amely
az altalanos nyomtatvanykitolté programon (ANYK) keresztiil is igénybe veheté. Az eAFA a NAV-hoz
beérkezett szamlaadatokbol bevallasi tervezetet készit, igy hasznalata esetén a kiilon M lapos adatokat sem kell
benytjtani.

Ertékelés. A valtozas az afabevallas és az online szamla-adatszolgéltatas teljes integracioja felé tett Gjabb 1épés.
Az Onkéntesség atmeneti lehet: hosszabb tdvon az addhatdsag a levont adot tételesen, szamlaszinten kivanja
ellendrizni, ami a beszerzési oldali nyilvantartasok pontossagat kiilondsen fontossa teszi.

Vallalati teendok.

* A konyvel6knek és adodosztidlyoknak érdemes felmérnilik, hogy a fokdényvi és ERP-rendszerekbol
eléallithatok-e az 01j oszlopok adatai.

Az eAFA bevallasi tervezetek rendszeres egyeztetése a sajat nyilvantartassal az adategyeztetési eljarasok
megelozésének hatékony eszkoze.



2025. julius 31.
Részletesebb lehet az afabevallas — egyelore 6nkéntesen
A NAV tajékoztatasa szerint julius 31-t61 0j oszlopokkal béviil az afabevallas 2565M-02 és 2565M-02-K lapja:

a vallalkozasok kiilon feltiintethetik a ténylegesen levont adot adomértékenként, az aranyositassal érintett
Osszeget ¢és a levont add valtozasait. A kitoltés egyeldre dnkéntes.

A NAV szerint a részletes adatok csokkentik az adategyeztetési eljaras és az ellendrzés esélyét. A hivatal a
bevallas benytjtisara az eAFA rendszer hasznalatat ajanlja.



2025. julius 10.

Kiilonadok 2026-ban: emelked6 bankadd, csokkeno energiaellatoi ado,
marado Kiskereskedelmi ado

A hattér. Az extraprofitadokat és agazati kiilonadokat 2022 ota veszélyhelyzeti kormanyrendeletek
szabalyoztak. A 2025. évi LIV. torvény ezeket tdrvényi szintre emeli, és a 2026-0s adoévre is meghatarozza a
mértékiiket; a korabbi veszélyhelyzeti rendeletek a kihirdetést kovetden hatalyukat vesztik.

Pénziigyi szervezetek kiilonaddja.

» 2025-ben az ad6 mértéke 20 milliard forint adoalapig 7, felette 18 szazalék;
* 2026-ban 20 milliard forintig 8, felette 20 szazalék, az adoalap a 2024-es adozas el6tti eredmény;
» az allampapir-allomany novekedése utan adocsokkentés vehetd igénybe (a névérték-novekmény 10
szazaléka, legfeljebb az ado 50 szazaléka).
Energiaellatok jovedelemaddja. A 2025-ben 41 szdzalékos kulcs 2026. januar 1-jétdl 31 szazalékra csokken;
a vizikdzmii-szolgaltatok mentesiilnek az ad6 alol.

Kiskereskedelmi adé. A 2025-6s adoévre megemelt kulcsok torvényi szintre keriilnek, és a 2026-os adoévben
is alkalmazandok.

Biztositasi kiillonadé. A biztositasi kiilonaddé 2026-ban is fennmarad; a magyar allampapir-allomany
novekedése utan igénybe veheté kedvezmény mértéke 30 szazalékrol 60 szazalékra nd.

Orosz nyersolaj kiilonaddja. A Brent és az Ural tipust kdolaj arkiilonbdzetén alapul6 kiilonado 95 szazalékos
mértékkel marad fenn.

Ertékelés. A kiilonadok tartds fennmaradasa egyértelmiivé teszi, hogy a korméany ezeket a bevételeket a
koltségvetés stabil elemének tekinti. A bankadd emelése a hitelezési kdltségeken és a banki dijakon keresztiil
a vallalati ligyfeleket is érintheti, a kiskereskedelmi adé fennmaradasa a kereskedelmi lancok arazasat
befolyasolja. Az energiaellatoi ado csokkentése az energiadrak szempontjabol kedvezo lehet.

Jogi megjegyzés. A torvényi szabalyozas a korabbi rendeleti szabalyozashoz képest kiszamithatobb,

ugyanakkor a kiilonadok unios jogi megfelelosége — kiilondsen a kiskereskedelmi ado progressziv kulcsainak
versenysemlegessége — tovabbra is vitatott kérdés.
Vallalati teendok.
* A kilonado-koteles szektorokban (bankok, biztositok, energia-, kiskereskedelem) a 2026-0s iizleti tervbe
a torvényi mértékeket kell beépiteni.
* A bankok iigyfeleinek szamolniuk kell a dijak és kamatfelarak esetleges emelkedésével, ezért érdemes a
banki ajanlatokat versenyeztetni.

» Az allampapir-vasarlashoz kapcsolédd adokedvezmények a pénziigyi szektorban a likviditaskezelés
részeként is mérlegelhetok.



2025. jalius 10.
2026-ban is maradnak a kiilonadok

A tavaszi adocsomag torvénybe foglalta az extraprofitadokat és a 2026-os mértékiiket. A bankad6 jovore 20
milliard forintig 8, felette 20 szazalékra emelkedik, az energiaellatok jovedelemadodja 41-r6l 31 szazalékra
csokken, a kiskereskedelmi ado és a biztositasi kiilonado emelt mértékkel marad.

A kiilonadok igy a koltségvetés tartds elemei. A bankadd emelése a vallalati iigyfelek dijaiban is megjelenhet,
ezért érdemes a banki ajanlatokat 6sszehasonlitani.



2025. julius 29.
Az anyak szja-mentessége: oktoberi indulas, jogértelmezési vita a
négygyermekes anyaknal

A szabalyozas. A harom gyermeket neveld anyak kedvezményérol szold 2025. évi X V. térvény alapjan 2025.
oktober 1-jétdl szja-mentes a harom gyermeket neveld anyak munkajovedelme. Jogosult az a vér szerinti vagy
orokbefogado anya, aki harom gyermek utan csaladi potlékra jogosult, vagy kordbban legaldbb 12 évig jogosult
volt. A kedvezmény a munkaviszonybol szarmazé bért, egyéb nem Onalldo tevékenységbdl szarmazo
jovedelmet, egyéni vallalkozoi kivétet és atalanyban megallapitott jovedelmet, valamint bizonyos mas 6nallo
tevékenységek jovedelmét érinti, 6sszeghatar nélkiil, a 2025. szeptember 30. utdn megszerzett jovedelmekre.
A kétgyermekes anyak kedvezményérdl szol6 2025. évi XIV. térvény alapjan 2026. januar 1-jét61 a 40 év alatti
kétgyermekes anyak mentessége indul, majd korcsoportonként 2029-ig a teljes kor mentességet kap; ugyanettol
az id6ponttol a 30 év alatti anyak is mentességet kapnak.

A négygyermekes anyak problémaja. A 2025. évi LIV. térvény a junius 19-i kihirdetéssel modositotta a négy
vagy tobb gyermeket neveld anyak 2020 ota 1étezd szja-mentességének szabalyait is: a modositas a csaladi
potlék fogalmat a csaladok tamogatasardl szolo 1998. évi LXXXIV. torvényre utalassal hatarozza meg. A
Magyar Konyvelok Orszagos Egyesiiletének alelndke szerint ez a megfogalmazas kizarhatja azokat az idésebb
anyakat, akik a csaladi potlékot részben vagy egészben az 1998 elbtti szabalyok alapjan kaptak, igy 6k 2025
juliusatol adofizetésre kotelezetté valhatnak. A jogalkotdi szandék és a szoveg kozotti eltérés kezelésére — akar
visszamendleges hatalytl médositassal — szakmai javaslatok fogalmazodtak meg.

Az érvényesités moédja. A kedvezmény adodeldleg-nyilatkozattal mar évkozben érvényesithetd. A
nyilatkozatban meg kell jelolni a jogosultsag alapjat, a gyermekek nevét és addazonositdo jelét. Ha a
kedvezmény alapjaul szolgaldé jovedelem nem elegendd, a kedvezmény bizonyos esetekben csaladi
jarulékkedvezményként is érvényesithetd.

Kockazatok. A jogosulatlanul tett adoeléleg-nyilatkozat esetén a bevallasban 12 szdzalékos kiilonbozeti birsag
fizetendd, ha a befizetend6 add a 10 ezer forintot meghaladja.

Munkaltatéi teenddk.
* A bérszamfejtési rendszereket az oktoberi bérektdl fel kell késziteni a haromgyermekes anyak
mentességére, és a nyilatkozatokat elézetesen be kell gytijteni.
* A négygyermekes anyak mentességét érvényesitd munkavallalokat érdemes tajékoztatni a jogértelmezési
bizonytalansagrol, és javasolni a jogosultsag ellendrzését.
* A jogszabaly-valtozasokat — kiilondsen a négygyermekes anyakra vonatkozé esetleges korrekcidt —
folyamatosan figyelni kell.
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Oktobertol szja-mentesek a haromgyermekes anyak — figyelni kell a
nyilatkozatokra

Oktober 1-jét6]l nem kell személyi jovedelemadot fizetnilik a harom gyermeket neveld anyaknak a
munkajovedelmiik utan; a kedvezményt adoeldleg-nyilatkozattal mar a fizetésnél érvényesithetik. Januartol a
40 év alatti kétgyermekes és a 30 év alatti anyak is mentességet kapnak.

Konyveldk szerint a juniusi térvénymodositds miatt egyes idésebb négygyermekes anydk kieshetnek a
mentességbdl. Az érintetteknek és a munkaltatoknak érdemes ellendrizniiik a jogosultsagot, hogy elkeriiljék a
kiilonbozeti birsagot.
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Nyari ellenorzések: a NAV a turisztikai helyszineken vizsgalja a
nyugtaadast és a foglalkoztatast

A bejelentés. A Nemzeti Ado- és Vamhivatal (NAV) 2025. julius 14-i tijékoztatasa szerint a nyari honapokban
orszagszerte fokozott ellendrzéseket tart az idegenforgalmi és szezondlis helyszineken. Az akcidk junius
kozepétdl augusztus végéig tartanak, egyes megyékben elére meghirdetett idépontokkal és helyszinekkel.
Kiemelt helyszinek.
» Balaton (Somogy): a 28-35. héten a strandi vendéglatas, vizijarmii-kolcsonzok, fagylaltarusok, jovedéki
termékeket forgalmazdk, valamint épitési teriiletek;
* Velencei-t6 és Fejér megye: julius folyaman éttermek, z6ldség-gyiimolcs arusok, fagylaltozok, jovedéki
kiskereskedok;
* Pest megye és Budapest: fiirdok, strandok, fagylaltozok, szezonalis €s ideiglenes arusok;
» Zala, Tolna, Baranya, Bacs-Kiskun, Borsod-Abatj-Zemplén: termal- és szabadstrandok, fesztivalok,
piacok, borvidéki és fiirdovarosi vendéglatohelyek;
* Gyo6r-Moson-Sopron, Komarom-Esztergom: szezonalis zoldség- és gyiimdlcsarusok.
Az ellenorzés targya. Az ellendrok vizsgaljak a szamla- és nyugtaadasi kotelezettség teljesitését, az online
pénztargépek szabalyos hasznalatat, a foglalkoztatottak bejelentését, az arukészlet — kiilondsen a zoldség,
gyimolcs — eredetének igazolasat, a jovedéki termékek jogszer(i birtoklasat, egyes helyeken a
turizmusfejlesztési hozzajarulas megfizetését és a pénznyerd automatak lizemeltetését.
A szankciok. Az adozas rendjérdl szold 2017. évi CL. torvény alapjan a nyugtaadas elmulasztasa mulasztasi
birsaggal, ismételt vagy stlyos esetben iizletlezarassal jar; a be nem jelentett foglalkoztatds esetén a birsag
munkavallalonként jelentds Osszegii lehet, és a foglalkoztatdo a NAV kozzétételi listajara keriilhet. A 2025. évi
LIV. torvény alapjan az online pénztargép szabalytalan hasznalata is lizletlezarasi okka valik. A jovedéki
szabalyok megsértése esetén a termékek lefoglalasa és jovedéki birsag is alkalmazhatd.
Ertékelés. A nyari ellenérzések rendszeresek és elére meghirdetettek: a NAV elsésorban megel6z6,
jogkdvetésre Osztonzo hatast kivan elérni. A tapasztalatok szerint a leggyakoribb hibak a nyugtaadas
elmaradasa, a pénztargép kikeriilése és az alkalmi munkavallalok bejelentésének hianya.
Vallalati teendok.
* A szezonalis vallalkozasoknak minden értékesitésrél nyugtat kell adniuk, a pénztargép mikodését
naponta ellendrizni kell.
* Az alkalmi és didkmunkasokat a munkaba allas el6tt be kell jelenteni.
» Az arukészlet eredetét igazolo szamlakat és szallitoleveleket a helyszinen kell tartani.
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Strandokon, fesztivalokon ellenoriz a NAV

A NAYV nyaron orszagszerte fokozottan ellendrzi a turisztikai helyszineket: a Balatonnal, a Velencei-tonal, a
strandokon, fiirdokben, fesztivalokon €s piacokon. A revizorok a nyugtaadast, az online pénztargépek
hasznélatat, a dolgozdk bejelentését és az aruk eredetét vizsgaljak.

A mulasztas birsdggal, sulyos esetben iizletlezarassal jarhat. A szezondlis vallalkozasoknak érdemes minden
vasarlasrol nyugtat adniuk, és az alkalmi munkavéllalokat a munkaba allas el6tt bejelenteniiik.
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Juliusi addzasi hataridok: negyedéves bevallasok, masodik negyedéves
ellegek

Attekintés. 2025 juliusdban a havi kotelezettségek mellett a negyedéves bevallok és a masodik negyedéves
el6legfizetok szamara is tobb fontos hatarido esik egybe. Mivel julius 12-e szombatra, julius 20-a vasarnapra
esik, a hatariddk a kovetkez6 munkanapra, jalius 14-ére, illetve julius 21-ére tolédnak.

Jilius 14. (hétfs).

a kifizetésekkel, juttatdsokkal Osszefiiggd adokrol és jarulékokrol szold havi bevallds (2508-as
nyomtatvany) benyujtasa és az adok, jarulékok megfizetése a juniusi kifizetésekre;

a kisad6zo vallalkozasok tételes adojanak (kata) havi befizetése;

az egyéni vallalkozok jarulékainak és szocialis hozzajarulasi adojanak megfizetése.

Jilius 21. (hétfs).

a havi és negyedéves afabevallas benyujtiasa és az add megfizetése, valamint a kdzosségi 0sszesitd
nyilatkozat;

a kisvallalati ado (kiva) masodik negyedéves eldlegének bevallasa és megfizetése;

a havi, illetve negyedéves tarsasagiado-eldleg, az energiaellatok jovedelemado-elélege és az innovacios
jarulékeldleg megfizetése;

a pénziigyi tranzakcios illeték, a biztositasi add, a tavkozlési ado, a népegészségiigyi termékado és a
turizmusfejlesztési hozzajarulas bevallasa és megfizetése;

a pénziigyi szervezetek kiilonadojanak masodik negyedéves részlete, a kiskereskedelmi adoeldleg és a
rehabilitacios hozzajarulas eldlege;

a cégautdadd megfizetése és a masodik negyedéves kornyezetvédelmi termékdij bevallasa és megfizetése;
a jovedéki adobevallasok (dohany-, energia-, alkoholtermékek, sor, bor, villamos energia, foldgaz, szén).

Julius 25. (péntek). A jovedéki adoeldleg megfizetése.

Fontos tudnivalok.

A julius 1-jétél emelt csaladi kedvezményt és a csecsemdgondozési dij, gyermekgondozasi dij
adomentességét eldszor a juliusi bérekre vonatkozod, augusztusban benyujtandd bevallasban kell
alkalmazni.

A hatarid6k elmulasztasa mulasztasi birsaggal és késedelmi potlékkal jar; a késedelmi potlék mértéke a
jegybanki alapkamat 5 szazalékponttal novelt értékének 365-6d része naponta.

A NAV online rendszereinek tervezett karbantartasi idépontjait a benyujtas iitemezésénél célszerii
figyelembe venni.

Vallalati teendok.

A negyedéves bevallok szamara kiilondsen fontos, hogy a masodik negyedéves afa- ¢és
elélegkotelezettségeket a nyari szabadsagolasok el6tt elokészitsék.

A nyari helyettesitések rendjében a bevallasi és fizetési feleldsséget irdsban rogziteni kell.
Az adofolydszamla rendszeres egyeztetése a tulfizetések és hatralékok idébeni rendezését segiti.
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Julius 21.: a negyedéves bevallasok hatarnapja

Juliusban a havi kotelezettségek mellett a negyedéves adozok hatariddi is esedékesek. Julius 14-ig kell
benyujtani a jiniusi bérek utan a 2508-as bevallast és megfizetni a kata havi 6sszegét, julius 21-ig pedig a havi
¢s negyedéves afabevallast, a kiva masodik negyedéves eldlegét, valamint szdmos agazati ado bevallasat és
megfizetését.

A nyéri szabadsagok idején kiilondsen fontos a helyettesités megszervezése, mert a késedelem birsaggal és
potlékkal jar.



2025. julius 22.
Kamatdontés: tizedik honapja 6,50 szazalékon az alapkamat

A dontés. A Magyar Nemzeti Bank (MNB) Monetaris Tanacsa 2025. julius 22-1 iilésén valtozatlanul hagyta a
jegybanki alapkamatot, amely igy tovabbra is 6,50 szazalék. A kamatfolyosé sem modosult: az egynapos betéti
kamat 5,50, az egynapos fedezett hitelkamat 7,50 szdzalék. Az alapkamat utoljdra 2024 szeptemberében
valtozott, akkor 25 bazispontos csokkentéssel; a juniusi iilésen a Monetaris Tanacs egyetlen, kamattartasra
vonatkozo6 javaslatot targyalt.

Az indoklas. A jegybank kdzleménye szerint a tartos inflacios nyomas és a globalis bizonytalansag — kiilondsen
a kereskedelempolitikai fesziiltségek — miatt tovabbra is 6vatos és tiirelmes monetaris politikdra van sziikség.
Varga Mihaly jegybankelnok a dontés utan hangsulyozta, hogy a kamattartas azt jelzi: a jegybank egyeldre nem
lat teret a kamatcsokkentésre, a beérkezd adatok alapjan azonban a helyzetet folyamatosan ujraértékeli. Az
eldretekintd irdnymutatds nem valtozott.

Az inflaciés hattér. A juniusi inflacio 4,6 szdzalékra gyorsult, ami meghaladja a 3 szazalékos célt és a +1
szazalékpontos toleranciasavot. A lakossagi inflacids varakozasok magasak, ami neheziti az inflacio célhoz
vald visszatérését; a vallalatok 4razasi varakozasai juniusban mérséklédtek, ez azonban Snmagaban nem
elegendd a lazitashoz. A jegybank szerint a gazdasagi ndvekedés a belsé fogyasztas és a kiilsé kereslet
fokozatos javulasaval élénkiilhet, a kereskedelmi bizonytalansag azonban fennmarad.

Piaci varakozasok. Az elemzOk szerint az alapkamat Osszel is valtozatlan maradhat; kamatcsokkentés
legkorabban 2025 negyedik negyedévében, tobb feltétel — az inflacios varakozasok mérséklodése, a forint
stabilitiasa — teljesiilése esetén johet szoba. Az Amundi elemzdje szerint a lazitas feltétele a forintarfolyam tartds
stabilitésa is.

Hatas a vallalkozasokra.

» Hitelkoltség: a BUBOR-hoz kotott, valtozé kamatozasu forinthitelek kamata magas szinten marad (a
haromhavi BUBOR 6,5 szazalék koriil), igy a fix kamatozasu tamogatott hitelek — a 3 szazalékos
Széchenyi beruhazasi hitelek, a kamatmentes unids tarsfinanszirozast konstrukciok — elénye megmarad.

* Betéti hozamok: a vallalati betétek és rovid lejarata allampapirok tovabbra is pozitiv redlhozamot
kinalnak.

« Arfolyam: a magas kamatkiilonbozet a forintot timogatja, ami az importéroknek kedvezd, az export6rok

forintbevételét azonban csokkenti.
Javaslatok.

* A masodik féléves pénziigyi tervben wvaltozatlan, 6,5 szazalékos alapkamattal érdemes
alapforgatokonyvként szamolni.

* A valtozé kamatozasu hitelek kivaltasanak lehetoségét fix kamatozast, tdmogatott konstrukciokra
érdemes megvizsgalni.

* A szabad pénzeszkozoket a lejarati igényekhez igazitva célszerli betétben vagy allampapirban elhelyezni.
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Marad a 6,50 szazalékos alapkamat

A Magyar Nemzeti Bank julius 22-én ismét valtozatlanul hagyta a 6,50 szazalékos alapkamatot. A Monetaris
Tanacs a 4,6 szazalékra gyorsult inflaciora, a magas lakossagi inflacids varakozasokra és a kereskedelmi
bizonytalansagra hivatkozva dvatos és tiirelmes politikat folytat; az elemzdk kamatcsokkentést legkorabban az
év végén varnak.

A valtoz6 kamatozasu hitelek igy dragdk maradnak, a fix kamatozasu, tdmogatott hitelek elénye megmarad. A
szabad pénz betétben és allampapirban tovabbra is jol kamatozik.
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A forint juliusban: stabil 400 koriili euroarfolyam, erosodé dollar a honap
végén

Az arfolyamok. A forint julius végén is az eurdval szembeni 400 forintos szint kézelében mozgott: julius 30-
an reggel az eurd 399,75, az amerikai dollar 346,13, a svajci frank 429,73 forintot ért. A honap elejéhez képest
a forint az eur6val szemben gyakorlatilag nem valtozott (0,1 szézalékkal gyengiilt), a dollarral szemben 2,1, a
frankkal szemben 0,6 szazalékkal gyengiilt. Az év eleje 6ta a forint az eurdval szemben 2,9, a dollarral szemben
12,9, a frankkal szemben 1,9 szazalékkal er6sodott.

A honap f6 tényezéi.

» Kamatkiilonbozet: a jegybank julius 22-én valtozatlanul hagyta a 6,50 szdzalékos alapkamatot, a forint
¢és az eurd kozotti mintegy 4,5 szazalékpontos kamatkiilonbozet tovabbra is vonzova teszi a forintot a
befektetdk szamara.

* Vamtargyalasok: az amerikai elndk jalius 12-i, 30 szazalékos vamot kilatasba helyezo levele atmenetileg
rontotta a hangulatot, a julius 27-én bejelentett uniés—amerikai megallapodas a bizonytalansagot
csokkentette.

* Dollarerdosodés: a megallapodast kovetden a dollar a fobb devizakkal szemben is erds6dott; a forint julius
28. és 30. kozott az euroval szemben 0,7, a dollarral szemben 2,5 szazalékkal gyengiilt.

* Hazai fundamentumok: a 4,6 szazalékos inflacio, a magas koltségvetési hidny és a gyenge ipari
teljesitmény kockdzatot jelent, a jelent6s kiilkereskedelmi tobblet viszont tAmogatja a devizat.

Ertékelés. A forint az év els6 felében a térség egyik legjobban teljesitd devizaja volt, a 400 forintos
euroarfolyam azonban erds lélektani és technikai szintnek bizonyul. Elemz6k szerint a jegybank szamara az
arfolyam stabilitasa a kamatcsokkentés egyik elofeltétele, ami a forint jelentds gyengiilésével szemben
védelmet nyujt.

Kockazatok. A forintot a nemzetkdzi kockdzatvallaldsi hangulat romlédsa, a koltségvetési palya koriili

bizonytalansag, illetve a kamatcsokkentési varakozasok felerdsodése gyengitheti, a kamatkiilonbdzet tartds
fennmaradasa ¢és a kiilsé egyensuly javuldsa erdsitheti.
Vallalati teendok.
» Az exportéroknek a 400 forint koriili eurdarfolyamot a masodik féléves bevételeik részleges fedezésére
érdemes mérlegelniiik, mivel a jelenlegi szint az év eleji arfolyamnal kedvezotlenebb.
* A dollarban szamlazé importéroknek a dollar honap végi erdsddése miatt a fedezési stratégia
feliilvizsgalata indokolt.
* A devizahitelek és devizaban fizetendd bérleti dijak esetén az arfolyamkockazat kezelése (hataridos
tigylet, opcid) ajanlott.
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400 forint koriil az eurd, erosodik a dollar

A forint julius végén is 400 forint kortil allt az eurdval szemben: julius 30-an reggel 399,75 forintot kellett adni
egy euroért és 346 forintot egy dollarért. Az év eleje 6ta a forint az eurdval szemben kozel 3, a dollarral szemben
csaknem 13 szdzalékkal er6s6dott, az EU-USA vammegéllapodas utdn azonban a dollar erés6dni kezdett.

A magas kamatkiilonbozet tovabbra is tdmogatja a forintot. Az exportéroknek és importéroknek érdemes
atgondolniuk mésodik féléves arfolyamfedezésiiket.



2025. julius 31.
Nemzetkozi kamatkornyezet: kamattartas az EKB-nal és a Fednél

Az Eurdpai Kozponti Bank dontése. Az Eurdpai Kézponti Bank (EKB) Kormanyzdtanacsa 2025. julius 24-i
iilésén valtozatlanul hagyta iranyadé kamatait: a betéti rendelkezésre allas kamata 2,00, a f6 refinanszirozasi
miuveletek kamata 2,15, az aranybetéti hitelkamat 2,40 szazalék. A dontés a 2024 juniusa 6ta végrehajtott nyolc
kamatcsokkentés utani els6 sziinet. Christine Lagarde elndk szerint az eurddvezeti inflacio a 2 szézalékos cél
kozelében van, a kereskedelmi bizonytalansag miatt azonban a jegybank ,.kivar”, és dontéseit adatfiiggé modon,
iilésrdl iilésre hozza meg.

A Federal Reserve dontése. Az amerikai jegybank Nyiltpiaci Bizottsdga (FOMC) 2025. julius 30-4n 4,25—
4,50 szazalékos savban hagyta a szovetségi alapkamat célsavjat, amely 2024 decembere 6ta valtozatlan. A
dontést két kormanyzo, Christopher Waller és Michelle Bowman nem tamogatta, 6k 25 bazispontos csdkkentést
javasoltak — évtizedek ota nem fordult eld, hogy két kormanyzo egyszerre szavazzon a tobbség ellen. Jerome
Powell elnok szerint a vamok inflacids hatasa még nem mérhetd fel teljesen, a szeptemberi dontésrél még nem
hataroztak. Az amerikai elndk nyilvanosan és ismételten kamatcsokkentést siirget.

Piaci hatasok. A kamattartasok és a julius 27-i uniés—amerikai vammegallapodas utan a dollar er6sodott, az
eur6 gyengiilt. A pénzpiacok mindkét jegybanktol tovabbi lazitast varnak az év hatralévo részében, az idozités
azonban bizonytalan: a Fed esetében a vamok inflacios hatasa, az EKB esetében a kereskedelmi megallapodas
gazdasagi hatasa lehet donto.

Jelentdség Magyarorszag szamara.

* Az eurddvezeti 2 szazalékos €s a hazai 6,5 szazalékos alapkamat kozotti kiilonbozet a forintot timogatja,
ugyanakkor a magyar jegybank mozgasterét a nemzetkdzi kamatcsokkentések sem bovitik
automatikusan.

* Az ecurdalapu hitelek kamata a hazai forinthiteleknél 1ényegesen alacsonyabb; az MNB adatai szerint 2025
elsé négy honapjaban a vallalati euréhitelek atlagkamata 4,6, a forinthiteleké 8,1 szazalék volt.

* A dollar er6sodése a dollarban szamlazott energia- és nyersanyagarak forintbeli koltségét novelheti.

Vallalati teendok.

» Az eurobevétellel rendelkezo vallalatoknak — természetes fedezet mellett — érdemes megvizsgalniuk az
eurdalapt finanszirozas lehetdségét.

» A forintbevételi cégeknek az alacsonyabb eurdkamat arfolyamkockazattal jar, ezért ilyen dontés csak
fedezeti stratégiaval egyiitt ajanlott.

* A dollarban beszerzo vallalatoknak a dollararfolyam véaltozasait a beszerzési arakban és szerzodésekben
is érdemes kovetniiik.
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Sziinetet tart az EKB és a Fed
Az Europai Kozponti Bank julius 24-én — nyolc kamatcsokkentés utan — 2 szazalékon hagyta betéti kamatat, a

Federal Reserve julius 30-an 4,25-4,50 szazalékon tartotta a dollarkamatokat; utobbi dontés ellen két
kormanyzo is szavazott. A piacok az év hatralévo részében mindkét jegybanktdl tovabbi lazitast varnak.

A magyar €s az eurodvezeti kamatok kozotti kiilonbozet a forintot tdmogatja. Az eurdbevétellel rendelkezd
cégeknek az eur6hitel olcsdbb alternativa lehet.



2025. julius 18.

Allampapirpiac az elsé félévben: teljesitett finanszirozas, a lakossag
atrendezi megtakaritasait

A finanszirozas. Az Allamadossag Kezeld Kozpont (AKK) 2025. julius 1-jei kozlése szerint az elsé félévben
az éves nettd finanszirozasi terv 96 szazaléka teljesiilt: a nettd forint intézményi terv 75, a nett6 lakossagi terv
45, a nettd devizafinanszirozasi terv 148 szazaléka. A brutto kibocsatas 8209 milliard forint volt, az éves terv
68 szazaléka. A kozponti adossag atlagos hatralévo futamideje 5,6 év (a forintadossagé 4,1, a devizaaddssagé
9,0 év). Az AKK szerint a koltségvetés finanszirozasa végig biztositott volt, az aukcidkon a kotvényeknél
kétszeres, a diszkontkincstarjegyeknél kozel kétszeres volt a tuljegyzés.

A lakossagi allampapirok.

* a brutt6 lakossagi kibocsatas 3563 milliard forint volt, az 5023 milliard forintos éves terv 71 szazaléka;

* alakossagi allampapir-allomany junius végén mintegy 12 949 milliard forint volt, a lakossag altal tartott
intézményi kotvényekkel egytitt 13 289 milliard forint;

« a Prémium Magyar Allampapir (PMAP) arénya a lakossagi alloméanyban 59 szazalékrél 37 szazalékra
csokkent, mert az inflaciokovetd kamatok 4—5 szazalék koriili szintre mérséklodtek;

« a fix kamatozast és a Bonusz Magyar Allampapir dllomanya mintegy 2676 milliard forinttal nétt;

* az allampapir-tulajdonosok szama 767 672 fore, az év eleje 6ta mintegy 48 ezerrel csokkent.

A megtakaritasok atrendezddése. A jegybanki adatok szerint a haztartasok befektetésijegy-allomanya aprilis
végén rekordot, 11 775 milliard forintot ért el, és a kiilfoldi részvények, alapok iranti kereslet is erdsodott. A
tartds befektetési szdmlak szdma meghaladta a 453 ezret. A lakossag szerepe a kozponti koltségvetés
finanszirozasaban mintegy 28 szazalékrol 25,6 szazalékra csokkent.

Ertékelés. A PMAP-bol valé kidramlas és a fix kamatozasu papirok iranti kereslet a lakossagi befekteték
alkalmazkodasat mutatja a csokkend inflacidohoz. A devizakibocsatas elérehozasa biztonsagot ad, de ndveli az
arfolyamkitettséget; a masodik félévben a forint intézményi kibocsatés sulya néhet.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.

* A magas allampapirhozamok a vallalati forintfinanszirozas koltségét is magasan tartjak.

* A cégek szabad likviditasanak elhelyezésére a rovid lejarati diszkontkincstarjegyek a betétek
versenyképes alternativai.

* A befektetési alapok iranti lakossagi kereslet a hazai tOkepiac — igy a vallalati koétvény- és
részvénykibocsatas — szadmara kedvezo.



2025. jilius 18.
Biztositott az allam finanszirozasa, atrendezddnek a lakossagi megtakaritasok
Az AKK szerint az elsé félévben teljesiilt az éves netté finanszirozasi terv 96 szazaléka, a lakossagnak 3563

milliard forint értékben adtak el allampapirt. A prémium allampapirok aranya 59-r6l 37 szazalékra esett, mert
kamatuk 4-5 szézalékra csokkent, a fix kamatozasu papirok adllomanya viszont nétt.

A lakossag egyre tobb pénzt tesz befektetési alapokba, ezek allomanya rekordot dontott. A vallalkozasok szabad
pénzeszkozeik elhelyezésére a rovid lejarata allampapirokat is érdemes megfontolniuk.



2025. julius 15.
Kriptoeszkozok: j biintetojogi tényallasok julius 1-jétol, szolgaltatoi
visszalépés

A jogszabaly. Az Orszaggytlés 2025. junius 17-én fogadta el a Magyarorszag versenyképességének javitasa
érdekében egyes torvények modositasarol szolo 2025. évi LXVIL torvényt, amelyet junius 23-an hirdettek ki.
A salatatorvény tobbek kozott a kriptoeszkdzok piacarol szolo 2024. évi VII torvényt és a Biintetd
Torvénykonyvrol szolo 2012. évi C. torvényt (Btk.) is modositja; a kriptoeszkézokre vonatkozo rendelkezések
2025. julius 1-jén léptek hatalyba.

Az 10j tényallasok. A Btk. két j blincselekményt vezet be: a kriptoeszkozzel visszaélést és a jogosulatlan
kriptoeszkoz-atvaltasi szolgaltatds nyujtasat. A szabalyozés célja, hogy a kriptoeszk6zdk €s a pénz, illetve a
kriptoeszk6zok egymas kozotti atvaltasara csak a Szabalyozott Tevékenységek Feliigyeleti Hatosaga (SZTFH)
altal validalt szolgaltatasokon keresztiil keriiljon sor. A biintet6jogi feleldsség — a szakértok értelmezése szerint
— els@sorban jelentds és kiillondsen nagy értéki ligyletekhez kapcesolodik.

A piaci reakcié. A Revolut julius elején azonnali hatéllyal felfliggesztette magyarorszagi ligyfelei szamara
egyes kriptoszolgaltatasait, arra hivatkozva, hogy a jogszabalyi valtozdsok miatt nem nyujthatja azokat. Julius
14-t61 ismét lehetové tette a korabban letétbe helyezett kriptoeszk6zok mas tarcaba torténd kivezetését.

Jogértelmezési kérdések. A szakértok szerint a tényallasok végrehajtasi szabalyai — a validalas részletei — még
hianyoznak, a részletszabalyok kidolgozasa az SZTFH feladata. Kérdéses az is, hogy a magyar szabalyozas
mennyiben szigorubb a kriptoeszkozpiacokrdl szolé (EU) 2023/1114 rendeletnél (MiCA), amely unids
engedéllyel rendelkez6 szolgaltatok szamara egységes piacot biztosit. A johiszemi kisbefektetdk biintetdjogi
felelosségre vonasa a szakértok szerint nem valdszinli, a joggyakorlat kialakitdsdig azonban jelentds a
bizonytalansag.
Addzasi vonatkozas. A kriptoeszkdzokbdl szarmazo jovedelem a személyi jovedelemadordl szolo 1995. évi
CXVIL. torvény alapjan 15 szazalékos ado ala esik; a nyilvantartasi kotelezettség a szolgaltatovaltas esetén is
fennmarad.
Vallalati teendok.
* A kriptoeszkdzt tartd vagy kriptoban fizetést elfogadd vallalkozasoknak feliil kell vizsgalniuk, mely
szolgaltaton keresztiil végeznek atvaltast, és az rendelkezik-e a sziikséges engedéllyel, validalassal.
* A pénziigyi szolgaltatoknak és fintech cégeknek a megfelelési (compliance) folyamatokat az j
tényallasokhoz kell igazitaniuk.
* Az SZTFH részletszabalyainak megjelenését szorosan figyelni kell, a jogi kockazatokat pedig szakértovel
érdemes felmérni.



2025. julius 15.
Uj kriptoszabalyok: a Revolut felfiiggesztette szolgaltatasait

Julius 1-jét6l a Biintetd Torvénykonyv két Uj blincselekményt tartalmaz: a kriptoeszkdzzel visszaélést és a
jogosulatlan kriptoeszkdz-atvaltasi szolgaltatas nyujtasat. A kriptoatvaltasra ezentil csak a feliigyeleti hatosag
altal validalt szolgéltatokon keresztiil keriilhet sor, a részletszabalyok azonban még nem késziiltek el. A Revolut
ezért felfiiggesztette egyes kriptoszolgaltatasait, julius 14-tdl a kivezetés ismét lehetséges.

A kriptot hasznal6 vallalkozasoknak érdemes ellendrizniiik, hogy szolgéltatojuk megfelel-e az 1j szabalyoknak.



2025. julius 10.
Torténelmi csiics a Budapesti Ertéktézsdén: 100 ezer pont folott a BUX

Az esemény. A Budapesti Ertéktozsde (BET) részvényindexe, a BUX 2025. jilius 9-én torténetében elészor
1épte at a 100 ezer pontot, ¢s jelentds emelkedéssel zart. Az index 2024-et 79 326 ponton zarta, igy alig tobb
mint fél év alatt mintegy 26 szazalékkal emelkedett; a BUX egymast kovetd kilenc honapban emelkedett.

A hattér.

* Nemzetkozi tékeiaramlas: az amerikai gazdasagpolitika — kiilondsen a vampolitika — okozta
bizonytalansdg miatt a befektetdk egy része az amerikai eszk6zokrdl Eurdpa és kisebb mértékben a
feltorekvo piacok felé fordult, ami a térség tézsdéit is tamogatta.

* Blue chipek: az index meghataroz6 sulyt papirjai — az OTP Bank, a MOL, a Richter Gedeon és a Magyar
Telekom — stabil nyereségességet és jelentds osztalékfizetést mutattak.

+ Kamatkornyezet: a Raiffeisen elemz6i szerint a jegybanki kamatcsokkentés késlekedése nem feltétleniil
kedvezdtlen a nemzetkozileg diverzifikalt nagyvallalatok arfolyamara.

» Forint: az erds forint a kiilfoldi befektetok eur6ban mért hozamat tovabb ndvelte.

Ertékelés. A rekord mindenekelétt néhany nagyvallalat teljesitményét tiikrozi, és nem a hazai gazdasag
allapotat: a GDP és az ipar gyenge teljesitménye mellett a BUX emelkedése a nagy, exportorientalt és
regionalisan diverzifikalt cégek erejét mutatja. A hazai tOkepiac mérete €s likviditasa tovabbra is szerény, a kis-
¢és kozepes kapitalizacioju cégek forgalma alacsony.

A tokepiaci finanszirozas lehetéségei. A kedvezO hangulat a tOzsdei forrasbevonas — részvény- és
kotvénykibocsatas — szamara is kedvezé kornyezetet teremt. A BET kkv-piaca (Xtend) és a vallalati
kotvénypiac a bankhitel alternativéja lehet a novekedési fazisban 1évo vallalkozasok szdmara, ehhez azonban
atlathato miikodés, auditalt beszamolo és befektetdi kommunikacio sziikséges.

Kockazatok. Az amerikai—eurdpai vamtargyalasok kimenetele, a geopolitikai fesziiltségek és a hazai
koltségvetési helyzet egyarant okozhat korrekciot; a gyors emelkedés utan a volatilitds novekedése is varhato.

Vallalati teendok.
» A tOzsdei forrasbevonast fontolgato vallalkozasoknak érdemes felmérnitik tékepiaci felkésziiltségiiket, és
tandcsadot bevonniuk.
* A cégek szabad pénzeszkozeinek részvénypiaci befektetésénél a kockazattiird képességet €s a likviditasi
igényt kell elsédlegesen figyelembe venni.

* A munkavallaloi részvényprogramok és tartds befektetési szamlak a munkaer6-megtartas eszkozei is
lehetnek.
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Szazezer pont folott a BUX

A Budapesti Ertéktézsde indexe, a BUX julius 9-én torténetében elészor 1épte at a 100 ezer pontot; az év eleje
Ota mintegy 26 szazalékkal emelkedett. A rekordot a nagy, regionalisan diverzifikalt cégek — OTP, MOL,
Richter, Magyar Telekom — teljesitménye és az amerikai piacokrol Eurdpaba aramlé téke hajtotta.

A kedvez0 hangulat a t6zsdei forrasbevondsnak is jo kornyezetet teremt. A ndvekedni akard vallalkozdsoknak
érdemes megvizsgalniuk a kkv-tézsde és a kdtvénykibocsatds lehetdségét.



2025. jdlius 31.

Vallalati pénziigyi tervezés a masodik félévre: kamat-, arfolyam- és
vamkockazatok

A kiindulé helyzet. 2025 julius végén a vallalati pénziigyi tervezés fobb paraméterei: a jegybanki alapkamat
6,50 szazalék, a haromhavi BUBOR 6,5 szazalék koriil, az eur6 400 forint, a dollar 346 forint koriil all; a juniusi
inflacio 4,6 szazalék. Az eurdovezeti betéti kamat 2,00, az amerikai irdnyado kamat 4,25-4,50 szazalék. A
julius 27-1 unidos—amerikai megallapodas szerint az unids arukra varhatoan legfeljebb 15 szazalékos amerikai
vam vonatkozik.

Kamatkockazat. A hazai alapkamat csokkentése az elemzok szerint legkorabban az év végén kezdddhet, ezért
a valtozo kamatozésu forinthitelek terhe a masodik félévben sem mérséklodik. A fix 3 szazalékos Széchenyi
beruhdzési hitelek, a kamatmentes unids tarsfinanszirozasu hitelprogramok és a Demjan Séndor Program
konstrukcioi a piaci kamatoknal 1ényegesen olcsobb forrast kinalnak.

Arfolyamkockazat. A forint az év eleje Ota jelentésen erésodott, a 400 forintos eurdarfolyam azonban erds
tamasznak bizonyul. A dollar a honap végén erdsddésnek indult, ami a dollarban szdmlazott beszerzések
koltségét novelheti.

Vam- és keresleti kockazat. A 15 szdzalékos amerikai vamszint az exportdrok, kiilonosen a német
végtermékekbe beépiild termékeket gyartd beszallitok arrését szikiti. A gyogyszer-, félvezeto- és
acéltermékekre vonatkozo részletszabalyok még nem ismertek.

Likviditasi kockazat. A gyenge ipari kereslet és a lassuld fizetési fegyelem a kovetelésallomany
novekedéséhez vezethet; a nyari honapok szezonalis likviditdsi igényei — szabadsagolas, készletezés az §szi
szezonra — ezt felerdsithetik.
Javasolt intézkedések.
+ Kamat: a valtozd kamatozasu hitelek kivaltasanak szamszer vizsgalata fix kamatozasu tdmogatott
konstrukcidkra; a hitelszerzodések el6torlesztési feltételeinek attekintése.
« Arfolyam: az exportbevételek egy részének hataridés fedezése a 400 forint korilli szinten; a
dollarkitettség kiilon elemzése.
» Likviditas: havi bontasu cash-flow-terv, a vevok fizetési fegyelmének szoros monitorozésa, sziikség
esetén faktoralas vagy hitelbiztositas.
* Vam: az amerikai piacra — kozvetleniil vagy kdzvetve — szallit6 cégeknél a szerzddéses vamklauzulak és
az arképzés feliilvizsgalata.
* Adé: a julius 1-jét6l hatalyos adovaltozasok — emelt csalddi kedvezmény, 0j szja-mentességek —
bérkoltségre és nettd bérekre gyakorolt hatasanak beépitése, az oktoberi anyai mentesség elokészitése.
Ertékelés. A masodik félév kornyezete kiszamithatobb, mint a tavaszi id6szaké volt, a kockazatok azonban
tovabbra is egy irdnyba — a lassu novekedés és a magas forintkamatok felé — mutatnak. A pénziigyi tervezésben
ezért a konzervativ alapforgatokonyv és az ehhez igazitott, tamogatott forrasokra épiilé finanszirozas ajanlott.



2025. jilius 31.
Hogyan tervezziink a masodik félévre?

Julius végén 6,50 szazalékos alapkamattal, 400 forint koriili eurdval, 4,6 szazalékos inflacidval és az EU-USA
megallapodas szerinti 15 szdzalékos amerikai vammal kell szamolniuk a vallalkozasoknak. Kamatcsokkentés
legkordbban az év végén varhato, ezért a valtozo kamatozasu hitelek dragdk maradnak.

Erdemes megvizsgalni a tamogatott, fix kamatozasu hitelekre valo atallast, fedezni az exportbevételek egy
részét, és havi bontast likviditasi tervvel késziilni az Oszre.



2025. julius 8.

Széchenyi Kartya Program a nyar kozepén: fix 3 szazalékos beruhazasi
hitelek, dijmentes kezesség

A program helyzete. A Széchenyi Kartya Program (SZKP) a kormény kkv-tdmogaté Demjan Sandor
Programjanak része; koordinatora a KAVOSZ Zrt., a hitelezést a programban részt vevo bankok végzik, a
kedvezményes kamatot és a kezességvallalast az allam tdmogatja. A program 2025 nyaran a kovetkezd
kondiciokkal érheto el:

* beruhazasi konstrukciok — Széchenyi Beruhdzési Hitel MAX+, Széchenyi Lizing MAX+, Agrar
Széchenyi Beruhéazasi Hitel MAX+: a 2025. februar 17-e utan kotott szerzédésekre fix, évi 3 szazalékos
kamat (korabban 3,5 szazalék);

* likviditasi konstrukciék — Széchenyi Kartya Folyoszamlahitel MAX+, Széchenyi Turisztikai Kartya
MAX+, Széchenyi Likviditasi Hitel MAX+: fix, évi 4,5 szazalékos kamat (kordbban 5 szazalék).

Kezességvallalas. A Garantiqa Hitelgarancia Zrt. jiniusi dontése alapjan a Széchenyi beruhazasi hitelek mogé
vallalt kezesség dijmentessége 2025. december 31-ig meghosszabbodott. A kezességi dij megtakaritasa egy
atlagos, 100 milli6 forintos hitelnél tobb szazezer, akar egymilli¢ forintot is meghaladhat. 2025 februarja 6ta
budapesti székhelyl vallalkozasok és budapesti beruhazasok is igénybe vehetik a kezességet, és boviilt a
tamogathat6 agazatok kore.

Jogosultsagi feltételek.

 legalabb egy lezart, teljes tizleti év (150 milli6 forint feletti kartya- és likviditasi hitelnél kettd);

» avallalkozas nem lehet tartdsan veszteséges, sajat tokéje az utolso lezart évben pozitiv;

» koztartozasmentesség és a bank hitelbiralati kovetelményeinek valéo megfelelés;

* mikro-, kis- vagy kozépvallalkozasi mindsités.
A tamogatas jogi jellege. A kamattdmogatas és a kezességi dijtamogatds allami tdmogatasnak mindsiil,
jellemzdéen csekély 0sszegli (de minimis) tamogatasként; az (EU) 2023/2831 bizottsagi rendelet szerint egy

egységes vallalkozas harom év alatt legfeljebb 300 ezer euro ilyen tamogatast kaphat. A tamogatastartalmat a
vallalkozasnak a tovabbi timogatasi kérelmeinél figyelembe kell vennie.
Ertékelés. A 6,5 szazalékos alapkamat és a 8 szazalék feletti atlagos piaci forinthitelkamat mellett a fix 3
szézalékos beruhdzasi hitel a legkedvezobb elérhetd forras a kkv-k szamara. A likviditasi konstrukcidk 4,5
szazalékos kamata is jelentésen elmarad a piaci szinttol.
Igénylés. A kérelmeket a teriileti kereskedelmi €s iparkamarak, a Vallalkozok és Munkaltatok Orszagos
Szovetsége (VOSZ) és a KAVOSZ tigyfélpontjain lehet benyujtani; a hitelbiralatot a valasztott bank végzi,
amely a programfeltételeknél szigorubb kovetelményeket is alkalmazhat.
Javaslatok.
» A tervezett beruhdzasokat érdemes a fix 3 szazalékos konstrukcioval €s a dijmentes kezességgel év végéig
megvalodsitani.
* A meglévd, magasabb kamatozast hitelek kivaltasi lehetdségét a programszabalyok alapjan érdemes
megvizsgalni.
* A de minimis keret felhasznalasat a kérelem el6tt ellendrizni kell.



2025. julius 8.

3 szazalékos beruhazasi hitel, dijmentes kezesség év végéig

A Széchenyi Kartya Program beruhazasi hitelei — a beruhazasi hitel, a lizing és az agrar beruhazasi hitel — fix,
¢évi 3 szazalékos kamattal, a folydszamla- és likviditasi hitelek 4,5 szazalé¢kos kamattal érhetdk el. A Garantiqa

a beruhdzasi hitelek mogé vallalt kezességért december 31-ig nem kér dijat, ami egy 100 milli6 forintos hitelnél
akar egymilli6 forint megtakaritast is jelenthet.

A hitel a kamarak, a VOSZ és a KAVOSZ irodaiban igényelhet6. Erdemes a beruhazasokat a kedvez6 feltételek
mellett még idén elinditani.



2025. julius 15.
Kamatmentes forgoeszkozhitel kisvallalkozasoknak: elindult a KKV
Technologia Plusz Hitelprogram ,,B” komponense

A program. 2025. julius 15-t6l igényelhetd a GINOP Plusz program keretében, unios tarsfinanszirozassal
meghirdetett KKV Technoldgia Plusz Hitelprogram ,,B” komponense, amely kamatmentes forgoeszkozhitelt
kinal a kisebb vallalkozasoknak. A hitelprogram teljes kerete 155 milliard forint, amelyb6l 70 milliard forint a
forgoeszkozhitelekre, a tobbi beruhazasi hitelekre jut. A Nemzetgazdasagi Minisztérium (NGM) varakozasa
szerint 4000—4500 mikro- és kisvallalkozas juthat igy forrashoz a napi mitkodési koltségeik finanszirozasara.
A hitel f6bb feltételei.

» 0Osszeg: 1-20 millio forint;

* kamat: 0 sz4zalék, a futamid¢ teljes tartama alatt;

* futamido6: 7-72 honap;

» folydsitas: a hitelosszeg 100 szdzaléka egy Osszegben, eldlegként folyosithatd, az elszdmoléas a
folyositastol szamitott 12 honapon beliil esedékes;

* jogosultak: 50 fonél kevesebb munkavallalot foglalkoztatd, Budapesten kiviil miik6dé vallalkozasok,
legalabb egy lezart lizleti évvel;

» regionalis prioritas: a keret 65 sz4zaléka a négy legkevésbé fejlett régid (Dél-Alfold, Dél-Dunantil,
Eszak-Alfold, Eszak-Magyarorszag) és a hatranyos helyzetii telepiilések vallalkozasai szdmara van
elkiilonitve;

* beadasi hataridé: a keret kimeriiléséig, legkésobb 2025. december 31-ig.

Igénylés. A kérelmeket a Magyar Fejlesztési Bank (MFB) kozvetitd partnereinél — az MFB Pont Plusz
halézatban, valamint a Granit Bank, az MBH Bank és az OTP Bank kijeldlt fiokjaiban — lehet benyujtani.

A tamogatas jogi jellege. A kamatmentesség a piaci kamathoz képest tamogatastartalommal bir, amely az
unids allami timogatasi szabalyok —jellemzden a csekély 6sszegili tamogatasokra vonatkozo szabalyok — szerint
szdmitando, és a vallalkozas tamogatasi keretét terheli.

Ertékelés. A konstrukcié a 8 szazalék koriili piaci forinthitelkamatok mellett rendkiviil kedvezé a
kisvallalkozasok szamara, kiilonosen a miikodoétoke-igények — készletfinanszirozas, beszallitoi kifizetések,
bérkoltségek — athidalasara. A budapesti cégek kizarasa és a regionalis prioritds a kevésbé fejlett térségek
vallalkozasainak ad eldnyt. A korabbi kamatmentes programok tapasztalatai alapjan a keret gyorsan kimertilhet.
Javaslatok.

* A jogosult vallalkozasoknak érdemes mieldbb benyujtaniuk kérelmiiket, mivel a beadas a keret
kimertiléséig tart.

» A felhasznalasi célt és az elszamolas rendjét elére meg kell tervezni, mert a teljes 6sszeget 12 honapon
beliil el kell szamolni.

» A kamatmentes hitel a magasabb kamatozasu folyoszamlahitelek tehermentesitésére is felhasznalhato, a
programszabalyok keretei kozott.



2025. julius 15.
Kamatmentes, 20 millio forintig terjedo forgoeszkozhitel kisvallalkozasoknak

Julius 15-t6] kamatmentes forgoeszkozhitel igényelhetd az uniods tarsfinanszirozasa KKV Technologia Plusz
Hitelprogrambol. Az 50 f6nél kevesebb munkavallalot foglalkoztatd, Budapesten kiviili vallalkozasok 1-20
milli6 forintot vehetnek fel, 7-72 honapos futamiddre; a 70 milliard forintos keret 65 szazaléka a kevésbé fejlett
régioke.

A kérelmet az MFB Pontokban és a Granit, az MBH és az OTP kijelolt fiokjaiban lehet benyujtani. Mivel a
keret véges, érdemes minél elébb jelentkezni.



2025. julius 16.

Nemzeti Bajnokok Hitelprogram: kamatmentes zold és digitalis beruhazasi
hitel, részben vissza nem téritendo

A program. 2025. jalius 15-én elindult a GINOP Plusz-1.4.5-25 kédszamt Nemzeti Bajnokok kombinalt
hitelprogram, amely a Demjan Sandor Program részeként, unios tarsfinanszirozassal tAmogatja a novekedésre
képes exportdlo és beszallitod kkv-k zold és digitalis atallasat. A program kerete 155,61 milliard forint.
A hitel feltételei.
* hitelosszeg: 150-600 millio forint;
» kamat: a futamido végéig fix 0 szazalékos tigyleti kamat, teljes banki dijmentességgel;
» vissza nem téritendd rész: feltételek teljesiilése esetén a hitel legfeljebb 30 szézaléka, legfeljebb 180
millio forint vissza nem téritendd tamogatassa alakulhat;
» jogosultak: exportald vagy beszallitd mikro-, kis- és kozépvallalkozasok, legalabb 5 fOs létszdmmal,
harom lezart iizleti évvel és az el6z6 évben 100 milli6 forintot meghaladd nettd arbevétellel;
» kotelez6 projektelemek: a koltségek legalabb 30 szazaléka technoldgiai korszerusités, eszkdzbeszerzés,
legalabb 30 szazaléka info-kommunikacids fejlesztés és/vagy megtijuld energias beruhazas;
» elszamolhato koltségek: ingatlan épitése, felujitasa, bovitése, elektromos jarmiivek, kapcsolodo
készletek, kisérleti fejlesztés;
* teriileti feltétel: a beruhazas Budapesten kiviil valosulhat meg;
* megvaldsitas: két év, indokolt esetben két és fél év;
* beadasi hatarido: 2026. december 31., illetve a keret kimeriilése.
Igénylés. A kérelmeket egyablakos rendszerben, az MFB Pont Plusz halozatban és az MBH Bank, az OTP
Bank és a Granit Bank 175 kijelolt fiokjaban lehet benyujtani.
A tamogatas jogi jellege. A kamatmentes hitel és a vissza nem téritendo rész egyiittesen allami timogatasnak
mindsiil, amelynek mértékét az unids csoportmentességi, illetve csekély dsszegl tAmogatasi szabalyok szerint
kell megallapitani; az igénybevétel mas tdmogatasok halmozhatosagat befolyasolja.
Ertékelés. A konstrukcio a hazai véllalatfinanszirozas egyik legkedvezébb terméke: a 600 millio forintos
kamatmentes hitelbdl akar 180 millié forint vissza nem téritendd timogatas lehet, ami a beruhazas tényleges
koltségét jelentésen csokkenti. A kotelezd zold és digitalis elemek miatt a projektek elokészitése szakmai
tervezést igényel, a harméves miikodési mult és a 100 millio forint feletti arbevétel pedig a mar megerésodott
kkv-kat célozza.
Javaslatok.
* A jogosult vallalkozasoknak érdemes felmérniiik, hogy tervezett fejlesztéseik dsszeallithatok-e a kotelezod
technoldgiai és digitalis, illetve megujuld energias elemekkel.
* A vissza nem téritend0 rész feltételeit — példaul foglalkoztatasi vagy arbevételi vallalasokat — a kérelem
el6tt pontosan meg kell ismerni.
» A projekt el6készitéséhez energetikai és informatikai szakérté bevonasa ajanlott.



202S. julius 16.
600 millio forintig kamatmentes hitel exportalo kkv-knak
Julius 15-én elindult a 155 milliard forintos Nemzeti Bajnokok Hitelprogram: az exportald és beszallito kkv-k

150-600 milli6 forint kamatmentes, dijmentes hitelt vehetnek fel zold és digitalis beruhazasokra, amelynek
akar 30 szazaléka, legfeljebb 180 milli6 forint vissza nem téritendd tamogatdssa alakulhat.

A program a legaldbb harom lezart évvel és 100 milli6 forint feletti arbevétellel rendelkezd, Budapesten kiviil
beruhazo cégeknek szol. A kérelmet az MFB Pontokban és a partnerbankok fiokjaiban lehet benytjtani.



2025. julius 7.

Vallalati hitelezés: stagnalo allomany, élénkiilo szerzodéskotés, csokkeno
kamatok

Az adatok. A Magyar Nemzeti Bank (MNB) adatai szerint a vallalati hitelallomany 2025. aprilis végén 12
793,9 milliard forint volt, mindossze 2,3 szazalékkal magasabb, mint egy évvel korabban. A kis- és
kozépvallalkozasok hiteldllomanya az elsé negyedév végén 6563,1 milliard forint volt, 0,6 szazalékkal
alacsonyabb az egy évvel korabbinal.
Uj hitelek.
» 2025 januar—aprilisdban a véllalatok 965,1 milliard forint értékben kotottek 11 hitelszerzédést, 73,9
szazalékkal tobbet, mint egy évvel korabban; ennek 55,2 szazaléka euro-, 44,8 szazaléka forinthitel volt;
» az els6 negyedévben az 1 vallalati hitelkihelyezés 751 milliard forint volt, a forint- és devizahitelek
aranya kozel azonos;
* a kkv-k 1j hitelei az els6 negyedévben 318 milliard forintot tettek ki: 51,1 szazalék forgoeszkoz-, 44,8
szazalék beruhazasi hitel;
* a tamogatott hitelek ardnya a kkv-hiteleken beliil 24,2 szazalékra nétt (az el6z0 negyedévi 18,3
szazalékrol).
Kamatok. 2025 els6 négy honapjaban a vallalati forinthitelek atlagkamata 8,1 szazalék volt, 2,7
szdzalékponttal alacsonyabb, mint egy évvel kordbban; az eurdhiteleké 4,6 szazalék (—1,0 szdzalékpont).

Ertékelés. Az 0ij szerz6dések szamottevé novekedése ellenére a hitelallomany alig béviil: a megkotott
szerz6dések egy részét még nem hivtak le, a vallalatok pedig a gyenge kereslet és a bizonytalan kilatasok miatt
halasztjdk beruhdzasaikat. A devizahitelek magas ardnya a nagyvallalatok eurdbevételeihez és a forint—eurd
kamatkiilonbozethez kapcsolodik. A tamogatott hitelek aranyanak emelkedése a Széchenyi Kartya Program és
a Demjan Sandor Program hatasat mutatja.

A bankok varakozasai. Az MNB hitelezési felmérése szerint a bankok az els6 negyedévben enyhitettek a kkv-
k és mikrovallalkozasok hitelfeltételein, a kdvetkezé félévre azonban érdemi valtozast nem terveznek. A
jegybank szeptembert6l bevezetni tervezett Mindsitett Vallalati Hitel mindsitése az atlathato, versenyképes
piaci kkv-hitelek kinalatat bovitheti.

Javaslatok.
* A beruhazéasokat tervezd kkv-knak elsdsorban a tamogatott, fix kamatozast konstrukciokat (fix 3
szazalékos Széchenyi beruhdzasi hitel, kamatmentes GINOP Plusz hitelek) érdemes megvizsgalniuk.
» Az eurdbevétellel rendelkezo cégeknek az eurdalapti finanszirozas alacsonyabb kamata mellett is fedezeti
stratégiara van sziikségiik.
* A hitelkérelem el6tt a pénziigyi beszamolok, cash-flow-terv és iizleti terv mindsége donté a bankok
hitelbiralataban.



2025. julius 7.
N0 a szerzodéskotés, de alig boviil a vallalati hitelallomany

Az MNB adatai szerint 2025 elsé négy honapjaban 74 szazalékkal tobb 1 vallalati hitelszerz6dés sziiletett,
mint egy éve, a vallalati hitelallomany mégis csak 2,3 szazalékkal nétt; a kkv-hitelek allomanya stagnal. A
forinthitelek atlagkamata 8,1, az euréhiteleké 4,6 szazalék.

A kkv-hiteleken beliil egyre nagyobb a tdmogatott hitelek aranya. A fix 3 szdzalékos Széchenyi- és a
kamatmentes unios hitelek a piaci hiteleknél Iényegesen olcsobbak.



2025. julius 22.

Otthon Start: fix 3 szazalékos lakashitel elso lakasvasarloknak
szeptembertol

A bejelentés. Orban Viktor miniszterelnok 2025. jalius 2-an jelentette be az Otthon Start programot, amelynek
részleteit a julius 3-i Kormanyinfon és az azt kdvetd hetekben ismertette a kormany. A program a tajékoztatas
szerint 2025. szeptember 1-jén indul, hatarozatlan ideig; a részletszabalyokrol szol6 kormanyrendelet tervezetét
tarsadalmi egyeztetésre bocsatjak.

A hitel f6bb paraméterei.

» kamat: a futamid? teljes tartama alatt fix, évi 3 szazalék;

* hitelosszeg: legfeljebb 50 millio forint, legfeljebb 25 éves futamidodre;

» Onero: a jegybanki szabalyok szerint legalabb 10 szazalék;

» jogosultak: nincs korhatar és hazassagi, gyermekvallalasi feltétel; a feltétel, hogy az igényldnek ne
legyen lakoingatlana (legfeljebb 50 szazalékos tulajdoni hanyad megengedett), és legalabb kétéves
tarsadalombiztositasi jogviszonnyal rendelkezzen;

* ingatlan: lakds esetén legfeljebb 100 millio, haz esetén legfeljebb 150 millio forint vételar,
négyzetméterenként legfeljebb bruttd 1,5 millié forint;

» Kkizart célok: csaladon beliili adasvétel és meglévo lakashitel kivaltasa.

A piaci kdrnyezet. A miniszterelndk szerint a piaci lakashitelkamatok 6,5-8 szazalék koriil alakulnak, a 3
szézalékos kamat ennek kevesebb mint fele. A lakashitelpiac mar a program el6tt is élénk: majusban 148,6
milliard forint értékben kotottek uj lakashitel-szerzodést, 14,7 szazalékkal tobbet, mint egy évvel korabban, az
atlagos teljes hiteldijmutaté 7,18 szazalék volt.

A bankok szerepe. A hitelbiralatot a bankok végzik a szokasos jovedelemaranyos torlesztorészlet-mutato
szerint. A kormany arra kérte a bankokat, hogy a hitelbiralati és folyodsitasi koltségeket alacsonyan, korlatozott
dijcsomaggal tartsak.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.

« KEpitéipar és ingatlanfejlesztés: a program a lakéaskereslet élénkitésén keresztiil a lakasépités és -
fejlesztés szamara kedvez6; a négyzetméter-ar korlat az Gj lakasok arazasat is befolyasolja.

* Munkaltatéok: a program a fiatal munkavallalok lakhatasi helyzetét javithatja; a munkaltatoi lakascélu
tamogatas és a lakhatasi juttatasok kiegészité eszkozként alkalmazhatok.

» Pénziigyi kozvetitok: a hitelkozvetitok €s ingatlankozvetitok forgalmanak boviilése varhato.
Kockazatok. Az elemzOk szerint a keresletélénkités rovid tdvon az ingatlanarak emelkedését gyorsithatja, ha
a kinalat nem bdviil megfeleld titemben.

Javaslatok.

» Az ingatlanfejlesztoknek érdemes megvizsgalniuk projektjeik megfelelését az ar- és négyzetméter-

korlatoknak.

* A munkaltatoknak célszeri tajékoztatniuk fiatal munkavallaldikat a program feltételeir6l.

» A végleges kormanyrendelet megjelenését és a banki termékfeltételeket figyelemmel kell kisérni.



2025. julius 22.
Szeptembertol 3 szazalékos lakashitel az els6 lakashoz

Szeptember 1-jétdl indul az Otthon Start program: akinek nincs lakasa, korhatartol és csaladi allapottol
fiiggetleniil legfeljebb 50 millio forint, 25 éves, végig fix 3 szazalékos lakashitelt vehet fel, 10 szazalékos
oner6vel. A lakés ara legfeljebb 100, a hazé 150 millié forint lehet, négyzetméterenként legfeljebb 1,5 millid
forint.

A program az épitdipar és az ingatlanfejlesztok szdmara is keresletélénkiilést hozhat. A részletszabalyokat
tartalmazo kormanyrendelet a kdvetkezd hetekben varhato.



2025. julius 31.
Demjan Sandor 1+1 Kkv Beruhazasosztonzo Program: 82 milliard forinttal
boviilt keret

A bejelentés. Szabados Richard, a Nemzetgazdasagi Minisztérium allamtitkdra 2025. julius 30-an ismertette a
Demjan Sandor 1+1 Kkv Beruhdzasdsztonzé Program helyzetét. A program 48 milliard forintos kerettel indult,
amelyre 1885 kérelem érkezett, 6sszesen 136,3 milliard forint tdmogatasi igénnyel. A kormany a keretet 82
milliard forinttal emelte, igy az eredetileg tervezett 400—500 helyett mintegy haromszor annyi vallalkozas
valosithatja meg beruhazasat.

Az elorehaladas.

+ a Magyar Gazdasagfejlesztési Ugyndkség 1350 pozitiv timogatdi dontést hozott, 105 milliard forint
értékben;
* mintegy 620 vallalkozas (55 milliard forint) kapta meg a tdmogatoi okiratot;
* tobb mint 430 vallalkozasnak 0sszesen tobb mint 40 milliard forintot mar kifizettek;
+ az allamtitkar arra kérte a nyertes palyazokat, hogy a sziikséges dokumentumokat miel6bb toltsék fel,
mert ez gyorsitja a szerzOdéskotést és a kifizetést.
A palyazok kore. A kérelmezok mintegy 70 szazaléka mikro- és kisvallalkozas, 30 szazaléka kozépvallalkozas.
A kisvallalkozasok atlagosan 60, a kozépvallalkozasok 110 millié forint tdmogatast igényeltek. A legtobb
kérelem az épitdiparbol, a fémfeldolgozasbdl, a kozuti aruszallitasbol, a mérnoki és miiszaki tanacsadasbol és
a vendéglatasbol érkezett, 218 kiilonbozo tevékenységi kategoriaban.

A kapcsolodo finanszirozas. A beruhazasok onerejének kiegészitésére kamatmentes GINOP Plusz hitelek
vehetdk igénybe, emellett a Széchenyi Kartya Program beruhazasi hitelei fix 3 szazalékos kamattal érhetok el.
A Demjéan Sandor Program tovabbi elemei kdzott szerepel a tokeprogram, a julius 15-én indult kamatmentes
forgoeszkozhitel, a Nemzeti Bajnokok Hitelprogram, valamint a vallalkozasok digitalis megjelenését segitd
honlapprogram.

Ertékelés. A haromszoros tuljegyzés a kkv-k jelentés beruhazasi igényét mutatja, amelyet a magas piaci
kamatok mellett csak a tdmogatott forrasok tudnak finanszirozni. A keretbdvités a halasztott beruhazasok egy
részét megmozdithatja, a gyors kifizetés pedig a likviditasi nehézségekkel kiizdé cégeknek is segit. Az
allamtitkar szerint a hazai program az unios forrasok lehivasat kiegésziti, nem helyettesiti.

Javaslatok.
* A pozitiv dontést kapott vallalkozasoknak a hianypotlasi és dokumentacidos kotelezettségeket
haladéktalanul teljesiteniiik kell.
* A beruhazasok onerejének finanszirozasara a kamatmentes GINOP Plusz hiteleket és a 3 szazalékos
Széchenyi beruhazasi hiteleket érdemes kombinalni.
* A tamogatasi okiratban vallalt kotelezettségeket — fenntartasi idészak, foglalkoztatasi vallalasok — a
megvalositas soran folyamatosan nyomon kell kdvetni.



2025. jalius 31.
Haromszor annyi kkv valdsithatja meg beruhazasat

Az NGM julius 30-i tajékoztatasa szerint a 48 milliard forintos Demjan Sandor 1+1 beruhazasi programra 1885
kérelem érkezett 136 milliard forint igénnyel, ezért a kormany 82 milliard forinttal emelte a keretet. Eddig 1350
pozitiv dontés sziiletett, s tobb mint 430 vallalkozas mar tobb mint 40 milliard forintot kapott.

A nyertes palyazoknak érdemes mielébb feltdlteniiik a sziikséges dokumentumokat, az 6neréhdz pedig
kamatmentes GINOP Plusz és 3 szdzalékos Széchenyi-hitel is igénybe vehetd.



2025. jilius 30.

Vissza nem téritendo tamogatas a kevésbé fejlett régiok mikro- és
kisvallalkozasainak: ujranyild, boviilo felhivas

A felhivas. A GINOP Plusz-1.2.4-25 kdédszamu, unids tarsfinanszirozast felhivas a négy legkevésbé fejlett
régio — Dél-Alfold, Dél-Dunantil, Eszak-Alfold, Eszak-Magyarorszag — és a Szabad Vallalkozasi Zonak
telepiilésein miikodé mikro- és kisvallalkozdsok technologiai fejlesztését tamogatja vissza nem téritendd
tamogatassal. A felhivas eredetileg 50 milliard forintos kerettel jelent meg; a beadast 2025. julius 7-én
felfiiggesztették.

A bejelentés. Szabados Richard, a Nemzetgazdasagi Minisztérium allamtitkara 2025. jalius 30-an jelezte, hogy
a mikro- és kisvallalkozasoknak sz616, 150 milliard forintos vissza nem téritendd tdmogatasi lehetdség julius
31-én jelenik meg. A kormanyzati tajékoztatds szerint a legkisebb, kevésbé fejlett térségekben miikodo cégek
kivételével az unios vallalkozasfejlesztési forrasok tobbsége visszatéritend6 — jellemzden kamatmentes hitel
vagy hitel és tamogatéds kombinacidja —, ezért ez a felhivas a kisvallalkozasok egyik legjelentésebb tdmogatasi
lehetdsége.
A tamogatas jellemz6i.

* atamogatas vissza nem téritendd, a beruhazas elszamolhato koltségeinek meghatarozott hanyadat fedezi,

a fennmaradoé részt oner6bol vagy hitelbdl kell biztositani;

* atamogathato6 tevékenységek kdzéppontjaban a technoldgiai korszerisités, eszkdzbeszerzes all;

* atamogatas unios allami tamogatasi szabalyok szerinti tamogatasnak mindsiil.
Ertékelés. A keret hiromszorosara emelése a felfiiggesztés el6tti erds kereslettel fiigg Ossze, és jelentésen
noveli a nyertes palyazatok szamat. A regionalis fokusz a Budapest-kornyéki és nyugat-dunantuli cégeket
kizarja, a keleti és déli régiok kisvallalkozasainak viszont kiemelkedd lehetoséget ad. A modositott feltételek —
igy a tamogatas felso hatara, az elszdmolhat6 koltségek kore és a beadas kezddnapja — a felhivas megjelenésével
valnak ismertté.

Javaslatok.

* A jogosult térségekben miikodd mikro- és kisvallalkozasoknak érdemes mar most el0késziteniiik
beruhazasi terveiket, arajanlataikat és a sziikséges cégdokumentumokat.

+ A felfuggesztés el6tt benyujtott kérelmekkel rendelkezé palyazoknak figyelniiik kell, hogy a modositott
felhivas milyen lehetdséget ad a kérelem moddositasara vagy jboli benyujtasara.

* Az Onerd biztositasara a kamatmentes GINOP Plusz hitelek ¢és a fix 3 szdzalékos Széchenyi beruhazasi
hitelek is mérlegelhetok.

» A palyazati hataridok és a keret kimertilésének figyelése a sikeres palyazat feltétele.



2025. julius 30.

150 milliard forint tAmogatas vidéki kisvallalkozasoknak

Az NGM bejelentése szerint julius 31-én jelenik meg a mikro- és kisvallalkozasoknak sz6l6, 150 milliard
forintos vissza nem téritendé tdmogatasi lehet6ség a négy legkevésbé fejlett régid €s a Szabad Vallalkozasi

Z6nak cégei szdmara. A korabban 50 millidrd forintos, julius 7-én felfiiggesztett felhivas igy haromszoros
kerettel nyilhat ujra.

Az érintett vallalkozasoknak érdemes mar most el6késziteniiik beruhazasi terveiket és arajanlataikat, hogy a
beadéas megnyitdsakor gyorsan palydzhassanak.



2025. jdlius 24.

Megéri-e kivaltani a valtozo kamatozasu hitelt? Szamitas a 6,5 szazalékos
alapkamat mellett

A kiindul6 helyzet. A Magyar Nemzeti Bank julius 22-én ismét 6,50 szazalékon hagyta az alapkamatot, az
elemzok kamatcsokkentést legkorabban az év végén varnak. A haromhavi BUBOR 6,5 szazalék koriil alakul,
igy egy atlagos, BUBOR plusz 2-3 szazalékpontos felarral kotott valtozd kamatozast vallalati forinthitel
kamata 8,5-9,5 szazalék. Az MNB adatai szerint 2025 els6 négy honapjaban a vallalati forinthitelek
atlagkamata 8,1 szazalék volt.

A tamogatott alternativak.

» Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+ és Széchenyi Lizing MAX+: fix 3 szazalék;

* Széchenyi Kartya Folydszdmlahitel MAX+ és Likviditasi Hitel MAX+: fix 4,5 szazalék;

» kamatmentes unios tarsfinanszirozasu hitelek (forgéeszkozhitel 20 millio, zold-digitalis beruhazasi hitel

600 milli6 forintig).
Szamitasi példa. Egy 100 milli¢ forintos, egy0sszegii, 6t év alatt egyenletesen torlesztendd beruhazasi hitel
esetén:

* 9 szazalékos valtozo kamattal az elsd évi kamatteher mintegy 9 milli6 forint, az 6t év alatt 6sszesen kdzel

27 millio forint;

+ fix 3 szazalékos kamattal az els6 évi kamatteher mintegy 3 millio forint, 6t év alatt 6sszesen kozel 9 millid

forint;

* akiilonbség az els6 évben mintegy 6 millio, a futamido alatt 6sszesen mintegy 18 millid forint.
Likviditasi hitelnél a 9 és a 4,5 szazalék kozotti kiilonbség 100 millié forintos atlagos kihasznaltsag mellett
évente mintegy 4,5 milli6 forint.

A Kkivaltas feltételei és koltségei.

* Programszabalyok: a tamogatott hitelek kivaltasi céli felhasznalhatosagat a programfeltételek

korlatozhatjak; a beruhazasi hitelek jellemzden 0j beruhdzésra igényelhetok.

» Elotorlesztési dij: a meglévd hitelszerzédés eldtorlesztési dija és egyéb koltségei csokkentik a
megtakaritast.

» Biztositékok: az j hitelhez sziikséges fedezet, kezesség —a Széchenyi beruhdzasi hiteleknél az év végéig
dijmentes Garantiqa-kezesség — rendelkezésre allasat vizsgalni kell.

* Tamogatastartalom: a kamatkedvezmény de minimis tdmogatasnak mindsiil, amely a haromévente 300
ezer eurods keretet terheli.

Ertékelés. A jelenlegi kamatkornyezetben a tamogatott fix kamatozas konstrukciok elénye jelentés és tartos;
a valtozo kamat csokkenése az elemz0i varakozasok szerint is csak fokozatos lehet. A kivaltas akkor éri meg,
ha a programszabalyok engedik, és a megtakaritds meghaladja az el6torlesztés €s az uj hitel koltségeit.

Javaslatok.

* A meglévd hitelportfolio kamatfeltételeit, elétorlesztési dijait és biztositékait érdemes tételesen
attekinteni.

« Uj beruhazasoknal elsésorban a fix 3 szazalékos vagy kamatmentes konstrukciokat kell megvizsgalni.

* A dontés eldtt tobb bank ajanlatat és a KAVOSZ tajékoztatasat is célszerli bekérni.



2025. julius 24.
Akar évi 6 millio forint megtakaritas 100 millio forintos hitelen
Mivel a jegybanki alapkamat 6,5 szdzalékon maradt, a valtoz6 kamatozasu vallalati hitelek kamata 8,5-9,5

szazalék koriil alakul. Egy 100 milli6 forintos hitelnél a fix 3 szazalékos Széchenyi beruhazasi hitel az els6
évben mintegy 6 millio, 6t év alatt mintegy 18 milli6 forint kamatmegtakaritast jelenthet.

A kivaltas el6tt érdemes ellendrizni a programfeltételeket, az eldtorlesztési dijat és a biztositékokat, és tobb
bank ajanlatat is 6sszehasonlitani.



