2025. marcius 5.

A 2024. negyedik negyedéves GDP részletes adatai: kilabalas a technikai
recessziobol, egész éves 0,5 szazalékos novekedés

Az adat. A Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) 2025. marcius 4-én kozzétett részletes adatai szerint a bruttd
hazai termék (GDP) volumene 2024 negyedik negyedévében a nyers adatok szerint 0,4 szazalékkal, a
szezonalisan és naptarhatdssal kiigazitott adatok szerint 0,1 szézalé¢kkal haladta meg az egy évvel korabbit. Az
el6z0 negyedévhez képest a gazdasag 0,5 szazalékkal boviilt, igy a harmadik negyedévi csdkkenés utan kikeriilt
a technikai recessziobol. 2024 egészében a GDP 0,5 szazalékkal (kiigazitva 0,6 szazalékkal) nott.

A termelési oldal (éves Osszevetés).

* aszolgaltatasok hozzaadott értéke atlagosan 2,1 szazalékkal nétt; kiemelkedett a szallashely-szolgaltatas
¢és vendéglatas (+6,4%), a miivészet, szdrakoztatds (+4,4%), a pénziigyi és a szakmai szolgéltatdsok
(egyarant +2,9%), valamint a kereskedelem (+2,8%);

* azipar teljesitménye 1,6, az épitdiparé 3,1 szazalékkal csokkent;

* a mez6gazdasag hozzaadott értéke 13,5 szazalékkal esett vissza, ami 0,4 szazalékponttal mérsékelte a
novekedést.

A felhasznalasi oldal. A haztartasok fogyasztasa 5,4 szdzalékkal boviilt, és minden termékcsoportban nétt: a
tartds termékeké 12,0, a szolgaltatasoké 4,6 szazalékkal. A bruttd alloeszkoz-felhalmozas viszont 10,8
szézalékkal csokkent, ami 2,8 szazalékponttal rontotta a GDP alakulasat; az épitési beruhazasok 19,9, a gép- és
berendezésberuhazasok 4,8 szazalékkal estek. A nettod export 0,5 szazalékponttal mérsékelte, a készletvaltozas
1,9 szazalékponttal javitotta a novekedést. Az export volumene 2,0, az importé 1,3 szazalékkal csokkent.
Nemzetkozi osszevetés. Az Eurdpai Unio GDP-je ugyanebben az idészakban 0,9, az eurdodvezeté 1,1
szdzalékkal nétt éves alapon, igy a magyar teljesitmény elmaradt az unios atlagtol.

Ertékelés. A szerkezet kettds képet mutat: a realbérek emelkedésére épiild fogyasztis erds, a beruhazasok
azonban mélyen visszaestek, ami a jovObeli termelOkapacitisok és a versenyképesség szempontjabol
kedvezotlen. A novekedés fenntarthatosaga attdl fiigg, hogy 2025-ben megindul-e a beruhazasi ciklus, és javul-
e a kiils6 kereslet, kiillondsen a német ipar teljesitménye.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* A belfoldi fogyasztasra épit6 szolgaltato és kereskedelmi vallalkozasok helyzete kedvezébb, mint az ipari
¢s épitdipari szereploke.
* A beruhazasok visszaesése az épitdipari és gépgyartd beszallitok megrendeléseit tartdsan visszafoghatja.

* A beruhazasi dontéseknél érdemes kihasznélni a 3 szézalékos fix kamatozasu Széchenyi beruhazasi
hiteleket és a Demjan Sandor Program elemeit.



2025. marcius 5.

Kikeriilt a recessziobol a gazdasag, de a beruhazasok zuhannak

A KSH marcius 4-i részletes adatai szerint a magyar GDP 2024 negyedik negyedévében 0,5 szazalékkal nott
az el6z6 negyedévhez képest, igy a gazdasag kilabalt a technikai recessziobol. Egész évben 0,5 szazalékos volt
a novekedés. A haztartasok fogyasztasa 5,4 szazalékkal boviilt, a beruhdzasok viszont 10,8 szazalékkal estek
vissza, a mezdgazdasag pedig 13,5 szazalékkal teljesitett gyengébben.

A fogyasztasra épitd dgazatok helyzete kedvezdbb, az ipari és épitdipari szerepléknek tovabbra is dvatos
tervezés ajanlott. Beruhdzasoknil érdemes megfontolni a kedvezményes, fix kamatozasu hitelek
igénybevételét. Az Eurdpai Unid atlagosan 0,9 szazalékkal nétt ugyanebben az iddszakban, igy a magyar
gazdasdg teljesitménye tovabbra is elmarad az unids atlagtdl; az idei év kulcskérdése a beruhdzasok
yjraindulésa.



2025. marcius 12.
Inflacio: februarban 5,6 szazalékra gyorsult az aremelkedés

Az adat. A KSH 2025. marcius 11-1 kozlése szerint februarban a fogyasztoi arak atlagosan 5,6 szazalékkal
haladtak meg az egy évvel korabbi szintet; januarhoz képest az arak 0,8 szazalékkal emelkedtek. Az éves index
ezzel a januari 5,5 szazalék utan tovabb emelkedett, és jelentésen meghaladja a Magyar Nemzeti Bank 3
szazalékos céljat és annak =1 szazalékpontos toleranciasavjat.

A fébb termékcesoportok (éves valtozas).

« EKlelmiszerek: +7,1 szazalék (havi alapon +1,2 szazalék). Jelentésen dragult az étolaj (27,5%), a tojas
(24,7%), a tej (22,5%), a vaj (19,2%), a kavé (16,1%), a gyiimdlcs- és zoldséglevek (14,5%), valamint a
csokoladé és kakad (13,8%).

» Szolgaltatasok: +9,2 szazalék; a postai szolgaltatdsok 16,8, a telefon- és internetszolgaltatas 14,9, a
lakbér 12,2, a lakésjavitas 10,4, a jarmtijavitds 10,3 szdzalékkal dragult.

» Szeszes italok, dohdnyaruk: +5,0 szazalék.

* Jarmiiiizemanyagok: +3,8 szazalék, havi alapon azonban 0,9 szdzalékkal csokkentek.

» Tartos fogyasztasi cikkek: +1,6 szazalék; az uj személygépkocsik 6,6 szazalékkal dragultak, a hasznalt
autok 2,9 szazalékkal olcsobbak lettek.

» Haztartasi energia: —0,2 szazalék, a rezsiszabalyozas miatt Iényegében valtozatlan szinten.

Az okok. Az év eleji gyorsulas hatterében a szolgaltatok év eleji, jellemzoen az eldz6 évi inflacidohoz igazitott
aremelései, az élelmiszerarak — részben a 2024-es aszaly €s a vilagpiaci nyersanyagarak miatti — emelkedése,
valamint a bérkoltségek gyors novekedése all. A szolgaltatasok 9 szazalék feletti dragulasa kiillondsen ragados
inflacios folyamatra utal.

Gazdasagpolitikai reakcié. A kormany az ¢lelmiszerdrak emelkedésére valaszul marcius kozepétol arrés-
korlatozast vezet be harminc alapvetd élelmiszer-kategoriaban. A piaci elemzok szerint a magas inflacié miatt
a jegybanki kamatcsokkentési varakozasok kitolédnak.

Vallalati teendék.

* A 2025-6s koltségtervezésben 4,5-5,5 szazalékos atlagos fogyasztéi inflacidval, a szolgaltatasok korében
ennél magasabb koltségndvekedéssel érdemes szdmolni.

* Az inflaciokoveté (KSH-indexhez kotott) szerzodéses dijak emelése az év soran jelentds lehet, ezért a
kapcsolodo szerzodések feliilvizsgalata indokolt.

» Az éarazasi dontéseknél figyelembe kell venni a kormanyzati arszabalyozasi 1épések kiterjesztésének
kockazatat.



2025. marcius 12.
5,6 szazalékra gyorsult az inflacio februarban

A KSH marcius 11-i adatai szerint februarban 5,6 szazalékkal voltak magasabbak a fogyasztoi arak, mint egy
¢vvel korabban, és egyetlen honap alatt 0,8 szazalékkal emelkedtek. Az élelmiszerek 7,1, a szolgaltatasok 9,2
szdzalékkal dragultak; az étolaj, a tojas, a tej €s a vaj ara 19-28 szdzalékkal nétt, a telefon- és
internetszolgaltatas csaknem 15 szazalékkal dragult.

A kormany az élelmiszerarak megfékezésére arrés-korlatozast vezet be. A vallalkozdsoknak érdemes idén 4,5—
5,5 szazalékos inflacidval tervezniiik, és feliilvizsgalniuk az inflaciokovetd szerzddéseiket. A szolgaltatasok
dragulésa kiilonosen ragados: a postai szolgaltatasok csaknem 17, a lakbérek 12 szizalékkal keriiltek tobbe,
mint egy évvel kordbban, igy a jegybanki kamatcsdkkentésre is késdbb nyilhat lehetdség.



2025. marcius 13.

Ipari termelés januarban: 3,9 szazalékos visszaesés, zuhano
akkumulatorgyartas

Az adat. A KSH 2025. marcius 13-i mésodik becslése szerint 2025 janudrjaban az ipari termelés volumene 3.9
szazalékkal elmaradt az egy évvel korabbitol (a munkanaphatas nem modositotta az indexet). A szezonalisan
¢s munkanappal kiigazitott adatok szerint a termelés 0,8 szazalékkal nétt az el6z6 honaphoz képest. A méasodik
becslés nem tért el az elsotol.

Agazati szerkezet (éves osszevetés).

» feldolgozéipar (az ipar 96 szazaléka): —3,7 szazalék; 6t alagban nétt, nyolcban csokkent a termelés; az
energiaipar teljesitménye 8,9 szazalékkal esett;
* jarmiigyartas (a feldolgozoipar 26 szazaléka): —3,0 szazalék, ezen beliil a jarmiialkatrész-gyartas 6,2
szazalékkal csokkent;
+ villamos berendezések gyartasa: —30 szdzalék — a legnagyobb visszaesés, az akkumulatorgyartés 46, a
villanymotor- és generatorgyartas 19,6 szazalékkal esett vissza;
* szamitogép-, elektronikai, optikai termékek: +15,4 szazalék;
» vegyi anyagok, termékek: +11,3 szazalék; fafeldolgozas, papir, nyomdaipar: +13,6 szazalék;
» fémalapanyag- és fémfeldolgozas: —9,9 szazalék; élelmiszer-, ital- és dohanytermék-gyartas: —0,6
szazalék.
Ertékesités és rendelések. Az ipari export volumene 5,7 szazalékkal nétt, foként az elektronikai export 29
szazalékos boviilése miatt, a jarmiiexport viszont 3,2 szazalékkal csokkent. A belfoldi értékesités 3,9
szazalékkal mérséklodott. A megfigyelt feldolgozoipari agazatok 0j rendeléseinek volumene 2,6 szazalékkal
csokkent (a belfoldieké 4,4, az exportrendeléseké 2,4 szazalékkal), a januar végi rendelésallomany pedig 13,6
szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitol.

Ertékelés. Az ipar a 2024-es gyenge év utan sem mutat fordulatot. A visszaesés kulcsa az akkumulétoripar: az
elektromobilitasi kereslet europai lassulasa miatt a hazai akkumulatorgyarak kapacitasai kihasznalatlanok. A
rendelésallomany kétszamjegyli csokkenése a kdvetkezd honapokra sem igér gyors élénkiilést. Kockazatot
jelentenek a bejelentett amerikai vamintézkedések, amelyek a német autdiparon keresztil a magyar
beszallitokat is érinthetik.
Vallalati teendok.
* A beszallitoknak a rendelésallomany alakulasat és a vevOk fizetési fegyelmét szorosan célszerii
figyelniiik, sziikség esetén kovetelésbiztositassal.
» A kapacitaskihasznaltsag csokkenése esetén a munkaerd megtartasat szolgald eszkozok (munkaidokeret,
képzés) mérlegelése indokolt.
» A likviditas megerésitésére a 4,5 szazalékos fix kamatozasu Széchenyi likviditasi hitelek kinalnak
lehetoséget.



2025. marcius 13.
Januarban is csokkent az ipari termelés

A KSH marcius 13-i adatai szerint januarban 3,9 szazalékkal termelt kevesebbet a magyar ipar, mint egy évvel
korabban. A legnagyobb visszaesés a villamosberendezés-gyartasban volt (=30 szazalék), ezen belill az
akkumulatorgyartds 46 szazalékkal esett; a jarmiigyartas 3 szazalékkal csokkent, az elektronikai ipar viszont
15 szazalékkal nétt.

A rendelésallomany 13,6 szazalékkal kisebb, mint egy éve, igy gyors fordulat nem varhat6. A beszallitoknak
érdemes figyelniiik vevoik helyzetét, a likviditds biztositdsara pedig a kedvezményes Széchenyi-hitelek jo
lehetdséget kindlnak. Az ipari export ugyanakkor 5,7 szazalékkal ndtt, foként az elektronikai termékek
kivitelének 29 szdzalékos boviilése miatt. A kilatasokat az amerikai vamintézkedések is rontjak, mert a német
autoiparon keresztiil a hazai beszallitokat is érinthetik.



2025. marcius 14.
Kiskereskedelem januarban: 4,7 szazalékos boviilés

Az adat. A KSH 2025. marcius 6-1 kozlése szerint janudrban a kiskereskedelmi iizletek forgalmanak volumene
a nyers és a naptarhatastol megtisztitott adatok szerint egyarant 4,7 szazalékkal haladta meg az egy évvel
korabbit. A szezondlisan és naptarhatassal kiigazitott forgalom az el6z6 honaphoz képest 2,2 szazalékkal nott,
ami az év eleji szezonalis visszaesés utan kifejezetten erds adat.

Szerkezet (januar, éves osszevetés, naptarhatastol megtisztitva).

» élelmiszer- és élelmiszer jellegii vegyes iizletek: +4,7 szazalék;

* nem élelmiszer-kiskereskedelem: +5,6 szazalék;

+ iizemanyag-kiskereskedelem: +1,9 szazalék;

» csomagkiildé és internetes kiskereskedelem (a forgalom 8,8 szazaléka): +3,9 szazalék;

* akiskereskedelmi statisztikan kiviili gépjarmii- és jarmuialkatrész-kereskedelem forgalma 19 szazalékkal

nott.

A hattér. A boviilést a realbérek 2024-es helyreallasa, a nyugdijak emelése és az év eleji juttatasok tdmogatjak.
A KSH adatai szerint a haztartasi fogyasztds mar 2024 negyedik negyedévében is 5,4 szazalékkal nétt, igy a
kiskereskedelmi forgalom a gazdasag legfontosabb hajtderejét jelzi. A kormanyzati gazdasagpolitika a
fogyasztas boviilését a 2025-0s novekedés egyik f6 hajtoerejének tekinti.
Kockazatok. A februari inflacio 5,6 szazalékra gyorsult, ami a realbér-novekedést és igy a fogyasztas boviilését
is mérsékelheti. Az élelmiszerek draguldsidra a kormany arrés-korlatozassal reagal, ami a kiskereskedok
jovedelmezOségét érinti. A lakossagi megtakaritasi rata tovabbra is magas, ami a haztartdsok 6vatossagat jelzi.
Kilatasok. Az elemzdk 2025-re a fogyasztds 3—4 szazalék koriili boviilésével szamolnak. A julius 1-jétol
emelkedd csaladi kedvezmény, a fiatalok munkashitele és a bérnévekedés a masodik félévben is tamogathatja
a keresletet, az inflaci6é gyorsuldsa viszont lassithatja azt.

Vallalati teendok.
» A keresked6knek a készletgazdalkodast €s az arazast az €1énkiild kereslet €s a ndvekvo beszerzési arak
egylittes figyelembevételével célszerl tervezniiik.
* A nagyobb élelmiszer-keresked6knek fel kell késziilnilik az arszabalyozasi el6irasok teljesitésére, és fel
kell mérniiik azok jovedelmezdségi hatasat.
» A tartds fogyasztasi cikkek €s a gépjarmii-kereskedelem élénkiilése a finanszirozasi igények boviilésével
jér; a forgdeszkoz-finanszirozasra a Széchenyi likviditasi hitelek alkalmasak.



2025. marcius 14.
Eros év eleje a boltokban: 4,7 szazalékkal nétt a forgalom

A KSH marcius 6-i adatai szerint januarban 4,7 szazalékkal nott a kiskereskedelmi forgalom egy év alatt,
decemberhez képest pedig 2,2 szazalékkal. Az ¢élelmiszeriizletek forgalma 4,7, a nem élelmiszer jellegi
iizleteké 5,6 szazalékkal boviilt, a gépjarmii-kereskedelem 19 szazalékkal nétt.

A fogyasztds a magyar gazdasag legf6bb hajtoereje, a februdrban gyorsuld inflacié azonban lassithatja a
boviilést. A kereskeddknek érdemes a készleteiket és az drazasukat a ndvekvd beszerzési drakhoz igazitaniuk,
a nagyobb élelmiszerlancoknak pedig fel kell késziilnilik az arszabalyozasra. Az online kiskereskedelem 3,9
szdzalékkal boviilt, és mar a teljes forgalom 8,8 sz4zalékat adja. A kereslet élénkiilése a bérek emelkedésére
épiil, ezért a gyorsulo inflacid a kovetkezd honapokban fékezheti a novekedést.



2025. marcius 31.

Munkaeropiac: 4,5 szazalékos munkanélkiiliség, 10 szazalék feletti
bérnovekedés

Foglalkoztatas. A KSH 2025. marcius 28-i kozlése szerint februarban a 15-74 éves foglalkoztatottak szdma 4
millié 682 ezer {6 volt, lényegében annyi, mint egy évvel korabban. A munkanélkiiliek szama 220 ezer {0, a
munkanélkiiliségi rata 4,5 szazalék volt. A december—februdri haromhavi atlag szerint a munkanélkiiliségi rata
4,4 szazalék, a 15-64 évesek foglalkoztatasi rataja 75,0 szazalék volt; a nék foglalkoztatasi rataja 0,5
szazalékponttal emelkedett. A munkakeresés atlagos idotartama 12,6 honap; a munkanélkiiliek 36,9 szazaléka
legalabb egy éve keresett allast. A Nemzeti Foglalkoztatasi Szolgélat nyilvantartasdban februar végén 232 ezer
allaskereso szerepelt, 1,3 szazalékkal kevesebb, mint egy évvel korabban.

Keresetek. A KSH legfrissebb, 2025. januari adatai szerint a teljes munkaidében alkalmazéasban allok bruttd
atlagkeresete 668 100 forint volt, 10,4 szazalékkal magasabb, mint egy évvel korabban. A netto atlagkereset
(kedvezményekkel) 459 000 forint volt (+10,2%). A brutt6 mediankereset 539 500 forint (+9,3%). A
prémiumok és jutalmak nélkiili rendszeres bruttd atlagkereset 639 800 forint (+10,6%), ezen belil a
vallalkozasoknal 635 400 forint (+10,2%), a koltségvetési szféraban 645 100 forint (+11,9%). A realkeresetek
—az 5,5 szazalékos januari inflaci6é mellett — 4,6 szazalékkal nottek.

A hattér. A janudri bérdinamikat a 2025. januar 1-jét6l 9 szazalékkal, havi 290 800 forintra emelt minimalbér
¢s a 7 szazalékkal, 348 800 forintra emelt garantalt bérminimum, valamint a koltségvetési szféra egyes
béremelései magyarazzak. A 2024 6szén kotott haroméves bérmegallapodas 2026-ra és 2027-re is jelentOs
minimalbér-emelést iranyoz eld, feltéve, hogy a gazdasagi novekedés eléri a tervezett mértéket.

Ertékelés. A munkaer6piac a gyenge ndvekedés ellenére feszes: a munkanélkiiliség alacsony, a bérek
kétszamjegyu iitemben nonek. A tartés munkanélkiiliség magas ardnya ugyanakkor a munkaerd-kereslet €s -
kinalat szerkezeti eltérésére utal. Az ipari agazatokban — kiilonésen a jarmiiiparban ¢és az
akkumulatorgyartdsban — a gyenge kereslet miatt 1étszamleépitések is eléfordulnak.

Vallalati teendok.

* A 2025-6s bérkoltség-tervezésnél 9—10 szazalék koriili atlagos bérmdvekedéssel érdemes szamolni.

* A minimalbér és a garantalt bérminimum emelése miatt kialakuld bértorlodas kezelésére a bérstruktira
feliilvizsgalata indokolt.

» A feszes munkaerdpiacon a munkaerd-megtartas eszkdzei (juttatasok, képzés, rugalmas munkaszervezés)
gyakran koltséghatékonyabbak a toborzasnal.



2025. marcius 31.
4,5 szazalékos munkanélkiiliség, 10 szazalékot meghalad6 béremelkedés

A KSH adatai szerint februarban 4,5 szazalék volt a munkanélkiiliségi rata, a foglalkoztatottak szdma 4,68
millio f6. Januarban a brutto atlagkereset 668 100 forint volt, 10,4 szazalékkal tobb, mint egy éve; a bérek
vasarloereje 4,6 szdzalékkal nott.

A bérdinamikat a januar 1-jét6l 290 800 forintra emelt minimalbér és a 348 800 forintos garantlt bérminimum
is gyorsitotta. A munkaer6piac feszes, ezért a munkaltatoknak érdemes 9—-10 szazalékos bérnovekedéssel
tervezniiik, és figyelmet forditaniuk a munkatarsak megtartdsara. A munkanélkiilieck tobb mint harmada
legalabb egy éve keres allast, ami a munkaerd-kereslet és -kindlat szerkezeti eltérésére utal. A feszes
munkaerdpiacon a munkaerd megtartdsa gyakran olcsobb, mint az j munkatarsak toborzasa.



2025. marcius 11.
Allamhaztartas februar végén: 1723 milliard forintos hiany két honap alatt

A fobb szamok. A Nemzetgazdasagi Minisztérium (NGM) 2025. marcius 10-i eldzetes adatai szerint az
allamhaztartas kozponti alrendszere januar—februarban 1722,8 milliard forintos hiannyal zart. Ebbdl a kdzponti
koltségvetés 1683,5 millidrd forintos hidnyt mutatott, az elkiilonitett allami pénzalapok 38 millidrd forint
tobbletet, a tarsadalombiztositas pénziigyi alapjai 77,3 milliard forint hianyt. A februari havi hiany 1655
milliard forint volt.

Viszonyitas a célhoz. A 2025. évi kdzponti koltségvetés mintegy 4100 milliard forintos pénzforgalmi hiannyal
szdmol, igy a két honap alatt felhalmozott hidny az éves eldiranyzat tobb mint 40 szazaléka. Egyes elemzések
szerint az elsé két honap egyenlege az elmult 6t év legrosszabbja, masok szerint a februdri adat az afa-
visszatéritések szezonalitdsa miatt nem kiugro.

Bevételek. Az ado- és jarulékbevételek 13,5 szazalékkal néttek az el6z6 év azonos idoszakahoz képest. A nettd
afabevétel februarban 318,5 milliard forint volt, ami az afa-visszatéritések 1dozitése miatt az éves
eldiranyzatnak csak mintegy 4 szazaléka.

Kiadasok.

» Kamatkiadasok: februar végéig 1038,3 millidrd forint, 182,9 milliard forinttal tobb, mint egy évvel
korabban — elsdsorban a Prémium Magyar Allampapirok (PMAP) januar—februari, a magas 2023-as
inflaciohoz kotott kamatfizetései miatt.

* Nyugdijak: a februarban kifizetett 13. havi nyugdijjal egyiitt 536 milliard forint.

» Egészségiigy: 531,5 milliard forint, 145,2 millidrd forinttal t6bb, mint egy évvel kordbban, részben az
egészségligyi szolgaltatoknak februarban kifizetett 96,4 milliard forintos mitkodési tamogatas miatt.

* Rezsivédelem: 150,9 milliard forint.

Az NGM értékelése. A minisztérium szerint a februari hiany az év eleji kifizetések és az afa-visszatéritések
miatt magasabb, a kormany pedig tovabbra is tdmogatja a csalddokat, a kis- és kozépvallalkozasokat és a
nyugdijasokat.

Kockazatok. A magas kamatkiadasok, a gyorsuld inflacio és a vartnal gyengébb gazdasagi ndvekedés
egylittesen sziikitik a koltségvetés mozgasterét. Az elemzdk szerint az éves hidnycél tartasa a bevételek erdteljes
boviilését vagy a kiadasok visszafogasat igényli; ez kiilonadok, illetve egyéb bevételndveld vagy arszabalyozasi
1épések kockazatat hordozza.

Jelent6ség a villalkozasok szamara.

» Az allami megrendelésekre épitd vallalkozasoknal a kifizetések litemezése bizonytalanabba valhat.
* A magas allampapirhozamok a vallalati finanszirozasi koltségeket is felfelé nyomjak.
» A koltségvetési helyzet a jovébeli adovaltozasok és agazati terhek szempontjabol is figyelendo.



2025. marcius 11.
Két honap alatt elfogyott az éves hianycél 40 szazaléka

Az éallamhaztartas kdzponti alrendszere 2025 els6 két honapjaban 1722,8 milliard forintos hiannyal zart — ez az
éves cél tobb mint 40 szazaléka. Az ado- és jarulékbevételek 13,5 szazalékkal nottek, a kamatkiadasok azonban
183 milliard forinttal haladtdk meg a tavalyit, féként a prémium allampapirok kamatfizetései miatt.

A minisztérium szerint a hidny az év eleji kifizetések és az afa-visszatéritések miatt magas. A vallalkozasoknak
érdemes szamolniuk azzal, hogy a szlik koltségvetési mozgéstér Gjabb bevételndveld vagy arszabdlyozasi
1épéseket hozhat. Februarban kifizették a 13. havi nyugdijat is, a rezsivédelem pedig két honap alatt 151 milliard
forintba kertilt. A magas kamatkiadasok és a lassti novekedés a kdvetkez6 honapokban is sziikitik a kdltségvetés
mozgasterét.



2025. marcius 17.

Arrésstop: marcius 17-t61 legfeljebb 10 szazalékos arrés harminc alapvetd
élelmiszerre

A rendelet. A Kormany 2025. marcius 12-én a Magyar Kozlonyben kihirdetett, veszélyhelyzeti
felhatalmazason alapuld rendeletével korlatozta egyes alapvetd élelmiszerek kiskereskedelmi arrését. A
szabalyozéas 2025. mércius 17-t6l majus 31-ig alkalmazandd. A Nemzetgazdasdgi Minisztérium indokléasa
szerint a c€l az é€lelmiszer-inflacié megfékezése, miutan februarban az élelmiszerek ara 7,1 szazalékkal
emelkedett.

A termékkor. A korlatozas harminc termékkategoriara terjed ki, egyebek mellett a csirke- és pulykahus egyes
részeire, a sertéscomb, -karaj, -tarja, -lapocka és a sertészsir, a parizsi, az UHT és ESL tehéntej (1,5 és 2,8
szézalékos), a vaj, a tejfol, a natar és gylimolesos joghurt, a trappista sajt, a tard, a margarin, a napraforgé- és
repceolaj, a BL-55 finomliszt és a BFF-55 rétesliszt, a fehér kristalycukor, a fokhagyma, a burgonya és a friss
tojas korére; a laktdzmentes valtozatok is ide tartoznak.

A f6bb szabalyok.

« Arrés: az alkalmazott arrés legfeljebb 10 szazalék lehet, és nem haladhatja meg a 2025 januarjdban
alkalmazott atlagos arrés mértékeét.

* Sajat markas arany: a sajat markas termékek értékesitési aranya nem haladhatja meg a 2025. januar—
februari ardnyt.

+ Készlettartas: az érintett termékekbdl a 2024-es atlagos napi értékesitésnek megfeleld mennyiséget
folyamatosan biztositani kell.

* Alanyi kor: a rendelet azokra a fizikai és online kiskereskedokre vonatkozik, amelyek f6 tevékenysége
¢lelmiszer jellegli vegyes kiskereskedelem, €s 2023. évi nett6 arbevételilk meghaladta az 1 milliard
forintot; a kisboltok nem tartoznak a hatalya ala.

Szankcidk. Az arrés megsértése termékkategorianként 5 millio forint birsaggal jarhat; a sajat markas arany ¢€s
a készlettartas megsértéséért 0,5-2 millié forintos birsag szabhat6 ki, ismételt jogsértésnél a birsag kétszeres
lehet, sulyos esetben az iizlet mikddése legalabb egy napra, legfeljebb hat honapra felfiiggeszthets. Az
ellendrzést a fogyasztovédelmi hatdsag végzi.

Varhat6 hatasok. Az elemzOk szerint a szabalyozas a tavaszi honapokban érezhetéen mérsékelheti a mért
¢lelmiszer-inflaciot, mivel az érintett termékek a fogyasztoi kosarban jelentds stlyt képviselnek. A keresked6k
érdekképviseletei szerint az intézkedés a beszallitoi arakat nem csokkenti, igy az arrés sziikiilése a kereskeddk
jovedelmeziségét terheli; kockazat, hogy a kiesést mas termékek araban préobaljak ellensulyozni.

Vallalati teendok.
» Az ¢rintett kereskedoknek az arazasi és pénztarrendszereiket az elbirasokhoz kell igazitaniuk, és
dokumentalniuk kell az arrés szamitasat.

* A beszallitoknak fel kell késziilniiik a kereskeddk arcsokkentési nyomasara és a szerzédési feltételek
Ujratargyalasara.



2025. marcius 17.
Marcius 17-t6] arrésstop harminc alapveto élelmiszerre

Marcius 17. és majus 31. kozott a nagyobb élelmiszer-kereskeddk legfeljebb 10 szazalékos arréssel arulhatnak
harminc alapvetd élelmiszert, koztiik csirke- és sertéshust, tejet, vajat, tejfolt, sajtot, lisztet, cukrot, étolajat,
burgonyat és tojast. A szabaly az 1 millidrd forint feletti &rbevételti lancokra vonatkozik; a kisboltokra nem.

A keresked6knek a 2024-es atlagos mennyiségben készletet is kell tartaniuk, a jogsértés termékenként 5 millid
forintos birsaggal jarhat. Az elemzdk szerint az intézkedés tavasszal érezhetéen mérsékelheti az élelmiszer-
inflaciot. A sajat markas termékek ardnya nem haladhatja meg a januar—februari szintet. Az érintett
kereskeddknek arazési és pénztarrendszereiket az eldirasokhoz kell igazitaniuk, a beszallitoknak pedig fel kell
késziilnitlik a lancok arcsdkkentési nyomasara.



2025. marcius 31.

Az arszabalyozas Kiterjesztésének lehetosége: banki dijak és tavkozlési
szolgaltatasok

A kormany jelzése. A Nemzetgazdasagi Minisztérium 2025. marcius 29-én nyilvanosségra kertilt tdjékoztatasa
szerint a kormany az élelmiszereken til mas kulcsfontossagu teriiletek — igy a banki szolgaltatasok, valamint a
telefon- és internetszolgéltatdsok — aralakulésat is figyelemmel kiséri, és kész beavatkozni, ha az indokolatlan
aremelések megfékezéséhez sziikséges.

Banki dijak. Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter korabban felszolitotta a bankokat a dijak csokkentésére,
amelyeket indokolatlanul magasnak tart. A minisztérium altal hivatkozott februari adatok szerint a pénziigyi
szolgéltatdsok ara mintegy 13, a készpénzfelvételé 15, a szamlavezetési dijaké 26, az éves bankkartyadijaké 6
szdzalékkal emelkedett. A minisztérium elsdé lépésként onkéntes armérséklést, valamint nyugdijasoknak és
csaladoknak szol6 kedvezményes szamlacsomagokat kért a bankoktdl; az eddigi ajanlatokat nem tartja
kielégitonek, a targyalasok folytatodnak.

Tavkozlés. A KSH februdri adatai szerint a telefon- és internetszolgaltatas ara 14,9 szdzalékkal dragult egy év
alatt. A szolgaltatok dijait a szerzOdések jelentds részében az el6z6 évi inflacidhoz kotott éves dijemelés
hatarozza meg. Konkrét intézkedést a minisztérium még nem jelentett be.

Az élelmiszer-kiskereskedelem. A minisztérium kozolte: ha a kereskedelmi lancok megkeriilnék a marcius
17-t61 hatalyos arrés-korlatozast, a kormany kész azt tovabbi termékkategoriakra kiterjeszteni, sziikség esetén
hatosagi arat is visszavezetni. A kormany a beszallitokkal is targyal az indokolatlan dremelések elkeriilésérol.
Piaci reakcid. A bejelentés utdn a t6zsdén jegyzett tdvkozlési és banki részvények arfolyama csokkent, a
befektetok a 1épéseket piaci beavatkozasként értékelik. Az elemzdk szerint az armoderalas rovid tdvon mérsékli
a mért inflaciot, de rontja a befektetdi megitélést és az érintett agazatok beruhazasi hajlandosagat.
Jogi hattér. A kormany a veszélyhelyzet ideje alatt rendeleti ton is beavatkozhat az arképzésbe; az
inflaciokovetd dijemelési kikotések jogszeriségét a hatalyos szerzddések és az agazati szabalyok (pénzforgalmi
¢s elektronikus hirk6zlési eléirasok) hatarozzak meg.
Villalati teend6k.
» A vallalati igyfeleknek érdemes attekinteniiik banki dijaikat és szdmlacsomagjaikat; a bankok kozotti
verseny és a kormanyzati nyomas kedvezébb ajanlatokat eredményezhet.
» A tavkozlési szerzodések éves dijemelési kikotéseit a kdvetkezd emelés eldtt célszerd feliilvizsgalni.
» Azinflaciokdvetd arazast alkalmazo szolgaltato vallalkozasoknak szamolniuk kell a hatosagi beavatkozas
kockazataval, és arazasi dontéseiket ennek figyelembevételével kell meghozniuk.



2025. marcius 31.
Banki és tavkozlési dijakba is beavatkozhat a kormany

A Nemzetgazdasadgi Minisztérium szerint a kormany az élelmiszerek utan a banki és a tavkozlési dijak
alakulasat is figyeli, és kész beavatkozni. Februarban a szamlavezetési dijak 26, a készpénzfelvétel 15, a
telefon- és internetszolgaltatds csaknem 15 széazalékkal drigult egy év alatt. A minisztérium Onkéntes
dijcsokkentést kért a bankoktdl, de az eddigi ajanlatokat kevésnek tartja.

A vallalkozasoknak érdemes most attekinteniiik banki és tavkozlési szerzodéseiket, mert a kormdnyzati nyomas
kedvezOobb ajanlatokat hozhat. Az inflaciokovetd arazasu szolgaltatoknak a beavatkozds kockdzataval is
szdmolniuk kell. A minisztérium azt is jelezte: ha az élelmiszerlancok megkeriilnék az arrésstopot, a
szabalyozast tovabbi termékekre is kiterjesztheti, sziikség esetén hatdsagi arakat is visszavezethet. A bejelentés
utdn a banki és tavkozlési részvények arfolyama csdkkent.



2025. marcius 31.
Ragados szaj- és koromfajas: mezogazdasagi és élelmiszeripari kockazatok

A kitorések. Magyarorszagon tobb mint 6tven év utan 2025. marcius 7-én erdsitették meg ismét a ragados szaj-
¢s koromfajas jelenlétét egy mintegy 1400 szarvasmarhat tartd kisbajcsi (Gyor-Moson-Sopron varmegye)
telepen. Marcius 26-4n a Nemzeti Elelmiszerlanc-biztonsagi Hivatal (Nébih) laboratériuma a betegséget egy
mintegy 3000 allatos levéli tejeld szarvasmarhatelepen is igazolta; ott a virusiirités mérséklésére azonnali
vakcinazas kezdodott, a telep felszamolasa napokon beliil megkezdddik. A szomszédos Szlovakiaban is tobb
kitorést azonositottak.

A hatoésagi intézkedések. Az érintett telepek allomanyat fel kell szamolni; a kitorések koriil 3 kilométeres
védo- és 10 kilométeres megfigyelési korzetet jeloltek ki. Az els6 kitorést kovetden 72 oras éldallat-szallitasi
tilalom volt érvényben a Dunantilon és Pest varmegyében, ezt kovetden a fogékony allatok csak vagéhidra
szallithatok. A gydri és mosonmagyardvari jarasban tovabbi korlatozasok érvényesek. Az orszagos tiszti
féallatorvos szerint a kisbajcsi virustérzs nem azonos a januarban Németorszagban azonositottal.

Exportkorlatozasok. Az Egyesiilt Kiralysag felfliggesztette a magyarorszagi has behozatalat, és tobb
harmadik orszag is korlatozasokat vezetett be. Magyarorszag az el6z6 évben mintegy 170 ezer tonna sertéshust
exportalt, dontden unids piacokra; az Uniodn kiviili export 12—15 ezer tonna koriil alakult. Az 4gazati szereplok
szerint a korlatozasok az unids piacokon keresztiil tovabb exportalt termékeket is érinthetik.

Kartalanitas és tamogatas. Nagy I[stvadn agrarminiszter marcius végi tajékoztatdsa szerint a felszdmolas
koltségeit (ledlés, artalmatlanitas, fertétlenités) a koltségvetés viseli, a kar jelentds részét az allami kartalanitas
¢s az agrarkarenyhitési alap fedezi; az érintett gazdalkodok a termeléskiesés és a munkahelyek megorzése
érdekében a Bérgarancia Alapbdl is tamogatést kaphatnak.

Gazdasagi hatasok. Az allatdllomany pétlasa draga €s lassu: a tejtermelés helyreallitasa az agazati becslések
szerint masfél-két évig tarthat. Rovid tavon a kényszerértékesitések atmenetileg csokkenthetik, a kinalat
szlikiilése késobb novelheti a husarakat. A kockazat a szarvasmarha-, sertés-, juh- €s kecsketartokon tul a
husfeldolgozokat, a tejipart, a takarmany-eldallitokat, a fuvarozokat és a vendéglatast is érinti.
Villalati teendék.
» Az Aallattartoknak a jarvanyvédelmi eldirasokat szigoruan be kell tartaniuk, a gyanut haladéktalanul
jelenteni kell.
» Az élelmiszer-feldolgozdknak és exportéroknek a célpiaci korlatozasokat folyamatosan figyelniiik, a
szerzbdéseikben a vis maior és az exporttilalom kockazatat kezelniiik kell.
» A likviditasi problémak kezelésére érdemes mieldbb felvenni a kapcsolatot a finanszirozé bankkal.



2025. marcius 31.
Ragados szaj- és koromfajas: ismét megjelent a betegség

Tobb mint 6tven év utan marcius 7-én Kisbajcson, marcius 26-an pedig egy levéli tejeld telepen igazoltak a
ragados szaj- és koromfajast. Az érintett allomanyokat felszamoljak, a telepek koriil védo- és megfigyelési
korzet van érvényben, az Egyesiilt Kiralysag és tobb harmadik orszag korlatozta a magyar hus behozatalat.

A felszdmolés koltségeit az allam viseli, a gazdadk kartalanitast és a Bérgarancia Alapbol tdmogatést is
kaphatnak. Az élelmiszeripari exportéroknek érdemes folyamatosan figyelniiik a célpiaci korlatozasokat, és
szerzddéseikben kezelniiik az exporttilalom kockézatat. Az agazati becslések szerint a tejtermelés helyreallitasa
masfél-két évig is eltarthat, a kényszerértékesitések pedig rovid tavon a husarakat is befolyasolhatjak. Az
allattartoknak a hatosagi eldirasokat szigortian be kell tartaniuk.



2025. marcius 21.
Eletbe léptek az amerikai acél- és aluminiumvamok, késziil az unios valasz

Az amerikai intézkedés. Az Egyesiilt Allamok 2025. marcius 12-t31 25 szizalékos vamot vet ki valamennyi
acél- és aluminiumimportra, valamint az ezekbdl késziilt egyes szarmazékos termékekre. A korabban az
Europai Unidnak, Kanadanak és mas partnereknek biztositott mentességeket és kvotakat megsziintette. Az
amerikai elnok az intézkedést nemzetbiztonsagi okokkal €s a vilagpiaci talkinalattal indokolta. Az amerikai
acélimport mintegy 10, az aluminiumimport mintegy 15 szazaléka szarmazik az Unidbol.

Az unio6s valasz. Az Eurépai Bizottsag marcius 12-én mintegy 26 milliard eur6 értékii, két 1épcsdben
alkalmazand¢ ellenintézkedést jelentett be. Az elsdé 1épcsdben a 2018-ban és 2020-ban az akkori amerikai
acélvamokra valaszul bevezetett, majd felfiiggesztett uniés vamok lépnének ismét életbe — egyebek mellett a
whiskey-re, a motorkerékparokra és a farmernadragra —, a masodik [épcsében tovabbi ipari és mezdgazdasagi
termékekre vetnének ki vamot. Marcius 20-an a Bizottsag jelezte, hogy a két 1épcsét 0sszevonja, és az
alkalmazast aprilis kdzepére halasztja, hogy id6t nyerjen a targyalasokra és a tagallamokkal valo egyeztetésre.
Az amerikai elndk valaszul az uniés borokra és pezsgokre kivetendd 200 szazalékos vammal fenyegetett.

Magyarorszagi vonatkozasok. A magyar acél- €s aluminiumipar kdzvetlen amerikai exportja csekély, a hatas
elsdsorban kdzvetett: a vamok miatt mashova terel6d6 azsiai acél az eurdpai piacon fokozhatja az arversenyt,
az amerikai kereslet csokkenése pedig a német feldolgozdiparon keresztiil a magyar beszallitokat is érintheti.
Az unids ellenvamok egyes amerikai importtermékeket megdragithatnak. A borokra kilatasba helyezett vam a
magyar borexportot is sujthatna.

A Kkereskedelmi konfliktus kilatasai. Az amerikai kormany aprilis elejére a kereskedelmi partnerekkel
szembeni ,,k6lcsonds” vamok bejelentését helyezte kilatasba, ami a konfliktus kiszélesedésének kockézatat
hordozza. Az unids intézkedések végleges kore és idozitése a targyalasok eredményétol fiigg.

Jogi hattér. Az unios ellenintézkedéseket a Bizottsag a harmadik orszagok kényszerit6 intézkedéseivel
szembeni, illetve a nemzetkozi kereskedelmi szabalyok érvényesitésére vonatkozo unids rendeletek alapjan,
végrehajtasi jogi aktusban fogadja el; a vamokat a tagallami vamhatésdgok — Magyarorszagon a NAV —
alkalmazzak.

Vallalati teendok.
« Az Egyesiilt Allamokba exportalé vallalkozasoknak érdemes felmérniiik, hogy termékeik acél- vagy
aluminiumtartalma miatt szarmazékos termékként érintettek-e.
» Az amerikai termékeket importaloknak az aprilis kdzepétdl varhato unios ellenvamok hatasat a beszerzési
arakban ¢€s szerz6déseikben figyelembe kell venniiik.
» A szallitasi szerz6désekben a vamvaltozasok koltségviselését (Incoterms-paritas, arkorrekcios klauzula)
célszeri egyértelmiien rendezni.



2025. marcius 21.
Elesedik a vamhaboru: 25 szazalékos amerikai vam az acélra és az aluminiumra

Marcius 12-t61 25 szazalékos vamot fizetnek az Egyesiilt Allamokba szallitott acél- és aluminiumtermékek, az
unios mentesség megsziint. Az Eurdpai Bizottsag 26 milliard eurd értéki ellenintézkedést jelentett be — egyebek
mellett amerikai whiskey-re, motorkerékparokra és farmerre — amelyek alkalmazasat aprilis kozepére
halasztotta, hogy targyalésra legyen ido.

A magyar vallalkozasokat elsdsorban kozvetve, a német ipar és az eurdpai acélpiac arversenye révén érinti a
konfliktus. Az exportdroknek érdemes felmérniiik termékeik érintettségét, az importdroknek pedig
felkésziilniiik az unids ellenvamokra. A konfliktus tovabb ¢élezddhet: az amerikai elndk az unids borokra 200
szdzalékos vdmmal fenyegetett, aprilis elejére pedig ijabb, ,,k6lcsonds” vamok bejelentését helyezte kilatasba.
A szallitasi szerzddésekben célszerii rendezni a vamkoltségek viselését.



2025. marcius 31.
25 szazalékos amerikai autovam: a magyar jarmiipar kozvetett kitettsége

Az intézkedés. Az Egyesiilt Allamok elnoke 2025. marcius 26-an bejelentette, hogy 25 szazalékos vamot vet
ki valamennyi importalt személygépkocsira ¢és konnyl haszongépjarmiire, valamint a legfontosabb
jarmualkatrészekre (egyebek mellett motorokra és sebességvaltokra). A bejelentés szerint a jarmiivekre kivetett
vam aprilis elején 1&p életbe, az alkatrészekre vonatkozd vam ezt kovetden, fokozatosan. Az Egyesiilt
Allamokban értékesitett autok mintegy fele import.

A piaci reakcio. A bejelentést kovetden a német autoégyartok részvényei 4—5 szazalékkal estek a frankfurti
tézsdén: a Porsche mintegy 5, a Mercedes-Benz 5,2, a BMW 4,9, a Volkswagen 4,3 szazalékkal. Elemz6i
becslések szerint a vam egyes prémiumgyartok mitkodési eredményét milliard eurds nagysagrendben terhelheti.

Magyarorszagi kitettség. Magyarorszag kozvetlen autoexportja az Egyesiilt Allamokba korlatozott, a hatas
els6sorban a német autdiparon keresztiil érvényesiil, amely a magyar ipar és exportbeszallitoi halozat
legfontosabb partnere. A Magyarorszdgon gyartott, az amerikai piacra is szallitott modellek — igy egyes
Mercedes- €s Audi-tipusok — versenyképessége romolhat. Mivel az Eur6pai Unié vamunid, Magyarorszag az
amerikai vamintézkedésekkel szemben 6nalldoan nem targyalhat, s a vam alol sem kertilhet ki. Elemzok szerint
a vamok miatt Magyarorszag aligha nyerhet j beruhazasokat, mert a kozép-kelet-europai kapacitasokat keresd
gyartok mar felépitették tizemeiket.

Iparagi hattér. A magyar jarmiligyartds mar 2024-ben is visszaesett, és a KSH szerint 2025 januarjaban is 3
szazalékkal elmaradt az egy évvel korabbitdl, a jarmualkatrész-gyartas 6,2 szazalékkal csokkent. Az eurdpai
autdipar egyszerre kiizd az elektromos atallas lassulasaval, a kinai versennyel és a magas energiakoltségekkel;
az amerikai vdm ezt a nyomast tovabb erositi.

Bizonytalansag. Az elemzék szerint a helyzet nehezen kiszamithatd, mert az amerikai kormany tobb
intézkedését korabban modositotta, elhalasztotta vagy visszavonta. Az autogyartok egy ideig a koltségek egy
részét maguk viselhetik, kés6bb azonban dremelésre és a termelés athelyezésére is sor keriilhet. Az Eurdpai
Unid targyalasos megoldasra torekszik, de ellenintézkedéseket is elokészit.
Villalati teendék.
* A jarmipari beszallitoknak a f6 vevok amerikai értékesitési aranyat és a modellenkénti kitettséget
érdemes felmérnitik, és tobb forgatokonyvvel tervezniiik.
» A vevdi koncentracié csokkentése €s a diverzifikacio (mas iparagak, piacok) mérlegelése indokolt.
* A likviditasi tartalékok megerdsitése, a kedvezményes forgdeszkozhitelek igénybevétele idében
el6készitendo.



2025. marcius 31.
Amerikai autovam: a német gyarakon keresztiil érhet el minket

Marcius 26-an az amerikai elndk 25 szazalékos vamot jelentett be minden importalt autéra és a fo
jarmualkatrészekre; a jarm{ivekre vonatkozo vam aprilis elején 1ép €letbe. A német autoégyartok részvényei 4—
5 széazalékkal estek.

Magyarorszagot els6sorban a német autdiparon keresztiil érinti a dontés: a hazai gyarak egyes, az amerikai
piacra is szallitott modelljei veszithetnek versenyképességiikbdl, és a beszallitok rendelései is csokkenhetnek.
A jarmtipari cégeknek érdemes felmérniiik vevoik amerikai kitettségét, tobb forgatokonyvvel tervezniiik, és
idében megerdsiteniiik likviditasukat. Mivel az Eurdpai Unié vamunio, Magyarorszag 6nélléan nem targyalhat
a vamokrol, és az aldl sem keriilhet ki. A helyzet nehezen kiszdmithato, mert az amerikai kormany korabbi
intézkedéseit is tobbszor modositotta vagy elhalasztotta.



2025. marcius 24.

Németorszag lazit az adossagféken: védelmi kiadasok és 500 milliard euros
infrastruktara-alap

A dontés. A német Szovetségi Gytlés (Bundestag) 2025. marcius 18-an a sziikséges kétharmados tobbséggel
(513 igen szavazattal) modositotta az alaptorvényt, a Szovetségi Tanacs (Bundesrat) pedig marcius 21-én
szintén jovahagyta a modositast. A csomagot a valasztdsokon gydztes CDU/CSU és az SPD kezdeményezte, a
Z061dek tamogatasaval.

A modositas tartalma.

* a GDP 1 szazalékat meghalado védelmi kiaddsok — valamint egyes polgéri védelmi, kiberbiztonsagi,
hirszerzési kiadasok €és a nemzetkdzi jogot sértd tamadas aldozatava valt allamok tamogatasa —
mentesiilnek az adossagfek alol;

* 500 milliard euro6s, hitelbdl finanszirozott kiilonleges infrastruktira-alap jon 1étre, amelyb6l 100 milliard
eur6 a klimavédelmi alapba kertil, 100 milliard eur6 pedig a tartomanyokat illeti;

+ atartomanyok évente a GDP 0,35 szazalékaig vehetnek fel hitelt.

Gazdasagi jelentoség. A dontés szakit a német koltségvetési politika évtizedes szigoraval. A csomag
bejelentése (marcius 4-5.) utan a tizéves német allampapirhozam egyetlen nap alatt mintegy 30 bazisponttal
emelkedett, ami az eur6dvezet egészében, igy a régioban is emelte a hosszl lejarati hozamokat. Az elemzok
szerint a csomag a kdvetkezd években érdemben gyorsithatja a német novekedést, foként az épitdipar, a gépipar,
a védelmi ipar és az infrastruktira-fejlesztés teriiletén; az allamadossadg a GDP 70 szazaléka f6l¢ emelkedhet.

Magyarorszagi hatasok. Németorszag Magyarorszag legnagyobb kereskedelmi partnere és befektetdje, ezért
a német kereslet élénkiilése a magyar export és a beszallitoi lancok szamara kedvezo lehet. Haszonélvezok
lehetnek a gépipari, €pitdéanyag-ipari, elektronikai, jarmuipari €s védelmi ipari beszallitok, a logisztikai
vallalkozasok, illetve a német infrastruktura-projektekben alvallalkozoként megjelend cégek. A hatas
ugyanakkor fokozatosan, jellemzéen 2026-t6] érvényesiilhet, és a nemzetkozi kereskedelmi konfliktusok
(amerikai vamok) ellentétes irdnyban hathatnak.

Kockazatok. Az eurddvezeti hozamok emelkedése a forint- és az eur6finanszirozas koltségeit is novelheti. Az

europai védelmi kiadasok boviilése (az Eurdpai Bizottsag ,,ReArm Europe” elképzelése) tovabbi keresletet
teremthet, de a kdzbeszerzési piacokon erds verseny varhato.
Vallalati teendok.
* A német piacra szallitd vallalkozasoknak érdemes felmérniiik, mely termékeik és szolgaltatasaik
kapcsolodhatnak az infrastruktura- és védelmi beruhazasokhoz.
* A német partnerekkel valoé kapcsolatépités és a kapacitasbovités idébeni elokészitése versenyelonyt
jelenthet.
* A hosszu lejarata finanszirozasnal a hozamemelkedés kockazatat fix kamatozdsu konstrukciokkal
célszerl kezelni.



2025. marcius 24.
Németorszag meglazitotta az adossagféket — lehetoség a magyar beszallitoknak

A német parlament marcius 18-an, a Szovetségi Tanacs marcius 21-én hagyta jova az alaptorvény modositasat:
a GDP 1 szazaléka feletti védelmi kiadasok mentesiilnek az adoéssagfék alol, és 500 milliard eurds
infrastruktira-alap jon 1étre. A bejelentés utan az eurodvezeti hozamok jelentdsen emelkedtek.

A német beruhdzasok élénkiilése a magyar gépipari, épitdanyag-ipari, jarmiipari és logisztikai beszallitok
szaméara ij megrendeléseket hozhat, a hatas azonban fokozatosan jelentkezik. Erdemes mar most felmérni, mely
termékek kapcsolodhatnak a német fejlesztésekhez. A hosszl lejarati eurbhozamok a bejelentés utan jelentésen
emelkedtek, ami a hossz futamideji finanszirozast dragithatja. A kapacitasbévitést tervezd exportéroknek
érdemes fix kamatozasu forrasokkal szamolniuk.



2025. marcius 31.
Lefelé modositott novekedési palya: a kormany 2,5, a jegybank 1,9-2,9
szazalékos boviilést var

A kormany uj elérejelzése. Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter 2025. marcius 31-1 sajtotdjékoztatdjan
ismertette a kormany frissitett makrogazdasagi palyajat. Eszerint a GDP 2025-ben 2,5 szazalékkal nd a
korabban vart 3,4 szazalék helyett, az 4tlagos inflaci6 pedig 4,5 szazalék lehet a korabbi 3.2 szazalék helyett.
2026-ra a kormany 4,1, 2027-re 3,9 szazalékos novekedéssel szamol; a miniszter szerint az idei év utolsd
negyedévében a novekedés megkdzelitheti a 4 szazalékot.
A kormanyzati palya részletei (2025).

» haztartasi fogyasztas: +4,1 szazalék;

* brutto alloeszkoz-felhalmozas: +2,3 szazalék;

» export: +3,0, import: +3,6 szazal¢k;

» foly6 fizetési mérleg tobblete: a GDP 1,4 szazaléka;

 brutto atlagkereset: +8,6 szazalék (a versenyszféraban +8,9 szazalék);

» munkanélkiiliségi rata: 4,2 szazalék.
A jegybank eldrejelzése. A Magyar Nemzeti Bank marcius 25-én kozzétett Inflaciods jelentése 2025-re 1,9—
2,9 szazalékos (a korabbi 2,6-3,6 szazalék helyett), 2026-ra 3,7-4,7, 2027-re 2,8-3,8 szazalékos novekedést
var. A jegybank az inflaciot 2025-re 4,5-5,1 szazalékra emelte, és csak 2026 elejére varja a toleranciasavba
valo visszatérését.
Az elemzok megitélése. A piaci elemzok tobbsége az Uj kormanyzati szamot is optimistanak tartja; a januari
ipari adatok, az amerikai vamintézkedések és a beruhazasok 2024-es visszaesése alapjan 2025-re jellemzden
1,5-2 szazalék koriili novekedést tartanak realisnak. A kormanyzati varakozas a masodik félévi gyorsuldsra —
a csaladi kedvezmény juliusi emelésére, a munkashitelre, a Demjan Sandor Program forrésaira és az 1j ipari
kapacitasok termelésbe 1épésére — épit.
Kockazatok. A novekedési kilatasokat elsésorban a kereskedelmi konfliktus kiszélesedése, a német ipar
gyengesége, a gyorsulo inflacio miatti magas kamatszint és a beruhazasok elhuzddo visszaesése veszélyezteti.
Kedvez0 iranyba hathat a német fiskalis élénkités €s az orosz—ukran habort esetleges rendezése.
Villalati tervezési javaslatok.

* A 2025-06s lizleti tervekben 1,5-2,5 szazalékos GDP-novekedés realis sav; a kormanyzati elorejelzés felsd
forgatokonyvként kezelheto.

* A kedvezményes finanszirozasi programok (Széchenyi Kartya Program, Demjan Sandor Program)
feltételeinek kihasznalasa indokolt, mivel azok fennmaradasa a koltségvetési helyzettol is fiigg.



2025. marcius 31.
A kormany is lejjebb vitte az idei novekedési varakozasat

A nemzetgazdasagi miniszter marcius 31-én bejelentette: a kormany 2025-re mar 3,4 helyett 2,5 szazalékos
gazdasagi novekedéssel és 4,5 szazalékos inflacioval szamol, jovore 4,1 szazalékos boviilést var. A jegybank
egy héttel kordbban 1,9-2.9 sz4zalékos idei novekedést és 4,5-5,1 szazalékos inflaciot jelzett elore.

Az elemzOk ennél is ovatosabbak, 1,5-2 szazalék koriili novekedést tartanak realisnak. A vallalkozasoknak
érdemes ehhez igazitaniuk terveiket, és kihasznalniuk a jelenleg elérhetd kedvezményes hitelprogramokat. A
korméany a masodik félévi gyorsulast a csaladi kedvezmény juliusi emelésére, a munkdshitelre €s az 11 ipari
kapacitasokra alapozza. Kockézatot jelent a vamhabort kiszélesedése €s a német ipar gyengesége.



2025. marcius 27.
Unios egyszerisitési csomag: halaszthato a fenntarthatosagi jelentéstétel

A javaslat. Az Eurdpai Bizottsag 2025. februar 26-an nyujtotta be az ugynevezett Omnibusz-egyszerlsitési
csomagokat, amelyek a vallalati fenntarthatosagi beszamolasrol szold (EU) 2022/2464 iranyelv (CSRD), a
vallalati fenntarthatosagi atvilagitasrol szold (EU) 2024/1760 irdnyelv (CSDDD), az unids taxonomia és a
karbonhatar-kiegyenlitési mechanizmus (CBAM) szabalyait egyszertsitenék. A csomag siirgdsen elfogadando
eleme az ugynevezett ,,stop-the-clock” iranyelvjavaslat.

A ,,stop-the-clock” javaslat.

» a CSRD szerinti beszamolasi kotelezettség a masodik hullamba tartozé (a 2025-0s {izleti évrol 2026-ban
jelentd) nagyvallalatok és a harmadik hulldmba tartoz6 tézsdén jegyzett kkv-k szamara két évvel késobb
alkalmazando;

» a CSDDD Aatiiltetési hatarideje és az els6 alkalmazasi szakasz egy évvel kitolodik;

* amar jelent6 (els6 hullamba tartozo) vallalatok kotelezettségei nem valtoznak.

A jogalkotasi folyamat. A Bizottsag és az unios vezet6k juniusig kérték a javaslat elfogadasat. A tagallamok
allando képviseldibal allo bizottsag marcius 26-an jovahagyta a Tanacs allaspontjat a halasztasrol, igy a Tanacs
kész a gyors elfogadasra; a javaslatrol az Europai Parlamentnek is dontenie kell. A halasztas csak az iranyelv
elfogadasa, kihirdetése és a tagallami atiiltetés utan alkalmazhat6, addig a hatalyos szabalyok iranyadok.

A tartalmi javaslatok. A csomag tartalmi része jelentOsen sziikitené a CSRD hatalyat (a javaslat szerint csak
az 1000 fonél tobbet foglalkoztatdé vallalatokra vonatkozna), egyszerlisitené az eurdpai fenntarthatosagi
beszamolasi standardokat, a CBAM-ban évi 50 tonnas importkiiszobdt vezetne be, a CSDDD-ben pedig
enyhitené az értéklanc-atvilagitasi kotelezettségeket. E javaslatokrol a targyaldsok hosszabb iddt vesznek
igénybe.

Magyarorszagi vonatkozasok. A CSRD-t a hazai jogba atiiltetd szabalyok szerint a masodik hullamba tartozo
magyar nagyvallalatoknak a 2025-6s tizleti évrol kellene el0szor jelentést készitenilik. A halasztas elfogadasa
esetén ez a kotelezettség két évvel késobb kezdddne, a nemzeti atiiltetd szabalyok moddositasara azonban
sziikség lesz. A nagyvallalatok beszallitoiként miikodo kkv-k adatszolgaltatasi terhei is mérséklddhetnek.

Villalati teenddk.
* A masodik hullamba tartozo vallalatoknak nem célszerti ledllitaniuk az elokészitést; a kettds lényegességi
elemzés és az adatgyljtési rendszerek a halasztas esetén is hasznosak.
* A jogalkotasi folyamatot — kiilondsen a hazai atiiltetd szabalyok mddositasat — figyelemmel kell kisérni.
* A beszallitoi lancban a vevéi ESG-adatkérések varhato valtozasait érdemes egyeztetni a partnerekkel.



2025. marcius 27.
Két évvel késobb johet a fenntarthatosagi jelentés

Az Eurdpai Bizottsag februar végén javasolta, hogy a nagyvallalatok masodik hullama és a t6zsdei kkv-k két
késdbb 1épjenek hatalyba. A tagéallamok marcius 26-a4n jovahagytdk a Tanécs allaspontjat, a javaslatrdl az
Eurdpai Parlamentnek is dontenie kell.

Amig a halasztas nem 1ép hatdlyba, a jelenlegi szabalyok érvényesek. Az érintett cégeknek nem érdemes
leallitaniuk a felkésziilést, de a beruh4zésaikat a varhat6 konnyitésekhez igazithatjdk. A javaslat tartalmi része
a jelentéstételi kotelezettséget az 1000 fonél tobbet foglalkoztatd vallalatokra sziikitené, ami a beszallité kkv-k
adatszolgaltatési terheit is csokkenthetné; errdl azonban hosszabb targyalasok varhatok.



2025. marcius 17.

Elérhetok a 2024. évi szja-bevallasi tervezetek: majus 20-ig lehet ellendrizni
és kiegésziteni

A tervezetek kozzététele. A Nemzeti Adod- és Vamhivatal (NAV) 2025. marcius 15-t6l az eSZJA-oldalon
elérhet6ve tette a 2024. évi személyi jovedelemado-bevallasi tervezeteket. A tervezetet a NAV a munkaltatok,
kifizetok és mas adatszolgaltatok adatai alapjan késziti el; a megtekintéshez Ugyfélkapu+ vagy Digitalis
Allampolgarsag (DAP) azonositas sziikséges. Akinek nincs elektronikus azonositdsa, mércius 17-ig kérhette a
tervezet postai megkiildését telefonon, levélben vagy SMS-ben; ezt kovetden a tervezet a NAV
iigyfélszolgalatain kérhetd.

Hataridé. A bevallas benytjtasanak és az add megfizetésének hatarideje valamennyi ad6zdé szamara
egységesen 2025. majus 20.

A tervezet bevalliassa valdasa. Annal a maginszemélynél, aki nem egyéni vallalkozd, nem afafizetésre
kotelezett €s nem bevallasra kotelezett mezdgazdasagi Ostermeld, a tervezet — ha az ad6z6 majus 20-ig nem
modositja vagy nem fogadja el — a hatéridd lejartaval automatikusan bevallassa valik. Az egyéni vallalkozok,
az afas maganszemélyek és a bevallasra kotelezett dstermeldk esetében a tervezet csak segédlet: nekik a
bevallast ki kell egésziteniiik és be kell nytjtaniuk, ennek hianyaban mulasztast kovetnek el.

Amit a tervezet nem tartalmaz. A NAV csak az altala ismert adatokat szerepelteti, ezért a maganszemélynek
kell kiegészitenie a bevallast tobbek kozott:

* a kiilfoldrol szarmazo jovedelmekkel (példaul kiilfoldi munkabér, osztalék);
* a lakés- és ingatlan-bérbeadasbol, ingatlan- vagy ingdsag-értékesitésbol szarmazé jovedelemmel, ha azt
kifizetd nem jelentette;
» egyes kedvezményekkel és visszatéritésekkel (példaul onkéntes pénztari befizetések utani visszatérités),
ha azok nem szerepelnek a tervezetben.
Az 1+1 szazalék. Az szja 1+1 szazalékardl szo6l6 rendelkezd nyilatkozat ugyancsak méjus 20-ig teheté meg
elektronikusan vagy papiron, a bevallastol fiiggetlenil is.
A kedvezmények ellenérzése. Indokolt kiilon ellendrizni, hogy a tervezet helyesen veszi-e figyelembe a
csaladi kedvezményt (és annak megosztasat), az els6 hazasok kedvezményét, a 25 év alatti fiatalok és a 30 év
alatti anyak kedvezményét, valamint a személyi kedvezményt. A hibas tervezet elfogadasa esetén az ad6zo
Onellendrzéssel javithat, ami potlékkal jarhat.
Vallalati teendok.
* A munkaltatoknak érdemes felhivniuk munkavallaldik figyelmét a tervezetek ellendrzésére, és sziikség
esetén az adoigazolasok kiadasara.
* Az egyéni vallalkozoknak és afas maganszemélyeknek a bevallas 6nallé benyujtasat idében eld kell
késziteniiik.
» A civil szervezeteknek a majus 20-i hatarido elott célszeri tajékoztatniuk tdmogatdikat az 1+1 szazalékos
felajanlas lehetségérol.



2025. marcius 17.
Itt vannak az szja-tervezetek — majus 20-ig van id6

Marcius 15-t6l az eSZJA-oldalon Ugyfélkapu+ vagy DAP azonositassal megtekinthetd a 2024-es szja-bevallasi
tervezet. A bevallas €s a befizetés hatarideje majus 20. Aki nem egyéni vallalkozo, nem afas és nem bevallasra
kotelezett 6stermel0, annak a tervezete a hatarido utan automatikusan bevallassa valik.

A NAV nem ismer minden jovedelmet: a kiilfoldi bért, a bérbeaddsbol szdrmazd jovedelmet és egyes
kedvezményeket az adézonak kell pdtolnia. Az egyéni vallalkozdknak és az afds maganszemélyeknek a
bevallast mindenképpen be kell nytjtaniuk. Az 1+1 szazalékrol szintén majus 20-ig lehet rendelkezni. Erdemes
kiilén ellendrizni a csaladdi kedvezményt, az elsé hazasok kedvezményét, valamint a 25 év alatti fiatalok és a
30 év alatti anyak kedvezményét. A hibasan elfogadott tervezet utdlag onellendrzéssel javithato.



2025. marcius 10.
Helyi ipariizési ado: marcius 17-ig esedékes az elso félévi adoeloleg

A hataridé. A helyi adokrol szolo 1990. évi C. torvény szerint az allando jelleggel végzett iparizési
tevékenység utan a vallalkozasok — fészabaly szerint —az adoévben két részletben, marcius 15-ig és szeptember
15-ig fizetnek addeldleget. Mivel 2025. marcius 15. szombatra és nemzeti linnepre esik, az els6 félévi eldleg
megfizetésének hatarideje 2025. marcius 17. (hétfo).

Az eldleg osszege. Az clleg Osszegét az elozé addév adoja alapjan, az onkormanyzati adohatdsag altal
kikozolt, illetve a bevallasban megallapitott dsszeg hatarozza meg. A naptari évtol eltérd iizleti évet valasztd
vallalkozasok, a kezdd vallalkozasok és a tevékenységiiket megsziintetok esetében eltérd szabalyok érvényesek.
A 2024. adoévre vonatkozo éves helyi ipariizésiado-bevallast és az adokiilonbozet rendezését naptari éves
adozoknak majus 31-ig — 2025-ben a hétvége miatt junius 2-ig — kell teljesiteniiik; a bevallas elektronikusan, a
NAV rendszerén keresztiil is benytjthato.

Az eléleg mérséklése. Ha a vallalkozas szamitdsai szerint a 2025. évi adoja varhatdan jelentsen alacsonyabb
lesz, mint az el6z6 id6szak adatai alapjan fizetend6 eldleg, az esedékesség elott kérheti az eléleg mérséklését
az illetékes onkormanyzati adéhatdsagtol. A kérelemhez részletes indokolast, a varhatdo add szamitasat,
valamint az el6z6 és a foly6 id6szak mérleg- és eredménykimutatési adatait kell csatolni. Tobb 6nkorményzat
—igy példaul Eger — tajékoztatoja szerint az els6 félévi eléleg mérséklése 2025. marcius 17-ig kérhetd, és ez a
hatéridd jogvesztd. A kérelmet a vallalkozasoknak elektronikusan, jellemzden az Elektronikus Onkorményzati
Portalon kell benytjtaniuk.

Mikor indokolt a mérséklés? Kiilonosen akkor, ha a véallalkozas arbevétele csokken — a gyenge ipari és
¢épitdipari kereslet, az exportpiacok visszaesése vagy az arszabalyozas miatt — és az eldleg megfizetése
indokolatlanul terhelné a likviditast. Ha azonban a tényleges add végiil magasabb az el6legnél, a kiillonbozetet
az éves bevallassal kell megfizetni.

Pétlolagos fizetés. Ha az eldleget a vallalkozds nem vagy késedelmesen fizeti meg, az dnkormanyzati
adohatosag késedelmi potlékot szamithat fel; a hibasan megallapitott eldleg a bevallassal rendezhetd.

Villalati teendék.
» Azelbleg 0sszegét a telepiilés adohatosaganak értesitése vagy az elektronikus ligyfélkapus feliilet alapjan
ellendrizni kell, és marcius 17-ig meg kell fizetni.
» Tobb telephely esetén minden érintett onkormanyzat felé kiilon kell teljesiteni.

» JelentOs arbevétel-csokkenés esetén a mérséklési kérelmet a hataridé el6tt, kell alatamasztassal érdemes
benytjtani.



2025. marcius 10.
Marecius 17.: fizetni kell az ipariizési adoeloleget

Mivel marcius 15. idén szombatra és nemzeti linnepre esik, a helyi ipariizési ado elsé félévi eldlegét marcius
17-ig kell megfizetni annak az dnkormanyzatnak, ahol a vallalkozas tevékenységet végez. A masodik részlet
szeptember 15-én esedékes, a 2024-es éves bevallas hatarideje pedig jinius 2.

Ha a cég idei bevétele varhatoan jelentsen csokken, az elleg mérséklését az dGnkormanyzati adohatdsagnal
kérheti — tobb telepiilés tajékoztatdsa szerint jogvesztd hataridével, marcius 17-ig. A kérelemhez szamitasokat
¢és pénziigyi kimutatasokat kell csatolni. Tobb telephely esetén minden érintett dnkorményzat felé kiilon kell
teljesiteni. A befizetés akkor teljesiil, amikor az 6sszeg az onkormanyzat szdmlajan jovairodik, ezért az atutalést
célszert néhany nappal a hatarid6 elétt elinditani.



2025. marcius 3.

Marciusi adozasi hataridok: havi bevallasok, afa, adoelolegek

Altalanos szabaly. Az adézas rendjérdl szolo 2017. évi CL. torvény szerint, ha a hataridé utolsd napja
munkasziineti napra esik, a hatarid6 a kovetkez6 munkanapon jar le. 2025 marciusdban ez a marcius 15-i
(szombat, nemzeti tinnep) hataridoket érinti.

Marcius 10.

* a hitelintézetek és pénziigyi vallalkozasok kiilonaddjanak elsé részlete a négy részletben fizetok szamara;

 tarsasagi adoelOleg-fizetés egyes, az egyszerusitett vallalkozoi add vagy a kisvallalati ado alanyisagat
megsziintetd ad6zok esetében.

Marcius 12.

» a munkaltatok és kifizetok havi bevallasa a maganszemélyeknek teljesitett kifizetésekrol €s juttatasokrol
(08-as bevallas);

* a levont személyi jovedelemado-elbleg, a tarsadalombiztositasi jarulék, a szocialis hozzajarulasi ado és
az egyszerlsitett foglalkoztatassal kapcsolatos kozteher megfizetése;

* a kisadozo vallalkozéasok tételes addjanak (kata) befizetése;

» a fofoglalkozasi egyéni vallalkozok és biztositott Ostermeldk jarulék- és szochobevallasa, illetve
befizetése.

Marcius 17. (a marcius 15-1 hatariddk helyett)
* a helyi ipariizési ado elso félévi eldlegének megfizetése az dnkormanyzati adohatdsagnal;
» egyes havi adatszolgaltatasok (példaul a hitelintézetek fizetési szamlakkal kapcsolatos adatszolgaltatasa)
¢s a bevandorlasi kiilonad6 bevallasa és megfizetése.
Marecius 20.
* a havi Aafabevallok bevallasa ¢és befizetése, valamint a kozOsségi termékértékesitésekrol és
szolgaltatasnyujtasokrol szo16 Osszesitd nyilatkozat;
* a havi tarsasagi addeldleg és az energiaellatok jovedelemado-eldlege a havi eldlegfizetok szamara;
* a biztositasi ado, a pénziigyi tranzakcios illeték, a tavkozlési ado, a kdzmiliadd, a népegészségiigyi
termékado és a turizmusfejlesztési hozzajarulas havi bevallasa és megfizetése;
* ajovedéki termékek (dohany, alkohol, energiatermékek) havi bevallasai, a villamos energia, foldgaz és
szén energiaadoja.
Szja-szezon. Marcius 15-t61 elérhetok lesznek az eSZJA-oldalon a 2024. évi szja-bevallasi tervezetek; az
elektronikus azonositassal nem rendelkezék marcius 17-ig kérhetik a tervezet postai megkiildését. A bevallasi
hatarid6é majus 20.
Gyakorlati tanacsok.
» A banki atutalasok teljesitési idejét figyelembe kell venni: a befizetés akkor teljesiil, amikor az 6sszeg a
NAYV, illetve az 6nkormanyzat szamlajan jovairodik.
* A késedelmes befizetés késedelmi potlékkal, a bevallas elmulasztasa mulasztasi birsdggal jarhat.
» Az adodfolydszamla rendszeres ellendrzése a koztartozasmentes adozoi adatbazisba (KOMA) keriilés
feltétele is — ennek pedig a timogatott hitelek és palyazatok igénylésénél is jelentésége van.



2025. marcius 3.
Marciusi adonaptar: 12., 17. és 20.

Marciusban marcius 12-én a munkaltatoknak a havi jarulék- és adobevallast kell benytjtaniuk és a kozterheket
megfizetniiik, marcius 17-én — a nemzeti linnep miatt — a helyi ipartizési ado els6 félévi eldlege esedékes,
marcius 20-an pedig a havi &fa, a tarsasagi addeldleg és tobb agazati ado bevallasa és megfizetése.

Marcius 15-t6] elérheték lesznek a 2024-es szja-tervezetek, a bevallas hatarideje majus 20. Erdemes
rendszeresen ellendrizni az ad6folydszamlat, mert a koztartozasmentesség a kedvezményes hitelek feltétele is.
Marcius 10-én a négy részletben fizetd pénziigyi intézmények kiilonadojanak els6é részlete esedékes. A
késedelmes befizetés késedelmi potlékkal, a bevallds elmulasztdsa mulasztasi birsaggal jarhat, ezért a
hataridéket célszert elore a naptarba vezetni.



2025. marcius 26.
ViDA: elfogadtak és kihirdették az unios afareform-csomagot

Az elfogadas. Az Europai Unié Tanacsa 2025. marcius 11-én elfogadta a ,HEA a digitalis korban” (VAT in
the Digital Age, ViDA) jogszabalycsomagot, amely az unids hozzaadottérték-ado rendszer eddigi legnagyobb
modernizacidja. A csomag —az (EU) 2025/516 iranyelv, az (EU) 2025/517 tanécsi rendelet és az (EU) 2025/518
végrehajtasi rendelet — 2025. marcius 25-én megjelent az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjaban, és a kihirdetését
kovetd huszadik napon 1ép hatalyba.

A harom pillér.

» Digitalis jelentéstétel és e-szamlazas: a tagallamok a hatalybalépéstol unids eltérési engedély nélkiil
vezethetnek be kotelezd belfoldi elektronikus szamlazast. 2030 kdzepétdl az Union beliili, vallalkozasok
kozotti tigyletekre kotelezd lesz a szabvanyos (EN 16931 szerinti) e-szdmla és a kozel valos ideju digitélis
adatszolgaltatas, amely a jelenlegi 0sszesitd nyilatkozatot valtja fel. A mar miikod6é nemzeti rendszereket
legkésObb 2035-ig az unids szabvanyhoz kell igazitani.

* Platformgazdasag: 2028. julius 1-jétdl a rovid tava szallashely-bérbeadast és a személyszallitast
kozvetitd digitalis platformok — ha a szolgaltatd nem szamit fel afat — vélelmezett szolgaltatoként
kotelesek az afat felszamitani; a tagallamok ezt legfeljebb 2030-ig elhalaszthatjak.

» Egységes afa-regisztracio: 2028-t6l boviil az egyablakos ligyintézési rendszer (OSS) kore, igy kevesebb
esetben lesz sziikség mas tagallami afa-regisztraciora; a nem regisztralt szallitok egyes iigyleteinél
kotelezové valik a forditott adozas.

Magyarorszagi vonatkozasok. Magyarorszag 2018 o6ta valds ideji online szdmla-adatszolgaltatast (RTIR)
mikodtet, igy a hazai vallalkozasok a digitalis jelentéstételben jelentds tapasztalattal rendelkeznek. A ViDA-
hoz azonban a hazai rendszert is igazitani kell: a jovoben a strukturalt e-szamla lehet a szamla els6dleges
forméja, a papir- és PDF-szamlak szerepe csokken. A belfoldi szabalyok atalakitasarol a magyar jogalkotd
dont; erre vonatkozo6 tervezet egyeldre nincs.

Jelentéség. A reform célja az unios afacsalasok visszaszoritasa (az afarés becslések szerint évi tobb tizmilliard
eurd) és a hataron atnyuldé adminisztracié csokkentése. A szallashely-kozvetitd platformokon értékesitd
maganszemélyeket és kisvallalkozasokat a platformszabalyok kézvetleniil érintik.

Villalati teenddk.

* A szamlazo- és ERP-rendszerek fejlesztési iitemtervébe mar most célszerii beépiteni az EN 16931
szabvanyu e-szamla kezelését.

* A hataron atnyulo iigyleteket végzd vallalkozasoknak érdemes felmérniiik, hogy mely tagallami
regisztracioik sziintethetok meg 2028-t6l.

» A szallashely-szolgaltatoknak €s a személyszallitoknak a platformokkal kotott szerzédéseiket a 2028-as
valtozéasokra tekintettel kell attekintenitik.



2025. marcius 26.
Elfogadtak az unios afareformot: jon a kotelez6 e-szamla

Az EU Tanacsa marcius 11-én elfogadta, marcius 25-én pedig kihirdették a ViDA afareform-csomagot. A
tagallamok mostantol kiilon engedély nélkiil vezethetnek be kotelezd belfoldi e-szamlazast, 2028-t6l a
széllashely- és személyszallitasi platformok fizetik az afat, és boviil az egyablakos tigyintézés. 2030-t6l az
Union beliili tigyletekre kotelezd lesz a szabvanyos e-szamla és a valds ideju adatszolgaltatas.

A magyar cégek az online szdmla rendszer miatt elénybdl indulnak, de szamlazorendszereiket az unids
szabvanyhoz kell majd igazitaniuk. Erdemes méar most beépiteni a fejlesztési tervekbe. A mar mitkodd nemzeti
rendszereket — igy a magyar online szdmla rendszert is — legkésdbb 2035-ig kell az unios szabvanyhoz igazitani.
A hatéron atnyulo iigyleteket végzd cégek 2028-t0l kevesebb kiilfoldi afa-regisztracidval szamolhatnak.



2025. marcius 12.

A NAYV 2025-06s ellenorzési szemlélete: egyiittmiikodés, kockazatelemzés,
kiemelt agazatok

A bejelentés. A Nemzeti Ado- és Vambhivatal elndke, Vagujhelyi Ferenc 2025. mércius 11-én sajtotajékoztaton
ismertette az adohatosag idei ellendrzési céljait és modszereit. Kiemelte: a NAV kettds célja a koltségvetési
bevételek védelme és az adojogszabalyok érvényesitése, valamint olyan kdrnyezet megteremtése, amelyben a
vallalkozasok fejlédhetnek és munkahelyeket teremthetnek.

Szemléletvaltas. Az elndk az addzokkal valo kapcsolatban ,,paradigmavaltasrol” beszélt: a NAV a jovében a
konzultativ, partneri megkozelitést helyezi eldtérbe. Kockazatelemzése eredményeit €s integritasi aggalyait
megosztja az addzokkal, akik az ellen6rzés el6tt, szankciomentesen javithatjadk hibaikat. A NAV tajékoztatasa
szerint a megkeresett adozok tobb mint 90 szazaléka onként korrigalta bevallasat. Szigoru ellendrzésre
elsdsorban szandékos adoelkeriilés gyanuja esetén keriil sor.

Az ellenérzések tipusai 2025-ben.

* a klasszikus utolagos adoellendrzés;

» a megfelelési (compliance) vizsgalat;

 az adategyeztetésen alapulo 0j, konzultativ eljaras.

Kockazatelemzés és digitalizacio. A kockazatelemzés szabalyalapt logikat és mesterséges intelligencian
alapulé mélytanulast 6tvoz. A NAV informatikai fejlesztéseivel valds idejii, interaktiv kapcsolattartast kivan
kiépiteni. Az emberi szakértelem a nemzetkdzi kapcsolt vallalkozasok vizsgalatadban tovabbra is meghatarozo.
Kiemelt teriiletek.

« Afa: a NAV szerint az afalevonasi jog gyakorlasa ma nagyobb kockazatot jelent, mint a visszaigénylés,
ezért a levonasok vizsgalata kiemelt.

* Vam: a vamérték, az alulértékelt import, a Kozosségen beliili és belfoldi tigyletek afacsalasai, az uj
jarmiivek regisztracios adoja és afaja.

* Csempészet, tilalmak: illegalis dohany- és gyogyszertermékek, szankcids és tilalmi eldirasok, szellemi
tulajdon védelme.

+ Kockazatos agazatok: épitGipar, személy- és vagyonvédelem, zoldség-gyiimdlcs kereskedelem,
rendszeres import6rok, online €s platformon értékesitok, rendezvényszervezok, turizmus és vendéglatas,
szépségipar, jovedéki engedélyesek.

Ertékelés. A konzultativ megkdzelités csokkentheti a birsagok kockazatat, ugyanakkor az adéhatésag
adatkezelési képességei — az online szamla, az online pénztargépek és az afaadatok Osszevetése — miatt a hibak
feltarasanak esélye nd.

Vallalati teendok.

* A NAV kockazatkezelési megkereséseire (tajékoztatd levelekre) érdemes érdemben és hataridében
reagalni, a sziikséges Onellendrzéseket elvégezni.

» Az afalevonasokat alatamasztd dokumentaciot (szerzodések, teljesitésigazolasok) a gazdasagi esemény
valosagat bizonyité modon kell megdrizni.

* A kiemelt agazatokban tevékenykedoknek indokolt bels6 adoiigyi atvilagitast végezniiik.



2025. marcius 12.
Partneribb, de pontosabban célz6 NAV

A NAV celnoke marcius 11-én bejelentette: az adohatosag idén a partneri megkdzelitést helyezi eldtérbe,
kockazatelemzése eredményeit megosztja az addzokkal, akik az ellendrzés el6tt birsag nélkiil javithatjak
hibaikat. A megkeresettek tobb mint 90 szazaléka onként korrigalt. A szigort ellendrzés a szandékos
addelkeriilokre 6sszpontosul.

Kiemelt teriilet az afalevonas, a vamérték és az olyan 4gazatok, mint az épitdipar, a vagyonvédelem, a
vendéglatds, a szépségipar és az online kereskedelem. A NAV leveleire érdemes idOben reagélni. Az
adohatosdg a kockéazatelemzésben a szabalyalapt logika mellett mesterséges intelligenciat is alkalmaz. Az
afalevonasokat aldtdmasztd szerzOdéseket és teljesitésigazolasokat ezért kiillondsen gondosan érdemes
megOrizni.



2025. marcius 31.

Benyujtottak a haromgyermekes anyak szja-mentességérol szolo
torvényjavaslatot

A javaslat. A kormanyparti képviselok 2025. marcius 28-an nyujtottak be az Orszaggytlésnek azt a
torvényjavaslatot, amely a személyi jovedelemadordl szold 1995. évi CXVIL. toérvény modositasaval szja-
mentességet vezetne be a harom vagy tobb gyermeket neveld anydk szdmara. A javaslat a miniszterelndk 2025.
februari évértékeld beszédében bejelentett csaladtamogatasi intézkedések elsé eleme.

A kedvezmény f6 szabalyai.

» Hatalybalépés: a mentesség 2025. oktdber 1-jétdl jarna, a 2025. szeptember 30-a utdn megszerzett
jovedelmekre; a munkaviszonybdl szarmazo jovedelemnél a szeptember 30-at kdvetden elszamolt
jovedelemre.

» Jogosultak: életkortol fliggetleniil az az anya, aki legalabb harom vér szerinti vagy orokbefogadott
gyermeke utan csaladi potlékra jogosult, vagy korabban legalabb 12 évig jogosult volt, illetve akinek
jogosultsaga a gyermek elhaldlozasa miatt sziint meg.

« Erintett jovedelmek: a munkaviszonybél, mas munkavégzésre irdnyuld jogviszonybol, egyéni
vallalkozasbol és mezdgazdasagi Ostermelésbdl szarmazd jovedelem; a nem munkéval szerzett
jovedelmek (példaul ingatlan-bérbeadas, tokejovedelmek) nem tartoznak ide.

A kétgyermekes anyak. A miniszterelnok februari bejelentése szerint a kétgyermekes anyak 2026-t6l, életkor
szerint 1épcsdzetesen kapnak meg a mentességet, és 2029-re minden korosztaly jogosult lenne. Erre vonatkozd
javaslatot a kormanyparti képviselok még nem nyujtottak be.

Osszefiiggések. A kedvezmény a mar 1étezé, 25 év alatti fiatalokat és 30 év alatti anyakat megilletd szja-
kedvezményekhez hasonlo szerkezetii. A csaladi kedvezmény az szja-mentes jovedelemmel érintett anyanal
nem érvényesitheté a mentes jovedelemre, ezért a csaladi kedvezmény megosztisa, illetve a csaladi
jarulékkedvezmény szerepe nd. A tarsadalombiztositasi jarulékot a mentes jovedelem utan is meg kell fizetni.

Gazdasagi hatas. Elemz6i szamitasok szerint egy atlagbérrel rendelkez6 haromgyermekes anya évente tobb
mint egymillié forinttal tobb nett6 jovedelmet kaphat, feltéve, hogy a munkaltaté nem csdkkenti a bruttd bért.

A jogalkotas menete. A javaslatot az Orszaggyilésnek még meg kell targyalnia és el kell fogadnia; a
részletszabalyok a parlamenti vita sordn modosulhatnak.

Munkaltatoi teenddk.
* A bérszamfejté rendszereket fel kell késziteni a kedvezmény oktober 1-jei bevezetésére és az 1j
adoeloleg-nyilatkozatok kezelésére.
« FErdemes felmérni, hany munkavallal érintett, és tajékoztatni Gket a varhaté nyilatkozattételi
lehetdségrol.
» A bérpolitikdban célszerti tisztazni, hogy a nettd bér novekedése a munkavallalonal marad.



2025. marcius 31.
Oktobertol adomentes lehet a haromgyermekes anyak jovedelme

Marcius 28-an benyujtottak azt a torvényjavaslatot, amely szerint a harom vagy tobb gyermeket nevelé anyak
munkajovedelme életkortol fiiggetleniil szja-mentes lenne 2025. oktober 1-jétdl. A kedvezmény a munkabérre,
az egyéni vallalkozo6i és az dstermeldi jovedelemre vonatkozna, a bérbeadasra és a tokejovedelmekre nem.

A kétgyermekes anyak 2026-tol, korosztdlyonként lépcsdzetesen kaphatjdk meg a mentességet. A
munkaltatoknak érdemes mar most felmérniiik, hdny munkavallalojuk érintett, és felkésziteniiik a
bérszamfejtést az oktoberi bevezetésre. A tarsadalombiztositasi jarulékot a mentes jovedelem utdn is meg kell
fizetni. Elemz6i szdmitasok szerint egy atlagbérrel rendelkezd haromgyermekes anya évente tobb mint
egymillié forinttal tobb nett6 jovedelemhez juthat. A javaslatot még el kell fogadnia az Orszaggytilésnek.



2025. marcius 19.
Kisvallalati ado és ipartuzési ado: 2026-ra tervezett konnyitések a kkv-knak

A bejelentés. Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter 2025. marcius 18-i sajtotajékoztatdjan a kis- és
kozépvallalkozasok helyzetérdl szolo felmérés bemutatasa mellett adoiigyi konnyitéseket jelentett be, amelyek
2026. januar 1-jét6l 1éphetnek hatalyba.

A tervezett intézkedések.

» Kisvallalati adé (kiva): a kisad6zo vallalkozasok tételes addjardl és a kisvallalati adorol szolo 2012. évi
CXLVIL torvény szerinti belépési arbevétel-, illetve mérlegf6osszeg-hatar 3 millidrdrol 6 milliard
forintra, a létszamhatar 50-r61 200 fore, a kiva-alanyisdg megtartasanak értékhatara 6 milliardrol 12
milliard forintra emelkedne.

» Helyi ipariizési adé: egyszeriisités, amely a minisztérium szerint mintegy 90 ezer vallalkozast érintene.

* Gépjarmiiado: a mezdgazdasagi vontatott potkocsik mentesiilnének a gépjarmiiado alol.

* Adminisztracio: egyszerlisodne az adobevallasi és -fizetési gyakorisag.

A kisvallalati ad6 jelentosége. A kiva az addalanyisagot valasztd vallalkozasoknal a tarsasagi adot, a szocialis
hozzajarulasi adot és a szakképzési hozzajarulast valtja ki egyetlen, 10 szazalékos addval, amelynek alapja
elsdsorban a személyi jellegli kifizetések €s a tokekivonas. A munkaeré-intenziv, nyereségiiket visszaforgatd
vallalkozasok szamara kiilonosen kedvezd. A tervezett értékhatar-emelés a kozépvallalati kor jelentds részének
is megnyitna a valasztas lehetGségét.

A felmérés hattere. A minisztérium altal ismertetett, 1500 vallalkozas kdrében végzett felmérés szerint a kkv-
k legnagyobb gondja az inflacio, a gyenge belso kereslet és az adminisztrativ terhek; a valaszadok 57 szazaléka
tervezi beruhdzasai novelését, 68 szazalékuk elsdsorban sajat forrasbol.

Jogi helyzet. A bejelentett intézkedések egyelore szandéknyilatkozatok; a modositdsokhoz térvényi szintil
szabalyozas sziikséges, amely jellemzOen az Oszi adocsomag része. A 2026-os kiva-valasztas a jelenlegi
szabalyok szerint az el6z6 év novemberében, illetve decemberében tehetd meg, ezért a végleges szabalyok
ismerete a valasztas elott donto.

Villalati teenddk.
* A 3 és 12 milliard forint kozotti arbevétell, illetve 50 fonél tobb munkavallalot foglalkoztato
vallalkozasoknak érdemes mar most modellezniiik a kiva és a tarsasagi ado szerinti adéterhet.
» A tervezett iparlizésiado-egyszerlsités részleteit a jogszabalytervezet megjelenésekor kell értékelni.

* A mezbégazdasagi vallalkozasoknak a péotkocsik gépjarmiitado-mentességét a 2026-os koltségtervezésben
figyelembe vehetik.



2025. marcius 19.
Jovore a kozépvallalkozasok is valaszthatjak a kisvallalati adot

A nemzetgazdasagi miniszter marcius 18-an bejelentette: 2026-t6l a kisvallalati ado belépési értékhatara 3-rol
6 milliard forintra, a létszamhatar 50-r6l 200 fore emelkedne, a kiva-alanyisag pedig 12 milliard forintos
bevételig megtarthatd lenne. Egyszerlisddne a helyi ipartizési add is, a mezdgazdasagi potkocsik pedig
mentesiilnének a gépjarmiiado aldl.

Az intézkedésekhez torvénymoddositas sziikséges. A nagyobb kkv-knak érdemes mér most kiszdmolniuk,
mennyit takarithatndnak meg a 10 szdzalékos kivaval a tarsasadgi adohoz képest. A kiva a tarsasdgi adot, a
szocialis hozzajarulasi adot és a szakképzési hozzajarulast egyetlen, 10 szazalékos addval valtja ki, ami
kiilondsen a munkaer6-intenziv, nyereségiiket visszaforgato vallalkozasoknak kedvezd. A végleges szabalyok
az 6szi adocsomagban varhatok.



2025. marcius 20.
Csaladi kedvezmény: julius 1-jét6l masfélszeresére emelkedik

A szabalyozas. A személyi jovedelemadorol szolo 1995. évi CXVIL. torvény szerinti csaladi kedvezmény a
jogosult dsszevont adoalapjat csokkenti, eltartottak szamatol fliggden. A 2024 Gszén elfogadott adotorvény-
modositas szerint a kedvezmény Osszege két 1€pésben, 2025. julius 1-jét6l 50 szdzalékkal, 2026. januar 1-jétdl
pedig tovabbi 1épéssel a 2024-es szint kétszeresére emelkedik.

A kedvezmény havi osszegei (gyermekenként, adéalap-csokkentés).

» egy eltartott: 66 670 forint helyett 2025. julius 1-jét61 100 000 forint, 2026-t61 133 340 forint — az
adomegtakaritas havi 10 000 forintrél 15 000, majd 20 000 forintra né;
» Kkét eltartott: 133 330 forint helyett 200 000 forint, 2026-t6l 266 660 forint — gyermekenként havi 20
000, majd 30 000 és 40 000 forint adomegtakaritas;
* harom vagy tobb eltartott: 220 000 forint helyett 330 000 forint, 2026-t6]1 440 000 forint —
gyermekenként havi 33 000, majd 49 500 és 66 000 forint adomegtakaritas.
Csaladi jarulékkedvezmény. Ha a jogosult jovedelme nem elegend6 a kedvezmény teljes érvényesitéséhez, a
fennmarad6 rész a 18,5 szazalékos tarsadalombiztositasi jarulékbol érvényesithetd. Az emelés miatt a
kedvezményt teljes egészében igénybe vevok kore boviil, az alacsonyabb jovedelmiieknél pedig a
jarulékkedvezmény szerepe no.

Megosztas és nyilatkozat. A kedvezmény a hazastarsak, élettarsak kozott megoszthatd. A munkaltatd a
kedvezményt az adoeléleg-nyilatkozat alapjan érvényesiti a havi adoeldleg megallapitasakor; a jogosultsag, a
kedvezményezett eltartottak szama vagy a megosztas valtozasakor 0j nyilatkozat sziikséges.

Gazdasagi hatas. Az intézkedés jelentdsen noveli a gyermeket neveld munkavallalok nettod jovedelmét, ami a
masodik félévben a fogyasztast is élénkitheti. A hdromgyermekes anyakra vonatkozo, oktobertdl tervezett szja-
mentességgel egylitt a csaladi adorendszer kedvezményei érdemben bdviilnek.

Munkaltatoi teenddk.
* A bérszamfejtd programok paramétereit a julius 1-jétdl érvényes Osszegekhez kell igazitani; a jaliusi
bérszamfejtés mar az 0j 6sszegekkel késziil.
* A munkavallalok tajékoztatasa indokolt az adoeléleg-nyilatkozatok aktualizalasardl, kiilonosen a
megosztas és a jarulékkedvezmény esetén.
* A béremelési targyalasoknal a nettd jovedelem novekedése a csalddos munkavallaloknal figyelembe
veheto tényezd.



2025. marcius 20.
Juliustol masfélszeres csaladi kedvezmény

Julius 1-jét6l 50 szazalékkal né a csaladi kedvezmény: egy gyermek utadn havi 15 ezer, két gyermek utan
gyermekenként 30 ezer, harom vagy tobb gyermek utan gyermekenként 49 500 forint adomegtakaritas jar. 2026
januarjatol ujabb emelés kovetkezik, akkor a kedvezmény a tavalyi 6sszeg kétszerese lesz.

Ha ajovedelem nem elég a teljes kedvezményhez, a fennmarado rész a jarulékbdl vonhato le. A munkaltatoknak
a juliusi bérszamfejtésre 4t kell allitaniuk rendszereiket, és érdemes t4jékoztatniuk munkavallaloikat a
nyilatkozatok frissitésérol. A kedvezmény a hazastarsak, élettarsak kdzott megoszthatd. Az 6sszeg emelése a
masodik félévben érezhetden ndveli a csalddos munkavallalok nettd jovedelmét, ami a béremelési
targyalasoknal is figyelembe vehetd tényezo.



2025. marcius 24.

Atalanyadézo egyéni vallalkozok: a 2024-es bevallas és a 2025-6s
értékhatarok

Kotelezé bevallas. Az egyéni vallalkozok — igy az atalanyadozok is — a 2024. évi személyi jovedelemado-
bevallasukat 2025. majus 20-ig kotelesek benytjtani. A NAV altal elkészitett tervezet szamukra csak segédlet,
automatikusan nem valik bevalldssa; a vallalkozoi bevételeket, a koltséghanyadot és a kapcsolddo kozterheket
nekik kell feltiintetnitik.

Az atalanyado6zas lényege. A személyi jovedelemadorol szold 1995. évi CXVIL térvény szerint az
atalanyadozd a bevételébdl a tevékenységére iranyadod koltséghanyad (altalaban 40 szazalék, egyes
tevékenységeknél 80, a kiskereskedelemnél 90 szdzalék) levonasaval allapitja meg jovedelmét. A jovedelem
éves minimalbér felét meg nem halado része szja-mentes, a fennmarado rész utan 15 szézalékos szja fizetendo;
a 18,5 szazalékos tarsadalombiztositasi jarulékot és a 13 szazalékos szocialis hozzajarulasi adot a jovedelem
alapjan, a minimalis jarulékalapra vonatkozo szabalyok figyelembevételével kell megfizetni.
A minimalbérhez kotott értékhatarok. Az atalanyad6zas bevételi hatara az éves minimalbér tizszerese
(kiskereskedelmi tevékenységnél dtvenszerese), az addmentes jovedelemrész az éves minimalbér fele:
* 2024-ben (havi 266 800 forintos minimalbér): a bevételi hatar 32 016 000 forint, kiskereskedoknél 160
080 000 forint; az adémentes jovedelemrész 1 600 800 forint;
* 2025-ben (havi 290 800 forintos minimalbér): a bevételi hatar 34 896 000 forint, kiskereskedoknél 174
480 000 forint; az adomentes jovedelemrész 1 744 800 forint.
A bevételi hatar tullépése. Ha a bevétel az adoévben meghaladja az értékhatart, az atalanyadozasra valo
jogosultsag a tallépés napjaval megszlinik, és a vallalkozo attdl kezdve vallalkozoi jovedelem szerint adozik;
ilyenkor négy évig nem valaszthatja ismét az atalanyadézast. Evkozi kezdés esetén a bevételi hatart
idéaranyosan kell szamitani.
Kozterhek 2025-ben. A minimalbér és a garantalt bérminimum (348 800 forint) emelése a féfoglalkozast
egyéni vallalkozék minimalis jarulék- és szochoalapjat is ndveli: a havi minimalis kézteher 2025-ben jelentdsen
magasabb, mint 2024-ben.

Gyakorlati figyelmeztetések.
* A bevallasban a 2024-ben havonta vagy negyedévente megfizetett szja-eldleget és a jarulékokat
egyeztetni kell az adofolyoszamlaval.

» Az afakorbe tartozo vallalkozoknak a bevallasban szerepld bevételt az afabevallasokkal 6sszhangban kell
kimutatniuk.

» A bevallas elmulasztasa mulasztasi birsaggal, a hibas bevallas 6nellenérzési potlékkal jarhat.
Teendék.

» A 2024-es bevételi nyilvantartas lezarasa, a bevallas hatarid6 elotti benytjtasa.
» 2025-re a bevételi hatar figyelése, kiilondsen a gyorsan novekvo forgalmu vallalkozasoknal.

* A tételes koltségelszamolas és az atalanyadozds Osszevetése, ha a tényleges koltségek jelentdsen
meghaladjak a koltséghanyadot.



2025. marcius 24.
Atalanyadézok: majus 20-ig kiotelezé a bevallas

Az egyéni vallalkozoknak, igy az atalanyadozoknak is majus 20-ig maguknak kell benyujtaniuk a 2024-es szja-
bevallasukat; a NAV tervezete szamukra csak segédlet. Az atalanyadozas bevételi hatara 2025-ben 34 896 000
forint (kiskeresked6knél 174 480 000 forint), az adomentes jovedelemrész 1 744 800 forint.

Aki tallépi a hatart, annak a tallépés napjatdl megsziinik az atalanyadozésa, és négy évig nem valaszthatja Gjra.
A gyorsan novekvé forgalmu vallalkozoknak érdemes folyamatosan figyelniiik bevételeiket. Evkozi kezdés
esetén a bevételi hatart idéaranyosan kell szamitani. Ha a tényleges koltségek jelentdsen meghaladjak a 40
szdzalékos koltséghanyadot, érdemes Osszevetni az atalanyadozast a vallalkozdi jovedelem szerinti ad6zéssal.



2025. marcius 25.

Kamatdontés: Varga Mihaly elso iilésén is 6,50 szazalékon maradt az
alapkamat

A dontés. A Magyar Nemzeti Bank Monetaris Tanacsa 2025. marcius 25-i iilésén — Varga Mihdly
jegybankelnok vezetésével tartott elsd kamatdontd iilésén — valtozatlanul hagyta a jegybanki alapkamatot,
amely igy tovabbra is 6,50 sz4dzalék. A kamatfolyoso sem valtozott: az egynapos betéti kamat 5,50, az egynapos
fedezett hitelkamat 7,50 szazalék. Az alapkamat 2024 szeptembere 6ta valtozatlan.

Az indoklas. A jegybank kozleménye szerint az inflacios kilatasokat felfelé mutatd kockazatok — a
szolgaltatasok és az élelmiszerek aranak gyors emelkedése, a magas inflacios varakozasok, valamint a
kereskedelempolitikai és geopolitikai fesziiltségek — 6vezik, ezért dvatos és tiirelmes monetaris politikéra van
sziikség. A Monetaris Tandcs a pozitiv realkamat fenntartdsat és a pénziigyi piacok stabilitasat kiemelten
fontosnak tartja.

Eloretekinto iranymutatas. Varga Mihaly a sajtotajékoztaton kijelentette: a jegybank elkotelezett az inflacios
cél fenntarthatd elérése mellett, és hosszabb ideig nem lat teret kamatcsokkentésre; a szigorti monetaris
kondiciok fenntartdsa sziikséges. Jelezte azt is, hogy indokolt esetben a jovOben gyakrabban tarthatnak
rendkiviili kamatdonto iilést. Szerinte az inflacio februarban, 5,6 szazalékon tetzhetett.

Az arrés-szabalyozas szerepe. A jegybank egyiittmiikddik a kormannyal az inflacid elleni intézkedésekben;
becslése szerint a marcius 17-t61 hatalyos arrés-korlatozas aprilisban és majusban mintegy 0,8 szazalékponttal
mérsékelheti a fogyasztoi arindexet.

Elemzdi reakciok. A dontés megfelelt a piaci varakozasoknak. Az Erste Bank elemzdje szerint egyeldre nincs
kilatas kamatcsokkentésre, de az év masodik felében — a nagy és a regionalis jegybankokkal 6sszhangban —
egy-két lazitasi 1épés elképzelhetd. Az Equilor 2025-re 5,5 szazalékos atlagos inflaciot var. A forint a dontés
utan gyengiilt.

Hatas a vallalkozasokra.

» Hitelkoltség: a BUBOR-hoz kotott, valtozoé kamatozast forinthitelek kamata magas marad, igy a fix
kamatozast, tamogatott konstrukciok (Széchenyi Kartya Program, Demjan Sandor Program) relativ
elénye fennmarad.

» Betéti hozamok: a vallalati betétek ¢€s a rovid lejaratti allampapirok tovabbra is jelent6s nominalis
hozamot kinalnak.

« Arfolyam: a magas kamatkiilsnbozet a forintot timogatja, de a nemzetkozi kockazatkeriilés dtmenetileg
gyengitheti.

Javaslatok.

* A 2025-6s pénziigyi tervekben az év nagy részére valtozatlan, 6,50 szazalékos alapkamattal érdemes
alapforgatokdnyvként szamolni.

» A valtoz6 kamatozast hitelek fix kamatozasura cserélését érdemes megvizsgalni.

» A szabad pénzeszkodzoket a lejarati igényekhez igazitva célszerii betétben vagy allampapirban elhelyezni.



2025. marcius 25.
Varga Mihaly elso kamatdontése: marad a 6,50 szazalék

A Magyar Nemzeti Bank marcius 25-én, Varga Mihaly elndkletével tartott elsé kamatdontd {ilésén valtozatlanul
hagyta a 6,50 szazalékos alapkamatot. A jegybankelndk szerint az inflacids kockazatok miatt 6vatos €s tiirelmes
politika sziikséges, hosszabb ideig nincs tér kamatcsokkentésre. Az arrésstop a jegybank becslése szerint 0,8
szazalékponttal mérsékelheti az inflaciot.

A véllalkozasok szamara ez azt jelenti, hogy a valtozd kamatozéasu hitelek dragak maradnak, ezért a fix
kamatozast tdmogatott hitelek elonye megmarad. A szabad pénzeszk6zok betétben vagy allampapirban
tovabbra is jol kamatoznak. Az alapkamat 2024 szeptembere ota valtozatlan, a kamatfolyos6 is maradt: az
egynapos betéti kamat 5,50, a fedezett hitelkamat 7,50 szdzalék. Az elemzdk egy része az év masodik felében
egy-két kamatcsokkentést tart elképzelhetonek.



2025. marcius 27.
Az MNB marciusi Inflacios jelentése: magasabb inflacio, lassabb novekedés

Az elorejelzés. A Magyar Nemzeti Bank 2025. marcius 25-én kozzétett Inflacios jelentésében jelentdsen
modositotta makrogazdasagi elorejelzését. A jegybank szerint az inflacié idén a korabban vartnal magasabb
lesz, ezért a 3 szdzalékos inflacids cél elérése kitolddik: a fogyasztoi arindex 2026 elején térhet vissza a
toleranciasavba, és 2026 végére kozelitheti meg a célt.
A fébb szamok.
» Inflacio: 2025-ben 4,5-5,1 szazalék (a decemberi 3,3—4,1 szazalék helyett), 2026-ban 2,9-3.9 szazalék
(a korabbi 2,5-3,5 szazalék helyett), 2027-ben 2,5-3,5 szazalék;
* GDP-novekedés: 2025-ben 1,9-2,9 szazalék (a korabbi 2,6-3,6 szazalék helyett), 2026-ban 3,7-4.7,
2027-ben 2,8-3,8 szazalék;
» folyd fizetési mérleg: tartos tobblet;
+ allamadéssag: csokkend GDP-aranyos palya.
Az inflaciés kockazatok. A jegybank szerint az aremelkedést a szolgaltatasok — kiilondsen az év eleji, az el6z6
évi inflacidhoz igazitott dijemelések —, az élelmiszerarak és a magas inflacids varakozasok hajtjak. A
kockazatok felfelé mutatnak: a kereskedelmi vamhabort, a geopolitikai fesziiltségek és az eurdovezeti hossza
hozamok emelkedése egyarant bizonytalansagot okoz. A kormanyzati arrés-korlatozas tavasszal mérsékli az
érintett termékek arat.

A novekedési kilatasok. A jegybank a novekedés {6 hajtoerejének a haztartasok fogyasztasat tekinti, amelyet
a realbérek emelkedése €s a kormanyzati csaladtdmogatasok segitenek. A beruhazasok helyreallasa és a kiilsd
kereslet javulasa a 2026-os gyorsulas feltétele. A kereskedelmi konfliktusok, kiilléndsen az amerikai
vamintézkedések, a német ipar gyengesége és az exportpiacok lassulasa lefelé mutatod kockazatot jelentenek.

Ertékelés. A piaci elemz6k szerint a jegybank ndvekedési el6rejelzése tovabbra is optimista: a legtobb elemz
2025-re 2 szazalék alatti boviiléssel szamol. Az inflacidés palya felfelé modositasa azt jelzi, hogy a
kamatcsokkentési ciklus folytatasara csak késobb nyilhat lehetdség.

Jelent6ség a villalkozasok szamara.
» Az inflacios palya alapjan 2025-ben 4,5-5 szazalék koriili altalanos aremelkedéssel, a szolgaltatasokban
ennél magasabb koltségnovekedéssel érdemes tervezni.
* A tartésan magas kamatszint a hitelfinanszirozasti beruhazasok megtériilését rontja, ezért a tiamogatott,
fix kamatozasu forrasok elényben részesitése indokolt.
* A 2026-0s gyorsulasra épiil6 terveket kockazati forgatokdnyvekkel célszert kiegésziteni.



2025. marcius 27.
Késobb szelidiil az inflacio — a jegybank uj elorejelzése

Az MNB marcius 25-i Inflacios jelentése szerint idén 4,5-5,1 szazalékos inflacio varhato, a jegybanki savba
csak 2026 elején térhet vissza az aremelkedés. A gazdasagi ndvekedésre a jegybank 1,9-2,9 szazalékot var a
korabbi 2,6-3,6 szazalék helyett, jovore 3,7-4,7 szazalékos boviiléssel szamol.

A kockézatok foként a szolgaltatdsok dragulasabol, a vamhaboribol és a geopolitikai fesziiltségekbdl erednek.
A véllalkozéasoknak érdemes idén 4,5-5 szézalékos inflacioval és tartésan magas kamatokkal tervezniiik. A
jegybank a novekedés f6 hajtderejének a haztartdsok fogyasztasat tekinti, a beruhdzasok helyreéllasa és a kiilsé
kereslet javulasa a 2026-os gyorsulas feltétele. Az elemzdk tobbsége a jegybanknal is lassabb idei novekedéssel
szamol.



2025. marcius 26.
Vezetovaltas a jegybankban: Varga Mihaly elso 1épései

A vezetovaltas. 2025 marciusanak elején lejart Matolcsy Gyorgy jegybankelnoki megbizatasa; a Magyar
Nemzeti Bank ¢€lére a koztarsasagi elndk altal kinevezett Varga Mihaly, korabbi pénziigyminiszter keriilt. Az
elndk hivatalba lépését kovetd elsd nyilatkozatdban a kiszamithato, stabil arfolyamot a fenntarthaté névekedés
feltételének nevezte, és az arstabilitas elérését jelolte meg elsddleges feladatként.

A piaci fogadtatas. A vezetdvaltds és az elsd nyilatkozatok a forintot erdsitették: marcius 4-én az eurd
arfolyama 398-399 forintra siillyedt, ami 2024 oktobere 6ta a legerésebb forintszint volt; az arfolyam januari,
416 forint kortili csticsa 6ta folyamatosan er6sddott. A piacok a jegybank kommunikacidjaban a hitelesség és
a kiszamithatosag er6sodését vartak.

Intézményi feliilvizsgalat. Varga Mihaly a maércius 25-i sajtotajékoztaton bejelentette: a jegybank 1j
vezetésétol azt kérte, hogy az alaptevékenységen kiviili tevékenységeket — ideértve a jegybanki alapitvanyok
mukodését is — fiiggesszék fel, épitsék le vagy szikitsék. Levélben fordult a miniszterelnokhoz is e
tevékenységek fellilvizsgalata érdekében. Ko6zolte, hogy a jegybank sajat tokéjének helyreallitasa napirenden
van, de az arstabilitas elsébbséget élvez. Az MNB egyik leanyvallalatanal folyamatban 1évé vizsgalatrol a
vizsgalat lezarultaval tajékoztatnak.

Monetaris politikai irany. Az els6 kamatdontd iilésen a Monetaris Tanacs valtozatlanul hagyta a 6,50
szézalékos alapkamatot, és jelezte: a szigoru kondicidkat hosszabb ideig fenn kell tartani. Varga Mihaly szerint
a Monetaris Tanacs egységes €s hatarozott allaspontot képvisel. A kormannyal valo egylittmiikodést az inflacio
elleni fellépésben — igy az arrés-szabalyozas hatisainak figyelembevételében — is hangsulyozta.

Ertékelés. Az elemzOk szerint az 0j vezetés a kordbbinal visszafogottabb és kiszamithatobb kommunikéciot
folytat, ami a forint és az allampapirpiac szempontjabol kedvezd. Kérdés ugyanakkor, hogy a gyenge gazdasagi
novekedés és a kormanyzati kamatcsokkentési igények mellett a jegybank meddig tartja fenn a szigori
kamatpolitikat.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* A kiszamithatobb jegybanki kommunikacié mérsékli az arfolyam- és kamatkockazatot, ami a pénziigyi
tervezést konnyiti.
» A kamatcsokkentés kitolddasa miatt a finanszirozasi dontéseknél a tartosan magas forintkamatokkal kell
szémolni.
» Az arfolyamstabilitds hangsulyozasa az importalo és devizaban eladosodott vallalkozasok szamara
kedvezd, az exportéroknek azonban érdemes fedezeti stratégiat kialakitaniuk.



2025. marcius 26.
Uj korszak a jegybankban: stabilitas és visszafogottsag

Marcius elején Varga Mihaly vette 4t a Magyar Nemzeti Bank vezetését. Els6 nyilatkozataiban a kiszamithato,
stabil arfolyamot és az arstabilitast helyezte el6térbe; a forint a hivatalba lépése utan 6t honapos cstcsra, 398—
399 forintra er8sodott az eurdval szemben.

Az 1 elndk a jegybanki alapitvanyok és az alaptevékenységen kiviili tevékenységek feliilvizsgalatat
kezdeményezte. A kamatcsokkentésre hosszabb ideig nem 14t teret. A vallalkozasok kiszamithatobb
kornyezetre, de tartosan magas kamatokra szamithatnak. Varga Mihdly bejelentette azt is, hogy a jegybank sajat
tékéjének helyreallitdsa napirenden van, és indokolt esetben gyakrabban tarthatnak rendkiviili kamatdontd
iilést. Az elemzdk szerint a visszafogottabb kommunikécio a forintnak is kedvez.



2025. marcius 31.

A forint marciusban: eros kezdés, 400 koriili ingadozas, gyengiilés a honap
végén

Az arfolyam alakulasa. A forint 2025 marciusat er0s poziciobol kezdte: a januar eleji, 416 forint koriili
eurdarfolyamhoz képest folyamatosan er6sddott, és marcius 4-én 398-399 forintos szinten 2024 oktdbere Ota
a leger0sebb volt. Az er6sddést a jegybanki vezetvaltashoz flizott varakozéasok, a dollar nemzetkozi
gyengiilése €s az a hir tamogatta, hogy a magyar gazdasag 2024 negyedik negyedévében kikertiilt a technikai
recessziobol. A honap nagy részében az euré—forint arfolyam nagyjabol a 398—401 forintos savban ingadozott;
a 398 forintos szint tobbszor is ellenallonak bizonyult.

A hénap végi gyengiilés. A marcius 25-1 kamatdontést kovetden a forint gyengiilni kezdett, és a honap utolséd
napjaiban a 400 forintos szint folé kertilt. A gyengiilés hatterében:
» az amerikai autévamok bejelentése és az aprilis elejére vart ujabb amerikai vdmintézkedések miatti
globalis kockazatkertilés;
* ajegybanki és a kormanyzati elérejelzések lefelé modositott ndvekedési palyaja;
» akormany arszabalyozasi 1épései (a banki és tavkozlési dijakba valo esetleges beavatkozas), amelyeket a
befektet6k piaci beavatkozasként értékeltek;
A kamatkiilonbozet szerepe. A 6,50 szazalékos alapkamat és az Europai K6zponti Bank 2,50 szazalékos betéti
kamata kozotti kiillonbozet tovabbra is vonzdva teszi a forintot a hozamkeresd befektet6k szamara. A hossza
lejarata hozamok eurd6ovezeti emelkedése ugyanakkor a magyar allampapirpiacra is atgytriizott.

Kilatasok. Az elemzok a kovetkezd hetekre a 395410 forintos savban latnak redlis mozgasteret; a dontd
tényez0 az amerikai kereskedelempolitika alakulasa, a jegybank pedig az arfolyam stabilitasat kiemelten kezeli.

Vallalati teendék.
» Az exportOroknek a 400 forint koriili arfolyamszintet érdemes kihasznalniuk fedezeti tigyletek (hataridos
eladas, opcios stratégiak) megkotésére a kovetkezo negyedévekre.
* Az importéroknek és az eurdban eladosodott vallalkozasoknak a gyengiilési kockazat ellen célszeri
fedezetet kotnilik, kiilondsen a vamhaboru kiszélesedésének lehetdsége miatt.
* A 2025-0s koltségvetésekben 395-410 forintos eurdarfolyam-savval érdemes tervezni, kockazati
forgatokonyvként 415 forint feletti szinttel is.



2025. marcius 31.
Honapos ingadozas utan 400 forint folé gyengiilt az euro

A forint marciusban jol kezdett: 4-én az eurd 398-399 forintra siillyedt, ami 6t honapos csucs volt. A honap
nagy részében az arfolyam 400 forint koriil ingadozott, a honap végén azonban — az amerikai vamintézkedések,
a lassuld novekedési kilatasok és a kormany arszabalyozasi tervei miatt — 400 forint f61é gyengiilt.

A magas kamatkiilonbozet tovabbra is tdmogatja a forintot. Az exportéroknek érdemes kihasznéalniuk az erds
arfolyamot fedezeti tigyletekre, az importdroknek pedig felkésziilniiik a gyengiilés kockazatara. A gyenge
végjatek mogott a globalis kockazatkertilés €s a lefelé modositott ndvekedési eldrejelzések is alltak. Az elemzok
a kovetkezd hetekre a 395410 forintos savban latnak redlis mozgasteret.



2025. marcius 7.

Az Europai Kozponti Bank ismét csokkentette a kamatokat

A dontés. Az Europai Kozponti Bank (EKB) Kormanyzotanacsa 2025. marcius 6-an 25 bazisponttal
csokkentette harom iranyado kamatat. A betéti rendelkezésre allas kamata — amelyen keresztiil az EKB a
monetaris politikai irdnyultsagot meghatarozza — 2,50 szazalékra, az iranyad6 refinanszirozasi miveletek
kamata 2,65 szazalékra, az aranyszabalyi hitelkeret kamata 2,90 szazalékra mérséklodott. Ez a 2024 juniusa 6ta
tarto lazitasi ciklus hatodik kamatcsdkkentése.
Az indoklas. Az EKB szerint a dezinflacios folyamat jo Gton halad. A kdzlemény szerint a monetaris politika
»erdemben kevésbé szigorava” valt, ami azt jelzi, hogy a tovabbi kamatcsokkentések iiteme lassulhat, és a
dontéseket 1ilésrdl iilésre, az adatok fliiggvényében hozzak meg.
Az uj elorejelzések.
 inflaci6: 2025-ben 2,3, 2026-ban 1,9, 2027-ben 2,0 szazalék;
» gazdasagi novekedés: 2025-ben 0,9, 2026-ban 1,2, 2027-ben 1,3 szazalék — a korabbinal alacsonyabb
palya, a gyenge export és a beruhazasok visszafogottsaga miatt.
A hattér. A dontést megel6z6 napokban a német adossagfék lazitasarol és a védelmi kiadasok ndvelésérdl szolo
bejelentések miatt az eurddvezeti hosszu lejarati hozamok jelentdsen emelkedtek: a tizéves német
allampapirhozam egyetlen nap alatt mintegy 30 bazisponttal nétt. Az EKB szerint a kereskedelempolitikai
bizonytalansag és a védelmi kiadasok novelése egyarant kockazatot jelent: az elobbi a novekedést fékezheti, az
utobbi a keresletet és az inflaciot is emelheti.
Hatasok Magyarorszagra.
» Kamatkiilonbozet: az MNB 6,50 szazalékos alapkamata és az EKB 2,50 szdzalékos betéti kamata kozotti
kiilonbozet 4 szdzalékpontra nétt, ami a forintot tdmogatja.
» Eurofinanszirozas: az EURIBOR-hoz ko6tott eurdhitelek kamata tovabb csokken, ami az eurobevétellel
rendelkezd exportdroknek kedvezo.
* Hozamok: a hosszu lejarati euréhozamok emelkedése a hosszil futamidejli fix kamatozasu eurdhitelek
arazasat dragithatja.
Vallalati teendok.
* Az curdbevétellel rendelkezé vallalkozasoknak érdemes mérlegelniiik az eurdalapu finanszirozast a
dragabb forinthitelek helyett, az arfolyamkockazat kezelése mellett.
* A meglévo valtozé kamatozast eurdhitelek kamatterhe csokken, ami a likviditasi tervekben figyelembe
vehetd.
* A hosszl tava finanszirozasnal a rovid és hossz kamatok eltéré mozgasat célszerii figyelemmel kisérni.



2025. marcius 7.
Az EKB tovabb lazit: 2,50 szazalékos betéti kamat

Az Europai Koézponti Bank marcius 6-an 25 bazisponttal, 2,50 szazalékra csokkentette betéti kamatat — ez a
2024 juniusa ota tartd ciklus hatodik lépése. Az EKB szerint a monetaris politika mar érdemben kevésbé
szigory, igy a tovabbi csokkentések iiteme lassulhat. Az eurodvezetben idén 2,3 szazalékos inflacid és 0,9
szazalékos novekedés varhato.

Az eurdhitelek olcsobba valnak, ami az eurdbevétellel rendelkezo exportéroknek kedvezd. A 4 szazalékpontos
kamatkiilonbozet az MNB és az EKB kozott a forintot is tdimogatja. Az EKB a kamatdontés el6tti napokban a
német fiskalis lazitas miatt megugrd hosszi hozamokkal is szembesiilt; szerinte a vdmhdbort a novekedést
fékezheti, a védelmi kiadasok viszont az inflciot emelhetik. A hossza futamidejli eurdhitelek arazasa ezért
dragulhat.



2025. marcius 20.
A Fed kivar: valtozatlan kamatok, lassulo mérlegleépités

A dontés. Az amerikai jegybank (Federal Reserve, Fed) Nyiltpiaci Bizottsaga (FOMC) 2025. marcius 19-én
valtozatlanul hagyta az iranyadd kamatsavot, amely igy 4,25-4,50 szazalék. A kamatokat a Fed 2024
szeptembere €s decembere kozott 6sszesen 100 bazisponttal csokkentette, azota kivar.

A mérlegleépités lassitasa. A Fed bejelentette, hogy aprilis 1-jétdl lassitja mérlegének leépitését: a lejard és
nem ujrabefektetett allampapirok havi felsd hatara 25 milliardrol 5 milliard dollarra csokken, a
jelzaloglevelekre vonatkozo 35 milliard dollaros havi hatar valtozatlan. Ez a pénzpiaci likviditas szempontjabol
enyhitd 1épés.

Az elérejelzések. A Fed 0j gazdasagi eldrejelzése szerint:

» az amerikai GDP 2025-ben 1,7 szdzalékkal néhet (a decemberi 2,1 szazalék helyett);

» a munkanélkiiliségi rata 4,4 szazalékra emelkedhet;

* a PCE-inflacio6 2,7, a maginflacio 2,8 szazalék lehet — mindkettd a kordbban vartnal magasabb;

* a dontéshozok medianja 2025-re tovabbra is két, egyenként 25 bazispontos kamatcsokkentéssel szamol.
Az indoklas. Jerome Powell, a Fed elndke szerint a gazdasagi kilatdsokkal kapcsolatos bizonytalansag nott,
elsdsorban a kormanyzat kereskedelem-, bevandorlas- és koltségvetési politikdja miatt. A vamok az inflaciot
felfelé tolhatjak, a Fed azonban a vamok hatasat egyelore atmenetinek tekinti. A jegybank nem siet a kamatok
csokkentésével.

Nemzetkozi hatasok. A Fed o6vatossaga és a kereskedelmi konfliktus ki¢lezddése a nemzetkozi piacokon a
kockazatkeriilés er6sodésével jarhat. Marcius els6 felében a dollar a nemzetkdzi devizakkal szemben gyengiilt,
ami a feltérekvo piaci devizaknak — koztlik a forintnak — kedvezett; a vamintézkedések koriili bizonytalansag
azonban gyors fordulatokat okozhat.

Jelent6ség a magyar vallalkozasok szamara.

* A dollér arfolyaménak ingadozasa a dollarban szaml4az6 nyersanyag- és energiaimportdéroket kozvetleniil

érinti.

* Az amerikai gazdasag lassuldsa és a vdmok az amerikai piacra exportalé vallalkozdsok keresletét

csokkenthetik.

* A nemzetkdzi kockézatkertilés hullamai a forint arfolyamat és a hazai hozamokat is befolyasoljak.
Javaslatok.

» A dollarban fennall6 kotelezettségeket és bevételeket célszerti fedezeti ligyletekkel kezelni.

» Az amerikai exportpiacot érintd terveket az uj vamintézkedésekre tekintettel tobb forgatokonyvvel kell
elkésziteni.



2025. marcius 20.
A Fed nem siet: marad a 4,25—4,50 szazalékos kamat

Az amerikai jegybank marcius 19-én valtozatlanul hagyta kamatait, ¢s lassitja mérlegének leépitését. A Fed
idén mar csak 1,7 szazalékos amerikai novekedést és a vartnal magasabb inflaciot var, de tovabbra is két
kamatcsokkentéssel szamol. Az elndk szerint a vAmpolitika miatt nétt a bizonytalansag.

A dollar marcius elsé felében gyengiilt, ami a forintnak kedvezett, a vimhaboru azonban gyors fordulatokat
hozhat. A dollarban szdmlazo6 importdroknek és az amerikai piacra exportadloknak érdemes fedezeti iigyletekkel
kezelnilik kockéazataikat. A Fed 4prilis 1-jétdl lassitja mérlegének leépitését: a havi allampapir-leépitési korlat
25 milliardrol 5 milliard dollarra cs6kken. Az amerikai munkanélkiiliségi rata a jegybank szerint 4,4 szazalékra
emelkedhet.



2025. marcius 28.
Tobb allampapirt kell tartaniuk a befektetési alapoknak

A dontés. A Nemzetgazdasagi Minisztérium 2025. marcius 27-én bejelentette, hogy a kormany szigoritja a
befektetési alapok magyar allampapir-tartasi kotelezettségét. A cél a hazai allampapirpiac keresletének
erdsitése és az allamaddssag belfoldi finanszirozasanak bdvitése.

Az uj aranyok.

» eddig: a befektetési alapoknak eszkozeik 5 szazalékat kellett egy évnél hosszabb lejarati magyar

allampapirban tartaniuk;

» 2025 oktoberétol: a hosszl lejarati 5 szazalékos kotelezettség mellett legalabb tovabbi 3 szazalékot rovid

lejarata allampapirban kell tartani;

* 2026 tavaszatol: altalanosan 6 szazalék hosszl és 4 szazalék rovid lejarata allampapir tartasa kotelezo;

» kotvényalapok esetében 2026 tavaszatol: 10 szazalék hosszu €s 5 szazalék rovid lejaratu allampapir.
Kapcsolodé szabalyok. Az alapoknak nyilatkozniuk kell arrdl, hogy elsdsorban forintban vagy devizaban
fektetnek-e be (a nettd eszkozérték legalabb 80 szazalékat), és ezt a besorolast 6t évig meg kell tartaniuk. A
kormany korabban arrdl is dontott, hogy az alapok elnevezésének egyértelmiien tiikroznie kell portfoliojuk
Osszetételét.

A hattér. A haztartasok a hazai befektetési alapokban rekordnagysagu, tobb mint 11 200 milliard forintot,
kiilfoldi alapokban mintegy 2350 millidrd forintot tartanak. A lakossagi allampapir-dllomény az év elso
honapjaiban atrendezédott: a magas inflaciohoz kotott kamatd Prémium Magyar Allampapirok (PMAP)
allomanya 2025 els6 két és fél honapjaban 916 milliard forinttal csdkkent, a lakossagi allampapirok teljes
allomanya marcius kdzepén mintegy 11 454 milliard forint volt.

Ertékelés. Az intézkedés noveli az allampapirok iranti keresletet és mérsékelheti az allam finanszirozasi
koltségeit, ugyanakkor sziikiti a befektetési alapok portfolidépitési szabadsagat. Elemzok szerint a kotelezd
tartds a hozamokat révid tdvon nyomhatja lefelé, az alapok hozamat azonban a befektetési szabadsag
korlatozasa ronthatja; a piaci beavatkozasként értékelt dontés a befektetdi megitélést is érintheti.

Jelent6ség a villalkozasok szamara.

» A vallalati likviditast befektetési alapokban (példaul pénzpiaci vagy kétvényalapokban) tartd cégeknél az

* A kozvetlen allampapir-vasarlds — a lejarati igényekhez igazitva — a likvid tartalékok kezelésének
tovabbra is egyszer(i eszkoze.

» Az alapok kezelési szabalyzatainak modosulasat és az alapok atsorolasat a befektetési dontéseknél
célszeri figyelemmel kisérni.



2025. marcius 28.
Tobb allampapirt Kell vasarolniuk a befektetési alapoknak

A kormany marcius 27-1 dontése szerint a befektetési alapoknak 2025 oktoberétdl a meglévo 5 szazalékos
hosszu lejarata allampapir mellett tovabbi 3 szazalékot rovid lejaratt allampapirban kell tartaniuk, 2026
tavaszatdl pedig 6+4, a kotvényalapoknak 10+5 sz4zalék lesz a kotelezd arany.

A haztartasok tobb mint 11 200 millidrd forintot tartanak hazai alapokban. A likviditdsukat alapokban tart6d
vallalkozasoknak érdemes figyelemmel kisérniiik, hogyan véltozik az alapok portfolidja és hozama. Az
alapoknak azt is nyilatkozniuk kell, hogy elsésorban forintban vagy devizadban fektetnek-e be, és ezt a
besorolast 6t évig meg kell tartaniuk. Elemzdk szerint a dontés a hozamokat lefelé nyomhatja, de sziikiti az
alapkezel6k mozgasterét.



2025. marcius 29.
Lakossagi allampapirok: atrendezédés a prémium allampapirok
kamatfizetése utan

A folyamat. A lakossagi allampapir-piacon 2025 elsd honapjaiban jelentds atrendezddés zajlott. A Prémium
Magyar Allampapirok (PMAP) — amelyek kamata az el6z6 évi inflacidhoz kotott — a 2023-as magas inflacio
miatt 2025 elején kiugré kamatot fizettek; a kamatperiddus forduldja utdn az uj kamat mar a 2024-es, joval
alacsonyabb inflaciohoz igazodik. Ennek kovetkeztében a befektetok jelentds része eladta vagy lejaratkor nem
forgatta tovabb PMAP-papirjait.

A szamok. A kozzétett adatok szerint a PMAP-alloméany 2025 els6 két és fél honapjaban 916 milliard forinttal
csOkkent. A felszabadulé megtakaritdsok jelentds része mas lakossagi allampapirokba — féként a fix
kamatozastu FixMAP-ba és a Bonusz Magyar Allampapirba (BMAP) — aramlott. A lakossagi allampapirok
teljes allomanya marcius kozepén mintegy 11 454 milliard forint volt, tobb mint 190 milliard forinttal
magasabb, mint a nagy 6sszegli PMAP-kamatfizetések elbtt.

Koltségvetési vonatkozas. A PMAP-kamatfizetések az allamhaztartast is jelentésen terhelték: a kozponti
alrendszer kamatkiadasai februar végéig 1038,3 milliard forintot tettek ki, 182,9 milliard forinttal tobbet, mint
egy évvel korabban. Az alacsonyabb inflaciohoz kotott i) kamatperiddusok a késébbi években mérsékelhetik
a kamatterhet.

Hozamkornyezet. A jegybanki alapkamat 6,50 szazalék, az inflacio februdrban 5,6 szazalék volt, igy a
lakossagi allampapirok jellemzden pozitiv realhozamot kindlnak. Az eurddvezeti hozamemelkedés és a
vamhaborus bizonytalansag a hazai hozamgorbét is felfelé tolta.

Ertékelés. A lakossagi allampapir-allomany stabil maradt, a megtakaritok a valtozé helyett a fix és a bonuszos
konstrukciokat részesitik elényben. Az allam szamara ez kiszamithatobb kamatkiadast, a befektetok szamara a
kamatkockazat mérséklését jelenti.

Jelent6ség a vallalkozasok szamara.
» Az egyéni vallalkozok és a csaladi vallalkozasok tulajdonosai maganvagyonuk kezelésében a lakossagi
allampapirok kamatfeltételeit a lejarati igényekhez igazitva érdemes Gsszevetniiik.
» A véllalkozasok — amelyek lakossagi allampapirt nem vasarolhatnak — likvid tartalékaik elhelyezésére a
diszkont-kincstarjegyeket, a piaci allampapirokat vagy a lekotott betéteket vehetik igénybe.
* A magas lakossagi megtakaritasi hajlanddsag a fogyasztas béviilését mérsékelheti, ami a belfoldi piacra
termeldk keresletét is befolyasolja.



2025. marcius 29.
Kevesebb prémium, tobb fix kamatozasu allampapir

A prémium allampapirok kamata a 2023-as magas inflacié utdn most a 2024-es, alacsonyabb inflacidohoz
igazodik, ezért a befektetok jelentds része kivonult beldliik: az allomany az év els6 két és fél honapjaban 916
milliard forinttal csokkent. A pénz nagy része a fix kamatozastu FixMAP-ba és a bonuszos BMAP-ba vandorolt.

A lakossagi allampapirok allomanya igy is 11 454 milliard forint koriil alakult. A véllalkozasok likvid
tartalékaik elhelyezésére kincstarjegyeket, piaci dllampapirokat vagy lekotott betétet valaszthatnak. A prémium
allampapirok kiugrd kamatfizetései az allamhaztartést is terhelték: a kamatkiadasok februar végéig 183 milliard
forinttal haladtdk meg a tavalyit. A fix és bonuszos konstrukcidk felé fordulds az allam kamatkiadasait
kiszamithatobba teszi.



2025. marcius 31.
Vallalati pénziigyi tervezés a vamhaboru és a hozamemelkedés idején

A kornyezet. 2025 marciusaban a vallalati pénziigyi dontéseket egyszerre tobb kockazati tényezo befolyasolja:
a 6,50 szazalékos jegybanki alapkamat hosszabb ideig valtozatlan maradhat, az inflacié februarban 5,6
szdzalékra gyorsult, az amerikai acél-, aluminium- és autovamok kiélezték a nemzetkozi kereskedelmi
konfliktust, a német fiskalis lazitas pedig az eurodvezeti hosszu hozamokat jelentésen megemelte. Az euro—
forint arfolyam a honap elején 398 forint kdzelébe erdsodott, a végén 400 forint f6lé gyengiilt.

Kamatkockazat. A BUBOR-hoz kotott hitelek kamata a 6,5 szazalék koriili bankkdzi kamatszint miatt magas
marad; a kamatcsokkentési varakozasok a masodik félévre tolddtak. A kedvezményes, fix kamatozasu
programok — a 3 szazalékos Széchenyi beruhazasi és a 4,5 szazalékos Széchenyi likviditasi hitelek, valamint az
uniods forrast kamatmentes hitelek — jelentds koltségelonyt kinalnak a piaci finanszirozassal szemben.

Arfolyamkockazat. A forint a honap elején Gt honapos cstcsra er6sodott, a végére azonban gyengiilt. A
vamhaborus bejelentések és a globalis kockéazatkeriilés hirtelen arfolyammozgasokat okozhatnak, ezért a nyitott
devizapoziciok kockazata megnétt. Az erds forint az exportérok arbevételét mérsékli, az importéroknek
kedvez.

Likviditasi kockazat. Az ipari rendelésallomany csokkenése, a jarmiipar kitettsége és a vevoi fizetési
fegyelem romlasanak veszélye a miikodoétoke-igényt ndveli. A mezdgazdasagi és élelmiszeripari szereploknél
az allategészségiigyi korlatozasok exportkiesést okozhatnak.

Ajanlott eszkozok.

* Kamatfedezet: a meglévd valtozd kamatozasu hitelek kivaltasa fix kamatozasu tadmogatott hitelekre,

illetve kamatcsere-iigylet (IRS) mérlegelése a nagyobb 0sszegii hiteleknél.

« Arfolyamfedezet: hataridés devizaeladas vagy opcios stratégia a varhato devizabevételekre; a fedezeti

aranyt a szerz6dott arbevételhez célszerii kotni.

» Likviditasi tartalék: a szabad pénzeszkozok révid lejaratu allampapirban vagy lekotott betétben vald

elhelyezése, valamint folyoszamlahitel-keret biztositasa.

* Szerzodéses védelem: vamklauzulak, arkorrekcios és vis maior rendelkezések a szallitasi és beszerzési

szerzddésekben.

+ Koveteléskezelés: a vevoi limitek feliilvizsgalata, sziikség esetén kovetelésbiztositas vagy faktoring.
Forgatokonyv-tervezés. A 2025-0s pénziigyi tervben legalabb harom forgatokdnyv indokolt: alapeset (1,5—
2,5 szazalékos GDP-novekedés, 6,50 szazalékos alapkamat az év nagy részében, 395-410 forintos
euroarfolyam), kedvezdtlen eset (a vamhabort kiszélesedése, 410 forint feletti arfolyam, csdkkend export), és
kedvezo eset (kereskedelmi megallapodas, német élénkiilés, masodik félévi kamatcsokkentés).

Javaslatok.

» A pénziigyi tervek negyedéves feliilvizsgalata a gyorsan valtozé kornyezetben elengedhetetlen.

* A kedvezményes finanszirozasi programok feltételeit €s a de minimis keretet a beruhazasi dontések elott
érdemes attekinteni.



2025. marcius 31.
Hogyan tervezziink vamhaboru idején?

Marciusban egyszerre kell szamolni a tartdsan 6,50 szazalékos alapkamattal, a gyorsul6 inflacioval, az amerikai
vamok miatti kereskedelmi bizonytalansaggal €s az ingadozé forinttal. A valtozd kamatozast hitelek dragak
maradnak, a 3-4,5 sz4zalékos fix kamatozasu Széchenyi-hitelek ezért jelentds koltségelonyt kinalnak.

Erdemes a valtozdé kamatozast hiteleket fix kamatozastra cserélni, a devizabevételeket fedezni, a
szerzddésekbe vamklauzulat épiteni, és legaldbb harom forgatékdnyvvel tervezni. A forint ingadozasa és a
vamhaborus bejelentések miatt a nyitott devizapozicidok kockdzata megnétt. A pénziigyi terveket a gyorsan
valtozo kornyezetben érdemes negyedévente feliilvizsgalni, a vevoi limiteket pedig a romlo fizetési fegyelem
kockazatdhoz igazitani.



2025. marcius 12.

Széchenyi Kartya Program: 3 szazalékos beruhazasi és 4,5 szazalékos
likviditasi hitelek

A hatalyos feltételek. A Demjan Sandor Program részeként a Széchenyi Kértya Program (SZKP) kamatai
2025. februar 17-t6l — az eredetileg tervezett marcius 1-jei iddpontnal korabban — tovabbi 0,5 szazalékponttal
csOkkentek. A program koordinatora a KAVOSZ Zrt.; a kamatcsokkentést a Magyar Bankszovetség és a
KAVOSZ vallalasai tették lehetové.

* beruhazasi konstrukciok — Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+, Széchenyi Lizing MAX+, Széchenyi
Mikrohitel MAX+ és Agrar Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+: fix, évi 3 szazalékos kamat (2024.
november 1-jén 5-r01 3,5 szdzalékra, februar 17-én 3 szazalékra csokkent);

 likviditasi konstrukciok — Széchenyi Kartya Folyoszdmlahitel MAX+, Széchenyi Likviditasi Hitel
MAX+ és Széchenyi Turisztikai Kartya MAX+: fix, évi 4,5 szazalékos kamat.

Dijmentes kezesség. A 2025. junius 30-ig igényelt SZKP MAX+ beruhdzasi hiteleknél az elsd évben a
Garantiqa Hitelgarancia Zrt. kezességi dijat nem kell megfizetni, ami egy atlagos beruhazasi hitelnél tobb mint
félmillio forint megtakaritast jelent.

Keret és kereslet. A kormanyzati tajékoztatds szerint 2025-ben akar 150 milliard forintnyi 3 szdzalé¢kos SZKP
beruhazasi hitel helyezhetd ki. A Nemzetgazdasagi Minisztérium adatai szerint 2024 novembere és 2025
januarja kozott 4011 beruhazasi hitelkérelem érkezett — 50 szazalékkal tobb, mint a megel6z6 harom honapban
— 119 milliard forint értékben. A KAVOSZ kimutatasa szerint 2020 juniusa és 2025. januar 31. kozott a
programban 195 663 szerz6dés jott 1étre 6355,9 milliard forint értékben; a 2022 decembere 6Ota elérheté MAX+
konstrukciokra tobb mint 110 ezer kérelem érkezett, mintegy 4441 milliard forint Gsszegben. Az atlagos
beruhazasi hitel 6sszege meghaladja a 90 millio, az atlagos lizingiigyleté a 15 millié forintot.

A tamogatas jellege. A kedvezményes kamat az allami kamattamogatas és kezességvallalas eredménye, ezért
allami tamogatasnak mindsiil; jellemzéen a csekély 6sszegili (de minimis) tamogatasokra vonatkozo szabalyok
szerint, amelyek alapjan egy egységes vallalkozas harom év alatt legfeljebb 300 ezer eur6 ilyen tamogatasban
részesiilhet.
Igénylés. A kérelmek a KAVOSZ orszagos irodahalozatdban — a teriileti kereskedelmi és iparkamaraknal, a
Vallalkozok és Munkaltatok Orszagos Szovetségénél (VOSZ) és a KAVOSZ tigyfélpontjain — nyujthatok be;
a hitelbiralatot a vallalkozas altal valasztott, a programban részt vevé bank végzi. Feltétel a kkv-statusz, a
koztartozasmentesség €s a bank hitelbiralati kovetelményeinek valo megfelelés.
Javaslatok.
* A tervezett gép-, eszkdz- és ingatlanberuhazasoknal érdemes a dijmentes kezességi lehetdség miatt jinius
30-ig benyujtani a kérelmet.
* A 6,50 szazalékos alapkamat mellett a 4,5 szazalékos likviditasi hitelek a valtozé kamatozasu
foly6szamlahitelek kivaltasara is alkalmasak.
* A de minimis keret felhasznalasat a kérelem el6tt ellendrizni kell.



2025. marcius 12.
3 szazalékos beruhazasi, 4,5 szazalékos forgoeszkozhitelek

Februar 17-t61 a Széchenyi Kartya Program beruhazasi hitelei — a beruhazasi hitel, a lizing, a mikrohitel és az
agrar beruhazasi hitel — fix évi 3 szazalékos, a folydszamlahitel, a likviditasi hitel és a turisztikai kartya fix 4,5
szdzalékos kamattal érhetdk el. A junius 30-ig igényelt beruhazasi hiteleknél az elsd évben a kezességi dij is
elmarad.

A hitelt a kamardkndl, a VOSZ-nal és a KAVOSZ iigyfélpontjain lehet igényelni. A kedvezmény allami
tdmogatasnak mindsiil, ezért érdemes eldre ellendrizni a cég csekély 6sszegli tdimogatasi keretét. A programban
2020 janiusa 6ta csaknem 196 ezer szerzOdés jott létre, mintegy 6356 milliard forint értékben. A 6,50
szézalékos alapkamat mellett a fix kamatozasi Széchenyi-hitelek jelentés megtakaritast jelentenek a piaci
hitelekhez képest.



2025. marcius 13.

Elindult a Demjan Sandor KKV Tdoékeprogram: 100—-200 millio forintos
tokebevonas

A program. A Demjan Sédndor Program részeként a korméany 100 milliard forintos keretdsszegli tokeprogramot
inditott a novekedésre képes kis- és kozépvallalkozasok szamara. A programot a Nemzeti TOkeholding a
Magyar Kereskedelmi és Iparkamaraval (MKIK) egyiittmiikodésben valdsitja meg. Az eldregisztracid 2024.
december 4-¢én nyilt meg, a kérelmek benyujtasa 2025. marcius 3-an kezd6dott.

A konstrukcié.

» vallalkozasonként 100-200 milli6 forint finanszirozas;
» aforras 1 szazaléka tokebefektetés (iizletrész-, illetve részvényszerzes), 99 szazaléka tagi kdlcson;
* atagi kolcson futamideje 6 év, kamata évi 5 szazalék;
* a forras beruhazashoz kotott.
Jogosultsagi feltételek.

* legalabb 5 éves mukodés és legalabb 2 foglalkoztatott;

* legaldbb 300 milli6 forintos arbevétel;

» kettds konyvvitel, korlatolt felelosségii tarsasagi vagy részvénytarsasagi forma.
Az elsé tapasztalatok. A KAVOSZ ¢és a kamardk marcius kozepi tdjékoztatdsa szerint tobb mint 1800
eléregisztracio érkezett, az élesitett feliileten 284 vallalkozas regisztralt, és 53 kérelmet nyujtottak be. A
program varhatéan 450-900 véallalkozas finanszirozasat teszi lehet6ve.

Ertékelés. A konstrukcié a hagyomanyos banki hitel és a kockazati téke kozott helyezkedik el: a minimalis
tokerész miatt a tulajdonosi kontroll 1ényegében megmarad, a tagi kolcson pedig a mérlegben a sajat forrashoz
kozelitd szerepet tolthet be, ami a tovabbi banki hitelfelvételt is megkdnnyitheti. Az 5 szazalékos kamat a piaci
kamatoknal kedvezObb, de magasabb, mint a 3 szdzalékos Széchenyi beruhazasi hiteleké; elonye a fedezetigény
¢s a hitelbiralati feltételek eltérd kezelésében lehet. A program a tulajdonosi szerkezetben megjelend allami
befekteté miatt tarsasagi jogi (tarsasagi szerzodés, szindikatusi megallapodas) és megtériilési kérdéseket is
felvet, amelyeket a szerz6déskotés elott gondosan mérlegelni kell.
Jogi szempontok. A finanszirozas allami timogatasi elemet tartalmazhat; a tagi kdlcson visszafizetésének
iitemezését, a kilépés (az allami részesedés visszavasarlasa) feltételeit €s a tulajdonosi jogokat a szerzodés
rogziti.
Javaslatok.
» A feltételeknek megfeleld, beruhazast tervezé kkv-knak érdemes mielobb regisztralniuk, mivel a keret
korlatos.
* A palyazat eldtt célszerli Osszevetni a tOkeprogram ¢és a Széchenyi beruhdzési hitel koltségeit,
fedezetigényét és adminisztracios terheit.
» A tarsasagi szerz0dés modositasanak és az allami befektetd jogainak hatdsat jogi tanacsaddval érdemes
attekinteni.



2025. marcius 13.
Allami téke a kkv-knak: elindult a 100 milliardos t6keprogram

Marcius 3-t6l nyUtjthatok be a kérelmek a Demjan Sandor KKV Toékeprogramba. Vallalkozasonként 100-200
milli6 forint igényelhetd, amelynek 1 szazaléka tokebefektetés, 99 szazaléka 6 éves, 5 szazalékos kamatu tagi
koleson. Legalabb 5 éve miikodd, 300 millié forint feletti arbevételi, kettds kdnyvvitelt vezetd kft.-k és zrt.-k
palyazhatnak.

Marcius kozepéig 1800 elSregisztracio és 53 kérelem érkezett. Erdemes idében jelentkezni, de elétte dsszevetni
a feltételeket a 3 szdzalékos Széchenyi beruhdzasi hitelével. A minimalis, 1 szdzalékos t6kerész miatt a
tulajdonosi kontroll lényegében megmarad, a tagi kolcson pedig a tovabbi banki hitelfelvételt is
megkonnyitheti. Az allami befektetd jogait a tarsasagi szerzodésben gondosan rendezni kell.



2025. marcius 19.

»1+1” Kkv Beruhazasosztonzo Program: lezarult a benyujtas, nagy a
tuljelentkezés

A program. A Demjan Sandor Program ,,1+1” Kkv Beruhdzasosztonzé eleme 2025. januar 13-4n indult.
Lényege, hogy az allam a vallalkozas altal technologiai korszertisitést szolgald eszkdzbeszerzésre forditott
minden forint mellé egy forint vissza nem téritendd tamogatast ad. A 2025-6s keretosszeg 50 milliard forint; a
tamogatas 0sszege kedvezményezettenként 5-200 milli6 forint, a timogatasi intenzitas a tAmogatas tipusatol
fiiggden legfeljebb 50 szazalék.

Tamogathato tevékenységek. Kotelezo elem az uj, technologiai korszertsitést szolgalod eszk6zok beszerzése.
Ehhez — Onalléan nem tamogathatdé elemként — kapcsoldodhat informatikai fejlesztés, megljuld energiat
hasznositd technologia, immaterialis javak beszerzése, kis- és nagy haszongépjarmi beszerzése, valamint
tandcsadas.

Az érdeklodés. A KAVOSZ és a kamarak marcius kozepi tajékoztatasa szerint 6800 regisztracido és 1885
tamogatasi kérelem érkezett; a benyujtasi lehetdség lezarult, a kérelmek értékelése és a hidnypodtlasok
folyamatban vannak. Mivel a program el6zetesen 400-500 kedvezményezettel szamolt, a tuljelentkezés
jelentés. Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter marcius 18-1 tdjékoztatasa szerint a legtobb palyazat Kozép-
Magyarorszagrol, illetve az Eszak- és a Dél-Alfoldrol érkezett, a leggyakoribb cél 1j informatikai eszkozok
beszerzése és digitalis fejlesztés volt; a palyazok 28,2 szazaléka (532 vallalkozas) hatranyos helyzetii térségben
tervez beruhazast.

Ertékelés. A tuljelentkezés azt jelzi, hogy a kkv-k korében jelentSs a beruhdzasi szandék, ha a finanszirozas
kedvezd. A keret azonban a kérelmeknek csak egy részét fedezheti, ezért sok vallalkozas tamogatas nélkiil
marad. A tamogatott beruhdzasok varhatoan 2025 masodik felében valdsulnak meg, ami a gépgyartok,
kereskeddk és informatikai szolgaltatok megrendeléseit élénkitheti.

Jogi szempontok. A tamogatdi dontés elétt megkezdett beruhazas — a felhivas feltételeitol fiiggben — a
tamogathatosagot veszélyeztetheti. A tamogatas allami tamogatasnak mindsiil, a vonatkozé uniés szabalyok
(csekély 0sszegli timogatas, illetve csoportmentességi rendelet) szerinti feltételekkel és nyilvantartassal.
Javaslatok.

» A palyazoknak a hianypotlasi felhivasokra hataridében, teljes kortien kell valaszolniuk.

 FElutasitas vagy forrashiany esetén a beruhazas finanszirozasara a 3 szazalékos fix kamatozasa Széchenyi
Beruhézasi Hitel MAX+ vagy a kamatmentes unios forrast hitelek jelenthetnek alternativat.

* A beruhazas megkezdését a tamogatoi dontés és a felhivas feltételeinek ismeretében célszertii litemezni.



2025. marcius 19.
Négyszeres tuljelentkezés az ,,1+1” beruhazasosztonzo programra

Lezarult a benyujtas a Demjan Sandor Program ,,1+1” elemében, amelyben az allam a technologiai
eszkozbeszerzésre forditott minden forint mellé egy forint vissza nem téritendd tamogatast ad. Az 50 milliard
forintos keretre 1885 kérelem érkezett, mikdzben 400—-500 nyertessel szamoltak; a legtobben informatikai és
digitalis fejlesztésre palyaztak.

A kérelmek értékelése folyik. Akinek a palydzata forrashiany miatt nem nyer, annak a 3 szdzalékos Széchenyi
beruh4zéasi hitel vagy a kamatmentes unids hitelek jelenthetnek alternativat. A tdmogatds Osszege
kedvezményezettenként 5—200 milli6 forint lehet, a paly4dzok tobb mint negyede hatranyos helyzetl térségben
tervez beruhazast. A tdmogatdi dontés eldtt megkezdett beruhdzas veszélyeztetheti a tAmogathatosagot.



2025. marcius 13.
EXIM: exportélénkito és kifektetési hitelek a Demjan Sandor Programban

A programok. A Magyar Export-Import Bank (EXIM) 2025. januar 6-t6] fogadja a Demjan Sandor Program
exportfinanszirozasi elemeire vonatkozo kérelmeket. Az Exportélénkité Hitelprogram 2025-0s keretosszege
350 milliard forint; a kifektetési hitel- és tokeprogram tovabbi 50 milliard forint koriili keretet jelent.

A fobb termékek.

» Jové Exportérei Beruhazasi Hitel: tigyletenként legfeljebb 6 milliard forint, legfeljebb 10 éves
futamidod, a teljes futamiddre fix kamat (a bejelentés szerint euroban mintegy 3,75-5,75, forintban 5,2—
7,2 szazalék);

+ Jovo Exportorei Zold Beruhazasi Hitel: zold beruhdzédsokra, forinthitelnél 2, eurohitelnél 1
szazalékpontos kamatkedvezménnyel, dneré-kovetelmény nélkiil;

» Exportélénkité Beruhazasi Hitel és Exportélénkité Lizing: export6rok és kozvetlen beszallitoik gép-,
berendezés- €s mezogazdasagi eszkdzberuhdzasaira (személygépkocsi kivételével), havi, negyedéves
vagy féléves torlesztési lehetdséggel;

+ EXIM Kifektetési Hitel: legalabb 2 milliard forint, kiilfoldi tobbségi részesedés vagy ingatlan
megszerzésére, piaci alapu, legfeljebb 10 éves fix kamattal, allami tamogatasi tartalom nélkiil;

» Kifektetési Tokeprogram: cégenként 1-25 milli6 dollar, legalabb 30 szazalékos sajat forras mellett.
Az els6 eredmények. A KAVOSZ ¢s a kamarak marcius kozepén ismertetett adatai szerint a zold beruhazasi
hitelre 8 kérelem (5,6 milliard forint), az exportélénkitd konstrukciokra 52 kérelem (74,9 milliard forint)
érkezett, a kifektetési programban pedig 10 tigyletet hagytak jova 82,7 milliard forint értékben.

Ertékelés. A fix kamatozasa, hossza futamidejii EXIM-hitelek a 6,50 szazalékos alapkamat és a volatilis piaci
kornyezet mellett kiszamithat6 finanszirozast biztositanak. Az amerikai vamintézkedések és a kereskedelmi
konfliktus kiélez6dése az exportpiacok diverzifikalasat teszi sziikségessé, amit a kifektetési programok is
tamogatnak. A kérelmek eddigi szama alapjan a keret jelentGs része még szabad.

Igénylés. A refinanszirozott konstrukciok a partnerbankokon keresztiil, a kozvetlen hitelek az EXIM-nél
igényelhetok. A hitelbiralat a bankok és az EXIM kockazatkezelési szabalyai szerint torténik; a kedvezményes
termékek allami tdmogatasi tartalmat a szerzodés rogziti.

Javaslatok.

» Az exportalo vallalkozasoknak és beszallitoiknak érdemes Osszevetnilik az EXIM fix kamatozasu hiteleit
a Széchenyi beruhazasi hitelekkel, a hitelosszeg és a futamid6 igényei alapjan.

» Az euro6s arbevétellel rendelkezo exportéroknek az eurds konstrukcid a természetes arfolyamfedezet miatt
elényds lehet.

» Z06ld beruhdzasnal a z6ld konstrukcio kamatkedvezményét érdemes kihasznalni.



2025. marcius 13.
350 milliard forint exportélénkitésre az EXIM-nél

Januar ota igényelhetok az EXIM Demjan Sandor Programhoz kapcsolddo hitelei: a 350 milliard forintos
exportélénkitd keretbdl exportérok és beszallitoik akar 6 milliard forintos, 10 éves, fix kamatozasu beruhazasi
hitelt vagy lizinget kaphatnak; a z6ld beruhdzasoknal 1-2 szazalékpontos kamatkedvezmény jar.

Marcius kozepéig mintegy 60 kérelem érkezett 80 millidrd forint értékben, igy a keret nagy része még elérhetd.
A vamhaborus bizonytalansdg idején a fix kamat kiszamithatdé finanszirozast biztosit. A kifektetési
programban, amely kiilfoldi cégrészesedés vagy ingatlan megszerzését finanszirozza, mar 10 ligyletet hagytak
jova 82,7 milliard forint értékben. Az eurds arbevétellel rendelkezd exportéroknek az eurds konstrukcio
természetes arfolyamfedezetet is jelent.
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Kamatmentes unios forrasu hitelek: GINOP Plusz technologiai
hitelprogramok

A programok. A Gazdasagfejlesztési és Innovacios Operativ Program Plusz (GINOP Plusz) keretében a
Magyar Fejlesztési Bank (MFB) kamatmentes, unios forrasi hitelprogramokat miikodtet a kis- és
kozépvallalkozasok technologiai fejlesztéseinek finanszirozasara. A konstrukciok a Demjan Sandor Program
kiegészit6 elemeként a kkv-k beruhazasi finanszirozasanak legolcsobb forrasai kozé tartoznak.

A fobb konstrukciok.

* GINOP Plusz-1.4.3-24 (kevéshé fejlett, in. konvergencia régiok): 155,5 milliard forintos keretosszeg,
0 szazalékos kamat, hitelenként 5—150 milli6 forint;

* GINOP Plusz-1.4.4-24 (Budapest): 73,2 milliard forintos keretdsszeg, hitelenként 5—75 millio forint.

Tamogathatéo célok. A hitelek els6sorban technoldgiai korszeriisitést szolgald eszkozbeszerzésre,
gyartokapacitds-bovitésre, informatikai és digitalis fejlesztésre, valamint az ezekhez kapcsol6dd egyéb
beruhazasokra fordithatdk, a felhivasban meghatarozott feltételek szerint.
Az igénylés. A kolcsonkérelmeket az MFB Pontokon — az MFB-vel egyiittmikédd hitelintézetek kijelolt
fiokjaiban — lehet benytjtani. A hitelbiralat soran a bank a vallalkozas pénziigyi helyzetét, a fedezeteket és a
projekt megvalosithatdsagat vizsgalja; a kdlcsonkérelem kitdltési utmutatoit a programban részt vevd bankok
¢s az MFB teszik kozzé.

A tamogatas jellege. A kamatmentesség allami tamogatasnak mindsiil, amelynek tdmogatastartalmat a piaci
kamathoz viszonyitva kell meghatarozni. A tamogatas jellemzOen csekély Osszegli (de minimis) vagy
csoportmentességi szabalyok alapjan nyujthato, ezért a vallalkozasnak a kordbban kapott tdmogatasait is
figyelembe kell vennie.

Osszevetés mas forrasokkal. A 0 szazalékos kamat a 3 szazalékos fix kamatl Széchenyi beruhéazasi hiteleknél
¢és a 6,50 szazalékos alapkamat melletti piaci hiteleknél is kedvezébb. Hatranya lehet a hosszabb atfutasi ido,
az unios forrdsokkal jar6 adminisztracié (projektdokumentacid, fenntartasi kotelezettség) és a regiondlis
korlatozas. A Budapest és a konvergencia régiok eltérd keretei miatt a beruhazas helyszine is meghatarozo.

Javaslatok.
* A technologiai beruhdzast tervezd kkv-knak érdemes elsoként a kamatmentes uniés forrasu hitelek
elérhet6ségét megvizsgalniuk.
* Az ,1+1” programban forrashiany miatt tdmogatast nem nyerd vallalkozasok szdmara a kamatmentes
hitel életképes alternativa lehet.

* A kérelem benyujtasa elott célszerli a beruhazas helyszinének regiondlis besorolasat, a hitelosszeg-
korlatokat és a tdimogatasi kumulacids szabalyokat ellendrizni.
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Kamatmentes hitel a kkv-k technologiai fejlesztéseire

A GINOP Plusz programban az MFB kamatmentes hitelt kinal a kkv-k technologiai beruhazasaira: a vidéki
régiokban 155,5 milliard forintos keretb6l 5—150 millié forint, Budapesten 73,2 milliard forintos keretbdl 5—75
milli6 forint igényelhetd. A kérelmeket az MFB Pontokon, a részt vevo bankok fidkjaiban lehet benytjtani.

A nulla sz4zalékos kamat a legkedvezobb elérhetd forras, de az unids szabalyok tobb adminisztracidval jarnak.
Az ,,1+1” programban forrashiany miatt nem nyerd cégeknek is jo alternativa lehet. A kamatmentesség allami
tamogatasnak mindsiil, ezért a kordbban kapott tdimogatasokat is figyelembe kell venni. A kérelem el6tt célszerti
ellendrizni a beruhazés helyszinének regionalis besorolasat és a hitelosszeg-korlatokat.



2025. marcius 20.
Munkashitel: kamatmentes kolcson a fiatal munkavallaloknak

A konstrukeié. 2025 januarja ota igényelhetd a munkashitel, amely a 2024. november 29-én a Magyar
Ko6zlonyben kihirdetett kormanyrendelet alapjan a fiatal munkavallalok szamara nyujt allami kamattamogatasu,
kamatmentes kdlcsont. A konstrukciot a legtobb kereskedelmi bank elérhetdvé tette.

A fo feltételek.

» Osszeg: legfeljebb 4 milli6 forint (a bankok jellemzden 0,5 vagy 1 millié forintos minimumot hataroznak
meg);
» kamat: a feltételek teljesiilése esetén a teljes futamid6 alatt kamatmentes, a kamatot az 4llam fizeti;
» futamido: legfeljebb 10 év; a torlesztés havi, 4 millio forint 10 éves futamidejére mintegy havi 35 ezer
forint, amelyhez évi 0,5 szazalékos kezességi dij jarul;
+ életkor: a jogszabaly szerint 17-25 éves kor kozotti igényldk (a bankok tobbsége 18 éves kortol fogad
kérelmet);
» foglalkoztatas: heti legalabb 20 6ras munkavégzés munkavallaloként vagy vallalkozoként, legalabb
harom hénapos folyamatos tarsadalombiztositasi jogviszony;
» Kkizaro okok: biintetett el6élet, 5000 forintot meghalad6 kdztartozas, aktiv negativ KHR-bejegyzés; aki
diakhitelre jogosult, munkashitelt nem vehet fel.
Kotelezettségek. Az igénylonek vallalnia kell, hogy a folydsitastol szamitott 6t évig Magyarorszagon ¢él és
dolgozik. Ha e feltételek nem teljesiilnek, a kapott kamattamogatast vissza kell fizetni, és a fennmarado tartozas
biintet6kamattal terhelt lesz. A szabalyok gyermekvéllalas esetén a torlesztés sziineteltetésére €s a tartozas
részbeni vagy teljes elengedésére is lehetoséget adnak.

A program céljai. A kormany a munkashitellel a fiatalok korai munkéba allasat, a szakmunkés-palyak
vonzerejét és a fiatal felnottek onallo életkezdését kivanja tdmogatni. A kormanyzati becslés szerint a kdvetkezo
két évben akar 300 ezer fiatal is érintett lehet, a kihelyezett hitelosszeg elérheti az 500 milliard forintot.
Munkaltatéi vonatkozasok. A munkaltatok szerepe kozvetett, de jelentds: az igényléshez a jogviszonyt
igazol6 dokumentumokra van sziikség, €s a fiatal munkavallalok megtartdsa szempontjabol a konstrukcid
ismertetése a munkaltatoi marka része lehet. A hitel szabad felhasznalast, igy lakhatasra, képzésre, kozlekedési
eszkozre is fordithato.

Javaslatok.
* A fiatal munkavallalokat foglalkoztatd vallalkozasoknak érdemes tajékoztatniuk dolgozoikat a
lehetdségrol és a jogviszony-igazolas menetérol.
* A palyakezd6k toborzasakor a munkashitel ismertetése vonzer6t jelenthet.

» Az igényloknek az 6téves itthoni munkavégzési feltételt és a visszafizetési kotelezettséget az igénylés
el6tt alaposan mérlegelniiik kell.
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Akar 4 millio forint kamatmentesen a fiatal dolgozoknak

Januartol igényelhetd a munkashitel: a 17-25 éves, legalabb heti 20 6raban dolgoz6 és harom honapja biztositott
fiatalok legfeljebb 4 millié forint kamatmentes kolesont vehetnek fel, legfeljebb 10 éves futamidére. A teljes
Osszegnél a havi torlesztd 35 ezer forint kortl alakul.

Feltétel, hogy a fiatal a folyositastol 6t évig Magyarorszagon éljen és dolgozzon, kiilonben a kamattamogatast
vissza kell fizetnie. A munkaltatoknak érdemes tdjékoztatniuk fiatal dolgozdikat a lehetoségrol. A hitel szabad
felhasznalast, igy lakhatasra, képzésre vagy kozlekedési eszkozre is fordithatd. Kizard ok tobbek kozott az
5000 forintot meghalado6 koztartozés és az aktiv negativ KHR-bejegyzés.
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A Kkkv-k finanszirozasi helyzete: eros beruhazasi szandék, gyenge
hitelkereslet

A felmérés. A Nemzetgazdasagi Minisztérium 2025. marcius 18-an ismertette a Szazadvég altal 1500 kis- és
kozépvallalkozas korében, 2025. januar 15. €s februar 12. kozott végzett felmérés eredményeit. A felmérés
szerint a kkv-k legnagyobb gondja az inflacio, a gyenge belfoldi kereslet és az adminisztrativ terhek; a
valaszadok 55,5 szazaléka szerint az alacsony inflacio érdemben javitana a helyzetiiket.

Beruhazasi szandék.

» a vallalkozasok 57,1 szazaléka tervezi beruhazasai novelését, szemben az e€l6z0 évi 27,2 szazalékkal; a
novekedés a mikro- és kisvallalkozasok korében a legerdsebb;
+ atermelékenység javitdsanak fo irdnyai az informatikai fejlesztés (19,7%), a kapacitasbovités (17,8%) és
a szakképzett munkaero felvétele (17,1%);
» 42 szazalékuk a kereslet novekedésére, 13 szazalékuk csokkenésére szamit; 17,6 szazalékuk
1étszambovitést tervez.
Finanszirozasi szerkezet. A valaszadok 68 szadzaléka beruhazasait els6sorban sajat forrasbol tervezi
finanszirozni. A vallalkozasok 8 szazaléka vette mar igénybe a Széchenyi beruhdzasi hiteleket, tovabbi 7
szazalékuk tervezi. A minisztérium tdjékoztatasa szerint a vallalati forinthitelek allomanya 2024-ben 4,6
szdzalékkal csokkent.

A bérmegallapodas terhe. A haroméves bérmegallapodas teljesitése a vallalkozasok 42,7 szazalékanak nem
okoz nehézséget, 25,4 szazaléknak kisebb, 12,9 szazaléknak kozepes, 13,8 szazaléknak jelent6s nehézséget
jelent, 2,5 szazalékuk nem tudja teljesiteni.

Ertékelés. A beruhazasi szandék és a tényleges hitelfelvétel kozotti eltérés tobb tényezére vezethetd vissza: a
6,50 szazalékos alapkamat melletti magas piaci hitelkamatokra, a gazdasagi kilatasok bizonytalansagara, a kkv-
k 6vatos, sajat forrasra tdmaszkodo finanszirozasi szokésaira és a tiamogatott programok ismeretének hianyara.
A 3 szazalékos Széchenyi beruhazasi hitel, a kamatmentes uni6s forrasu hitelek és az ,,1+1” program iranti
nagy érdeklodés ugyanakkor azt jelzi, hogy kedvezo feltételek mellett a finanszirozasi igény jelentos.

A kormanyzati valasz. A minisztérium a beruhazasok fordulatat kiemelt célnak tekinti; a Demjan Sandor
Program forrasai mellett 2026-ra a kisvallalati ado értékhatarainak emelését €s az adminisztrativ terhek
csokkentését is tervezi.

Javaslatok.

» A sajat forrasbdl tervezett beruhdzasoknal érdemes Gsszevetni a tAmogatott hitel koltségét a sajat toke
alternativ hozamaval: 3 szazalékos fix kamat mellett a hitelfinanszirozas és a likviditas megorzése
gyakran kedvezobb.

* A tamogatott konstrukciokrol a teriileti kereskedelmi és iparkamarak és a KAVOSZ iigyfélpontjai
dijmentes tajékoztatast adnak.

* A beruhazasi dontésnél a hitelfelvétel litemezését a programok hataridejéhez (példaul a dijmentes
kezesség junius 30-i hataridejéhez) célszer igazitani.
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A kkv-k tobbsége beruhazna, de sajat pénzbol

Egy marciusban ismertetett, 1500 kkv-t érinté felmérés szerint a cégek 57 szazaléka novelné idén beruhazasait
— tavaly csak 27 szazalékuk tervezte —, de 68 szazalékuk elsGsorban sajat forrasbol finanszirozna. A vallalati
forinthitelek dlloméanya 2024-ben 4,6 szazalékkal csokkent.

A 3 szazalékos fix kamatozasi Széchenyi beruhazédsi hitel vagy a kamatmentes unios hitel mellett a
hitelfinanszirozas gyakran olcsobb, mint a sajat toke felhaszndlasa, és a likviditas is megdrizhetd. A kamardk
¢s a KAVOSZ irodai dijmentesen tdjékoztatnak. A vallalkozdsok mindossze 8 szazaléka vette igénybe eddig a
Széchenyi beruhazasi hiteleket. A beruhdzasi szandék és a tényleges hitelfelvétel kozotti szakadék mogott a
magas piaci kamatok €s a bizonytalan gazdaségi kilatasok allnak.
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Csekély osszegii tamogatasok: a 300 ezer eurods keret figyelése a
kedvezményes finanszirozasnal

A szabdlyozas. Az Eurdpai Bizottsag (EU) 2023/2831 rendelete szerint 2024. januar 1-jét6] egy egységes
vallalkozas részére barmely haroméves iddszakban legfeljebb 300 ezer eurd csekély Osszegli (de minimis)
tdmogatas nyujthatd. A haromévente gorgetett idoszakot a tdmogatas odaitélésének napjatol visszafelé kell
szamitani. A mezdgazdasagi termelésben miikddok kiilon de minimis szabalyok szerint, alacsonyabb (2025-t61
50 ezer eur6s) keretosszeggel kaphatnak tamogatast.

Az egységes vallalkozas fogalma. A keret nem cégenként, hanem az egymassal meghatarozott kapcsolatban
allo (tobbségi tulajdon, iranyitasi jog, szerzodéses befolyas alapjan dsszekapcsolddd) vallalkozasok csoportjara
egylittesen vonatkozik. Egy véllalkozascsoport tagjai ezért kozdsen hasznaljak fel a 300 ezer euros keretet.

Mi szamit bele? A de minimis keretbe beszamit minden, e jogcimen nytjtott tdimogatas, fiiggetleniil a forrastol:

* a kedvezményes kamatozast hitelek kamattdmogatisa (a piaci kamathoz képest kiszamitott
tamogatastartalom);
» akezességvallalas és a kezességi dijtimogatas tdmogatastartalma (igy példaul a Garantiqa dijmentes elsd
éve);
* avissza nem téritendd tamogatasok, ha azokat de minimis jogcimen itélték meg.
A tamogatastartalmat bruttd tamogatasi egyenértékben, a Bizottsag referencia-kamatlabanak alkalmazasaval
kell kiszamitani; ezt a timogatast nyujto, illetve a hitelez6 bank a szerzodésben vagy a tamogatoi okiratban
kozli.
A tiallépés kovetkezményei. Ha az 11j tAmogatas a keret tullépéséhez vezetne, azt de minimis jogcimen nem
lehet nyujtani — sem részben, sem egészben. A jogosulatlanul igénybe vett timogatast kamatokkal egyiitt vissza
kell fizetni. A vallalkozasnak a kérelem benyujtasakor nyilatkoznia kell a korabban kapott csekély Osszegii
tamogatasokrodl, a hamis nyilatkozat pedig jogkdvetkezményekkel jar.
Nyilvantartas. A rendelet szerint a tagallamoknak 2026-t61 kdzponti nyilvantartast kell vezetniiik a de minimis
tamogatasokrdl. Magyarorszagon a tamogatasok nyilvantartasat jelenleg is a timogatast nyjtok végzik.
Gyakorlati jelentoség. A 2025-ben elérheté kedvezményes programok — a 3 és 4,5 szazalékos Széchenyi-
hitelek, a dijmentes kezesség, a kamatmentes unios forrast hitelek — egyiittesen gyorsan kimerithetik a keretet,
kiiléndsen nagyobb hitelosszegeknél és vallalatcsoportoknal. A beruhazasi és miikodotoke-hitelek egyiittes
igénylése esetén el6fordulhat, hogy a masodik kérelemre mar nincs keret.

Javaslatok.
A vallalkozasoknak érdemes nyilvantartdst vezetnilk minden kapott tamogatasrol, a
tamogatastartalommal és az odaitélés datumaval egyiitt.
» Vallalatcsoport esetén a keret felhasznalasat csoportszinten kell kdvetni.

* Tobb kedvezményes forras igénybevételénél célszerli elore megtervezni a tamogatasok sorrendjét, és
ellendrizni, hogy a programok egy része csoportmentességi jogcimen, a de minimis keret terhelése nélkiil
is igénybe vehetd-e.
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Figyeljiink a 300 ezer eurds tamogatasi keretre

A legtobb kedvezményes vallalati hitel — igy a Széchenyi-hitelek kamat- és kezességi tamogatasa is — csekély
Osszegli tamogatasnak mindsiil, amelybdl egy vallalkozas, illetve vallalatcsoport harom év alatt legfeljebb 300
ezer eurot kaphat. A keretbe minden ilyen jogcimen kapott tdimogatas beszamit.

Ha az 10 tdmogatas tallépné a keretet, azt nem lehet megkapni, a jogosulatlan tAmogatast pedig vissza kell
fizetni. Erdemes nyilvantartast vezetni a kapott timogatasokrol, és elére megtervezni a kedvezményes forrasok
sorrendjét. A tamogatastartalmat — a kamattdmogatast €s a kezességi dij kedvezményét — a hitelezé bank a
szerzddésben kozli. Vallalatcsoport esetén a keret felhaszndlasat csoportszinten kell kdvetni, mert a tagok
kozosen osztoznak rajta.
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Fix vagy valtozo kamat? Szamitas a 6,50 szazalékos alapkamat mellett

A kiindulopont. A Magyar Nemzeti Bank 2025. marcius 25-én valtozatlanul hagyta a 6,50 szazalékos
alapkamatot, €s jelezte: hosszabb ideig nem lat teret kamatcsokkentésre. A haromhavi BUBOR 6,5 szazalék
kortl alakul, igy a BUBOR-hoz kotott vallalati hitelek kamata — a banki kamatfelarral egyiitt — jellemzéen 8—
9 szazalék. Ezzel szemben a Széchenyi Kartya Program beruhazasi hitelei fix évi 3, likviditasi hitelei fix évi
4,5 szazalékos kamattal érhetdk el.
Egyszeriisitett szamitas. Egy 100 millio forintos, 10 éves, egyenletes toketorlesztésli beruhazasi hitel esetén:
* piaci, valtozé kamat (BUBOR 6,5% + 2% felar = 8,5%): az els6 évi kamatteher mintegy 8,5 millio6 forint;
» Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+ (3% fix): az els6 évi kamatteher mintegy 3 milli6 forint;
+ Kkiilonbség: az els6 évben mintegy 5,5 millié forint, a teljes futamidd alatt — valtozatlan piaci kamat
mellett — nagysagrendileg 30 milli6 forint.
Egy 50 milli6 forintos, valtozod kamatozasu folyodszamlahitel 4,5 szazalékos fix kamatozasu likviditasi hitelre
cserélése évi mintegy 2 millid forint megtakaritast jelenthet.
A kamatpalya kockazata. Az elemzok egy része az év masodik felére egy-két kamatcsokkentést tart
lehetségesnek, ami a valtozé kamatokat mérsékelné. Még 1-1,5 szazalékpontos csokkentés esetén is a valtozo
kamat jelentdsen meghaladna a tamogatott fix kamatot. A fix kamat emellett a kiszamithatosagot is biztositja:
az inflacid és a vamhaborus bizonytalansag miatt a kamatemelkedés kockazata sem zarhat6 ki.

Egyéb koltségelemek. Az 0sszevetésnél a kamaton tul figyelembe kell venni:

» akezességi dijat (a 2025. junius 30-ig igényelt SZKP beruhazasi hiteleknél az els6é évben dijmentes);
» abankok kezelési, rendelkezésre tartasi és szerzédéskotési dijait;

» az elotorlesztési dijat a meglévd hitel kivaltasakor;

* atamogatastartalmat, amely a de minimis keretet terheli.

Kivaltas. A meglévo magasabb kamatu hitelek kivaltasanak lehetdségét az adott program szabdalyai hatarozzak
meg; a kivaltas elott a hitelszerzodés el6torlesztési feltételeit és a tamogatasi keret elérhetdségét is ellendrizni
kell.

Javaslatok.
* Az 1j beruhdzasok finanszirozasanal a fix kamatozast tamogatott hiteleket érdemes elényben részesiteni.
* A meglévé valtozd kamatozast hitelek kivaltasat egyedi szamitassal, az Osszes koltségelem
figyelembevételével célszerii megvizsgalni.

» A finanszirozasi dontést a bank ajanlatai kozott is érdemes 0sszevetni, mert a kamat egységes, de a dijak
és a hitelbiralati feltételek eltérhetnek.
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5,5 millio forint kiilonbség egy év alatt egy 100 millios hitelen

A 6,50 szazalékos alapkamat mellett a valtozo kamatozast vallalati hitelek kamata jellemzéen 8—9 szazalék.
Egy 100 milli6 forintos beruhazasi hitelnél ez az elsé évben mintegy 8,5 milli¢ forint kamatot jelent, mig a 3
szdzalékos fix kamatozasu Széchenyi beruhazasi hitelnél csak mintegy 3 milli6 forintot.

Meég egy késdbbi kamatcsokkentés esetén is a fix kamatozasu tdmogatott hitel marad kedvezdbb. A kivaltas
elétt érdemes minden koltséget — kezességi és banki dijakat, eldtorlesztést — figyelembe venni. A teljes, tizéves
futamidd alatt — valtozatlan piaci kamat mellett — a kiilonbség nagysagrendileg 30 milli6 forint. Egy 50 millié
forintos folydszadmlahitel 4,5 szdzalékos fix kamati likviditasi hitelre cserélése évi mintegy 2 milli6 forintot
takarithat meg.



