2025. oktober 31.

Harmadik negyedéves GDP-gyorsbecslés: negyedéves stagnalas, 0,6
szazalékos éves boviilés

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 egy €vvel korabbit, a szezondlisan és naptarhatassal kiigazitott adatok szerint pedig az el6zd
negyedévhez képest stagnalt. Az év elsé harom negyedévében a boviilés kiigazitott adatok alapjan mindossze
mintegy 0,2 szazalék. A KSH kozlése szerint a ndvekedéshez legnagyobb mértékben a szolgaltatasok, ezen
beliil féként az informécid, kommunikacio ag teljesitménye jarult hozza.

Elézmények. 2025 els6 negyedévében a gazdasag az el6z6 negyedévhez képest 0,2 szdzalékkal visszaesett, a
masodik negyedévben 0,4 szdzalékkal nétt, éves alapon pedig csak minimalis boviilést mutatott. Az elemzdk
egy része a harmadik negyedévre negyedéves visszaesést vart, mivel az augusztusi ipari €s épitdipari adatok
rendkiviil gyengék voltak: az ipari termelés augusztusban 7,3 szazalékkal esett vissza egy év alatt, a
jarmugyartas 20 szdzalékkal. A stagnalas igy egyes elemzok szerint a vartnal valamivel jobb, mésok szerint
ismét csalodast keltd.

Az agazati kép. A rendelkezésre allo havi adatok szerint:

* az ipar teljesitménye a harmadik negyedévben is elmaradt az el6z6 évit6l, a jarmtipar és a
villamosberendezés-gyartas visszaesett, mikdzben az elektronikai termékek gyartasa boviilt;
 az épitdipar havi teljesitménye rendkiviil ingadozo, 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 novekedéssel szamolt; a kormany oktdber elején
még nem modositotta hivatalosan éves varakozasat. A Magyar Nemzeti Bank szeptemberi eldrejelzése 2025-
re 0,8 szdzalékos, a Fitch Ratings oktoberi elemzése 0,5-0,6 szazalékos novekedéssel szamol. A harmadik
negyedéves adat utan az elemzok ismét lefelé modositottak elérejelzéseiket: a K&H Bank 0,5 szazalékos éves
novekedést var, feltéve, hogy az utolsd negyedévben élénkiil a gazdasag; az ING Bank modellje szerint az idei
novekedés 0,4-0,5 szazalék koriil alakulhat. Egy elemz6i megfogalmazas szerint ahhoz, hogy az éves
novekedés érdemben magasabb legyen, ,,meglepden Oridsi hajrara” lenne sziikség az utolsoé negyedévben.

A 2026-0s kilatasok. A gyorsulas feltételei az 0j akkumulator- és autodipari kapacitasok termelésbe 1épése, a
német konjunktira javulasa és a fogyasztds boviilése. A kormany altal 2026-ra bejelentett csaladi
adokedvezmények és a bérnovekedés a fogyasztast tamogatjak, a beruhazasok €s a nett6 export érdemi javulasa
azonban bizonytalan.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* A belfoldi keresletre épiil6 agazatok — kiskereskedelem, lakossagi szolgaltatasok — helyzete kedvezdbb,
az exportorientalt feldolgozodipar tovabbra is nehéz kornyezetben miikodik.
* A 2026-0s tervezésnél a lassti, fokozatos javulas realis alapforgatokonyv.

* A 2025. oktober 6-t0l egységesen fix 3 szazalékos Széchenyi-hitelek a magas piaci kamatkornyezetben
jelentds finanszirozasi elényt nyujtanak a beruhazasokhoz és a miikodo tékéhez.



2025. oktéber 31.
A harmadik negyedévben sem lodult meg a gazdasag

A KSH oktober 30-i gyorsbecslése szerint a magyar gazdasag a harmadik negyedévben az el6z6 negyedévhez
képest nem nott, egy év alatt pedig 0,6 szazalékkal boviilt. Az év elsé kilenc honapjaban a novekedés minddssze
0,2 szazalék koriil alakult; a szolgaltatasok, foként az infokommunikécié hiiztdk a gazdasagot, az ipar és a
mezdgazdasag gyengén teljesitett.

Az elemzOk idénre fél szazalék koriili novekedéssel szamolnak. A belfoldi piacra épit6 vallalkozasok helyzete
kedvezdbb, az exportalo, kiilondsen a jarmiiipari beszallitoknak 6vatos tervezés ajanlott.



2025. oktéber 9.
Inflacio: szeptemberben is 4,3 szazalék, ragados szolgaltatasi és
energiaarak

Az adat. A KSH 2025. oktober 8-1 kizlése szerint szeptemberben a fogyasztoi arak atlagosan 4,3 szazalékkal
haladtak meg az egy évvel korabbi szintet, augusztushoz képest pedig nem valtoztak. Az éves index igy juliustol
valtozatlanul 4,3 szazalék, ami meghaladja a Magyar Nemzeti Bank 2—4 szazalékos toleranciasavjanak felso
szElét.

Az arak szerkezete (éves valtozas).

+ EKlelmiszerek: +4,7 szazalék. Jelentésen dragult a csokoladé és kakao (19,2%), a tojas (18,2%), a kavé
(17,6%), az édesipari lisztesaru (13,1%), a gyiimdlcs- és zoldséglevek (11,9%), a készételek (9,5%), az
étolaj és az éttermi étkezés (8,4%). Olcsobb lett viszont a margarin (—29%), a liszt (—12%), a tejtermékek
(-8,4%), a cukor (—8,2%), a parizsi és kolbasz (-7,7%), a tej (—7,4%) és a sertéshus (—4,5%) — ezek
jelentOs része az arrés-szabalyozas ala tartozik.

» Haztartasi energia: +10,6 szazalék; a vezetékes gaz 23,4, a villamos energia 2,3 sz4zalékkal dragult.

* Szeszes italok, dohanyaruk: +7,1 szazalék, a dohanyaruk 8,7 szazalékkal.

* Tartés fogyasztasi cikkek: +2,5 szazalék; az ¢ékszerek 20,7, a szobabutorok 5,1, a flitd- és
fézoberendezések 4,1, az 0j személygépkocsik 1,8 szazalékkal dragultak.

« Uzemanyagok: —0,3 szazalék; a gyogyszerek és gyogyszerészeti termékek 4,4 szazalékkal dragultak.

* A szolgaltatasok ara tovabbra is 6—7 szazalék koriili iitemben emelkedik, foként a bérkoltségek
novekedése miatt.

Monetaris politikai osszefiiggés. Az MNB szeptemberben — Varga Mihaly jegybankelnok indoklasa szerint a
tartos inflaciés nyomasra tekintettel — valtozatlanul hagyta a 6,5 szédzalékos alapkamatot. A miniszterelnok és
anemzetgazdasagi miniszter nyilvanosan a kamatok csokkentését szorgalmazta; a miniszteri nyilatkozatok utan
a forint atmenetileg 388-r6l 392 forint f61é gyengiilt az euroval szemben.

Kilatasok. Az MNB szeptemberi Inflacios jelentése szerint az inflacido 2026 elején siillyedhet tartésan a
toleranciasavba, és 2027 elején stabilizalodhat a 3 szazalékos célon; 2026-ra a jegybank 3,8 szazalékos atlagos
inflaciot var. Az elemzdk szerint a bazishatasok miatt az év végére az éves index 4 szazalék ala csokkenhet.
Kockazatot jelent az arrés-szabalyozas jovOje: a szabalyozas jelenleg az inflaciét mérsékli, a kivezetése
egyszeri aremelkedést okozhat.

Villalati teenddk.

* A 2026-0s ar- és bértervezésnél 3,5-4 szazalékos fogyasztdi inflacid redlis tervezési alap, a
szolgaltatdsokban ennél nagyobb koltségndvekedéssel.

» Az energiakoltségek — kiilondsen a gaz — tartdsan magas szintje miatt az energiabeszerzési szerzoédések
feliilvizsgalata indokolt.

* A KSH fogyasztdi arindexéhez kotott szerzodéses dijak 2026 elején a 4 szazalék feletti éves index alapjan
emelkedhetnek.



2025. oktober 9.
Harmadik honapja 4,3 szazalékon az inflacio

Szeptemberben 4,3 szazalékkal voltak magasabbak a fogyasztoi arak, mint egy évvel korabban, augusztushoz
képest pedig nem valtoztak — kozolte oktober 8-an a KSH. Az élelmiszerek 4,7, a haztartasi energia 10,6
szdzalékkal dragult; a vezetékes gaz ara 23,4 szazalékkal nétt, a tej, a liszt €s a margarin viszont olcsobb lett.

Az inflacid tovabbra is a jegybanki toleranciasav felett van, az elemzdk szerint azonban az év végére 4 szazalék
ala csokkenhet. A vallalkozasoknak 2026-ra 3,54 szazalékos inflacioval érdemes tervezniik, a
szolgéltatdsokban ennél nagyobb draguléssal.



2025. oktéber 15.
Ipari zuhanas augusztusban: a jarmigyartas 20 szazalékkal esett vissza

Az adat. A KSH oktober 14-i masodik becslése szerint 2025 augusztusaban az ipari termelés volumene 7,3
szazalékkal elmaradt az egy évvel korabbitol (munkanaphatastol megtisztitva 4,6 szazalékkal), a szezonalisan
¢s munkanappal kiigazitott adatok szerint pedig 2,3 szazalékkal csokkent jaliushoz képest. Januar—
augusztusban az ipari termelés 3,9 szazalékkal maradt el az el6z6 év azonos iddszakatol.
Agazati szerkezet (augusztus, éves osszevetés).
» feldolgozoipar: —7.4 szazalék, egy aldg kivételével mindegyikben csokkent a termelés; banyaszat: —9,2,
energiaipar: —8,9 szazalék;
* jarmiigyartas: —20 szazalék — ezen beliil a kdzti gépjarmiivek gyartasa 35, a jadrmiialkatrészeké 11,5
szazalékkal esett vissza;
* szamitogép-, elektronikai és optikai termékek gyartasa: +17.4 szazalék, a szamitdgépek és periféridk
gyartasa 62 szazalékkal nott;
» villamos berendezések gyartdsa: —9,4 szazalék; vegyi anyagok és termékek: —16,5 szazalék; gép, gépi
berendezés: —3,7 szazalék; élelmiszer-, ital- €s dohanytermék-gyartas: —3,3 szazalék;
 regiondlisan csak K6zép-Dunéntalon (+2,2%) és Dél-Dunéntalon (+0,8%) nétt a termelés, a legnagyobb
visszaesés a Dél-Alf6ldon volt.
Ertékesités és rendelések. Az ipari export volumene 9,5 szazalékkal csokkent (a jarmiiexport 17,7 szazalékkal
esett, az elektronikai export 10,5 szdzalékkal nétt), a belfoldi értékesités 7,6 szazalékkal mérséklodott. Az j
rendelések volumene 4,6 szazalékkal csokkent (a belfoldiek 1,3 szazalékkal néttek, az exportrendelések 5,6

szézalékkal estek); a rendelésallomany augusztus végén 4,3 szazalékkal volt alacsonyabb az egy évvel
korabbinal.

Az okok. A visszaesés hatterében a jarmiiipari gyarak — részben a nyari leallasok id6zitésébdl eredd — kiesése,
anémet és europai autdipar gyengesége, az elektromos atallas lassulésa és a globalis kereskedelmi fesziiltségek
allnak. Az elemzok szerint az augusztusi adat a harmadik negyedéves GDP-t is lefelé huzza. A forint az adat
kozlése koriili napokban — a gyenge ipari adat €s a borus piaci hangulat miatt is — d&tmenetileg gyengiilt.

Kilatasok. Az ipari fordulat elsésorban az 01j nagyberuhazasok — az akkumulator- és autogyarto kapacitasok —
termelésbe 1épésétdl varhatd, amelyek hatdsa az elemzOk szerint 2026-ban jelentkezhet érdemben. Az
elektronikai dgazat kiugr6é ndvekedése néhany nagy gyart6 exportkapacitasahoz kotodik, ezért az ipar egészére
nem jelent széles korhi javulast.

Villalati teenddk.
* A jarmuipari beszallitoknak a vevdi rendelésallomany és a fizetési fegyelem szoros figyelése, sziikség
esetén kovetelésbiztositas és a vevoi koncentracio csokkentése ajanlott.
* A kapacitaskihasznaltsag csokkenésénél a munkaerd megtartdsat szolgdld eszk6zok (munkaidokeret,
képzés, atcsoportositas) mérlegelése indokolt.
» A likviditas biztositasara a 2025. oktober 6-t6l fix 3 szézalékos Széchenyi likviditasi hitelek kedvezd
lehetdséget kinalnak.



2025. oktéber 15.
7,3 szazalékkal zuhant az ipari termelés augusztusban

A KSH oktober 14-i adatai szerint augusztusban 7,3 szazalékkal termelt kevesebbet a magyar ipar, mint egy
¢vvel korabban. A legnagyobb stlyl jarmiigyartas 20 szazalékkal esett vissza, ezen beliil az autogyartas 35
szézalékkal. Az ipari export 9,5, a rendelésallomany 4,3 szdzalékkal csokkent; egyediil az elektronikai termékek
gyartasa nott jelentdsen.

Az els6 nyolc hénapban az ipari termelés 3,9 szdzalékkal maradt el a tavalyitol. A beszallitoknak érdemes
szorosan figyelniiik vevoik helyzetét, a likviditasuk megerdsitésére pedig a fix 3 szazalékos Széchenyi-hitelek
70 lehetOséget kindlnak.



2025. oktéber 7.
Kiskereskedelem augusztusban: 2,4 szazalékos boviilés

Az adat. A KSH 2025. oktober 6-1 kdzlése szerint augusztusban a kiskereskedelmi forgalom volumene a nyers
adatok szerint 1,9 szazalékkal, naptarhatastol megtisztitva 2,4 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit.
Januar—augusztusban a naptarhatastél megtisztitott forgalom 2,8 szazalékkal nétt (az élelmiszer-
kiskereskedelem 2,7, a nem élelmiszer-kiskereskedelem 4,3, az lizemanyag-kiskereskedelem 0,7 szazalékkal).

Szerkezet (augusztus, éves dsszevetés).

« EKlelmiszer és élelmiszer jellegii vegyes iizletek: +2,3 szazalék; ezen belill az élelmiszer-
kiskereskedelem 76 szazalékat ado élelmiszer jellegli vegyes tizletek forgalma 3,9 szazalékkal nétt, az
¢élelmiszer-, ital- és dohdnyaru-szakiizleteké 2,0 szazalékkal csokkent.

* Nem élelmiszer-kiskereskedelem: +4,9 szazalék; a textil-, ruhazati és labbelilizletek forgalma 8,7, a
gyogyszer-, gyogyaszati termék-, illatszer- és vegyes iparcikk-iizleteké 6,6, a hasznaltcikk-iizleteké 3,3,
a butor- és muszakicikk-iizleteké 2,5 szazalékkal nott.

» Csomagkiildé és internetes kiskereskedelem (a forgalom 7,2 szazaléka): +6,6 szazalék.

« Uzemanyag-kiskereskedelem: +2,2 szazalék.

» A kiskereskedelmi statisztikan kiviili gépjarmii- és alkatrész-kereskedelem 9,6 szazalékkal nott.
Ertékelés. A Nemzetgazdasagi Minisztérium a béviilést a csaladi adokedvezmények emelésének és a
nyugdijasoknak juttatott 30 ezer forintos élelmiszer-utalvanyoknak tulajdonitja. Az elemzdk szerint a
fogyasztas boviilése elmarad a realbérek novekedésétdl (augusztusban 4,7 szazalék), mert a haztartasok a
korabbi inflacids sokk utan Gjraépitik megtakaritasaikat, és a bizonytalan gazdasagi kilatasok is ovatossagra
intik 6ket.

A kovetkez6 honapok tényez6i.

* 2025. oktober 1-jétdl szja-mentes a harom gyermeket neveldé anyak munkajévedelme, ami az érintett
csaladdok nettd jovedelmét érdemben noveli;
* a kormany altal bejelentett 2026-os intézkedések — a csaladi kedvezmény tovabbi emelése, a
kétgyermekes anyak szja-mentességének bevezetése — a kovetkezo év fogyasztasat tamogatjak;
* az arrés-szabalyozas november 30-ig hatalyos; meghosszabbitasardl a kormanynak a kovetkezo hetekben
kell dontenie, ami a kereskedok arazasat €s arrését kozvetleniil befolyasolja.
Vallalati teendok.

* A kereskedOknek a negyedik negyedéves, karacsonyi szezonra a készletgazdalkodast és a forgdeszkoz-
finanszirozast idében célszerii megtervezni — erre a 2025. oktober 6-tol fix 3 szdzalékos Széchenyi
likviditasi hitelek kedvez6 lehetdséget adnak.

* Az online csatornak boviilése tovabbra is gyorsabb a fizikai boltokénal; a digitalis értékesités fejlesztése
versenyképességi kérdés.

* A ruhdzati és egészségiigyi-szépségapolasi szegmens élénkiilése a kinalat alakitasanal is figyelembe
veendo.



2025. oktéber 7.
2,4 szazalékkal noétt a Kiskereskedelmi forgalom augusztusban

A KSH oktober 6-i adatai szerint augusztusban 2,4 szazalékkal nott a kiskereskedelmi forgalom egy év alatt;
az év elso nyolc honapjaban 2,8 szazalékkal. A nem élelmiszer-kiskereskedelem 4,9, a ruhazati boltok forgalma
8,7, az online kereskedelem 6,6 szazalékkal boviilt.

A fogyasztas lassabban n0 a realbéreknél, mert a haztartdsok sokat takaritanak meg. Oktober 1-jét6l szja-mentes
a haromgyermekes anyak munkajévedelme, ami tovabb élénkitheti a vasarlast. A keresked6knek érdemes
idében felkésziilniiik a karacsonyi szezonra, a készletek finanszirozéasara pedig a fix 3 szdzalékos Széchenyi-
hitelek kedvezd lehetdséget kinalnak.



2025. oktober 24.

Munkaerdépiac: 4,5 szazalékos munkanélkiiliség, kétszamjegyii netto
bérnovekedés

Foglalkoztatias. A KSH oktober 22-i kozlése szerint 2025 szeptemberében a 15—74 éves foglalkoztatottak
atlagos 1étszama 4 millio 669 ezer f6, a munkanélkiiliek szama 218 ezer f6, a munkanélkiiliségi rata 4,5 szazalék
volt. A julius—szeptemberi haromhavi atlag szerint a foglalkoztatottak szdma 4 milli6 679 ezer {6 volt, 29 ezerrel
kevesebb, mint egy évvel korabban; a 15-64 évesek foglalkoztatasi rataja 75,4 szazalék, gyakorlatilag
valtozatlan, mikdzben a népesség és a foglalkoztatottak szama egyarant csokken. A munkakeresés atlagos
id6tartama 11,2 honap; a munkanélkiiliek 45,6 szazaléka harom honapnal rovidebb ideje, 29,3 szazalékuk
legalabb egy éve keresett allast. A Nemzeti Foglalkoztatasi Szolgéalat szeptember végén mintegy 220 ezer
nyilvantartott allaskeresét tartott szamon, 3,6 szazalékkal kevesebbet, mint egy évvel korabban.

Keresetek. A KSH oktober 17-1 kozlése szerint 2025 augusztusaban a teljes munkaidében alkalmazasban allok
brutto6 atlagkeresete 683 300 forint, nettd atlagkeresete 472 600 forint volt; a nett6 atlagkereset 9,2 szdzalékkal,
a redlkereset 4,7 szazalékkal nott. A rendszeres bruttd atlagkereset 654 700 forint (+8,1%), ezen belill a
vallalkozasoknal 650 200 forint (+7,5%), a kdltségvetésben 661 600 forint (+10,2%). A bruttdé mediankereset
563 400 forint (+8,9%), a nettd mediankereset 394 300 forint (+10,0%). Januar—augusztusban a brutt6 és a nettd
atlagkereset egyarant 9,1 szdzalékkal nott. A netté keresetek gyorsabb ndvekedése a 2025. julius 1-jétdl
megemelt csaladi kedvezmény hatésa.

Ertékelés. A gyenge gazdasagi novekedés ellenére a munkaerdpiac feszes: a munkanélkiiliség alacsony, a
bérek gyorsan ndnek. A foglalkoztatottak szama ugyanakkor csokken, a tartés munkanélkiiliség aranya pedig
jelent6s, ami a munkaerd-kereslet és -kinadlat szerkezeti eltéréseire utal. A vallalkozéasi szektorban a
bérnovekedés liteme (7,5 szazalék) mar lassul, a koltségvetési szektorban viszont a béremelések miatt gyorsabb.

Bérmegallapodas. A 2026-os minimalbérrél és garantalt bérminimumrdl a Versenyszféra és a Kormany
Alland6 Konzultacios Foruman (VKF) folynak a targyaldsok. A 2024-es haroméves megallapodas 2026-ra 13
szdzalékos minimalbér-emelést iranyzott el6, a gyenge ndvekedés miatt azonban a felek ujratargyaljak a
mértéket; a munkaadok a kétszamjegyli emeléshez a szocialis hozzajarulasi ado csokkentését kérik.

Vallalati teendok.
* A 2026-0s bérkoltség-tervezésnél 8—10 szazalék koriili atlagos bérnovekedéssel és jelentds minimalbér-
emeléssel érdemes szamolni.
* A bértorlodas kezelését a bérstruktura attekintésével mar most célszert el6késziteni.

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



2025. oktéber 24.
4,5 szazalékos munkanélkiiliség, 9 szazalékos bérnovekedés

A KSH adatai szerint szeptemberben 4,5 szazalék volt a munkanélkiiliségi rata, a foglalkoztatottak szama 4,67
milli6 f6. Augusztusban a brutto atlagkereset 683 300 forint volt, a nettd atlagkereset 9,2 szazalékkal, a bérek
vasarloereje 4,7 szdzalékkal nott.

A foglalkoztatottak szdma ugyanakkor egy év alatt csokkent, a vallalkozasoknal pedig lassul a bérndvekedés.
A jovO évi minimalbérrél most folynak a targyaldsok. A munkaltatoknak érdemes mar most elkezdeniiik a
2026-os bérkoltségek tervezését.



2025. oktdober 9.

Allamhaztartas szeptember végén: 3329 milliard forint hiany, emelkedé6
kamatkiadasok

A fébb szamok. A Nemzetgazdasagi Minisztérium (NGM) oktober eleji eldzetes adatai szerint az
allamhaztartas kozponti alrendszere 2025 januar—szeptemberében 3328,7 milliard forintos hiannyal zart. Ebbdl
a kozponti koltségvetés 3267,4 milliard forint hidnyt mutatott, az elkiilonitett allami pénzalapok 101,3 milliard
forint tobbletet, a tarsadalombiztositas pénziigyi alapjai 162,6 milliard forint hianyt. Szeptemberben a kézponti
alrendszer 303,2 milliard forintos hidnnyal zart, szemben az egy évvel korabbi 234 milliard forintos tobblettel.
Viszonyitas a célhoz. A szeptember végi hiany a 4774 milliard forintra modositott éves pénzforgalmi hianycél
mintegy 69 szédzaléka, ami elmarad a 75 szdzalékos iddaranyos szinttl. Az eredeti, 2024-ben elfogadott
koltségvetés 4122,9 millidrd forintos hidnnyal szdmolt; a hidnycélt a kormany 2025 soran mar emelte. Egyes
elemzdk szerint a hiany a legrosszabb évek szintjét kozeliti.
Bevételek. Az ado- és jarulékbevételek 8,1 szazalékkal nottek az el6z6 év azonos iddszakahoz képest; a
fogyasztashoz kapcsolddo adok 9 szdzalekkal emelkedtek.
Kiadasok.
+ Kamatkiadasok: 3101,4 milliard forint, 489,8 milliard forinttal tobb, mint egy évvel kordbban — ez a
koltségvetés egyik leggyorsabban novo tétele.
* Nyugdijak: a nyugellatasokra és nyugdijszert ellatasokra 5510,2 milliard forintot forditottak.
» Egészségiigy: a gyogyito-megel6z0 ellatas kiadasai 2201 milliard forintot tettek ki.
» Kozlekedés és kozszolgaltatasok: 1950,7 milliard forint, 341,4 milliard forinttal t6bb, mint egy évvel
korabban.
Az NGM értékelése. A minisztérium szerint a kdltségvetés stabil, a kormany négy alapelvhez tartja magat:
csokkend hiany, fenntarthato adossagpalya, a tulzotthidny-eljaras elkeriilése és kozel nulla els6dleges egyenleg.
Kockazatok. A 2026 tavaszi valasztidsok elott bejelentett intézkedések — a csaladi kedvezmény emelése, az
anyak szja-mentességének bovitése, a nyugdijasoknak szolo juttatasok, a fegyveres testiiletek egyszeri juttatasa
— a 2025-0s és a 2026-0s egyenleget is terhelik. A Fitch Ratings oktober kozepén figyelmeztetett, hogy a
koltségvetési konszolidacio a vartnal lassabb lesz, és a tovabbi adocsokkentések — kiillondsen a munkaltatoi
kozterhek (szocho) esetleges csokkentése — a hiany- és adossagpalyat rontanak.
Jelent6ség a villalkozasok szamara.
* A magas hidny és a gyorsan novo kamatkiaddsok a koltségvetés mozgasterét sziikitik; ez a jovoben
kiilonadok vagy egyéb bevételnoveld 1épések kockazatat hordozza.
» Az allami megrendelésekre épiil6 vallalkozasoknal a kifizetések iitemezése kockazatot jelenthet.
* A magas allampapirhozamok a vallalati finanszirozasi koltségeket is befolyasoljak.



2025. oktober 9.
3329 milliard forint hiany szeptember végéig

Az allamhaztartas kozponti alrendszere 2025 els6 kilenc honapjaban 3328,7 milliard forintos hiannyal zart, ami
az éves cél mintegy 69 szazaléka. Az ado- és jarulékbevételek 8,1 szazalékkal nottek, a kamatkiadasok azonban
490 milliard forinttal haladtak meg a tavalyit.

A minisztérium szerint a koltségvetés stabil, a Fitch hitelmindsité viszont figyelmeztetett: a valasztasok eldtti
adocsokkentések lassithatjdk a hiany csokkentését. A vallalkozdsoknak érdemes szamolniuk azzal, hogy a
szikiild koltségvetési mozgastér a jovoben tjabb bevételndveld 1épéseket hozhat.



2025. oktober 31.

Meghosszabbitott és bévitett arrés-szabalyozas, SZEP-Kartya hideg
élelmiszerre

A dontés. A Kormany 2025. oktdber 29-1, egész napos iilésén dontott arrdl, hogy az élelmiszer-ipari termékekre
¢s drogériai termékekre vonatkozd, 2025. év végéig hatalyos arrés-korlatozast 2026. februar 28-ig
meghosszabbitja, és 2025. december 1-jét6] tovabbi 14 élelmiszer-ipari termékkel boviti. Gulyds Gergely
Miniszterelnokséget vezetd miniszter az oktober 30-i kormanyinféon ismertette a dontést; a bovités egyebek
mellett marhahusokat, sajtokat, egyes gylimdlcsoket és zoldségeket, valamint bébiételeket érint.

A szabailyozas miikodése. A Kormany 2025 marciusdban vezette be veszélyhelyzeti rendeletben a
kiskereskedelmi arrés korlatozasat: harminc alapvetd élelmiszer-kategéridban a kiskereskedd legfeljebb 10
szdzalékos arrést alkalmazhat. Az intézkedést késobb drogériai termékekre is kiterjesztették, ahol 30
kivalasztott higiéniai termék legfeljebb 15 szazalékos arréssel értékesithetd. A szabalyozast a kormany tobb
alkalommal, legutobb augusztusban meghosszabbitotta.

A kormany indokldsa. A miniszter szerint a haborus inflacié miatt jelen allas szerint a fogyasztokat védeni
kell; az arrésstop révén 60—70 millidrd forint maradhatott a vasarloknal. Ugyanakkor elismerte, hogy a
szabalyozas orokre nem tarthato fenn, és ami a kereskeddknek rossz hir, az a fogyasztoknak jo hir.

SZEP-kartya. A kormanyinfon elhangzott, hogy a SZEP-kartyédkon maradt 6sszeg 2025. december 1. és 2026.
aprilis 30. kozott hideg élelmiszerekre is felhasznalhato lesz. Ez a jellemzben vendéglatasra, szallasra és
szabadidére szant egyenlegek egy részét a kiskereskedelem felé terelheti, és a karacsonyi iddszakban a
kereskedelmi forgalmat élénkitheti.

Hatasok és kritikak. A KSH szeptemberi inflacios adatai szerint a szabalyozott termékkdrbe tartozo termékek
egy része (margarin, liszt, tejtermékek, cukor, tej, sertéshis) érdemben olcsobb, mint egy évvel korabban. Az
elemzOk szerint a szabalyozas mérsékli az inflaciot, ezért kivezetése egyszeri aremelkedést okozhat. A
Gazdasagi Versenyhivatal korabban arra hivta fel a figyelmet, hogy az arrés-korlatozas az érintett
kiskeresked0k egy részénél veszteséget okoz, ami hosszii tadvon nehezen fenntarthatd; az Orszagos
Kereskedelmi Szovetség szerint a vasarlok ennek ellenére aremelkedést érzékelnek, és a beszallitdi arak
csokkentése lenne célravezetobb. Az Eurdpai Bizottsag a szabalyozas miatt eljarast inditott Magyarorszag
ellen.

Jogi jelleg. A szabalyozas veszélyhelyzeti kormanyrendeleten alapul; betartasat a fogyasztovédelmi hatosag
ellendrzi, a jogsértés birsaggal jarhat.
Villalati teenddk.
* A kiskereskedoknek a december 1-jétdl boviild termékkorre 4at kell allitaniuk 4arazasi és
pénztarrendszereiket, €s el kell végeznilik az arrés-szamitas belso ellendrzését.
» A beszallitoknak a beszallitoi szerzodések ar- és mennyiségi rendelkezéseit a meghosszabbitott idoszakra
¢s a 2026. februar 28. utani forgatokonyvekre is érdemes attekinteniiik.
« A SZEP-kértya-elfogadohelyként miikodd élelmiszer-kereskedéknek a december 1-jét6] megnévekedd
kartyas forgalomra érdemes felkésziilnilik, a nem elfogadd kereskedoknek pedig mérlegelniik az
elfogadohellyé valast.
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Februar végéig marad az arrésstop, és december 1-jétol baviil

A kormany oktober 29-1 dontése szerint az élelmiszerekre és drogériai termékekre vonatkozo arrésstop 2026.
februar 28-ig marad érvényben, december 1-jétdél pedig tovabbi 14 termékre — koztilk marhahusra, sajtokra,
zOldségekre, gyiimolcsokre és bébiételekre — is kiterjed. A kormany szerint az intézkedés 60—70 milliard
forintot hagyott a vasarloknal.

December 1. és aprilis 30. kozott a SZEP-kartyan 1év6 6sszeg hideg élelmiszerre is elkolthetd. A kereskedSknek
idében at kell allitaniuk rendszereiket, a SZEP-kértya-elfogadohelyeknek pedig fel kell késziilniiik a nagyobb
forgalomra.



2025. oktober 28.

Energiaellatas: amerikai szankciok az orosz olajcégekre, tiiz a
szazhalombattai finomitoban

Tiiz a Dunai Finomitéban. 2025. oktober 20-4n éjjel tiiz ittt ki a MOL szdzhalombattai Dunai Finomitojanak
AV3 jeli lizemében. A tiizoltok megfékezték a tiizet, sériilés nem tortént; a MOL kdzlése szerint robbanast
nem észleltek, a hallott hangot vészfaklyazas okozhatta, és kiils6 behatasra utalo jel nincs. A hatésagok a
levegémindséget folyamatosan mérték, egészségiigyi hatarérték-tillépést nem tapasztaltak. A MOL a tiiz altal
nem érintett egységeket fokozatosan ujrainditotta, és kozolte, hogy a hazai lizemanyag-ellatas biztositott; a
belfoldi ellatast eldnyben részesiti, €s mérlegeli a stratégiai készletek igénybevételét.

Amerikai szankciék. Az Egyesiilt Allamok oktober 22-én — a budapesti Trump—Putyin csucstalalkozo
tervének elhalasztasdval egy iddben — szankciokat jelentett be a két legnagyobb orosz olajvallalat, a Rosznyefty
¢és a Lukoil ellen. Sajtoértesiilések szerint az amerikai pénziigyminisztérium jelezte, hogy az orosz cégekkel
egylittmiikodo szereploket is szankcionalhatja. Magyarorszag és Szlovakia kdolajimportjanak jelentds része —
becslések szerint 86—100 szazaléka — orosz eredetii; a MOL évente mintegy 9-10 milli6 tonna orosz kdolajat
vasarol, jellemzdéen kozvetitokon keresztiil.

A kormany reakcidoja. A kiilgazdasagi és kiiliigyminiszter szerint Magyarorszag nem mondhat le az orosz
olajrol, a miniszterelnok pedig kijelentette, hogy a kormany dolgozik a szankciok elleni védekezésen, és
Washingtonba utazik a magyar energiaellatasrol targyalni. Az Egyesiilt Allamok NATO-nagykovete szerint
Magyarorszagnak, Szlovakianak és Torokorszagnak tervet kellene bemutatnia az orosz olaj- és gazvasarlas
megsziintetésére.

Uniods kérnyezet. Az Eurdpai Unid az orosz energiahordozok fokozatos kivezetésén dolgozik; a tagallamok
oktoberben targyalasi allaspontot alakitottak ki az orosz gazimport 2027 végéig torténd megsziintetésérol,
amelyet Magyarorszag és Szlovakia ellenez.

Alternativak és kockazatok. Szakértok szerint a MOL alternativaként kazah vagy azeri olajat szerezhet be a
horvat Adria-vezetéken (JANAF) keresztiil, illetve csereligyletekkel. Az atallas a finomitdi technologia, a
szallitasi kapacitasok és a koltségek miatt idGigényes. A szankciok a regiondlis lizemanyagpiacon is
atrendezOdést okozhatnak, mivel a Lukoil a régid tobb orszagaban is jelentds szerepld.

Gazdasagi hatasok.

* ROvid tdvon az lizemanyag-ellatds a MOL téjékoztatdsa szerint biztositott; az arakban a nemzetkdzi
olajarak és a forint arfolyama a meghatarozo.

» Kozéptavon az orosz kodolajtol valo fliggés csokkentése a finomitoi koltségek és az lizemanyagarak
emelkedésével jarhat.

» Az energiaellatas bizonytalansaga az ipar és a fuvarozas koltségtervezését neheziti.

Vallalati teendok.

* A fuvarozo, logisztikai és energiaintenziv vallalkozasoknak az ilizemanyag- és energiakoltségek
alakulasat tobb forgatokonyvvel érdemes terveznillk, a szerzOdéses iizemanyag-klauzulak
fellilvizsgalataval.

» Az energiabeszerzés diverzifikaldsa és hosszabb tavi szerz6dések mérlegelése indokolt.

* A szankcids szabalyok megsértésének elkeriilése érdekében az orosz kapcsolatu ligyletekben a partnerek
szankcios sziirése (compliance) kiemelten fontos.



2025. oktéber 28.
Finomitoi tiiz és amerikai szankciok — mi lesz az iizemanyaggal?

Oktober 20-an tiiz iitott ki a MOL szazhalombattai finomitojaban; a vallalat szerint az lizemanyag-ellatas
biztositott. Két nappal késébb az Egyesiilt Allamok szankciokat jelentett be a Rosznyefty és a Lukoil orosz
olajcégekkel szemben, ami Magyarorszadg orosz olajimportjat is érintheti. A kormany szerint az orszag nem
mondbhat le az orosz olajrdl, a miniszterelnok Washingtonban targyalna a kérdésrol.

A fuvarozdknak és az energiaigényes cégeknek érdemes tobb forgatokonyvvel tervezniiik lizemanyag- és
energiakoltségeiket, az orosz kapcsolatu ligyletekben pedig fokozottan figyelniiik a szankcids szabalyokra.



2025. oktéber 10.
Minimalbér 2026: ujratargyalas a gyenge novekedés miatt

A kiindulé helyzet. A Versenyszféra és a Kormany Allando Konzultaciés Féruméan (VKF) 2024 &szén
haroméves bérmegallapodas sziiletett: a minimalbér 2025-ben 9, 2026-ban 13, 2027-ben 14 szazalékkal
emelkedik, feltéve, hogy a gazdasag a tervezett, 3 szdzalék koriili titemben né. Mivel a magyar GDP 2025-ben
1 szazalék alatt marad, a megallapodas feltételei nem teljesiilnek, igy a 2026-os emelés mértékét jra kell
targyalni.

Az allaspontok (oktober eleje).

* Kormany: Orban Viktor miniszterelndk szerint a kétszamjegyli minimalbér-emeléshez adocsokkentés
sziikséges. Gulyas Gergely szerint a kormany elfogadja a szocidlis partnerek megallapodasat, de az
Ujratargyalést sziikségesnek tartja. Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter nem zarkozott el a szociélis
hozzajarulasi add csokkentésétol, a f0 cél szerinte a kétszdmjegyli minimalbér- és a garantalt
bérminimum-emelés. Kordbbi nyilatkozataiban a miniszter a 13 szazalékot is tarthatonak nevezte.

* Munkaadoék: a szeptemberi VKF-iilésen a gazdasagi helyzetre hivatkozva a szocho 1 szazalékpontos
csokkentését vetették fel a kétszamjegyli emelés feltételeként; szerintiik a 13 szazalékos emelés a jelenlegi
helyzetben sok véallalkozast ellehetetlenitene.

* Munkavallalék: a Liga Szakszervezetek szerint a bérmegallapodashoz a munkaltatoi terhek csokkentése
sziikséges; a szocho 13-r6l 12 szazalékra csokkentését elsdsorban a bértorlodas kezelésére tartjak jonak.
A munkavallaloi oldal 2026-ra tovabbra is 13 szazalékos emelést szeretne, bar elismeri, hogy a mozgastér
szik.

Alternativ forgatékonyv. A sajtdban ismertetett értelmezés szerint eredménytelen targyalas esetén a
megallapodas automatikus mechanizmusa alapjan mintegy 11,5 szazalékos minimalbér-emelés Iépne életbe;
ezt a szakszervezetek az inflacio fényében elfogadhato alapnak tartjak.

Utemezés. A kovetkezé VKF-iilést oktober 14-re tiizték ki. A szakszervezetek szerint a kormanynak sietnie
kell, hogy az esetleges adovaltozasokat (szocho-csokkentés) az Orszaggyiilés még 2025-ben elfogadhassa. A
minimalbért és a garantalt bérminimumot a Kormany a munka torvénykonyvérdl szold 2012. évi I. térvény
153. §-a alapjan, a VKF-konzultaciot kovetden rendeletben allapitja meg, jellemzden december masodik
felében.

Gazdasagi 6sszefiiggések. A minimalbér emelése a munkaeré-intenziv agazatok (kereskedelem, vendéglatas,
takaritas, 6rzés-védelem, élelmiszeripar, mezdgazdasag) bérkoltségét kdzvetleniil, a bérskala Gsszecsuszasa
miatt kozvetve a magasabb bérkategoriakat is érinti. A szocho 1 szdzalékpontos csokkentése a Fitch Ratings
oktober kozepi figyelmeztetése szerint a koltségvetési palyat rontand; a minisztérium becslése szerint a
koltségvetési hatas 200—220 milliard forint lehet.

Vallalati teendok.
* A 2026-0s bértervezésnél a 10-13 szazalék kozotti minimalbér-emelés tartomanyaval, és a szocho
valtozatlansagéval, illetve esetleges csokkentésével is szamolni kell.
* A bértablak és munkaszerzédések feliilvizsgalatat célszerii elokésziteni, hogy a végleges Osszegek
kihirdetése utan gyorsan atvezethetdk legyenek.
* A hosszi tavi szerzOdésekben és arajanlatokban a bérkoltség-novekedés érvényesitésérél mar most
gondoskodni kell.
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Ujratargyaljak a jovo évi minimalbért

A gyenge gazdasagi novekedés miatt Gjra kell targyalni a 2026-ra tervezett 13 szazalékos minimalbér-emelést.
A miniszterelnok szerint kétszamjegyli emeléshez adocsdkkentés kell, a munkaadok a szocho 1 szazalékpontos

mérséklését kérik, a szakszervezetek tovabbra is 13 szézalékos emelést szeretnének. A sajtd szerint
megallapodas hidnyaban mintegy 11,5 szdzalékos emelés 1épne életbe.

A végleges Osszegeket a kormany varhatoan decemberben hirdeti ki. A munkaltatoknak érdemes mar most 10—
13 szazalék kozotti emeléssel szamolniuk a 2026-0s bérkdltség-tervezésnél.



2025. oktéber 22.
CBAM: kihirdették az egyszeriisitéseket, élesedik a karbonvam

A modositoé rendelet. Az Eurdpai Uni6 Hivatalos Lapjaban 2025. oktober 17-én kihirdették az (EU) 2025/2083
rendeletet, amely az importaruk karbonintenzitasat ellensulyozd mechanizmusrél (CBAM) szo6lo (EU)
2023/956 rendelet egyszeriisitéseit tartalmazza. A modositds az unids Omnibusz-egyszeriisitési csomag része;
altalanosan 2025. oktober 20-t6l alkalmazandod, egyes rendelkezései — igy az értékhatar — 2026. januar 1-jétol.

A legfontosabb konnyitések.

* 50 tonnas mentesség: az évente legfeljebb nettd 50 tonna CBAM-drut importalok mentesiilnek
valamennyi CBAM-koételezettség alol. A mentességet a vam-arunyilatkozatban jelezni kell. A kiiszob
nem vonatkozik a villamos energiara és a hidrogénre, és a Bizottsag évente feliilvizsgalhatja. A hatdésagok
szerint a mentesség az importdérok mintegy 90 szazalékat kiveszi a rendszer aldl, mikdzben a bedgyazott
kibocsatasok tobb mint 99 szazaléka lefedett marad.

* Tanusitvanyok: a CBAM-tanusitvanyok értékesitése 2027. februar 1-jén kezdddik, a 2026-os importhoz
kapcsolodo tanusitvanyokkal; a negyedév végén tartandd tanusitvanymennyiség aranya 80-rél 50
szazalékra csokken.

* Hataridok: az adatgyijtési, jelentéstételi és tanusitvany-beszerzési hataridok kitolddnak; a 2026-o0s
importra vonatkoz6 elsé éves CBAM-nyilatkozat 2027-ben esedékes.

» Képviselet: az importér harmadik felet (CBAM-képvisel6t) is megbizhat a nyilatkozat benyujtasaval, a
jogi felelésség azonban nala marad.

« Atmeneti idészak: a 2025. december 31-ig tarté idészakra vonatkozo negyedéves jelentéseket még az
atmeneti szabalyok szerint kell teljesiteni.

A végleges iddszak 2026. januar 1-jét6l. A hatily ala tartozd arukat (vas és acél, aluminium, cement,
mitragyak, hidrogén, villamos energia, valamint egyes ezekbdl késziilt termékek) az 50 tonnas kiiszob felett
foszabaly szerint csak engedélyezett CBAM-nyilatkozattevd hozhatja be az Unié vamteriiletére.
Magyarorszagon az engedélyezé hatdosag a Nemzeti Klimavédelmi Hatosag (NKVH), amely engedélyezési
utmutatot tett kdzzé; a kérelmet az unios CBAM-nyilvantartas engedélykezelési moduljaban kell benytjtani,
az EORI-szam, a 2026-ra tervezett import becsiilt mennyiségének ¢és értékének megadasaval, valamint
igazgatasi szolgaltatasi dij megfizetésével. A hatosag az 50 tonndhoz kdzeli importéroknek is a kérelem
benytjtasat javasolja, ha importjuk nem becsiilhetdé pontosan. A CBAM-nyilatkozattevoi statusz feltételei
nagymértékben megegyeznek az engedélyezett gazdalkodoi (AEO) statuszéval.

Teendok.

* A CBAM-kdételes aruk vamtarifaszam szerinti azonositasa és az éves import mennyiségének becslése.

* 50 tonna feletti vagy ahhoz kdzeli import esetén az engedély iranti kérelem mielGbbi benytjtasa, hogy a
behozatal 2026. januar 1-jét6l folyamatos legyen.

* A beszallitoktol a tényleges bedgyazott kibocsatasi adatok bekérése, mivel az alapértelmezett értékek
alkalmazasa dragabb lehet.

* A CBAM-koltség beépitése a beszerzési arakba és szerzédésekbe.
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Megsziilettek a CBAM-konnyitések: S0 tonna alatt nincs karbonvam

Oktober 17-én kihirdették a karbonhatar-kiegyenlitési mechanizmus (CBAM) egyszerisitéseit. Aki évente
legfeljebb 50 tonna acélt, aluminiumot, cementet vagy miitragyat importal, mentesiil a kotelezettségek alol —
ez az importdrok mintegy 90 szazaléka. A tanusitvanyok értékesitése 2027 februarjaban indul.

Aki ennél tobbet importal, annak 2026. januar 1-jét6l engedélyezett CBAM-nyilatkozattevoi statusz kell,
amelyet a Nemzeti Klimavédelmi Hatosagnal kell kérelmezni. Az érintetteknek érdemes most benytjtaniuk a
kérelmet, és bekérniiik a beszallitoktol a kibocsatasi adatokat.
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EUDR: a Bizottsag javaslata a kisvallalkozasok haladékardl és
egyszertusitésekrol

A szabdlyozas. Az erddirtdsmentes termékekrdl szol6 (EU) 2023/1115 rendelet (EUDR) célja, hogy az unids
piacon forgalomba hozott, illetve onnan exportalt aruk ne jaruljanak hozza az erddirtdshoz és az
erdOpusztulashoz. A hataly a szarvasmarhara, a kakadra, a kdvéra, az olajpalmara, a gumira, a szojara és a fara,
valamint az ezekbdl késziilt termékekre terjed ki. Az érintetteknek kell6 gondossagi nyilatkozatot kell tennitik
foldrajzi helymeghatarozasi adatokkal, kockazatértékeléssel és kockazatcsokkentéssel. A hatalyos szabalyok
szerint a nagy piaci szereplOknek 2025. december 30-t6l, a mikro- és kisvallalkozdsoknak 2026. junius 30-t6l
kell alkalmazniuk a rendeletet.

A Bizottsag javaslata. Az Eurdpai Bizottsag 2025. oktober 21-én célzott modositasi javaslatot nyujtott be.
Szeptemberben még az alkalmazas altalanos, egyéves elhalasztasa meriilt fel — foként az unids informatikai
rendszer kapacitdsdval kapcsolatos aggalyok miatt —, a végleges javaslat azonban ennél sziikebb:

* Nagy- és kozepes vallalkozasok: az alkalmazas kezddnapja nem valtozna, 2025. december 30. marad; a
hat6sagok azonban 2026. junius 30-ig nem végeznének ellenérzést és nem alkalmaznanak szankciot, csak
figyelmeztetést €s ajanlast adhatnanak ki (tiirelmi ido).

* Mikro- és kisvallalkozasok: a 2024. december 31-én mar mikdddé mikro- és kisvallalkozasok szdmara
az alkalmazas 2026. december 30-ra tolodna.

* Mikro- és Kkis elsédleges termelék: folyamatos kell6 gondossagi nyilatkozatok helyett egyszeri,
egyszerlsitett nyilatkozatot tennének (foldrajzi koordinatakkal vagy postai cimmel), amelyhez az
informatikai rendszer azonositét rendel, amelyet a lancban tovabb kell adni.

* Downstream szereplok és kereskedok: nem kellene ellendrizniiik a korabbi lanc kellé gondossagat és
nyilatkozatot sem kellene benytjtaniuk, de a hivatkozasi szamokat és azonositokat 6ssze kell gyiijteniiik
¢s tovabb kell adniuk; a nem kkv downstream szereploknek regisztralniuk kell az informatikai
rendszerben.

A jogalkotasi folyamat. A javaslatot az Eurdpai Parlamentnek és a Tandcsnak kell elfogadnia, mégpedig a
2025. december 30-i alkalmazasi idOpont el6tt. Szakmai elemzések szerint a Parlament és a Tanacs egyes tagjai
az altalanos, egyéves halasztast szorgalmazzak, igy a végleges szdveg eltérhet a javaslattol. Amig modositas
nem lép hatalyba, a hatdlyos hataridék irdnyadok.

Magyarorszagi vonatkozasok. Az EUDR a fafeldolgozo6 ¢és butoripari, a papir- és nyomdaipari, a kavé- és
kakaofeldolgozo, az édesipari, a takarméany- és allattartd, a bdripari és a nemzetkozi kereskedelmi
vallalkozasokat érinti; a hazai hatosagi feladatokban a Nemzeti Elelmiszerlanc-biztonsagi Hivatal jatszik
kulcsszerepet.

Villalati teendék.

* A nagy- és kozépvallalkozasoknak a 2025. december 30-i alkalmazasra kell felkésziilniiik, a tiirelmi id6t
a rendszerek finomhangolésara lehet hasznalni.

* Az érintett termékek, vamtarifaszamok és beszallitok azonositasa, a foldrajzi adatok bekérésének
megszervezese.

* A kell6 gondossagi rendszer (adatgy(ijtés, kockazatértékelés, dokumentacio) kiépitése; regisztracid az
unids informatikai rendszerben (TRACES).

* A jogalkotasi folyamat figyelése december végéig.
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Erdoirtasi rendelet: haladékot kaphatnak a kisvallalkozasok

Az Eurodpai Bizottsag oktober 21-én javasolta az unios erddirtasi rendelet (EUDR) modositasat. A nagy- és
kozepes vallalkozasoknak tovabbra is december 30-t6l kellene alkalmazniuk a szabalyokat, de 2026 kdzepéig
nem kapnanak szankciot; a mikro- és kisvallalkozasok egy évvel kés6bb, 2026. december 30-t6l lennének
kotelezettek, a kistermeldk pedig egyszertsitett nyilatkozatot tehetnének.

A javaslatrol a Parlamentnek €s a Tanacsnak év végéig kell dontenie, és a végleges szoveg eltérhet. Az érintett
cégeknek — kavé, kakad, fa, sz6ja, marhahus, gumi, padlmaolaj — addig a decemberi indulésra kell késziilnitik.
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Novekedési kilatasok és gazdasagpolitikai fesziiltségek oktober kozepén

Az elorejelzések. Oktober kdzepére a hazai és nemzetkozi intézmények egyontetiien lefelé modositottak a
magyar gazdasag 2025-6s és 2026-os ndvekedési kilatasait:

* Magyar Nemzeti Bank (szeptemberi Inflacios jelentés): 2025-ben 0,8, 2026-ban 2,8 szazalékos GDP-
novekedés; a jegybank szerint lanyha névekedés varhatd, amelyet az élénk belsé fogyasztas és a kiils
konjunktura helyreallasa tamogathat, az aszaly miatt pedig a mez6gazdasag teljesitménye visszaesik.

» Fitch Ratings (oktober 15-16.): 2025-ben 0,5-0,6, 2026-ban 2,5 szazalék; a hiany 2025-ben 4,5, 2026-
ban 4,2, 2027-ben 3,8 szazalék lehet, az dllamadossag 2027 végére a GDP 71,1 szazalékara csokkenhet.

* Kormany: a miniszterelnok oktdber elején jelezte, hogy a kormany nem tervezi modositani az idei
novekedési varakozasat, a jovo évit mérlegelik.

A Fitch figyelmeztetése. A hitelmindsitd szerint a koltségvetési konszolidaciéo 2026—-2027-ben a jiniusban
vartndl lassabb lesz. A valasztasok eldtt bejelentett adocsokkentések, béremelések és juttatdsok elsdsorban a
haztartasokat célozzak, ezért a novekedést nem feltétleniil 6sztonzik, mikozben a hiany- és adossagpalyat
rontjak; kiilondsen a munkaltatdi kozterhek (szocho) esetleges csokkentése jelentene tovabbi kockazatot. A
Fitch jelezte, hogy a til laza kdltségvetési politika és a gyenge ndvekedés negativ mindsitési [épéshez vezethet;
a kovetkezo feliilvizsgalat december 5-én lesz.

Kormany és jegybank vitaja. Oktober elején a miniszterelnok és a nemzetgazdasagi miniszter nyilvanosan a
jegybanki kamatok csokkentését szorgalmazta, a gazdasag élénkitése érdekében. A Magyar Nemzeti Bank a
szeptemberi és az oktober 21-re vart dontéseit a tartds inflacidés nyomassal és a pénziigyi stabilitassal indokolja.
A vita a devizapiacon is érzékelhetd volt: oktober elején a forint — a gyenge ipari adatok mellett a kormany és
a jegybank kozotti kamatvitara is reagalva — atmenetileg 393 forint f6l¢ gyengiilt az euroval szemben, majd a
hoénap koézepére 389 forint koriil stabilizalddott.

Geopolitikai tényezék. Oktober 16-4n a Trump—Putyin telefonbeszélgetést kdvetden bejelentették, hogy a két
elndk Budapesten tarthat cstcstalalkozét az orosz—ukran habort lezarasardl. A talalkozo idépontja és
elokészitése egyeldre bizonytalan; a kormany a gazdasag és a befektetéi hangulat szempontjabdl is kedvezd
fejleménynek tekinti, az elemzok szerint azonban a tényleges gazdasagi hatés a targyalasok eredményétol fligg.
Az energiaellatas szempontjabdl valtozatlanul kockazatot jelent az orosz kdolajtol és foldgaztol vald nagyfoka
fliggés.
A novekedés hajtéeroi és fékjei.
* Hajtoerok: a realbérek emelkedése, a csaladi adokedvezmények bdviilése, a fix 3 szazalékos kamatozasu
Otthon Start lakashitel- és Széchenyi-hitelprogram, valamint az ij nagyberuhazasok termelésbe 1épése.
» Fékek: a gyenge ipari teljesitmény €s export, a visszafogott beruhazasok, az unids forrasok korlatozott
hozzaférhetdsége, a magas kamatkornyezet és a geopolitikai bizonytalansag.
Vallalati tervezési javaslatok.
* A 2026-0s tervekben 2-2,5 szazalékos GDP-ndvekedés realis alapforgatokdnyv; a kormanyzati optimista
varakozasok felsd forgatokonyvként kezelhetok.
» Az arfolyam- és kamatkockazatot a kormany és a jegybank kozotti vitak, valamint a valasztasok koriili
bizonytalansag miatt fokozottan érdemes kezelni.
* A tamogatott finanszirozasi programok (Széchenyi-hitelek) jelenlegi kedvezo feltételeinek kihasznalasa
indokolt, mivel azok jovébeli fennmaradasa a koltségvetési helyzettol fligg.
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Lassu novekedés, laza koltségvetés — figyelmeztet a Fitch

Oktober kozepére minden elérejelzés lefelé modosult: a jegybank idénre 0,8, jovore 2,8 szazalékos, a Fitch
idénre 0,5-0,6, jovore 2,5 szazalékos ndvekedést var. A hitelmindsitd szerint a valasztasok el6tti
adocsokkentések lassitjak a hidny csokkentését, és ez negativ mindsitési 1épéshez vezethet.

Koézben a korméany a kamatok csokkentését siirgeti, a jegybank azonban Ovatos maradt; a vita a forint
arfolyaman is latszott. A véllalkozdsoknak érdemes 2026-ra 2-2,5 szazalékos novekedéssel tervezniiik, és
kihasznalniuk a jelenleg elérhet6 kedvezd tAmogatott hiteleket.
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Benyujtottak az 6szi adocsomagot: adminisztraciocsokkentés és
jogharmonizacio

A torvényjavaslatok. A korméany nevében 2025. oktober 14-én két adotdrvény-modosito javaslatot nyujtottak
be az Orszaggytlésnek. A T/12801. szamu javaslat az egyes adotorvények adminisztraciot csokkentd és
jogharmonizacios céliu modositasarol szol, a T/12802. szamu javaslat pedig az addtligyekben torténd nemzetkdzi
kozigazgatasi egylittmiikodésrél szolo 2013. évi XXXVIIL. térvényt és mas adotorvényeket modositja. A
javaslatokat a Nemzetgazdasagi Minisztérium oktober elején tarsadalmi egyeztetésre bocsatotta; a
minisztérium jelezte, hogy az adocsokkentd intézkedéseket tartalmazé masodik csomag késébb, novemberben
varhato.

Az érintett jogszabalyok kore. A T/12801. szdmu javaslat szinte a teljes addjogot érinti: modositja tobbek
kozott a személyi jovedelemadorodl, a tarsasagi adorol és osztalékadorol, a kisadozo vallalkozasok tételes
adogjardl és a kisvallalati adorol, a globalis minimumadorél, az dltalanos forgalmi adorol, a jovedéki adorol, a
regisztracios adorol, a biztositasi adorol, a kiskereskedelmi adordl, a reklamadordl, a helyi adokrél, a
gépjarmiiadorol, az illetékekrdl, a szocialis hozzajarulasi adordl, az adozas rendjérdl, az adohatosagi
végrehajtasrol, valamint a szamvitelrdl szolo torvényt.

A f6bb iranyok.

» Addigazgatas: az adészam torlésének 01 esetei, automatikus dontéshozatal az adoigazgatasi eljarasban,
igazolas a koztartozdsmentes ad6zo6i adatbazisban vald szereplésrdl, az utodlag bejelentkezd afaalanyok
bevallasi gyakorisaganak szigoritasa.

« Afa: az afacsoportokra vonatkozo szabalyok pontositasa (képvisel6 kivalasa, egyetemleges felelésség), a
belfoldi 0sszesito jelentés tartalmanak bovitése.

» Tarsasagi adé: a latvanycsapatsport-tamogatasbol beszerzett eszkdzok atruhazasanak szigoritasa, a
kutatas-fejlesztési adokedvezmény részletszabalyainak pontositasa.

» Kisvallalati adé: az elektronikus pénz kikeriilne a pénzeszkoz-allomany szamitasabol.

* Szja: a 30 év alatti anyak és a két gyermeket neveld anyak 2026-t6l indulé kedvezményeinek technikai
pontositasa, a kriptoeszk6zokbol szarmazo veszteség elszamolasanak modositasa.

« Agazati adék: a reklamadé nulla szazalékos kulcsahoz és a kiskereskedelmi add iizemanyag-
forgalmazdkra vonatkozo szabalyahoz kapcsolddd hataridok meghosszabbitasa 2026-ra.

* Nemzetkozi adéiigyek (T/12802.): a kriptoeszkozokre vonatkozo unios adatszolgaltatasi és automatikus
informaciocsere-szabalyok (DACS) atiiltetése, a globalis minimumadoéhoz kapcsol6dd informaciocsere
¢és kdzpontositott adatszolgaltatas.

Hatalybalépés. A rendelkezések tulnyomo része 2026. januar 1-jét6l alkalmazando, egyes elemek — példaul a
szdmlabefogadassal 6sszefliggd adatszolgaltatasi szabalyok — késobbi, 2026. évkozi idoponttdl. A parlamenti
vita soran a javaslatok szovege még modosulhat.

Villalati teenddk.
* A 2026-o0s adotervezésnél és a szamviteli-adozasi folyamatok atalakitasanal a javaslatok tartalmat mar
most célszerli figyelembe venni.

» Az afacsoportok, a kisvallalati adoalanyok €s a sporttdmogatasban részt vevo cégek szamara kiilondsen
indokolt a részletszabalyok attekintése.

* A végleges szoveget a kihirdetés utan érdemes adotanacsadoval egyeztetni.
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Itt az 6szi adocsomag: kevesebb adminisztracio, szigorubb adoigazgatas

A kormany oktober 14-én két adotdrvény-modositd javaslatot nyujtott be az Orszaggyiilésnek. A csomag
els6sorban az adminisztracio csdkkentését €s az unids szabalyokhoz valo igazodast szolgalja: érinti az afat, a
tarsasagi adot, a kisvallalati adot, a személyi jovedelemadot, az agazati adokat és az adozas rendjét. Uj
esetekben tordlhetd lesz az adészam, az adohatosag automatikusan is hozhat dontést, a kriptoeszk6zok adatai
pedig unids informécidcsere targyai lesznek.

A valtozasok tobbsége 2026. januar 1-jétdl 1€p hatalyba. Az adocsokkentd intézkedéseket tartalmazd masodik
csomag novemberben varhatd, ezért a vallalkozasoknak érdemes a kovetkezd hetekben is figyelemmel
kisérniiik a jogszabaly-valtozasokat.
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Az adozas rendjének valtozasai: adoszam-torlés, automatikus dontés,
szigorubb bejelentkezési szabalyok

Hattér. Az Orszaggytlésnek oktober 14-én benyujtott T/12801. szamti adocsomag jelentds eljardsjogi
valtozasokat tartalmaz, amelyek az addzas rendjérdl szold 2017. évi CL. torvényt (Art.), az adoigazgatasi
rendtartasrol sz6l6 2017. évi CLIL torvényt (Air.) és az adohatdsagi végrehajtasrdl szolod torvényt érintik. A
valtozasok egy része a gazdasagfehéritést, mas része az adminisztracié egyszerisitését szolgalja.

Az adészam torlésének uj esetei. A javaslat szerint az allami ado6- és vamhatdsag kiilon felhivas nélkiil is
tordlheti az adészamot, ha

» az addzo torvényes képviseldjének valtozasat nem jelentik be, illetve a kotelezoen kijelolendd képviselot
nem nevezik meg;
* az adozo tartdsan — a javaslat szerint 90 napon at — nem teljesiti az afa-0sszesito jelentési, havi ado- és
jarulékbevallasi vagy afabevallasi kotelezettségét.
Az addészam torlése a gazdalkodas tényleges -ellehetetleniilésével jar (szamlazas, banki miiveletek,
szerz6déskotés), ezért a bevallasi fegyelem és a cégadatok naprakészen tartasa kiemelten fontos.

Automatikus dontéshozatal. Az Air. modositasa szerint az adohatosag automatikus dontéshozatali eljarasban
is hozhat dontést, ha a dontéshez sziikséges valamennyi adat rendelkezésre all, és a dontés mérlegelést nem
igényel. Jogorvoslati eljarasban automatikus dontés nem hozhat6. A valtozds gyorsabb iigyintézést hozhat
példaul igazolasok és egyszerii kérelmek esetén.

Koztartozasmentes adatbazis. Az ad6zok igazolast kérhetnek arrol, hogy szerepelnek a kdztartozasmentes
adozo6i adatbazisban. Ez kdzbeszerzéseknél, tdmogatasi €s hitelkérelmeknél, valamint {izleti partnerek felé az
ad6z6i megbizhatosag igazolasat konnyiti.

Bejelentkezés és bevallasi gyakorisag. Az utélag, visszamenodleges hatallyal afaalanyként bejelentkezd
adozoknak a bejelentkezés napjaig terjedd iddszakra havonta kellene afabevallast benyujtaniuk, nem
negyedévente. Pontosodnak a csokkentett bevallasi gyakorisag megtagadasanak okai is.

Alkotmanyellenes vagy uniés joggal ellentétes adéjogszabalyon alapulé igények. Az ilyen igényeket a
javaslat szerint onellenorzés helyett kiilon kérelemre lehetne érvényesiteni, a hatalyos Art. 196—197. §-aban
szabalyozott eljarashoz hasonldan.

Egyéb konnyitések. A sziineteltetés teljes idotartamara mentesiilnének bizonyos bevallasi kotelezettségek alol
az egyéni vallalkozok, és pontosodnak a maganszemélyek fizetési kdnnyitésére vonatkozo szabalyok.

Teendok.

» A torvényes képvisel és a cégadatok valtozasanak haladéktalan bejelentése.

* A bevallasi és adatszolgaltatasi naptar szigorti betartdsa; a konyveldvel kotott szerzodésekben a
felelosségi korok egyértelmi rogzitése.

» Palyazatok és hitelkérelmek el6tt a koztartozasmentes statusz ellenérzése.
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Konnyebben torolhetik az adoszamot — figyelni kell a bevallasokra

Az oktober 14-én benyujtott adocsomag szerint a NAV kiilon felszolitas nélkiil is torolheti az adoszamot, ha a
cég nem jelenti be a képviseldje valtozasat, vagy hosszabb ideig — a javaslat szerint 90 napig — nem teljesiti
afabevallési, afa-Osszesitd jelentési vagy havi bevallasi kotelezettségét. Az adoszam nélkiil a véllalkozés
gyakorlatilag nem tud miikddni.

Jo hir viszont, hogy az egyszeri iigyekben automatikus dontés sziilethet, és igazolas kérhetdé a
koztartozdsmentes adatbazisban vald szereplésrdl. A vallalkozasoknak érdemes attekinteniiik bevallasi
fegyelmiiket és cégadataik naprakészségét.
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Globalis minimumado: informacidcsere, kozpontositott adatszolgaltatas,
szigoru birsagok

A szabalyozasi kornyezet. Magyarorszag 2024. januar 1-jét6l alkalmazza a globalis minimumadoét (a 2023.
évi LXXXIV. torvény alapjan), amely az unids 2022/2523/EU iranyelvet iilteti at. A szabalyok azokat a
multinacionalis és nagy belfoldi vallalatcsoportokat €rintik, amelyek konszolidalt éves arbevétele a megel6z6
négy évbol legalabb kettdben elérte a 750 millid eurdt. A cél, hogy a csoport hatékony addterhelése minden
joghatosagban elérje a 15 szazalékot; ennek hianyaban kiegészité adot kell fizetni.

A GloBE-informacios jelentés (GIR). Az OECD 2023-ban véglegesitette a kiegészité adordl szolo jelentés
(GloBE Information Return) egységes, XML-alapt formatumat. A nemzetkdzi szabalyok szerint az els6, 2024-
es addévre vonatkozd jelentést 2026. junius 30-ig kell benyujtani. A jelentést elegendd a csoport egyetlen,
kijelolt jelentéstevd entitdsanak benyujtania, ha a joghatosagok kozott milkddik az automatikus
informéaciocsere.

A magyar lépések.

* A kormany 2025. szeptember 25-én dontott arrdl, hogy Magyarorszag csatlakozik a GIR-adatok cseréjét
szolgalo tobboldalu illetékes hatosagi megallapodashoz (MCAA).

* Az oktober 14-én benyujtott T/12802. szamu torvényjavaslat megteremti a jogalapot az OECD-
informacidcseréhez, €s bevezeti a kdzpontositott adatszolgaltatast, ami a csoport belfoldi tagjai szamara
egyszerisiti az adminisztraciot.

* Az OECD-iranymutatasokhoz igazodva pontosodnak egyes fogalmak (példaul az egyszerisitett
figyelembe vett ado és a mindsitett orszagonkénti jelentés).

Szankciok. A T/12801. szadmu javaslat szerint a globalis minimumadoéval kapcsolatos kotelezettségek
megsértése sulyos mulasztasi birsaggal jarhat: a bejelentkezés elmulasztasa vagy késedelme esetén 5 millio, a
bevallas vagy adatszolgaltatas késedelme, hianyossaga vagy hibaja esetén 10 millié forintig terjedd birsag. A
birsagtételek a kotelezettségek sulyat jelzik: a GIR-hez sziikséges adatok el6allitasa tobb honapos elokészitést
igényel.

Kiket érint kozvetleniil és kozvetve? Kozvetleniil a nagy csoportok magyarorszagi tagjait; kozvetve a magyar
adokedvezmények (példaul fejlesztési adokedvezmény, beruhdzasi tamogatasok) értékét is, mivel ezek a
minimumadod-szamitasban csokkenthetik a hatékony adokulcsot.

Teend6k.
* A csoporton beliili felel6sségi rend, a jelentéstevd entitas kijelolése és a belfoldi bejelentkezések
ellendrzése.
* A 2024-es évre vonatkozé adatgyiijtés és a GIR-formatumnak megfelel6 adatstruktura kialakitasa 2025
végéig.
* A csoportszintli atmeneti biztonsagos kikték (CbCR safe harbour) alkalmazhatésaganak dokumentalasa.



2025. oktéber 22.
Globalis minimumado: kozeleg az elso jelentési hatarido

A legalabb 750 millio euros arbevételll vallalatcsoportoknak 2026. junius 30-ig kell benyujtaniuk els6, 2024-
re vonatkozd globalis minimumadod-jelentésiiket. Magyarorszag szeptemberben csatlakozott az adatcserérdl
sz0l6 nemzetkdzi megallapodashoz, az oktdber 14-én benyujtott térvényjavaslat pedig kodzpontositott
adatszolgaltatast vezetne be.

A mulasztas draga lehet: a javaslat szerint a bejelentkezés elmulasztasa 5 millio, a hibas vagy késedelmes
bevallas 10 milli6 forintig terjedd birsdggal jarhat. Az érintett cégeknek érdemes mar most megkezdeniiik az
adatgytijtést.



2025. oktéber 23.
Kriptoeszkozok adozasa: unios adatszolgaltatas és valtozo szja-szabalyok

Az uniés hattér. Az (EU) 2023/2226 tanacsi iranyelv (DACS) kiterjeszti az adoligyi kozigazgatasi
egyiittmiikodést a kriptoeszkdzokre. A szabalyok az OECD kriptoeszkoz-jelentési keretrendszerén (CARF)
alapulnak, és 2026. janudr 1-jét6l alkalmazandok. Ennek értelmében a kriptoeszkoz-szolgaltatoknak gytijteniiik
kell tigyfeleik és tigyleteik adatait, és azokat évente jelentenitik kell az adohatdsagnak, amely az informaciokat
automatikusan megosztja a tobbi tagallammal.
A magyar atiiltetés. A 2025. oktober 14-én benyujtott T/12802. szamil térvényjavaslat atiilteti a DACS8
rendelkezéseit:
* a kriptoeszkoz-szolgéltatok évente egyszer tesznek jelentést az allami ado- és vamhatdsagnak;
» az els6 magyar adatszolgaltatas 2027 szeptemberében varhatd, a 2026-os iigyletekrol;
* a jelentés kiterjed az iligyfelek azonositd adataira, addilletdségére, valamint az iigyletek tipusara és
értékére;
* a jogszabaly részletes szabalyokat tartalmaz az adatcsere menetérdl €s a szolgaltatok atvilagitasi
kotelezettségeirdl.
Az szja-szabalyok médositiasa. A hatalyos szja-térvény szerint a maganszemélyek kriptoeszkozzel végzett
ligyleteibdl szarmazo jovedelme utan 15 szazalékos adot kell fizetni, és az ligyletekhez kapcsolodo koltségek,
illetve veszteségek csak korlatozott idétavon vehetok figyelembe. Az 6szi adécsomag (T/12801.) a veszteségek
elszdmolédsat rugalmasabba tenné: a tarsadalmi egyeztetésre bocsatott tervezet szerint a két évre vonatkozo
idébeli korlat megszlinne, a beterjesztett szoveg pedig nyilvantartasi kotelezettséghez koti a fel nem hasznalt
veszteségek késobbi érvényesitését. A végleges szabalyozas a parlamenti vita eredményétol fligg.

Mit jelent a vallalkozasoknak?
» Kriptoeszkoz-szolgaltatoknak: jelentés informatikai és megfelelési feladat (ligyfél-atvilagitas,
adatgytijtés, jelentési rendszer) 2026. janudr 1-jéig.
» Kriptoeszkozoket tarté tarsasagoknak: a tarsasagiado-alapban az eszk6zok szamviteli értékelése és az

atvaltasok eredménye valtozatlanul a szamviteli szabalyok szerint jelenik meg; a nyilvantartas pontossaga
az adohatosagi ellendrzések szempontjabol egyre fontosabb.

* Munkaltatoknak: kriptoeszkozben adott juttatds esetén a jovedelemmindsités és a kozterhek helyes
megallapitasa kiemelt kockazat.
Teenddk.
» Aziigyletek teljes kort, tigyletenkénti nyilvantartasa (beszerzési érték, idépont, ellenérték).
» A szolgaltatoknak az ligyfélazonositasi folyamatok feliilvizsgalata a 2026-os adatgyiijtés elott.

* A kiilfoldi platformokon tartott eszkdzokrél is szamolni kell azzal, hogy adataik az informaciocsere révén
a NAV-hoz keriilnek.



2025. oktéber 23.
A kriptoiigyletek is az adohatosag latokorébe keriilnek

2026-t61 az uniods szabalyok szerint a kriptoeszkoz-szolgaltatoknak évente jelenteniiik kell iigyfeleik tigyleteit
az adohatosagnak, amely az adatokat automatikusan megosztja a tobbi tagallammal. Az oktober 14-én
benytjtott magyar torvényjavaslat szerint az elsd jelentés 2027 szeptemberében varhato, a 2026-os tigyletekrol.

Az adoécsomag a maganszemélyek kriptoveszteségeinek elszdmoldsat is rugalmasabba tenné. Aki
kriptoeszkozzel kereskedik, annak érdemes pontos nyilvantartast vezetnie ligyleteir6l, mert a kiilfoldi
platformokon végzett tranzakciok adatai is elérhetdveé valnak a NAV szamara.



2025. oktober 17.

Afa-adatszolgaltatas: szigorodo szamlaellenorzés és boviilo 6sszesito
jelentés

Szigorubb szamla-adatszolgaltatas. A NAV 2025 tavaszan bejelentette, hogy az Online Szamla rendszerben
bizonyos hibatipusoknal a korabbi figyelmeztetd lizenet helyett hibaiizenetet ad, vagyis a hibas adatszolgaltatast
nem fogadja be. Az adatszolgéltatoknak és szoftverfejlesztoknek 2025. szeptember 15-ig kellett felkésziilniiik;
a hatosag a tavaszi bejelentés 6Ota a fejlesztok és az adozok visszajelzései alapjan finomitotta a paramétereket.
A NAYV ingyenes Online Szamlazé programjanak felhasznaloit a valtozas nem érinti.

Az eredmények. A NAV tajékoztatasa szerint 2025 januarjadban még 1,2 milli6 szamla nem felelt meg a
kovetelményeknek, juliusra ez 75 ezerre csokkent. Az Onkéntes adategyeztetési kampany keretében a
vallalkozasok mintegy 400 milli6 forintot fizettek be birsag nélkiil. A cél a tisztadbb szamlaadat-allomany,
kevesebb adategyeztetési eljaras és az e-AFA szolgaltatas hatékonyabb miikodése.

A jogkovetkezmények. A szamla-adatszolgaltatas az Art. szerint kiemelt adokotelezettség; elmulasztasa vagy
hibas teljesitése szamlanként akar 1 millié forintig terjed6 mulasztasi birsdggal sujthatdé. A befogadis
megtagaddsa azt jelenti, hogy a szamla adatszolgaltatisa nem tekinthetd teljesitettnek, amig a hibat nem
javitjak.

Boviilé belfoldi osszesito jelentés. Az 6szi adocsomag (T/12801.) és a kapcsolodd NGM-tervezet szerint az
afabevallas részét képezo belfoldi 6sszesitd jelentésben a befogadott szamlakrol részletesebb adatokat kell majd
ko6z06lni: a szamla végosszege mellett adomértékenként az adoalapot és a levont adot is. Ez a nyari idészaktol
valaszthato volt, 2026-t61 kotelezové valik. A szamlabefogadassal 0sszefliggd egyes Uj szabalyok a javaslat
szerint a 2026. julius 1-jét kdvetd idoszakrol sz6l6 bevallasokra alkalmazandok.

Afacsoportok. A javaslat szerint, ha az afacsoport képviseléje kivalik, a csoportnak 15 napon beliil 0]
képviselot kell kijeldlnie; ennek elmaradasa esetén az adohatdsag a legnagyobb adoteljesitményti tagot jeloli
ki. A csoporttagok egyetemleges felelossége a csoport megsziinése utan is fennall, és a jogutodokra is kiterjed.

Az e-AFA osszefiiggései. Az e-AFA rendszerben a NAV a szamlaadatok és a bevallasi adatok alapjan
elokészitett bevallastervezetet ad; minél pontosabbak a szamlaadatok, annal kevesebb a kézi korrekcid és az
egyeztetési igény.

Teendok.

* A szamlazd programok és ERP-rendszerek NAV-validacios megfeleloségének ellendrzése, a
hibaiizenetek naponkénti figyelése.

* A befogadott szamlak adomértékenkénti adatainak rendszerszintii rogzitése a 2026-os kotelezd részletes
0Osszesito jelentéshez.

» Az afacsoportok belsG szabalyzatainak frissitése a képviselore és a felelosségre vonatkozo Uj
szabalyokhoz.



2025. oktéber 17.
Hibas szamlaadatot mar nem fogad be a NAV

Szeptember 15. 6ta a NAV az Online Szamla rendszerben bizonyos hibaknal mar nem figyelmeztet, hanem
elutasitja az adatszolgaltatast. A hatosag szerint a hibas szamlak szama januartol jaliusig 1,2 milliorol 75 ezerre
csokkent; a szamla-adatszolgaltatds elmulasztisa szdmlanként akar egymillio forintos birsaggal jarhat.

2026-t6] raadésul az afabevallas részét képezd Osszesitd jelentésben a befogadott szdmlak adoalapjat és levont
afajat is adomértékenként kell majd feltiintetni. Erdemes most ellendrizni a szamlazé és konyveld programok
beallitasait.



2025. oktéber 21.
Tarsasagi ado: szigorodo latvanycsapatsport-szabalyok, pontosulo K+F-
kedvezmény

Hattér. A 2025. oktober 14-én benyujtott T/12801. szamu adocsomag a tarsasagi adorol és az osztalékadordl
sz0l6 1996. ¢vi LXXXI. torvény (Tao. tv.) tobb kedvezményét érinti. A moddositasok célja a visszaélések
visszaszoritasa és a kedvezmények rendeltetésszerli igénybevételének biztositasa.
Latvanycsapatsport-tamogatas. A Tao. tv. 22/C. §-a szerinti tAmogatasbol beszerzett targyi eszk6zok
atruhdzasat a javaslat szigoritja:

» ingyenes atruhazas fészabaly szerint csak olyan eszk6z esetén lehetséges, amelynek konyv szerinti értéke
mar nulla;

» visszterhes atruhdzas csak piaci értéken, de legalabb konyv szerinti értéken, és csak a teljes ellenérték
megfizetését kovetden lehetséges;

 a fenntartasi iddszakon beliili elidegenitésnél a fenntartéasi kotelezettséget a szerzének kell atvallalnia;

* legalabb 5 millio forintos felujitas esetén a kedvezményezettnek vallalnia kell, hogy az eszkozt legalabb
0t évig eredeti rendeltetésének megfelelden hasznalja, és az allami jelzalogjog bejegyzéséhez a tulajdonos
irasbeli hozzajarulasa sziikséges.

A valtozasok a tdmogatd tarsasagokat kozvetetten is érintik, mivel a sportszervezetek tamogatasanak
feltételrendszere szigorodik.

Kutatas-fejlesztési adokedvezmény. A 2025-t6] valaszthatdo K+F addkedvezmény (Tao. tv. 22/G. §)
részletszabalyai pontosodnak:

» a felsOoktatasi intézménnyel, a Magyar Tudomanyos Akadémiaval vagy kutatointézettel irasbeli
szerz6dés alapjan kozosen végzett kutatasnal a figyelembe vehetd koltségekre 10 szazalékos korlat
vonatkozna, az 500 milli6 forintos felsd hatar valtozatlansaga mellett;

* a régi, adoalap-csokkenté kedvezményhez az elsé valasztast kovetd 6tddik (és nem hatodik) adoévben
lehetne visszatérni, ami igazodik a kedvezmény 6téves szerkezetéhez.

Kapcsolodé szamviteli valtozas. A szamviteli torvény modositdsa lehetévé tenné, hogy a kapcsolt
vallalkozasok kozotti ligyletek ellenértékét a felek utdlag — a beszamold mérlegfordulonapjat kovetd
elkészitéséig, kozos megallapodassal — a szokasos piaci ar tartomanyanak barmely pontjara igazitsak, nem csak
a medianra. Ez a transzferar-kiigazitasok tarsasagiado-kezelését egyszeriisitené.

Kiknek fontos?

 latvanycsapatsport-tamogatasban részt vevo sportszervezeteknek és tiamogatoiknak;
» K+F-tevékenységet végzo, kiillondsen egyetemekkel egylittmiikodo vallalatoknak;
* kapcsolt vallalkozasi kdrben miitk6do, transzferar-dokumentaciora kotelezett tarsasagoknak.
Teendék.
* A K+F-kedvezmény valasztasanak és a kozos kutatasi szerzodések koltségstrukturajanak feliilvizsgalata
a 2026-os tervezés elott.
» A transzferar-kiigazitasok litemezése a 2025-0s beszamolo elkészitésével 6sszhangban.



2025. oktéber 21.
Vialtoznak a sporttamogatas és a K+F-kedvezmény szabalyai

Az oktober 14-én benytjtott adocsomag szigoritana a latvanycsapatsport-tamogatasbol vasarolt eszkozok
tovabbadasat: ingyen csak a teljesen leirt eszk6z6k adhatok tovabb, eladni pedig legalabb konyv szerinti értéken
lehet. A kutatds-fejlesztési adokedvezménynél pontosodnak az egyetemekkel kozdsen végzett kutatds
szabalyai.

A kapcsolt vallalkozasok szdmara kedvez6 valtozas, hogy a transzferarakat utdlag a szokésos piaci artartomany
barmely pontjara igazithatjak. Az érintett cégeknek érdemes még az év vége eldtt attekintenitiik szerzodéseiket.



2025. oktéber 3.
Oktober 1-jétol szja-mentes a haromgyermekes anyak munkajovedelme

A szabaly. 2025. oktober 1-jétdl a harom gyermeket neveld anydk személyijovedelemado-mentességet
vehetnek igénybe; a négy vagy tobb gyermeket neveld anyak 2020 ota élnek ezzel a kedvezménnyel. A
mentesség életiik végéig jar, azoknak az anyaknak, akik vér szerinti vagy orokbefogadd sziiloként legalabb
harom gyermek utan csaladi potlékra jogosultak, illetve legalabb 12 évig jogosultak voltak. A kedvezmény
tehat a mar felndtt gyermekek utan is igénybe veheto.

A mentes jovedelmek. A kedvezmény a négy vagy tobb gyermeket neveld anyak kedvezményével azonos
jovedelmekre vonatkozik: els6sorban a munkaviszonybol szarmazd bérjovedelemre, a nem 6nallé és 6nalld
tevékenységbol szarmazo jovedelmekre (példaul megbizasi dij), valamint az egyéni vallalkozéi jovedelemre,
illetve atalanyado6zas esetén az atalanyado-alapra. A mentesség fels6 Osszeghatar nélkiil érvényesiil. Nem érinti
a kedvezmény a tékejovedelmeket, valamint a tarsadalombiztositasi jarulékot (18,5 szazalék) és a munkaltatod
altal fizetett szocialis hozzajarulasi adot.

Az érvényesités modja. A mentesség nem automatikus. Ev kozben adoelSleg-nyilatkozattal érvényesithetd a
munkaltatonal (kifizetonél); a legegyszeriibb a NAV Online Nyomtatvanykitolté Alkalmazasaban (ONYA)
elkésziteni a nyilatkozatot. Oktober 1-jétdl lehet nyilatkozni, igy a kedvezmény mar az oktoberi, november
elején kifizetett bérben megjelenhet. Aki év kdzben nem nyilatkozik, az éves bevallasaban egy Osszegben
érvényesitheti.

Az els6 napok. Sajtoértesiilések szerint oktober 1. 6ta két nap alatt tobb mint 27 ezer kérelem érkezett. A
kormany szamitasa szerint egy atlagkeresetii anya nettd jovedelme havi mintegy 468 ezer forintrol 574 ezer
forintra nd.

Csaladi kedvezmény. Az szja-mentes anya csaladi kedvezménye nem vész el: azt a tarsadalombiztositasi
jarulékbdl érvényesitheti (csaladi jarulékkedvezmény), illetve a jogosult hazastarsa, élettarsa veheti igénybe.
Eloretekintés. 2026. januar 1-jétél a 30 év alatti anyak, valamint — életkor szerint 1épcsézetesen — a két
gyermeket neveld anydk is szja-mentességet kapnak; a részletszabalyokat az 0szi adocsomag technikai
modositasai pontositjak.
Munkaltatoi teenddk.
* A beérkez6 adoeldleg-nyilatkozatok feldolgozasa és a bérszamfejtd rendszer paramétereinek frissitése az
oktoberi bérszamfejtéshez.
* A munkavallalok tajékoztatasa a nyilatkozattétel lehetoségér6l; a munkaltatd a jogosultsdgot nem
vizsgalja, de a nyilatkozatot meg kell driznie.
* A csaladi kedvezmény és az anyak kedvezménye egyiittes érvényesitésének helyes kezelése.



2025. oktober 3.
Oktobertol nem fizetnek szja-t a haromgyermekes anyak

Oktober 1-jétol a legalabb harom gyermeket neveld vagy felnevel6 anyak munkajovedelme mentes a személyi
jovedelemado alol, életiik végéig, felso hatar nélkiil. A kedvezmény nem automatikus: adoeldleg-nyilatkozattal
kérhet6 a munkaltatondl, a legegyszertibben a NAV ONYA feliiletén — az els6 két napban t6bb mint 27 ezren
nyujtottak be.

A jarulékot tovabbra is fizetni kell, a csaladi kedvezmény azonban megmarad. A munkaltatoknak érdemes
frissiteniiik bérszamfejtési rendszereiket, hogy a kedvezmény mar az oktdberi bérben megjelenhessen.



2025. oktéber 6.
Kamarai javaslatok a kkv-k adoterheinek csokkentésére: mi varhato?

A bejelentés. 2025. oktober 4-én a miniszterelnok és a Magyar Kereskedelmi és Iparkamara (MKIK) elndke
koz0s sajtotajékoztaton ismertette a kormany €s a kamara egyiittmiikodésének elsé eredményét: a Széchenyi
Kartya Program likviditasi hiteleinek kamata oktober 6-t6l fix 3 szdzalékra csdkken. A miniszterelndk jelezte,
hogy a vallalkozasok adocsokkentési programjan a kormany még dolgozik; a Nemzetgazdasagi Minisztérium
szerint az adocsokkentéseket tartalmazo masodik adocsomag novemberben varhato.

Az MKIK javaslatai. A kamara az elmult honapokban a kovetkezd adoiigyi javaslatokat juttatta el a
korményhoz:

» Alanyi afamentesség: az értékhatar 2025-ben 12-r61 18 milli6 forintra emelkedett; a kamara fokozatos
emeléssel 2028-ra 24 milli6 forintot javasol.

+ Kisvallalati adé (kiva): a belépési és bennmaradasi feltételek duplazasa; a belépésnél 100 fos 1étszam és
6 milliard forintos arbevétel, a bennmaradasnal 200 f6 és 12 milliard forint lenne a fels6 hatar.

« Atalanyadézas: az ltaldnos koltséghanyad 40-rél 50 szézalékra emelése, valamint a féfoglalkozasu
egyéni vallalkozok szocho-alapjara vonatkozo 112,5 szazalékos szorzo eltorlése; ez a kamara szamitéasa
szerint a teljes adoterhelést mintegy 20 szazalékkal mérsékelné.

» Szocialis hozzajarulasi adé: tovabbi 1 szdzalékpontos csokkentés, amelyrdl a targyalasok folynak.

* Felmertilt a tételes kisadozoi ad6zas (kata) szélesebb korli visszaallitasa is, errél azonban konkrét javaslat
nem ismert.

Ertékelés. A javaslatok nagy része a kisvallalkozasok adminisztracios és adoterheit érinti, és régéta napirenden
van. A koltségvetési mozgasteret azonban sziikiti, hogy a hianycél teljesitése mar a meglévd intézkedések
mellett is kockazatos; ezért valdszintl, hogy a javaslatok egy része fokozatosan, tobb év alatt valésulhat meg.
Mire késziiljenek a vallalkozasok?

* A 2026-os iizleti tervben az adozasi formavaltds (4talanyado, kiva, alanyi afamentesség) lehetdségét
forgatokonyvként érdemes kezelni, a végleges szabalyok kihirdetéséig dontés nélkiil.

* A kiva-valasztés hatarideje az ad6év el6tti december 20., ezért a novemberi csomag kihirdetését kovetden
gyors dontésre lehet sziikség.

» Az alanyi afamentesség valasztdsanak hatasait (afalevonasi jog elvesztése, partnerek afaigénye) iizleti
szempontbdl is mérlegelni kell.



2025. oktober 6.
Adocsokkentés johet a kisvallalkozasoknak — a részletek novemberben

A kereskedelmi kamara javaslatara a kormany a kisvallalkozasok adoéterheinek csokkentésén dolgozik. Az
MKIK tobbek kozott az alanyi afamentesség hataranak 2028-ig 24 millio forintra emelését, a kisvallalati ado
belépési hatarainak duplazasat és az ataldnyadozok koltséghanyadanak 50 szazalékra emelését javasolja.

A masodik ad6csomag novemberben varhato. A véllalkozasoknak érdemes mar most végiggondolniuk, melyik
adozasi forma lehet szamukra eldnydsebb 2026-ban, hiszen a kisvallalati add valasztasarol december 20-ig kell
donteni.



2025. oktober 24.

Reklamado és kiskereskedelmi ad6: meghosszabbitott kedvezmények,
szigorubb nyilvantartasba vétel

Reklamadé. A rekldmadorol szo616 2014. évi XXII. torvény szerinti adokules 2019 kdzepe 6ta dtmenetileg nulla
szazalék. Az eredeti szabaly szerint ez 2025. december 31-ig tartott volna. Az oktober 14-én benyujtott
T/12801. szdmu adocsomag a kapcsolddd hataridoket 2026. junius 30-ra modositana, igy a nulla szazalékos
kules 2026 els6 félévében is alkalmazhat6 lenne.

A nyilvantartasba vétel szigoritasa. A javaslat szerint a reklamadod-kotelezettség ala tartozo, de az
adohatosagnal nem regisztralt adéalanyoknak a tevékenység megkezdésétol szamitott 15 napon beliil be kell
jelentkezniiik. A mulasztés elsé alkalommal 10 milli6 forintig terjedd mulasztasi birsdggal, ismételt mulasztas
esetén a korabbi birsag haromszorosaval sujthato. A szabaly els6sorban a Magyarorszdgon rekldmot kozzétevd
kiilfoldi platformokat érinti, de a hazai médiaszolgaltatoknak és hirdetoknek is figyelniiik kell ra.

A hirdetok feleléssége. A reklamado-torvény szerint a reklam megrendeldje is addalannya valhat, ha a
kozzétevotol nem kéri, vagy nem kapja meg a nyilatkozatot az adokotelezettség teljesitésérdl. A nulla kulcs
miatt ez jelenleg pénziigyi terhet nem jelent, a nyilatkozatkérési és nyilvantartasi kotelezettség azonban
tovabbra is fennall.

Kiskereskedelmi kiilonado. A kiskereskedelmi adorol szold 2020. évi XLV. torvény az iizemanyag-
kiskereskedelemre 2025-ben sajatos szabalyt alkalmaz; a javaslat ennek alkalmazasat 2026-ra is kiterjesztené.
A kiilonadd savos szerkezete valtozatlanul a netté arbevételhez igazodik; a 2025-6s addévre fizetendd
adoelolegek esedékessége szerint a negyedéves (illetve havi) eldleget oktober 20-ig kellett megfizetni.

Koltségvetési Osszefiiggés. A kormany a valasztasok el6tti idoszakban az agazati kiillonadok szerkezetét
alapvetden valtozatlanul hagyja; a reklamad6 nulla kulcsdnak fenntartasa és a kiskereskedelmi ado
szabalyainak kiterjesztése a szektorok szdmara rovid tavon kiszamithatosagot ad.

Teendék.
* A Magyarorszagon hirdetést kozzétevo kiilfoldi €s hazai szereploknek ellendrizniiik kell reklamado-
regisztracios statuszukat.
* A hirdetoknek a kdzzétevai nyilatkozatok bekérését és megdrzését rendszerszertien kell kezelnitik.

» Aziizemanyag-kiskereskedknek a 2026-o0s tervezésnél az atmeneti szabaly tovabbi alkalmazasaval lehet
szamolni, a végleges szoveg kihirdetéséig fenntartassal.



2025. oktéber 24.
2026 kozepéig maradhat a nulla szazalékos reklamado

Az oktober 14-én benytjtott adécsomag szerint a reklamado nulla szazalékos kulcsa 2026. janius 30-ig
maradhat érvényben, a kiskereskedelmi kiilonadoé {izemanyag-forgalmazokra vonatkozo szabalya pedig 2026-
ban is alkalmazhaté lenne.

Szigorodik viszont a nyilvantartasba vétel: aki reklamado-koteles tevékenységet végez, de nem jelentkezik be
15 napon beliil, az elsé alkalommal 10 milli6 forintig, ismétlés esetén ennek haromszorosaig terjedd birsagra
szdmithat. A hirdet6knek tovabbra is be kell kérniiik a kdzzétevok nyilatkozatat.



2025. oktéber 17.
Kisvallalati adé: az elektronikus pénz kikeriil a pénzeszkozok koziil

A kiva lényege. A kisvallalati ado (kiva) a kisad6z6 vallalkozasok tételes adjardl és a kisvallalati adorol szolo
2012. évi CXLVIL. torvény szerint a tarsasagi adot, a szocialis hozzajarulasi adot és a szakképzési hozzajarulast
kivalto, egyszertsitett adonem. Mértéke 10 szizalék. Az adodalap f6 eleme a személyi jellegii kifizetések
Osszege, modositva a tokemozgasokkal és a pénzeszkoz-valtozassal. Valaszthatd, ha az atlagos 1étszam az 50
fot, a bevétel és a mérlegfoosszeg a 3 milliard forintot varhatéan nem haladja meg; a kiva hatalya alatt maradas
hatara 100 f0, illetve 6 milliard forint.

A pénzeszkoz-szabaly. A kiva-torvény adodalap-noveld tételként kezeli a pénzeszkoz-allomany év kozbeni
novekedését, ha a pénzeszkdzok az éves Osszes bevétel 5 szazalékat és legalabb 1 millio forintot meghaladjak.
A szabaly célja, hogy a felhalmozott, ki nem fizetett jovedelem ne keriiljon el az adoztatastol.

A javasolt valtozas. Az oktdber 14-én benyujtott T/12801. szamu adocsomag szerint a pénzeszk6zok értékébe
nem kellene beszamitani az elektronikus pénzt (példaul az e-pénz-kibocsatoknal vezetett szamlakon, e-
tarcakban tartott Osszegeket). A valtozas technikai jellegli, de azoknak a vallalkozasoknak érdemes
figyelemmel kisérniiik, amelyek jelentds forgalmat bonyolitanak le fizetési szolgaltatok, online piacterek vagy
e-pénz-alapu elszamolasi rendszerek tjan.
Hataridok. A kiva harmadik negyedéves bevallasat és az adoeldleget 2025. oktober 20-ig kellett teljesiteni. A
kiva valasztasat a kovetkezé adoévre a targyév december 20-ig lehet bejelenteni az adohatdsagnal; a kivabol
valo kilépés ugyanezen hatariddig jelenthetd be.
Eloretekintés. A kereskedelmi kamara a kiva belépési és bennmaradasi hatarainak megduplazasat javasolta
(belépés: 100 6, 6 milliard forint; bennmaradas: 200 f6, 12 milliard forint). A kormany a kkv-k ado6terheinek
csokkentését célzo masodik adocsomagot novemberre igérte, ezért a 2026-o0s kiva-dontést célszerli a novemberi
javaslat ismeretében meghozni.
Mikor elényos a kiva?
» magas bérkoltségii, de alacsony nyereséget kimutato vallalkozasoknal a kiva rendszerint kedvezébb a tao
¢s a szocho egyiittes terhénél;
» nyereségiiket visszaforgatd cégeknél, mivel a kivaalanyisag alatt az adozott eredmény bennhagyasa nem
jar kiilon adoval;
» egyszeriibb adminisztraciot igényld kisvallalatoknal.
Teenddk.
* A 2026-0s bér- és osztaléktervek alapjan Osszehasonlitd szamitas a kiva és a tao-szocho kombinaciod
terheir6l.

* Az e-pénz-szamlak ¢és a pénzforgalmi szolgaltatok szerepének attekintése a pénzeszkdz-szabaly
szempontjabol.



2025. oktober 17.
Kisvallalati ado: novemberben érdemes donteni a 2026-0s adozasrol

Az 6szi adocsomag szerint a kisvallalati ad6 szamitasanal az elektronikus pénz — példaul az e-tarcakban tartott
0sszeg — nem szamitana bele a pénzeszkdzokbe, ami az online fizetéseket hasznald cégeknek kedvezo.

A kiva valasztasarol december 20-ig kell donteni. Mivel a kormany novemberre igérte a kkv-k adoterheit
csokkentd ijabb csomagot, és a kamara a kiva hatdrainak duplézasat javasolta, a végsd dontést érdemes a
novemberi javaslatok ismeretében, 6sszehasonlité szdmitas alapjan meghozni.



2025. oktéber 15.
OKktoberi addzasi hataridok: negyedéves bevallasok és elolegek

Az oktéber 20-i hatarnap. A NAV adonaptara szerint 2025. oktober 20. a negyedéves kotelezettségek egyik
legfontosabb hatarnapja. Ekkor esedékes tobbek kozott:
» afa: a havi és a negyedéves bevallok afabevallasa (2565) és az afa megfizetése, valamint a kdzosségi
Osszesitd nyilatkozat (25A60);
+ Kkisvallalati ado: a harmadik negyedéves bevallas (25KIVA) és az addeldleg megfizetése;
» tarsasagi ado: a havonta vagy negyedévente fizetend6 addeldleg;
* cégautoadd: a harmadik negyedévre vonatkozo ad6é megfizetése;
* innovacios jarulék és rehabilitaciés hozzajarulas: az el6leg megfizetése;
» Kkiskereskedelmi adé: az ad6eldleg megfizetése;
 turizmusfejlesztési hozzajarulas: bevallas ¢s befizetés;
» kornyezetvédelmi termékdij: a harmadik negyedéves bevallas és a termékdij megfizetése;
* pénziigyi tranzakcios illeték, biztositasi ado, tavkozlési ado: bevallas és befizetés;
» jovedéki ado: a dohany-, energia-, alkohol-, sor- és borbevallasok, valamint a mezdgazdasagi gazolaj
jovedéki ado-visszaigénylése.
Az oktéber 13-i hatarnap. Mivel oktober 12. vasarnapra esett, oktober 13-an jart le a havi munkaltatoi bevallas
(2508) benyujtasanak és a bérekhez kapcsolodo kozterhek megfizetésének, valamint a kisad6zo vallalkozasok
tételes addja (kata) befizetésének hatarideje.
Az esedékesség szabalya. Az Art. szerint ha a hatarid6 utolsé napja munkasziineti nap, a hatarid6 a kovetkezo
munkanapon jar le. Az elektronikus bevallas akkor teljesitett, ha a befogadasi nyugtat a rendszer kiadja; a
befizetés a NAV szamlajara torténd jovairas napjan teljesiil.
Kockazatok. A késedelmes bevallas mulasztasi birsaggal, a késedelmes befizetés késedelmi potlékkal jar. A
késedelmi potlek mértéke a jegybanki alapkamat 5 szazalékponttal novelt 6sszegének 365-6d része naponta,
ami a jelenlegi 6,50 szazalékos alapkamat mellett évi 11,5 szazaléknak felel meg. Ismétl6d6 mulasztas esetén
a birsag mértéke emelkedhet, és a T/12801. szamu adécsomag szerint a tartds bevallasi mulasztas a jovoben az
adoszam torléséhez is vezethet.
Az e-AFA tervezetek. A NAV az e-AFA feliileten a szamlaadatok alapjan elkésziti az afabevallas tervezetét;
a bevallast ett6l fliggetleniil az addzonak kell ellendriznie és benyujtania. A tervezet haszndlata kiillondsen a
negyedéves bevalloknak segitség, de a nem szamlaalapa tételeket (példaul az Onellendrzéseket,
aranyositasokat) kiilon kell kezelni.
Teenddk.
* A konyvelével egyeztetett hataridé-naptar ellendrzése, kiilonds tekintettel a negyedéves
kotelezettségekre.
» Az afa- és clblegfizetések likviditasi tervezése: a negyedéves fizetési csucs a ho kozepén jelentds
pénzigényt jelent.



2025. oktéber 15.
Oktober 20.: a negyedéves adobevallasok hatarnapja

Oktober 20-an jar le tobbek kozott a havi és negyedéves afabevallas €s -befizetés, a kisvallalati adé harmadik
negyedéves bevallasa és eldlege, a cégautdado, a kornyezetvédelmi termékdij, valamint a tarsasagi adoeldleg
¢s a kiskereskedelmi adoeldleg hatarideje.

A késedelmes fizetés évi 11,5 szdzaléknak megfeleld késedelmi potlékkal, a mulasztas birsaggal jar. A NAV
e-AFA feliiletén elkészitett bevallastervezet segit, de a bevallas ellenérzése az ad6z6 feleléssége. Erdemes a
negyedéves fizetési csticsra a likviditast is eldre megtervezni.



2025. oktéber 21.
Kamatdontés: tobb mint egy éve 6,50 szazalékon az alapkamat

A dontés. A Magyar Nemzeti Bank Monetaris Tanacsa 2025. oktober 21-i iilésén valtozatlanul hagyta a
jegybanki alapkamatot, amely igy tovabbra is 6,50 szazalék. A kamatfolyosé sem modosult: az egynapos betéti
kamat 5,50, az egynapos fedezett hitelkamat 7,50 szadzalék. Az alapkamat 2024 szeptembere 6ta — az akkori 25
bazispontos csokkentés Ota — valtozatlan; a Monetaris Tanacs szeptemberben is egyhangtlag a kamattartas
mellett dontott.

Az indoklas. A jegybank kozleménye szerint elsddleges célja az arstabilitas elérése és fenntartasa, emellett —
az arstabilitas veszélyeztetése nélkiil — tamogatja a pénziigyi stabilitast és a korméany gazdasagpolitikajat. A
Monetaris Tanacs az inflacios kockazatokra, valamint a kereskedelempolitikai és geopolitikai fesziiltségekre
hivatkozva tovabbra is dvatos €s tiirelmes monetaris politikat tart sziikségesnek.

Az inflacioés hattér. Szeptemberben a fogyasztoi arak éves szinten 4,3 szazalékkal emelkedtek, ami meghaladja
a jegybank 3 szazalékos céljat és a +1 szazalékpontos toleranciasav felso szélét. A szolgaltatasi arak dinamikéja
¢s a lakossagi inflacids varakozasok tovabbra is magasak; az arrés-szabalyozas €s a hatdsagi arak a mért
inflaciot atmenetileg mérséklik, ami egytttal a kivezetésiik utani arkorrekcio kockazatat hordozza.

A kormany és a jegybank viszonya. Oktober elején a kormany képvisel6i nyilvanosan a kamatok csokkentését
szorgalmaztdk a gazdasag élénkitése érdekében. A jegybank dontése azt jelzi, hogy a Monetéris Tanacs az
inflacio tartos lassuldsaig és a forint stabilitaisdnak megdrzéséig nem lat teret kamatcsokkentésre. A piaci
varakozasok szerint érdemi lazitas legkorabban 2026-ban kovetkezhet.

Hatas a vallalkozasokra.

» Hitelkoltség: a valtozo kamatozasu, BUBOR-hoz kotott forinthitelek kamata magas szinten marad (a
haromhavi BUBOR 6,5 szazalék koriil), igy a fix kamatozasu, timogatott konstrukciok relativ elénye
fennmarad.

+ Betéti hozamok: a vallalati betétek és rovid lejarat allampapirok kamata tovabbra is pozitiv realhozamot
kinal, ami a likvid tartalékok kezelésénél elonyds.

« Arfolyam: a magas kamatkiilonbozet a forintot timogatja, ami az importéroknek kedvezd, az export6rok
arbevételét azonban mérsékli.

Javaslatok.

* A 2026-o0s pénziigyi tervben a valtozatlan, illetve csak lassan csdkkend forintkamatokkal érdemes
alapforgatokonyvként szamolni.

* A meglévé valtozd kamatozast hitelek kivaltasat fix kamatozasu, tamogatott hitelekre érdemes
megvizsgalni.

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



2025. oktéber 21.
Marad a 6,50 szazalékos alapkamat

A Magyar Nemzeti Bank oktober 21-én ismét valtozatlanul hagyta a jegybanki alapkamatot, amely 2024
szeptembere Ota 6,50 szazalék. A Monetaris Tanacs az inflacios kockazatokra és a geopolitikai fesziiltségekre
hivatkozva 6vatos €s tiirelmes politikat folytat, noha a kormany a kamatok csokkentését siirgeti. Szeptemberben
az inflacid 4,3 szazalék volt, joval a jegybanki cél felett.

A vallalkozasok szamara ez azt jelenti, hogy a véaltozd kamatozasu hitelek dragdk maradnak, a fix 3 sz4zalékos
tamogatott hitelek elénye pedig megmarad. A szabad pénzeszkdzok betétben vagy allampapirban tovéabbra is
jol kamatoznak.



2025. oktéber 10.
Az S&P megerositette a befektetésre ajanlott besorolast, negativ kilatassal

A dontés. Az S&P Global Ratings 2025. oktober 10-¢én, pénteken valtozatlanul hagyta Magyarorszag hosszi
lejarata, devizaban denominalt szuverén adosbesorolasat ,,BBB-" szinten, negativ kilatassal. A dontés megfelelt
a piaci varakozasoknak. A hitelmindsito részletes elemzést ezattal nem tett kozz¢€, csak a besorolas €s a kilatas
meger6sitésérol tajékoztatott; legutdbbi teljes elemzése 2024 novemberében késziilt.

A besorolas jelentosége. A , BBB-” a befektetésre ajanlott kategoria legalacsonyabb fokozata. Egy ujabb
lemingsités esetén Magyarorszag az S&P skalajan a spekulativ (,,bovli”) kategoridba keriilne, ami szamos
intézményi befektetd szamara kizdrnd a magyar allampapirok tartasat, és érdemben megemelné a finanszirozasi
koltségeket. A negativ kilatas azt jelzi, hogy a kdvetkez6 egy-két évben a lemindsités valoszinlisége meghaladja
a felmindsitésé.

A kockazatok. Elemzok szerint a hitelmindsito a kdvetkezo tényezoket figyeli:

* agyenge gazdasagi ndvekedést —a 2025-6s GDP-boviilés a nyari varakozasoknal joval alacsonyabb, 0,5—
1 szazalék koriil alakulhat;

» akoltségvetési hiany palyajat — a valasztasok elott bejelentett adokedvezmények (tobbgyermekes anyak
szja-mentessége, csaladi kedvezmények) és a kamattamogatott hitelprogramok novelik a kovetkezo évek
hianyat;

» az allamadossag-rata lasst csokkenését €s a magas kamatkiadasokat;

* az unios forrasok korlatozott hozzaférhetéségét.

Egyes elemz0k szerint a friss adatok az S&P modelljében kedvezdtlenebb képet mutatnanak; a hitelmindsitdk
azonban a valasztasok eldtti iddszakban jellemzden keriilik a nagy horderejii 1épéseket.

A tobbi hitelminésité. A Moody’s jelenleg ,,Baa2” besorolast ad negativ kilatassal, feliilvizsgalata november
végén esedékes; a Fitch ,,BBB” besorolasu, kdvetkezo feliilvizsgalata december 5-én lesz. Egy Moody’s- vagy
Fitch-lemindsités sem jelentené a befektetésre ajanlott kategoria elvesztését.

Hatas a vallalkozasokra.

* A szuverén besorolas a hazai bankok és nagyvallalatok kiilsé forrasbevonasi koltségének is plafonja; a
meger6sités a nemzetkdzi finanszirozas feltételeit stabilizalja.
» A forint arfolyamara a dontés nem gyakorolt érdemi hatast, a kockazati felar azonban a negativ kilatas
miatt magasabb, mint a régios tarsorszagoke.
Javaslatok. A nemzetkozi forrasbevonast tervezo vallalatoknak a hitelmindsitéi naptart (november vége,
december eleje) is figyelembe kell venniiik a tranzakciok id6zitésénél.



2025. oktéber 10.
Elkeriiltiik a bovli kategoriat: marad a BBB- besorolas

Az S&P Global oktober 10-én megerdsitette Magyarorszag ,,BBB-" addsbesorolasat, a kilatas tovabbra is
negativ. Ez a befektetésre ajanlott kategoria legalsé foka: egy Gjabb lemindsités mar a spekulativ kategoriat
jelentené. Elemzdk szerint a hitelmindsitd a gyenge ndvekedést és a valasztasok eldtti intézkedések miatt
emelkedd hidnyt figyeli.

A Moody’s november végén, a Fitch december elején vizsgalja feliil a besorolast. A nemzetkozi forrasbevonast
tervezO cégeknek érdemes ezeket az idépontokat is szamitasba venniiik.



2025. oktéber 27.
Megujult lakossagi allampapirok: 7 szazalékos FixMAP, 1épcsés MAP
Plusz

Az oktober 1-jei megijitas. Az Allamadossag Kezeld Kozpont (AKK) 2025. oktdber 1-jétol atalakitotta
lakossagi allampapir-kinalatat. A valtoztatas célja a fix kamatozast papirok aranyanak novelése, valamint a
korabban dominans, inflaciokovetd Prémium Magyar Allampapir (PMAP) iranti csokkend kereslet
ellensulyozasa.

A fébb termékek (oktober 1-jétol).

« Fix Magyar Allampapir (FixMAP): 6téves futamidd, a kezdd fix kamat 7 szazalékra emelkedett,
negyedéves kamatfizetéssel — ez az eddigi legmagasabb kezdo6 fix hozam a terméknél.

« MAP Plusz: 6téves futamidd, Iépcsbdzetesen emelkedd kamat, amely 6,5 szazalékrdl indul és 7,5
szazalékig nd; a kamatfizetést kdvetd 6t munkanapon beliil névértéken visszavalthato, igy 1-5 éves
befektetésként is kezelhetd.

« Bénusz Magyar Allampapir (BMAP): 6,85 szazalékos kezd6 kamattal ujraindult.

« PMAP: az infliciokovetd, inflacios prémiumot kinalé konstrukcié megmaradt, de irdnta a kereslet a
csokkend inflacié miatt mérséklodott.

Az elsé hetek eredményei. Az AKK adatai szerint oktober 1. 6ta a befekteték tobb mint 420 milliard forint
értékben vasaroltak lakossagi allampapirt, ami jelentésen meghaladja a megujitas el6tti forgalmat. Szeptember
végén 1,38 millio lakossagi befektetd tartott allampapirt, a haztartasok az allamadossag 21,4 szazalékat
birtokoltak.

A finanszirozasi hattér. Az AKK szeptember végi tijékoztatasa szerint az éves nettd kibocsatési terv (4626
milliard forint) 114,8 szazalékban teljesiilt; a nettd finanszirozasi igényen feliil bevont mintegy 683 milliard
forint az év végi lejaratok fedezetére szolgal. A forint-allamkotvény-aukcidkon a kereslet kozel haromszorosa
volt a felajanlott mennyiségnek.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.

» Egyéni vallalkozok, tulajdonosok: a lakossagi papirok kizardlag maganszemélyek szamara elérhetdk, a
vallalkozasbol kivett jovedelem befektetésére azonban versenyképes, kamatadd-mentes lehetdséget
kinalnak.

» Tarsasagok: a vallalkozasok a piaci allampapirokat (diszkont kincstarjegy, allamkotvény) vasarolhatjak,
amelyek hozama a 6,50 szazalékos alapkamat kozelében alakul.

* Bankbetétekkel valé verseny: a magas allampapir-kamatok a bankokat is a lakossagi betéti kamatok
emelésére Osztonzik, ami a banki forraskoltséget és kozvetve a hitelkamatokat is befolyasolja.

Javaslatok. A tulajdonosi megtakaritasok kezelésénél a fix (FixMAP) és a rugalmasan visszavalthato (MAP
Plusz) termék kozotti valasztas a kamatpalya-varakozasoktol és a likviditdsi igénytdl fiigg.



2025. oktéber 27.
7 szazalékot fizet az (ij FixMAP — rekordkereslet az allampapirokra

Oktober 1-jét6] megjult a lakossagi allampapirok kinalata: az 6téves FiXMAP 7 szazalékos fix kamatot fizet,
a MAP Plusz 6,5 szazalékrol 7,5 szazalékig emelkedd kamatot kinal, és Gjraindult a 6,85 szazalékos Bonusz
Magyar Allampapir. Az AKK szerint az elsé hetekben tobb mint 420 milliard forint értékben vésaroltak a
befektetok.

A lakosséagi papirokat csak maganszemélyek vehetik, a vallalkozasok szabad pénzeszkozeik elhelyezésére a
piaci allampapirokat valaszthatjak, amelyek hozama az alapkamat kozelében alakul.



2025. oktéber 10.
Allami finanszirozas: teljesitett éves terv, novekvo kamatkiadasok

Kibocsatas szeptember végéig. Az Allamadossag Kezel Kozpont tajékoztatasa szerint 2025. szeptember 30-
ig a kdzponti koltségvetés nettd finanszirozasi igényének fedezésére tervezett 4626 milliard forintos éves netto
kibocsatas 114,8 szazalékban, 5309 millidrd forinttal teljesiilt. A lejaratokkal egyiitt szamitott bruttd, 19 526
milliard forintos éves kibocsatasi terv 84,4 szazaléka valosult meg.

A piacok szerint.

* Hazai intézményi piac: netté 2750 milliard forint, 300 milliard forinttal tobb az éves tervnél; a forint-
allamkotvény-aukciokon 1622 milliard forintos felajanlasra 4815 milliard forint ajanlat érkezett.
Csereaukciokkal 655 milliard forint rovid lejarata papirt cseréltek hosszabbra.

» Lakossagi piac: a lakossagi allomany névértéken nott, bar a befektetok szama kissé csokkent; a
haztartdsok a diszkont kincstarjegyekbdl €s intézményi kdtvényekbdl is tobb mint 490 milliard forint
értékben vésaroltak az év els6 haromnegyedében.

* Devizapiac: nett6 2781 milliard forint, a terv tobb mint masfélszerese; a kibocsatasok dollarban, euréban
¢s kinai jlianban torténtek — a juliusi pandakotvény a legnagyobb és leghosszabb futamidejii magyar
kibocsatas volt a kinai belfoldi piacon.

Az adéssagportfolio (szeptember vége). A devizaarany 30,7 szazalék (a devizaaddssag mintegy 99 szazaléka
euroban denominalt), a fix kamatozasu adossag aranya 72,6 szazalék, az atlagos hatralévé futamidé 5,5 év. Az
év végi lejaratok utan a devizaarany a 30 szazalékos cél kozelébe kertil.

A koltségvetési osszefiiggés. Az allamhaztartas kdzponti alrendszerének hianya szeptember végéig meghaladta
a 3300 milliard forintot; a kamatkiaddsok a magas hozamkoérnyezet miatt az el6z6 évinél is nagyobbak. A
kormany idei hianycéljanak teljesitése a gyenge ndvekedés mellett kockazatos.
Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* A nagy allami forrasigény a hazai megtakaritasok jelentds részét lekoti, ami a vallalati hitelpiacon a
forraskoltségeket magasan tartja.
» Az er6s aukciés kereslet és a sikeres devizakibocsatasok azt jelzik, hogy az allam finanszirozasa
biztositott, ami a pénziigyi stabilitas szempontjabol kedvezo.
* A magas allampapir-hozamok a vallalati befektetési dontésekben ,,alternativ hozamként” jelennek meg:
a beruhazasoknak ezt a hozamot kell meghaladniuk.
Javaslatok. A pénziigyi tervezésben a forinthozamok tartdsan magas szintjével, a hitelfelvételnél a fix
kamatozasu konstrukciok elényben részesitésével érdemes szamolni.



2025. oktdber 10.
Biztositott az allam idei finanszirozasa

Az Allamadéssag Kezelé Kozpont szerint szeptember végéig az idei nettd kibocsatasi terv 115 szazaléka
teljesiilt, a tobbletforras az év végi lejaratok fedezetét szolgalja. Az aukciokon a kereslet csaknem haromszorosa
volt a kindlatnak, a devizakotvények — koztiikk egy rekordméretli kinai pandakoétvény — irant is erds volt az
érdeklodes.

A nagy allami forrasigény ugyanakkor magasan tartja a hozamokat, ami a vallalati hitelek koltségében is
megjelenik. A vallalkozasoknak tartdsan magas forintkamatokkal érdemes tervezniiik.



2025. oktéber 31.
A forint oktoberben: kamatvita, szankcios hirek, stabil sav

Arfolyamalakulas. A forint oktober elején az eurdval szemben atmenetileg 393 forint f51é gyengiilt, amikor a
gyenge ipari adatok mellett a kormany és a jegybank kozotti kamatvita is nyomas ala helyezte. A honap
kozepére az arfolyam 389 forint koril stabilizalodott, majd a honap masodik felében — az orosz olajcégek elleni
amerikai szankciok és a jegybanki kamattartas utan — jellemzden a 388-392 forintos savban mozgott. A
dollarral szemben a forint a honap végén a Fed-dontés utani dollarer6sddés miatt kissé gyengiilt.

A meghatarozo tényezok.
+ Kamatkiilonbozet: a 6,50 szazalé¢kos alapkamat és a 2 szazalékos eurdovezeti betéti kamat kozotti
kiilonbozet a régidban az egyik legmagasabb, ami a forint carry-pozicidkat tdmogatja.
* Jegybanki kommunikacié: a Monetaris Tanacs oktober 21-i kamattartdsa és Ovatos iranymutatasa
megerdsitette, hogy a jegybank nem kivén a forintot gyengitd lazitasba kezdeni.

* Hitelmindsités: az S&P oktober 10-i, ,,BBB-" besorolast megerdsitd dontése elharitotta a rovid tava
lemindsitési kockazatot.

* Geopolitika és energia: a budapesti csucstalalkoz6 terve, majd eclhalasztasa, valamint az orosz
olajcégeket stjté szankciok novelték a bizonytalansagot.
+ Kboltségvetés: a valasztasok el6tti kiadasbdvités és a hianypalya bizonytalansaga a kockazati felarat
magasan tartja.
Kilatasok. Elemzo6k tobbsége az év végéig a 385400 forintos savot tartja valdszinlinek; a forintot a magas
kamatkiilonbdzet tamogatja, a gyengiilési kockazatot a fiskalis és geopolitikai hirek, valamint a 2026-os
kamatcsokkentési varakozasok jelentik.

Hatas a vallalkozasokra.
» Exportorok: az erds forint az eurdban realizalt bevételek forintértékét csdkkenti; a 2026-os arazasnal és
koltségvetésnél a 390 forint koriili arfolyam redlis tervezési alap.

» Importorok: a stabil, erds forint az import beszerzési koltségeit mérsékli, ami az arrés-szabalyozas ala
es0 szektorokban kiilondsen fontos.

» Devizahitelesek: az eurdalapu hitelek torlesztérészlete forintban kedvezébb, de az arfolyamkockazat
fennall.

Fedezeti javaslatok.
* A 2026-0s devizabevételek és -kiadasok egy részének hataridds fedezése a jelenlegi arfolyamszinten; a

magas kamatkiilonbdzet miatt a hataridds eurdarfolyam a promptnal magasabb, ami az exportoroknek
kedvez.

* Opcios stratégiak (példaul savos fedezés) a lefelé és felfelé mutatd kockazatok egyiittes kezelésére.
» Devizaszamlak és természetes fedezés (devizabevétel és -kiadas dsszehangolasa).



2025. oktdober 31.
Stabil maradt a forint a viharos oktoberben

A forint oktober elején 393 forint folé gyengiilt az eurdval szemben, a honap masodik felében azonban
jellemzdéen 388 és 392 forint kozott mozgott. A jegybank kamattartasa és az S&P besorolasanak megerdsitése
tdmogatta, az orosz olajcégek elleni amerikai szankciok és a koltségvetési bizonytalansag viszont dvatossagra
intette a befektetdket.

Az exportéroknek érdemes 390 forint koriili arfolyammal tervezniiik 2026-ra, és devizabevételeik egy részét
hataridds iigyletekkel fedezniiik — a magas kamatkiilonbozet miatt a hataridés arfolyam most kedvezo.



2025. oktober 31.

Nemzetkozi kamatkornyezet: kamatcsokkentés a Fednél, kamattartas az
EKB-nal

Federal Reserve. Az amerikai jegybank Nyiltpiaci Bizottsaga 2025. oktober 29-én 25 bazisponttal, 3,75-4,00
szazalékos savra csokkentette az iranyadd kamatot; ez az idei masodik kamatvagas volt. A dontés nem volt
egyhangu: egy dontéshozd 50 bazispontos csokkentést, egy masik kamattartast tamogatott. A Fed bejelentette,
hogy december 1-jén befejezi mérlegének leépitését (kvantitativ szigoritas), a lejard jelzalog-fedezetii
értékpapirok bevételét rovid lejarata kincstarjegyekbe fekteti. Jerome Powell elndk hangstlyozta: egyaltalan
nem biztos, hogy decemberben Gjabb kamatcsokkentés kovetkezik. A piac ennek hatdsara a decemberi vagas
esélyét mintegy 90-rdl 70 szazalékra mérsékelte; a dollar er6sodott.

Eurdpai Kozponti Bank. Az EKB Kormdényzotanacsa oktdber 30-4n — harmadszor egymés utdn —
valtozatlanul hagyta irinyado kamatait; a betéti rendelkezésre allas kamata 2,00 szazalék. Christine Lagarde
szerint a monetaris politika ,,j0 helyen van”, az eurddvezeti novekedést fenyegetd lefelé mutatd kockazatok
mérséklodtek, amihez a nyari unidos—amerikai kereskedelmi megallapodas, a kozel-keleti tlizsziinet és az
amerikai—kinai kereskedelmi targyalasok elorehaladasa is hozzajarult. A dontések tovabbra is adatfliggdk,
iilésrol tilésre sziiletnek. Az eurodvezet GDP-je az elsO becslés szerint a harmadik negyedévben 0,2 szazalékkal
noétt az el6z6 negyedévhez képest.

A régio. A térség jegybankjai eltérd palydn mozognak: a lengyel és a cseh jegybank az inflacié lassulasaval
fokozatosan csokkenti, illetve stabilan tartja a kamatokat, a Magyar Nemzeti Bank 6,50 szazalékos alapkamata
pedig a régid legmagasabbjai kozé tartozik.

Jelent6ség a magyar vallalkozasok szamara.

* Euros finanszirozas: a 2 szazalékos EKB-kamat mellett az eurdalapu hitelek (3 havi EURIBOR 2
széazalék kortil) joval olcsobbak a forinthiteleknél; eurdbevétellel rendelkez6 exportéroknek természetes
fedezettel a devizahitel versenyképes alternativa.

» Exportpiacok: az euroovezet lassu, de pozitiv novekedése a magyar export szdmara mérsékelt keresletet
jelent; a német ipar gyengesége tovabbra is fék.

* Dollarkitettség: a Fed lazitdsa hosszabb tavon gyengitheti a dollart, ami a dollarban szamlazott
nyersanyag- és energiaimport forintkoltségét mérsékelheti.

Javaslatok.

* Az ecurdbevétellel rendelkez6 cégeknek érdemes Gsszevetniiik a forint- és az eurdalapu finanszirozas teljes
koltségét, az arfolyamkockazat figyelembevételével.

* A 2026-0s tervekben az EKB-kamatok stagnalasaval, a Fed-kamatok tovabbi mérsékelt csokkenésével
érdemes szamolni.



2025. oktéber 31.
A Fed csokkentett, az EKB kivar

Az amerikai jegybank oktober 29-én 25 bazisponttal, 3,75-4,00 szazalékra csokkentette irinyad6 kamatat, de
Jerome Powell szerint a decemberi ijabb vagas egyaltalan nem biztos. Az Eurdpai Kézponti Bank oktober 30-
an harmadszor is valtozatlanul hagyta kamatait, a betéti kamat 2 szdzalék.

A magyar vallalkozasok szdmara a forint- és az eurdkamatok kozotti nagy kiilonbség a legfontosabb: az
eurobevétellel rendelkezd exportdroknek érdemes megvizsgalniuk az olcsobb eurdalapu finanszirozast, az
arfolyamkockazat gondos kezelése mellett.



2025. oktéber 30.
Vallalati pénziigyi tervezés 2026-ra: kamat-, arfolyam- és likviditasi
kockazatok kezelése

A tervezési kornyezet. A 2026-os iizleti és pénziigyi tervek elkészitésének iddszakaban a vallalkozisok
tobbféle bizonytalansaggal szembesiilnek: a jegybanki alapkamat 6,50 szazalé¢kon all, a forint az eurdval
szemben 390 forint koriil mozog, a gazdasagi novekedés lassu, a 2026 tavaszi valasztasok eldtt pedig a
gazdasagpolitikai intézkedések €s a koltségvetési palya is valtozhat. Ezzel parhuzamosan a tamogatott, fix 3
szazalékos Széchenyi-hitelek kedvezd, de koltségvetési helyzettdl fliggd finanszirozasi lehetdséget kinalnak.
Kamatkockazat.
* A valtoz6 kamatozasu forinthitelek kamata a 6,5 szazalék koriili BUBOR-hoz igazodik; egy 2026-0s
jegybanki kamatcsokkentés mérsékelné, egy esetleges forintgyengiilés miatti szigoritds ndvelné a terhet.
* A fix kamatozasu, tamogatott hitelek a teljes futamiddre kiszamithato koltséget adnak; a kamatcsere-
tigylet (IRS) a meglévé valtozo kamatozasu hitelek kamatanak rogzitésére is alkalmas.
» Tervezési javaslat: alapforgatokonyvként valtozatlan vagy csak mérsékelten csokkend forintkamatokkal,
stresszforgatokonyvként 100200 bazispontos emelkedéssel érdemes szamolni.
Arfolyamkockazat.
» Az exportéroknek a 2026-0s bevételek jelentds részére érdemes hataridds fedezetet kotniiik; a forint és
az eurd kozotti kamatkiilonbozet miatt a hataridos arfolyam a promptnal magasabb.
* Az importdroknek a beszerzési szerzodésekben az arfolyamvaltozast kezeld klauzulak és a természetes
fedezés (devizabevétel-kiadas 6sszehangolésa) jelentenek védelmet.
» A fedezeti politikat irdsban, a vezetés altal jovahagyott keretek kozott célszert rogziteni.
Likviditasi kockazat.
* A negyedéves adofizetési csticsok (afa, tarsasagi addeldleg, kiva) és az év végi adoeldleg-kiegészités
jelentds pénzigényt jelentenek.
* A vevdi fizetési fegyelem a gyenge konjunkturaban romolhat; a kdveteléskezelés, a hitelbiztositas és a
faktoring a forgotdke-igény csokkentését szolgalja.
» A forgoeszkdz-hitelkeretek (példaul a fix 3 szazalékos Széchenyi Kartya Folyoszamlahitel MAX+)
megujitasat idoben, a lejarat elott célszerli kezdeményezni.
Partnerkockazat. Az orosz energiaszektort €érintd amerikai szankciok miatt a beszallitdoi €s vevoi lanc
szankcids atvilagitasa is a pénziligyi kockazatkezelés része lett; a szankcionalt szereplokkel vald kozvetett
kapcsolat is fizetési és banki akadalyokat okozhat.
Javasolt 1épések.

» Pénziigyi forgatokonyvek (alap, kedvezd, stressz) készitése a 2026-os tervhez.
* A meglévé hitelportfolio atvilagitasa: kamatozas, lejaratok, biztositékok, kivaltasi lehetdségek.
» Fedezeti politika és likviditasi terv elfogadasa, havi monitoringgal.



2025. oktéber 30.
Hogyan tervezziink 2026-ra a bizonytalan pénziigyi kornyezetben?

A 6,50 szazalékos alapkamat, a 390 forint koriili euréarfolyam €s a lassi ndvekedés mellett a 2026-o0s pénziigyi
tervben tobb forgatokonyvvel érdemes szamolni. A valtozo kamatozasu hitelek terhét fix kamatozasu — példaul
a 3 szazalékos Széchenyi — hitelekkel, az arfolyamkockézatot hataridds iigyletekkel lehet csdkkenteni.

Fontos a likviditas is: a negyedéves adofizetési csucsokra és a romlo vevdi fizetési fegyelemre idében fel kell
késziilni, a hitelkeretek megujitasat pedig a lejarat eldtt érdemes kezdeményezni.



2025. oktéber 6.
Oktober 6-tol fix 3 szazalékos kamattal minden Széchenyi-hitel

A bejelentés. A miniszterelndk és a Magyar Kereskedelmi és Iparkamara elnoke 2025. oktober 4-¢én jelentette
be, hogy oktober 6-t6] a Széchenyi Kartya Program (SZKP) likviditasi hiteleinek kamata is fix évi 3 szazalékra
csokken. A dontés a kormény és a kamara egyiittmitkodésének elsé eredménye, a kamara altal 6sszegytijtott
vallalkozoi igényekre épiil. A program a Demjan Sandor Program része; koordinatora a KAVOSZ Zrt.

A hét MAX+ termék. 2025. oktober 6-t6l az SZKP mind a hét MAX+ konstrukcidja egységesen fix, évi 3
szazalékos nettd kamattal érhetd el:

* likviditasi konstrukciék — Széchenyi Kartya Folyoszamlahitel MAX+, Széchenyi Turisztikai Kartya
MAX+, Széchenyi Likviditasi Hitel MAX+: a kamat 4,5 szdzalékrol 3 szazalékra csokkent, az
igényelhetd 6sszeg 1 és 250 milli6 forint kozott;

* beruhazasi konstrukciok — Széchenyi Beruhdzési Hitel MAX+, Széchenyi Lizing MAX+, Agrar
Széchenyi Beruhazési Hitel MAX+: 2025 februarja 6ta fix 3 szézalékosak, 1 és 500 milli6 forint kozott;

» Széchenyi Mikrohitel MAX+: a fels6 hatar 150 milli6 forintra emelkedett.

A tamogatas jogi jellege. A kedvezményes kamat az allam altal nyujtott kamattamogatas és kezességvallalas
eredménye, ezért az unids allami timogatasi szabalyok hatalya ala tartozik. A tamogatas jellemzden csekély
Osszegli (de minimis) tAmogatasnak mindsiil; az (EU) 2023/2831 rendelet szerint egy egységes vallalkozas
részére harom év alatt legfeljebb 300 ezer eurd ilyen timogatas ny0jthato. A tdmogatastartalmat a szerzodés
tartalmazza, és azt a vallalkozasnak a tovabbi tamogatasi kérelmeinél figyelembe kell vennie.

Koltségvetési hattér. A kormany az SZKP kamattamogatasara szant forrast 250 milliard forintrél 320 milliard
forintra emeli; a bdvités mintegy 60 milliard forintos tobbletet jelent kifejezetten az 0j kamatcsdkkentés
finanszirozasara.

Igénylés. A hitelkérelmeket a KAVOSZ orszdgos irodahalozatan — a teriileti kereskedelmi és iparkamarak, a
Vallalkozok és Munkaltatok Orszagos Szovetsége (VOSZ) és a KAVOSZ tigyfélpontjain — lehet benytjtani; a
hitelbirdlatot és a szerzodéskotést a vallalkozas altal valasztott, a programban részt vevd bank végzi.
Alapfeltétel a mikro-, kis- vagy kozépvallalkozasi statusz, a koztartozasmentesség és a bank hitelbiralati
kovetelményeinek valo megfelelés.

Javaslatok.

* A meglévd, magasabb kamatozasu forgdeszkozhitelek kivaltasi lehetOségének vizsgalata a
programszabalyok alapjan.

* A negyedik negyedéves szezonalis készlet- és forgotdke-igény finanszirozasanak idébeni elokészitése.

* A de minimis keret felhasznalasanak ellenérzése a kérelem benytjtasa elott.



2025. oktéber 6.
Matol 3 szazalékos fix kamattal minden Széchenyi-hitel

Oktober 6-t6l a Széchenyi Kartya Program mind a hét MAX+ hitelterméke fix, évi 3 szazalékos kamattal vehetd
igénybe. A likviditasi hitelek — a folyoszamlahitel, a turisztikai kartya és a likviditasi hitel — kamata 4,5
szdzalékrol csokkent, 1 és 250 millid forint kozott; a beruhdzasi hitelek 500 millié forintig érhetdk el, a
mikrohitel felsé hatéra 150 millid forintra nott.

A hitelt a kamarak, a VOSZ és a KAVOSZ iroddiban lehet igényelni. A kedvezményes kamat allami
tdmogatasnak mindsiil, ezért érdemes eldre ellendrizni a cég csekély Osszegll tdmogatasi keretét.



2025. oktéber 30.
Az els0 harom hét: rekordkereslet a 3 szazalékos Széchenyi-hitelekre

A szamok. A KAVOSZ Zrt. tajékoztatasa szerint a fix 3 szazalékos likviditasi hitelek oktober 6-i indulasat
kovetd elsé harom hétben mintegy 3400 vallalkozas nyujtott be hiteligényt, dsszesen tobb mint 200 milliard
forint értékben. Az el6z6 év azonos iddszakahoz képest az igénylések szama mintegy haromszoros, az igényelt
0sszeg nagyjabol kétszeres. A Nemzetgazdasagi Minisztérium kkv-fejlesztésért felels allamtitkara oktober 21-
én arrdl szamolt be, hogy az elsd két hétben mintegy 2600 cég mintegy 140 milliard forint értékben nyujtott be
kérelmet, ami minden korabbi varakozast feliilmult. A KAVOSZ szerint oktober a Széchenyi Kartya MAX+
termékek 2023 eleje ota legerdsebb honapja lehet.

A korabbi kamatcsokkentések hatasa.

* Beruhazasi hitelek: a februari, fix 3 szazalékra tortént csokkentés utan a havi igényelt volumen 30
milliard forint alattrél kozel 50 milliard forintra, a havi igénylésszam 1200-r61 1800 f61é nott.
» Likviditasi hitelek: a tavaszi 50 bazispontos csdkkentés utan a havi igénylésszam mintegy 1000-r61 2500
folé, az igényelt dsszeg 60 milliardrol 110 milliard forint f61¢ emelkedett.
* A beruhdzasi igények aranya a teljes kérelemallomanyon beliil 3040 szazalék koril maradt; a
legnagyobb érdeklddés a mikro- és kisvallalkozasok korébol érkezik.
Az iigyintézés. Orszagszerte 202 KAVOSZ-iigyintézo dolgozik a kamarak, a VOSZ és a KAVOSZ irodéiban.
A jelenlegi atfutasi id6 4-5 hét, amelynek mintegy haromnegyedét a dokumentumkezelés teszi ki; a KAVOSZ
célja ennek legalabb felére csokkentése. Ennek érdekében elindult egy mesterségesintelligencia-alapti
dokumentumfeldolgoz6 rendszer kisérleti lizeme, és id6pontfoglald rendszer miikddik az iigyfélpontokon. A
KAVOSZ szerint a folyoszamla- és forgdeszkdz-termékeknél tavaszig megujitasi hullam varhato.

Ertékelés. A kereslet gyors felfutasa azt jelzi, hogy a vallalkozasok jelentSs része a dragabb, valtozo
kamatozasu piaci hiteleit valtana ki, illetve forgdtokéjét bovitené. Sok vallalkozo az 1) hitelbdl digitalizacios
fejlesztést is tervez. A nagy érdeklodés ugyanakkor a biralati kapacitdsokat is probara teszi, és noveli a
kamattdmogatas koltségvetési igényét.
Gyakorlati tanacsok.

* A kérelmet teljes dokumentacioval (beszamolok, fokonyvi kivonat, NAV-igazolasok, biztositéki iratok)

érdemes benyujtani, mert a hianypoétlas a leghosszabb késedelmi tényezo.
» Az id6pontfoglald rendszer hasznalata csdkkenti a varakozast az tigyfélpontokon.
» Lejar6 folyoszamlahitel esetén a meghjitast legalabb két honappal a lejarat elott célszerli kezdeményezni.



2025. oktéber 30.
Harom hét alatt 200 milliard forintnyi hitelkérelem

A KAVOSZ szerint a fix 3 szazalékos likviditasi hitelek oktober 6-1 indulasa 6ta harom hét alatt mintegy 3400
vallalkozas tébb mint 200 milliard forintnyi hitelt igényelt — hdromszor annyian, mint egy évvel kordbban.
Oktober a Széchenyi Kartya Program 2023 6ta legerdsebb honapja lehet.

Az tigyintézés jelenleg 45 hétig tart, ennek haromnegyede a dokumentumok kezelése. Aki gyorsan szeretne
hitelhez jutni, annak érdemes teljes dokumentacioval, eldre foglalt idépontban felkeresnie a KAVOSZ-
iigyfélpontot.



2025. oktéber 22.
Bankok és a 3 szazalékos hitelek: versenyben a kkv-iigyfelekért

A bankok szerepe. A Széchenyi Kartya Program hiteleit a programban részt vevd kereskedelmi bankok és
takarékszovetkezetek folyositjak: 6k végzik a hitelbiralatot, kotik meg a szerzodést és viselik — a
kezességvallalassal fedezett részen til — a hitelkockazatot. A fix 3 szazalékos kamat az iigyfél altal fizetett netto
kamat; a piaci kamat €s a kedvezményes kamat k6zotti kiilonbozetet az allam kamattdmogatasként fizeti meg
a banknak.

A banki tapasztalatok. Az MBH Bank — amely mintegy 20 szazalékos részesedésével a vallalati szektor
legnagyobb hitelezdje — tajékoztatdsa szerint oktober 6-t6l a Turisztikai Kartya MAX+, a Folydszamlahitel
MAX+ ¢és a Likviditasi Hitel MAX+ fix 3 szdzalékos kamattal, legfeljebb 250 milli6 forintig érhet6 el; a bank
szerint a vallalkozasok finanszirozasi koltségei igy tobb mint 30 szazalékkal csokkennek. A bank vezetdi a
beruhdzési kedv élénkiilésétdl varjdk a gazdasag élénkiilését. Az NGM kkv-dllamtitkara szerint az els6 két
hétben mintegy 2600 vallalkozas 140 milliard forintnyi kérelmet nyujtott be.

A verseny formai. A kamat egységes, ezért a bankok mas eszkdzokkel versenyeznek:

* Dbiralati gyorsasag és egyszerisitett dokumentacio;
» dijkedvezmények, egyszeri jovairasok 1 tigyfeleknek;
» kapcsolodo szolgaltatasok (szamlavezetés, kartyaelfogadas, faktoring, lizing) csomagban;
* aberuhazasi hitelek mellé 6nerdt kiegészitd vagy athidalo finanszirozas.
Mire figyeljen a vallalkozas a bankvalasztasnal?
» Teljes koltség: a 3 szazalékos kamat mellett a kezelési kdltség, a kezességi dij és a szamlavezetési dijak
is a hitel terhét jelentik.

» Biztositékok: a bankok a kezességvallalason feliil sajat biztositékot (ingatlanfedezet, készfizetd kezesség,
6vadék) is kérhetnek.

» Kapcsolodo feltételek: szamlaforgalom-terelési elvaras, mas termékek kotelezo igénybevétele.
« Ugyintézési id6: a bankok biralati kapacitsa eltérd, ez a siirgds finanszirozasi igénynél donté lehet.

A bankrendszer szempontjabol. A kamattdmogatas a bankok szamara kockazataranyos, piaci jovedelmet
biztosit, ezért a program népszerii a hitelintézetek korében is. A bankok ugyanakkor a hitelbiralatban nem
engednek a prudens kdvetelményekbdl: a cash-flow-alapt visszafizetési képesség €s a pozitiv adosmindsités
tovabbra is feltétel.

Javaslatok.

* Legalabb két-harom bank ajanlatanak bekérése a teljes koltség és a biztositéki kovetelmények
Osszevetésével.

» A szamlavezet6 bank eldnyét (ismert tigyféltdrténet, gyorsabb biralat) is érdemes mérlegelni.



2025. oktéber 22.
A kamat egységes, a feltételek nem — érdemes bankot valasztani
A 3 szazalékos Széchenyi-hitelek kamata minden banknal azonos, a bankok ezért gyorsabb biralattal,

dijkedvezményekkel és szolgaltatdscsomagokkal versenyeznek az tligyfelekért. Az MBH Bank szerint a
vallalkozasok finanszirozasi koltsége az 0j kamattal tobb mint 30 szazalékkal csokken.

A bankvalasztasndl a kamaton tal a kezelési koltséget, a kezességi dijat, a biztositéki kdvetelményeket és az
ligyintézési id6t is érdemes Gsszevetni. Két-hdrom ajanlat bekérése sokat segithet.



2025. oktdober 8.

Exportlizing a Demjan Sandor Programban: 20 milliard forinttal boviilt
keret

A keretemelés. Az EXIM Magyarorszag 2025. szeptember 18-i tjékoztatdsa szerint a Demjan Sandor Program
két lizingkonstrukciojanak — az Exportélénkitd Lizingnek és a Jové Exportérei Lizingnek — keretdsszegét
Osszesen 20 millidrd forinttal emeli. A forrast az Eximbank Zrt. és a MEHIB Zrt. a program meglévd keretein
beliili atcsoportositassal biztositja.
A Kkereslet. A két termékre a keretemelés idejéig 1025 kérelem érkezett, 6sszesen 46 milliard forint értékben;
az igények 89 szazaléka eurdalapu finanszirozasra vonatkozott.
Exportélénkité Lizing (2025 januarja ota).
» Célcsoport: exportbdvitéshez gyors finanszirozast keresé exportérok és elso koros beszallitoik;
» targy: miszaki berendezések, gépek, haszongépjarmiivek és mezdgazdasagi eszk6zok nyilt- és zartvégi
pénziigyi lizingje;
» kamat: fix, forintban évi 6,8—10,2, eurdban 3,31-6,7 szazalék;
» futamidé: legfeljebb 5 év.
Jovo Exportérei Lizing (2025 marciusa 6ta).
» Célcsoport: magyarorszagi székhelyi vagy fioktelepli kis-, kozép- ¢és nagyvallalatok; aktiv
exporttevékenység nem feltétel, a cél a versenyképesség ndvelése és a hazai beruhazasok finanszirozasa;
» targy: eszkozok, gépek, egyéb targyi eszk6zok és haszongépjarmiivek nyilt- vagy zartvégii lizingje,
euroban vagy forintban;
* kamat: a teljes futamiddre fix, tamogatott — eurdban évi 3,7-5,7, forintban 5,2-7,2 szazalék, a cég
hitelképességétdl és a biztositékoktol fliggden;
» futamidé: legfeljebb 5 év, havi, negyedéves vagy féléves torlesztéssel.
Osszevetés a Széchenyi Lizing MAX+-szal. A Széchenyi Lizing MAX+ fix 3 szazalékos forintkamattal érhetd
el kkv-k szamara; az EXIM-konstrukciok eldnye, hogy nagyvallalatok is igénybe vehetik 6ket, és eurdalapu
finanszirozast is kindlnak, ami eurdbevétellel rendelkezo exportéroknél természetes arfolyamfedezetet jelent.
Az igénylés. A lizingiigyleteket az EXIM-mel egyiittmik6d6 lizingtarsasagoknal lehet kezdeményezni; a
feltételek, kamatok és keretek az EXIM honlapjan kovethetok.

Javaslatok.
» Kkv-k esetén érdemes Osszevetni a forintalapt Széchenyi Lizing MAX+ ¢és az eurdalaptt EXIM-lizing
teljes koltségét, az arfolyamkockazat figyelembevételével.

» Nagyvallalatoknak a Jové Exportdrei Lizing az egyik kevés elérhetd, fix kamatozasti tdmogatott
eszkozfinanszirozasi forma.



2025. oktéber 8.
20 milliarddal baoviil az EXIM exportlizing-kerete

Az EXIM 20 milliard forinttal emelte a Demjan Sandor Program két lizingtermékének keretét. Az
Exportélénkito Lizing az exportéroknek ¢€s beszallitdiknak, a Jovo Exportérei Lizing pedig export nélkiil is —
akar nagyvallalatoknak — kindl fix kamatozasu eszkdzfinanszirozast, legfeljebb 6t évre, eurdban 3,7-5.7,
forintban 5,2-7,2 szazalékos kamattal.

Eddig tobb mint ezer cég 46 millidrd forintot igényelt, tobbségiik eurdban. Az eurdbevétellel rendelkezd
exportéroknek érdemes megfontolniuk ezt a lehetdséget.



2025. oktéber 9.
Mingositett Vallalati Hitel: atlathato piaci beruhazasi hitel az elso hetek utan

A kezdeményezés. A Magyar Nemzeti Bank a Magyar Bankszovetséggel egyeztetve 2025. augusztus 1-jétol
vezette be a Mindsitett Vallalati Hitel (MVH) mindsitést, a lakossagi Mindsitett Fogyasztobarat termékek
mint4jara. Az MVH nem kamattamogatott hitelprogram, hanem a bankok altal piaci alapon nyujtott, forintalapt
beruhazasi hitelekre vonatkozd egységes sztenderd. A jegybank célja a banki verseny erdsitése a kkv-
hitelezésben, ahol a nem tamogatott termékek kondicidi és adminisztracioja eddig heterogén és sok esetben
nem versenyképes volt.

A mindsités fobb feltételei.

» Cél: forintalapu, beruhdzasi célu kkv-hitel;

* futamido: legfeljebb 10 év;

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

* kedvezményes idészak: a futamidé els6 harmadaban, de legfeljebb két évig a kamatfelar legfeljebb O

szézalék (a kamat legfeljebb a haromhavi BUBOR), ezt kovetden legfeljebb 350 bazispont;

» gyorsasag: a biralat a teljes dokumentacio beérkezésétdl legfeljebb 15 munkanap, a folyositas a feltételek

teljesiilésétol legfeljebb 10 munkanap;

» kiszamithatésag: a bank a biralat lezarasakor indikativ ajanlatot ad, amelytdl csak elére meghatarozott

esetekben térhet el;

+ atlathatosag: egységes ligyféltajékoztatok, a sziikséges dokumentumok listaja a bankok honlapjan.
Elérhet6ség. Augusztusban négy nagybank palyazott a mindsitésre. Az elsé mindsitett hitelek szeptember 1-
jétol az OTP Bank fidkjaiban voltak felvehetdok; szeptember kdzepére 6t banknal Gsszesen hét termék kapott
mindsitést. A mindsitett termékek listdja az MNB honlapjan érhetd el.

Mikor érdemes valasztani?

* 500 millio forint feletti beruhazasnal, ahol a Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+ fels6 hatara mar nem

elegendo;

* Kkimeriilt de minimis keret esetén: az MVH nem allami tamogatas, igy nem terheli a csekély Osszegii

tamogatasi plafont;

» gyors dontési igénynél: a garantalt biralati és folyositasi hataridok kiszamithatosagot adnak;

* kombinalt finanszirozasnal: egy nagyobb beruhdzas egy része tamogatott, masik része mindsitett

hitelbdl is finanszirozhato.
Koltségvetés. A kedvezményes idoszak alatt a kamat a mintegy 6,5 szazalékos haromhavi BUBOR kozelében,
utana legfeljebb 3,5 szazalékponttal felette alakul; ez magasabb a tamogatott fix 3 szazaléknal. Valtozo
kamatozas esetén egy jovobeli jegybanki kamatcsokkentés a terhet mérsékelheti, egy emelés ndvelheti.
Javaslatok. Nagyobb beruhazas elétt tobb bank MVH-ajanlatat érdemes bekérni, és 0sszevetni a tamogatott

hitelekkel, illetve a kettd kombinaciojaval; a fix és a valtozo kamatozas kozotti valasztasnal a kamatpalya-
varakozasokat is figyelembe kell venni.



2025. oktéber 9.
Gyors dontés, atlathato feltételek: itt a Mindsitett Vallalati Hitel

A Magyar Nemzeti Bank szeptember 6ta mindsiti azokat a banki beruhazasi hiteleket, amelyek egységes,
igyfélbarat feltételeknek felelnek meg: legfeljebb 10 éves futamidd, az elsé idoszakban kamatfelar nélkiili,
utdna legfeljebb 3,5 szazalékpontos felar, 15 munkanapos biralat és 10 munkanapos folyositds. Szeptember
kozepére 6t bank hét terméke kapott mindsitést.

Az MVH nem tamogatott hitel, ezért dragabb a 3 szazalékos Széchenyi-hiteleknél, de 500 milli6 forint feletti
beruh4zéasnal, vagy ha a cég tAmogatasi kerete kimertilt, jo alternativa lehet.



2025. oktéber 31.
Otthon Start: két honap tapasztalatai és november 15-i modositasok

A program. Az Otthon Start Program 2025. szeptember 1-jén indult. Els6 lakasukat vasarlo vagy épitd
maganszemélyek fix, évi 3 szdzalékos kamatozasu, allamilag timogatott lakashitelt vehetnek fel. A program
lakésar- és hitelosszeg-korlatokat, valamint tarsadalombiztositasi jogviszonyra vonatkozo feltételt allapit meg;
a minimalis 6nerd 10 szazalék.

Az elso hetek. A kormany oktober 1-jei tijékoztatdsa szerint az elsé honapban naponta mintegy 1000
hitelkérelmet inditottak el, tobb ezer szerzddés volt elokészités alatt, €s néhany szaz hitelt mar folydsitottak.
Harom banknal a verseny a kamatot 3 szdzalék alé szoritotta, és minden bank tovabbi kedvezményeket kinal.
A kormany szerint szeptemberben 20-30 szazalékkal tobb lakas keriilt eladasra kinalatba, mint egy évvel
korabban. Oktober kézepén a kormanyzat mintegy 15 ezer igénylésrdl szamolt be; a hivatalos jegybanki
szerzddéskotési adatok november elejétdl valnak elérhetdvé. Az atfutasi ido jelentds: a bankoknak vasarlasnal
30, épitésnél 60 nap all rendelkezésre a dontésre, hianypotlas esetén tovabbi 10 nap.
A november 15-i modositasok. Az oktober 31-én kihirdetett kormanyrendelet-modositas szerint 2025.
november 15-t6l:
* az igénylo akkor is els6 lakasvasarlonak mindsiil, ha adasvétel kozben legfeljebb 180 napig atmenetileg
két lakoingatlanban legfeljebb 50 szazalékos tulajdonnal rendelkezik;
* alebontott ingatlanrol az épitésiigyi hatosag hivatalos igazolasa sziikséges;
» pontosodnak a haszonélvezettel terhelt ingatlanokra vonatkozé szabalyok;
» az Eurdpai Unid intézményeinél dolgoz6 magyar allampolgarok is teljesithetik a tarsadalombiztositasi
jogviszony feltételét;
* amegvaltozott munkaképességiicknek, valamint a gyermekgondozasi és apolasi ellatasban részesiiléknek
nem kell teljesiteniiik a tb-jogviszony feltételét;
* megszlnik az épitési és hasznalatbavételi engedélyekre vonatkozo 2022. januar 1-jei hatarnap, igy régebbi
¢épitésti j lakasok is finanszirozhatok;
+ ¢épitési hitelnél az elsé részlet a teljes onerd beépitése elétt is folyosithatd, legfeljebb a hitelosszeg 30
széazalékaig, megfeleld kiegészito biztositek mellett.
Hatas a vallalkozasokra. A program tartds keresletet teremt a lakasépités, a felujitas, az épitéanyag-
kereskedelem és a lakberendezés irant. A lakasfejlesztok és kivitelezOk szamara a projektfinanszirozas iranti
kereslet is élénkiil; a bankok az ingatlanfedezetii vallalati hitelezésben is aktivabbak lehetnek.

Javaslatok.

» A fejlesztoknek projektjeiket a programfeltételekhez (ar- és hitelosszeg-korlatok) érdemes igazitaniuk.
» Az épitdipari cégeknek az elsé részlet korabbi folydsithatésaga miatt gyorsabb projektindulédssal lehet
szémolniuk.



2025. oktdober 31.
Otthon Start: november 15-tol lazulnak a feltételek

Az Otthon Start fix 3 szazalékos lakashitelére a kormany szerint oktober kozepéig mintegy 15 ezer igénylés
érkezett. Az oktober 31-én kihirdetett modositas szerint november 15-t6l régebbi épitésii 0j lakasok is
finanszirozhatok, az épitési hitel elsd részlete a teljes Onerd beépitése elott is folyosithato, és tobb csoport
mentesiil a tb-jogviszony feltétele alol.

Az épitdipari és ingatlanfejlesztd vallalkozdsoknak tartos kereslettel érdemes szamolniuk, a projektjeiket pedig
célszerl a program ar- és hitelosszeg-korlataihoz igazitaniuk.



2025. oktéber 24.
A Demjan Sandor Program folytatasa: tobb forras, uj elemek

A program hattere. A Demjan Sandor Program 2024 6szén indult a kormany kkv-k szamara meghirdetett
akciotervének részeként. A Nemzetgazdasagi Minisztérium kkv-fejlesztésért felelds allamtitkara oktober 24-én
elmondta, hogy tavaszig a program 8+1 eleme indult el — koztiik a Széchenyi Kartya Program fix kamatozasu
hitelei, az EXIM exportfinanszirozasi konstrukcioi és tékeprogramok —, és szinte minden elemre tilkereslet
jellemzd, a programok ,tulhtizva” teljesitenek. Ezért sziiletett nyaron dontés a program folytatasarol.

Az 1j, fix 3 szazalékos csomag. Az allamtitkar szerint az oktober 6-tdl érvényes, valamennyi Széchenyi-hitelre
kiterjedo fix 3 szdzalékos kamat a vallalkozdi kéréseken alapul, amelyeket a kereskedelmi kamara juttatott el a
minisztériumhoz. Az 11j intézkedés nem valtja ki a korabbi programelemeket, hanem kiegésziti azokat; a fix
kamat stabil tervezhet6séget ad a vallalkozasoknak.
Forrasok. A kormany a Széchenyi Kartya Program kamattamogatasara szant keretet 250 milliard forintrél 320
milliard forintra emeli; az EXIM két lizingkonstrukcidjanak kerete 20 milliard forinttal boviilt.
Fesziiltségi pont: a jegybank. A ,.fix 3 szdzalé¢kok 6sze” {itk6zést is hozhat a monetaris politikaval: mikézben
a kormany kamattdmogatassal olcsobba teszi a hiteleket, a jegybank a 6,50 szazalékos alapkamattal az inflacio
mérséklésére torekszik. Elemzok szerint a tamogatott hitelezés felfutasa a monetaris transzmissziot gyengitheti,
a koltségvetés szamara pedig novekvo kamattdmogatasi kiadast jelent.
Mire szamithatnak a vallalkozasok?
» A program jelenlegi feltételei a 2025-0s és 2026-o0s koltségvetési keretekhez kotottek; a kamattamogatas
fennmaradasa a koltségvetési helyzettdl fiigg.
* A tulkereslet miatt egyes elemeknél a keretek gyorsan kimeriilhetnek; a palyazati és hitelkérelmi
hataridoket érdemes folyamatosan figyelni.
* Az uni6s allami tamogatasi szabalyok (de minimis, csoportmentességi rendelet) korlatozhatjak a
kiilonbozo elemek egyiittes igénybevételét.
Javaslatok.
* A 2026-ra tervezett beruhdzasok finanszirozasi dontését célszerii a jelenleg elérheté fix kamatos
konstrukciok mellett miel6bb meghozni.
» A tamogatasi keretek nyilvantartasat (felhasznalt de minimis &sszeg) naprakészen kell tartani.
* A KAVOSZ, az EXIM ¢és a Magyar Fejlesztési Bank programjait egyiitt, egymas kiegészitéseként
érdemes vizsgalni.



2025. oktéber 24.
Folytatodik és boviil a Demjan Sandor Program

A kormany szerint a kkv-knak sz616 Demjan Sandor Program szinte minden elemére tlkereslet jellemz06, ezért
a program folytatodik. Az oktdber 6-t6l érvényes fix 3 szazalékos Széchenyi-hitel a kamara altal 6sszegylijtott
vallalkozo6i igényekre épiil, és a koradbbi elemeket kiegésziti; a kamattamogatés kerete 320 milliard forintra nd.

Mivel a kedvezd feltételek fennmaradasa a koltségvetéstdl fiigg, a 2026-ra tervezett beruhazisok
finanszirozasarol érdemes miel6bb donteni.



2025. oktéber 28.
Megéri-e kivaltani a valtozo kamatozasu hitelt? Szamitas és szempontok

A kiinduld helyzet. A jegybanki alapkamat 6,50 szazalék, a haromhavi BUBOR 6,5 szazalék koriil alakul. Egy
tipikus, BUBOR-hoz ko&tott vallalati forgoeszkozhitel kamata — a vallalkozas kockézatatol fliggé 2-3
szdzalékpontos felarral — évi 8,5-9,5 szazalék. Ezzel szemben a Széchenyi Kartya Program likviditasi
konstrukcioi oktober 6. 6ta fix évi 3 szazalékos nettd kamattal érhetdk el.
Szampélda. Egy 100 milli6 forintos, valtozo kamatozasu, 9 szazalékos hitel éves kamatterhe 9 millié forint;
ugyanez 3 szazalékos fix kamattal 3 millio forint. A kiilonbség évi mintegy 6 millié forint, haromévnyi
futamiddre — a torlesztés titemétdl fliggden — akar 10—15 milli6 forint. Ebbdl le kell vonni:
* a kivaltott hitel el6torlesztési dijat (a szerz6dés szerint jellemzden a torlesztett 6sszeg 1-2 szazaléka);
* azj hitel egyszeri dijait (kezelési koltség, kezességi dij, ingatlanfedezet esetén értékbecslés és kozjegyzoi
dij);
» atamogatas de minimis keretet terhel6 hatasat.
Jogi és programfeltételek.
» Kivalthatésag: a programszabalyok hatdrozzak meg, hogy a meglévd hitel kivaltasara a konstrukcio
felhasznalhato-e; errél a KAVOSZ-iigyintézovel el6zetesen egyeztetni kell.

* Csekély Osszegii tamogatas: a kamattimogatas az (EU) 2023/2831 rendelet szerint harom év alatt egy
egységes vallalkozas részére legfeljebb 300 ezer euro lehet; ha a keretet mas tamogatasok mar lekototték,
a kivaltas nem lehetséges.

* Szerzddéses korlatok: a meglévd hitelszerzodés kovenansai (példaul kizardlagos bankkapcsolat,
biztositéki kikdtések) a kivaltast korlatozhatjak.

Mikor nem éri meg?
* ha a hatralévo futamido rovid, és a kivaltas egyszeri koltségei meghaladjak a kamatmegtakaritast;
* ha a vallalkozas a de minimis keretét egy nagyobb, értékesebb tamogatasra (példaul vissza nem téritendd
palyazatra) tartogatja;
* ha a jovOben jelentds kamatcsdkkentés varhatd — a jelenlegi jegybanki kommunikacio alapjan azonban
2026 elott erre kevés az esély.
A Kkivaltas menete.
* A meglévé hitelszerzodés eldtorlesztési feltételeinek €s dijainak ellenérzése.
» Elozetes egyeztetés a KAVOSZ-irodaval a megfeleld konstrukciorol és a kivalthatosagrol.
* A finanszirozo6 bank kivalasztasa, a hitelkérelem benytjtasa teljes dokumentacioval.
» A jovahagyast kovetOen a régi hitel elotorlesztése az 10j hitel folyositasaval 6sszehangolva.



2025. oktéber 28.
Evi 6 millié forint megtakaritas 100 millié forintos hitelen

Egy 100 milli6 forintos, 9 szazalékos valtozo kamatozasu hitel helyett a fix 3 szazalékos Széchenyi-hitel évente
mintegy 6 millio forinttal kevesebb kamatot jelent. A kivaltas elott azonban szamolni kell az eldtorlesztési
dijjal, az 0j hitel egyszeri koltségeivel és azzal, hogy a kamattamogatés a cég csekély 6sszegii timogatési keretét
terheli.

Erdemes el6re egyeztetni a KAVOSZ-irodaval arrél, hogy a meglévé hitel kivaltasara felhasznalhaté-e a
konstrukcid, és csak ezutdn benyujtani a kérelmet a valasztott banknal.



