2025. november 3.

A harmadik negyedéves GDP-gyorsbecslés: tovabbra sem indult be a
novekedés

Az adat. A Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) 2025. oktdber 30-an kozzétett gyorsbecslése szerint a brutto
hazai termék (GDP) volumene 2025 harmadik negyedévében a nyers adatok szerint 0,6 szazalékkal haladta
meg az el6z6 év azonos idOszakéat, a szezondlisan és naptarhatdssal kiigazitott adatok szerint pedig az el6z6
negyedévhez képest stagnalt. Az els6 harom negyedév egyiittesen — kiigazitott adatok alapjan — mindossze
mintegy 0,2 szazalékos boviilést hozott. A KSH kozlése szerint a novekedéshez legnagyobb mértékben a
szolgéltatdsok, ezen beliil foként az informacid, kommunikacié ag teljesitménye jarult hozza; a hivatal dgazati
kommentarja szinte szorol szora megegyezett a masodik negyedéves elso becslésével.

Elézmények. A magyar gazdasag 2025 els6 negyedévében az el6z6 negyedévhez képest 0,2 szazalékkal
visszaesett, a masodik negyedévben 0,4 szazalékkal nott. Az elemzék egy része a harmadik negyedévre
negyedéves visszaesést vart, mivel az augusztusi ipari és épitdipari adatok rendkiviil gyengék voltak; a
stagnalds igy egyes elemzok szerint a vartnal valamivel jobb, mésok szerint ismét csalddast kelt eredmény.
Egy elemz6i megfogalmazas szerint a gazdasag immar nyolc negyedéve lényegében a nulla koriil ingadozik.
A novekedés szerkezete. A rendelkezésre alld havi adatok alapjan:
* az ipar tovabbra is gyengén teljesit: a termelés 2025-ben tartésan elmarad az el6z6 évitdl, a jarmligyartas
¢s a villamosberendezés-gyartas visszaesett;
* az épitdipar havi adatai rendkiviil ingadozdk, az augusztusi adat kiilondsen gyenge volt;
* amezbgazdasag teljesitményét az aszaly vetette vissza;
* a kiskereskedelmi forgalom 2—3 szazalék koriili litemben boviil, a haztartasok fogyasztasa a novekedés
f6 timasza.
Az éves kép. A 2025-0s koltségvetés eredetileg 3,5 szazalékos ndvekedéssel szamolt, a kormany év kozben
fokozatosan csokkentette varakozasat; oktoberben 0,5—1 szazalék kozotti nGvekedésrol beszélt. Az elemzok a
harmadik negyedéves adat utan ismét lefelé modositottak eldrejelzéseiket: a K&H Bank 0,5 szazalékos éves
novekedést var, feltéve, hogy az utolsé negyedévben élénkiil a gazdasag; az ING Bank modellje alapjan az idei
novekedés 0,4-0,5 szazalék koriil alakulhat. A 2026-0s gyorsulas feltételeként az elemzdk az j akkumulator-
¢s autoipari kapacitasok termelésbe 1épését, a német konjunktira javulasat és a fogyasztas tovabbi boviilését
emlitik.
Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* A gyenge ndvekedés mellett a belfoldi keresletre épiild agazatok (kiskereskedelem, lakossagi
szolgaltatasok) teljesitenek jobban, az exportorientalt feldolgozdipar tovabbra is nehéz helyzetben van.
* A 2026-0s tervezésnél a lasst, fokozatos javulas redlis alapforgatokonyv; a gyors fellendiilésre épito
tervek kockazatosak.
» A beruhazasi dontések finanszirozasanal a jelenleg elérhetd, fix kamatozasu tamogatott hitelek a magas
piaci kamatkornyezetben jelent6s elonyt nydjtanak.
» A vevdi kockazatok — kiilonosen a jarmiipari beszallitoi lancban — fokozott figyelmet igényelnek.



2025. november 3.
Stagnalt a gazdasag a harmadik negyedévben

A KSH oktéber 30-i gyorsbecslése szerint a magyar gazdasag teljesitménye 2025 harmadik negyedévében az
el6z6 negyedévhez képest nem valtozott, egy év alatt pedig 0,6 szazalékkal n6tt. Az év elsé kilenc honapjaban
a boviilés mindossze 0,2 szdzalék koriil alakult. A novekedést leginkabb a szolgdltatdsok, kiilondsen az
infokommunikacio segitették, az ipar és a mezdgazdasag viszont gyengén teljesitett.

Az elemzdk ismét csokkentették éves eldrejelzéseiket: idén fél szazalék koriili névekedés varhatd. A belfoldi
fogyasztasra épitd vallalkozasok helyzete kedvezdbb, az exportald, foként jarmiipari beszallitoknak tovabbra
is Ovatos tervezés ajanlott.



2025. november 12.

Inflacio: oktoberben ismét 4,3 szazalék, a gazar emelkedése tovabb
gyurizik

Az adat. A KSH 2025. november 11-i kdzlése szerint oktoberben a fogyasztoi arak atlagosan 4,3 szazalékkal
haladtak meg az egy évvel korabbi szintet, szeptemberhez képest pedig atlagosan nem valtoztak. Az éves index
igy negyedik honapja, julius ota 4,3 szdzalékon all, vagyis tovabbra is meghaladja a Magyar Nemzeti Bank 2—
4 szazalékos toleranciasavjanak fels6 szélét.

Az arak szerkezete (éves valtozas):

» élelmiszerek: +3,9 szazalék (a vendéglatasi szolgaltatasok nélkiil +1,7 szazalék). Jelentésen dragult a
tojas (20,2%), a csokoladé és kakao (16,1%), a kavé (14,8%), az édesipari lisztesaru (12,8%), valamint a
gyimolcs- és zoldséglevek (9,0%). Olcsobb lett a margarin (—27,8%), a liszt (—14,8%), a tejtermékek (—
10,2%), a tej (-8,9%) és a cukor (—8,8%) — a csokkenés nagyrészt az arrés-szabalyozas ald vont
termékkorre esik;

* haztartasi energia: +10,7 szazalék; ezen beliil a vezetékes gaz ara 23,7, a villamos energiaé¢ 2,1
szazalékkal emelkedett;

» szeszes italok, dohanyaruk: +7,5 szdzalék, a dohanyaruké 8,7 szazalék;

» szolgaltatasok: +6,7 szazalék; kiemelkedGen dragultak az {idiilési szolgaltatasok (13,2%), a jarmiijavitas
(10,1%), az egészseégligyi szolgaltatasok (9,7%), a testdpolas (9,4%), valamint a lakbér és a lakasjavitas
(egyarant mintegy 9%);

» tartds fogyasztasi cikkek: +2.,4 szazalék; a gyogyszerek ara 5,9 szézalékkal nott, az iizemanyagoké 2,2
szézalékkal csokkent.

Ertékelés. A havi arszint stagnalasa kedvezé jel, az inflacio szerkezete azonban kedvezétlen: a szolgaltatasok
— els6sorban a bérkoltségek gyors ndvekedése miatt — tartdsan 67 szazalékkal dragulnak, ami a fogyasztoi
arindex ,,ragados” elemét jelenti. Az élelmiszerarak mérséklddése jelentGs részben az arrés-szabalyozasnak
koszonhetd, amelynek pontos hatasat az elemzOok nem tudjak elkiiloniteni, de egyetértenek abban, hogy
kivezetése az arak emelkedésével jarna.

Kilatasok. Az ING Bank vezet6 elemzdje szerint a bazishatasok miatt a kdvetkezd honapokban mérsékldhet
az inflacid, és az év végére 4 szazalék ala csokkenhet; a 2025-0s atlag 4,4—4,5 szazalék koriil alakulhat. A
jegybank szeptemberi eldrejelzése szerint az inflacid 2026 elején siillyedhet tartdsan a toleranciasavba, és 2027
elején stabilizalodhat a 3 szdzalékos célon. A jegybank 2026-ra szeptemberben 3,8 szazalékos atlagos inflaciot
vart.
Vallalati teendok.
* A 2026-0s ar- és bértervezésnél realis alap a 3,5-4 szazalék koriili fogyasztoi inflacio; a szolgaltatd
szektorban a bérkdltség miatt ennél nagyobb koltségnovekedéssel érdemes szamolni.
* Az energiakoltségek alakuldsa — kiilonosen a foldgdzé — a lakossagi szolgaltatasokat és a
kisvallalkozasokat is érinti; az energiabeszerzési szerzoédések feliilvizsgalata javasolt.
» Az arindexalési klauzuldk (KSH fogyaszt6i arindex) alkalmazasanal a 4 szazalék feletti éves index a
hosszu tavua szerzédések dijait 2026 elején is emeli.
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Negyedik honapja 4,3 szazalékon ragadt az inflacio

Oktoberben 4,3 szazalékkal voltak magasabbak a fogyasztoi arak, mint egy évvel korabban — kozolte november
11-én a KSH. Az inflaci6 igy negyedik honapja nem valtozik, és tovabbra is a jegybank 2—4 szazalékos
toleranciasavja felett van. Az élelmiszerek ara 3,9, a szolgaltatdsoké 6,7 szazalékkal emelkedett, a vezetékes
gaz egy év alatt 23,7 szazalékkal dragult.

Az elemzOk szerint a bazishatas miatt az év végére 4 szazalék ald csokkenhet az inflacid, az éves atlag 4,4-4,5
szazalék koriil alakulhat. A vallalkozasoknak 2026-ra 3,54 szazalékos inflaciéval érdemes szamolniuk, a
szolgéltatdsokban a bérkoltségek miatt ennél nagyobb draguléssal.
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Az ipar szeptemberben: elektronikai fellendiilés, jarmiiipari gyengeség

Az adat. A KSH november 13-i masodik becslése megerdsitette, hogy 2025 szeptemberében az ipari termelés
volumene a nyers adatok szerint 1,3 szazalékkal meghaladta az egy évvel korabbit, munkanappal kiigazitva
azonban 1,5 szazalékkal elmaradt attol. A szezondlisan és munkanappal kiigazitott adatok szerint a kibocsatés
1,3 szazalékkal nétt augusztushoz képest. Januar—szeptemberben az ipari termelés 3,4 szdzalékkal maradt el az
el6z6 év azonos 1d6szakatol.

Agazati szerkezet (szeptember, éves osszevetés):

* a teljes ipar 96 szazalékat ado feldolgozoipar termelése 1,5 szazalékkal nott, az energiaiparé 5,2
szézalékkal, a banyészaté 5,6 szazalékkal csokkent;
+ afeldolgozodipar negyedét kitevo jarmiigyartas 1,4 szazalékkal csokkent; a kozati gépjarmiivek gyartasa
0,8 szazalékkal nétt, a jarmiialkatrészeké 6,9 szazalékkal esett;
* a szamitogép-, elektronikai és optikai termékek gyartasa 41 szazalékkal boviilt, ezen belil a
szamitogép-periféridk gyartasa mintegy két és félszeresére nott;
» a villamos berendezések gyartasa 14,2 szizalé¢kkal csokkent, az akkumulatorgyartas 25 szazalékkal
esett vissza;
* az ¢élelmiszer-, ital- és dohanytermék-gyartas 1,8 szazalékkal nott, a gydgyszergyartas 17,8 szazalékkal
csokkent;
» regiondalisan négy régidban noétt, négyben csokkent a termelés; Kézép-Dunantilon 22 szazalékos boviilés,
Pest varmegyében 9,7 szazalékos visszaesés volt.
Ertékesités és rendelések. Az ipari export volumene 0,9 szazalékkal mérséklédstt (a jarmibiexport 3,6
szazalékkal csokkent, az elektronikai export 32 szazalékkal nétt), a belfoldi értékesités 5,1 szazalékkal esett.
Az 1j rendelések Osszességében 2,5 szdzalékkal néttek (a belfoldiek 4,5, az exportrendelések 2,3 szazalékkal),
a teljes rendelésallomany szeptember végén azonban 1,0 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitol.

Termeldi arak. A KSH oktober 31-i kozlése szerint szeptemberben az ipari termel6i arak 2,4 szazalékkal
haladtak meg az egy évvel korabbi szintet, havi 6sszevetésben 0,4 szazalékkal csokkentek; az élelmiszeripar
értékesitési arai 6,1 szazalékkal emelkedtek.

Ertékelés. Az ipar kettészakadt: néhany, nagy exportkapacitast elektronikai gyarto kiugro teljesitménye javitja
az O0sszképet, a hagyomanyos jarmiipari beszallitoi lanc, a villamosberendezés- és az akkumulatorgyartas
viszont visszaesik. Az Uj rendelések novekedése halvany javuldsra utalhat, de a rendelésallomany még nem
mutat fordulatot. Az 0j nagyberuhazasok felfutasa 2026-ban hozhat érdemi valtozast.

Vallalati teendok.
* A jarmiipari és villamosipari beszallitoknak a vevoi kitettség és a rendelésallomany szoros figyelése,
sziikség esetén hitelbiztositas alkalmazésa ajanlott.
» A kapacitaskihasznaltsag csokkenésénél a munkaerd megtartasat szolgald eszk6zok (munkaidokeret,
képzés) mérlegelése indokolt.
* A belfoldi rendelések élénkiilése a hazai piacra szallité vallalkozasok szamara kedvezo jel.
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Kettészakadt az ipar: az elektronika szarnyal, a jarmilipar gyengélkedik

Szeptemberben 1,3 szazalékkal termelt tobbet a magyar ipar, mint egy évvel korabban, de munkanaphatassal
kiigazitva 1,5 szazalékos csokkenés latszik. Az év els6 kilenc honapjaban az ipari termelés 3,4 szazalékkal
maradt el a tavalyitél. Az elektronikai termékek gyartasa 41 szazalékkal nétt, a jarmilgyartds 1,4, a
villamosberendezés-gyartas 14,2 szazalékkal csokkent.

Biztat6 jel, hogy az 0j rendelések 2,5 szazalékkal néttek, a teljes rendelésallomany azonban még elmarad a
tavalyitol. A beszallitoknak érdemes szorosan figyelniiik vevik helyzetét, a belfoldi piacra termeldk szdmara
viszont javulo keresletet jeleznek az adatok.
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Kiskereskedelem: 3 szazalékos baoviilés, ovatos fogyasztok

Az adat. A KSH 2025. november 6-i kozlése szerint szeptemberben a kiskereskedelmi forgalom volumene
naptarhatastol megtisztitva 3,0 szazalékkal (nyers adat szerint 3,4 szdzalékkal) haladta meg az egy évvel
korabbit; a szezonalisan és naptdrhatdssal kiigazitott volumen augusztushoz képest nem valtozott. Januar—
szeptemberben a forgalom volumene 2,8 szazalékkal nétt.

Szerkezet (naptarhatastol megtisztitott, éves dsszevetés):

» ¢lelmiszer és élelmiszer jellegl vegyes iizletek: +3,1 szazalék;

* nem é¢lelmiszer-kiskereskedelem: +3,5 szdzalék; ezen belill a gydgyszer- és kozmetikai szakiizletek
forgalma 5,8, a vegyes iparcikk-iizleteké 3,3, a butor- és miiszakicikk-tizleteké 1,5 szézalékkal nétt, a
koényv-, szamitastechnika- és egyéb iparcikk-iizleteké 1,1, a hasznaltcikk-lizleteké 1,5, a textil-, ruhazati
¢és labbelitizleteké 4,4 szazalékkal csokkent;

* lizemanyag-kiskereskedelem: +0,6 szazalék;

» csomagkiild6 és internetes kiskereskedelem (a forgalom 9 szazaléka): +9,5 szazalék;

* akiskereskedelmi statisztikan kiviili gépjarmii- és alkatrész-kereskedelem 11 szazalékkal boviilt.

A fogyasztas paradoxona. A realbérek 2025-ben gyorsan nonek (szeptemberben 5,5 szazalékkal), a fogyasztas
azonban ennél joval lassabban boviil: a kiskereskedelmi volumen minddssze 2,4 szazalékponttal haladja meg a
2021-es éves atlagot. Az elemzések szerint ennek f6 oka, hogy a haztartasok a 2022-2023-as inflaciés sokk
utan Ujraépitik megtakaritdsaikat, és a bizonytalan gazdasagi kilatdsok is Ovatossagra intik dket. Az MNB
elemzése szerint 2023-ra a korabbindl kevesebben tudtik volna sajat megtakaritasukbol egy honapnyi
fogyasztasukat fedezni, ami az elévigyazatossagi megtakaritas novekedésére utal.

Kilatasok. A fogyasztast a kovetkezd honapokban tobb tényezd is tdmogatja:

* a2025. oktober 1-jétdl szja-mentes a harom gyermeket nevel6 anyak munkajovedelme;

* 2026. januar 1-jét6l a csaladi kedvezmény 0sszege tovabb né (a 2025. januari szint duplajara), és szja-
mentessé valik a 40 év alatti kétgyermekes anyak munkajovedelme;

« a kormany dontése alapjan a SZEP-kértyan 16v6 osszeg 2025. december 1. és 2026. aprilis 30. kozott
hideg €lelmiszerre is elkoltheto;

* anyugdijasok szdmara 2026 elején a 14. havi nyugdij els6 részlete érkezhet.

Villalati kovetkeztetések.

* A kereskedelemben 2026 elsé félévében kedvezdbb keresleti kornyezet valoszinii; a karacsonyi szezonra
¢s az év eleji keresletre a készletgazdalkodast és a forgdeszkoz-finanszirozast idében célszerii
megtervezni.

* Az online értékesités tovabbra is a fizikai boltokndl gyorsabban nd; a digitalis csatornak fejlesztése
versenyképességi kérdés.

* A ruhdzati szegmens gyengesége €s az egészség-, szépségapolasi termékek bdviilése a vasarloi
preferencidk atrendezddését jelzi, amelyre a kinalat alakitasanal érdemes figyelni.
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Nonek a bérek, de ovatosan koltenek a vasarlok

Szeptemberben 3 szdzalékkal nott a kiskereskedelmi forgalom egy év alatt, az év els6 kilenc honapjaban 2.8
szazalékkal — kozolte november 6-an a KSH. Az online vasarlas 9,5 szazalékkal boviilt, a ruhazati boltok
forgalma viszont 4,4 szazalékkal csokkent.

A bérek vésarloereje 5,5 szdzalékkal nétt, a haztartdsok azonban a tobbletjovedelem jelentds részét félreteszik.
A kovetkezé honapokban a csaladi adokedvezmények béviilése, a SZEP-kértya hideg élelmiszerre torténd
felhasznalhatosaga (december 1-jét6l) és a 14. havi nyugdij élénkitheti a vasarlast. A kereskeddknek érdemes
id6ben felkésziilniiik a szezonalis keresletre.
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Munkaeropiac: stabil foglalkoztatas, gyors bérnovekedés

Foglalkoztatas. A KSH 2025. november végi kozlése szerint oktoberben a 1574 éves foglalkoztatottak atlagos
létszama 4 millio 674 ezer f6, a munkanélkiiliek szama 217 ezer f6, a munkanélkiiliségi rata 4,4 szazalék volt.
Az augusztus—oktoberi hdromhavi atlag szerint a foglalkoztatottak szadma 4 milli6 672 ezer f6 volt, 31 ezerrel
kevesebb, mint egy évvel korabban; ezen beliil az elsddleges munkaerépiacon dolgozok szama 45 ezerrel
csokkent, a kozfoglalkoztatottaké 74 ezer, a kiilfoldon dolgozoké 105 ezer f6 volt. A munkanélkiiliségi rata a
haromhavi atlagban 4,6 szazalék, gyakorlatilag valtozatlan egy év alatt. A 15-64 évesek foglalkoztatési rataja
75,3 szazalék.

Munkakeresés. A munkakeresés atlagos idétartama 12 hénap; a munkanélkiilieck 44,9 szazaléka harom
hénapnal rovidebb ideje keresett allast, 32,6 szazalékuk viszont legalabb egy éve nem talalt munkat (tartos
munkanélkiili). A Nemzeti Foglalkoztatasi Szolgdlat nyilvantartdsdban oktober végén 221 ezer allaskeresd
szerepelt, 2,4 szazalékkal kevesebb, mint egy évvel korabban.

Keresetek. A KSH november 18-i adatai szerint 2025 szeptemberében a teljes munkaidében alkalmazasban
allok brutto atlagkeresete 687 100 forint (+9,5%), nettd atlagkeresete 475 100 forint (+10,0%) volt, a realkereset
5,5 szédzalékkal nott. A rendszeres brutto atlagkereset a vallalkozasoknal 656 300 forint (+8,6%), a koltségvetési
szektorban 664 200 forint (+11,2%) volt. Januar—szeptemberben a bruttd atlagkereset 9,1, a nettdo 9,2
szazalékkal emelkedett. A nettd kereset gyorsabb ndvekedése a 2025. julius 1-jét6l megemelt csaladi
kedvezmény hatésa.

Ertékelés. A gyenge gazdasagi novekedés ellenére a munkaerépiac feszes maradt: a munkanélkiiliség alacsony,
a bérek gyorsan ndnek. Ugyanakkor az elsdédleges munkaerépiacon a foglalkoztatds csokken, és a tartos
munkanélkiiliség aranya magas, ami a munkaerd-kereslet és -kinalat szerkezeti eltéréseire utal. A bérndvekedés
iiteme joval meghaladja a termelékenység javulasat, ami a vallalatok jovedelmezdségét sziikiti és a szolgaltatasi
inflaciot taplalja.

Kilatasok. A 2026-os minimalbérrél és garantalt bérminimumrél a Versenyszféra és a Korméany Allando
Konzultacios Foruman (VKF) folynak a targyalasok; sajtoértesiilések szerint 11, illetve 7 szazalék koriili
emelés korvonalazodik. Az elemzok szerint a bruttd atlagkereset 2026-ban is 8—10 szazalék koriili iitemben
néhet.

Villalati teenddk.
* A 2026-0s bérkoltség-tervezésnél a minimalbér-emelés kdzvetlen és — a bérskala dsszecsuszasa miatt —
kozvetett hatasaival is szamolni kell.
* A munkaeré-megtartds eszkOzei (juttatdsi rendszer, képzés, rugalmas munkaszervezés) a feszes
munkaerdpiacon koltséghatékonyabbak a toborzasnal.

» A tartésan allaskeres6k €s a kozfoglalkoztatottak korében rejlé munkaerd-tartalék bevondsa — képzéssel
¢s foglalkoztatasi tAmogatasokkal — a hianyszakmakban alternativa lehet.
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4,4 szazalékos munkanélkiiliség, 9,5 szazalékos béremelkedés

A KSH adatai szerint oktoberben 4,4 szazalék volt a munkanélkiiliségi rata, a foglalkoztatottak szama 4,67
milli6 f6. A szeptemberi brutto atlagkereset 687 100 forint volt, 9,5 szazalékkal tobb, mint egy éve; a bérek
vasarloereje 5,5 szdzalékkal nott.

Az elsédleges munkaerdpiacon ugyanakkor kevesebben dolgoznak, mint egy éve, és a munkanélkiiliek kozel
harmada legaldbb egy éve keres allast. A jov6 évi minimalbérrdl folynak a targyalasok, sajtoértesiilések szerint
11 széazalék koriili emelés korvonalazodik. A munkaltatoknak érdemes mar most tervezniiik a 2026-os
bérkoltségekkel.



2025. november 14.
Epitoipar: eros szeptember, csokkeno megrendelések

Az adat. A KSH november kozepén kozzétett adatai szerint 2025 szeptemberében az épitéipari termelés
volumene a nyers adatok szerint 17,6, munkanaptényezovel kiigazitva 15,2 szazalékkal haladta meg az egy
évvel korabbi, alacsony bazist. A szezonalisan és munkanaphatéssal kiigazitott indexek alapjan a termelés 16,4
szazalékkal meghaladta az augusztusi szintet. A kiugré havi novekedés jelentds részben az augusztusi,
rendkiviil gyenge adat korrekcioja; az agazat havi teljesitménye 2025-ben rendkiviil ingadozo.

Megrendelések. A KSH adatai szerint a szerzodésallomany ¢s az 0j szerzodések alakulasa kevésbé kedvezo: a
megrendelések csokkentek, ami azt jelzi, hogy a szeptemberi termelési tobblet nem feltétleniil tartés. Az
épiiletek épitése s az egyéb épitmények (ut-, vasut-, kozmiiépités) kozott jelentds eltérés van; az utdbbiakat az
allami beruhazasok visszafogasa és az unios forrasok korlatozott hozzaférhetosége sujtja.

Epitéipari arak. A KSH adatai szerint az épitéipar termel6i arai 2025-ben 5-6 szazalék koriili iitemben
emelkednek, amit az anyagkoltségek és a bérkoltségek novekedése egyarant hajt. A munkaer6hiany —
kiilondsen a szakmunkasoknal — tovabbra is jelentds.

Lakasépités és az Otthon Start. A 2025. szeptember 1-jén indult Otthon Start Program — fix 3 szazalékos
kamatozasu lakashitel els6 lakasukat vasarloknak és épitéknek — a lakasépitési kereslet élénkiilését vetiti elore.
Kormanyzati tajékoztatas szerint oktober kozepéig mintegy 15 ezer igénylés érkezett, a szerzodéskotések az
atfutdsi idok miatt fokozatosan futnak fel. A program 2025. november 15-t61 modosult (tobbek kozott a CSOK
Plusszal valo kombinalas minimalis alapteriilet-kdvetelményeivel). Az MNB €s tobb elemz6 szerint a program
a lakéasberuhazéasokat érdemben élénkitheti, ami az épitdipar szaméara az egyik legfontosabb keresleti forras
lehet 2026-ban. Az épitési koltségek és a lakasarak emelkedése ugyanakkor kockazatot is jelent.

Kockazatok.
» Az allami megrendelések visszafogasa és a kifizetések litemezése a kozépvallalkozoi kivitelezdi kort
kiiléndsen érinti.
* A magas finanszirozasi koltségek a projektfejlesztéseket lassitjak, bar a lakédsprojektek finanszirozasa
iranti kereslet a bankok szerint élénkiil.
» A kapacités- és munkaerdhidny a novekvo kereslet mellett az arak és a hataridék kockazatat noveli.
Vallalati teendok.
* A lakasépitési piacra szakosodé kivitelezOknek és fejlesztoknek érdemes projektjeiket az Otthon Start
feltételeihez (lakasar- és hitelosszeg-korlatok) igazitani.

* Az alvallalkozéi lancban a fizetési biztositékok (teljesitési és eldleg-visszafizetési garanciak, épitési
kivitelezési szabalyok szerinti fizetési rend) kovetkezetes alkalmazasa javasolt.

» A gépbeszerzések és a forgoeszkdz-igény finanszirozasara a fix 3 szazalékos Széchenyi-hitelek jelentds
koltségelonyt kinalnak.



2025. november 14.
Eros szeptember az épitéiparban, de fogynak a megrendelések

A KSH szerint szeptemberben 17,6 szazalékkal nott az épitdipari termelés egy év alatt, ami részben a gyenge
augusztus utani korrekcid. A megrendelések azonban csokkentek, igy a fellendiilés tartossaga kérdéses. Az
allami beruhdzasok visszafogasa foként az ut- és kozmiiépitést sujtja.

Bizakodasra ad okot az Otthon Start Program: oktdber kdzepéig mintegy 15 ezer igénylés érkezett, ami a
lakasépités élénkiilését vetiti eldre. Az épitdipari vallalkozasoknak érdemes projektjeiket a program
feltételeihez igazitani, és a gépbeszerzéseket a fix 3 szdzalékos Széchenyi-hitelekkel finanszirozni.



2025. november 14.
Uj makrogazdasagi palya: 5 szazalékos hianycél, 14. havi nyugdij,
bankado-emelés

A bejelentés. Nagy Marton nemzetgazdasdgi miniszter 2025. november 10-i hattérbeszélgetésén uj
makrogazdasagi palyat ismertetett, amelyet a Nemzetgazdasagi Minisztérium november 11-én rogzitett. A
miniszter szerint a fiskalis politika alapelvei nem véltoztak (csokkend hidny, fenntarthaté adossagpalya, a
tulzotthiany-eljaras elkeriilése, kozel nulla elsddleges egyenleg), a gyengébb novekedés és a tamogatd
intézkedések miatt azonban a szamokat médositani kellett.

A fobb elemek.

* Hianycél: a 2025-6s és a 2026-0s GDP-aranyos hianycél egyarant 5 szazalékra emelkedik. A 2025-6s cél
eredetileg 3,7 (kés6bb 4,1-4,5) szazalék, a 2026-os 3,7 szdzalék volt. Nominalisan a pénzforgalmi hidny
2025-ben 4774-rdl 5055 milliard, 2026-ban az eredeti 4218 helyett 5445 milliard forint lehet, ami 1227
milliard forinttal tobb. A miniszter szerint 5 szazalékos hianynal megmarad az unids talzotthiany-eljaras
aloli mentesség, 5,1 szdzaléknal azonban Magyarorszag visszakeriilhetne az eljaras ala.

« Allamadéssag: a GDP-aranyos adossag 20242026 kozott 73,5 szazalék koriil stagnalhat.

* GDP: 2025-re 0,5, 2026-ra 3,1 szazalékos novekedéssel szamolnak.

* Finanszirozas: a tobblethiany fedezésére 2026 elején valoszinlileg devizakotvény-kibocsatasra lesz
sziikség.

» Két uj intézkedés egyiittesen kdzel 400 milliard forint hatassal: a 192 milliard forintos altalanos tartalék
zarolasa és a banki extraprofitadd 2026-os emelése (a 20 milliard forint alatti adoalaprészre 8 helyett 10,
felette 20 helyett 30 szazalék, az allampapir-vasarlassal leirhat6 rész 50 helyett 30 szazalék), amely a
minisztérium szerint mintegy 185 milliard forint tobbletbevételt hozhat. A korméany a bankadorol
november 13-an rendeletet hirdetett ki.

* 14. havi nyugdij: Orban Viktor miniszterelnok november 4-i bejelentése szerint 2026-t61 — a 13. havi
nyugdijhoz hasonloan, a gazdasag teljesitményétdl fiiggden tobb lépésben — bevezetik a 14. havi
nyugdijat. A tervek szerint 2026 elején egyheti részletet fizetnek ki, ami mintegy 150 milliard forint
kiadast jelent; a teljes 14. havi nyugdij éves kdltsége 600 milliard forint koriil lenne. Az litemezés még
nem végleges.

Bevételi oldal. A miniszter szerint a bevételi kiesés elsdsorban a vallalati adokban (tarsasagi ado, kiva,
iparizési add) jelentkezik, a lakossagi adok (afa, szja) a tervnek megfeleléen alakulnak. Ha a 2026-os
novekedés ismét elmarad a varakozastol, a koltségvetésben nem marad szabadon felhasznalhato tartalék.
Ertékelés. A hianycél emelése a gazdasagi elemzOk szerint varhato volt; az Eurdpai Bizottsag és a
hitelmingsiték is magasabb hidnnyal szamoltak a korabbi kormanyzati célnal. A 3,1 szazalékos 2026-os
novekedési feltevést a legtobb elemzd optimistanak tartja; ha a ndvekedés ennél alacsonyabb lesz, a hiany
tovabb néhet. A hitelmindsiték novemberi—decemberi feliilvizsgalatai szempontjabol a bejelentés kockazatot
jelent.

Vallalati kovetkeztetések.

* A magas hiany tartds fennmaradasa tovabbi agazati adok bevezetésének vagy emelésének kockazatat
hordozza.

* A 14. havi nyugdij és a csaladi kedvezmények bdviilése 2026 elején a lakossagi fogyasztast élénkitheti.

» Az allami megrendelésekre épiil6 vallalkozasoknak a kifizetési kockazatokra érdemes felkésziilniiik.



2025. november 14.

5 szazalék lesz a hiany idén és jovore is — jon a 14. havi nyugdij és a bankado-
emelés

A Nemzetgazdasagi Minisztérium november 11-én idén és jovore is a GDP 5 szdzalékara emelte a koltségvetési

hianycélt. Jovore ez 1227 milliard forinttal tobb hianyt jelent, mint amennyivel a koltségvetés eredetileg
szamolt; a finanszirozashoz 2026 elején devizakotvény-kibocsatas is sziikséges lehet.

A hidny tartasat a bankokat terheld extraprofitad6 emelése és a 192 milliard forintos altalanos tartalék zarolasa
szolgélja. Kozben a kormany bejelentette a 14. havi nyugdij fokozatos bevezetését, amelynek elsd, egyheti
részlete 2026 elején érkezhet.

A vallalkozasoknak érdemes szamolniuk azzal, hogy a magas hidny a jovében ujabb addintézkedéseket hozhat.



2025. november 25.

Az allamhaztartas oktober végén: lassabb hianyfelhalmozas, gyorsulo
kamatkiadasok

A fébb szamok. A Nemzetgazdasagi Minisztérium (NGM) november végén kdzzétett eldzetes adatai szerint
az allamhaztartas kozponti alrendszere 2025 januar—oktoberében 3667,7 milliard forintos hidnnyal zart. Ezen
beliil a kdzponti kdltségvetés 3616,2 milliard forintos hidnyt, az elkiilonitett dllami pénzalapok 84 milliard
forintos tobbletet, a tirsadalombiztositds pénziigyi alapjai 135,5 milliard forintos hidnyt mutattak. Onmagaban
oktoberben a kozponti alrendszer 339 milliard forintos hidnnyal zart, kisebbel, mint egy évvel korabban (427
milliard forint).

Viszonyitas a célhoz. Az oktdber végi hidny a korabbi, 4774 milliard forintos éves pénzforgalmi
hidnyeldiranyzat 76,8 szazaléka, ami elmarad az idGardnyos 83,3 szdzaléktol. A korméany november 11-i
dontése nyoman az éves cél 5055 milliard forintra (a GDP 5 szazalékara) emelkedett, igy az év utolsd két
hoénapjara jelentés hidny maradhat — részben a szokasos év végi kifizetésekhez, részben az unios forrasok
elszdmolédsanak iddzitéséhez kapcsolodoan.

Bevételek. Az ado- és jarulékbevételek mintegy 8 szazalékkal haladtdk meg az el6z6 év azonos id6szakat; a
fogyasztashoz kapcsolodo adok kozel 9 szazalékkal néttek. A minisztérium korabbi tajékoztatasa szerint a
vallalati adobevételek (tarsasagi ado, kiva, ipartizési ado) elmaradnak a tervtl, a lakossagi adok viszont a terv
szerint alakulnak.

Kiadasok.

» Kamatkiadasok: 3785,6 milliard forint, 587,1 millidrd forinttal t6bb, mint egy évvel korabban — a
minisztérium szerint egyes allampapirok kamatfizetésének idobeli eltérése és az addssag szerkezete miatt.
A kamatkiadasok mar a hiannyal Osszemérhetd nagysagrendiiek, ami a koltségvetés mozgasterét
jelentdsen szikiti.

» Kozlekedés és kozmiivek: 2110,2 milliard forint, 372,7 milliard forinttal t6bb, egyebek mellett az
autopalya-rendelkezésre allasi dijak, a vizikozmi-fejlesztési alap kifizetései és a rezsitamogatasok
id6zitése miatt.

* Nyugdijak: a nyugellatasok és nyugdijszerii ellatasok — a 13. havi nyugdijjal egyiitt — 6072 milliard
forintot tettek ki.

» Egészségiigy: a megeldzo €s jarobeteg-ellatas kiadasai 2413,8 milliard forintot értek el.

Az NGM értékelése. A minisztérium szerint az orszag pénziigyei rendezettek, a koltségvetés stabil, és a
kormany tartja magat négy koltségvetési alapelvéhez: csokkend hiany, fenntarthaté adossagpalya, a
tulzotthiany-eljaras elkeriilése és kozel nulla elsddleges egyenleg.

Ertékelés. A magas kamatkiadasok és a 2026-os vélasztasok elbtti kiadasnovelé intézkedések mellett a

koltségvetési mozgastér szik. A hitelmindsiték — a Moody’s november végén, a Fitch december elején — a
hianypalya alakulasat kiemelten vizsgaljak.
Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* A vallalati adobevételek elmaraddsa miatt a korméany a vallalati szektor felé iranyuld tovabbi
bevételnoveld 1épéseket (kiilonadok) is mérlegelhet.
» Az allami kifizetések litemezése — kiillondsen az év végén — az allami megrendelésekbdl €16 vallalkozasok
likviditasat érintheti; a kintlévoségek szoros figyelése indokolt.

* A magas kamatkiadasok és az addssagfinanszirozas az allampapirhozamokon keresztiil a vallalati
finanszirozasi koltségeket is befolyasoljak.



2025. november 25.
3668 milliard forint hiany oktoberig — a kamatkiadasok sziikitik a mozgasteret

Az éllamhaztartas kdzponti alrendszere 2025 elsé tiz honapjaban 3667,7 milliard forintos hiannyal zart, ami
kevesebb az idéaranyosnal. Az ado- és jarulékbevételek mintegy 8 szazalékkal nottek, a kamatkiadasok viszont
587 milliard forinttal haladtak meg a tavalyit, és mar a hiannyal 6sszemérhetd nagysagrendiiek.

A kormany novemberben a GDP 5 szdzalékdra emelte az éves hianycélt, igy az év végéig még jelentds kiadasok
varhatok. A minisztérium szerint az orszdg pénziigyei rendezettek. Az allami megrendelésekbdl €l
vallalkozasoknak érdemes az év végén szorosan figyelniiik kintlévéségeiket.



2025. november 5.
Az arrés-szabalyozas meghosszabbitasa és bovitése december 1-jétol

A dontés. A Kormany 2025. oktober 29-i iilésén dontdtt arrdl, hogy az élelmiszer-ipari termékekre és drogériai
termékekre vonatkozo arrés-korlatozast — amely az addigi szabalyok szerint 2025 év végéig volt hatalyban —
2026. februar 28-ig meghosszabbitja, és 2025. december 1-jétdl tovabbi 14 élelmiszer-ipari termékkel boviti.
Gulyas Gergely Miniszterelndkséget vezetd miniszter az oktober 30-i kormanyinfon ismertette a dontést; a
bovités egyebek mellett marhahuisokat, sajtokat, egyes gyiimolcsoket és zoldségeket, valamint bébiételeket
érint.

Elézmények és miikdodés. A Kormany 2025 marciusdban vezette be veszélyhelyzeti rendeletben a
kiskereskedelmi arrés korlatozasat: harminc alapvetd €lelmiszer-kategoridban a kiskereskedd legfeljebb 10
szazalékos arrést alkalmazhat. Az intézkedést kés6bb drogériai termékekre is kiterjesztették, ahol 30
kivélasztott higiéniai termék legfeljebb 15 szézalékos arréssel értékesithet. A szabalyozast a korméany tobb
alkalommal meghosszabbitotta. A kormanyzati indoklas szerint a haborts inflacié miatt a fogyasztok védelme
indokolt; a miniszter szerint az arrésstop révén 60—70 milliard forint maradhatott a vasarloknal, ugyanakkor
elismerte, hogy a szabalyozas ,,0rékre nem tarthatd fenn”.

Kapcsolédé dontések. A kormanyinfon elhangzott, hogy a SZEP-kartyakon maradt 6sszeg 2025. december 1.
€s 2026. aprilis 30. kozott hideg élelmiszerekre is felhasznalhat6 lesz. Ez a kartyan felhalmozott — jellemzden
vendéglatasra, szallasra és szabadidore szant — egyenlegek egy részét a kiskereskedelem felé terelheti.

Hatasok. A KSH oktoberi inflacids adatai szerint a szabalyozott termékkorbe tartozé termékek egy része
(margarin, liszt, tej, tejtermékek, cukor) érdemben olcsdbb, mint egy évvel kordbban. Az elemz6k szerint az
arrés-szabalyozas mérsékli az inflaciot, kivezetése ezért egyszeri aremelkedést okozhat. A Gazdasagi
Versenyhivatal szerint az intézkedés az érintett kiskereskeddk egy részénél veszteséget okoz a szabalyozott
termékkorben; az Orszagos Kereskedelmi Szovetség szerint a vasarlok ennek ellenére aremelkedést érzékelnek,
¢s a szabalyozas a nem szabalyozott termékek drazasat torzitja. Az Europai Bizottsag az arrés-szabalyozas miatt
eljarast inditott Magyarorszag ellen.

Jogi jelleg. A szabalyozas veszélyhelyzeti kormanyrendeleten alapul; betartasat a fogyasztovédelmi hatosag
ellendrzi, a jogsértés birsagot vonhat maga utan. Az érintett kiskereskedoknek a termékbesorolast és az arrés-
szédmitast dokumentaltan kell tudniuk igazolni.
Villalati teenddk.
* A kiskeresked6knek a december 1-jét6l boviilo termékkorre idében at kell allitaniuk arazasi és
pénztarrendszereiket, és el kell végeznilik az arrés-szamitas belsé ellendrzését.
» A beszallitoknak a beszallitoi szerzodések ar- és mennyiségi rendelkezéseit a meghosszabbitott idoszakra
— és a 2026. februar 28. utani lehetséges forgatokonyvekre — is érdemes attekinteniiik.

« A SZEP-kartya-elfogadohelyként miikods —élelmiszer-kereskedéknek —érdemes felkésziilniiik a
megnovekedo kartyas forgalomra.
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Februar végéig marad az arrésstop, december 1-jét6l boviil

A kormany dontése szerint az élelmiszerekre és drogériai termékekre vonatkozo arrésstop 2026. februar 28-ig
marad érvényben, december 1-jét6l pedig tovabbi 14 termékre — koztilk marhahtsra, sajtokra, egyes
z0ldségekre, gylimolcsokre és bébiételekre — is kiterjed. A kormany szerint az intézkedés 60—70 milliard
forintot hagyott a vasarloknal, a keresked6k viszont veszteségekre panaszkodnak.

December 1. és aprilis 30. kozott a SZEP-kartyan 1év6 6sszeg hideg élelmiszerre is elkolthetd. A kereskedSknek
idében at kell allitaniuk &razasi rendszereiket, a beszallitoknak pedig érdemes felkésziilniiik a februar végi
lejarat utani idészakra.
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Washingtoni megallapodas: szankciomentesség, energetika, pénziigyi
egyiittmiikodés

A targyalas. Orban Viktor miniszterelndk 2025. november 7-én a washingtoni Fehér Hazban targyalt Donald
Trump amerikai elnokkel. A targyalas kdzéppontjdban az orosz energiahordozok importja allt: az Egyesiilt
Allamok 2025. oktober végén szankciokat vezetett be a Rosznyefty és a Lukoil orosz olajvallalatokkal és a
toliik vasarlokkal szemben, ami a magyar energiaellatast is érinthette volna.

A kormany altal ismertetett eredmények.

* Szankciémentesség: a miniszterelnok tdjékoztatasa szerint Magyarorszag mentességet kapott a Baratsag
kdolajvezetéken és a Torok Aramlaton érkezé orosz kéolajra és foldgazra vonatkozé amerikai szankciok
alol. Amerikai részrdl a kiiliigyminiszter nyilatkozata szerint a mentesség egy évre szo6l; a magyar
kormany altalanos mentességrol beszélt. A paksi atomerdmi bdvitését érintd amerikai szankciokat a
kormany kozlése szerint teljes egészében eltorlik.

* Nukledris és energetikai egyiittmiikodés: a Westinghouse bekapcsolddik a magyar nuklearis iparba,
Magyarorszag amerikai flitdanyagot vasarol; szo esett cseppfolyositott foldgaz (LNG) beszerzéséral is.

* Pénziigyi egyiittmiikodés: a miniszterelnok ,,pénziigyi védOpajzs” létrehozasat jelentette be, amely
szavai szerint barmilyen kiilsé timadas esetén a magyar pénziigyi stabilitast védené. Sajtoértesiilések
szerint ez devizacsere-megallapodasbol (swap line) és esetleg amerikai kereskedelmi bankok készenléti
hitelkeretébdl allhat; a részletek nem nyilvanosak.

* Ipari egyiittmiikodés: amerikai beruhazasok az {ir- és védelmi iparban.

Ami nem valésult meg. A kettds adoztatas elkeriilésérdl sz6l6 magyar—amerikai egyezmény — amelyet az
Egyesiilt Allamok 2024. januar 1-jei hatallyal felmondott — helyreallitdsarél nem sziiletett megallapodas; a
miniszterelnok szerint a kérdés tovabbra is targyalas alatt all.

Gazdasagi értékelés. A szankcidmentesség a vezetékes orosz energiaimport fenntartasat, ezzel a
rezsiszabalyozas finanszirozhat6sagat €s az ipari energiaellatds folytonossagat szolgdlja. A mentesség
hatarozott idGtartama €és az orosz energiatol valo fliggetlenedést célzd unids szabalyok miatt azonban a
kozéptavu energiaellatas bizonytalan marad. A pénziigyi egyiittmiikddésrdl szolo hirek a forintot rovid tdvon
tamogattak; elemzok szerint a konstrukcio valsaghelyzetben lehet jelentds, de az unids forrasok elmaradésat
nem potolja, és jelenleg gazdasagi sziikségszeriisége sem latszik.

Vallalati kovetkeztetések.

* Az energiaigényes vallalkozasok szamara a rovid tava ellatasbiztonsag javult; a kdzéptavi beszerzési
stratégiaban a forrasok diverzifikalasa és a hosszabb tavi szerz6dések szerepe nd.

» Az amerikai kapcsolatokkal rendelkez6 vallalkozasoknak a kettds adoztatasi egyezmény hidnya miatt a
forrasadokkal (osztalék, kamat, jogdij) és a kettds adoztatas kockazataval tovabbra is szamolniuk kell; az
iigyletek adostrukturajanak feliilvizsgalata javasolt.

* A nukleéris, energetikai és védelmi ipari egyiittmikddés a hazai beszallitok szamara 1j lehetdségeket
nyithat, amelyekhez a mindsitési és exportkontroll-kovetelményeknek vald megfelelés sziikséges.



2025. november 14.
Washington: szankciomentesség az orosz energiara, adoegyezmény nélkiil

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

A vallalkozasok szamara fontos, hogy a kettds addztatas elkeriilésérdl szold egyezmény helyreallitdsardl nem

sziiletett dontés, igy az amerikai kapcsolatokkal rendelkezd cégeknek tovdbbra is szamolniuk kell a
forrasadokkal.



2025. november 18.

Az Europai Bizottsag 0szi elorejelzése: Magyarorszag a novekedési rangsor
végén

Az elérejelzés. Az Europai Bizottsdg 2025. november 17-én kozzétette 6szi gazdasagi elorejelzését. Az unids
gazdasag a Bizottsag szerint 2025-ben ¢és 2026-ban egyarant 1,4 szazalékkal ndhet, az uniods inflacié 2025-ben
2,5,2026-ban 2,1 szazalék lehet, a munkanélkiiliség mindkét évben 5,9 szazalék koril alakul.
Magyarorszagra vonatkozé szamok.

* GDP-névekedés: 2025-ben 0,4, 2026-ban 2,0 szazalék — az unids atlag alatt, a régié orszagainal joval

lassabban.

» Kaoltségvetési hiany: 2025-ben 4,6, 2026-ban és 2027-ben 5,1 szazalék.

* Munkanélkiiliség: 2025-ben 4,5, 2026-ban 4,4 szazalék, joval az unios atlag alatt.
A Bizottsag hidny-elorejelzése 2026-ra magasabb a kormdny néhany nappal kordbban, november 11-én 5
szdzalékra emelt hianycéljanal. Ennek jelentdsége, hogy a kormany szerint 5 szazalékos hianynal megmarad az
unids talzotthiany-eljaras aldli mentesség, 5,1 szazaléknal azonban Magyarorszag visszakeriilhetne az eljaras
hatalya ala. Az eljaras szempontjabol ugyanakkor a szamitasi modszertan — kiilondsen a védelmi kiadasokra
vonatkoz6 rugalmassagi szabaly — is meghatarozd: a tagallamok korabban jovahagytak a magyar kormany
védelmi kiadasokra hivatkozo6 kérelmét.
Hattér. Az Eurdpai Unid 2024-ben megujitott gazdasagi kormanyzasi keretrendszere a tagallamok szamara
kozéptavu, nettd kiadasi palyan alapuld koltségvetési terveket ir eld. Magyarorszag esetében a hiany 3 szazalék
ala csokkentését eredetileg 2026-ra tervezték; a jelenlegi elorejelzések szerint ez nem valdsul meg. A Bizottsag
a magyar novekedési kilatasokat a gyenge ipari teljesitmény, a visszafogott beruhazasok és az exportpiacok
gyengesége miatt értékeli kedvezdtleniil; a novekedés f6 motorja a lakossagi fogyasztas.

Osszevetés mas elorejelzésekkel.

* A kormany 2025-re 0,5, 2026-ra 3,1 szazalékos novekedéssel szamol.
* A Magyar Nemzeti Bank szeptemberi eldrejelzése 2025-re 0,8, 2026-ra 2,8 szazalékos novekedést vart.
» A Fitch Ratings oktoberi elemzése 2025-re 0,6, 2026-ra 2,5 szazalékos boviilést prognosztizalt.
A 2026-0s novekedésre vonatkozd becslések kozott tehat tobb mint egy szazalékpontos eltérés van, ami a
tervezési bizonytalansagot jol jelzi.
Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* A 2 szazalék koriili 2026-0s novekedés ovatos, de realis tervezési alap; a kormanyzati 3,1 szazalékos
varakozas fels6 forgatokonyvként kezelhetd.
» A tulzotthiany-eljaras esetleges ujraindulasa fiskalis kiigazitasi kényszert jelentene, ami adéemelések
vagy kiadascsokkentések formajaban a vallalkozasokat is érintheti.
* Az unios forrasok elérhetésége — a Bizottsag és a magyar kormany viszonyatol fiiggden — tovabbra is
bizonytalan, ami a palyazati forrdsokra épit6 beruhazasok tervezésénél kockazat.



2025. november 18.
Briisszel szerint jovore 2 szazalékkal nohet a magyar gazdasag

Az Eurdpai Bizottsag november 17-i 6szi eldrejelzése szerint a magyar GDP idén 0.4, jovore 2,0 szazalékkal
néhet — lassabban, mint az unids atlag és a régio legtobb orszaga. A koltségvetési hiany idén 4,6, jovore és
2027-ben 5,1 szazalék lehet, ami magasabb a kormany éltal nemrég 5 szdzalé¢kra emelt hidnycélnal.

A munkanélkiiliség 4,4-4,5 szazalékkal tovabbra is joval az unids atlag alatt marad. A vallalkozasoknak

érdemes 2026-ra 2 szazalék koriili novekedéssel terveznilik, €s figyelemmel kisérniiik a koltségvetési
fejleményeket, mert egy esetleges unios eljaras kiigazito 1épéseket hozhat.



2025. november 28.
Minimalbér 2026: a bértargyalasok hajraja

A kiindulé helyzet. A Versenyszféra és a Kormany Allando Konzultaciés Féruméan (VKF) 2024 &szén
haroméves bérmegallapodas sziiletett, amely 2026-ra 13, 2027-re 14 szazalékos minimalbér-emelést iranyzott
eld, feltéve, hogy a gazdasag a tervezett 3 szizalék koriili iitemben né. Mivel a magyar GDP 2025-ben 1
szazalék alatt marad, a felek Gsszel Gjratargyaltak a 2026-os emelés mértékét.

A targyalasok allasa.

* Munkaadéi allaspont: a vallalkozoi szervezetek szerint a 13 szézalékos emelés a jelenlegi gazdasagi
helyzetben nem tarthatd, €s csédhullamhoz vezethetne. Az MGYOSZ képvisel6je szerint kétszamjegyl
emelés is elképzelhetd, ha a kormany engedményt tesz — példaul a szocialis hozzéjarulasi add 1
szézalékpontos csokkentésével. A munkaadok eredetileg 10 szizalékos minimalbér- és 7 szazalékos
garantalt bérminimum-emelést javasoltak.

* Munkavallaléi allaspont: a szakszervezetek szerint a magyar bérek jelentdésen elmaradnak az unios
atlagtol, ezért nagyobb emelésre van sziikség.

* Kormany: Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter nyilatkozatai szerint a 13 sz4zalék nehezen tarthato,
de kétszamjegyli emelés lehetséges. A kormany november végén megerdsitette, hogy 2026-ban nem
csokkenti a szochot.

A november 27-i VKF-iilés. A november 27-i iilésen végleges dontés nem sziiletett, a felek hirzarlatot
rendeltek el. Sajtoértesiilések szerint a kompromisszumos javaslat 2026. januar 1-jét6l 11 szazalékos
minimalbér-emelést (bruttd 322 ezer forint koriil) és 7 szazalékos garantalt bérminimum-emelést (brutté 373
ezer forint koriil) tartalmaz. A munkavallaloi oldal képvisel6je szerint végleges megallapodas még nincs; a
javaslatot a felek visszaviszik tagszervezeteikhez, a konkrét szoveg a kdvetkezd napokban korvonalazodhat.

Jogi hattér. A minimalbért és a garantalt bérminimumot a Kormany a munka tdrvénykonyvérdl szolo 2012.
évi I. torvény 153. §-a alapjan, a VKF-ben folytatott konzultaciot kovetéen rendeletben allapitja meg; a
kihirdetés jellemzéen december masodik felében torténik. A rendeletben meghatarozott 6sszegek kdgensek: ha
a munkaszerz6dés szerinti alapbér nem éri el a minimumot, a munkavallalot a rendelet szerinti dsszeg illeti
meg.

Gazdasagi hatasok. A 11 szdzalékos emelés a minimalbéren foglalkoztatok — kereskedelem, vendéglatas,
takaritas, Orzés-védelem, mezogazdasag, élelmiszeripar — bérkoltségét jelentésen ndveli, és a bérskala
OsszecsUszasa miatt a magasabb bérkategoridkra is hatassal van. A minimalbér emelése a fofoglalkozast
vallalkozok minimalis jarulékalapjat, az atalanyadozas értékhatarait és egyes ellatasok felso hatarat is emeli.
Villalati teendék.

* A 2026-0s bértervezésnél a 11, illetve 7 szazalék koriili emelés realis feltételezés; a végleges 0sszegeket
a kormanyrendelet kihirdetése utan kell atvezetni.

* A Dbértablak és munkaszerzédések feliilvizsgalatat célszerli mar most megkezdeni, hogy a januari
bérszamfejtés zokkendmentes legyen.

* Az arajanlatokban és a hosszu tavi szerzédésekben a bérkoltség-novekedés érvényesitésérdl idében
gondoskodni kell.



2025. november 28.
Korvonalazodik a jovo évi minimalbér: 11 szazalékos emelés johet

A november 27-1 VKF-iilésen még nem sziiletett végleges dontés a jovo évi minimalbérrdl, de sajtoértesiilések
szerint a kompromisszum 11 szazalékos minimalbér- (bruttd 322 ezer forint koriil) és 7 szazalékos garantalt
bérminimum-emelést (373 ezer forint koriil) tartalmaz. Ez kevesebb az eredetileg tervezett 13 szdzaléknal, mert
a gazdasag a vartnal lassabban nd.

A végleges 0sszegeket korméanyrendelet régziti majd. A munkaltatoknak érdemes mar most elkezdeniiik a
bértablak és munkaszerzddések attekintését, s a 2026-os arajanlatokban szamolniuk a magasabb bérkoltséggel.



2025. november 21.

Digitalis Omnibusz: egyszeriisodhetnek az unios adatvédelmi és MI-
szabalyok

A javaslat. Az Europai Bizottsag 2025. november 19-én a ,,Digitalis Csomag” részeként benytjtotta a Digitalis
Omnibusz javaslatcsomagot, amelynek célja az unidos digitalis szabalyozas egyszer(isitése, az innovaciod
Osztonzése és a vallalkozasok — kiilondsen a kkv-k — adminisztrativ terheinek csokkentése. A Bizottsag szerint
az egyszerlsités jelentOs koltségmegtakaritast hozhat a vallalkozasoknak és a kozigazgatasnak.

Erintett jogszabalyok. A javaslatcsomag tobb alapvetd unios jogszabalyt médositana:

+ az altalanos adatvédelmi rendeletet (GDPR, (EU) 2016/679 rendelet) és az elektronikus hirkozlési
adatvédelmi iranyelvet (e-privacy iranyelv), tobbek kozott a siitikre (cookie-kra) vonatkozo szabalyokat
— a Bizottsag szerint a jelenlegi siitiszabalyozas a gyakorlatban koltséges és a felhasznalok idejét is
feleslegesen terheli,

» a mesterséges intelligenciarol szolo rendeletet (MI-rendelet) egy kiilon ,,Digitalis Omnibusz az MI-r6l”
javaslattal; a javaslat egyebek mellett a nagy kockazata MlI-rendszerekre vonatkozo kotelezettségek
alkalmazasanak Utemezését a szilkséges szabvanyok és tamogatd eszkozok rendelkezésre allasahoz
igazitana;
sz0l6  DORA-rendeletet, valamint az adatrendeletet (Data Act); cél a bejelentési kotelezettségek
harmonizalasa és egyszerlsitése, példaul egységes bejelentési feliilet kialakitasaval az incidensek
jelentésére.

A jogalkotasi folyamat. A javaslatok elfogaddsdhoz az Eurdpai Parlament és a Tanacs egyetértése sziikséges;
a véleményezési id6szak 2026 januarjaban zarul, a jogalkotasi folyamat varhatdéan honapokig tart. A javaslat
egyes elemei — kiilonosen a GDPR személyesadat-fogalmat és a jogos érdekre alapitott adatkezelést érintd
modositasok — vitat valtottak ki az adatvédelmi szakmai szervezetek korében.

Fontos: a hatilyos szabalyok valtozatlanul alkalmazando6k. A javaslat elfogadasaig a GDPR, az e-privacy
szabalyok, a NIS2 és az Ml-rendelet jelenlegi kotelezettségei teljes kortien érvényesek, és a felligyeleti
hatéosagok — Magyarorszagon a Nemzeti Adatvédelmi ¢és Informacidszabadsag Hatosag, illetve az
informacidbiztonsagi hatdsagok — a hatalyos, szigoribb kovetelményeket kérik szamon. Az MI-rendelet mar
alkalmazandé rendelkezései (példaul a tiltott MI-gyakorlatok és az MI-jartassagi kotelezettség) valtozatlanul
kotelezbek.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.

* A kkv-k szamara a javaslat kozéptavon adminisztrativ konnyitést hozhat (siitikezelés, incidensbejelentés,
adatmegosztasi kotelezettségek), de a megfelelési projekteket nem érdemes felfiiggeszteni.

* Az MI-megoldasokat fejlesztd vagy alkalmazo vallalkozasoknak a nagy kockazati rendszerekre
vonatkoz6 kotelezettségek iitemezésének valtozasat érdemes figyelemmel kisérni, a jelenlegi
kotelezettségek teljesitése mellett.

* A NIS2 hatalya ala tartozd szervezeteknek az egységes bejelentési rendszer bevezetéséig a hatalyos
bejelentési rend szerint kell eljarniuk.



2025. november 21.
Egyszeribb lehet a GDPR és az MI-szabalyozas — de egyeldre minden marad

Az Eurdpai Bizottsag november 19-én bemutatta a Digitalis Omnibusz csomagot, amely egyszeriisitené a
GDPR-t, a siitikre vonatkozd szabalyokat, az informacidbiztonsagi bejelentéseket és a mesterséges
intelligenciarol szo16 rendelet egyes kotelezettségeinek litemezését. A cél a vallalkozasok — kiiléndsen a kkv-k
— terheinek csokkentése.

A javaslatrol azonban még az Eurdpai Parlamentnek és a Tan4csnak is dontenie kell, ami honapokig tarthat.
Addig a jelenlegi adatvédelmi és MI-szabalyok teljes korien érvényesek, ezért a megfelelési feladatokat nem
érdemes felfiiggeszteni.



2025. november 27.
EUDR: az Eurodpai Parlament megszavazta az ujabb egyéves halasztast

A szabalyozas. Az erddirtasmentes termékekrdl szolo (EU) 2023/1115 rendelet (EUDR) célja, hogy az unios
piacon forgalomba hozott, illetve onnan exportalt bizonyos aruk ne jaruljanak hozza az erddirtashoz és az
erdOpusztulashoz. A rendelet hatdlya a szarvasmarhdra, a kakaora, a kdvéra, az olajpalmara, a gumira, a szdjara
¢s a fara, valamint az ezeket tartalmazo, ezekbdl késziilt vagy ezekkel etetett termékekre terjed ki. Az érintett
gazdasagi szereploknek kelld gondossagi nyilatkozatot kell tenniiik, amely foldrajzi helymeghatarozasi
adatokat, kockazatértékelést és kockazatcsokkentési intézkedéseket is tartalmaz.

A hatdlyos hataridék. A rendelet alkalmazasat az unids jogalkotok 2024-ben egy évvel elhalasztottak: a
hatalyos szabalyok szerint a nagy piaci szereploknek 2025. december 30-t6l, a mikro- és kisvallalkozasoknak
2026. junius 30-tol kell alkalmazniuk.
Az ujabb halasztis. Az érintett agazatok és tobb tagallam nyomdsara az Eurdpai Bizottsag 2025 6szén
javaslatot tett a rendelet célzott mddositasara. A Tanacs novemberben elfogadta targyaldsi allaspontjat, az
Eur6pai Parlament pedig 2025. november 26-i plenaris {ilésén megszavazta a rendelet alkalmazasanak ujabb
egyéves elhalasztasat és egyes egyszerisitéseket. A Parlament allaspontja szerint:

* anagy- és kdzepes piaci szereplokre 2026. december 30-t6l,

» a mikro- és kisvallalkozasokra 2027. jinius 30-tdl kellene alkalmazni a rendeletet;

* a downstream (az ellatasi lancban késobb kdvetkezd) szereplok és a kistermeldk kotelezettségei

egyszerisodnének;

* a Parlament szorgalmazza a rendelet egyszeriisitési célu feliilvizsgalatat.
A kovetkezo 1épések. A modositas hatalybalépéséhez a Parlamentnek és a Tandcsnak meg kell allapodnia a
végleges szovegrol, és a modositd rendeletet a 2025. december 30-i alkalmazasi idépont el6tt ki kell hirdetni
az Europai Unié Hivatalos Lapjaban. A szakmai elemzések szerint a gyors megallapodasra jo esély van, de
amig ez nem torténik meg, jogilag a hatalyos hataridok iranyadok. A nagyvallalatoknak ezért a december 30-i
alkalmazasra is fel kell késziilniiik, ha a jogalkotasi folyamat elhtizodna.
Magyarorszagi vonatkozasok. Az EUDR érinti a fafeldolgozo és butoripari, a papir- és nyomdaipari, a kavé-
¢s kakaofeldolgozo, az édesipari, a takarmany- és allattartd, a boripari, valamint a nemzetkdzi kereskedelemmel
foglalkozé vallalkozasokat. A hazai hatosagi feladatokban a Nemzeti Elelmiszerlanc-biztonsagi Hivatal jatszik
kulcsszerepet.

Vallalati teendok.

 az érintett termékek és vamtarifaszamok azonositasa;
* a beszallitoi lanc feltérképezése, a foldrajzi adatok és szdrmazasi igazolasok bekérésének megszervezése;

* a kello gondossagi rendszer kiépitésének folytatdsa, mivel a nagy vevOok a halasztads esetén is
megkovetelhetik a megfelelést;

* ajogalkotasi folyamat figyelése december végéig, és vészforgatokdnyv a december 30-1 alkalmazasra.



2025. november 27.
Egy évvel tolodhat az unios erdoirtasi rendelet

Az Eurdpai Parlament november 26-an megszavazta, hogy az unios erddirtasi rendelet (EUDR) alkalmazasat
ujabb egy évvel halasszak el: a nagy- és kozepes vallalkozasoknak 2026. december 30-t6l, a mikro- ¢€s
kisvallalkozasoknak 2027. junius 30-t6l kellene igazolniuk, hogy a forgalmazott kdvé, kakao, szdja, fa, gumi,
palmaolaj és marhahus nem erddirtasbol szdrmazik.

A halasztas akkor 1€p hatalyba, ha a Parlament €s a Tandcs december 30-ig megallapodik, és a mddositast
kihirdetik. Addig a hatdlyos hataridok érvényesek, ezért a nagyvallalatoknak a decemberi indulasra is készen
kell allniuk.



2025. november 19.
Elfogadta az Orszaggyiilés a kkv-k adoterheit csokkento csomagot

Az elfogadas. Az Orszaggyiilés 2025. november 18-an — kivételes eljarasban, 167 igen szavazattal,
ellenszavazat és tartozkodas nélkill — elfogadta a kis- és kozépvallalkozasok adoterheinek és
forintba keriil a koltségvetésnek. A valtozasok tilnyomo része 2026. januar 1-jétol alkalmazando. A csomag a
Nemzetgazdasagi Minisztérium altal dsszel a kamarakkal — koztiik a Magyar Kereskedelmi és Iparkamaraval
— folytatott egyeztetések nyoman sziiletett, tobb elemét a vallalkozoi érdekképviseletek kezdeményezték.
A csomag fébb elemei.

» Alanyi aAfamentesség: az éves értékhatar 18 millié forintrol 2026-ban 20 millio, 2027-ben 22 millio,

2028-ban 24 milli6 forintra emelkedik.
« Atalanyadézas: az altalanos koltséghanyad 40 szazalékrol 2026-ban 45, 2027-ben 50 szazalékra nd.
» Szocialis hozzajarulasi adé: megsziinik a féfoglalkozasu egyéni és tarsas vallalkozok minimalis szocho-

alapjanal alkalmazott 112,5 szdzalékos szorzo; a minimalis alap a minimalbér, illetve a garantalt
bérminimum 100 szazaléka lesz.

+ Kisvallalati adé (kiva): a valaszthatosag hatara boviil, a kiva hatalya alatt 12 milliard forint bevételig és
200 foglalkoztatottig maradhatnak a cégek.

» Tisztaipari beruhazasok: a tarsasagi adé akar 80 szazalékkal csokkenthetd a meghatarozott tisztaipari
beruhazasok utan.

* Energetikai infrastruktira: az energetikai infrastrukturalis beruhazasok tamogatast kapnak; az
elosztohaldzat-iizemeltetok 2027. januar 1-jétél adokedvezményt vehetnek igénybe a 2026-ban
megkezdett korszerlisitések utan.

» Kiskereskedelmi kiilonad6: a sdvhatarok emelkednek.

 Uzemanyagok jovedéki adéja: az inflaciokdvetd emelés 2026 januarja helyett juliusban 1ép életbe.

» Tarsasagiado-eldleg: a havi eldlegfizetési kotelezettséget meghatarozo értékhatar 5 millié forintrél 20
milli6 forintra emelkedik.

* Mikrogazdalkodoéi egyszeriisitett éves beszamolé: a valaszthatosag értékhatarai 20 szazalékkal nonek.

* Egyéni vallalkozok adminisztraciéja: csokken, tobbek kozott a jarulékbevallas gyakorisaganak
egységesitésével és a biztositotti bejelentés egyszeriisitésével.

Ertékelés. A csomag az elmult évek egyik legjelentdsebb, kifejezetten a kkv-szektort célzo adocsokkentése. A
Nemzetgazdasagi Minisztérium szerint a szocho-alap csokkentése mintegy 140 ezer vallalkozo terheit mérsékli,
a kiva-hatar emelésével pedig tobb ezer cég keriilhet a kedvezobb ad6zasi formaba. A szakmai szervezetek
idvozolték a valtozasokat, ugyanakkor felhivtak a figyelmet arra, hogy a kiszamithatésag érdekében a
szabalyokat hosszabb tavra kellene régziteni.

Vallalati teend6k az év végéig.

* Az adbzasi mod (atalanyadd, kiva, alanyi afamentesség) 2026-os megvalasztasanak feliilvizsgalata az 1j
értékhatarok és koltséghanyadok alapjan.

* A konyvelési és bérszamfejtési rendszerek paramétereinek frissitése (szocho-alap, elblegfizetési
gyakorisag).

* A 2026-ra tervezett beruhazasok iitemezésének Osszevetése az Uj tisztaipari és energetikai
kedvezményekkel.

* A kihirdetett torvényszoveg és a NAV tajékoztatoinak figyelemmel kisérése a részletszabalyok
tekintetében.



2025. november 19.
Elfogadtak: jovore kevesebb adot és adminisztraciot kapnak a kisvallalkozasok

Az Orszaggylilés november 18-an egyhangulag elfogadta a kkv-k adoterheit csdkkentd csomagot. 2026-t61 20
milli6 forintra n6 az alanyi afamentesség hatara, 45 szazalékra az atalanyad6zok koltséghanyada, a féallasu
vallalkozok szochdjat pedig a minimalbér 100 szazaléka utan kell fizetni a korabbi 112,5 szazalék helyett.

Béviil a kisvallalati adot valasztok kore, a tarsasagiado-eldleget pedig tobb cég fizetheti negyedévente.
Kedvezmény jar a tisztaipari beruhdzasokra, és fél évet csuszik az lizemanyagok jovedéki adojanak emelése. A
vallalkozasoknak érdemes az év végéig atgondolniuk, melyik ad6zasi forma lesz szamukra a legkedvez6bb
2026-ban.



2025. november 20.
Az alanyi afamentesség értékhataranak emelése: 20, 22 és 24 millio forint

A vialtozas. Az Orszaggyilés altal 2025. november 18-an elfogadott torvény modositja az altalanos forgalmi
adorol sz616 2007. évi CXXVIL. torvény (Afa tv.) alanyi adomentességre vonatkozo szabalyait: az éves bevételi
értékhatar a jelenlegi 18 millié forintrél 2026-ban 20 millid, 2027-ben 22 millio, 2028-ban 24 millié forintra
emelkedik. Az értékhatart korabban 2024. januar 1-jét6l emelték 12 milliorol 18 millio forintra. A 1épcsézetes
emelés a kisvallalkozasok — kiilondsen az egyéni vallalkozok — adminisztracios terheinek csokkentését és a
kiszamithatosagot szolgalja.

A mentesség lényege. Az alanyi adomentességet valasztd adoalany termékértékesitése és szolgaltatasnytjtasa
utan nem szamit fel afat, nem kell afabevallast benyujtania, ugyanakkor a beszerzéseit terheld elézetesen
felszamitott adot sem vonhatja le. Az értékhatarba foszabaly szerint az addalany altal teljesitett ligyletek
ellenértéke szamit bele; egyes iigyletek (példaul targyi eszkoz értékesitése, bizonyos adomentes iigyletek)
figyelmen kiviil maradnak.

Valaszthatosag 2026-ra. A mentesség 2026-ban akkor valaszthato, ha

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

» 2026-ban varhatéan sem lépi at.

Az eddig is alanyi mentes vallalkozoknak, amennyiben a feltételeknek megfelelnek, nincs teenddjiik. Azoknak
az adokdtelesen mikodd vallalkozoknak, akik a magasabb értékhatar miatt 2026-t6l alanyi mentességet
szeretnének valasztani, a valasztast a NAV-hoz be kell jelenteniiik a jogszabalyban eldirt hataridében.

Az értékhatar atlépése. Ha az adoalany az ad6év soran atlépi az értékhatart, a mentesség attol az iigylettdl
kezdve megszlinik, amellyel az atlépés bekovetkezett, és az ezt eredményezd iligylet utan mar afat kell
felszamitani. A mentesség megsziinését kovetd két naptari évben a mentesség nem valaszthato Gjra. A nagyobb,
egyedi megrendelések ezért az értékhatar kdzelében gondos tervezést igényelnek.

Elényok és hatranyok mérlegelése.

» Elonyos: lakossagi, nem afakordos vevokor esetén (versenyképesebb arak), alacsony beszerzési
afatartalom mellett, s az adminisztracid egyszeriisddése miatt.

» Hatranyos: beruhazas-igényes tevékenységnél (az el6zetesen felszamitott &fa nem vonhato le), afakoros
iizleti vevokor esetén (szamukra az afa semleges), illetve varhatéan gyorsan névo forgalomnal.

+ Kiilonleges esetek: a mentesség nem terjed ki egyes tligyletekre (példaul Kozosségen beliili
termékbeszerzés, forditott adozasu tigyletek, kiilfoldi szolgaltatas igénybevétele), amelyek utan az alanyi
mentes adoalanynak is afafizetési kotelezettsége keletkezhet.

Uniés kisvallalkozo6i rendszer. 2025. januar 1-jétdl az unios szabalyok lehetévé teszik, hogy a magyar
adoalany mas tagallamban is igénybe vegye az ottani alanyi mentességet, ha unioés szint{i éves forgalma nem
haladja meg a 100 ezer eur6t; ehhez eldzetes bejelentés sziikséges.

Teendok.

* A 2025-6s tényleges bevétel dsszesitése és a 2026-o0s varhato bevétel becslése.

» Kalkulacio a mentesség és az adokotelesség kozotti valasztdshoz (vevokor, beszerzések, beruhazasi
tervek).

» A valasztas bejelentése a NAV-hoz a hatariddben, illetve az év kdzbeni bevételfigyelés megszervezése.



2025. november 20.
20 millio forintra emelkedik az alanyi afamentesség hatara

A november 18-an elfogadott torvény szerint 2026-ban 18-r6l 20 millié forintra, 2027-ben 22, 2028-ban 24
millio forintra nd az alanyi afamentesség éves értékhatara. Aki ez alatt marad, nem szamit fel afat és nem kell
afabevallast beadnia — igaz, a beszerzései afajat sem vonhatja le.

2026-ra az valaszthatja a mentességet, akinek a bevétele 2025-ben nem haladta meg és 2026-ban varhatdan sem
haladja meg a 20 milli6 forintot. Fontos: ha valaki év kozben atlépi a hatart, mar az atlépést okozo iigylet utan
afat kell fizetnie, és két évig nem térhet vissza a mentességhez. Erdemes kiszdamolni, megéri-e a valtas.



2025. november 20.
Atalanyadézas: 45, majd 50 szazalékos koltséghanyad

A valtozas. Az Orszaggyiilés 2025. november 18-an elfogadott torvénye alapjan a személyi jovedelemadorol
sz016 1995. évi CXVIL. torvény (Szja tv.) szerinti atalanyadozo egyéni vallalkozok altalanos koltséghanyada a
jelenlegi 40 szazalékrol 2026. januar 1-jétdl 45 szazalékra, 2027. januar 1-jét6l 50 szézalékra emelkedik. A
tevékenységspecifikus, emelt koltséghanyadok (80, illetve a kizardlag kiskereskedelmi tevékenységet
folytatoknal 90 szazalék) valtozatlanok. A Nemzetgazdasagi Minisztérium tajékoztatasa szerint a valtoztatas a
Magyar Kereskedelmi és Iparkamara felvetésére sziiletett.

A szamitds menete. Az 4talanyad6zo a bevételébdl a koltséghanyaddal csokkentett Osszeget tekinti
jovedelemnek; ebbdl az éves minimalbér felét meg nem haladd rész szja-mentes. A fennmarad6 részt terheli a
15 szazalékos személyi jovedelemado, valamint — a jarulékalap fliggvényében — a 18,5 szazalékos
tarsadalombiztositasi jarulék és a 13 szazalékos szocialis hozzajarulasi ado. Féfoglalkozasu vallalkozonal a
minimalis jarulékalapokat is figyelembe kell venni.

Hatas az adézasra. A magasabb koltséghanyad mellett ugyanakkora bevételbol kisebb jovedelem adodik, ami
az szja-t és — ha a jovedelem meghaladja a minimalis alapot — a kozterheket is csokkenti. Szampélda: évi 12
milli6 forint bevételnél a jovedelem 40 szazalékos koltséghanyaddal 7,2 millio, 45 szazalékkal 6,6 milli6 forint;
a 600 ezer forintos kiilonbség a teljes kdzteherben nagysagrendileg 200-280 ezer forint éves megtakaritast
jelenthet, a minimalis alapok és az adomentes rész érvényesiilésétdl fiiggden.

Kiegészito konnyités. A minimalbérhez kotott adomentes jovedelemrész és az ugyancsak a minimalbérhez
kotott valaszthatdsagi bevételi hatar (az éves minimalbér tizszerese, kizarolag kiskereskedelmi tevékenységnél
Otvenszerese) a 2026-os minimalbér-emeléssel automatikusan nd. A 2026-os minimalbér G6sszegérol a
Versenyszféra és a Kormany Allandé Konzultaciés Foruman jelenleg folynak a targyalasok; a végleges
értékhatarok a kormanyrendelet kihirdetése utan szamithatok ki.

Kinek kedvez a viltozas? Elsdsorban azoknak a szolgéltatd tevékenységet végzd egyéni vallalkozoknak,
akiknek tényleges koltségei alacsonyak — példaul tanacsadoknak, informatikusoknak, oktatoknak, kreativ
szakembereknek — és akik eddig is az atalanyadozast alkalmaztak, illetve akik szamara a magasabb
koltséghanyad miatt az ataldnyaddzas az év végére kedvezobbé valik a vallalkozoi jovedelem szerinti
adozasnal.
Valasztas és kilépés. Az atalanyadozast a NAV altal kozzétett rend €s hataridd szerint lehet valasztani, 1j
vallalkozonal a bejelentkezéskor. Az atalanyadozasbol kilépd vallalkozo a kilépést kovetd négy évben nem
valaszthatja Ujra ezt az addzasi modot, ezért a dontést tobb évre elére célszerli megalapozni.
Teenddk.
+ Osszehasonlité szamitas a 2026-os és 2027-es évre az atalanyadozas és a vallalkozoi jovedelem szerinti
adozas kozott.
* A 2026-0s szja-eldleg szamitasanal a 45 szazalékos koltséghanyad alkalmazasa.
* A bevételi értékhatar figyelése, mivel annak atlépése esetén az atalanyaddzas az adoév egészére
megsziinik.
* A konyveldvel egyeztetve az afa-alanyisag (alanyi mentesség 20 millio forintig) és az atalanyadozas
egylittes optimalizalasa.



2025. november 20.
Kedvezobbé valik az atalanyadozas

A november 18-an elfogadott torvény szerint az atalanyadozo egyéni vallalkozok altalanos koltséghanyada
2026-t6] 40-r61 45, 2027-t6] 50 szazalékra emelkedik. Igy a bevétel nagyobb része szamit koltségnek, az
adokoteles jovedelem és vele az adod és a jarulék csokken.

Egy évi 12 milli6 forint bevételli vallalkozonal ez nagysagrendileg évi 200-280 ezer forint megtakaritast
jelenthet. A véltozas f6ként az alacsony tényleges koltségii szolgaltatoknak kedvez. Akik most még vallalkozoi
jovedelem szerint adéznak, azoknak érdemes kiszamolniuk, hogy jovére megéri-e az atalanyado6zas.



2025. november 28.

Megsziinik a 112,5 szazalékos szocho-szorzo a fofoglalkozasu
vallalkozoknal

A valtozas. Az Orszaggytlés altal 2025. november 18-an elfogadott térvény alapjan a szocidlis hozzajarulasi
adorol sz616 2018. évi LIL. torvény (Szocho tv.) szerint 2026. januar 1-jétol a féfoglalkozast egyéni vallalkozok
¢s tarsas vallalkozok havi minimalis szocho-alapja — a tarsadalombiztositasi jarulék minimalis alapjdhoz
igazodva — a minimalbér, illetve a garantalt bérminimum 100 szazaléka lesz. Megsziinik a 2019 6ta alkalmazott
112,5 szazalékos szorz6. A Nemzetgazdasagi Minisztérium tajékoztatasa szerint a 1épés mintegy 140 ezer
vallalkoz6 adoterhét csokkenti.

Kiket érint?
+ avallalkozdi jovedelem szerint adozo féfoglalkozasu egyéni véllalkozokat;
+ a fofoglalkozasu atalanyadozo egyéni vallalkozokat, ha jovedelmiik nem éri el a minimalis alapot;
» a tarsas vallalkozokat (a tarsasadg tevékenységében személyesen kozremiikodd tagokat), akik utan a
tarsasag fizeti meg a szochot.
Nem érinti a valtozas a kiegészitd tevékenységet folytatokat (példaul a nyugdijas vallalkozokat), valamint

azokat, akiknél a tényleges jovedelem meghaladja a minimalis alapot, mivel naluk a tényleges jovedelem a
szocho alapja.

A megtakaritas nagysagrendje. A 2025-6s minimalbérrel (290 800 forint) szamolva a minimalis szocho-alap
a szorzoval 327 150 forint, a szocho havi 42 530 forint; szorz6 nélkiil az alap 290 800, a szocho 37 804 forint
lenne — a kiilénbség havi mintegy 4700 forint. A garantalt bérminimumnal (2025-ben 348 800 forint) a havi
kiilonbség mintegy 5700 forint. 2026-ban a megtakaritas — a minimalbér és a garantalt bérminimum varhato
emelése miatt — ennél valamivel nagyobb lesz, évente vallalkozonként 60—75 ezer forint nagysagrendii.

Kapcsolodé valtozasok. A csomag részeként az egyéni vallalkozok jarulékbevallasi gyakorisagat egységesitik:
a vallalkozoi jovedelem szerint adozo6 egyéni vallalkozok is — az atalanyad6zokhoz hasonléan — negyedévente
valljak be és fizetik meg sajat tb-jarulékukat és szochojukat, a negyedévet kdveté honap 12. napjaig. A
biztositotti bejelentés a kezdd egyéni vallalkozoknal egyszertisodik.

Ami nem valtozik. A kormany november végén megerdsitette, hogy 2026-ban nem csokkenti a szocialis
hozzéjéarulési ado 13 szdzalékos altalanos mértékét; a munkaadoi szervezetek altal a minimalbér-targyalasokon
felvetett 1 szazalékpontos szocho-csokkentés igy nem valdsul meg.

Alkalmazasi kérdések. A minimalis alapot aranyosan csokkenteni kell, ha a biztositas sziinetel, a vallalkozo
tappénzben részesiil, illetve a jogviszony honap kdzben keletkezik vagy sziinik meg. A szocho-alap csdkkenése
a vallalkoz6 tarsadalombiztositasi ellatasait nem érinti, mivel azok a jarulékalaphoz igazodnak.

Teendék.
* A bérszamfejtd és konyveld programok paramétereinek beallitasa a 100 szazalékos minimalis alapra a
januari kotelezettségektol.
» A tarsas vallalkozok utan fizetend6 szocho janudri (08-as) bevallasaban az j minimalis alap alkalmazasa.
» A féfoglalkozast egyéni vallalkozoknal a negyedéves bevallasi és fizetési rendre valo atallas elokészitése.



2025. november 28.
Kevesebb szochot fizetnek jovore a foallasa vallalkozok

2026. januar 1-jétol a fofoglalkozasu egyéni és tarsas vallalkozoknak a szocialis hozzajaruldsi adot mar nem a
minimalbér, illetve a garantalt bérminimum 112,5 szazaléka, hanem 100 szazaléka utan kell megfizetnitiik — igy
dontott az Orszaggyiilés november 18-a4n. A valtozas mintegy 140 ezer vallalkozot érint, és vallalkozonként
évente 6075 ezer forint megtakaritast hozhat.

A vallalkozéi jovedelem szerint addzd egyéni vallalkozok is negyedévente valljak be jarulékaikat. A 13
szézalékos szochokulcs ugyanakkor jovore sem csokken.



2025. november 21.
Kisvallalati ado: duplazodo belépési és emelkedo kiesési hatarok

A valtozas. Az Orszaggyiilés 2025. november 18-an elfogadott térvénye alapjan a kisadozo vallalkozasok
tételes adojardl €s a kisvallalati adorol szolo 2012, évi CXLVIL. térvény (Katv.) szerinti kisvallalati ad6 (kiva)
valaszthatdsaganak feltételei 2026-t0l jelent6sen boviilnek:

* a belépési hatiar — a valasztast megel6zd évi bevétel, illetve mérlegf6osszeg — 3 milliard forintrél 6
milliard forintra emelkedik;
» a kiesési hatarok is nének: a kiva hatdlya alatt maradhatnak a cégek mindaddig, amig az atlagos
foglalkoztatotti 1étszdm a 200 f6t, illetve a bevétel a 12 milliard forintot nem haladja meg.
A Nemzetgazdasagi Minisztérium korabbi tajékoztatasa szerint a valtozassal 3000—5000 jabb cég — és veliik
150-200 ezer munkavallald — keriilhet a kiva lehetséges korébe.

A kiva lényege. A kisvallalati ad6 a tarsasagi adot és a szocidlis hozzajarulasi adot valtja ki. Mértéke 10
szazalék, alapja a pénzforgalmi szemléletli eredmény (a tokevaltozas) és a személyi jellegli kifizetések egyiittes
Osszege. A helyi ipartizési ado fizetésének kotelezettségét nem valtja ki. A kiva els6sorban a magas bérkoltségi,
a nyereséget a vallalkozasban tartd (osztalékot nem fizetd) cégek szdmara elényds, mivel a visszaforgatott
nyereség nem noveli az addalapot, a bérek utan pedig a 13 szazalékos szocho helyett a kiva 10 szazaléka
fizetendo.

A valasztas idozitése. A kiva év kdzben is valaszthato (a bejelentést kvetd honap elsé napjatol), de a tarsasagi
ado szerinti adoév lezarasa és kiilon beszdmolo készitése miatt célszerli a naptari év elejére id6ziteni. A 2026.
januar 1-jei belépéshez a bejelentést legkésébb 2025. december 31-ig kell megtenni, elektronikusan, a NAV
erre rendszeresitett nyomtatvanyan.

A dontés elott vizsgalando szempontok.

« Osszehasonlito adéterhelés: tarsasagi ado (9 szazalék a nyereségre) és szocho (13 szazalék a bérekre)
kontra kiva (10 szazalék a teljes adoalapra) — legalabb két-harom évre elére.

* Osztalékpolitika: a kiva-alanyisag alatt kifizetett osztalék ndveli az adodalapot; a tervezett
osztalékfizetések jelentdsen befolyasoljak az elonyosséget.

» Elhatarolt veszteség és tao-kedvezmények: a tarsasagi adoban felhalmozott elhatarolt veszteség és a
folyamatban 1év6 adokedvezmények (példaul fejlesztési adokedvezmény, latvany-csapatsport tamogatas)
sorsat a belépés elott tisztazni kell.

» Tartalékok: a korabban képzett fejlesztési tartalék kezelésére kiilon szabalyok vonatkoznak.

+ Kapcsolt vallalkozasok: a hatarokat egyes esetekben a kapcsolt vallalkozasokkal egyiitt kell vizsgalni.

» Pénzforgalmi szemlélet: a vevoi kintlévoségek és a szallitoi tartozasok valtozdsa a kiva-alapot is
befolyasolja.

Teenddk. A 3 és 6 milliard forint kdzotti bevételii vagy mérlegf6dsszegii, valamint a 100 f6t meg nem halado
létszamu cégeknek javasolt a kalkulacio elvégzése adotanacsadoval vagy konyveldvel, és — kedvezo eredmény
esetén — a bejelentés megtétele december 31-ig. A mar kivas cégeknek a megemelt kiesési hatarok uj
novekedési mozgasteret adnak.



2025. november 21.
Kétszer annyi cég valaszthatja a kisvallalati adot

2026-t6] a kisvallalati adot (kiva) a 6 milliard forint bevételig vagy mérlegf6osszegig mikodé cégek is
valaszthatjak — a hatar a duplajara nd. A kiva alatt maradhatnak azok, akiknek 1étszama nem haladja meg a 200
fot, bevétele pedig a 12 milliard forintot.

A kiva a tarsasagi adot és a szochot valtja ki, mértéke 10 szazalék. Féként a magas bérkoltségli, nyereségiiket
a cégben tarto vallalkozasoknak kedvezd. Aki 2026. januér 1-jétdl szeretne kiva szerint adézni, annak december
31-ig kell bejelentkeznie — el6tte érdemes konyveldvel kiszdmolni, valdban jobban jar-e.



2025. november 24.
Ritkabb tarsasagiado-eloleg és boviilo mikrogazdalkodoi beszamolo

Tarsasagiado-eloleg: emelkedoé értékhatar. Az Orszaggylilés 2025. november 18-an elfogadott torvénye
alapjan a tarsasagi adorol és az osztalékadordl szold 1996. évi LXXXI. torvény (Tao tv.) szerinti adoeldleg-
fizetés gyakorisdgat meghatarozod értékhatar 5 millio forintrol 20 millié forintra emelkedik 2026-t6l. A szabaly
lényege, hogy a havonta esedékes eldlegfizetés azokra az ad6zokra vonatkozik, amelyek el6z6 ad6évi fizetendd
tarsasagi adoja meghaladta az értékhatart; az ez alatti adozok negyedévente fizetik az eldleget. Az értékhatar
négyszeresére emelésével jelentés szamu kozepes vallalkozas keriil at a havi eldlegfizetésbdl a negyedéves
rendbe.

Gyakorlati hatasok.

* Adminisztracio: évi tizenkét helyett négy elolegfizetési esemény, ami a pénziigyi folyamatokat
egyszerusiti.

» Likviditas: a negyedéves fizetés rovid tdvua finanszirozasi elényt jelent, mivel az el6leg kés6bb esedékes;
ugyanakkor a negyedév végén nagyobb Osszeget kell egyszerre kifizetni, amire tartalékot célszerii
képezni.

» Bevallas: az cl6leg Gsszegét — az altalanos szabalyok szerint — a tarsasagi adobevallasban kell bevallani;
az eldleg modositasara (csokkentésére) bizonyos feltételek mellett tovabbra is lehetség van.

Az onkéntes eléleg-kiegészités (feltoltés) és az ahhoz kapcsolddd adofelajanlési lehetéség — a december 20-1
hataridovel — valtozatlan.

Mikrogazdalkodéi egyszeriisitett éves beszamold. A szamvitelrél szolé 2000. évi C. torvény szerinti, a
legkisebb vallalkozasok szamara valaszthaté mikrogazdalkodoi egyszerisitett éves beszamolo készitésének
értékhatarai (mérlegf6osszeg, arbevétel) a csomag alapjan 20 szazalékkal emelkednek; a létszamkritérium nem
valtozik. A mikrogazdalkodoi beszamolo a teljes korli egyszerlsitett éves beszamolonal kevesebb adatot,
egyszeriibb értékelési szabalyokat és kiegészitd melléklet helyett sziikebb tdjékoztatist ir eld, ezért a
konyvviteli koltségek érdemben csokkenthetok. Az értékhatarok emelése az inflaciot és a vallalkozasok
nominalis novekedését koveti, igy tobb kisvallalkozas maradhat az egyszeriibb beszamolasi formaban.

A Kkét valtozas osszefiiggése. Mindkét modositas a vallalkozasok adminisztracios terheinek csokkentését
célozza, és egyarant a 2026-os iizleti évt6l — a mikrogazdalkoddi beszamolonal a 2026. évi beszamolo
valasztasanak feltételeitél — alkalmazand6. A beszamolo-valasztasnal az el6zé két lizleti év adatait kell
vizsgalni, ezért a 2025-6s zaras adatai mar relevansak.

Teenddk.
* A 2025. évi fizetendd tarsasagi adod becslése alapjan annak megallapitasa, hogy 2026-ban havi vagy
negyedéves eldlegfizetés varhato.
* A pénziigyi tervben a negyedéves el6legek fizetési id6pontjainak és Osszegeinek rogzitése, likviditasi
tartalék képzése.

* A beszamolasi forma feliilvizsgalata a megemelt értékhatarok alapjan, a konyveldvel egyeztetve; a
mikrogazdalkodoéi beszamolo valasztasa esetén a szamviteli politika modositasa.

* A kihirdetett torvényszoveg pontos értékhatarainak ellenorzése.



2025. november 24.
Kevesebb adoeloleg, egyszeriibb beszamolo a kisebb cégeknek

2026-t61 havonta csak azoknak a cégeknek kell tarsasagiado-eldleget fizetniiik, amelyek elézé évi adoja
meghaladta a 20 milli6 forintot — az eddigi 5 milli6 forint helyett. A tSbbiek negyedévente fizetnek, ami
egyszerlibb adminisztraciot és rovid tava likviditédsi elényt jelent; a negyedév végi nagyobb befizetésre azonban
érdemes félretenni.

Emellett 20 szazalékkal emelkednek a mikrogazdalkodoi egyszertsitett éves beszamold értékhatarai, igy tobb
kisvallalkozas készitheti az egyszerlibb, olcsdbb beszamolot. A valtozasokat az Orszaggytilés november 18-an
fogadta el.



2025. november 24.
Adokedvezmény a tisztaipari és energetikai beruhazasokra

A valtozas. Az Orszaggyilés altal 2025. november 18-an elfogadott térvénycsomag 1j, beruhazasdsztonzo
adokedvezményeket vezet be a tarsasagi adoban:

» Tisztaipari beruhazasok: a meghatarozott tisztaipari (alacsony kibocsatasu, a zold atallashoz
kapcsolodo) beruhazasok utan a tarsasagi ado akar 80 szdzalékkal csokkenthetd.
» Energetikai infrastruktira: az energetikai infrastrukturalis beruhazasok tdmogatast kapnak.
» Elosztohalézat-iizemeltetok: a villamosenergia-elosztd hdlozatok iizemeltetdi 2027. januar 1-jétol
adokedvezményt vehetnek igénybe a 2026-ban megkezdett halozatkorszer(isitési beruhazasok utan.
Ezek mellett 2026. januar 1-jétdl a kornyezetvédelmi céla beruhazasok utan is tarsasagiado-kedvezmény vehetd
igénybe.
Unios allami tamogatasi hattér. A tisztaipari kedvezmény az Europai Bizottsag 2025 nyaran elfogadott, a
tiszta ipari megallapodast tdimogatd 0j allami tamogatasi kerete (CISAF) szerinti jogcimekhez kapcsolodik,
amely a tagallamoknak lehetdvé teszi a dekarbonizacidt, a tiszta technologiak gyartasat és a megujuld energia
bovitését szolgaldo beruhazasok tamogatisat. Az addokedvezmény ezért allami tamogatasnak mindsiil: az
igénybevétel feltételei (elszadmolhatd koltségek, tdmogatasi intenzitas, bejelentési kotelezettség, a beruhazas
fenntartadsa) az unios szabalyokhoz igazodnak, és a kedvezmény mas tadmogatasokkal csak a halmozodasi
szabalyok szerint kombinalhato.
A fejlesztési adokedvezmény rendszerében. A Tao tv. mar eddig is lehetévé tette, hogy a meghatarozott
értékli beruhazasok utan a vallalkozasok legfeljebb 80 szazalékos adocsdkkentést érvényesitsenek tiz adééven
at (fejlesztési adokedvezmény). Az Uj tisztaipari jogcim ezt a rendszert egésziti ki a zold atallast szolgald
beruhazasok iranyaba. A kedvezmény érvényesitéséhez jellemzéen a beruhazas megkezdése elott bejelentés
vagy kérelem sziikséges; a beruhazas megkezdése utan benyujtott kérelem a jogosultsagot kizarhatja.
Kiknek lehet érdekes?
* Feldolgozoipari  vallalkozasoknak, amelyek  energiahatékonysagi,  elektrifikacios  vagy
kibocsatascsokkentd beruhazast terveznek;
* tiszta technologiak (akkumulator, napelem, hészivattyt, elektrolizator, alkatrészeik) gyartdinak;
* megujuldéenergia-termeld és -tarold beruhazast tervezoknek;
 energiahaldzati €s -infrastruktura-iizemeltetoknek.
Kockazatok és korlatok. Az adokedvezmény csak a tarsasagiado-fizetési kotelezettség erejéig érvényesitheto,
igy az alacsony adoalappal rendelkez6 vallalkozasok szamara korlatozott elényt nyujt; a kiva-alanyok szamara
nem érhetd el. A részletszabalyokat végrehajtasi rendeletek hatdrozzak meg, amelyek megjelenéséig a pontos
feltételek nem ismertek.
Teendék.
» A 2026-ra tervezett beruhazasok attekintése a tisztaipari, kornyezetvédelmi és fejlesztési adokedvezmény
szempontjabol.
* A beruhazis megkezdésének idozitése a bejelentési, kérelmezési kotelezettség eldtt — a jogosultsag
megorzése érdekében.
» Az adokedvezmény ¢s a palyazati, illetve hiteltamogatasok (példaul Széchenyi-hitelek) halmozodasanak
vizsgalata adotanacsaddval.



2025. november 24.
Akar 80 szazalékos adokedvezmény jar a tisztaipari beruhazasokra

A november 18-an elfogadott torvény szerint a tisztaipari — alacsony kibocsatasu, zold atallast szolgalo —
beruhazasok utan a cégek tarsasagi addja akar 80 szazalékkal csokkenthetd. Kedvezményt kapnak az
energetikai infrastruktira-beruhdzéasok is, 2026-t6l pedig a kornyezetvédelmi beruhazasok utdn is jar
adokedvezmény.

A kedvezmény allami tdmogatasnak mindsiil, ezért fontos, hogy a feltételeket — jellemzden a beruhazas
megkezdése eldtti bejelentést — betartsak. Aki jovOre energiahatékonysagi vagy kibocsatascsokkento fejlesztést
tervez, annak érdemes mar most adotandcsaddval 4tnéznie a lehetdségeket.



2025. november 25.
A Kiskereskedelmi kiilonado savhatarainak emelése

A valtozas. Az Orszaggyiilés altal 2025. november 18-an elfogadott torvénycsomag a kiskereskedelmi adorol
szolo 2020. évi XLV. torvény szerinti, a kiskereskedelmi tevékenységet folytatokat terheld kiillonadod
savhatdrait emeli meg. A sajtoban ismertetett 0j szerkezet szerint a sadvhatarok a jelenlegi 0,5, 30 és 100 milliard
forintrél 1, 50 és 150 milliard forintra valtoznak:
* 1 milliard forint adoalapig: 0 szazalék;
e 1-50 milliard forint kozott: 0,15 szazalék;
* 50-150 milliard forint kozott: 1 szazalék;
* 150 milliard forint felett: 4,5 szazalék.
A kiskereskedelmi ad6 alapja a kiskereskedelmi tevékenységbdl szarmazo nettd arbevétel; az adé savosan
progressziv, igy a savhatdrok emelése a savhatarok kozelében 1€v6 ad6zok terheit csokkenti.
Hattér. A kiskereskedelmi kiilonadot 2020-ban vezették be, és a 2022-ben bevezetett, 2024-t0]l atalakitott
agazati kiilonado-rendszerrel egyiitt a kereskedelmi lancokat jelentds kozteher stjtja. Az Orszagos
Kereskedelmi Szovetség €s az dgazat szerepldi régota kifogasoljak a kiilonadok mértékét, kiilondsen a 2025
marciusa ota alkalmazott arrés-szabalyozassal egyiitt, amely a szabalyozott termékkdrben a kiskereskedok
arrését 10 szazalékban (drogériai termékeknél 15 szazalékban) maximalja. A Gazdasagi Versenyhivatal szerint
az arrés-szabalyozas az érintett kiskereskedok egy részénél veszteséget okoz.
Kiket érint kedvezéen?
» A kisebb, regionalis kereskedelmi lancokat és a kdzepes kiskereskedoket, amelyek az 1 milliard forintos
Uj also hatar ala keriilnek, és igy mentesiilnek az ad6 aldl, vagy alacsonyabb savba keriilnek.
* Az 50 milliard forint koriili arbevételi kereskeddket, amelyeknél a jelentOs részarany a 0,15 szazalékos
savban marad.
A legnagyobb, multinacionalis lancok esetében a hatas a fels6 sav kulcsatol és a savhatarok eltolodasatol
egylittesen fiigg; a végleges hatast a kihirdetett torvényszoveg alapjan érdemes kiszamitani.
Kapcsolodé szabalyozas. A kiskereskedelmi ado eldlegfizetési kotelezettséggel jar; a 2026-o0s eldleg Gsszegét
mar az Uj savhatarok alapjan kell megallapitani. A kiilonad6 a tarsasagi ado alapjanal koltségként elszamolhato.
A kiskereskedelmi tevékenység fogalma (a kereskedelmi torvény szerinti kiskereskedelem, az online
értékesitést is beleértve) nem valtozik.
Teenddk.
* A 2025-6s arbevétel alapjan a 2026-os kiskereskedelmi ado és adoeldleg Ujraszamitasa az qj
savhatarokkal.
» A kapcsolt vallalkozasokra vonatkozd 0sszevonasi szabalyok ellenérzése, mivel az adoalapot a kapcsolt
vallalkozasok arbevételével egyiitt kell vizsgalni.
* Az arrés-szabalyozas 2026. februar 28-i lejarataval és a kiilonadd-valtozassal egyiitt a 2026-0s arazasi és
jovedelmezoségi terv feliilvizsgalata.



2025. november 25.
Csokken a kisebb kereskedok kiilonadoja

A november 18-an elfogadott torvény szerint 2026-t6]1 emelkednek a kiskereskedelmi kiilonado savhatarai: 1
milliard forint arbevételig nem kell adot fizetni, 1 és 50 milliard kozott 0,15, 50 és 150 milliard kozott 1, efolott
4,5 szazalék az ad6. Eddig a savhatarok 0,5, 30 és 100 milliard forintnal voltak.

A valtozas elsdsorban a kisebb és kozepes kereskeddknek kedvez, akik alacsonyabb savba keriilnek vagy
teljesen mentesiilnek. A keresked6knek érdemes mar most Gijraszamolniuk a 2026-os adot és adoeldleget, és az
arrésstop februar végi lejarataval egyiitt &tgondolniuk jovo évi terveiket.



2025. november 17.
Banki extraprofitado: kihirdették a 2026-o0s emelést

A jogszabaly. A Kormany 2025. november 13-an kihirdette a 358/2025. (XI. 13.) Korm. rendeletet, amely a
hitelintézeteket és pénziigyi vallalkozasokat terheld kiilonado (banki extraprofitadd) 2026-os mértékét emeli
meg. A rendelet a 2026-ban kezddd6 ad6évtdl alkalmazando.

Az uj szabalyok.

* Az adoalap 20 millidrd forintot meg nem haladd része utan 10 szézalék (2025-ben 7 szdzalék; a tavaszi
adocsomag 2026-ra 8 szazalékot iranyzott eld).
* A 20 milliard forint feletti rész utan 30 szazalék (2025-ben 18 szdzalék; a tavaszi csomag szerint 2026-
ban 20 szazalék lett volna).
* Az allampapir-allomany névértékének novekményével elérheté adocsokkentés fels6 hatara az ado 50
sz&zalékardl 30 szazalékara mérséklddik.
» Az adodalap 2026-ban a 2024-es ad6évi adozas elotti eredmény, meghatarozott novelo tételekkel (példaul
a pénziigyi tranzakcids illeték és maga a kiilonado) és csokkentd tételekkel (osztalékbevétel, nem
szokasos tevékenységbdl szarmazo nyereség).
A Kkoltségvetési cél. Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter november 10-i hattérbeszélgetésén ugy
fogalmazott: a kisebb gazdasagi novekedés miatt a koltségvetési stabilitast csak ugy tudja megvédeni, hogy a
bankok tobbet fizetnek; a bankok magas jovedelmezOosége szerinte erre teret ad. A minisztérium szamitasa
szerint az emelés mintegy 185 milliard forint tobbletbevételt eredményez, a 2026-os teljes bevétel 360-365
milliard forint koriil alakulhat. Az MNB adatai szerint 2025-ben a hagyomanyos bankaddé kozel 105, az
extraprofitadé mintegy 144 milliard forint terhet jelentett a bankszektornak.

A bankszektor reakciéja. A bankvezetdk szerint a 1épés sérti a jogbiztonsagot €s a kiszamithatdsagot, mivel
az extraprofitadot eredetileg atmeneti, kétéves intézkedésként vezették be, és a bankok teljesitették az
allampapir-vésarlasra vonatkozo vallaldsaikat. Tobb bank negyedéves gyorsjelentésében mar 2025-ben is
jelentés eredménycsokkentd tételként jelent meg a kiilonadd. Szakmai elemzések szerint a teher egy része a
dijakon és kamatfelarakon keresztiil az tigyfelekre harulhat, ennek lehetdségeit azonban a lakossagi
dijszabalyozas és a verseny korlatozza.

Egyéb agazati kiillonadok. A tavaszi adocsomag a kdolajtermék-eldallitokat terheld extraprofitadot a 2026-os
adoévre is kiterjesztette. A biztositasi potado, az energiaellatok jovedelemadodja, a gyodgyszeripari €s a
tavkozlési kiilonadok rendszere tovabbra is fennall; a kiskereskedelmi kiilonad6d savhatarai 2026-t6l
emelkednek.

Jelent6ség a villalkozasok szamara.
* A pénziigyi szektort terheld kozterhek emelkedése a vallalati iigyfeleknél a szamlavezetési, tranzakcios
¢s hitelezési dijak, illetve a kamatfelarak emelkedésében jelentkezhet.
* A bankok 2026-0s hirdetmény-modositasainak figyelése és sziikség esetén a dijtételek ujratargyalasa
javasolt.

» A kiilonadokkal érintett agazatokban a magas koltségvetési hidny miatt tovabbi emelések kockazataval is
szamolni kell.



2025. november 17.
Jovore joval tobb kiilonadot fizetnek a bankok

A kormany november 13-an kihirdette: 2026-ban a bankok extraprofitaddja a 20 milliard forint alatti
adoalaprészre 10, felette 30 szazalék lesz, és adojukat kisebb részben csokkenthetik allampapir-vasarlassal. A
minisztérium szerint ez mintegy 185 milliard forint tobbletbevételt hoz a koltségvetésnek.

A bankok szerint sériil a kiszamithatosag, és a teher egy része az tligyfelekre harulhat. A véllalkozésoknak
érdemes figyelniiik bankjuk év eleji hirdetményeit, és sziikség esetén Gjratargyalni a dijakat.



2025. november 27.
Reklamado és iizemanyag-jovedéki ado: két, 2026. julius 1-jéhez kotott
valtozas

Uzemanyagok jovedéki adoja. A jovedéki adorol sz616 2016. évi LXVIIL torvény szerint a benzin és a gazolaj
jovedéki addja inflaciokdvetd moédon emelkedik. Az Orszaggyiilés 2025. november 18-an elfogadott torvénye
alapjan a 2026. januar 1-jére tervezett emelést fél évvel, 2026. julius 1-jére halasztjak. A halasztast a Magyar
Kereskedelmi ¢és Iparkamara kezdeményezte a szallitdsi €s logisztikai koltségek mérséklése érdekében. A
halasztas az elsé félévben mérsékli az lizemanyagarak emelkedését, ami a fuvarozd, logisztikai és
mezdgazdasagi vallalkozasok koltségeit kozvetleniil, a fogyasztdi arakat kozvetve érinti.

Reklamadé. A reklamadordl szol6 2014. évi XXII. torvény szerinti adokotelezettséget 2019. jalius 1-jét6l — az
Europai Bizottsdg allami tamogatasi kifogésait kovetden — 0 szdzalékos adomérték alkalmazaséaval
gyakorlatilag felfiiggesztették, és a felfliggesztést a jogalkoto évrdl évre meghosszabbitotta. Az Orszaggytilés
el6tt 1évo 6szi addcsomag azonban mar csak féléves hosszabbitast tartalmaz: a 0 szdzalékos kulcs 2026. junius
30-ig maradna érvényben, 2026. julius 1-jét6l pedig visszatérne a 7,5 szazalékos kulcs és valamennyi
kapcsolodo kotelezettség. Az oktober eleji tervezet még egyéves hosszabbitast tartalmazott, a modositott
javaslat roviditette féléves idotartamra.

A reklamado¢ fobb szabalyai. Az ad6 alanya a médiaszolgaltatd, a sajtotermék kiadoja, a reklam kozzétevdje,
bizonyos esetekben a reklamot megrendeld is (rekldmmegrendel6i add), ha nem rendelkezik a kdzzétevo
nyilatkozataval. Az ado alapja a reklam kozzétételébdl szarmazo arbevétel. A javaslat szerint 2026. junius 30-
ig nem alkalmazhat6 szankcid a bejelentkezést elmulasztokkal szemben, és vélelmezett ad6é sem allapithatd
meg; a torvény a 365 napnal révidebb adoévre vonatkozod szabalyt is tartalmazna. A tervek szerint az ado 2026
masodik félévében mintegy 10 milliard forint bevételt hozna.

Az érintettek allaspontja. A Magyar Reklamszovetség legalabb egyéves tovabbi felfliggesztést
kezdeményezett, és a reklamadd végleges kivezetését szorgalmazza, mivel a visszavezetés szerinte a
reklampiacra és a gazdasagra egyarant kedvezdtleniil hatna.

Villalati teenddk.
* Fuvarozok, logisztika: a julius 1-jét6l varhatd ilizemanyag-dragulas beépitése a masodik félévi
dijkalkulacioba és az lizemanyag-klauzulakba; az els6 félévi kedvezdbb arak kihasznalasa.

* Reklamozék: a 2026. julius 1-je utani rekldmszerzodésekben a reklamado-teher viselésének rendezése,
a kozzétevoi nyilatkozatok beszerzésének megszervezése.

* Meédiaszolgaltatok, kiadok: felkésziilés a bejelentkezési, bevallasi és eldlegfizetési kotelezettségekre a
masodik félévtdl, ha a végleges torvény a javaslatnak megfeleléen fogadja el a féléves hosszabbitast.

* A végleges torvényszoveg elfogadasanak figyelése.



2025. november 27.
Fél évet csuszik az iizemanyag-ado emelése, visszatérhet a reklamado

Az Orszaggyiilés november 18-i dontése szerint az iizemanyagok jovedéki adojanak januarra tervezett
inflaciokovetd emelése 2026. julius 1-jére tolodik — ez a fuvarozoknak és a gazdaknak jo hir. Ugyancsak julius
1-jéhez kotott valtozas johet a reklamadoban: a parlament eldtt 1évo javaslat szerint a 2019 6ta 0 sz4zalékos
ado csak junius 30-ig marad felfiiggesztve, utdna visszatérhet a 7,5 szdzalékos kulcs.

A reklamozoknak érdemes mar most rendezniiik a masodik félévi szerzodésekben, ki viseli az esetleges adot,
a fuvarozoknak pedig beépiteniiik a nyari dragulést a dijaikba.



2025. november 10.

Csaladi adokedvezmények: mar miikodik a haromgyermekes anyak
mentessége, januartol ujabb boviilés

A haromgyermekes anyak szja-mentessége. 2025. oktober 1-jétdl szja-mentes a harom gyermeket neveld
anyak munkaval szerzett jovedelme (munkabér, megbizasi dij, egyéni vallalkozo6i kivét, atalanyadozo
jovedelme stb.); a négy vagy tobb gyermeket neveld anydk mentessége mar korabban hatalyba 1épett. A
kedvezményt a munkaltaté a munkavallalo adoeldleg-nyilatkozata alapjan érvényesiti; az elsé kedvezményes
bérek a november elején kifizetett oktoberi bérek voltak. A mentesség szja-mentességet jelent: a 18,5
szdzalékos tb-jarulékot és a munkaltatdi szochot tovabbra is meg kell fizetni.

Csed, gyed, orokbefogadéi dij. 2025. julius 1-jétdl a csecsemdgondozasi dij, a gyermekgondozasi dij és az
orokbefogadoi dij is szja-mentes. A NAV adatai szerint szeptemberben 123 ezren érvényesitették ezt a
kedvezményt.

A csaladi kedvezmény duplazasa. A csaladi kedvezmény 6sszege 2025. julius 1-jén 50 szazalékkal nétt, 2026.
januar 1-jét6l pedig a 2025. januari szint dupldjara emelkedik: egy eltartott utan havonta nettd 20 ezer, két
eltartott esetén gyermekenként 40 ezer, hdrom vagy tobb eltartott esetén gyermekenként 66 ezer forint ado- és
jarulékmegtakaritas érvényesithetd. A kedvezmény az szja-alapbol, illetve ha az nem elegendd, a tb-jarulékbol
is igénybe vehetd.
2026-o0s baviilés.

+ Kétgyermekes anyak: 2026. januar 1-jét6l 1épcsdzetesen szja-mentessé valik a két gyermeket neveld
anyak munkajévedelme: 2026-ban a 40 év alattiak, 2027-t6l az 50 év alattiak, 2028-t6] a 60 év alattiak,
2029-t61 életkortol fliggetleniil valamennyi kétgyermekes anya.

» 30 év alatti anyak: a 30 év alatti anyak kedvezménye 2026-t0] 6sszegkorlat nélkiilivé valik.

Gazdasagi hatas. A kedvezmények a haztartasok rendelkezésre alld jovedelmét érdemben novelik: a KSH
szerint a nettd keresetek 2025 masodik felében a csaladi kedvezmény emelése miatt a bruttonal gyorsabban
nének. A kormany szerint a csaladtdmogatasok a fogyasztas és a novekedés egyik f6 motorjai; a koltségvetési
hatas ugyanakkor jelentds, a minisztérium szerint az szja-bevételek a lakossagi adokedvezmények ellenére a
tervnek megfelelden alakulnak.

Munkaltatdi teendok.

* A munkavallalok tajékoztatasa a kedvezmények igénybevételéhez sziikséges adoeldleg-nyilatkozatokrol
— kiilonosen a 2026. januar 1-jétdl indulo kétgyermekes kedvezményrol.

* A Dbérszamfejtd rendszerek felkészitése a 2026-os kedvezménytipusokra és a megemelt csaladi
kedvezményre.

* A jogosultsagi feltételek (életkor, gyermekek szama, jogosultsag alapja) dokumentalasa; a jogosulatlanul
igénybe vett kedvezmény a munkavallalonal kiilonbozeti birsaggal jarhat.

* A kedvezmények kdzteher-vonatkozasainak (tb-jarulék, szocho) helyes kezelése.



2025. november 10.

Oktobertol adomentes a haromgyermekes anyak fizetése, januartol jonnek a
kétgyermekesek

2025. oktober 1-je 6ta szja-mentes a harom gyermeket nevel6 anyak munkajévedelme, az els6é kedvezményes
bérek novemberben érkeztek. Januartol a 40 év alatti kétgyermekes anyak is szja-mentessé valnak, a 30 év alatti
anyak kedvezménye pedig korlatlanna valik.

2026-t61 tovabb nd a csalddi kedvezmény is: egy gyermek utan havi 20 ezer, két gyermek utan gyermekenként
40 ezer, harom vagy tobb gyermek utdn gyermekenként 66 ezer forint marad a csaladoknal. A munkaltatdknak
érdemes id6ben tdjékoztatniuk dolgozoikat a januartol sziikséges nyilatkozatokrol.



2025. november 26.
Tartos megbizasi jogviszony és e-TB kiskonyv: a foglalkoztatas
adminisztraciojanak valtozasai

Uj jogviszonytipus. Az szi adocsomag szerint a tarsadalombiztositas ellatasaira jogosultakrél, valamint ezen
ellatasok fedezetérdl szolo 2019. évi CXXII. térvény (Tbj.) 2026. januar 1-jétél 0j jogviszonytipussal, a tartos
megbizasi jogviszonnyal boviil. A javasolt fogalommeghatarozas szerint tartds megbizasi jogviszony az a
megbizasi jogviszony, amelyet a foglalkoztaté ilyenként jelent be az allami ado- és vamhatosaghoz. A mindsités
igy kizarolag a felek dontésén és a foglalkoztatd bejelentésén mulik.

A ,,normal” megbizashoz képest.

* Biztositas: a normal megbizasnal a biztositas havonta, utolag, a dij alapjan biralando el (biztositott, ha a
jarulékalapot képezd dij eléri a minimalbér 30 szazalékat). A tartés megbizasnal a biztositas a megbizas
kezdd napjatol folyamatos mindaddig, amig a megbiz6 a megsziinést be nem jelenti.

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

* Minimalis kozteheralap: a tartos megbizasnal a tb-jarulék és a szocho minimalis alapja a minimalbér 30
szazaléka; tobb ilyen jogviszony esetén jogviszonyonként.

Komplex Jogviszony Nyilvantartas. A szakmai értelmezések szerint a tartds megbizas bevezetése a NAV
altal kialakitandd6 Komplex Jogviszony Nyilvantartassal fiigg Ossze, amely a biztositasi jogviszonyok
folyamatos, naprakész nyilvantartasat szolgélja. A szakértdk egy része kritikusan értékeli, hogy a jogviszony
»tartos” jellege kizardlag a bejelentéstdl fligg, és hogy az alacsony dijazast megbizasoknal a minimalis kdzteher
tobbletkoltséget okozhat.

e-TB Kkiskonyv és 1ij myomtatvanyok. 2026-t6l a papiralapi tarsadalombiztositasi kiskonyv helyébe
elektronikus nyilvantartas (e-TB kiskonyv) 1ép; a vonatkozo jogszabaly-modositasokat a Magyar Kozlony
2025. november 12-i szamaban kihirdetett kormanyrendeletek is tartalmazzak. Megujul a foglalkoztatotti
bejelentés nyomtatvanya, €s valtozik a 08-as bevallas adattartalma. A NAV kozzétette az egyszerUsitett
foglalkoztatas bejelentésére szolgaldé T1042E nyomtatvany 2026-t6l évszam nélkiil haszndland6 valtozatanak
tervezetét; tartalmi valtozas nincs, de egyes mezdazonositok megvaltoztak, ezért a sajat fejlesztésti szoftvereket
at kell allitani.

Munkajogi kockazat. A tartos megbizas nem helyettesitheti a munkaviszonyt. Ha a tényleges foglalkoztatas a
munkaviszony jellemz6it mutatja (ala-folérendeltség, munkaidd-beosztas, munkaltatoi utasitasi jog, folyamatos
rendelkezésre allas), a jogviszony munkaviszonnyd mindsithetd at, aminek munkajogi és kozteher-
kovetkezményei is vannak. A vezetd tisztségviselOk tarsas vallalkozoi jogallasat a tartds megbizas nem
valtoztatja meg.

Teenddk.
» A rendszeresen dijazott megbizottak korének attekintése: célszerii-e szamukra 2026-t6l a tartos megbizas
bejelentése.
* A megbizasi szerzodésmintak feliilvizsgalata a munkaviszonnya mindsités kockazata szempontjabol.

* A bérszamfejtd és bejelentd rendszerek felkészitése az 1) jogviszonykodra, nyomtatvanyokra és az
elektronikus tb-kiskonyvre.

* A végleges torvényszoveg és a NAV tédjékoztatoinak figyelemmel kisérése.



2025. november 26.
Tartos megbizas és elektronikus tb-kiskonyv johet januartol

Az 0szi adocsomag szerint 2026-t61 11j foglalkoztatasi forma jelenik meg: a tartés megbizasi jogviszony. Ha a
megbizo igy jelenti be a megbizottat, az a megbizas kezdetétl folyamatosan biztositott lesz, cserébe a
jarulékokat legalabb a minimalbér 30 szazaléka utan meg kell fizetni.

Megsziinik a papiralapu tb-kiskonyv, helyét elektronikus nyilvantartas veszi at, €s megujulnak a bejelentd
nyomtatvanyok is. Fontos: a tartés megbizds nem helyettesitheti a munkaviszonyt — ha a munkavégzés
val6jaban munkaviszony jellegli, az atmindsités kockdzata fennall.



2025. november 28.
Ev végi adotervezés: dontések és hataridok december elott

Az év utols6 honapja tobb olyan adozasi dontést és hataridét hoz, amelyek eldkészitését mar novemberben
célszerli megkezdeni — kiillondsen a 2026. januar 1-jétdl hatalyba 1ép6, a kkv-k szamara kedvezo valtozasok
fényében.

December 20. (munkasziineti nap esetén az azt kovet6 els6 munkanap).

Helyi ipariizési ado eléleg-kiegészitése: az el6z6 adoévi 100 millio forint feletti nettd arbevételil
vallalkozoknak az ipartizési addeldleget a varhatd éves adod dsszegére ki kell egésziteniiik; a 90 szadzalékot
el nem éro teljesités mulasztasi birsaggal szankcionalhato.

Tarsasagi adé onkéntes feltoltése és adofelajanlas: a feltoltés 2019 6ta nem kotelezd, de dnkéntesen
valaszthato; ebben az esetben a varhatdo ado 80 szazalékaig adofelajanlas tehetd (példaul latvany-
csapatsport, eldadd-miivészeti szervezetek, filmalkotas tamogatdsara), a nyilatkozat hatarideje jogveszto.
A decemberi havi, illetve a negyedéves tarsasagiado-eléleg megfizetése.

December 31-ig meghozand6 dontések.

Kisvallalati adé: a 2026. januar 1-jei belépéshez — a 6 milliard forintra emelt belépési hatar mellett — a
bejelentést december 31-ig kell megtenni.

Alanyi Afamentesség: a 2026-os valasztas vagy kilépés elokészitése a 20 milli6 forintra emelt értékhatar
alapjan.

Atalanyadézas: a 45 szazalékos koltséghanyadra tekintettel az adozasi mod feliilvizsgalata.

Fejlesztési tartalék: a tarsasagi adoalap csokkentése céljabol a 2025. évi tartalékképzésrol szolo dontés
(a tartalék a kés6bbi beruhazasokra hasznalhato fel).

Beruhazasok idézitése: a targyi eszkdzok lizembe helyezésének id6zitése az értékesdkkenés és a 2026-
tol elérhetd 1j adokedvezmények (tisztaipari, kdrnyezetvédelmi) szempontjabol.

Juttatasok: a 2025. évi béren kiviili juttatasok (SZEP-kartya) kereteinek felhasznalasa; a SZEP-kartya
egyenlege december 1-jét6] 2026. aprilis 30-ig hideg élelmiszerre is fordithato.

Elokészités 2026 januarjara.

A minimdlbér és a garantalt bérminimum 2026-0s dsszegének atvezetése (a kormanyrendelet december
végén varhato).

A munkavallaléi adéeldleg-nyilatkozatok begylijtése (csaladi kedvezmény, anydk kedvezménye) a
januari bérekhez.

A fofoglalkozast vallalkozok szocho-alapjanak (100 szazalék) és az egyéni vallalkozok negyedéves
bevallasi rendjének beallitasa.

A tarsasagiado-eldleg 2026-os gyakorisagdnak megallapitasa a 20 milli6 forintos 1j értékhatar alapjan.
A tartds megbizasi jogviszonyok bejelentésének elokészitése, ha a foglalkoztato ezt a format valasztja.

2026. januar 12. A decemberi bérek utani kozterhek (08-as bevallas) €s a havi afabevallok decemberi 4fajanak
bevallasa és megfizetése.

Szankciok. A késedelmes fizetés késedelmi potlékkal (a jegybanki alapkamat 5 szazalékponttal novelt
Osszegének 365-60d része naponta), a bevallas elmulasztdsa mulasztasi birsaggal jarhat; a hibakat
onellendrzéssel célszerii mieldbb rendezni.



2025. november 28.
Ev végi adétervezés: most kell donteni a jové évi adézasrol

Decemberben tobb fontos adozasi hataridd és dontés is esedékes. December 20-ig a 100 millié forint feletti
arbevételii cégeknek ki kell egészitenilik ipartizésiado-eldlegiiket, és ekkor lehet a tarsasagi ado onkéntes
feltoltésével adofelajanlést tenni.

December 31-ig kell bejelentkezni a kisvallalati adoba annak, aki 2026-t6l igy szeretne adozni — a belépési
hatar jovére 6 milliard forintra nd. Erdemes az alanyi 4famentességet, az atalanyadozast, a fejlesztési tartalék
képzését és a beruhazasok iddzitését is dtgondolni, figyelemmel a januartol hatalyos kedvezd valtozasokra.



2025. november 19.

Kamatdontés: marad a 6,50 szazalék, a jegybank a szigoru kondiciokat
tartja

A dontés. A Magyar Nemzeti Bank (MNB) Monetaris Tanacsa 2025. november 18-i iilésén — a piaci
varakozasoknak megfelelden — valtozatlanul hagyta a kamatkondiciokat:

* jegybanki alapkamat: 6,50 szazalék;
* a kamatfolyoso also széle (egynapos betéti kamat): 5,50 szazalék;
» a kamatfolyoso felso széle (egynapos fedezett hitel kamata): 7,50 szazalék.

Az alapkamat 2024 szeptembere ota valtozatlan. A Monetaris Tanacs kdzleménye szerint a szigor monetaris
politikai iranyultsag fenntartasa tovabbra is sziikséges.

Hattér. A jegybank dontését az oktoberi, valtozatlanul 4,3 szazalékos inflacid, a haztartasok tovabbra is magas
inflacios varakozésai, a szolgaltatasok gyors draguldsa és a 2026 tavaszi valasztasok el6tti pénzpiaci
érzékenység indokolja. Az elemzdk szerint a jegybank dvatossagat erdsiti, hogy a piacok a valasztasok eldtt
érzékenyen reagalhatnak a monetaris lazitasra. A szigoru kondiciok €s a stabil forint kozott szoros 0sszefiiggés
van: a magas kamatkiilonbozet a forintba iranyuld ,,carry trade” befektetéseket vonzza.

Kilatasok. A piaci elemzdk tobbsége szerint az els6 kamatcsokkentés 2026 kdzepén johet. A feltételek kozott
az elemzOk a tartdsan célkozeli inflaciot, a stabil forintarfolyamot és a kedvezd kockazati megitélést emlitik.
Az inflacid a bazishatasok miatt az év végére 4 szazalék ala, vagyis a jegybanki toleranciasavba csokkenhet,
ami teret adhat a lazitdsnak. A globalis kamatkornyezet is enyhiil: az amerikai Federal Reserve oktoberben
ismét csokkentette iranyad6 kamatat, az Europai Kozponti Bank 2 szazalékos betéti rataja mellett az
eurozonaban alacsony a kamatszint — ez a forint kamatelényét fenntartja. A jegybank kovetkezé kamatdontd
iilése decemberben lesz, amikor a negyedéves Inflacios jelentést is kdzzéteszi.

Hatas a piaci kamatokra. A valtozatlan alapkamat mellett a hdromhavi BUBOR az alapkamat kozelében
alakul, a valtoz6 kamatozasu vallalati hitelek kamata — a felartdl fiiggden — jellemzden 8—10 szdzalék. A hosszli
lejaratti allampapirhozamok 7 szazalék koriil vannak, ami a hosszu futamidejii piaci hitelek arazasara is kihat.
A betéti oldalon a rovid lejarat, biztonsagos befektetések (lekotott betét, diszkontkincstarjegy) redlkamatot
biztositanak.

Villalati kovetkeztetések.
» A valtoz6 kamatozasu hitelek terhe rovid tavon nem csokken; az elsé kamatcsokkentés legkorabban 2026
kdzepén valoszindi.
« Uj finanszirozasi igénynél a fix 3 szézalékos kamatozasu, tamogatott konstrukciok — kiilsnosen a

Széchenyi Kartya Program 2025. oktober 6. Ota egységesen 3 szazalékos hitelei — jelentds kamatelonyt
¢s teljes kamatkockazat-mentességet biztositanak.

» A szabad likvidités elhelyezésénél a jelenlegi kamatszint kedvezo; egy 2026-0s kamatcsokkentési ciklus
el6tt a hosszabb lekdtés vagy a fix kamatozasu allampapirok mérlegelhetok.

* A 2026-0s pénziigyi tervekben a kamatkiadasokat dvatosan, legfeljebb az év masodik felében indulo,
meérsékelt kamatcsokkenést feltételezve célszeri tervezni.



2025. november 19.
Marad a 6,5 szazalékos alapkamat

A Magyar Nemzeti Bank november 18-an sem valtoztatott a kamatokon: az alapkamat 6,5 szazalék,
ugyanannyi, mint 2024 szeptembere Ota. A jegybank szerint tovabbra is sziikség van a szigori monetaris
politikéra, amit az oktoberben is 4,3 szazalékos inflacid és a valasztasok el6tti piaci érzékenység indokol.

Az elemz0k szerint az elsé kamatcsdkkentés 2026 kdzepén johet. Addig a valtozdé kamatozast vallalati hitelek
terhe magas marad, ezért 1Uj hitelfelvételnél érdemes a fix 3 szazalékos Széchenyi-hiteleket eldnyben
részesiteni.



2025. november 27.
A forint: a régio legjobban teljesit6 devizaja

Az arfolyam. A forint 2025 novemberében tovabb er6sodott: az euro6 jegyzése a honap végén 381-382 forint
koriil alakult, a forint az év eleje ota névértéken mintegy 7 szazalékkal er6sodott az eurdval szemben, az
amerikai dollarral szemben ennél joval nagyobb mértékben. A forint 2025-ben a régié legjobban teljesitd
devizaja; augusztusban torte at a 395, dsszel a 390 forintos szintet, november elején egyes napokon az év
legerdsebb szintjeit érte el.

Az erosodés okai.

+ Kamatkiilonbozet: az MNB 6,50 szazal¢kos alapkamata a régidban és az eur6zoénahoz képest is magas,
ami a forintot a ,,carry trade” befektetések egyik kedvelt célpontjava teszi. Az ING elemzdje szerint a
lefelé mozdulo6 globalis kamatkdrnyezetben a forint kamateldnye kiilléndsen vonzo.

* Globalis kérnyezet: a gyenge amerikai dollar és a Federal Reserve kamatcsokkentései a feltorekvd piaci
devizakat timogatjak.

* Hirek: az amerikai-magyar targyalasokrol és a bejelentett pénziigyi egyiittmiikddésrdl (devizacsere-
megallapodas) szo6l6 hirek, valamint az ukrajnai tlzsziinettel kapcsolatos remények is erdsitették a
forintot.

« Allampapir-kereslet: a tizéves allampapir november végi aukciojan a kereslet kozel 5,5-sz6rdse volt a
meghirdetett mennyiségnek, 7 szazalék feletti hozam mellett.

Kockazatok. A forintra a kdvetkezd hetekben a hitelmindsitéi dontések (a Moody’s november 28-an, a Fitch
december 5-én vizsgalja a magyar besorolast), a megemelt hianycél és a 2026 tavaszi valasztasok el6tti fiskalis
lazitas jelentenek kockazatot. A Raiffeisen elemzdi szerint egy esetleges lemindsités lehetdségét a befektetok
nagyrészt bearaztak, igy éles piaci reakcié nem valdszindi, technikailag azonban az arfolyam visszaemelkedhet
385 forint kozelébe. Az OTP Bank elemzdi szerint az év végén és a valasztasok el6tt a forint kdnnyen
gyengiilésbe valthat.

Elorejelzések. Az Erste Bank elemzdi szerint a forint 2026-ban a jelenlegi szint kdzelében stabilizalodhat, az
euro arfolyamat 2025 és 2026 végére egyarant 385 forintra varjak. Az OTP elemzdi szerint a fundamentumok
alapjan a forint realis értéke 370-375 forint korill lehetne. A valasztasok koriili idészakban a korabbi
tapasztalatok alapjan jelentds arfolyam-ingadozas valdszinti.

Hatasok a vallalkozasokra.

» Exportorok: az erds forint az euroban vagy dollarban realizalt arbevételt forintban csokkenti, ami a
koltségoldali hatékonysag javitasat teszi sziikségessé.

* Importorok: az erds forint az importalt alapanyagok, gépek forintarat mérsékli — kedvezo idészak lehet
a devizaban fizetend6 beszerzések, beruhazasok elérehozasara.

» Devizahitelesek: az eurdalapu hitelek forintban kifejezett terhe csokken.

Villalati teendék.

* A 2026 elso félévi devizadramlasok fedezése (hataridds tigyletek, opciok), kiilondsen a valasztasok koriili
id6szakra.

* A 2026-0s iizleti tervben 380-395 forint k6zotti eurdarfolyam-savval szamolni, stresszforgatokdnyvvel
kiegészitve.

* A devizas szerzddéses arak és arfolyam-kiigazitasi klauzulak feliilvizsgalata.



2025. november 27.
Eros a forint — érdemes most gondoskodni a fedezésrol

A forint 2025-ben a régid legjobban teljesitd devizaja: november végén 381-382 forint koriil jart az euro, a
forint az év eleje 6ta mintegy 7 szazalékkal er6sodott. Ebben a magas jegybanki kamat, a gyenge dollar és az
erds allampapir-kereslet is szerepet jatszik.

Az elemzdk jovore 385 forint koriili arfolyamot varnak, de a hitelmindsitdi dontések és a tavaszi valasztasok
koriil nagyobb kilengések is eléfordulhatnak. Az importéroknek kedvezd id6szak lehet a devizas beszerzésekre,
az exportdroknek pedig érdemes most fedezniiik j6v6 évi devizabevételeiket.



2025. november 29.
Hitelmindsitések: a Moody’s megerositette a Baa2-t, negativ kilatassal

A Moody’s dontése. A Moody’s Investors Service 2025. november 28-an, az amerikai tézsdezarast kovetden
kozzétett feliilvizsgalataban megerdsitette Magyarorszag ,,Baa2” besorolasat, valtozatlanul negativ kilatassal.
A besorolés a befektetésre ajanlott kategdriaban van, két fokozattal a ,,bovli” kategéria felett; a negativ kilatas
2024 novembere Ota van érvényben. A dontés eldtt tobb elemz6 — a hianycél november 11-i emelése miatt —
nem zarta ki a lemindsitést.

Az indoklas fobb elemei.

* A Moody’s fél szazalékra rontotta a 2025-6s (korabban 1 szazalék) és 2,3 szazalékra a 2026-0s magyar
novekedési eldrejelzését.

* A mindsitd szerint az autdiparnak és a német gazdasagnak vald nagyfoku kitettség az exportot, az unios
tamogatasok blokkol4sa miatt visszafogott dllami beruh4dzasok a novekedést fékezik; 2025-ben és 2026-
ban a fogyasztas lesz a novekedés f6 motorja.

» Az 5 szazalékra emelt hidnycél és a lassabb novekedés miatt az dllamadossag GDP-ardnya a 2024-es 73,5
szazalékrol 2025-ben és 2026-ban mintegy 74 szazalékra nohet.

* A negativ kilatas miatt a besorolas rovid tavon nem javithato; a kilatas stabilra javitasat a mindsité az
Europai Unidval fennalld viszony jelentOs és tartds javulasahoz koti.

A tobbi mindsit6.

* S&P Global Ratings: 2025. oktober 10-én megerdsitette a ,,BBB-" besorolast, negativ kilatassal — ez a
befektetésre ajanlott kategoria legalso foka.

 Fitch Ratings: jiniusban ,,BBB” besorolast és stabil kilatast erdsitett meg. Oktdberi elemzésében 2025-
re 0,6, 2026-ra 2,5 szézalékos novekedést prognosztizalt, és jelezte, hogy a til laza koltségvetési politika
¢s a gyenge ndvekedés negativ 1épéshez vezethet. A Fitch december 5-én vizsgalja felill a magyar
besorolast; az elemzdk a kilatas negativra rontasat nem tartjak kizartnak.

A kormany értékelése. A Nemzetgazdasagi Minisztérium szerint a hitelmindsitok és a kotvénykibocsatasok
iranti erds kereslet is a Magyarorszag iranti téretlen bizalmat igazolja.

Jelentoség. A negativ kilatas a kovetkez6 12—18 honapban jelentés lemindsitési valoszinliséget jelez. Egy
lemindsités — kiilondsen az S&P-nél, ahol a besorolas egy 1épésre van a befektetésre nem ajanlott kategoriatol
— emelné az allampapirhozamokat, gyengithetné a forintot, és kdzvetve a vallalati finanszirozasi koltségeket is
novelné. A befekteték a Moody’s dontését kedvezden fogadhatjak, ami rovid tavon a forintot timogathatja.
Vallalati kovetkeztetések.
* A hosszabb tavu finanszirozasi dontéseknél a mindsitési kockazat miatt a fix kamatozasu forrasok elénye
felértékelodik.
* A devizakockazat kezelésénél a decemberi Fitch-dontés és a 2026 tavaszi feliilvizsgalatok koriili
volatilitasra érdemes felkésziilni.
* Az unids forrasokra épit6 beruhazasok esetében a mindsitok altal is kiemelt EU-kapcsolati kockézat a
projekt-litemezésben is figyelembe veendo.



2025. november 29.
A Moody’s nem mindsitette le Magyarorszagot

A Moody’s november 28-an meger0sitette Magyarorszag ,,Baa2” besorolasat, de a kilatas tovabbra is negativ.
A hitelmindsité fél szazalékra rontotta az idei és 2,3 szazalékra a jovO évi novekedési eldrejelzését, és az
allamadossag enyhe emelkedésére szamit a megemelt, 5 szdzalékos hidnycél miatt.

Az S&P oktoberben ,,BBB-” besorolast erdsitett meg negativ kilatassal, a Fitch december 5-én dont. A negativ
kilatasok lemindsitési kockazatot jeleznek, ami dragithatja a finanszirozast. A vallalkozdsoknak érdemes
hosszabb tavu hiteleiket fix kamatozast forrasokra épiteni.



2025. november 27.

Allampapirpiac és allamfinanszirozas: eros kereslet, novekvé finanszirozasi
igény

A finanszirozasi igény. A Nemzetgazdasdgi Minisztérium november 11-én a 2025-6s és a 2026-o0s hianycélt a
GDP 5 szazalékara emelte. A 2025-6s pénzforgalmi hiany igy 5055, a 2026-o0s 5445 milliard forint lehet — ez
utobbi 1227 milliard forinttal tobb a 2026-o0s kdltségvetési torvényben szerepld 4218 milliard forintnal. A

tobbletfinanszirozast az Allamadodssag Kezel6 Kozpontnak (AKK) kell biztositania; Nagy Marton
nemzetgazdasagi miniszter szerint 2026 elején devizakotvény-kibocsatasra lesz sziikség.

Az allampapirpiac. A forintallampapirok iranti kereslet 2025 &szén erds: a tizéves allampapir november végi
aukcidjan a beérkezett ajanlatok osszege kozel 5,5-szordse volt a meghirdetett mennyiségnek, 7 szazalék feletti
hozam mellett. A magas kamatkiilonbozet és az erds forint a kiilfoldi befektetok érdeklodését is fenntartja. A
hosszi lejaratt hozamok ugyanakkor a régidban viszonylag magasak, ami az allamadossag finanszirozasi
koltseégét emeli.

Kamatkiadasok. Az 4llamhéztartas kdzponti alrendszerének kamatkiadéasai 2025 januar—oktoberében 3785,6
milliard forintot tettek ki, 587,1 milliard forinttal tGbbet, mint egy évvel korabban. A minisztérium ezt egyes
allampapirok kamatfizetésének idozitésével és az adossag szerkezetével magyarazza. A kamatkiadasok
nagysagrendje mar 6sszemérheto a teljes éves hiannyal, ami a koltségvetés mozgasterét sziikiti.

Lakossagi allampapirok. A lakossagi allampapir-allomany jelentés részét ado, inflaciokovetd Prémium
Magyar Allampapir (PMAP) kamata az el6z6 évi atlagos inflaciohoz és egy kamatprémiumhoz kotédik, igy a
2025-0s 4,4-4,5 szazalék koriili éves atlagos inflacio a 2026-os kamatperiodusra is kihat. A lakossagi
allampapirok a vallalkozasok tulajdonosai és vezetdi szamadra is gyakori megtakaritasi forma.

A ,,pénziigyi véd6pajzs”. A miniszterelnok a november 7-i washingtoni targyalas utdn az Egyesiilt Allamokkal
kotendd pénziigyi egyiittmikddést (devizacsere-ligylet) jelentett be; sajtoértesiilések szerint ezt amerikai
kereskedelmi banki készenléti hitelkeret egészitheti ki. A konstrukcié részletei nem nyilvanosak; elemzdk
szerint valsaghelyzetben tartalékként szolgalhat, de a piaci finanszirozast nem valtja ki.

Kockazatok. A magas hiany, a hitelmindsitok negativ kilatasai és a valasztasok koriili bizonytalansag a
hozamok emelkedésének kockazatat hordozzak; a devizakdtvény-kibocsatas az arfolyamkockazatot is noveli
az allamadodssag szerkezetében. A kedvez0 piaci hangulat és a forint stabilitasa viszont mérsékli e kockazatokat.
Jelent6ség a villalkozasok szamara.

» Az allampapirhozamok a banki forraskoltségeken és a referenciakamatokon keresztiil a vallalati hitelek
arazasat is befolyasoljak; a hosszu lejaratii hozamok 7 szazalék koriili szintje a hossza futamideji piaci
hiteleket dragitja.

» A vallalati szabad pénzeszk6zok elhelyezésére a rovid lejaratt allampapirok (diszkontkincstarjegyek)
biztonsagos, piaci kamatot biztositd alternativat jelentenek.

* A magas finanszirozasi igény a koltségvetés kiadasi oldalan az allami megrendelések visszafogasahoz is
vezethet.



2025. november 27.
Otszoros tiljegyzés a tizéves allampapiron — né az allam finanszirozasi igénye

A forintallampapirok irant erds a kereslet: a tizéves papir november végi aukcidjan az ajanlatok kozel 5,5-
szorosen haladtdk meg a meghirdetett mennyiséget, 7 szazalék feletti hozammal. Kozben né az allam
finanszirozasi igénye: a kormany jovore 5445 millidrd forintos hidnnyal szamol, és 2026 elején devizakotvényt
bocsathat ki.

A kamatkiaddsok idén oktoberig 587 milliard forinttal haladtdk meg a tavalyit. A vallalkozasok szdmara a
magas hozamszint dragabb hosszu tavi piaci hiteleket jelent, a szabad pénzeszk6zok elhelyezésére viszont a
rovid lejarata allampapirok kedvezd lehetdséget kinalnak.



2025. november 26.
A bankrendszer stabilitasa: az MNB Pénziigyi stabilitasi jelentése

A jelentés. A Magyar Nemzeti Bank 2025. november 25-én kozzétette félévente megjelend Pénziigyi stabilitasi
jelentését; a jelentést a Monetaris Tanacs november 4-én targyalta, a Pénziigyi Stabilitasi Tanacs november 19-
én véleményezte. A jelentést Nagy Tamas, az MNB pénziigyi stabilitasért és jegybanki eszkoztarért felelds
igazgatoja ismertette.

Toke és likviditas. A jelentés szerint a hazai bankrendszer téke- ¢€s likviditasi helyzete szilard,
ellenalloképessége a tavaszi jelentés oOta er6sddott. A bankrendszer boséges likviditassal rendelkezik; a
jovedelmezOség magas, ugyanakkor a szektort jelentds kiilonadok terhelik.

Hitelezési fordulat.

* Haztartasok: a hdztartasi hiteldllomany 2025 elsé félévében kozel 12 szdzalékkal boviilt. A
novekedéshez a lakashitelek és a személyi kolcsonok mellett a januar ota elérhetd munkashitel is
hozzajarult. Az Gjonnan kibocsatott lakashitelek atlagos teljes hiteldij mutatéja 7 szazalék koriil
ingadozott. A jelentés szerint a lakéshitelezés uigy boviilt, hogy kézben nem épiiltek fel érdemi pénziigyi
stabilitasi kockazatok.

* Vaillalatok: a jegybank szerint a vallalati, ezen beliil a kkv-hitelezésben is fordulat kdvetkezett be. A kkv-
hitelallomany bdviilésének fenntartdsahoz a hitelkereslet tartds élénkiilésére van sziikség; a hitelezés o
korlatja az elégtelen kereslet, nem a bankok kinalata.

Azonositott kockazatok.

» Otthon Start Program: a program miatt varhatéan emelked6 hitelosszegek és a hitelfelvevék ndvekvd
jovedelmi terhelése folyamatos monitorozast igényel; a jegybank a lakaspiaci folyamatokat kiemelten
figyeli.

» Kamatstop: a valtozo kamatozasu lakossagi hitelekre vonatkozé kamatstop 2025 kézepén mintegy 241
ezer, 943 milliard forint 0sszegli szerzOdést védett; ezek kozil a jegybank becslése szerint mintegy 21
ezer esetében okozhatna gondot a szabaly kivezetése.

+ Kockazatosabb iigyfelek: a hitelezés felfutisa mellett a kockazatosabb ugyfélkor térnyerése
portfoliomindségi kockazatot jelenthet.

» Kiberkockazat és csalasok: a digitalis csatorndk térnyerésével parhuzamosan a kiberincidensek és a
csaldsok kockazata no.

Szabalyoz6i eszkozok. Az MNB fenntartja makroprudencialis eszkoztarat (adossagfék-szabalyok,
tokepufferek), és a vallalati hitelezés piaci alapu ¢lénkitését a 2025 augusztusaban bevezetett Mindsitett
Vallalati Hitel mindsitéssel is tdmogatja. A jegybank az ESG-kockazatok felmérésére egységes kérddiv
alkalmazasat ajanlja a bankoknak.

Jelent6ség a vallalkozasok szamara.
» A bankrendszer stabil és hitelezésre kész; a vallalkozasok jo iizleti tervvel kedvezd targyalasi poziciobol
kérhetnek hitelt.
* A bankok a hitelbiralatnal a cash-flow-alapu addssagszolgalati képességet és — nagyobb hiteleknél — az
ESG-szempontokat egyre hangsulyosabban vizsgaljak.
* A lakéshitelezés ¢lénkiilése az épitdipari, ingatlanfejlesztési és kapcsolodd szolgaltatd vallalkozasok
keresletét noveli.



2025. november 26.
Stabil a bankrendszer, fordulat a hitelezésben

A Magyar Nemzeti Bank november 25-én kozzétett Pénziigyi stabilitasi jelentése szerint a hazai bankok toke-
¢és likviditasi helyzete szilard, és mind a lakossagi, mind a vallalati hitelezésben fordulat kovetkezett be. A
haztartasok hitelallomanya az év elsd felében kozel 12 szdzalékkal nott.

A jegybank szerint a véllalati hitelezés {6 korlatja a vallalkozasok visszafogott hitelkereslete, nem a bankok
hajlando6saga. Kockazatként az Otthon Start miatt emelkedd hitelosszegeket €s a kiberkockazatokat emeli ki. A
vallalkozasok jo tlizleti tervvel kedvezd helyzetbdl targyalhatnak a bankokkal.



2025. november 27.
Kamatstop: Gjabb hosszabbitas 2026. junius 30-ig

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

A kamatstop lényege. A 2022 januarjaban bevezetett szabaly szerint a fogyasztonak nyujtott, valtozo
kamatozasu jelzéloghitelek iigyleti kamata nem lehet magasabb, mint a 2021. oktober 27-én alkalmazott kamat.
A szabaly jogalapja a fogyasztonak nyujtott hitelrél sz6l6 2009. évi CLXII. térvény veszélyhelyzetben torténd
eltérd alkalmazasarol szold 782/2021. (XII. 24.) Korm. rendelet, amelyet a kormany azota tobbszor modositott
¢s meghosszabbitott; a kamatstop késdbb a 3, 4 és 5 éves kamatperidodusu hitelekre is kiterjedt.

Az érintett kor és a koltség. A minisztérium szerint a kamatstop jelenleg kozel 300 ezer jelzaloghitel-szerz6dés
esetében biztosit védelmet; a kormany szamitasa szerint a bevezetéstdl 2025 végéig 360 milliard, a
hosszabbitassal tovabbi mintegy 30 milliard, 6sszesen 390 milliard forint marad a csaladoknal. Az MNB
Pénziigyi stabilitasi jelentése szerint 2025 kozepén mintegy 241 ezer, 943 milliard forint 6sszegli szerzodés
tartozott a kamatstop ala, amelyek koziil mintegy 21 ezer esetében okozhatna gondot a szabaly kivezetése. Az
¢érintett allomany a lejaratok és az el6torlesztések miatt folyamatosan csokken.

A bankok allaspontja. A kamatstop miatti bevételkiesést a bankok viselik. Tobb bank — koztiik az OTP — 2025
tavaszan és szeptemberében alkotmanyjogi panasszal tdmadta a kamatstop meghosszabbitasait, a maganjogi
szerzddésekbe valod beavatkozasra és az aranyossag sérelmére hivatkozva. A bankszektort emellett a 2026-ra
megemelt kiilonado is terheli.

Kitekintés. A kamatstop kivezetése a referenciakamat (haromhavi BUBOR) szintjétél filiggéen a
torlesztorészletek érdemi emelkedését okozhatnd; a kormdny korabbi szamitdsai szerint atlagosan 15
szdzalékhoz kozelitd novekedéssel. A jegybanki alapkamat 2026-ban varhat6 fokozatos csokkenése ezt a hatast
mérsékelheti, a dontés azonban a valasztasokat kdvetd gazdasagpolitikatol is fliigg.
Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* Munkaltatéi szempont: a kamatstop ala tartozoé hitelekkel rendelkezé munkavallalok torlesztési terhe
2026 kozepéig nem no; a kivezetés egyes munkavallaloknal bérigényként is megjelenhet.
» Ingatlanpiac: a valtozé kamatozasu lakashitelek kiszamithatosaga a lakaspiaci keresletre is hat, ami az
ingatlanfejlesztoket és az épitdipart érinti.
» Vaillalati hitelek: a meghosszabbitott rendelet a fogyasztoi jelzdloghitelekre vonatkozik; a valtozo
kamatozasu vallalati hitelek kamatkockazatat a vallalkozasoknak maguknak kell kezelniiik — fix
kamatozasu kivaltassal vagy kamatfedezeti ligyletekkel.



2025. november 27.
Jovo nyarig meghosszabbitottak a lakashitelek kamatstopjat

A kormany november 26-an 2026. junius 30-ig meghosszabbitotta a valtozé kamatozasti lakossagi
jelzaloghitelek kamatstopjat, amely az év végén jart volna le. A minisztérium szerint az intézkedés kozel 300
ezer szerzodést véd, és a hosszabbitas tovabbi mintegy 30 millidrd forintot hagy a csaladoknal.

A bankok alkotményjogi panasszal timadjak a hosszabbitasokat. Fontos: a dontés a lakossagi jelzaloghiteleket
érinti, a valtoz6 kamatozasu céges hitelek kockazatat a vallalkozasoknak fix kamatozasu kivaltassal vagy
fedezeti ligyletekkel érdemes csokkenteniiik.



2025. november 14.

A bankszektor terhei: emelked6 kiilonado, boviilo dijmentes
készpénzfelvétel

Banki kiilonad6. A Korméany 2025. november 13-an kihirdetett 358/2025. (XI. 13.) Korm. rendeletével a
hitelintézeteket és pénziigyi vallalkozasokat terheld kiilonado (extraprofitadd) 2026-os mértékét a 20 milliard
forintot meg nem haladé addalaprészre 10 szazalékra, az azt meghaladd részre 30 szazalékra emelte, és az
allampapir-vasarlassal elérheté adocsokkentést 50-r6l 30 szazalékra mérsékelte. A Nemzetgazdasagi
Minisztérium szadmitasa szerint ez mintegy 185 milliard forint tobbletbevételt hoz. A hagyomanyos bankado
(2025-ben kozel 105 millidrd forint) és a pénziigyi tranzakcids illeték mellett a szektor kozterhei 2026-ban
jelentésen nonek.

A bankok reakcidja. A bankvezet6k szerint a [épés sérti a jogbiztonsagot és a kiszamithatdsagot: a kiillonadot
eredetileg két évre vezették be, a bankok teljesitették vallalasaikat, a kormany azonban ujabb terheket 6 rajuk.
A nagy bankok harmadik negyedéves gyorsjelentéseiben a kiilonadé mar 2025-ben is jelentds
eredménycsokkentd tételként jelent meg.

Dijmentes készpénzfelvétel. Az Orszaggyiilés Gazdasagi bizottsaga 2025. november elején tdmogatta azt a
modositd javaslatot, amely a lakossagi fizetési szamlakhoz kapcsolodo dijmentes ATM-készpénzfelvétel havi
keretét a jelenlegi 2 x 150 ezer forintrol havi 300 ezer forintra emelné, barmely belfoldi ATM-nél. A javaslat
indoklésa szerint a 2015 6ta mintegy 73 szazalékos arszintemelkedés miatt a 150 ezer forintos keret realértéke
jelentésen csokkent. A valtozas a szamlacsomagtol fliggden évi 0—45 ezer forint dijmegtakaritast jelenthet az
iigyfeleknek, a bankoknal viszont dijbevétel-kiesést okoz; a készpénzfelvételt emellett 0,9 szdzalékos pénziigyi
tranzakcios illeték terheli, amelyet a bank fizet. A javaslatrol az Orszaggytilés dont.
Kamatstop és mas szabalyozo6i terhek. A valtozd kamatozast lakossagi jelzaloghitelekre vonatkozo
kamatstop miatti bevételkiesést szintén a bankok viselik; tobb bank alkotmanyjogi panasszal timadta a korabbi
meghosszabbitasokat.
Varhato hatasok.
* A bankok jovedelmezdsége 2026-ban érdemben csokken; erés toke- és likviditasi helyzetiik miatt a
hitelezési kapacitas rovid tdvon nem sziikiil, de a dijak és kamatfeldrak emelésére né az 6sztonzés.
* A lakossagi dijak emelésének sziik mozgastere miatt elemzdk szerint a terhek egy része a vallalati
szegmensben — szamlavezetési, tranzakcids €s hitelezési dijakban — jelenhet meg.
* A tamogatott hitelprogramokban (Széchenyi Kartya Program) a bankok 2025-6s kamatcsokkentési
tehervallalasa a megndvekedett kdzterhek mellett is fennmarad.
Vallalati teendok.
* A bankok 2026-os hirdetmény-modositasainak figyelése; a dijvaltozasokrol szolo értesitések attekintése
a hatalybalépés elott.
» Szamlacsomagok és tranzakcids dijak Gsszevetése tobb bank ajanlataval; nagyobb forgalom esetén egyedi
dijmegallapodas kezdeményezése.
* A készpénzkezelés koltségeinek csokkentése elektronikus fizetési megoldasokkal (azonnali atutalas,
kartyas és QR-kddos fizetés).



2025. november 14.

Tobb kiillonadot fizetnek a bankok — dragulhatnak a vallalati banki
szolgaltatasok

A kormény november 13-an kihirdette: 2026-ban a bankok extraprofitaddja 10, illetve 30 szazalékra emelkedik,
¢és kevésbé csokkenthetd allampapir-vasarlassal. A parlament elé keriilt javaslat szerint a lakossagi szamlakon
havonta 300 ezer forint készpénz lenne dijmentesen felvehetd barmely ATM-bdl.

Mivel a lakosséagi dijak emelésének sziik a mozgastere, a bankok a terheket részben a vallalati tigyfelekre
harithatjdk. A cégeknek érdemes figyelnilik bankjuk év eleji hirdetményeit, és sziikség esetén ujratargyalniuk
dijaikat.



2025. november 18.
A ,,pénziigyi védopajzs”: amit tudni lehet az amerikai-magyar pénziigyi
egyiittmiikodésrol

A bejelentés. Orban Viktor miniszterelndk a 2025. november 7-i washingtoni targyalasat kovetoen bejelentette,
hogy Magyarorszag az Egyesiilt Allamoktél ,,pénziigyi védépajzsot” kap. A miniszterelnok szerint amerikai
részrol szavukat adtdk arra, hogy barmilyen kiils tdmadas esetén — amely Magyarorszagot vagy a pénziigyi
rendszerét érné — megvédik a magyar pénziigyi stabilitast. Egy interjuban a miniszterelnok a devizacsere-
megallapodas (swap line) és a rugalmas hitelkeret (flexible credit line) kifejezéseket hasznalta.

Mit jelenthet? Sajtoértesiilések és elemz6i értelmezések szerint a konstrukcio két elembdl allhat:

* devizacsere-megallapodas (swap line): egy jegybanki vagy allami szintli megallapodas, amely alapjan
valsaghelyzetben forint ellenében dollarlikviditds vehetd igénybe; ez a devizatartalékokat erdsiti, és a
forint &rfolyamara stabilizald hatéssal lehet;

» készenléti hitelkeret: amerikai kereskedelmi bankoktol (sajtoértesiilések szerint példaul a Citigrouptol)
igénybe veheto hitelkeret, amelynek létrehozasaban az amerikai elndk kdzvetitd szerepe meriilt fel.

A két konstrukcio egylittesen sajtoértesiilések szerint akar 20 milliard dollar (mintegy 6600 milliard forint)
nagysagrendil lehet. Amerikai kormanyzati részrdl a jelentés lezarasaig nem jelent meg nyilvanos megerdsités
a részletekrol.

Elemzdi értékelések.
» Egyes elemz0k szerint a konstrukcio fedezett készenléti hitelkeretnek tekinthetd, amely valsaghelyzetben
a pénziigyi stabilitast erdsitheti — ,,segitséget akkor kell kérni, amikor még nincs baj”.
» Masok szerint jelenleg nem latszik gazdasagi sziikségszertisége, és a megallapodéas inkabb politikai
tizenetet hordoz; az unids forrasok elmaradasat nem poétolja.
* A Nemzetgazdasagi Minisztérium szerint a tervezettnél magasabb 2026-os hiany finanszirozasat a piaci
forrasok — koztiik egy 2026 eleji devizakotvény-kibocsatas — biztositjak; a védopajzs biztonsagi tartalék.
Piaci hatas. A bejelentés a forintot rovid tdvon tamogatta, a forint november elsé felében az év legerdsebb
szintjei kdzelében mozgott. A hitelmindsiték értékelésében a konstrukcid részletek hidnyaban varhatoan nem
kap jelentds stlyt.
Osszefiiggések. A pénziigyi egyiittmiikodés bejelentése egy idében tortént a hianycél 5 szazalékra emelésével
¢és a 2026 eleji devizakotvény-kibocsatas bejelentésével.

Jelent6ség a villalkozasok szamara.
* A pénziigyi stabilitast erdsito tartalékkonstrukciok valsaghelyzetben a forint sz¢élséséges gyengiilésének
kockazatat mérsékelhetik, ami a devizakitettséggel rendelkez6 vallalkozasok szamara kedvezo.

* A konstrukciéo azonban a normal muiikodés finanszirozasi feltételeit (kamatszint, hitelhozzaférés) nem
valtoztatja meg; a devizakockazat fedezését a vallalkozasoknak sajat eszkozeikkel kell biztositaniuk.



2025. november 18.
»Pénziigyi védopajzs”: biztonsagi tartalék, sok nyitott kérdéssel

Orban Viktor a november 7-i washingtoni tirgyalds utan bejelentette: az Egyesiilt Allamok pénziigyi
egylttmikodéssel — devizacsere-megallapodassal és esetleg banki hitelkerettel — tamogatja Magyarorszag
pénziigyi stabilitasat valsaghelyzetben. Sajtoértesiilések szerint ez akar 20 milliard dolldr nagysagrendd is lehet,
a részletek azonban nem ismertek.

Elemzdk szerint a konstrukci6 inkabb biztonsagi tartalék, amely a normal finanszirozast és az unios forrdsokat
nem helyettesiti. A vallalkozasoknak a devizakockazat kezelésérdl tovabbra is maguknak kell gondoskodniuk.



2025. november 5.
A nemzetkozi kamatkornyezet: enyhiilés a nagy jegybankoknal

Federal Reserve. Az amerikai jegybank Szovetségi Nyiltpiaci Bizottsaga 2025. oktober 29-i iilésén 25
bazisponttal, 3,75-4,00 szazalékra csokkentette az iranyad6é kamatsavot — ez szeptember utan a masodik
egymast kovetd kamatcsokkentés volt. A Fed bejelentette a mérlegleépités (quantitative tightening) december
1-jei leallitasat is. A Fed elndke ugyanakkor jelezte, hogy a decemberi (1jabb csokkentés nem biztos. A lazitas
hatterében a munkaerGpiac lassuldsa all, mikdzben az inflacio a 2 szazalékos cél felett marad; a kormanyzati
leallas miatt egyes makrogazdasagi adatok kozzététele késik, ami a dontéshozatalt neheziti.

Eurdpai Koézponti Bank. Az EKB Kormanyzdtanacsa 2025. oktober 30-an harmadszor egymds utdn
valtozatlanul hagyta a kamatokat, a betéti rata 2,00 szazalék. Az eur6zona inflacidja a 2 szazalékos cél
kozelében van, a novekedés mérsékelt; az EKB jelzései szerint a kamatcsokkentési ciklus [ényegében lezarult,
a tovabbi 1épések adatfiiggdk.

Régids jegybankok. A cseh jegybank 3,50 szazalékon tartja alapkamatét, a lengyel jegybank 2025-ben tobb
1épésben csokkentette iranyado kamatat. A régidoban a magyar 6,50 szazalékos alapkamat a legmagasabb, ami
jelentés kamatkiilonbozetet biztosit a forint szamara.

Hatasok Magyarorszagra.

» Forint: a nagy jegybankok lazitasa és a gyenge dollar a feltérekvo piaci devizakat tamogatja; a magyar
kamatkiilonbozet a forintot a ,,carry trade” befektetések kedvelt célpontjava teszi.

» Monetaris politika: a globalis enyhiilés az MNB szamara is teret adhat a 2026-os kamatcsokkentéshez,
ha az inflacio tartésan a cél kdzelébe keriil és a forint stabil marad.

» Finanszirozasi koltségek: az eurds és dollaros kamatok csokkenése az eurds finanszirozast teszi relative
olcsobba a forintfinanszirozashoz képest, ami a devizabevétellel rendelkezé exportérok szamara
alternativat jelenthet.

+ Exportpiacok: az eurézona mérsékelt novekedése — kiilondsen a német ipar gyengesége — a magyar
exportot tovabbra is visszafogja.

Kockazatok. Az amerikai inflacios folyamatok, a vampolitika és a kormanyzati finanszirozasi vitak a globalis
kamatpalyat bizonytalanna teszik; egy erds6do dollar vagy a kockazatkeriilés fokozodasa a feltorekvo piaci
devizakat — igy a forintot — gyengithetné.

Villalati teenddk.
» A devizabevétellel rendelkez6 vallalkozdsok szamara a forint- és az eurdalapt finanszirozas koltségeinek
Osszevetése, az arfolyamkockazat figyelembevételével.

* A 2026-o0s pénziigyi tervekben a forintkamatok fokozatos — legkorabban 2026 kozepét6l induld —
csokkenésével, az eurokamatok stagnalasaval célszerl szamolni.

» A devizakitettségek fedezése a globalis kamatpalya forduldpontjai koriili volatilitas miatt.



2025. november 5.
Kamatot csokkentett a Fed, kivar az EKB — mit jelent ez a magyar cégeknek?

Az amerikai jegybank oktober 29-én ismét csokkentette kamatait (3,75-4,00 szazalékra), az Europai Kozponti
Bank oktober 30-an 2 szazalékon tartotta betéti ratajat. A magyar 6,5 szazalékos alapkamat igy a régidban is
kiemelkedéen magas, ami erdsiti a forintot.

A globdlis kamatcsokkenés jovore a Magyar Nemzeti Banknak is teret adhat a lazitashoz. Az exportéroknek
érdemes Osszevetniiik a forint- és az eurdalapt finanszirozas koltségeit, és gondoskodniuk az arfolyamkockézat
fedezésérol.



2025. november 11.
Egy honap fix 3 szazalékkal: megugrott a kereslet a Széchenyi-hitelek irant

A hattér. 2025. oktober 6-t61 a KAVOSZ Zrt. altal koordinalt Széchenyi Kartya Program (SZKP) mind a hét
MAX+ hitelterméke egységesen fix, évi 3 szazalékos nettdé kamattal érhetd el. A likviditasi konstrukciok
(Széchenyi Kartya Folydszamlahitel MAX+, Széchenyi Turisztikai Kartya MAX+, Széchenyi Likviditasi Hitel
MAX+) kamata 4,5 szazalékrol csokkent 3 szazalékra, 1 és 250 millio forint kozotti 6sszegben; a beruhazasi
konstrukciok (Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+, Széchenyi Lizing MAX+, Agrar Széchenyi Beruhazasi Hitel
MAX+) 2025 februarja 6ta fix 3 szazalékosak, 1 és 500 millio forint kozott; a Széchenyi Mikrohitel MAX+
fels6 hatara 150 milli6 forintra emelkedett.

Az els6 hénap szamai. A Nemzetgazdasagi Minisztérium (NGM) 2025. november 10-i tajékoztatasa szerint:

* az els6 honapban a hét termékre tobb mint 5000 hitelkérelem érkezett, mintegy 280 milliard forint
értékben;
* a likviditasi hitelekre az oktober 6-i indulast kovetd elsé 18 munkanapban mintegy 240 milliard forintnyi
igény érkezett;
* a beruhazasi hitelekre a KAVOSZ irodaiban 1200 kérelem érkezett 38 milliard forint értékben, ami
darabszamban és értékben is mintegy 70 szazalékkal tobb, mint egy évvel korabban;
* a Széchenyi Kartya MAX+ termékeknél az 0j igénylések atlagos Osszege 65 millid forint f6lé nott
(korabban 45 milli6 forint kortil volt);
» 2024 oktoberéhez képest az igénylések szama tobb mint kétszeresére, 6sszege haromszorosara nott.
Az NGM kkv-fejlesztésért felelos allamtitkara, Szabados Richard korabban, oktober 21-én arrdl tajékoztatott,
hogy az els6 két hétben mintegy 2600 cég nyujtott be kérelmet, kb. 140 millidrd forint értékben, ami minden
korabbi varakozast feliilmult.

Ertékelés. A kamatcsokkentés elsésorban a likviditasi hitelek iranti keresletet novelte: a vallalkozasok egy
része a dragabb, valtoz6 kamatozasu piaci hiteleit valtja ki, mas része a mikodo tokéjét boviti. Az atlagos
hitelosszeg emelkedése arra utal, hogy a kdzepes méretii vallalkozasok is nagyobb aranyban veszik igénybe a
programot. A beruhazasi hitelek iranti kereslet is élénkiil, de a beruhazasi hajlandésagot a gyenge gazdasagi
kilatasok tovabbra is visszafogjak.
Kérdések a folytatasrél. A program bemutatasakor a kormany évi 250 milliard forintos tobblethitellel szamolt;
a tényleges kereslet ennél joval nagyobb, ami a kamattdmogatas koltségvetési igényét is noveli. A kormany
szerint a kamattamogatas forrasa biztositott, a jovobeli feltételek azonban a koltségvetési helyzettol fiiggnek.
Villalati teenddk.
* A meglévd, magasabb kamatozast forgoeszkoz- és folyoszamlahitelek kivaltasanak vizsgalata a program
szabalyai szerint.
* A 2026-ra tervezett beruhazasok finanszirozasanak mieldbbi elokészitése — a nagy kereslet miatt a biralati
id6 meghosszabbodhat.

* A kérelem elott egyeztetés a KAVOSZ-irodaval vagy a teriileti kereskedelmi és iparkamaraval a
megfeleld konstrukciorol.



2025. november 11.
Egy honap alatt 280 milliard forintnyi igény a 3 szazalékos Széchenyi-hitelekre

Oktober 6. ota a Széchenyi Kartya Program mind a hét hitelterméke fix 3 szazalékos kamattal érhet6 el — és a
vallalkozasok élnek a lehet6séggel. A Nemzetgazdasagi Minisztérium november 10-i tajékoztatasa szerint egy
honap alatt tobb mint 5000 kérelem érkezett mintegy 280 milliard forint értékben, kétszer annyi, mint egy évvel
korabban. Az atlagos igényelt 6sszeg 45-r6l 65 millid forint f61é nott.

A nagy érdeklddés miatt az ligyintézés elhtizodhat, ezért aki forgoeszkoz-finanszirozast vagy beruhdzasi hitelt
tervez, annak érdemes mieldbb, teljes dokumentacidval benyujtania kérelmét.



2025. november 12.

A Széchenyi-hitelek igénylése a gyakorlatban: csatornak, feltételek,
biztositékok

Az igénylés csatorndi. A Széchenyi Kértya Program hitelkérelmeit kizarélag a KAVOSZ Zrt. orszagos
irodahalozatan keresztiil lehet benyujtani: a teriileti kereskedelmi és iparkamardk, a Vallalkozok és
Munkaltatok Orszdgos Szovetsége (VOSZ) és a KAVOSZ irodai fogadjak a kérelmeket. A munkatarsak
dijmentesen segitenek a konstrukcié kivalasztasaban és a kérelem Osszeallitasaban. A kérelmet a vallalkozas
altal valasztott, a programban részt vevo hitelintézet biralja el, €s a bank koti meg a hitelszerz6dést. A bankok
egy része sajat akciokkal (példaul egyszeri jovairassal) is 0sztonzi az 1] iigyfeleket.
A jogosultsag fébb feltételei.
» mikro-, kis- vagy kozépvallalkozas, magyarorszagi székhellyel vagy telephellyel;
» koztartozasmentesség;
* a hitelintézet hitelbirdlati kovetelményeinek valé megfelelés (addosmindsités, cash-flow-alapa
visszafizetési képesség);
» egyes konstrukcioknal legalabb egy lezart tizleti év; induld vallalkozasoknak elsdsorban a mikrohitel és
egyes specialis alkonstrukciok érhetdk el.
Eldkészitendé dokumenticio.
* alegutobbi lezart lizleti év(ek) beszamoldja, egyéni vallalkozonal az szja-bevallas;
» ¢évkozi fokonyvi kivonat, vevo- és szallitoallomany-kimutatas;
* ameglévo hitelek, lizingek és biztositékok listaja;
* beruhazasi hitelnél a beruhazas leirasa, arajanlatok, koltségvetés, sziikség esetén hatosagi engedélyek;
* nyilatkozat a korabban igénybe vett dllami tAmogatasokrol, kiillondsen a csekély Osszegli (de minimis)
tamogatasokrol.
Biztositékok. A program hiteleihez a Garantiqa Hitelgarancia Zrt. készfizetd kezessége kapcsolodik, amely a
hianyzé fedezetet részben pdtolja. A Garantiga 2025 nyaran bejelentette, hogy a Széchenyi Kartya Program
beruhazasi hiteleihez az elsé teljes lizleti év végéig vallalt garanciadij-mentességet 2025. december 31-ig
meghosszabbitja — a 2025-ben benyujtott beruhazasi hitelkérelmeknél ez tovabbi koltségeldnyt jelent. A bank
emellett tovabbi biztositékot (példaul tulajdonosi készfizeto kezességet, jelzalogot) irhat eld.
Koltségek. A fix 3 szazalékos nettdé kamat mellett egyszeri és rendszeres dijak (kezelési koltség,
szerz6déskotési dij, garanciadij) is felmeriilhetnek; ezek egy részét az allam tdmogatja. A teljes koltség a
KAVOSZ kondicios listai és a bank hirdetménye alapjan hatdrozhat6é meg.
Allami tAmogatasi szempontok. A kamattamogatas és a kezesség tamogatastartalma a csekély Gsszegii vagy
csoportmentességi jogcimen szamolando el. A csekély Osszegii tamogatas felsé hatara 2024-t6l harom gordiild
¢év alatt 300 ezer eurd; a hatar tullépése a tiamogatas visszafizetését vonhatja maga utan, ezért a tamogatasok
nyilvantartdsa elengedhetetlen, kiilondsen ha a véllalkozds mas programokat (példaul a Demjan Sandor
Program elemeit) is igénybe vesz.
Gyakorlati tanacsok.

* A dokumentaciot teljes korlien, eldre célszerli 6sszekésziteni, mert a hianypotlas a biralatot késlelteti.
* A beruhazasi hitelkérelmet — a garanciadij-mentesség miatt — érdemes még 2025-ben benyujtani.
» A folyositas id6igényét a beruhazas €s a beszerzések iitemezésénél figyelembe kell venni.



2025. november 12.
gy igényelheti a fix 3 szazalékos Széchenyi-hitelt

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

Erdemes el6re dsszekésziteni a beszamolokat, a koztartozasmentességet igazolo adatokat, a meglévé hitelek
listajat, beruhazasndl pedig az 4rajanlatokat. A hitelekhez a Garantiga allami kezessége kapcsolodik; a
beruh4zési hitelek garanciadij-mentessége a jelenlegi meghirdetés szerint december 31-ig érvényes, ezért
érdemes még idén benyujtani a kérelmet.



2025. november 13.
A Demjan Sandor Program: hitel, toke és tamogatas a kkv-knak

A program. A Korméany 2024 oktoberében meghirdetett Uj Gazdasagpolitikai Akciotervének részeként
inditotta el a 8+1 elemi Demjan Sandor Programot, amely a kormanyzati kommunikécio szerint mintegy 1410
millidrd forintot iranyit a kis- és kdzépvallalkozasokhoz hitel, toke, visszatéritendd és vissza nem téritendd
tamogatas, valamint adminisztraciocsokkentés formajaban. A program célja, hogy a hazai kkv-k ,szintet
1épjenek”, méretiiket és versenyképességiiket noveljék. A program honlapja a dsprogram.hu.

Fobb elemek és allasuk.

Széchenyi Kartya Program kamatcsokkentése: a beruhazasi hitelek kamata 2024 novemberétol 5-rél
3,5, 2025 elejétdl 3 szazalékra csokkent; 2025. oktober 6-t6l a program mind a hét terméke fix 3
szézalékos. A minisztérium szerint a kamatcsokkentés nyoman a havi atlagos beruhazasi hitelfolyositas
24,8-r6l 38 milliard forintra nott.

Demjan Sandor Tékeprogram: 100 milliard forintos keretdsszeggel indult 2025 februarjaban; egy
allami tékealap részesedést szerez a ndvekedni kivand kkv-kban, elsésorban korlatolt felelsségi
tarsasagokban. Az eldregisztraciok szama mar az indulas el6tt jelentds volt.

Demjan Sandor ,,1+1” KKV Beruhazas-élénkité Tamogatasi Program: az eszkozberuhdzasra
forditott sajat forras mellé azonos Gsszegli vissza nem téritendd tdmogatas. A keretet 2025 nyaran 82
milliard forinttal megemelték, ami a minisztérium szerint tovabbi mintegy 1500 vallalkozas tAmogatéasat
teszi lehetévé.

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

»Minden vallalkozasnak legyen sajat honlapja” program: a digitalis jelenlét timogatasa.
Kifektetést tamogato hitel- és tokeprogram: az Eximbank ¢s allami tékealap révén a kiilpiaci
terjeszkedés, cégalapitds és -felvasarlas finanszirozasara.

Uniés vallalkozasfejlesztési felhivasok: a minisztérium szerint 2025-ben mintegy 650 milliard forintnyi
unids forras nyilt meg a kkv-k eldtt vissza nem téritendé tdmogatas, tdmogatott hitel vagy ezek
kombinacidja forméjaban.

Adminisztraciocsokkentés: az Orszaggytilés elé keriilt 6szi adocsomag kkv-kat érintd konnyitései is
ebbe az iranyba mutatnak.

Ertékelés. A minisztérium szerint a hazai programelemek nem helyettesit3i, hanem kiegészitéi a 2021-2027-
es unios forrasoknak, és rugalmasabb lehetdséget kinalnak. A gyakorlatban tobb elem irant a keretet meghalado
érdeklédés mutatkozott, ami a keretek gyors kimeriilésének kockazatat hordozza.

Kockazatok és korlatok.

A vissza nem téritend0 és kamatmentes elemek kerete korlatos; kimeriilés esetén a felhivasok
felfiiggesztése vagy lezarasa varhato.

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

Az allami timogatasi plafonok (kiilondsen a csekély Gsszegii timogatas) halmozodasa korlatozhatja tobb
elem egyideji igénybevételét.

Javaslatok. A programelemek kozotti valasztast a vallalkozas fejlesztési céljaihoz (beruhazas, miikodo toke,
tokeemelés, exportbdvités) igazitva, a tamogatasi plafonok egyiittes figyelembevételével célszerii meghozni.



2025. november 13.
Demjan Sandor Program: hitel, toke és tamogatas egy csomagban

A kkv-k méretugrasat célz6 Demjan Sandor Program mintegy 1410 milliard forintot iranyit a vallalkozasokhoz.
Része a fix 3 szazalékos Széchenyi-hitel, a 100 milliard forintos t6keprogram, a beruhazasokhoz azonos
Osszegli tAmogatast add ,,1+1” program, a kamatmentes forgoeszkozhitel és az unids palyazatok.

A kedvezd elemek irant nagy az érdeklddés, a keretek pedig korlatosak — érdemes idOben felkésziilni. A
tékeprogramnal fontos, hogy az allami alap tulajdonrészt szerez a cégben, ezért a megallapodast alaposan at
kell vizsgalni.



2025. november 14.
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Mingositett Vallalati Hitel: piaci alapu, atlathato beruhazasi hitel

A kezdeményezés. A Magyar Nemzeti Bank 2025. augusztus 1-jét6] — a Magyar Bankszovetséggel folytatott
egyeztetést kovetden, a lakossagi Mindsitett Fogyasztobarat termékek mintajara — elérhetové tette a Mindsitett
Villalati Hitel (MVH) mindsitést. Az MNB indoklasa szerint a bankok magas hitelezési kapacitdsa ellenére a
kkv-k szamara elérhetd, nem kamattdmogatott hiteltermékek heterogének, kondicidik €s adminisztraciojuk sok
esetben nem versenyképes. Az MVH nem 10j kedvezményes hitelprogram, hanem a bankok altal piaci alapon
nyujtott forintalapti beruhézasi hitelekre vonatkozé egységes sztenderd.
A mindsités feltételei.
» Cél: forintalapu, beruhdzasi célu vallalati hitel;
* futamido: legfeljebb 10 év;
» kamatozas: valtozo és/vagy a futamid6 végéig rogzitett, maximalt kamatfelarral;
* kedvezményes iddészak: a futamidd elsd harmadaban, de legfeljebb az els6 2 évben a kamatfelar
legfeljebb 0 szdzalék (a kamat legfeljebb a 3 havi BUBOR), ezt kovetden legfeljebb 350 bazispont;
» gyorsasag: a hitelbiralat hatarideje a teljes dokumentacié beérkezésétdl legfeljebb 15 munkanap, a
folyositasé a feltételek teljestilésétol legfeljebb 10 munkanap;
» kiszamithatésag: a bank a biralat lezarasakor indikativ ajanlatot ad, amelytdl csak elére meghatarozott
esetekben térhet el;
+ atlathatosag: egységes formatumu tigyféltajékoztatok, a sziikséges dokumentumok listaja a bankok
honlapjan.
Elérhetoség. Az els6é mindsitett hitelek 2025. szeptember 1-jét6l voltak felveheték az OTP Bank fidkjaiban;
szeptember kdzepé€ig 6t banknal, 0sszesen hét termék kapott mindsitést (koztiikk az OTP Corporate és az OTP
Ritmus Mindsitett Vallalati Hitel, valamint az MBH Bank termékei). A mindsitett hitelek és forgalmazoik
listaja, valamint a termékismerteték az MNB honlapjan érhetdk el.
Mikor érdemes valasztani?
* 500 millié forint feletti beruhazasnal: a Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+ fels hatara 500 millid
forint, ennél nagyobb igény esetén az MVH versenyképes forras.
* Kimeriilt timogatasi keretnél: az MVH nem éllami tdmogatéas, igy nem terheli a csekély 0sszegii
tamogatasi plafont.
* Gyors dontés igényénél: a garantalt biralati és folyositasi hataridok kiszamithatosagot adnak.
» Kombinalt finanszirozasnal: egy nagyobb beruhazas egy része Széchenyi-hitelbdl, mas része MVH-bol
is finanszirozhato.
Osszevetés. Az MVH kamata a kedvezményes idészak utan jellemzéen magasabb a Széchenyi-hitelek fix 3
szazalékanal, és valtozo kamatozas esetén kamatkockazatot hordoz. A jelenlegi, mintegy 6,5 szazalék koriili
haromhavi BUBOR mellett a kedvezményes idészakban a kamat ennek kdzelében, utana a felarral novelten
alakul; egy 2026-0s jegybanki kamatcsokkentési ciklus a valtozé kamatozasit MVH-k terhét mérsékelheti.

Javaslatok. Nagyobb beruhazas el6tt tobb bank MVH-ajanlatat érdemes bekérni, és Gsszevetni a Széchenyi-
hitellel, illetve a kettd kombindcidjaval; a fix és a valtozo kamatozas kozotti véalasztasnal a kamatpalya-
varakozasokat is figyelembe kell venni.



2025. november 14.
Mindsitett Vallalati Hitel: gyors dontés, atlathato feltételek

A Magyar Nemzeti Bank szeptember 6ta mindsiti azokat a banki beruhazasi hiteleket, amelyek egységes,
igyfélbarat feltételeknek felelnek meg. A Mindsitett Vallalati Hitel legfeljebb 10 éves, az els6 harmadban
(legfeljebb két évig) kamatfelar nélkiili, utdna a felar legfeljebb 3,5 szazalékpont; a bank 15 munkanapon beliil
dont és 10 munkanapon beliil folyosit.

Az MVH nem kamattamogatott, ezért altalaban dragabb a fix 3 szazalékos Széchenyi-hiteleknél, de 500 millio
forint feletti beruhazéasnal, vagy ha a cég allami tamogatasi kerete kimertilt, jo alternativa lehet.



2025. november 17.

Otthon Start: lassan felfuto szerzodések, november 15-t6l modositott
szabalyok

A program. Az Otthon Start Program 2025. szeptember 1-jén indult; keretében els¢ lakdsukat vasarlo vagy
¢pitd maganszemélyek fix, évi 3 szazalékos kamatozast, allamilag tamogatott lakashitelt vehetnek fel
(227/2025. Korm. rendelet). A program lakasar- és hitelosszeg-korlatokat allapit meg, a minimalis 6nerd 10
szazalék, amelybe a babavar6 kolcson is beszdmithato.

Az elsé adatok. Az MNB november 3-an kozzétett szeptemberi adatai szerint az 1j lakashitel-szerzédések
Osszege 112,6 milliard forint volt, 6,6 szazalékkal tobb, mint augusztusban, de 1,2 szazalékkal kevesebb, mint
egy évvel korabban; a szerz6dések szama 5677 volt. A tamogatott lakashitelek ardnya a teljes kihelyezésen
beliil mintegy 38 szazalékra ugrott (januar—augusztusban 19-23 szazalék kozott mozgott). A jegybank kiilon
tajékoztatoja szerint az Otthon Start keretében kotott szerzodések Osszege szeptemberben 21,7 milliard forint
volt. Kormanyzati tajékoztatas szerint oktober kozepéig mintegy 15 ezer igénylés érkezett. A szeptemberi
szerz6désszam a vartnal szerényebb, ami elemzdk szerint elsOsorban az atfutasi idokkel (értékbecslés, biralat:
vasarlasnal 30, épitésnél 60 nap, hianypotlassal tovabbi 10 nap) magyarazhat6; az oktoberi adatok — amelyek
december elején jelennek meg — varhatoan érdemi felfutast mutatnak.

A november 15-i médositasok. A kormany november 12-én kihirdetett rendelete alapjan 2025. november 15-
tol:

* azigénylo testvére is lehet adostars (nem kell els lakasvasarlonak lennie, de a tobbi feltételnek meg kell
felelnie);

» Onkormanyzati lakés a piaci érték alatt is megvasarolhato a programban (a piaci értéknél 20 szazalékkal
alacsonyabb vételar korlatja itt nem alkalmazando);

» Orokléssel szerzett tulajdoni hanyad esetén a tobbi tulajdonostars résztulajdona is kivasarolhaté Otthon
Start hitelbdl;

* a CSOK Plusz és az Otthon Start egyiittes igénybevételénél a lakasnak minimalis hasznos alapteriiletet
kell elérnie (tobblakasos épiiletben 40/50/60, csaladi haznal 70/80/90 négyzetméter a gyermekek szamatol
fliggben).

Hatas a vallalkozasokra. A program tartds keresletet teremt az Uj és hasznalt lakasok, a felujitas, az
épitdanyag-kereskedelem és a lakberendezés irant; a bankok a lakasprojektek finanszirozasa irant is élénkiilé
keresletet tapasztalnak. Az MNB a program miatt emelkedd hitelosszegeket és a hitelfelvevok jovedelmi
terhelését kiemelten figyeli, ami a jovoben makroprudencidlis 1épésekhez is vezethet.

Javaslatok.
» A lakasfejlesztoknek és épitdipari vallalkozdsoknak projektjeiket a programfeltételekhez (lakasar- és
hitelosszeg-korlatok, alapteriilet-kdvetelmények) érdemes igazitaniuk.
* Az ingatlankozvetitOknek, értékbecsloknek és hitelkozvetitoknek a megndvekedett iigyletszamra
kapacitast kell biztositaniuk.

» A projektfinanszirozast és a forgoeszkoz-igényt idoben — akar a fix 3 szazalékos Széchenyi-hitelekkel —
célszerll biztositani.



2025. november 17.

Otthon Start: lassan indultak a szerzédések, november 15-t61 konnyebb a
program

A szeptember 1-jén indult, fix 3 szazalékos Otthon Start Program elsé honapjaban a jegybank szerint 21,7
milliard forint értéki szerzodés sziiletett — kevesebb a vartnal, de oktober kdzepéig mar mintegy 15 ezer
igénylés érkezett, igy a szerzOdések szama a kdvetkez6 honapokban gyorsan néhet.

November 15-t6l a testvér is lehet adostars, olcsobban megvasarolhatok az onkormanyzati lakéasok, és 6rokolt

résztulajdon is kivéasarolhato a hitelb6l. Az épitdipari és ingatlanos vallalkozasoknak érdemes projektjeiket a
program feltételeihez igazitaniuk.



2025. november 26.

Hitelezési kornyezet: valtozatlan feltételek, élénkiilo kereslet, egységes
ESG-kérdoiv

A bankok hitelezési feltételei. Az MNB legutobbi, a 2025 mdasodik negyedévére vonatkozé Hitelezési
felmérése szerint a bankok valtozatlanul hagytak a vallalati hitelfeltételeket, és a kdvetkezo fél évben sem
terveztek szigoritast. A vallalati hitelkereslet a masodik negyedévben mérséklodott, a lakasprojektek
finanszirozasa irant azonban élénkiilést tapasztaltak; a vallalati hitelallomany junius végén 2,0 szazalékkal
boviilt éves Osszevetésben. A masodik negyedévben 1456 milliard forint uj, nem folyoszamla-jellegti vallalati
hitelt folydsitottak, 36 szazalékkal tobbet, mint egy évvel korabban.

Fordulat a hitelezésben. Az MNB november 25-én kozzétett Pénziigyi stabilitasi jelentése szerint mind a
lakossagi, mind a vallalati — ezen beliill a kkv — hitelezésben fordulat kovetkezett be. A jegybank szerint a
hitelezés boviilésének {6 korlatja nem a bankok téke- vagy likviditasi helyzete, hanem a vallalati hitelkereslet
elégtelensége. A Széchenyi Kértya Program 2025. oktdber 6-tol egységesen fix 3 szazalékos kamata az 6szi
hoénapokban jelentdsen megndvelte a vallalati hitelkeresletet.

Mit vizsgalnak a bankok?

* a cash-flow-alapt visszafizetési képességet (adossagszolgalati fedezeti mutato);

* ajovedelmezOséget, a tokeellatottsagot és az eladosodottsagot a beszamolok alapjan;

» avevlallomany mindségét és a vevoi koncentraciot;

* atulajdonosi hatteret, a menedzsment tapasztalatat;

* a biztositékok értékét és érvényesithetoségét.
Egységes ESG-kérdéiv. Az MNB 7/2025. (V1. 23.) szamu ajanlasa alapjan a pénziigyi szervezetek a vallalati
hitelnyujtast megeldzden egységes kérdoivvel mérik fel a hiteligénylok kornyezeti, tarsadalmi és
vallalatiranyitasi (ESG) jellemzéit. Az egységes kérddiv a bankonként eltéré ESG-kérddivekbol adodo
adminisztrativ terhet csokkenti. Az ajanlas alkalmazasa az 11 hitelszerzodések 0sszege szerint 1épcsdzetes: 500
milli6 forint felett 2025. jalius 1-jétdl, 350 millio forint felett 2026. jalius 1-jét6l, 200 millio forint felett 2027.
julius 1-jét61, 100 millio forint felett 2028. julius 1-jétél. A jegybank szerint a kovetkezd két évben ez csak
néhany ezer nagyobb vallalatot érint, a bankok azonban mar ma is egyre gyakrabban kérnek alapvetd
fenntarthatdsagi adatokat.

Kockazati tényezok. A gyenge gazdasagi novekedés, az exportpiaci kitettség és a magas piaci kamatok a
vallalatok hitelképességét terhelhetik; a bankok kiilondsen a jarmiiipari beszallitoi lancot, az energiaigényes
agazatokat és az aszaly sujtotta mezdgazdasagot figyelik. A nemteljesité vallalati hitelek aranya ugyanakkor
alacsony.
Javaslatok a hitelfelvételre késziil6 vallalkozasoknak.
» Naprakész, a valds helyzetet tiikkr6z0 beszamolok és évkozi kimutatasok; a hitelcélhoz illeszkedo, realis
cash-flow-terv.
» A biztositékok eldzetes felmérése, a Garantiqa-kezesség lehetdségének figyelembevétele.
» Alapvetdé ESG-adatok (energiafogyasztas, kibocsatas, foglalkoztatasi adatok, megfelelési szabalyzatok)
gyljtése mar most.
* Tobb bank ajanlatanak bekérése; a tamogatott (Széchenyi) és a piaci (Mindsitett Vallalati Hitel)
konstrukciok Osszevetése.



2025. november 26.
Hitelezni akarnak a bankok — de egyre tobb adatot kérnek

A Magyar Nemzeti Bank szerint a bankok valtozatlan feltételekkel hiteleznek, és a vallalati hitelezésben is
fordulat kovetkezett be; a hitelezés f6 korlatja a vallalkozasok 6vatossaga, nem a bankok hajlandésaga. A fix 3
szdzalékos Széchenyi-hitelek dsszel jelentdsen megndvelték a keresletet.

A hitelbirdlatban egyre fontosabbak a fenntarthatdsagi (ESG) adatok is: a jegybank ajanldsa szerint a bankok
egységes kérdoivet hasznalnak, 2026 juliusatdl a 350 milli6 forint feletti hiteleknél. Aki hitelt tervez, készitsen
rendezett beszamolokat és realis cash-flow-tervet.



2025. november 20.
Agrarfinanszirozas az aszalyos év végén

A helyzet. A magyar mezdgazdasagot 2024 utan 2025-ben is stlyos aszaly sgjtotta. A terméskiesés, a magas
input- (mfiitragya-, energia-, takarmany-) arak és a magas finanszirozasi koltségek jelentds likviditasi nyomast
gyakorolnak a gazdalkodokra. A KSH harmadik negyedéves gyorsbecslése szerint a mezdgazdasig
teljesitménye visszafogta a gazdasagi novekedést. A bizonytalan kilatasok miatt a gazdalkodok beruhézasi és
hitelfelvételi hajlandosaga visszafogott.

Tamogatasi intézkedések. Az Agrarminisztérium 2025 nyaran rendkiviili tdmogatast hirdetett a 2024-es
aszaly altal leginkabb sujtott kisebb kukoricatermeldk szamara: azok a gazdalkodok, akiknek 2024-es egységes
kérelme legfeljebb 150 hektart tartalmazott, legfeljebb 50 hektar kukoricateriiletre hektaronként mintegy 15—
20 ezer forint timogatast igényelhettek (a kérelmeket julius 1-15. kozott lehetett benyujtani, a kifizetés
szeptember 30-ig megtortént). A tAmogatés részben az Eurdpai Bizottsag altal 2025 marciusaban jovahagyott,
mintegy 16,2 milli6é eurds unids valsagtartalékbol szarmazott. A mezdgazdasagi kockazatkezelési rendszer és
az aszalykar-enyhités tovabbi eszkdzoket biztosit; a 2025-6s karok kompenzaciojarol a jelentés készitésekor
atfogd dontés nem sziiletett.

Hitelkonstrukciok.

» Agrar Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+: fix, évi 3 sz4zalékos nett6 kamattal, 1 és 500 milli6 forint
kozott vehetd igénybe mezdgazdasagi beruhazasokra (gépbeszerzés, ontozésfejlesztés, tarolokapacitas,
allattarto telepek korszeriisitése).

* Agrar Széchenyi Kartya: a mezOgazdasagi termelok miikddési finanszirozasat szolgald
folyoszamlahitel allami kamat- és koltségtamogatassal.

» Likviditasi hitelek: a Széchenyi Likviditasi Hitel MAX+ és a Széchenyi Kartya Folydszamlahitel MAX+
2025. oktober 6-t0l fix 3 szazalékos kamattal az agrarvallalkozasok szamara is elérhetd.

» Kezességvallalas: az agrarhitelekhez a Garantiqa ¢s az Agrar-Vallalkozési Hitelgarancia Alapitvany
(AVHGA) kezessége kapcsolodhat, amely a fedezethianyt részben potolja.

Klimaalkalmazkodas. Az ismétlodo aszalyok miatt az 6ntozésfejlesztés, a vizmegtartas és a szarazsagtiird
technologiak felértékelddtek. Ezek finanszirozasara a fix kamatozasu beruhazasi hitelek és a Kozos
Agrarpolitika Stratégiai Terve szerinti vidékfejlesztési tdmogatasok kombinacidja nyujthat megoldast. A
bankok a klimakockéazatokat a hitelbiralatban egyre inkabb figyelembe veszik, ami az alkalmazkodési
beruhazasokat hitelképességi szempontbol is indokoltta teszi.

Uniés kornyezet. Az EU erddirtasi rendelete (EUDR) — amelynek ujabb egyéves halasztasat az Eurdpai

Bizottsag javasolta — a szarvasmarha-, szdja- és faalapu termékek lancaban az agrarvallalkozasokat is érinti; a
kistermeldk egyszertsitett kotelezettségeket kaphatnak.

Javaslatok.
* A 2026-0s termelési év forgoeszkoz-igényét (vetdbmag, miitragya, névényvédo szer, takarmany) célszerii
még a tavaszi munkak el6tt finanszirozni, kihasznalva a fix 3 szazalékos likviditasi hiteleket.
* A dragabb, valtozo kamatozast agrarhitelek kivaltasanak vizsgalata.

+ Ontdzési és vizmegtartd beruhazasok eldkészitése a tiamogatéasok és hitelek kombinalasaval; a beruhazési
hitelkérelmeket a Garantiqa garanciadij-mentessége miatt érdemes még 2025-ben benyujtani.

* A kockazatkezelési rendszerben valo részvétel €s a biztositasok feliilvizsgalata.



2025. november 20.
Aszaly utan: kedvezoé hitelekkel késziilhetnek a gazdak

A mezogazdasagot masodik éve sujtja aszaly, ami a gazdak likviditasat is megviseli. Segitséget jelenthet, hogy
a Széchenyi Kartya Program agrar beruhazasi hitele és likviditasi hitelei oktobert6l fix 3 szazalékos kamattal
érhetdk el, és allami kezesség potolhatja a hidnyzo fedezetet.

A beruhazési hitel ontdzésfejlesztésre és gépbeszerzésre is fordithatd. A gazdaknak érdemes a 2026-0s termelés
finanszirozasat még a tavaszi munkak eldtt rendezniiik, a beruhazasi hitelkérelmeket pedig — a garanciadij-
mentesség miatt — még idén benyujtaniuk.



2025. november 28.
Ev végi finanszirozasi teendok és felkésziilés 2026-ra

A 2026-0s év finanszirozasi kornyezetét a magas, de varhatéan legkorabban 2026 kdzepén csokkenni kezd6
kamatszint, a kiemelten kedvez6 tamogatott hitelek, a bankok hitelezési hajlandosaga és a valasztasok koriili
bizonytalansag hatarozza meg. Az év utolsé hetei alkalmasak a finanszirozasi helyzet attekintésére.
A kiindulé helyzet.
*» Az MNB alapkamata 6,50 szédzalék; a november 18-i dontés utan az elemzOk tobbsége az elsd
kamatcsokkentést 2026 kdzepére varja.
» A piaci, BUBOR-alapu vallalati hitelek kamata jellemz6en 8—10 szazalék kortili.
* A Széchenyi Kartya Program mind a hét terméke fix 3 szazalékos; az els6 honapban tobb mint 5000
kérelem érkezett 280 milliard forint értékben.
» A bankok valtozatlan feltételekkel hiteleznek, a jegybank szerint a hitelezésben fordulat kdvetkezett be.
Ev végi teendok.
* Garanciadij-mentesség: a Garantiqa a Széchenyi beruhazasi hitelekhez vallalt garanciadij-mentességet
2025. december 31-ig hirdette meg; a tervezett beruhazasi hitelkérelmeket érdemes még idén benyujtani.
» Hitelkeretek megutjitasa: a lejar6 folydszdmla- és forgdeszkozhitel-keretek megujitasarol idében
gondoskodni kell, a karacsonyi és év eleji likviditasi igényekre is figyelemmel.
» Kivaltas: a dragabb, valtozo kamatozasu hitelek kivaltasa fix 3 szazalékos konstrukciokkal a program
szabalyai szerint.
* Beszamolok: a 2025-6s zaras elOkészitése, mert a 2026-os hitelkérelmekhez a bankok a 2025-0s
beszamolot kérik.

« Allami tamogatasok nyilvantartasa: a csekély 6sszegli timogatasok harom gordiilé évre vonatkozo
nyilvantartasanak frissitése (plafon: 300 ezer euro).

A finanszirozasi forrasok sorrendje (altalanos esetben).

1. fix 3 szazalékos Széchenyi-hitelek miikodo tokére és beruhazasra;

2. vissza nem téritend6 és kamatmentes elemek (Demjan Sandor Program, unios felhivasok), ahol elérhetdk;
3. Minésitett Vallalati Hitel 500 milli6 forint feletti beruhazasnal vagy kimeriilt timogatasi keretnél,

4. piaci hitelek és lizing egyedi igényekre, lehetdleg fix kamatozassal vagy kamatfedezettel.

Kockazatok 2026-ra.

* Programfeltételek: a Széchenyi-program rekordkereslete a kamattdmogatas koltségvetési terhét
jelentésen noveli; a magas hiany és a valasztasokat kovetd gazdasagpolitika miatt a feltételek
valtozhatnak.

» Kamatkockazat: a valasztasok koriili volatilitds és a hitelmindsitdi dontések a piaci kamatokat
emelhetik.

» Bankkoltségek: a 2026-ban megemelt banki kiilonado a vallalati dijakban is megjelenhet.

Felkésziilési ellenorzdlista.

» 2026-0s finanszirozasi terv a beruhazasi és forgdeszkdz-igények, valamint a meglévo hitelek lejaratai
alapjan;

* naprakész beszamolok, realis cash-flow-terv, biztositéki lehetéségek felmérése;

+ alapvetd ESG-adatok el0készitése a nagyobb hitelekhez;

 kapcsolatfelvétel a KAVOSZ-irodéaval vagy a teriileti kamaraval, tobb bank ajanlatanak bekérése.



2025. november 28.
Ev végi finanszirozasi ellenorzolista

Az év vége jo alkalom a cég finanszirozasanak attekintésére. A Széchenyi Kartya Program mind a hét terméke
fix 3 szazalékos, mikozben a piaci vallalati hitelek ara 8—10 szazalék koriil van, és az elsé jegybanki
kamatcsokkentés legkordbban 2026 kdzepén varhato.

Aki beruhdzasi hitelt tervez, annak érdemes még idén benyujtania kérelmét, mert a Garantiqa garanciadij-
mentessége a jelenlegi meghirdetés szerint december 31-ig érvényes. Fontos a lejard hitelkeretek idében térténd
megujitasa, a draga hitelek kivaltasa és a 2025-0s beszamolo eldkészitése is, mert jovore a bankok ezt kérik
majd.



