2025. szeptember 3.

A masodik negyedéves GDP részletes adatai: belso fogyasztas no, beruhazas
és export gyengiil

Az adat. A Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) 2025. szeptember 2-an kozzétett masodik, részletes becslése
megerdsitette a julius végi gyorsbecslést: a bruttd hazai termék (GDP) volumene 2025 masodik negyedévében
a nyers adatok szerint 0,1, a szezondlisan és naptarhatdssal kiigazitott adatok szerint 0,2 sz4zalékkal haladta
meg az egy évvel korabbit. Az el6z6 negyedévhez képest a kiigazitott GDP 0,4 szazalékkal nétt, az els6 félév
egészében azonban a gazdasag gyakorlatilag stagnalt (kiigazitva —0,1 szazalék).

A termelési oldal (éves Osszevetés).

* az ipar hozzaadott értéke 3,3, ezen belill a feldolgozdiparé 4,4 szazalékkal csokkent, foként a
fémfeldolgozas és az egyéb jarmiigyartas visszaesése miatt;
» amezbdgazdasag teljesitménye 11,4 szazalékkal esett vissza, amiben az aszaly szerepe meghatarozo;
» az épitbipar 4,3 szazalékkal boviilt;
* a szolgaltatasok 1,3 szazalékkal néttek; kiemelkedett a mlivészet, szorakoztatas (+6,5%), az informacio,
kommunikacié (+6,3%) és a szallashely-szolgaltatas, vendéglatas (+3,2%).
A felhasznalasi oldal. A haztartasok fogyasztasi kiadasa 5,0 szazalékkal nétt, a tartoés fogyasztasi cikkekre
forditott kiadasok 6,2 szazalékkal. A végso fogyasztas 3,7 szazalékponttal jarult hozza a ndvekedéshez. Ezzel
szemben a brutté alléeszkoz-felhalmozas 7,0 szazalékkal csokkent — az épitési és a gép-,
berendezésberuhazasok egyarant visszaestek —, az aruk és szolgaltatasok exportjanak volumene 0,9 szazalékkal
mérséklodott, az importé¢ pedig 4,0 szdzalékkal nétt. A nettd export igy 3,4 szdzalékponttal rontotta a
novekedést.

Ertékelés. A szerkezet kétsebességes gazdasagot mutat: a realbérek emelkedése és a csaladi adokedvezmények
béviilése a fogyasztast €lénkiti, mikdzben a vallalati beruhazasok 6todik éve gyengék, az export pedig a német
¢s europai ipari kereslet lanyhaséagat tiikkrozi. A fogyasztas boviilése jelentds részben importbol elégiil ki, ami a
kiilkereskedelmi egyenleget is rontja. Az elemz06k szerint a 2025-0s éves ndvekedés 1 szdzalék alatt maradhat;
a fordulat feltétele a nagy ipari beruhdzasok termelésbe 1épése és az eurdpai konjunktira javulasa.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.
» A lakossagi keresletre épiilo agazatok (kereskedelem, vendéglatas, személyi szolgaltatasok) kedvezobb
kornyezetben miikodnek, mint az exportorientalt feldolgozodipar.
* A gyenge beruhdzédsi komyezetben a tamogatott, fix kamatozdstu beruhazasi hitelek (Széchenyi
Beruhazasi Hitel MAX+, Demjan Sandor Program elemei) relativ eldnye jelentés.
* A beszallitoi lancokban a vevok pénziigyi helyzetének figyelése és a kintlévoségek szoros kezelése
indokolt.



2025. szeptember 3.
Fogyasztas huzza, beruhazas fékezi a gazdasagot

A KSH szeptember 2-i részletes adatai szerint a magyar gazdasag a masodik negyedévben 0,1 szazalékkal nott
egy év alatt, az elsd félévben gyakorlatilag stagnalt. A haztartasok fogyasztasa 5 szazalékkal boviilt, a
beruhazéasok viszont 7 szdzalékkal, az ipar 3,3, a mezdgazdasdg az aszaly miatt 11,4 szazalékkal esett vissza.

A belfoldi piacra dolgozd cégek helyzete kedvezdbb, az exportdloké nehezebb. A beruhazast tervezd
vallalkozasoknak érdemes a fix 3 szdzalékos tamogatott beruhazasi hiteleket mérlegelnitik.



2025. szeptember 10.
Inflaciéo augusztusban: valtozatlanul 4,3 szazalék, mérséklodo maginflacio

Az adat. A KSH 2025. szeptember 9-i kdzlése szerint augusztusban a fogyasztoi arak atlagosan 4,3 szazalékkal
haladtak meg az egy évvel korabbi szintet, juliushoz képest pedig nem valtoztak. Az éves index igy masodik
hoénapja 4,3 szazalék, ami a Magyar Nemzeti Bank (MNB) 3 szizalékos céljanal és a +1 szdzalékpontos
toleranciasav fels6 szélénél is magasabb.

Az arak szerkezete (éves valtozas).

« Klelmiszerek: a vendéglatassal egyiitt +5,9, anélkiil +4,7 szazalék. Jelentésen dragult a tojas (19,9%), a
kavé (18,5%), a csokoladé és kakao (18,3%) és az idényaras élelmiszerek (17,1%); olcsobb lett a margarin
(-29,5%), a liszt (—11,6%), a cukor (—10,0%), a tejtermékek (—6,2%) és a sertéshus (—4,9%).

» Haztartasi energia: +11,0 szazalék; a vezetékes gaz 23,2 szazalékkal dragult.

* Szeszes italok, dohanyaruk: +7,3 szazalék.

» Szolgaltatasok: +5,4 szazalék; a lakbér 10,2, az egészségiigyi szolgaltatasok 8,5 szazalékkal emelkedtek.

» Tartos fogyasztasi cikkek: +2,4 szazalék; iizemanyagok: —4,3 szazalék.

A jegybank értékelése. Az MNB gyorselemzése szerint a maginflacié 0,1 szdzalékponttal 3,9 szdzalékra, az
indirekt adoktol sziirt maginflacido 3,6 szazalékra mérséklodott, elsGsorban a piaci szolgéltatdsok lassuld
dragulasa miatt; a ritkan valtozo art termékek inflacidja 4,8 szazalékon maradt. A piaci szolgaltatasok ara
azonban tovabbra is 6,3 sz4dzalékkal haladja meg az egy évvel korabbit, amit foként a vendéglatas és a lakbérek
dragulésa hajt. A jegybank szerint az arrés-szabalyozas és a bankok, tavkozlési cégek onkéntes armérséklése
jelentés dezinflacios hatast fejt ki, ami ugyanakkor a késébbi kivezetéskor egyszeri arkorrekcio kockazatat
hordozza.

Kilatasok. A bazishatasok és az er6sebb forint az év hatralévo részében mérsékelhetik az inflaciot, az elemzok
tobbsége azonban az év végéig a toleranciasav feletti értékeket var. Az alapkamat-csokkentés feltételei a
jegybank kommunikéacioja szerint jelenleg nem teljesiilnek.

Vallalati teendék.

* A 2026-0s iizleti tervekben 3,5-4 szazalékos atlagos fogyasztoi inflacio realis tervezési feltevés, a
szolgaltatasok korében ennél gyorsabb koltségnovekedéssel.

» Az arrés-szabalyozas ala tartozd termékkort forgalmazo kereskeddknek és beszallitéiknak a szabalyozas
lejaratahoz (november 30.) kapcsolodo forgatokdnyveket érdemes elokésziteni.

» Az inflaciokovetd szerzodéses klauzulak (KSH-index) alkalmazasanal a 4 szdzalék feletti éves index a
2026-os dijemeléseket is befolyasolja.



2025. szeptember 10.
Masodik honapja 4,3 szazalékos az inflacio

A KSH szeptember 9-i adatai szerint augusztusban 4,3 szazalékkal voltak magasabbak a fogyasztoi arak, mint
egy évvel korabban, juliushoz képest nem valtoztak. A tojas, a kavé és a csokoladé kozel 20 szazalékkal dragult,
a vezetékes gaz 23 szdzalékkal, a margarin, a liszt és a cukor viszont olcsobb lett.

A jegybank szerint a maginflaci6 3,9 szdzalékra mérséklddott, az arrésstop pedig jelentdsen fékezi az arak
emelkedését. A vallalkozasoknak 2026-ra 3,54 szazalékos inflacioval érdemes tervezniiik.



2025. szeptember 12.

Ipar juliusban: havi javulas, éves visszaesés, recessziot jelzo
beszerzésimenedzser-index

Az adat. A KSH 2025. szeptember 12-i masodik becslése szerint juliusban az ipari termelés volumene 1,0
szazalékkal elmaradt az egy évvel korabbitol (a munkanaphatas nem moédositotta az indexet), a szezonalisan és
munkanappal kiigazitott adatok szerint viszont 2,0 sz4zalékkal nétt juniushoz képest. A szeptember 5-i elsd
becslés ugyanezeket az értékeket mutatta.

Agazati szerkezet (éves osszevetés).

* a feldolgozbipar — az ipari termelés mintegy 96 szazaléka — 0,5 szdzalékkal csokkent, az aldgak
tobbségében visszaesés volt;

» abanyaszat 8,5, az energiaipar 7,2 szdzalékkal esett vissza;

* az ipari export volumene 1,3 szazalékkal mérséklodott: a feldolgozoipari exportértékesités mintegy 32
szézalékat ado jarmiigyartas 1,5 szdzalékkal csokkent, a szamitdogép-, elektronikai és optikai termékek
exportja 16,2 szazalékkal nétt;

* a belfoldi értékesités az ipar egészében 5.3, a feldolgozoiparban 1,7 szdzalékkal csokkent.

A hangulatindex. A Magyar Logisztikai, Beszerzési és Készletezési Tarsasag (MLBKT) szeptember 1-jén
kozolt beszerzésimenedzser-indexe (BMI) augusztusban 48,9 pontra csokkent a jaliusi 50,5 pontrdl; az 50 pont
alatti érték a feldolgozoipar zsugorodasat jelzi. Az 0j rendelések részindexe 4,3, a foglalkoztatasé 2,1 ponttal
esett, utobbi 50 pont ala keriilt; az import- és az exportrendelések is csokkentek.

Ertékelés. A jaliusi havi javulas részben technikai jellegii, az elsé hét honap Ssszképe tovabbra is gyenge: az
ipar 2025-ben harmadik éve nem tud érdemben ndvekedni. A visszaesés okai a német és eurdpai autdipar
keresleti gyengesége, az elektromos atallas lassuldsa, a globalis vampolitikai bizonytalansag és a magas
energiakoltségek. Az elektronikai agazat erds teljesitménye néhany nagy exportérhoz kotddik. A belfoldi
értékesités csokkenése a beruhazasi kereslet gyengeségét is jelzi.

Kilatasok. Az ipari fordulatot a piaci szereplOk elsésorban az 0j akkumulator- és autdipari kapacitasok
termelésbe 1épésétdl varjak, amelynek hatasa foként 2026-ban jelentkezhet. Rovid tdvon a BMI romlasa és a
rendelésallomany gyengesége dvatossagra int.

Vaillalati teendék.
» A beszallitoknak a vevoi elorejelzések (forecast) rendszeres egyeztetése, a vevOkoncentracio csokkentése
¢és a kintlévOségek biztositasa ajanlott.

* A kapacitaskihasznaltsag ingadozasara a munkaid6keret és a rugalmas foglalkoztatasi formak
alkalmazasa adhat valaszt.

* Az energiaintenziv gyartoknak az energiabeszerzési szerzodések feliilvizsgalata indokolt.



2025. szeptember 12.
Javult a havi adat, de recessziot jeleznek a beszerzési menedzserek

A KSH szeptember 12-i adatai szerint juliusban 1 szazalékkal kevesebbet termelt az ipar, mint egy évvel
korabban, juniushoz képest viszont 2 szazalékos javulas volt. Az export 1,3, a belfoldi értékesités 5,3
szdzalékkal csokkent; a jarmiiipar gyengélkedik, az elektronikai export 16 szazalékkal nott.

A beszerzésimenedzser-index augusztusban 48,9 pontra esett, ami a feldolgozdipar zsugorodasat jelzi. A
beszallitoknak érdemes szorosan figyelniiik vevdik rendeléseit és fizetési fegyelmét.



2025. szeptember 5.
Kiskereskedelem juliusban: 1,7 szazalékos bdoviilés, gyengiilo havi dinamika

Az adat. A KSH 2025. szeptember 4-i gyorstajékoztatoja szerint juliusban a kiskereskedelmi forgalom
volumene a nyers és a naptarhatastol megtisztitott adatok szerint egyarant 1,7 szazalékkal haladta meg az egy
évvel korabbit. A szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott forgalom ugyanakkor 0,5 szézalékkal csdékkent
juniushoz képest. Januar—juliusban a naptarhatastol megtisztitott forgalom 2,9 szazalékkal nétt; az élelmiszer-
kiskereskedelemé 2,8, a nem ¢lelmiszer-kiskereskedelemé 4,2, az iizemanyag-kiskereskedelemé 0,5
szézalékkal.

Szerkezet (julius, éves dsszevetés).
« EKlelmiszer és élelmiszer jellegii vegyes iizletek: +2.3 szazalék; az élelmiszer jellegii vegyes tizletek
forgalma 3,4 szdzalékkal nétt, az élelmiszer-, ital- és dohanyaru-szakiizleteké 1,2 szazalékkal csokkent.
* Nem élelmiszer-kiskereskedelem: +2,9 szazalék; a gyogyszer-, gydgyaszati termék- és illatszeriizletek
forgalma 5,4 szdzalékkal nétt, a textil-, ruhdzati és labbeliiizleteké 1,2 szdzalékkal csokkent.
« Uzemanyag-kiskereskedelem: —2,4 szazalék.
* Csomagkiildé és internetes kiskereskedelem: +6,8 szazalék; részesedése a teljes forgalombol 8,1
szazalék.
» A forgalom foly6 aron 1739 milliard forint volt: 50 szazaléka élelmiszeriizletekben, 35 szazaléka nem
¢lelmiszer-lizletekben, 15 szazaléka lizemanyagtolté allomasokon realizalodott.
Ertékelés. A forgalom béviilése elmarad a realkeresetek novekedésétol: a haztartasok a korabbi inflacids sokk
utan jelentds részben megtakaritanak, és a bizonytalan gazdasagi kilatasok is ovatossagra intik 6ket. A havi
csokkenés a nyari szezon és a turisztikai kiadasok atrendezddésével is Osszefiigg. Az online értékesités
térnyerése folytatodik.
A kovetkez6 honapok tényez6i.
» 2025. julius 1-jétél 50 szazalékkal emelkedett a csaladi kedvezmény, ami a gyermekes csaladok nettod
jovedelmét noveli;
» 2025. oktober 1-jétol szja-mentessé valik a legalabb harom gyermeket nevel6 anydk munkajévedelme;
 az ¢lelmiszerekre és drogériai termékekre vonatkozo arrés-szabalyozas november 30-ig hatalyos, ami a
kereskeddk arrését kdzvetleniil korlatozza.
Vallalati teendok.
» A keresked6knek a negyedik negyedéves szezonra a készletgazdalkodas és a forgoeszkoz-finanszirozas
idében torténd megtervezése ajanlott.
» Az online csatornak és a digitalis fizetési megoldasok fejlesztése versenyképességi kérdés.
» Az arrés-szabalyozas ala tartozo6 termékkorben az arazas €s a belso ellendrzés folyamatos dokumentalasa
sziikséges.



2025. szeptember 5.
Lassult a kiskereskedelem juliusban

A KSH szeptember 4-i adatai szerint juliusban 1,7 szazalékkal nott a kiskereskedelmi forgalom egy év alatt,
juniushoz képest azonban 0,5 szazalékkal csokkent. Az élelmiszeriizletek 2,3, a nem élelmiszer-iizletek 2,9
szézalékkal tobb arut adtak el, az iizemanyag-forgalom csokkent, az online kereskedelem 6,8 szazalékkal
boviilt.

A vasarlok a bérek emelkedése ellenére dvatosak, sokat takaritanak meg. Oktobert6] a haromgyermekes anyak
szja-mentessége ¢lénkitheti a keresletet; a kereskeddknek érdemes iddben felkésziilnilik az év végi szezonra.



2025. szeptember 26.
Munkaeropiac: 4,4 szazalékos munkanélkiiliség, 9 szazalékos bérnovekedés

Foglalkoztatas. A KSH 2025. szeptember 25-i kozlése szerint augusztusban a 15-74 éves foglalkoztatottak
szama 4 millio 676 ezer 0, a munkanélkiilieké 215 ezer £f6, a munkanélkiiliségi rata 4,4 szazalék volt. A jinius—
augusztusi haromhavi atlag szerint a foglalkoztatottak szdma 4 millié 679 ezer {6, 36 ezerrel kevesebb, mint
egy évvel korabban; a munkanélkiiliségi rata 4,4 szazalék. A munkakeresés atlagos id6tartama 11,1 honap; a
munkanélkiiliek 45,6 szazaléka harom honapnal rovidebb ideje, 29,6 szazalékuk legalabb egy éve keresett
allast.

Keresetek. A KSH szeptember 16-i adatai szerint 2025 juliusaban a teljes munkaiddben alkalmazéasban 4llok
brutto atlagkeresete 693 700 forint volt, 9,0 szazalékkal tobb, mint egy évvel korabban; a netto atlagkereset 479
500 forint, 9,4 szazalékos novekedéssel. A nettd kereset gyorsabb novekedése a 2025. julius 1-jét6] megemelt
csaladi kedvezmény hatidsa. A rendszeres bruttdo atlagkereset 656 600 forint (+8,5%), ezen belil a
vallalkozasoknal 649 900 forint (+8,1%), a koltségvetési szektorban 669 900 forint (+10,1%). A bruttd
mediankereset 570 000 forint (+9,6%), a nettdé mediankereset 399 000 forint (+10,7%). A realkereset 4,9
szdzalékkal nott.

Ertékelés. A gyenge ndvekedés ellenére a munkaerépiac alapvetéen feszes marad, de a jegybank szerint enyhén
lazul: a foglalkoztatottak szama egy év alatt csokkent, a vallalkozasi szektor bérdinamikaja lassul, a tartosan
munkanélkiiliek aranya magas. A kétszamjegy(ihoz kdzeli nominalis bérndvekedés €s a gyenge termelékenység
egylitt a vallalatok fajlagos bérkoltségét emeli, ami foként a munkaerd-intenziv agazatokban sziikiti a
jovedelmezoséget.
Bérmegallapodas. A 2024 novemberében kotott haroméves megallapodés 2026-ra 13 szazalékos minimalbér-
emelést iranyoz el6 a jelenleg 290 800 forintos minimalbérre €s 348 800 forintos garantalt bérminimumra. A
munkaadoi szervezetek a gyenge novekedés miatt a mérték Gjratargyalasat kezdeményezik, a munkavallaloi
oldal a megéllapodas betartasat kéri.
Villalati teendék.
* A 2026-0s bérkoltség-tervezésnél 8—10 szazalék koriili atlagos bérnovekedéssel és jelentés minimalbér-
emeléssel érdemes szamolni.
* A bértorlodas kezelésére a bérstruktira attekintése mar most indokolt.
* A munkaer6 megtartasat szolgalo eszkozok (képzés, rugalmas munkaszervezés, béren kiviili juttatasok)
gyakran koltséghatékonyabbak a toborzasnal.
* Az oktober 1-jétél szja-mentes haromgyermekes anyak adoeldleg-nyilatkozatainak fogadasara a
bérszamfejtést fel kell késziteni.



2025. szeptember 26.
4,4 szazalékos munkanélkiiliség, 9 szazalékkal nottek a bérek

A KSH adatai szerint augusztusban 4,4 szazalék volt a munkanélkiiliségi rata, a foglalkoztatottak szama 4,68
millio f6, de egy év alatt 36 ezerrel csokkent. Juliusban a brutto atlagkereset 693 700 forint volt, 9 szazalékkal
tobb, mint egy évvel kordbban; a nettd kereset a csaladi kedvezmény emelése miatt 9,4 szazalékkal nott.

A vallalkozasoknal lassul a bérnovekedés, a jovO évi minimalbérrdl pedig tjra vita indult. A munkaltatoknak
érdemes 8—10 szézalékos bérkodltség-novekedéssel tervezniiik 2026-ra.



2025. szeptember 9.

Allamhaztartas augusztus végén: 3026 milliard forint hidny, gyorsan nové
kamatkiadasok

A fébb szamok. A Nemzetgazdasagi Minisztérium (NGM) 2025. szeptember 8-1 eldzetes adatai szerint az
allamhaztartas kozponti alrendszere januar—augusztusban 3025,5 milliard forintos hidnnyal zart. Augusztusban
a hidny 239,1 millidrd forint volt, szemben az egy évvel korabbi 414,3 milliard forinttal.

Viszonyitas a célhoz. A felhalmozott hidny a 4774 milliard forintra modositott éves pénzforgalmi hiany 63,4
szdzaléka. A minisztérium szerint ez kedvezobb az augusztusra tervezett 66 szazaléknal. Elemzdi szdmitasok
szerint az eredeti, 2024-ben elfogadott hianycél mintegy 74 szazaléka mar teljesiilt, mivel a kormany a cél
Osszegét az év soran modositotta; a nyolchavi hidny a masodik legmagasabb augusztusi érték az elmult
negyedszédzadban (2023 és 2024 mogott).

Bevételek. Az ado- és jarulékbevételek 8,7 szazalékkal néttek az eléz0 év azonos iddszakahoz képest, a
fogyasztashoz kapcsolodd adok mintegy 10 szazalékkal. Az unids programok bevétele augusztusban 436,8
milliard forint volt, 311,3 milliard forinttal tobb, mint egy évvel korabban; ebben szerepet jatszott a
pedagogusbér-emeléshez kapcsolodd mérfoldkovek teljesitéséért érkezett mintegy 587 millié eurds, valamint
egy 131 millié eurés vidékfejlesztési visszatérités.
Kiadasok.

+ Kamatkiadasok: 2928,3 milliard forint, 514,5 milliard forinttal t6bb az egy évvel korabbinal — a

koltségvetés egyik leggyorsabban ndvekvo tétele.

» Kozlekedés és kozszolgaltatasok: 1654,5 milliard forint, 172,8 milliard forinttal tobb.
Az NGM értékelése. A minisztérium szerint a kormany elkotelezett a koltségvetési fegyelem mellett, és a
hidny az id6aranyos tervnél kedvezébben alakul.

Kockazatok. A 2026 tavaszi orszaggyiilési valasztasok el6tt bejelentett intézkedések — a csaladi kedvezmény
két 1épcsében torténd duplazasa, az anyak szja-mentességének kiterjesztése, a fegyveres testiiletek tagjainak
2026 januarjdban kifizetendo juttatasa — a 2025-0s és kiilondsen a 2026-os egyenleget terhelik. A magas
kamatkiadasok a koltségvetés mozgasterét tartdsan sziikitik.

Jelent6ség a villalkozasok szamara.
* A szikiilé koltségvetési mozgastér a jovoben kiilonadok vagy egyéb bevételnoveld intézkedések
kockazatat hordozza, ezért a 2026-0s adotervezésnél konzervativ feltételezések indokoltak.
* Az allami megrendelésekre épiild vallalkozasoknal a kifizetések iitemezése likviditasi kockazatot
jelenthet.
» A magas allampapirhozamok a vallalati finanszirozasi koltségeket is felfelé nyomjak.



2025. szeptember 9.
3026 milliard forint hiAny augusztus végéig

Az allamhaztartas kdzponti alrendszere 2025 els6 nyolc honapjaban 3025,5 milliard forintos hiannyal zart, ami
a modositott éves cél 63,4 szazaléka. Az ado- és jarulékbevételek 8,7 szazalékkal ndttek, a kamatkiadasok
azonban 514,5 milliard forinttal haladtdk meg a tavalyit.

A minisztérium szerint a hiany a tervezettnél kedvezdbben alakul, az elemzdk azonban a vélasztasok eldtti
intézkedések miatt a jovO évi egyenleg romlasara figyelmeztetnek. A véallalkozasoknak érdemes Ovatosan
tervezniiik a jovobeli adoterhekkel.



2025. szeptember 15.
Epitoipar juliusban: 4,9 szazalékos novekedés, megfelez6do uj
szerzodésallomany

Az adat. A KSH 2025. szeptember 12-i kdzlése szerint juliusban az épitdipari termelés volumene a nyers és a
munkanaphatastol megtisztitott adatok szerint egyarant 4,9 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit, a
szezonalisan és munkanappal kiigazitott adatok alapjan pedig 0,8 szdzalékkal nétt jiniushoz képest. Az els6
hét honapban a termelés minddssze 0,8 szazalékkal haladta meg az el6z6 év azonos iddszakat.

Szerkezet (éves dsszevetés).

» az épiiletek épitése 5,7, az egyéb épitmények (foként infrastruktira) épitése 4,7 szdzalékkal nétt;

» ¢pitményfajtak szerinti agazati bontasban az épiiletek épitése 46,1, az egyéb épitmények épitése 12,5
szézalékkal boviilt, a legnagyobb sulyu specidlis szaképités (befejezd, szerel6 munkak) viszont 15,4
szazalékkal visszaesett.

Szerzédések. Az 11j szerzddések volumene 48,9 szdzalékkal elmaradt az egy évvel korabbitdl — a csokkenés
részben a tavalyi rendkiviil magas bazisnak tudhatd be. Az épiiletekre kotott j szerzodések 16,5 szazalékkal
néttek, az egyéb épitményekre kotottek 66,3 szazalékkal csokkentek. A julius végi szerzédésallomany 1,9
szézalékkal haladta meg az egy évvel korabbit: az épiiletekre vonatkoz6 allomany 9,7 szazalékkal csokkent, az
egyéb épitményekre vonatkozo 9,3 szazalékkal nétt.

Ertékelés. Az agazat teljesitménye 2025-ben ingadozo, a masodik negyedéves GDP-adatokban az épitSipar 4,3
szazalékkal boviilt. A kdzép- és hosszabb tavu kilatasokat két, ellentétes iranyt tényez0 alakitja: a lakaspiacot
a 2025. szeptember 1-jén indult, fix 3 szazalékos Otthon Start lakashitelprogram és a 10 szazalékos 6nerd
szélesebb kort alkalmazhatosaga élénkiti, ami az 0j lakasok iranti keresletet és a lakasfelujitasokat is ndvelheti;
ezzel szemben az allami infrastruktira-beruhazasok visszafogottak, és a vallalati beruhazasi kereslet gyenge.
A program indulasat kovetden a kormany tajékoztatasa szerint néhany hét alatt mintegy 30 ezer épitendo lakésra
érkezett fejlesztoi jelzés.
Kockazatok. A keresletélénkiilés a kapacitaskorlatok — munkaerdhiany, alvallalkoz6i kapacitdsok — miatt az
¢épitési koltségek és a lakasarak emelkedéséhez vezethet. A specialis szaképités visszaesése a kisebb
vallalkozasok jovedelmezdségét terheli.
Villalati teendék.
» A lakasépitésben érintett vallalkozasoknak a kapacitasok €s az anyagbeszerzés idében torténd lekotése,
valamint az arfeliilvizsgalati klauzulak alkalmazasa ajanlott.
* A kivitelezési szerz6désekben a teljesitési hataridok és a kotbérszabalyok realis meghatarozasa kiilondsen
fontos.
» A forgoeszkoz-finanszirozasra és a géppark-fejlesztésre a Széchenyi Kartya Program konstrukcioi
igénybe vehetok.



2025. szeptember 15.
Nott az épitéipar, de felezodtek az uj megrendelések

A KSH szeptember 12-i adatai szerint juliusban 4,9 szazalékkal n6tt az épitGipari termelés egy €v alatt; az els6
hét honapban azonban csak 0,8 szazalékos volt a béviilés. Az 0j szerzoédések volumene a magas tavalyi bazishoz
képest 48,9 szazalékkal csokkent, a szerzédésallomany 1,9 szazalékkal nétt.

A szeptemberben indult Otthon Start program a lakéasépitést és -felujitast élénkitheti. A kivitelez6knek érdemes
idében lekotnilik kapacitasaikat és anyagbeszerzéseiket, a szerzOdésekben pedig gondoskodniuk az
aremelkedések kezelésérol.



2025. szeptember 4.
Turizmus juliusban: tobb vendég, kevesebb vendégéjszaka

Az adat. A KSH 2025. szeptember 3-i kozlése szerint juliusban a turisztikai szallashelyeken mintegy 2,5 millio
vendég 6,7 millio vendégéjszakat toltott el. A vendégek szama 1,9 szazalékkal nott, a vendégéjszakake 1,4
szdzalékkal csokkent egy év alatt (szezonalisan kiigazitva +3,9, illetve —0,7 szazalék). A vendégek 65
szazalékat a kereskedelmi szallashelyek fogadtak.

Belfoldi és kiilfoldi forgalom.

* Belfoldi vendégek: mintegy 1,3 millid f6 (-0,9%), 3,8 milli6 vendégéjszaka (—2,7%). A legnagyobb
névekedés a budapesti térségben volt (+7,8%), Gyér—Pannonhalma és Sopron—Fert6 térségében 9,7
szé4zalékos csokkenés.

+ Kiilfoldi vendégek: mintegy 1,1 millio f6 (+5,6%), kdzel 2,9 milli6 vendégéjszaka (+0,5%).

* A Balatonndl a kiilfoldi vendégek szama 3,2, a belfoldieké 5,3 szazalékkal csokkent; Budapesten a
kiilfoldi vendégek szama 10, a belfoldieké 12 szazalékkal nott.

Bevételek. A szallashelyek brutt6 szallasdij-bevétele 139,9 milliard forint volt, 1,9 szazalékkal tobb, mint egy
évvel korabban, ami realértéken csokkenést jelent. A SZEP-kartyas fizetések sszege 7,3 milliard forint volt,
1,1 szazalékkal kevesebb. Juliusban 38 357 turisztikai szallashely miikodott, ebbdl 3045 kereskedelmi
széllashely.

Az év eddigi része. Januar—juliusban a vendégek szama kozel 10,7 millié f6 volt, 6,4 szdzalékkal t6bb, mint
egy évvel korabban; a belfoldi vendégek szama 2,1, a kiilfoldieké 11 szazalékkal nott. A kiilfoldi kereslet igy
a belfoldinél dinamikusabb.

Ertékelés. A rovidebb tartozkodas és a vidéki desztinaciok — kiilénosen a Balaton — gyengébb fGszezonja a
haztartasok ovatos koltési magatartasat tiikrozi, mikdzben a fovarosi €s varosi turizmus erdsodik. A bevétel
realértékli csokkenése és a bérkoltségek gyors emelkedése a vidéki szallashelyek jovedelmezodségét sziikiti. A
masodik negyedéves GDP-adatok szerint a szallashely-szolgaltatas és vendéglatas hozzaadott értéke
ugyanakkor 3,2 szazalékkal boviilt.

Villalati teenddk.
* A vidéki szolgaltatoknak a szezonon kiviili kindlat (rendezvény-, egészség- és aktiv turizmus)
fejlesztésével a kihasznaltsag kiegyenlitése ajanlott.
* A dinamikus arazas és az online értékesitési csatornak tudatos hasznalata a rovidiild tartozkodas mellett
is javithatja a bevételeket.
» A fejlesztésekhez és a likviditas biztositasahoz a Széchenyi Turisztikai Kartya MAX+ és a Széchenyi
Kartya Program beruhazasi konstrukcioi igénybe vehetok.



2025. szeptember 4.
Tobb vendég, rovidebb tartozkodas juliusban

A KSH szeptember 3-i adatai szerint juliusban 2,5 milli6 vendég 6,7 milli6 éjszakat toltott a hazai
szallashelyeken: a vendégek szama 1,9 szazalékkal nétt, a vendégéjszakaké 1,4 szazalékkal csokkent. A
kiilfoldiek szama 5,6 szazalékkal emelkedett, a belfoldieké kissé csokkent; Budapest er6sddott, a Balaton
gyengébb szezont zart.

Az els6 hét honapban 6,4 szazalékkal tobb vendég érkezett. A vidéki széllashelyeknek érdemes a szezonon
kiviili kinalat bévitésével és rugalmas arazéssal ellenstilyozniuk a rovidebb tartozkodast.



2025. szeptember 19.
Minimalbér 2026: a munkaadok ujratargyalast kezdeményeznek

A kiindulé helyzet. A Versenyszféra és a Kormany Allandé Konzulticiés Féoruma (VKF) keretében 2024
novemberében haroméves bérmegallapodas sziiletett, amely a minimalbér 2025-ben 9, 2026-ban 13, 2027-ben
14 szazalékos emelését iranyozza eld; a garantalt bérminimum emelése ennél mérsékeltebb iitemii. 2025-ben a
minimalbér havi bruttdo 290 800 forint, a garantalt bérminimum 348 800 forint. A megallapodas a gazdasag
mintegy 3 szazalék feletti novekedésével szamolt, és tartalmazott a makrogazdasagi feltételek valtozasa esetére
Ujratargyaldsi lehetdséget.

A szeptember 17-i iilés. A VKF monitoring bizottsaga 2025. szeptember 17-én iilésezett. A sajtdbeszamoldk
szerint:

« a munkaaddi szervezetek (VOSZ, MGYOSZ, AFEOSZ-COOP) a 2026-os emelés mértékének
ujratargyalasat kezdeményezik, mivel a 2025-6s gazdasagi novekedés 1 szazalék alatt marad, szemben a
megallapodasban feltételezett 3.4 szazalékkal; a VOSZ f6titkara szerint ugyanakkor a bérfelzarkoztatést
folytatni kell;

» a munkavallal6i oldal a megallapodas valtozatlan betartasat szorgalmazza;

* az érdemi bértargyalasok az elsé harom negyedév makrogazdasagi adatainak ismeretében kezdddnek,
vagyis oktoberben—novemberben.

A jogi keret. A kotelezd legkisebb munkabért és a garantalt bérminimumot a Kormany a munka
torvénykonyvérdl szolo 2012. évi L. torvény 153. §-a alapjan, a VKF-ben folytatott konzultaciot kdvetden
rendeletben allapitja meg, jellemzden az év utols6 heteiben. A munkaadodi oldal korabban tobb alkalommal a
munkaltatoi kdzterhek — els6sorban a szocialis hozzajarulasi ado — csokkentését jeldlte meg a nagyobb mértékil
emelés feltételeként.

Gazdasagi oOsszefiiggések. A minimalbér 13 szazalékos emelése a munkaerd-intenziv agazatokban
(kereskedelem, vendéglatas, takaritds, Orzés-védelem, ¢lelmiszeripar, mezOogazdasag) a bérkoltséget
kozvetleniil, a bérskala Osszecsliszasa miatt kozvetve a magasabb bérkategoriakban is noveli. A garantalt
bérminimum a kozépfoku végzettséget igényldé munkakorok széles korét érinti.

Vallalati teendok.
* A 2026-0s tervezésnél a megallapodas szerinti 13 szazalékos emelést alapforgatokonyvként, egy
alacsonyabb, 10-11 szazalékos emelést alternativ forgatokonyvként érdemes kezelni.
* A bértablak, besorolasok és munkaszerzédések feliilvizsgalatat célszerli elokésziteni, hogy a végleges
Osszegek kihirdetése utan gyorsan atvezethetok legyenek.

* A hossza tavla szerzédésekben és arajanlatokban a bérkoltség-novekedés érvényesitésérdl (indexalas,
arfeliilvizsgalat) mar most gondoskodni kell.



2025. szeptember 19.
Ujratargyalnak a jové évi minimalbért a munkaadék

A szeptember 17-1 VKF-iilésen a munkaadoi szervezetek a 2026-ra tervezett 13 szazalékos minimalbér-emelés
Ujratargyalasat kezdeményezték, mert a gazdasag idén a vartnal joval lassabban nd. A szakszervezetek a
megallapodas betartasat kérik. Az érdemi targyalasok Osszel, a harmadik negyedéves adatok ismeretében
kezdddnek.

A minimalbér jelenleg 290 800, a garantalt bérminimum 348 800 forint. A munkaltatbknak érdemes 1013
szazalék kozotti emeléssel szamolniuk, és mar most felkésziteniiik bértablaikat.



2025. szeptember 24.

Az MNB szeptemberi Inflacios jelentése: lefelé modositott novekedési
kilatasok

Az eldrejelzés. A Magyar Nemzeti Bank 2025. szeptember 23-an kdzzétett Inflacios jelentése az idei gazdasagi
novekedésre vonatkozo varakozasat 0,6 szazalékra mérsékelte, elsdsorban az aszaly miatti mezdgazdasagi
visszaesés hatasara; 2026-ra valtozatlanul 2,8, 2027-re 3,2 szazalékos GDP-novekedést var. Az atlagos
fogyasztoi inflacio a jegybank szerint 2025-ben 4,6, 2026-ban 3,8, 2027-ben 3,0 szazalék lehet: az inflacio6 az
¢év hatralévo részében a toleranciasav felett marad, 2026 elején térhet vissza a sdvba, és 2027 elején érheti el a
3 szazalékos célt.

A novekedés szerkezete. A jegybank értékelése szerint a hazai ndvekedés kétsebességes: a lakossagi
fogyasztas — a realbérek emelkedése és a csaladi adokedvezmények révén — boviil, mikozben a beruhazéasok és
az export gyengek. A kiilsé konjunktira enyhén javult, de a német ndvekedési kilatasok tovabbra is gyengék,
a munkaerdpiac pedig kissé lazult.

Hitelezés és Kiils6 egyensuly. Az MNB a lakossagi hitelallomany 2025 végére 17-20, 2026-ban 18-22
szézalékos ndvekedésével szamol — ebben az Otthon Start programnak meghatarozo szerepe van —, a vallalati
hitelezés dinamikaja viszont mindkét évben 2 szazalék koriil maradhat. A folyo fizetési mérleg tobblete 2025-
ben atmenetileg sziikiil, majd 2026 elejétd] fokozatosan javul. A nyaron bejelentett kormanyzati intézkedések
a jegybank szerint a 2026-0s koltségvetési hianyt ndvelik.

A kockazatok. Az inflacio felfelé és a novekedés lefelé iranyuld kockazatai kozé tartozik a geopolitikai
fesziiltségek eszkalalodasa, ujabb kereskedelmi konfliktusok, az europai gazdasag tartdés gyengesége és az
inflacios varakozasok lassu mérséklédése. Ellenkez6 iranyban hathat a fogyasztas gyorsabb bdviilése és a
geopolitikai fesziiltségek enyhtilése.
Kormanyzati megitélés. A miniszterelnok a szeptember 7-i kdtcsei rendezvényen arrdl beszélt, hogy a haborti
miatt a gazdasagi célok elérése mintegy fél évet cstiszik, és a novekedés elmaradt a varttol, a kormany azonban
a bejelentett csaladtamogatasi és adocsokkentési intézkedéseket végrehajtja.
Ertékelés. A jegybanki palya szerint 2025 a stagnalas kozeli novekedés éve, 2026-ra azonban érdemi gyorsulas
varhato. Ennek feltétele az 11 ipari kapacitdsok termelésbe 1épése €s az exportpiacok élénkiilése, ezért a 2026-
os prognozis jelentds bizonytalansagot hordoz. A tartésan magas kamatkdrnyezet és a gyenge vallalati
hitelkereslet a beruhazasokat tovabbra is fékezi.
Vallalati tervezési javaslatok.

* A 2026-0s lizleti tervekben 2-2,5 szazalékos GDP-novekedés ovatos alapforgatokonyvként, a jegybanki

2,8 szazalék felso forgatokonyvként kezelhetd.
» A belfoldi fogyasztasra épiild tevékenységek kilatasai kedvezdbbek az exportorientaltakénal.
» A fix kamatozast, timogatott hitelek kihasznalasa a magas piaci kamatok mellett indokolt.



2025. szeptember 24.
Idén csak 0,6 szazalékos novekedést var a jegybank

Az MNB szeptember 23-i Inflacios jelentése szerint a magyar gazdasag idén csak 0,6 szazalékkal ndhet, foként
az aszaly miatt; jovore 2,8, 2027-ben 3,2 szazalékos novekedés varhatd. Az inflacio idén atlagosan 4,6, jovore
3,8 szazalék lehet, és csak 2027 elején érheti el a 3 szazalékos célt.

A lakossagi hitelezés gyorsan nd, a vallalati csak 2 szazalék koriil. A vallalkozasoknak érdemes ovatos, 22,5
szazalékos novekedéssel terveznilik 2026-ra.



2025. szeptember 26.

Az EU-USA vammegallapodas végrehajtasa: 15 szazalékos vamplafon,
visszamenoéleges autdipari konnyités

A hattér. Az Eurdpai Unio és az Egyesiilt Allamok 2025 juliusanak végén politikai keretmegallapodast kotott,
amelyet augusztus 21-én kozos nyilatkozatban rogzitettek. Ennek 1ényege, hogy az unids termékek tulnyomo
tobbségére az amerikai vdm — a korabbi vamtételeket is magaban foglaloan — legfeljebb 15 szazalék, cserébe
az EU az amerikai ipari termékekre kivetett vamjait eltorli, és egyes mezdgazdasagi termékeknél piacot nyit.
Az Eurdpai Bizottsag augusztus végén benyujtotta az unids vamkonnyitésekhez sziikséges rendeletjavaslatokat,
amelyekrdl az Eurdpai Parlamentnek és a Tandcsnak kell dontenie.

A szeptemberi végrehajtas. Az amerikai kereskedelmi minisztérium és a kereskedelmi képviseld hivatala a
szOvetségi hivatalos lapban (Federal Register) 2025. szeptember 24-én kozzétett értesitéssel modositotta az
amerikai vamtarifat:

* az unidés személygépkocsikra és autdalkatrészekre a korabbi 27,5 szazalék helyett 15 szazalékos vam
vonatkozik, visszamendleg 2025. augusztus 1-jétol;
» a 15 szazalékos tétel az unids import tilnyomo részére alkalmazando;
* mentességet kapnak a repiildgépek ¢és alkatrészeik, a generikus gyogyszerek és hatéanyagaik, valamint
egyes, az Egyesiilt Allamokban nem elérhetd természeti eréforrasok.
Gyogyszeripari vamok. Az amerikai elnok szeptember 25-én oktdber 1-jétdl 100 szazalékos vamot jelentett
be a markas, szabadalmaztatott gydgyszerek importjara, amely alol mentesiilnek az Egyesiilt Allamokban
gyarat épitd vallalatok. Az unids allaspont szerint a keretmegallapodas alapjan az unids gyogyszerekre a 15
szézalékos plafon irdnyado; a részletek tisztazasa folyamatban van.

Magyarorszagi vonatkozasok. A magyar export legnagyobb része az Europai Unioba iranyul, az Egyesiilt
Allamok részaranya korlatozott, a kozvetett hatas azonban jelentés: a német autoipar amerikai exportjanak
alakulasa a hazai beszallitoi lancokat kozvetleniil érinti. A visszamendleges autdipari vamcsokkentés ezért a
hazai jarmtipari beszallitok szamara is kedvezd. A gyogyszeripari exportéroket a vamszabalyok értelmezése
¢s a tovabbi amerikai intézkedések érinthetik.

Kockazatok. A keretmegallapodas politikai megallapodas, egyes elemei — igy az acél- és aluminiumvamok
kezelése, a gyogyszer- és félvezetdipari vamok — tovabbra is nyitottak. Az unioés vamkonnyitések elfogadasa a
jogalkotasi folyamat fliggvénye.
Vallalati teendok.
» Az amerikai piacra kozvetleniil vagy kozvetve szallitd vallalkozasoknak a termékek vamtarifaszamanak
¢s a rajuk vonatkozo vamtételnek az ellenérzése ajanlott.
* Az augusztus 1. utani szallitasoknal a visszamendleges vamkiilonbozet visszatéritésérél az importér
partnerrel érdemes egyeztetni.
» A szerzédésekben a vamkockazat megosztasat (Incoterms, arfeliilvizsgalati klauzula) célszerii rogziteni.



2025. szeptember 26.
Eletbe lépett a 15 szazalékos amerikai vamplafon az uniés autokra

Az Egyesiilt Allamok szeptember 24-én kihirdette az EU-val kotott vammegallapodas végrehajtasat: az unios
autokra és autoalkatrészekre augusztus 1-jéig visszamendleg 15 szazalékos vam vonatkozik a korabbi 27,5
szdzalék helyett. A repiilogépek és a generikus gyogyszerek mentesiilnek, a markas gyogyszerekre bejelentett
100 szazalékos vam unios kezelése még tisztazasra var.

A dontés a német autdiparon keresztiil a hazai beszallitoknak is kedvez. Az amerikai piacra szallitdo cégeknek
érdemes ellendrizniiik termékeik vamtételeit és szerzédéses vamkikotéseiket.



2025. szeptember 25.
EUDR: a Bizottsag ujabb egyéves halasztast kezdeményez

A szabalyozas. Az erddirtasmentes termékekrdl szolo (EU) 2023/1115 rendelet (EUDR) célja, hogy az unios
piacon forgalomba hozott vagy onnan exportalt aruk ne jaruljanak hozzad az erddirtashoz és az
erdOpusztulashoz. A hataly a szarvasmarhara, a kakaora, a kdvéra, az olajpalmara, a gumira, a szojara és a fara,
valamint az ezekbdl késziilt termékekre (példaul butor, papir, bor, csokoladé) terjed ki. Az érintett piaci
szereploknek kell6 gondossagi nyilatkozatot kell benyujtaniuk az uniés informatikai rendszerben, foldrajzi
helymeghatarozasi adatokkal, kockazatértékeléssel és kockazatcsokkentéssel. A rendelet 2023 jiniusaban
1épett hatalyba; alkalmazasat egyszer mar elhalasztottak, a hatalyos szabalyok szerint a nagy piaci szereploknek
2025. december 30-t6l, a mikro- és kisvallalkozasoknak 2026. junius 30-t6l kell alkalmazniuk.

A szeptember 23-i bejelentés. Jessika Roswall kornyezetvédelmi biztos 2025. szeptember 23-an, a
mezdgazdasagi és halaszati miniszterek tanécsiilésén jelentette be, hogy a Bizottsag a rendelet alkalmazéasanak
Ujabb egyéves elhalasztasat kezdeményezi. Az indok az unids informatikai rendszer kapacitasaval kapcsolatos
aggaly: a rendszer a varhato adatmennyiség kezelésére jelenlegi formajaban nem lehet felkésziilve, és a biztos
szerint az egyszerusitési eréfeszitések ellenére az indulas jelentds zavart okozna a vallalkozasoknak és az
ellatasi lancoknak. A biztos levélben hivta fel a Tanacsot és az Eurdpai Parlamentet a halasztas
megtargyalasara; a dontés a tarsjogalkotok kezében van.

Jogi helyzet. A halasztas csak a rendelet modositasaval, rendes jogalkotasi eljarasban, a december 30-i
alkalmazasi idOpont el6tt valosulhat meg. Amig a mddositas nem 1€p hatalyba, a hatalyos hataridok iranyadok.
A Bizottsag formalis javaslatanak tartalma — igy az, hogy a halasztas altalanos lesz-e, vagy egyes szereplokre
eltérd szabalyok vonatkoznak — a bejelentés idépontjaban még nem ismert.

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

Vallalati teenddk.
* A felkésziilést nem célszert felfliggeszteni: a jogalkotasi dontésig a december 30-i hataridével kell
szamolni.

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

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

* A jogalkotasi folyamat figyelése az év végeéig.



2025. szeptember 25.
Ujabb egy év haladékot kaphat az erdéirtasi rendelet

Az Eurdpai Bizottsag szeptember 23-an bejelentette, hogy egy évvel elhalasztana az unios erddirtasi rendelet
(EUDR) alkalmazasat, mert az unidés informatikai rendszer nem birnd el a varhaté adatmennyiséget. A
halasztasrol a Parlamentnek és a Tanacsnak kell dontenie, még december 30. el6tt.

Amig nincs dontés, a hatdlyos hatdridok érvényesek. A kavét, kakaot, fat, szojat, marhahust, gumit vagy
palmaolajat feldolgozo és forgalmaz6 cégeknek ezért nem érdemes felfiiggeszteniiik a felkésziilést.



2025. szeptember 22.

Orosz energia: a 19. szankcios csomag javaslata és az LNG-import 2027-es
tilalma

A javaslat. Ursula von der Leyen, az Eurdpai Bizottsag elndke 2025. szeptember 19-én ismertette az
Oroszorszaggal szembeni 19. szankcios csomag javaslatat. A javaslat legfontosabb elemei:

* az orosz cseppfolydsitott f6ldgaz (LNG) importjanak teljes tilalma — az unids forrasok és Kaja Kallas
fokeépviseld tdjékoztatasa szerint — 2027. januar 1-jétdl, egy évvel a kordbban tervezettnél korabban;
» tovabbi bankok, valamint a Rosznyefty és a Gazprom Nyefty teljes tranzakcios tilalma;
» mintegy 120 tovabbi, az tgynevezett arnyékflottahoz tartozd hajo szankcionalésa;
* elsé izben kriptoeszkdz-szolgaltatok és alternativ fizetési szolgaltatasok korlatozasa;
» harmadik orszagbeli — koztiik kinai — finomitok, kereskeddk és a hadiipart timogaté mintegy 45 vallalat
listazasa, valamint az exportkorlatozasok bovitése.
Dontéshozatal. A szankcios csomag elfogadasidhoz a tagallamok egyhangt dontése sziikséges. Ettol elkiiloniil
az orosz energiahordozok fokozatos kivezetésérdl szolo, nem szankcids jellegii unids litemterv, amelynek
elfogaddsdhoz mindsitett tobbség elegendd; ez a vezetékes gazra és az olajra is kiterjedne. A bizottsagi elndk
szerint az orosz fosszilis energiahordozok kivezetésének gyorsitasarol az amerikai elndkkel is egyeztetett.

Magyarorszagi vonatkozasok. Magyarorszag foldgazimportja tilnyomorészt vezetéken (a TurkStream
utvonalon) érkezik, igy az LNG-tilalom kozvetleniil kevésbé érinti; a kdolajellatas jelentGs része a Baratsag
vezetéken érkez6 orosz olajra épiil. A vezetékes import kivezetésérol szolo unios szabalyozas ezért Iényegesen
nagyobb kockézatot jelent, mint az LNG-tilalom. A magyar kormany az orosz energiahordozok importjanak
korlatozasat ellenzi, és ellatasbiztonsagi, valamint arhatasokra hivatkozik. A tranzakcids tilalmak és a
kriptoeszkozokre vonatkozd korlatozasok a pénziigyi szolgaltatokra és az orosz kapcsolatd tigyletekre is
kihatnak.

Gazdasagi hatasok. Az uniés foldgazpiacon az LNG-tilalom hosszabb tavon a beszerzési forrasok
atrendezdédésével jar; a rovid tavua arhatast a piaci elemzok mérsékeltnek tartjak, mivel az eurdpai gazkereslet
¢és a globalis LNG-kinalat boviilése egyenstilyt teremthet. Az energiapiaci bizonytalansag ugyanakkor az
energiaintenziv agazatok tervezését neheziti.

Villalati teenddk.
» Azenergiaintenziv vallalkozasoknak a f6ldgaz- és villamosenergia-beszerzési szerzodések futamidejének
¢s arképletének feliilvizsgalata, sziikség esetén arfedezeti megoldasok alkalmazasa ajanlott.
» Az orosz kapcsolatt ligyletekben a partnerek és a pénziigyi kozvetitok szankcids sziirése (compliance)
kiemelten fontos, a szankcios listak folyamatos boviilése miatt.
* A kriptoeszkdzokkel vagy alternativ fizetési szolgaltatasokkal érintett tranzakciok jogszerliségét
elézetesen célszert ellendrizni.



2025. szeptember 22.
2027-t6l tiltana az orosz LNG-t az Eurodpai Bizottsag

A Bizottsag szeptember 19-én bemutatott, 19. szankcioés csomagjavaslata szerint 2027. januar 1-jétdl teljesen
megszlinne az orosz cseppfolyositott gaz importja, tovabbi bankok és olajcégek keriilnének tiltolistara, és
eldszor korlatozndk a kriptoszolgaltatokat is. A csomaghoz minden tagallam egyetértése sziikséges.

Magyarorszagot az LNG-tilalom kevésbé érinti, mert gazellatdsa vezetéken érkezik. Az energiaigényes
cégeknek érdemes feliilvizsgdlniuk beszerzési szerzddéseiket, az orosz kapcsolati {iigyletekben pedig
fokozottan figyelniiik a szankcids szabalyokra.



2025. szeptember 30.

Fizetési mérleg a masodik negyedévben: javulo kiilso egyensuly, magas
osztalékkiaramlas

Az adat. A Magyar Nemzeti Bank szeptemberben kozzétett gyorselemzése szerint a folyo fizetési mérleg 2025
masodik negyedévében 1391 millié eurods tobblettel zart, mintegy 1,3 milliard eurdval magasabbal, mint egy
évvel korabban (a revidedlt adatok szerint). A négy negyedéves gordiild tobblet a GDP 1,9 szazalékara
emelkedett. A kiils6é finanszirozasi képesség a negyedévben 1595 millio eurd volt, négy negyedéves alapon a
GDP 2,5 szazaléka.

Az egyenleg Osszetevoi.

« Aruegyenleg: a tobblet 628 milli6 euréval nétt egy év alatt, foként a nem energiatermékek
kereskedelmében; a négy negyedéves aruegyenleg a GDP 4,8 sz4zaléka. Az export eurdban mintegy 1,
az import mintegy 3 szazalékkal csokkent.

» Szolgaltatasegyenleg: mintegy 2,8 milliard eurods tobblet, 463 millio eurdval tobb, elsésorban a turizmus
¢€s az egyéb iizleti szolgaltatasok javulasa miatt.

» FElsédleges jovedelmek: mintegy 2,1 millidrd eurds hiany, 255 millié eurdval nagyobb, foként a
portfolio-részesedések jovedelmének alakuldsa miatt.

* Viszonzatlan folyé és toketranszferek: 550 millio eurds tobblet, 473 millio eurdval tobb, a nettd unios
transzferek novekedésével.

Revizié. A szeptemberi adatrevizio a 2020-2024 kozotti folyod fizetési mérleg egyenlegét a GDP 0,2—-0,7
szdzalékpontjaval csokkentette, foként a haztartasok importjara vonatkozo6 1j adatforrdsok miatt; a jegybank
szerint ez a trendeket érdemben nem véltoztatja meg.

Finanszirozas és adéssag. A kozvetlentOke-befektetések nettd kidramldsa 1031 millié eurd volt, foként a
kiilfoldi tulajdonu hazai vallalatok osztalékfizetései miatt. A nettd kiilsé adossag mintegy 0,6 milliard euroval
noétt; a brutto kiilsé adossag a GDP mintegy 64, a netto kiilsé adossag mintegy 10,7 szazaléka.
Ertékelés. A kiils6 egyensuly kedvezo: a tobblet féként a gyenge belfoldi beruhazasi kereslet miatt visszafogott
importbol és a szolgaltatasexport erdsodésébdl fakad, vagyis részben a gyenge konjunktara tiikkre. Az MNB
elérejelzése szerint a tobblet 2025-ben atmenetileg sziikiil, majd 2026 elejétdl fokozatosan javul. A stabil kiilsé
pozicio a forint és az orszag kockazati megitélése szempontjabol tamogato tényezo.
Jelentdség a vallalkozasok szamara.

* A kedvezo kiils6 egyensuly mérsékli az orszag sériilékenységét és a forint arfolyamkockazatat, ami az

importéroknek és a devizaaddsoknak kedvezo.
» A szolgaltatasexport er@sodése a turisztikai €s {izleti szolgaltato vallalkozasok exportlehetoségeit jelzi.

» A kiilfoldi tulajdonu vallalatok osztalékfizetése szezonalisan befolydsolja a devizapiacot, amit az
arfolyam-fedezési dontéseknél érdemes figyelembe venni.



2025. szeptember 30.
1,4 milliard eurds tobblet a folyo fizetési mérlegben

Az MNB adatai szerint a folyo fizetési mérleg a masodik negyedévben 1,39 milliard eurds tobblettel zart, egy
¢v alatt mintegy 1,3 milliard eurdval javult; a négy negyedéves tobblet a GDP 1,9 szazaléka. Az aru- és a
szolgéltatdsegyenleg is javult, a turizmus és az iizleti szolgéltatdsok exportja er6sodott.

A netto kiilsé adossdg a GDP mintegy 10,7 szdzaléka. A stabil kiilsé egyensuly a forintot is timogatja, ami az
importdroknek és a devizahitelt felvevd cégeknek kedvezo.



2025. szeptember 11.

Szeptember 15-t6l szigorubb szamlaadat-ellenorzés az Online Szamla
rendszerben

A valtozas. A Nemzeti Ado- és Vamhivatal (NAV) 2025. szeptember 15-t6] szigoritja az Online Szadmla
rendszerbe bekiildott szamlaadatok ellendrzését. A tavasszal bejelentett, a fejlesztok és az adozok visszajelzései
alapjan finomitott szabalyokat 2025. szeptember 1-jétdl a tesztkdrnyezetben mar alkalmazni lehetett. A valtozas
lényege, hogy egyes, eddig csak figyelmezteté (WARN) iizenetet kivaltd adathibak szeptember 15-t61 blokkold
hibanak (ERROR) mindsiilnek: az ilyen szamla adatait a rendszer nem fogadja be, vagyis az adatszolgaltatas
nem teljestil.

A moédositasok kore. A szakmai 6sszefoglalok szerint:

» 15 korabbi figyelmeztetés blokkol6 hibava valik;

» 3 yj figyelmeztetés 1ép életbe, 1 tajékoztatod iizenet figyelmeztetéssé alakul, 3 figyelmeztetés megsziinik;

 azérintett esetek foként a devizés szamlak, a K6zosségen beliili és harmadik orszagbeli tigyletek, valamint

a modosito és érvénytelenitd okiratok adatait érintik.

Tipikus példak. Hibanak mindsiil példaul a szélséséges, nyilvanvaldan téves arfolyam alkalmazasa devizas
szdmlan (eurod esetén 250 forint alatti vagy 500 forint feletti érték), a K6zosségen beliili termékértékesitésnél a
vevo hibas adoalanyisagi statusza, a modositd okirat olyan sorszama, amely megegyezik az alapszamlaéval,
illetve id6szakos elszamolasu szamlan a teljesitési idoszak olyan végdatuma, amely korabbi a kezdédatumnal.

A NAY indoklasa. Az adohatosag kozlése szerint 2025 januarjdban még mintegy 1,2 millié szamla nem felelt
meg az eldirdsoknak, juliusra ez a szam mintegy 75 ezerre csokkent. A tisztdbb adatok csokkentik az
adatpontositasi eljarasok és az ellendrzések szamat, és javitjak a NAV altal elkészitett afabevallas-tervezetek
(eAFA) min8ségét. Az adatpontositisi kampanyban az adozok mintegy 400 millié forint adét fizettek meg
onként, birsag nélkiil.
Jogkovetkezmények. A szamlaadat-szolgaltatas az altalanos forgalmi adérol sz616 2007. évi CXXVIL. térvény
¢s az adozas rendjérdl szolo 2017. évi CL. torvény alapjan kotelezd. A blokkold hiba miatt be nem fogadott
szdmla adatszolgaltatasa elmaradtnak mindsiil; az elmulasztott, illetve hibas vagy hianyos adatszolgaltatas
szamlanként legfeljebb 1 milli6 forint mulasztasi birsdggal sujthato. A NAV ingyenes Online Szdmlazo
programjanak felhasznaldit a valtozas nem érinti, mert a program fel van készitve.
Teenddk.
* A szamlazoprogram fejleszt6jével irasban célszerii megerdsittetni, hogy a program a szeptember 15-i
szabalyoknak megfelel.
* A visszaérkez feldolgozasi nyugtak (ERROR iizenetek) napi szintli figyelése ¢és a hibas
adatszolgaltatasok haladéktalan javitasa sziikséges.
* A devizas és Kozosségen beliili szamlak torzsadatainak (&rfolyamforrds, vevoi addszam, statusz)
feliilvizsgalata ajanlott.



2025. szeptember 11.
Szeptember 15-tol visszadobja a NAV a hibas szamlaadatokat

Szeptember 15-t61 a NAV Online Szamla rendszere egyes, eddig csak figyelmeztetéssel elfogadott hibas
szamlaadatokat mar nem fogad be. Ilyen példaul a nyilvanvaldan téves arfolyam a devizas szamlan vagy a
modositd szdmla hibas sorszdma. A be nem fogadott szamla adatszolgaltatasa elmaradtnak mindsiil, ami
szdmlanként akar 1 millid forintos birsaggal jarhat.

A NAYV ingyenes szdmlazojat hasznalokat a valtozas nem érinti. A tobbi vallalkozasnak érdemes ellendriztetnie
szdmlazoprogramjat, és naponta figyelnie a NAV visszaigazolasait.



2025. szeptember 17.

Oktober 1-jétol szja-mentes a haromgyermekes anyak munkajovedelme:
felkésziilés a nyilatkozatokra

A szabdly. 2025. oktober 1-jétdl a legalabb harom gyermeket neveld vagy nevelt anyak személyijovedelemado-
mentességet vehetnek igénybe; a négy vagy tobb gyermeket nevelé anydk 2020 ota élnek hasonlo
kedvezménnyel. A jogosultsag életiik végéig fennall, ha vér szerinti vagy orokbefogadd sziil6ként legalabb
harom gyermek utan csaladi potlékra jogosultak, illetve legalabb 12 évig jogosultak voltak. A kedvezmény
tehat feln6tt gyermekek utan is jar.

A mentes jovedelmek. A NAV tajékoztatdsa szerint a kedvezmény a munkaviszonybdl szarmazd
bérjovedelemre, a nem 6nalld és 6nalld tevékenységbdl szarmazo egyes jovedelmekre (példaul megbizasi dij),
az egyéni vallalkozoi kivétre, illetve dtalanyaddzas esetén a jovedelemre, valamint a mezdgazdasagi dstermeldi
jovedelemre terjed ki. Felso 0sszeghatar nincs. A kedvezmény nem érinti a tokejovedelmeket, €s nem mentesit
a 18,5 szazalékos tarsadalombiztositasi jarulék, illetve a munkaltatot terheld szocialis hozzajarulasi ado alol.

Az érvényesités. A mentesség nem automatikus. A NAV szeptemberi kozlése szerint az adoeldleg-nyilatkozat
2025. oktober 1-jétdl nyujthatd be a munkaltatonak (kifizetonek); a legegyszerlibb méd a NAV Online
Nyomtatvanykitolté Alkalmazasa (ONYA). Ha a jogosult oktéber elején nyilatkozik, a kedvezmény mar az
oktoberi, november elején kifizetett bérben érvényesiilhet. Aki év kdzben nem nyilatkozik, a 2025. évi szja-
bevallasaban utdlag egy 6sszegben érvényesitheti.

Sorrend és mas kedvezmények. Az anyak kedvezményét a tobbi kedvezményt megel6zden kell érvényesiteni.
A csaladi kedvezmény nem vész el: a 2025. julius 1-jét6l 50 szazalékkal megemelt 6sszegli kedvezmény —
harom eltartott esetén havonta 990 ezer forint adoalap-csokkentés, azaz 148 500 forint adomegtakaritas — a
jarulékokbodl (csaladi jarulékkedvezmény), illetve a jogosult hazastarsanal, élettarsanal vehetd igénybe.
Koltségvetési hattér. A kormany szamitasai szerint egy atlagkeresetii anya nett6 jovedelme a mentesség révén
havonta mintegy szazezer forinttal ndhet; a kedvezmény a munkaerépiacon aktiv, tobbgyermekes anyak széles
korét érinti.
Munkaltatoi teenddk.
* A bérszamfejt6 rendszer paramétereinek frissitése az oktoberi bérszamfejtésre, a szoftverszolgaltatoval
egyeztetve.
* A munkavallalok tajékoztatasa a nyilatkozattétel lehetoségérdl és modjarol; a munkaltatd a jogosultsagot
nem vizsgalja, de a nyilatkozatot meg kell driznie.
* A csaladi kedvezmény megosztasara ¢€s a jarulékkedvezményre vonatkozoé nyilatkozatok Osszehangolt
kezelése.
* A tévesen tett nyilatkozat esetén az adoeldleg-kiilonbozet és az esetleges kiilonbdzeti birsag kockazatara
a munkavallalok figyelmét érdemes felhivni.



2025. szeptember 17.
Oktobertol adomentes a haromgyermekes anyak fizetése — igy lehet nyilatkozni

Oktober 1-jétol a legalabb harom gyermeket neveld vagy felnevel6 anyak munkajovedelme mentes a személyi
jovedelemado aldl, életiik végéig, dsszeghatar nélkiil. A kedvezmény nem automatikus: oktober 1-jétdl lehet
adoel6leg-nyilatkozatot tenni a munkaltatonal, a legegyszeriibben a NAV ONYA feliiletén. igy mar az oktoberi
bér is adémentes lehet.

A jarulékot tovabbra is fizetni kell, a csaladi kedvezmény azonban megmarad. A munkaltatdknak érdemes mar
most frissitenilik bérszamfejtési rendszereiket.



2025. szeptember 25.

Szeptember 30.: jogveszté hatarido a mas tagallamban megfizetett afa
visszaigénylésére

A szabaly. A Magyarorszagon letelepedett, addlevonasra jogosult addalanyok a mas unids tagallamban
felszamitott és megfizetett altalanos forgalmi adot a 2008/9/EK tanacsi iranyelven alapuld elektronikus
eljarasban igényelhetik vissza. A 2024. naptari évben teljesitett beszerzések afajara vonatkozd kérelmet
legkésobb 2025. szeptember 30-ig kell benytjtani a NAV-hoz mint a letelepedés szerinti tagallam
adohatosagahoz. A hatarido jogvesztd: elmulasztasa esetén igazolasi kérelemnek sincs helye.

Az eljaras. A kérelmet a 25ELEKAFA nyomtatvanyon, elektronikusan kell benyujtani, visszatéritési
tagallamonként kiilon. A NAV a kérelmet befogadja és tovabbitja a visszatérités szerinti tagallam
adohatosdganak; a vallalkozasnak nem kell az adott tagdllamban nyilvantartdsba vetetnie magat, ha ott
adokoteles tevékenységet nem végez. Az el6z6 évben a NAV mintegy 31 ezer kérelmet tovabbitott a
tagallamoknak.
Feltételek. Az iranyelv szerint:
* a visszatéritési idoszak legalabb harom honap és legfeljebb egy naptari év lehet; egy évnél rovidebb
idészakra legalabb 400 euronak, éves id6szakra legalabb 50 euronak megfeleld 6sszeg igényelhetd;
* a visszatérités szerinti tagallam el6irhatja a szamlak elektronikus masolatanak csatolasat, ha az addalap
szdmlanként eléri az 1000 eurot (iizemanyag esetén a 250 eurot);
» a levonhatosagot a visszatérités szerinti tagallam szabalyai szerint kell megitélni, igy a hazai levonasi
tilalmak nem feltétleniil iranyadok, és forditva;
* a tagallami adohatosag fészabalyként négy honapon beliil dont, kiegészitd informaciokérés esetén a
hatarid6 legfeljebb nyolc honapig meghosszabbodhat.
Tipikus tételek. Visszaigénylésre jellemzden kiilfoldi szallas, éttermi szolgaltatas, iizemanyag, rovid tava
gépjarmii-bérlés, utdij, parkolds, vasari €s konferencia-részvételi dij afaja keriilhet; tagallamonként eltérd, hogy
melyik tétel levonhato.
Kockazatok. Gyakori hiba a szamldk hianyos adattartalma (példaul a vevd hibas megnevezése), a nem
levonhato tételek szerepeltetése és a tagallami nyelvi kovetelmények figyelmen kiviil hagyasa. Harmadik
orszagban (példaul Svajcban, Norvégiaban, az Egyesiilt Kiralysagban) megfizetett afara eltérd, viszonossagi
alapu eljaras és hataridok vonatkoznak.
Teendék.

* A 2024-es kiilfoldi koltségszamlak haladéktalan dsszegytijtése tagallamonként.

* A kérelmek benyujtasa legkésébb szeptember 30-ig, a technikai kockazatok miatt célszerlien néhany
nappal korabban.

* A tagallami informaciokérések figyelése és hataridében torténé megvalaszolasa.



2025. szeptember 25.
Szeptember 30-ig kérheto vissza a tavalyi kiilfoldi afa

A 2024-ben mas unio6s orszagban megfizetett afat szeptember 30-ig lehet visszaigényelni a NAV-on keresztiil,
a 25ELEKAFA nyomtatvanyon, tagallamonként kiilon kérelemmel. A hatarid6 jogveszto, utana a pénz elvész.
Tavaly mintegy 31 ezer ilyen kérelmet tovabbitott a NAV.

Jellemzden a kiilfoldi szallas, étkezés, lizemanyag, autobérlés, utdij és vasari részvétel afaja igényelheto vissza,
éves kérelemnél legalabb 50 eurd osszegben. Erdemes a szamlakat most dsszegyiijteni és a kérelmet néhany
nappal a hatarid6 el6tt benyujtani.



2025. szeptember 8.

Szeptemberi adozasi hataridok: iparizésiado-eléleg, havi bevallasok,
kiilfoldi afa

Attekintés. A 2025. szeptemberi adozasi naptar a havi rendszeres kotelezettségek mellett két kiemelt hataridot
tartalmaz: a helyi ipar(izési ado masodik el6legrészletének megfizetését €s a mas tagallamban megfizetett afa
visszaigénylését. A hatarid6-szamitasnal iranyad6 az addzas rendjérdl szolé 2017. évi CL. torvény szabalya,
amely szerint ha a hatarid6 utols6 napja munkasziineti nap, a hatarid6 a kovetkez6 munkanapon jar le.

A fontosabb hataridék.

* Szeptember 12. (péntek): a munkaltatok, kifizetdk augusztusi ado- és jarulékkotelezettségeinek
bevallasa (2508-as bevallas) és megfizetése; a kisad6zo vallalkozasok tételes adojanak augusztusi
befizetése; az egyéni vallalkozok havi jarulékainak megfizetése.

* Szeptember 15. (hétfé): a helyi ipartizési add6 masodik el6legrészletének megfizetése azon
vallalkozoknal, akiknek adoéve a naptari év; az eléleg Osszegét foszabalyként az el6z6 évi ado alapjan
kell megallapitani, a helyi adokrol sz616 1990. évi C. térvény szabalyai szerint.

* Szeptember 22. (hétf6): mivel szeptember 20. szombatra esik, ezen a napon jar le a havi afabevallok
augusztusi afabevallasanak és a fizetendd adonak a hatarideje, valamint a Kozdsségen beliili tigyletekrol
sz016 Osszesitd nyilatkozat benyujtasa.

* Szeptember 30. (kedd): a mas unids tagallamban 2024-ben megfizetett afa visszaigénylésére vonatkozd
kérelem jogvesztd benyujtasi hatarideje.

Ipariizésiadé-eléleg. A masodik eldlegrészlet az eldlegfizetési id6szakra az el6z6 évi ad6 alapjan megéllapitott
elleg fele. Ha a vallalkozé vérhatd idei addja érdemben alacsonyabb az eldlegnél, az 6nkorményzati
adohatosagnal a torvényi feltételek szerint az el6leg mérséklését kérheti; az adoévi ado és a befizetett eldleg
kiilénbozetének rendezése az éves bevallasban, 2026. majus 31-ig torténik. A december 20-1 feltoltési
kotelezettség a 100 millio forintot meghalado nettd arbevételii vallalkozasokat érinti.

Gyakorlati tudnivalék. Az 6nkormanyzati adohatoésagok egy része az eldlegrol értesitést kiild, de a fizetési
kotelezettség értesités hianyaban is fennall. Az ipariizési adot az illetékes dnkormanyzat helyi adé szamlajara
kell megfizetni; tobb telepiilésen miikodo vallalkozonak a megosztas szerinti Osszegeket telepiilésenként kell
utalnia.

Teendék.
» Az ipariizésiado-eldleg Gsszegének ellendrzése az dnkormanyzati adoszdmlan (e-6nkormanyzat portal),
¢s megfizetése szeptember 15-ig.
* A havi afabevallasoknal a hétvégére esé hataridd miatt a szeptember 22-i lejarat figyelembevétele, a
fizetés pedig Ugy, hogy az 6sszeg a hatarnapon jovairodjon.
» A szeptember 30-i kiilfoldi afa-visszaigénylési hataridohoz sziikséges szamlak el6készitése.



2025. szeptember 8.

Szeptember 15.: esedékes az ipariizésiado-el6leg masodik részlete

A naptari éves vallalkozasoknak szeptember 15-ig kell megfizetnilik a helyi ipariizési addé masodik
elolegrészletét az Onkormanyzat szamlajara — értesités hidnyaban is. A havi bevallok augusztusi
afabevallasanak hatarideje a hétvége miatt szeptember 22., a bérek utani adok és jarulékok bevalldsa szeptember
12-én esedékes.

Szeptember 30-an jar le a tavaly mas uni6s tagdllamban megfizetett afa visszaigénylésének jogvesztd
hatarideje. Erdemes ezeket a datumokat most rogziteni a pénziigyi naptarban.



2025. szeptember 18.

Részletesebb levonasi adatok az afabevallasban: onkéntes uj oszlopok és az
eAFA szerepe

A valtozas. A NAV 2025. julius 30-4n modositotta a 2565-6s afabevallas belfoldi dsszesitd jelentésre szolgalo
M-lapjait (2565M-02 és 2565M-02-K). A lapokon 2025. julius 31-t6l négy 0j oszlop szolgal a beszerzési
szdmlak alapjan ténylegesen levont add és annak késObbi valtozdsainak részletes feltiintetésére,
adomértékenként (5, 18 és 27 szazalék) elkiilonitve, valamint az aranyositassal érintett 6sszegre. Az uj oszlopok
kitoltése jelenleg dnkéntes.

A cél. Az adohatosag a beérkezé szamlak Online Szamla rendszerben rendelkezésre allo adatait veti 0ssze a
bevallasban érvényesitett levonasokkal. A belfoldi dsszesitd jelentés eddigi adattartalmabol nem deriilt ki, hogy
az ad6zo az egyes szamldk afajat milyen Gsszegben vonta le, ami gyakran indokolatlan eltérés-jelzéshez,
adatpontositasi eljarashoz vagy ellenérzéshez vezetett. A részletes adatok a NAV szerint csokkentik a
hibalehetdséget, és segithetnek elkeriilni az utdlagos adohatosagi eljarasokat.

A moédositott szamlak kezelése. Ha a szallito egy mar bevallott beszerzési szdmlat utélag modosit vagy
érvénytelenit, a vevonek a valtozast a bevallasiaban is jelentenie kell. Az 0j oszlopok éppen ezt teszik
egyértelmuivé.

Az eAFA-szolgaltatas. Az cAFA rendszer a szamlaadatok alapjan bevallastervezetet készit, amelyet az ad6zo6
elfogadhat, modosithat és benytjthat. Az eAFA hasznalataval a bdvitett adattartalma bevallas kozvetleniil
eléall, a kiilon M-lapos adatszolgaltatds nem sziikséges. Az Online Szamla rendszerben szeptember 15-t61
bevezetett szigoribb ellendérzések a tervezetek pontossagat tovabb javitjak, igy az eAFA alkalmazasa egyre
tobb vallalkozasnal valhat hatékony megoldassa.

Szakmai értékelés. A tanacsadok szerint az Onkéntes részletes adatszolgaltatas elGrevetiti a bevallasi
adattartalom hosszabb tavi boviilését, ezért a konyvelési rendszerek felkészitése — a levont add szamlankénti
¢s adomértékenkénti nyilvantartdsa — mar most indokolt. Kiilondsen érintettek az aranyositast alkalmazo,
valamint a nagy szamu beszerzési szamlat kezeld vallalkozasok.

Teendok.

* A konyvel6program fejlesztdjével egyeztetni kell, hogy a program képes-e az 11j oszlopok kitoltésére.

« FErdemes mérlegelni az @ij oszlopok 6nkéntes alkalmazasat mar az augusztusi, szeptember 22-ig esedékes
bevallasban, kiilonosen ha a vallalkozas korabban gyakran kapott eltérés-jelzést.

» A szallitéi modositd és érvénytelenitd szamlak nyomon kovetésére belso eljarast célszert kialakitani.
« Az eAFA-tervezet és a sajat nyilvantartas havi egyeztetése a hibak korai feltarasat szolgalja.



2025. szeptember 18.
Részletesebben lehet jelenteni a levont afat

Julius 31-t0l az afabevallas belfoldi dsszesitd jelentésében négy 11j oszlopban adomértékenként lehet feltiintetni
a ténylegesen levont adot €s annak valtozasait. A kitoltés egyelére onkéntes, a NAV szerint azonban csokkenti
a hibakat, és segit elkeriilni az adatpontositasi eljarasokat és ellendrzéseket.

Aki a NAV eAFA-szolgaltatisat hasznalja, annak a bdvitett bevallas automatikusan elkésziil. A
vallalkozasoknak érdemes egyeztetniiik kdnyveldprogramjuk fejlesztdjével, és mérlegelniiik az 4j oszlopok
alkalmazasat.



2025. szeptember 9.

2026. januar 1-jétol: kétszeresére no a csaladi kedvezmény, boviil az anyak
szja-mentessége

Az attekintés. A miniszterelndk 2025. szeptember 7-i kotcsei beszédében megerdsitette a csaladok adoterhét
csokkentd intézkedések iitemezését: julius 1-jétdl 50 szazalékkal nétt a csaladi kedvezmény, oktober 1-jétdl
szja-mentes a haromgyermekes anydk munkajovedelme, 2026. januar 1-jétdl a csaladi kedvezmény ujabb 50
szazalékponttal, 6sszességében a 2025 els6 félévi szint kétszeresére emelkedik, és a 40 év alatti kétgyermekes
anyak is szja-mentességet kapnak.

A csaladi kedvezmény 6sszegei. A személyi jovedelemadorodl szolo 1995. évi CXVIL. torvény szerinti csaladi
kedvezmény havi 6sszege eltartottanként:

* egy eltartott esetén 2025 elsd félévében 66 670 forint, 2025. julius 1-jét6l 100 000 forint, 2026. januar 1-
jétol 133 340 forint;
» Kkét eltartott esetén eltartottanként 133 330, 200 000, illetve 266 660 forint;
» harom vagy tobb eltartott esetén eltartottanként 220 000, 330 000, illetve 440 000 forint.
Az Osszeg az Osszevont addalapot csokkenti, adomegtakaritasként annak 15 szazaléka jelenik meg; a fel nem
hasznalt rész a jarulékokbol érvényesithetd.

Az anyak szja-mentessége. A kétgyermekes anydk mentessége életkor szerint 1épcsdzetesen vezethetd be:
2026-ban a 40 év alattiak, a kdvetkezd években fokozatosan az idGsebb korosztalyok valnak jogosultta. A
mentesség a munkajovedelmekre vonatkozik, fels6 hatar nélkiil; a jarulékfizetési kotelezettséget nem €rinti. A
mar hatalyos kedvezmények — a négy- és haromgyermekes anyak, a 25 év alatti fiatalok és a 30 év alatti anyak
kedvezménye — megmaradnak.
Hatasok. A kormany szamitasa szerint az intézkedések egylittesen tobb szazezer csaladnal novelik érdemben
a nettd jovedelmet; a 2026-os koltségvetési bevételkiesés jelentés. Az elemzOk szerint a csaladi
adokedvezmények boviilése a fogyasztast élénkiti, ugyanakkor a 2026-os koltségvetési hidnyt is noveli.
Munkaltatéi teenddk.
* A bérszamfejto rendszerek felkészitése a janudri paramétervaltozasra (csaladi kedvezmény 1) 6sszegei,
uj kedvezményezetti kor).
* A munkavallalok tajékoztatasa arrdl, hogy a 2026-os kedvezmények érvényesitéséhez uj adoeldleg-
nyilatkozat sziikséges lehet; a nyilatkozatokat a NAV varhatdan az év végén teszi elérhetdveé.

» A bérstratégia attekintése: az adokedvezmények a nettd béreket érintik, a munkaltatoi bérkoltséget nem
csokkentik.



2025. szeptember 9.
Januartol duplajara no a csaladi kedvezmény

2026. januar 1-jétol a csaladi kedvezmény a tavalyi szint kétszeresére nd: egy gyermek utan havi 133 340, kettd
utan gyermekenként 266 660, harom vagy tobb utan gyermekenként 440 000 forinttal csokken az adoalap.
Ugyanekkor a 40 év alatti kétgyermekes anydk munkajovedelme is szja-mentessé valik, felsé hatar nélkiil.

A jarulékot tovabbra is fizetni kell. A munkaltatoknak érdemes idoben felkésziteniiik bérszamfejtési
rendszereiket, a munkavallaloknak pedig figyelniiik az év végén elérhetd 11j addeldleg-nyilatkozatokra.



2025. szeptember 29.

Globalis minimumado: kormanydontés az adatcsere-megallapodasrol,
kozeledo elso jelentési hatarido

A kormanyhatarozat. A Kormany 1342/2025. (IX. 25.) Korm. hatdrozatdval jovahagyta a globalis
minimumadoéval kapcsolatos informaciocserérdl szolo, illetékes hatdosagok kozotti tobboldalt megallapodas
(GIR MCAA) szovegét. A hatarozat felhatalmazza a nemzetgazdasagi minisztert a szdveg végleges
megallapitasara a megerdsités fenntartasaval, a kiilgazdasagi és kiiliigyminisztert a sziikséges meghatalmazasi
okirat kiadasara, és elfogadja a megallapodast kihirdetd torvény tervezetét, amelyet a szoveg végleges
megallapitasat kovetéen az Orszaggyiilés elé kell terjeszteni.

A hattér. A globalis minimumad6 az OECD/G20 BEPS Inkluziv Keretrendszer masodik pillérén és az (EU)
2022/2523 tanacsi irdnyelven alapul: azokndl a multinaciondlis és nagy belfoldi csoportokndl, amelyek
konszolidalt éves arbevétele a megel6z6 négy évbol legalabb kettdben elérte a 750 millio eurdt,
joghatosagonként legalabb 15 szazalékos effektiv adoterhelést kell biztositani. Magyarorszag a szabalyokat
2024-t61 alkalmazza, belfoldi minimum-kiegészitdaddval és a jovedelembe valod bevonas szabalyéval.

A GloBE-informacios bevallas. A csoportoknak egységes, XML-alapt GloBE-informacids bevallast (GIR)
kell késziteniiik. A tobboldalti megallapodas lehetévé teszi, hogy a bevallast a csoport egyetlen — jellemzéen
az anyavallalat szerinti — joghatésagban nyujtsa be, és azt az adéhatoésagok automatikusan kicseréljék. Ennek
hidnyaban a csoporttagoknak tobb orszdgban, helyben kellene benyujtaniuk. Az els6, 2024-es addévre
vonatkozd bevallas és adatszolgaltatas hatarideje az OECD-szabalyok szerint az addév végét koveto 18 honap,
vagyis naptari évvel egyez0 iizleti év esetén 2026. junius 30.

Jelentéség. A megallapodashoz vald csatlakozas a Magyarorszagon mikodo kiilfoldi csoporttagok és a hazai

crcr

kozott az adatcsere-kapcsolat az elsé hatariddig 1étrejon. A kihirdetd torvény elfogadasaig és a hazai
részletszabalyok kialakitasaig a helyi benyujtasi kotelezettség kockazata fennall. A szigoru adatszolgaltatési
szankciok miatt a bevallas hataridében torténd, teljes korti elkészitése kiemelt jelentségii.

Villalati teenddk.
* A csoportszintii adatgyiijtési folyamat kialakitdsa (joghatésagonkénti effektiv adokulcs, kiegészito ado,
egyszerisitések, atmeneti ,,safe harbour” szabalyok alkalmazasa).
* Annak felmérése, hogy a csoport melyik joghatosagban nyujtja be a GIR-t, és mely orszdgokban
sziikséges helyi bejelentés vagy értesités.
* A jogalkotasi folyamat — a kihirdetd torvény €s a végrehajtasi szabalyok — figyelése.



2025. szeptember 29.
Dontott a kormany a globalis minimumado adatcseréjérol

A kormany szeptember 25-én jovahagyta a globalis minimumadoéval kapcsolatos nemzetkdzi adatcsere-
megallapodas szovegét. Ez lehetévé teszi, hogy a legalabb 750 millid eurds arbevételli vallalatcsoportok
egyetlen orszagban nyujtsak be a GloBE-informdacios bevallast, amelyet az adohatésagok egymas kozott
kicserélnek.

Az els6, 2024-es évre vonatkozo bevallds hatarideje 2026. junius 30. Az érintett csoportoknak érdemes mar
most kialakitaniuk az adatgytijtési folyamatot, és figyelniiik a kihirdet6 térvény elfogadasat.



2025. szeptember 5.

Tranzakcios illeték: kiterjesztés az elektronikuspénz-szamlakra, vallalati
szamlacsomagok osszehasonlitasa

A szabalyozas. A pénziigyi tranzakcids illetékr6l szolo 2012. évi CXVI. térvény alapjan a pénzforgalmi
szolgaltatok altal teljesitett fizetési miveletek — igy az atutalasok — utan foszabalyként 0,45 szazalékos,
tranzakcionként legfeljebb 20 ezer forintos illetéket kell fizetni; a mértékek és a fels6 hatar 2024. augusztus 1-
jétol emelkedtek. 2024. oktober 1-jétdl a devizavaltassal jaro ligyletekre 0,45 szazalékos kiegészito illeték is
vonatkozik. Az illeték alanya a pénziigyi szolgaltatd, a bankok azonban a vallalati iigyfelekre tulnyomorészt
atharitjdk. A maginszemélyek egyes szamldira kedvezmények vonatkoznak, a vallalkozasok gyakorlatilag
minden fizetési miveletiik utan viselik a terhet.

Az uj szabdly. A torvény 2025. junius 19-én kihirdetett modositasa alapjan 2025. jalius 20-t6l az elektronikus
pénzrdl vezetett szamlak terhelése is illetékkdteles. Ezzel megsziint az az eldny, amelyet egyes fintech-
szolgéltatok és neobankok — a 100 szazalékban elkiilonitett szamlan fedezett e-pénz konstrukcidval — a sajat
rendszereiken beliili utalasoknal nytjtottak.

A piaci helyzet. A szakmai 6sszehasonlitdsok szerint:

* adijmentes vallalkozasok kozotti utalds jellemzoen csak akkor valésul meg, ha mindkét fél ugyanannal a
szolgaltatonal vezeti szamlajat; egyes hazai szolgaltatok bejelentették, hogy az illetéket nem haritjak at;

* tobb nemzetkozi szolgaltatd az illetéket mar 2025 elso felében atharitotta ligyfeleire;

* a hagyomanyos bankok vallalkoz6i szamlacsomagjai kozott jelentds a kiillonbség: egyes csomagoknal az
utalds utan csak az illetéket kell megfizetni, masoknal tételes dij és havi szamlavezetési dij is felmeriil, a
forgalomhoz kotott dijsavok szerint.

Ertékelés. A tranzakcios illeték a vallalkozasok szdamara az egyik legjelentésebb forgalomaranyos kozteher,
amely kiilonosen a nagy tranzakcidszamu, alacsony arrésii tevékenységeknél (kereskedelem, logisztika)
érzékelhetd. A 20 ezer forintos plafon miatt a nagy 0sszegii utalasok relativ terhe alacsonyabb, a sok kis dsszegii
utalasé magasabb. A devizavaltasi illeték a devizas bevétellel rendelkezd exportdrok koltségeit is noveli.

Teenddk.

« Erdemes évente feliilvizsgalni a szamlacsomagot a tényleges tranzakcidszam és -Osszeg alapjan; a
bankvaltas koltségét és adminisztracios terhét is figyelembe kell venni.

» A kifizetések kotegelése €s a ritkabb, nagyobb 6sszegii utalasok csokkenthetik az illetékterhet.

* A devizas bevételek és kiadasok azonos devizaban torténo kezelése (devizaszamla) mérsékelheti a
konverzios illetéket.

* Az e-pénz-szolgéltatot hasznald vallalkozasoknak a julius 20-t6l valtozott dijfeltételeket célszeri
attekinteniiik.



2025. szeptember 5.
Julius 20. 6ta a neobankos utalasok utan is jar a tranzakcios illeték

Julius 20-t6l az elektronikus pénzrdl vezetett szamlak terhelése is tranzakcios illetékkoteles, igy a neobankok
sajat rendszeriikon beliili utalasai sem mentesek. Az altalanos mérték 0,45 szazalék, tranzakcionként legfeljebb
20 ezer forint, devizavaltidsnal tovabbi 0,45 szazalék; a bankok az illetéket jellemzden atharitjak a cégekre.

A vallalkozéi szamlacsomagok dijai kozott nagy a kiilonbség. Erdemes a tényleges forgalom alapjan
Osszehasonlitani az ajanlatokat, és a kifizetéseket kotegelni.



2025. szeptember 10.

Lakasvasarlas és illeték: amit a vagyonszerzési illetékrol tudni kell az
Otthon Start idején

A hattér. 2025. szeptember 1-jén elindult a fix 3 szdzalékos kamatozasti Otthon Start lakashitelprogram, a
NAV pedig szeptember elején frissitett informacios flizeteket tett k6zzé a visszterhes vagyonatruhazasi
illetékrdl, az ajandékozasi illetékrdl és a tarsasagi ado legfontosabb szabalyairdl. A lakasvasarlasok varhato
¢lénkiilése miatt a vagyonszerzési illeték szabalyai sok maganszemélyt és ingatlanforgalmazo vallalkozast
érintenek.

Az altalanos szabaly. Az illetékekrol szolo 1990. évi XCII. torvény (Itv.) szerint a visszterhes
vagyonatruhazasi illeték altaldnos mértéke a megszerzett vagyon terhektél mentes forgalmi értéke utan
ingatlanonként 1 milliard forintig 4 szazalék, az e feletti részre 2 szazalék, ingatlanonként legfeljebb 200 millid
forint. Az illetéket a NAV fizetési meghagyassal szabja ki; a fizetés hatarideje a meghagyas jogerére
emelkedésétdl szamitott 30 nap.

Fontos kedvezmények és mentességek.

» Lakascsere: ha a maganszemély lakastulajdonanak eladasat megel6z6 vagy azt kovetd harom éven beliil
masik lakastulajdont vasarol, az illetéket a vasarolt és az eladott lakas forgalmi értékének kiilonbozete
utan kell megfizetni.

» Egyenes agi rokonok és hazastars: a kozottiik torténd visszterhes vagyonatruhazas illetékmentes.

» Elso lakasszerzés: a torvény meghatarozott életkor és értékhatar mellett kedvezményt biztosit a fiatal
elsd lakasszerzoknek; a jogosultsagot és a mértéket az iigylet el6tt érdemes ellendrizni.

» Ingatlanforgalmazé vallalkozasok: a tevékenységet folytatdo vallalkozasok — a torvényi feltételek
teljesiilése és nyilatkozat esetén — kedvezményes, 2 szazalékos mértéket alkalmazhatnak, ha az ingatlant
két éven beliil tovabbértékesitik.

Ajandékozas. Az ajandékozasi illeték altalanos mértéke 18 szdzalék, lakdstulajdon esetén 9 szazalék; az
egyenes agi rokonok és a hazastarsak kozotti ajandékozas mentes, igy a sziilok altal a lakasvasarlashoz adott
pénzbeli tamogatas sem illetékkoteles.

Az Otthon Start kapcsolodasa. A program feltételei a 3 szdzalékos kamaton tul illetékkedvezményt nem
tartalmaznak, ezért a vasarlasi koltségvetésben az illetékkel — a kedvezmények hianyaban a vételar 4
szézalékéaval — is szdmolni kell. A 10 szdzalékos 6nerd mellett az illeték a kezdeti készpénzigény jelentOs része
lehet.

Teenddk.
» A vételi ajanlat el6tt az illetékfizetési kotelezettség és az igénybe vehetd kedvezmények felmérése.
* A lakascsere-kedvezmény hatéridejének (harom év) nyilvantartasa.

* Ingatlanforgalmazé vallalkozasoknal a kedvezményes mértékhez szikséges nyilatkozat és a
tovabbértékesitési hatarido figyelése.



2025. szeptember 10.
Lakasvasarlas elott szamoljunk az illetékkel is

Az Otthon Start indulasaval élénkiil6 lakaspiacon érdemes elére kiszamolni a vagyonszerzési illetéket: ennek
altalanos mértéke a vételar 4 szazaléka. A program a kedvezményes kamaton tul illetékkedvezményt nem ad,
igy 10 szazalékos onerd mellett az illeték a kezdeti koltségek jelentds része lehet.

Lakéscsere esetén csak az értékkiilonbozet utdn kell illetéket fizetni, a sziil6—gyermek kozotti adasvétel pedig
mentes. A NAV szeptemberben frissitett informacios fiizetei részletesen bemutatjak a szabalyokat.



2025. szeptember 23.
Kamatdontés: egy éve valtozatlanul 6,50 szazalékon az alapkamat

A dontés. A Magyar Nemzeti Bank Monetaris Tanacsa 2025. szeptember 23-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 szazalék. Az alapkamat 2024 szeptembere 6ta valtozatlan. A
jegybank eldretekint6 iranymutatasa sem valtozott.
Az indoklds. A Monetaris Tanacs szerint a szigori monetaris kondiciok fenntartasa indokolt; a pozitiv
realkamat az inflacids varakozasok horgonyzasat szolgalja. A dontés hatterében a kovetkez6 tényezok allnak:
* az inflacié augusztusban 4,3 szazalék volt, a juliusival megegyez6; az arrés-szabalyozas jelentds
dezinflacids hatést fejtett ki, a szabalyozason kiviili kérben azonban erdteljes az atarazas;
 a lakossagi inflacios varakozasok enyhén mérséklddtek, de tovabbra is magasak, a vallalati rovid tava
arazasi szandékok visszafogottak;
* a hazai novekedés kétsebességes, a munkaerdpiac kissé lazult;
» az er6sebb forint mar dezinflacids hatast fejt ki.
Az elorejelzés. A szeptemberi Inflacios jelentés alappalyaja szerint az atlagos inflacio 2025-ben 4,6, 2026-ban
3,8, 2027-ben 3,0 szazalék lehet; a GDP 2025-ben 0,6, 2026-ban 2,8, 2027-ben 3,2 szazalékkal nohet. A
Monetaris Tanacs Ovatos és tiirelmes megkdzelitést tart sziikségesnek, kiemelten kezelve a pénziigyi piacok
stabilitasat.
A jegybankelnok iizenetei. Varga Mihaly a sajtotajékoztaton a forint erdsodését kedvezének nevezte, mert az
az inflacids varakozasok mérséklodését segitheti; hangsulyozta, hogy a jegybanknak nincs arfolyamcélja, és
nem nevezett meg olyan konkrét inflacios adatot, amely a kamatcsokkentés feltétele lenne.
Hatas a vallalkozasokra.
» Hitelkoltség: a BUBOR-hoz kotott, valtozo kamatozasu forinthitelek kamata magas marad, igy a fix 3
szazalékos tamogatott beruhazasi hitelek relativ elénye jelent0s.
» Betétek: a vallalati betétek és a rovid lejaratti allampapirok tovabbra is pozitiv redlhozamot kinalnak.
« Arfolyam: a magas kamatkiilonbozet a forintot timogatja, ami az importéroknek kedvezd, az export6rok
forintban mért bevételét viszont mérsékli.
Javaslatok.
* A 2026-0s pénziigyi tervben a csak lassan csokkend forintkamatokkal érdemes alapforgatokdnyvként
szémolni.
* A valtozé kamatozasu hitelek kivaltasanak lehetdségét fix kamatozasu, tamogatott konstrukciokkal
érdemes megvizsgalni.
» A szabad pénzeszkodzoket a lejarati igényekhez igazitva célszerii betétben vagy allampapirban elhelyezni.



2025. szeptember 23.
Marad a 6,50 szazalékos alapkamat

A Magyar Nemzeti Bank szeptember 23-an ismét valtozatlanul hagyta a 6,50 szazalékos alapkamatot, amely
egy éve nem modosult. A Monetaris Tanacs szerint az inflacié tovabbra is magas, ezért a szigora kondiciok
fenntartasa indokolt; a jegybank idén 4,6, jovOre 3,8 szazalékos atlagos inflaciot var.

A viéllalkozasoknak ez azt jelenti, hogy a piaci alapt, valtozé kamatozast hitelek dragak maradnak, ezért
érdemes a fix kamatozasu, tdmogatott konstrukciokat eldnyben részesiteni. A szabad pénzeszkozok betétben
vagy allampapirban tovéabbra is j6l kamatoznak.



2025. szeptember 30.
A forint szeptemberben: 390 koriili stabil szint, 1,6 szazalékos havi erosodés

Az arfolyam alakulidsa. A forint szeptemberben mindharom f6 devizaval szemben erdsodott: a bankkozi
piacon szeptember 30-an este az eur6 arfolyama 389,83, a dollaré 332,28, a svajci franké 416,94 forint volt. A
hoénap sordn a forint az eurdval szemben mintegy 1,6, a dollarral szemben 2,3, a svéjci frankkal szemben 1,5
szazalékkal er6sodott; az év eleje ota az eurdval szemben 5,2, a dollarral szemben 16,5 szazalékos az erdsodés.
A honap 6 eseményei.

* Fed-dontés (szeptember 17.): az amerikai jegybank 25 bazisponttal csokkentette kamatait, ami a dollar
gyengiilésén keresztiil a feltorekvo devizakat tiamogatta; a forint a dontést kdvetden 389 koriil mozgott.

* MNB-dontés (szeptember 23.): a valtozatlan, 6,50 szdzalékos alapkamat és a jegybank szigoru
hangvétele megerésitette a magas kamatkiilonbozet tartdssagat. A jegybankelndk szerint a forint
erdsodése segiti az inflacids varakozasok mérséklddését.

* Technikai szintek: a honap kozepén az eur6 388,5 forintig siillyedt, a 390-es szint alatt azonban tartdsan
nem tudott megkapaszkodni a forint; a piaci elemzdk a 390 koriili savot és a 200 napos mozgdatlagot
(391 koriil) fontos technikai szintnek tekintik.

A tamogato tényezok. A forintot elsdsorban a régidban kiemelkedden magas kamatszint és az ebbdl ad6do
carry-poziciok tamogatjak, valamint a javulé globalis kockdzatvallalasi hajlandésdg és a kedvezd kiils6
egyensuly: a foly6 fizetési mérleg négy negyedéves tobblete a GDP kozel 2 szazaléka. Az év eleje 6ta a forint
a lengyel zlotyval szemben is mintegy 5 szazalékkal erdsodott.

Kockazatok. Az elemz0Ok egy része az év végére a forint gyengiilésére szamit, egyes elérejelzések 395-397
kozotti eurdarfolyamot jeleznek. Kockazatot jelent a koltségvetési hidny alakuldsa és a valasztasok el6tti
fiskalis lazitas, a hitelmindsitok 6szi feliilvizsgalata, egy esetleges jegybanki lazitas, valamint a geopolitikai és
energiapiaci fesziiltségek. A magas kamatszintre épiilé pozicidk gyors leépiilése hirtelen arfolyammozgast
okozhat.

Vallalati teendok.

* Az exportéroknek a jelenlegi erés forintszint mellett a 2026-0s devizabevételek egy részére hataridds
fedezés (forward) megkotését érdemes mérlegelni, figyelembe véve a fedezés kamatkiilonbozetbdl adodo
elonyét.

» Az importérok szamara a jelenlegi szint kedvezo lehetdség a beszerzési arak rogzitésére.

» A fedezési stratégiat (fedezési arany, idotav, eszk6zok) célszerii irasos treasury-szabalyzatban rogziteni.



2025. szeptember 30.
Szeptemberben is erésodott a forint

A forint szeptemberben 1,6 szazalékkal erds6dott az eurdval szemben, és a honap végén 390 forint alatt zart; a
dollarral szemben 2,3 szazalékos volt a javulas. A hazai devizat a magas, 6,50 szazalé¢kos alapkamat, az
amerikai kamatcsokkentés €s a kedvezd kiilsé egyensuly tdmogatta.

Az elemz8k egy része év végére gyengiilést var. Az exportéroknek érdemes a mostani erds forintszinten
mérlegelniiik j6v6 évi devizabevételeik egy részének fedezését, az importérok pedig rogzithetik beszerzési
araikat.



2025. szeptember 18.

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

A Fed dontése. Az amerikai Szdvetségi Nyiltpiaci Bizottsag (FOMC) 2025. szeptember 17-én 25 bazisponttal,
4,00-4,25 szazalékos savra csokkentette iranyadd kamatat — ez az ¢v elsé kamatcsokkentése. A testiilet a
dontést a gazdasagi novekedés elsd félévi lassulasaval és a munkahelyteremtés gyengiilésével indokolta; a
munkanélkiiliség nétt, de alacsony, az inflacié emelkedett, €s tovabbra is valamelyest magas. A bizottsag egy,
ujonnan kinevezett tagja 50 bazispontos csokkentést tamogatott.

A Fed elorejelzései. A 2025-6s GDP-novekedési varakozas 1,6 szazalékra (juniusban 1,4), a 2026-o0s 1,8
szézalékra emelkedett; a PCE-inflacié 2025-ben 3, 2026-ban 2,6 szazalék lehet. A kamatpalya-varakozéasok
(dot plot) szerint a dontéshozdk sziik tobbsége 2025-ben tovabbi két 25 bazispontos csdkkentéssel szamol.
Jerome Powell elndk a 1épést kockazatkezelési jelleglinek nevezte, és hangsulyozta, hogy a vamok egyszeri
arszintemeld hatdsat meg kell akadalyozni abban, hogy tartos inflaciéva valjon.

Az EKB dontése. Az Europai Kézponti Bank Korményzotanacsa 2025. szeptember 11-én valtozatlanul hagyta
kamatait: a betéti rendelkezésre allas kamata 2,00, az iranyado refinanszirozasi kamat 2,15 szazalék. Az inflacio
a 2 szazalékos kozéptava cél kdzelében van. Az 1ij stabeldrejelzés szerint az eurdovezeti inflaciéo 2025-ben 2,1,
2026-ban 1,7, 2027-ben 1,9 szazalék, a GDP-novekedés 2025-ben 1,2 (juniusban 0,9), 2026-ban 1,0, 2027-ben
1,3 szazalék lehet. Christine Lagarde elndk szerint a dontések tovabbra is adatfliggdk, értekezletrdl értekezletre
sziiletnek.

Hatas a forintra és a hazai piacokra. A Fed lazitasa a dollar gyengiilésén €s a globalis kockazatvallalasi
hajlandoésag javulasan keresztiil a feltorekvd piaci devizédkat, igy a forintot is tAmogatja. Az eurddvezeti 2
szézalékos betéti kamat és a 6,50 szazalékos magyar alapkamat kozotti kiilonbség rendkiviil nagy, ami a
forintbefektetések vonzerejét noveli, de az eurdalapu finanszirozast relative olcsova teszi.

Jelentdség a vallalkozasok szamara.

* Az eurdban arbevétellel rendelkezé vallalkozasok szamara az eurdalapu, EURIBOR-hoz kotott hitelek
kamata jelentdsen alacsonyabb a forinthitelekénél; arfolyamkockazat nélkiil azonban csak természetes
fedezet mellett indokolt.

* A dollarban szamlazo exportérok bevételeit a dollar gyengiilése mérsékli.

» Az alacsonyabb nemzetkozi kamatszint a kiilpiaci kereslet élénkiilésén keresztiil a hazai exportéroknek
kedvezhet, de a hatas csak fokozatosan jelentkezik.



2025. szeptember 18.
Kamatot csokkentett a Fed, kivar az EKB

Az amerikai jegybank szeptember 17-én 25 bazisponttal, 4,00—4,25 szazalékra csokkentette iranyad6 kamatat,
¢s idén tovabbi két csokkentést valosziniisit. Az EKB szeptember 11-én valtozatlanul, 2 szazalékon hagyta
betéti kamatat, mivel az euroovezeti inflacio a cél kozelében van.

A dollar gyengiilése és a nagy kamatkiilonbozet a forintot tdmogatja. Az eurdbevétellel rendelkezd cégek
szédmara az euréhitelek kamata Iényegesen alacsonyabb, a dollarban szdmlazé exportérok bevételeit viszont a
gyengébb dollar csokkenti.



2025. szeptember 26.

Atalakulnak a lakossagi allampapirok: tobb fix kamat, Kisebb
kamatprémium oktober 1-jétol

A bejelentés. Az Allamadossag Kezeld Kozpont (AKK) 2025. szeptember végén bejelentette, hogy oktober 1-
jétdl atalakitja lakossagi allampapir-kinalatat. Az AKK kozlése szerint a cél a fix kamatozasa papirok
aranyanak novelése €s a lejaratok hosszabbitdsa, ami kiszdmithatobb finanszirozast, kisebb kamatkockazatot
és egységesebb adossagszerkezetet eredményez. A valtozd kamatozasi papirok kamatprémiumat az AKK
csokkenti.
Az 1j kinalat (oktober 1-jétol).
« Fix Magyar Allampapir (FixMAP): 5 éves futamid®, évi 7 szazalékos fix kamat (EBKM 7,18 szazalék),
negyedéves kamatfizetéssel.
« Magyar Allampapir Plusz (MAP Plusz): 5 éves futamidé, 6,5 szazalékrol 7,5 szazalékra emelkedd
1épcsds kamatozas; a kamatfizetést kvetd 6t napon beliil névértéken visszavalthato.
« Boénusz Magyar Allampapir (BMAP): 6 éves, valtozo kamatozasu, a haromhavi diszkontkincstarjegy-
hozamhoz k&tott papir, csdkkentett kamatprémiummal; az elsé kamatperiodus kamata €vi 6,85 szazalék.
« Prémium Magyar Allampapir (PMAP): 10 éves, inflaciokovetd papir, amelynek inflacios prémiuma
0,10 szazalékpontra csokken; az elsé kamatperiddusban évi 6 szazalék.
« Viltozatlan marad a nyomdai aton eléallitott Kincstari Takarékjegy és MAP Plusz, a Babakétvény és az
euréban denominalt EMAP.
A hattér. Az elmult években — a magas inflacié idején — jelentésen megnétt a valtozo és inflaciokovetd
kamatozasu lakossagi papirok aranya, ami a koltségvetés kamatkiadasait és kamatkockazatat is novelte: az
allamhaztartas kamatkiadasai 2025 elsd nyolc hoénapjaban tobb mint 500 milliard forinttal haladtak meg az egy
évvel korabbit. A lakossagi kereslet szeptember kdzepén mérséklodott, egy hét alatt minddssze 39 milliard
forint értékben vasaroltak a haztartasok.

Ertékelés. A valtozas az AKK kamatkockazatat csdkkenti, a megtakaritok szempontjabol azonban vegyes: a
fix kamatozast papirok 7 szazalékos hozama a jelenlegi inflacids varakozasok mellett kedvezd realhozamot
kinal, a valtozo és inflaciokdvetd papirok prémiumanak csdkkentése viszont mérsékli azok vonzerejét.
Jelent6ség a villalkozasok szamara.
* A lakossagi allampapirok maganszemélyek szdmara elérhetok, a vallalkozasok szabad pénzeszkozeiket
diszkontkincstarjegyben és nyilvanos aukcion értékesitett allampapirban helyezhetik el.
* A lakossagi allampapirok magas hozama a bankbetétekkel versenyez, ami a bankok forraskoltségeit és
kozvetve a hitelkamatokat is befolyasolja.
* Az egyéni vallalkozok és cégtulajdonosok maganvagyonuk kezelésénél a fix kamatozast papirokkal a
jelenlegi kamatszint rogzitheto.



2025. szeptember 26.
Oktobertél 7 szazalékos fix kamatot fizet az ij FixMAP

Az AKK bejelentése szerint oktober 1-jétdl atalakul a lakossagi allampapir-kinalat: az 5 éves FixMAP évi 7
szazalékos fix kamatot fizet, a MAP Plusz kamata 6,5-r6] 7,5 szazalékra emelkedik, a valtozo kamatozast
BMAP és az inflaciokovetd PMAP kamatprémiuma viszont csdkken.

Az adossagkezeld a fix kamatozasu papirok aranyat novelné, hogy csokkentse az allam kamatkockézatat. A
megtakaritoknak érdemes mérlegelniiik, hogy a 7 sz4dzalékos fix kamat rogzitése a jelenlegi inflacios kilatasok
mellett kedvezd lehetdség.



2025. szeptember 4.

Modosult az adossagfék-szabalyozas: 10 szazalékos oner6 életkortol
fiiggetleniil, uj jovedelmi kiiszob 2026-tol

A dontés. A Magyar Nemzeti Bank az adossagfék-szabalyokrol szolé rendeletét modositotta; a valtozasok
2025. szeptember 2-an léptek hatalyba. A modositas az Otthon Start lakashitelprogram szeptember 1-jei
indulasahoz kapcsolodik, de valamennyi forintalapu jelzaloghitelre és pénziigyi lizingre vonatkozik.

A legfontosabb valtozasok.

* 10 szazalékos onerd (90 szazalékos hitelfedezeti mutatd): megsziint a korabbi, 41 éves életkori korlat;
az elso lakastulajdonukat szerzok életkoruktdl fliggetleniil 10 szdzalékos dnerdvel juthatnak lakéashitelhez.
Feltétel, hogy az ados (és az adostars) korabban nem rendelkezett 50 szazalékot elérd tulajdoni hanyaddal
lakdingatlanban, illetve csak haszonélvezettel terhelt (példdul 6rokolt) tulajdonnal rendelkezett.

» Jovedelemaranyos torlesztorészlet-mutato (JTM): 2026. januar 1-jét6l a magasabb mutatdra jogositd
nettd jovedelmi kiiszob 600 ezer forintrol 800 ezer forintra emelkedik. A 10 évet eléré kamatperiodusu
jelzaloghiteleknél a torlesztorészlet a 800 ezer forint alatti jovedelemnél legfeljebb 50 (z61d hitelnél 60),
afelett 60 szazalék lehet; rovidebb kamatperiodusnal alacsonyabbak a korlatok.

» Kis Osszegii hitelek: az adossagfék-szabalyok aloli mentesség Osszeghatara 450 ezer forintrol 550 ezer
forintra nd.

A bankok szerepe. A rendelet a felsé korlatot hatarozza meg; a bankok sajat kockazatkezelési szabalyaik —
fedezetértékelés, adosmindsités — alapjan ennél szigorubb feltételeket is alkalmazhatnak.

Makroprudencialis értékelés. A lakossagi hitelezés mar a program indulasa el6tt is élénk volt: juliusban tobb
mint 7300 lakashitel-szerzodést kotottek, ami kdzel harom éve a legmagasabb havi érték. A 10 szazalékos 6nerd
kiterjesztése a lakaspiaci kereslet gyors boviilését tamogatja, ami a lakasarak emelkedésének és az adosok
eladdsodottsaganak kockazatat is noveli. A JTM-kiiszob emelése ezzel ellentétes iranyban, a tilzott eladosodas
korlatozasanak iranyaban hat.
Jelentdség a vallalkozasok szamara.
* Az ingatlanfejlesztd, épitdipari és lakasfelujitasi vallalkozasok szamara a hitelhez jutds konnyitése
keresletélénkiilést jelent.
* A munkaltatok szamara a munkavallaloi lakascéli tamogatas (munkaltatéi kolcson vagy vissza nem
téritendd tamogatas) iranti igény ndvekedhet.
* Az egyéni vallalkozok ¢és cégtulajdonosok jelzaloghitel-igénylésénél a jovedelemigazolds és a JTM-
szamitas 2026-t0l szigorabb lehet.



2025. szeptember 4.
Barki vehet lakast 10 szazalékos onerovel

Szeptember 2-t6] az els6 lakasukat vasarlok életkortol fliggetleniil 10 szazalékos Onerével juthatnak
lakashitelhez; korabban ez csak 41 év alatt volt lehetséges. A szabaly minden forintalapu lakashitelre, igy az
Otthon Startra is vonatkozik, a bankok azonban szigortubb feltételeket is szabhatnak.

2026-t6] a magasabb torlesztorészlet-aranyra jogosito jovedelmi kiiszob havi nettd 800 ezer forintra emelkedik.
Az élénkiild lakaspiac az épitdipari és ingatlanfejlesztd vallalkozasoknak kedvez.



2025. szeptember 24.

A vallalati hitelpiac a jegybanki felmérések tiikrében: valtozatlan feltételek,
gyenge kereslet, magas kamatfelar

Hitelezési feltételek. Az MNB Hitelezési folyamatok felmérése szerint a bankok 2025 mésodik negyedévében
érdemben nem valtoztattak vallalati hitelezési feltételeiken, és az év hatralévl részére sem terveznek
valtoztatast. Kivételt a kereskedelmi ingatlanhitelek jelentettek: ezekben nettd 11 szédzaléknyi bank enyhitett, a
jovoben azonban — az irodapiaci kihivasok miatt — szigoritast terveznek.

Kereslet. A bankok 30 sz4zaléka a vallalati hitelkereslet csokkenését érzékelte, foként a forintalapt és a hossz
lejarati hitelek esetében, és ebben a masodik félévre sem var fordulatot. A lakdsprojektek finanszirozasa iranti
kereslet ugyanakkor a bankok 44 szazaléka szerint nétt, ami az ingatlanpiaci befektetési hangulat javulasaval
tovabb erdsodhet.

Volumenek. A kkv-hitelallomany junius végéig egy év alatt 2.4 szazalékkal boviilt. A folydszamlahiteleken
kiviili 0 vallalati hitelszerzodések dsszege a masodik negyedévben 1456 milliard forint volt, 36 szazalékkal
tobb, mint egy évvel korabban; ebben egyedi nagy iigyletek és a Demjan Sandor Program is szerepet jatszottak.
A tamogatott hitelek ardnya az 0j szerzddéseken beliil 19 szdzalékra, a kkv-szegmensben 32 szizalékra
emelkedett.

Kamatok. A kis 0sszegli, egy éven beliili, foként piaci alapt forinthitelek atlagkamata 8,8 szazalék volt, a
kamatfelar negyedéves alapon 0,3 szazalékponttal 2,3 szazalékpontra nétt; a nagy Osszegli forinthitelek
atlagkamata 8,3 szazalékon maradt.

Kilatasok. Az MNB szeptemberi Inflacios jelentése a vallalati hiteldllomany 2025-ben és 2026-ban egyarant 2
szazalék koriili ndvekedésével szamol, szemben a lakossagi hitelezés 17-22 szazalékos dinamikajaval. A
szegmensek eltérése a vallalati beruhazasi kedv gyengeségét és a bizonytalan gazdasagi kilatasokat tiikkrozi.

A verseny élénkitése. A jegybank 2025 augusztusaban elinditotta a Mindsitett Vallalati Hitel (MVH)
mindsitést, amely a kkv-k szdmara atlathatd, standardizalt, piaci alapu beruhazasi hiteltermékeket kinal;
szeptember kozepéig 6t bank hét mindsitett terméket vezetett be.

Ertékelés. A vallalati hitelpiac kettds: a tamogatott, fix kamatozast programok — kiilsndsen a Széchenyi Kartya
Program beruhazasi hitelei — irant erds a kereslet, a piaci alapu hitelek iranti igény viszont a magas kamatszint
miatt gyenge. A magas kamatfelar a kisvallalkozasok hitelkoltségét tovabb noveli.

Javaslatok.

* A finanszirozasi igény felmérésekor elséként a tamogatott programok elérhetdségét érdemes vizsgalni.

* A piaci hiteleknél tobb banki ajanlat bekérése és a mindsitett termékek Osszevetése javithatja a
feltételeket.

* A hitelbiralat gyorsitasa érdekében a pénziigyi beszamolok, cash-flow-tervek és a fedezetek

s



2025. szeptember 24.
Viltozatlan banki feltételek, gyenge vallalati hitelkereslet

A jegybanki felmérés szerint a bankok nem valtoztattak vallalati hitelezési feltételeiken, a kereslet azonban a
bankok 30 szazaléka szerint csokkent. A kis 6sszegli piaci forinthitelek atlagkamata 8,8 szazalék, ezért a cégek
egyre inkabb a tamogatott hiteleket valasztjak: ezek ardnya a kkv-k 1) szerzddéseiben 32 szazalékra nott.

Az MNB a véllalati hitelezés minddssze 2 szdzalékos boviilését varja. A finanszirozast tervezd cégeknek
érdemes elsdként a tAmogatott programokat és a jegybank altal mindsitett hitelajanlatokat dsszevetniiik.



2025. szeptember 29.
Negyedik negyedéves pénziigyi felkésziilés: likviditas, kamat- és
arfolyamkockazat, év végi zaras

A kornyezet. Az év utolsé negyedévébe 1épve a vallalkozasok pénziigyi tervezését a kovetkezd tényezok
hatarozzak meg: a jegybanki alapkamat valtozatlanul 6,50 szazalék, a piaci alapu forinthitelek atlagkamata 8—
9 szazalék; a forint 390 koriili szinten stabil; az inflacio 4,3 szdzalék; a gazdasagi ndvekedés 1 szazalék alatt
marad, a jegybank 2026-ra érdemi gyorsulast var. A fix 3 szazalékos Széchenyi beruhazasi hitelek és a 4,5
szazalékos fix kamatiu Széchenyi likviditasi konstrukciok a piaci kamatoknal 1ényegesen kedvezébb forrast
kinalnak.

Likviditaskezelés.

* A negyedik negyedéves szezonalis forgoeszkoz-igény (készletfeltdltés, év végi kifizetések, bérek,
jutalmak) el6zetes felmérése és a folyoszamlahitel-keret idében torténd megemelése vagy megujitasa.

* A vevdi fizetési fegyelem romlasanak kockazata a gyenge iparagakban (jarmiipari beszallitok, épitdipar)
kiilondsen magas: a kintlévoségek heti figyelése, a fizetési hatarid6k betartatdsa és sziikség esetén
kovetelésbiztositas vagy faktoring alkalmazasa ajanlott.

» Az iparlizésiado-feltdltés (december 20.) és az év végi addelblegek likviditasi hatasat a pénzforgalmi
tervbe be kell épiteni.

Kamatkockazat. A valtozo kamatozast hitelek kamata a lassu kamatcsokkentési varakozasok miatt magas
maradhat. FErdemes attekinteni, hogy a meglévé hitelek kivalthatok-e fix kamatozast, tamogatott
konstrukcioval, illetve a hosszabb futamidejii hiteleknél indokolt-e kamatcsere-iigylettel (IRS) rogziteni a
kamatot.

Arfolyamkockazat. Az erds forint az export6rok bevételeit csokkenti, az importéroknek kedvez. A 2026-os

crcr

indokolt; a nagy kamatkiilonbozet miatt a forward arfolyam az exportérok szamara kedvezdbb az azonnalinal.
Ev végi zaras és tervezés.

* A 2026-0s lizleti terv makrogazdasagi feltevéseit (ndvekedés 2-2,5 szazalék, inflacid 3,54 szazalék,
bérnovekedés 8—10 szazalék, minimalbér-emelés 10-13 szazalék) a terv elkészitése eldtt célszerii
rogziteni.

* Az év végi mérlegkészitéshez a devizas tételek atértékelésének hatasat és a céltartalékképzési igényeket
elore fel kell mérni.

* A banki kovenansok (adoéssagszolgalati fedezet, tékeerdsség) év végi teljesiilését elozetesen érdemes
ellendrizni, és sziikség esetén idében egyeztetni a finanszirozé bankkal.

Teenddk dsszefoglalva.

+ Likviditasi terv heti bontasban a negyedév végéig.

* A tamogatott hitelek kihasznalhatosdganak felmérése (csekély Osszegli tdmogatasi keret, igénylési
feltételek).

« Arfolyam-fedezési dontés a 2026-os devizapoziciora.



2025. szeptember 29.
gy késziiljon fel pénziigyileg az év utols6 negyedévére

Az év végéhez kozeledve érdemes idoben felmémi a szezonalis forgotdke-igényt, megujitani a
folyoszamlahitel-kereteket, és szorosan figyelni a vevok fizetési fegyelmét. A magas, 6,50 szdzalékos
alapkamat mellett a fix 3 és 4,5 szazalékos Széchenyi-hitelek 1ényegesen olcsébbak a 89 szdzalékos piaci
hiteleknél.

Az er6s forint az exportéroknek kedvezétlen, ezért a jovO évi devizabevételek fedezése most kiilondsen
indokolt lehet. A 2026-0s tizleti tervben 2—2,5 szazalékos novekedéssel és 3,54 szazalékos inflacioval érdemes
szamolni.



2025. szeptember 9.

Széchenyi Kartya Program: kétharmadaval tobb beruhazasi hitelkérelem
augusztusban

Az adatok. A Nemzetgazdasdgi Minisztérium 2025. szeptember 8-i tdjékoztatdsa szerint a Széchenyi Kartya
Program (SZKP) iranti kereslet a nyari honapokban is erés maradt:

* beruhazasi hitelek: augusztusban 1284 beruhazasi hitelkérelem érkezett a bankokhoz, kozel
kétharmadaval tobb, mint egy évvel korabban (778); az igényelt 6sszeg meghaladta a 41 milliard forintot,
az atlagos kérelem a 32 millio forintot; a Széchenyi Beruhdzasi Hitel MAX+ atlagos Osszege juliusrol
augusztusra 106,2 milliérol 109 millio forintra nétt;

» az elmult hat honapban a havi 4tlagos beruhazasi hitelkihelyezés meghaladta a 47 milliard forintot, ami
22 szazalékkal tobb az el6z6 év azonos iddszakanal;

+ likviditasi hitelek: augusztusban 1800 vallalkozas igényelt foly6szamla- vagy likviditasi hitelt, 6sszesen
76 milliard forint értékben, mintegy harmadaval tobbet, mint egy évvel korabban (57 milliard forint); a
februari kamatcsokkentés 6ta a havi atlagos likviditasihitel-kihelyezés meghaladja a 110 milliard forintot,
szemben a korabbi 61 milliard forintos havi atlaggal.

Szabados Richard kkv-fejlesztésért felelds allamtitkar szerint az elsd kamatcsokkentés ota a havi folyositas
negyedével nott.
A termékek és feltételek. Az SZKP a Demjan Sandor Program része, koordinatora a KAVOSZ Zrt.

* Beruhazasi konstrukciok — Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+, Széchenyi Lizing MAX+, Agrar
Széchenyi Beruhazési Hitel MAX+: 2025 februarja o6ta fix, évi 3 sz4zalékos kamattal, 1 és 500 millio
forint k6zott; a Széchenyi Mikrohitel MAX+ fels6 hatara 140 milli6 forint.

» Likviditasi konstrukciék — Széchenyi Kartya Folyoszamlahite]l MAX+, Széchenyi Turisztikai Kartya
MAX+, Széchenyi Likviditasi Hitel MAX+: fix, évi 4,5 szazalékos kamattal.

A tamogatas jogi jellege. A kedvezményes kamat és a kapcsolodd kezességvallalas allami tdmogatasnak
mindsiil, jellemzoen csekély 6sszegli (de minimis) tamogatasként: az (EU) 2023/2831 rendelet szerint egy
egységes vallalkozas harom év alatt legfeljebb 300 ezer euro ilyen tamogatast kaphat. A tamogatastartalmat a
hitelszerz6dés rogziti.

Igénylés. A kérelmet a KAVOSZ orszdgos irodahdlozataban — a teriileti kereskedelmi és iparkamaraknal, a
VOSZ-nal és a KAVOSZ tigyfélpontjain — lehet benyjtani; a hitelbiralatot és a szerz6déskotést a vallalkozas
altal valasztott, a programban részt vevo bank végzi. Alapfeltétel a mikro-, kis- vagy kozépvallalkozasi statusz,
a koztartozasmentesség és a bank hitelbiralati kovetelményeinek valdo megfelelés.
Javaslatok.
* A 2026-ra tervezett beruhazasok elorehozatalanak mérlegelése a jelenlegi fix 3 szazalékos kamatszint
mellett.
* A negyedik negyedéves forgotdke-igény finanszirozdsanak idobeni elokészitése a likviditasi
konstrukciokkal.
* A de minimis keret felhasznalasanak ellenérzése a kérelem benytjtasa el6tt.



2025. szeptember 9.
Kétharmadaval tobb cég kért Széchenyi beruhazasi hitelt

Augusztusban 1284 vallalkozas kért beruhazasi hitelt a Széchenyi Kartya Programban, kozel kétharmadaval
tobb, mint egy évvel korabban, 0sszesen tobb mint 41 milliard forint értékben. Likviditasi hitelt 1800 cég
igényelt 76 milliard forintért. A beruhazasi hitelek fix 3, a likviditasi hitelek fix 4,5 szazalékos kamattal érhetok
el.

A hitelt a kamaréknal, a VOSZ-nal és a KAVOSZ iigyfélpontjain lehet igényelni. Erdemes elére ellendrizni a
vallalkozas csekély 0sszegli timogatési keretét.



2025. szeptember 24.

Elindult az Otthon Start: fix 3 szazalékos lakashitel, els6 heti
rekordérdeklodés

A program. 2025. szeptember 1-jén elindult az Otthon Start lakashitelprogram, amely az elsé lakéasukat
megszerz6 maganszemélyek szamara a teljes futamidore fix, legfeljebb évi 3 szazalékos kamatozasu lakashitelt
kinal. A program fobb feltételei szerint a hitel 6sszege legfeljebb 50 millid forint, a futamidd legfeljebb 25 év;
a megvasarolhat6 lakas értéke legfeljebb 100 millio forint, csaladi haz esetén legfeljebb 150 milli6 forint, a
négyzetméterar pedig nem haladhatja meg az 1,5 milli6 forintot. Alapfeltétel, hogy az igényl6 kordbban ne
rendelkezzen meghatarozott mértéket elérd lakastulajdonnal, és legaldbb kétéves tarsadalombiztositasi
jogviszonnyal rendelkezzen. A kamattamogatas az allami koltségvetést terheli.

Az onerd. A Magyar Nemzeti Bank szeptember 2-t6l hatdlyos rendeletmoddositdsa alapjan az elsé lakast
vasarlok életkortol fiiggetleniil 10 szazalékos dnerdvel juthatnak hitelhez: egy 30 millié forintos lakasnal 3
millio, egy 50 millios lakdsnal 5 millid forint 6nerd elegendd.

Az elsé hét. A kormanyszovivoi tdjékoztatas szerint az elsd héten mintegy 5 ezer hitelkérelem érkezett,
munkanaponként mintegy ezer. Osszehasonlitasul: juliusban — az elmilt hirom év legmagasabb havi értékeként
— 7324 lakascélu hitelszerzodést kotottek. Elemzoi becslések szerint szeptemberben 9-13 ezer kérelem is
beérkezhet, a havi 11j lakéshitel-volumen pedig 200 millidrd forint f61¢ emelkedhet; a programban az 4tlagos
hitelosszeg a korabbi 23—24 millié forintnal jelent6sen magasabb, 35 milli6 forint koriili lehet. Az allamtitkari
tajékoztatas szerint néhany hét alatt mintegy 30 ezer épitendd lakasra érkezett fejlesztoi jelzés, és a vidéki
megyékben is jelentdsen nétt az érdeklodés.

A bankok. A programban részt vevé bankok egy része 3 szdzalék alatti kamatot is kinal, tobben jovairdssal

vagy dijkedvezménnyel versenyeznek az ligyfelekért. A hitelbirdlat a bankok sajat kockazatkezelési szabalyai
szerint torténik, igy a jogosultsagi feltételek teljesiilése Gnmagaban nem jelent automatikus hitelt.

Hatasok. Az MNB szerint a program egy mar amugy is élénk lakaspiacra érkezik, és a lakossagi hitelallomany
2025 végére 17-20 szazalékkal ndhet. A kereslet boviilése a lakasarak emelkedését gyorsithatja, €s az épitéipari
kapacitasokat is probara teszi.

Jelent6ség a villalkozasok szamara.

* Az ingatlanfejlesztoknek és kivitelezOknek a program értékhataraihoz igazodd lakasméret- és
arkategoriak tervezése ajanlott.

» Az ingatlankozvetitok €s a lakasfelujitasban érintett vallalkozasok forgalma varhatéan nd.

* A munkaltatok a munkavallaloi lakascélu tdmogatassal kiegészithetik a programot.



2025. szeptember 24.
Egy hét alatt S ezer igénylés az Otthon Startra

Szeptember 1-jén elindult az Otthon Start program: az els6 lakasukat vasarlok legfeljebb 50 millio forintos, fix
3 szazalékos lakashitelt vehetnek fel, legfeljebb 100 millio forintos lakasra vagy 150 milli6 forintos hazra. A
jegybanki dontés nyoman életkortol fiiggetlentil 10 szazalékos 6nerd is elegend6. Az els6 héten mintegy 5 ezer
kérelem érkezett.

A program ¢€lénkiti a lakaspiacot és az épitdipart. Az ingatlanfejlesztOknek érdemes a program értékhataraihoz
igazitaniuk kinalatukat.



2025. szeptember 24.

Mingositett Vallalati Hitel: atlathato, piaci alapa beruhazasi hitel a kkv-
knak

A konstrukcié. A Magyar Nemzeti Bank 2025. augusztus 1-jén inditotta el a Mindsitett Vallalati Hitel (MVH)
mindsitést, amelyet a jegybank a Bankszovetséggel kotott megallapodas alapjan alakitott ki. A bankok
augusztus 1-jétdl kérhették forintalapt, beruhazasi célu vallalati hiteltermékeik mindsitését; a mindsités a
jegybank altal meghatarozott feltételek teljesitéséhez kotott. A megoldas a korabbi mindsitett fogyasztobarat
lakossagi termékek mintajat koveti.

A fobb jellemzok. A sajtoban ismertetett informaciok szerint:

* a célcsoport a beruhazast tervezé mikro-, kis- és kozépvallalkozasok kore;
* ahitelek forintalaptiak, legfeljebb 10 éves futamiddvel, és a sajtdéinformaciok szerint akar tobb szaz millid
forintos beruhazasi igények finanszirozasara is alkalmasak;

* az ados valaszthat a valtozo és a fix kamatozas kozott;

* acél az egyszer(i, gyors ligyintézés, az atlathatd, standardizalt szerzodési feltételek és a kedvezo arazas.
A bevezetés. Az elsé mindsitett hitelek 2025. szeptember 1-jétdl az OTP Bank fiokjaiban valtak elérhetévé;
szeptember kozepére 6t bank hét mindsitett terméket vezetett be: az OTP és az MBH két-két, az Erste, a K&H
¢s az UniCredit egy-egy terméket. Az els6 MVH-szerzodést az Erste Bank kototte meg. A bankok mindsitési
kérelmeinek elbiralasa folyamatos, igy tovabbi intézmények csatlakozésa varhato.

A jegybank indokliasa. Az MNB szerint a globalis bizonytalansag miatt visszaesett beruhdzasi aktivitas
¢lénkitése és a vallalati versenyképesség javitasa kulcsfontossagu cél, a hazai bankrendszer hitelezési képessége
pedig erds. A program piaci alapt: jegybanki forrast nem tartalmaz, ezért makrogazdasagi mellékhatassal sem
jar. A jegybank a bankok kozotti verseny er6sddését és a hitelezés mindségének javulasat varja.

Viszony a tamogatott hitelekhez. Az MVH nem kamattdmogatott termék, ezért kamata a jelenlegi
kamatkoérnyezetben a fix 3 szazalékos Széchenyi beruhazasi hiteleknél magasabb. Elénye ott jelentkezhet, ahol
a vallalkozas a tamogatott programok feltételeinek nem felel meg, kimeritette csekély Osszegli tamogatasi
keretét, vagy a tamogatott programok dsszeghatdranal nagyobb forrasra van sziiksége.

Javaslatok.
* A beruhazéas finanszirozasanal a tamogatott és a mindsitett piaci hitelek ajanlatainak parhuzamos
Osszevetése (teljes hiteldij, biztositéki kovetelmények, futamido, elétorlesztési feltételek).
* A fix és a valtozo kamatozas kozotti valasztasnal a kamatpalya-varakozasok és a beruhazas megtériilési
ideje mérlegelendo.
» A gyors hitelbiralat érdekében a beruhazasi terv és a pénziigyi dokumentacio elézetes dsszeallitasa.



2025. szeptember 24.
Megjelentek a jegybank altal mindsitett vallalati hitelek
Szeptember 1-jétdl elérhetd a Mindsitett Vallalati Hitel: a jegybank altal mindsitett, atlathato feltételi, piaci

alapt forint beruhazasi hitel a kkv-knak, legfeljebb 10 éves futamidével, fix vagy valtozo kamattal. Szeptember
kozepéig 6t bank — az OTP, az MBH, az Erste, a K&H ¢és az UniCredit — hét ilyen terméket vezetett be.

A minésitett hitel nem kamattamogatott, de egyszeriibb és gyorsabb iigyintézést igér. Erdemes osszevetni a
Széchenyi-hitelek és a mindsitett termékek ajanlatait.



2025. szeptember 12.

Kezességvallalas: dijmentes Garantiqa-garancia a Széchenyi beruhazasi
hitelek mogott év végéig

A kedvezmény. A Garantiqa Hitelgarancia Zrt. a Széchenyi Kartya Program beruhédzasi hitelei mogott vallalt
kezességének dijmentességét 2025. december 31-ig meghosszabbitotta. A kezességvallalas a vallalkozas altal
nyujtott biztositékokat kiegészitve teszi lehetdveé, hogy a bank a hitelt kisebb sajat fedezet mellett is folydsitsa;
a dijmentesség a hitel teljes koltségét csokkenti.

A Kkor béviilése. 2025 februdrja o6ta a dijmentességet a budapesti szé€khelyt, illetve Budapesten beruhdzé
vallalkozasok is igénybe vehetik. A Garantiqa iizletszabalyzatanak modositasaval olyan agazatok is allami
hattérrel nyuajtott kezességhez juthatnak, amelyek korabban ebbdl ki voltak zarva — igy a pénziigyi kdzvetités
¢s a biztositaskozvetités egyes tevékenységei —, ami a tarsasdg szerint mintegy 20 ezer tovabbi vallalkozast
érint.

A megtakaritas nagysaga. A Garantiqa szamitasai szerint egy atlagos, 100 milli¢ forintos beruhazasi hitelnél
a kezességi dij elengedése és a kamatkedvezmény egyiittesen tobb szazezer, egyes esetekben egymillio forint
feletti megtakaritast jelenthet a futamido alatt.

A kezességvallalas miikodése. Az intézményi kezesség a hitelezd bank €s a kezes kozotti szerzodésen alapul;
a kezes a hitel meghatarozott szazalékaig felel a hitel visszafizetéséért. Nemteljesités esetén a kezes a banknak
fizet, majd a vallalkozassal szemben megtéritési igénnyel 1&p fel, vagyis a kezesség az ados fizetési
kotelezettségét nem sziinteti meg. A dijkedvezmény allami tdmogatasnak mindsiilhet, amelyet a tamogatasi
szabalyok — jellemzd6en a csekély 0sszegii tamogatasokra vonatkozé szabalyok — szerint kell figyelembe venni.
A hazai garanciarendszer szerepe. Magyarorszagon a kkv-hitelezésben az intézményi kezességvallalas az
europai 0sszevetésben is kiemelkedd szerepet jatszik; a Garantiqa mellett az agrarszektorban az Agrar-
Viéllalkozési Hitelgarancia Alapitvany (AVHGA) nyujt kezességet. A garanciaval tdmogatott hitelek a
fedezethianyos, fiatal vagy gyorsan novekvo vallalkozasok hitelhez jutasat segitik.
Javaslatok.
» A beruhazasi hitelkérelem benyujtasakor érdemes kifejezetten rakérdezni a dijmentes kezességre, és azt
a hitelajanlatok 6sszehasonlitasanal figyelembe venni.
* A december 31-i hatdridd miatt a 2026-ra tervezett beruhazasok finanszirozasi kérelmét célszerli még az
idén benyujtani, ha a beruhazas el6készitettsége ezt lehetdvé teszi.
* A kezesség tamogatastartalmat a csekély 0sszegii tamogatasi keret szamitasanal nyilvan kell tartani.



2025. szeptember 12.
Ev végéig dijmentes a Széchenyi beruhazasi hitelek kezessége

A Garantiqa december 31-ig dijmentesen vallal kezességet a Széchenyi Kartya Program beruhazasi hitelei
mogott. Egy 100 millié forintos hitelnél a dijmentesség és a kamatkedvezmény egylitt tobb szazezer, akar
egymilli6 forint feletti megtakaritst jelenthet. A kedvezmény februdrtol a budapesti cégekre is kiterjed, és tobb
korabban kizart agazat is jogosultta valt.

A kezesség megkonnyiti a hitelhez jutdst, ha a vallalkozasnak kevés a sajat fedezete. Aki jovore tervez
beruhazast, annak érdemes megfontolnia, hogy még idén benytjtsa hitelkérelmét.



2025. szeptember 24.

Ontozésfejlesztés: 65,8 milliard forintos palyazati keret, szeptember 30-4n
nyilo masodik szakasz

A felhivasok. A Nemzeti Agrargazdasdgi Kamara (NAK) szeptemberi tdjékoztatasa szerint a Kozds
Agrarpolitika (KAP) Stratégiai Terv keretében 0sszesen 65,8 milliard forint all rendelkezésre a mezdgazdasagi
vizgazdalkodas fejlesztésére. Az ,Ontdzésfejlesztési és vizfelhasznalas hatékonysagat javitd mezégazdasagi
lizemen beliili beruhazasok™ felhivas elsd benyujtasi szakasza 2025. szeptember 2-an nyilt meg, a kapcsolodo
komplex beruhazasok tamogatasi kérelmei pedig 2025. szeptember 30-t6] nyujthatok be.

A célok. A tamogatas célja a vizvisszatartas, a vizkészletek fenntarthatd hasznalata, a viztakarékos ont6zési
technoldgiak elterjesztése, valamint a jelentdsen megvaltozott éghajlati viszonyoknak kitett termdteriiletek
vizellatasanak biztositdsa, a harmadik Vizgylijt6-gazdalkodasi Terv (VGT3) vizvédelmi intézkedéseinek és
ajanlasainak figyelembevételével.

A hattér: aszaly és agrarteljesitmény. A KSH szeptember 2-1 adatai szerint a mezdgazdasag hozzaadott értéke
2025 méasodik negyedévében 11,4 szazalékkal csokkent egy év alatt, és a jegybank is elsdsorban az aszallyal
indokolta az idei ndvekedési elérejelzés lefelé modositasat. A kormany mér tavasszal operativ torzset hozott
1étre az aszalykarok megel6zésére, a kukoricatermel6k rendkiviili tamogatast kaphattak. Az ismétlodo aszalyos
¢vek miatt az Ontdzéses gazdalkodds a termésbiztonsag ¢és a gazdasdgok jovedelemstabilitdsanak
kulcskérdéséve valt.

A finanszirozas osszerakasa. A vissza nem téritend0 tdmogatas mellett a beruhazis onrészének és az
el6finanszirozasnak a biztositasa gyakran sziik keresztmetszet. Erre szolgalhatnak:
» az Agrar Széchenyi Beruhazasi Hitel MAX+, amely 2025 februarja ota fix, évi 3 szazalékos kamattal, 1
és 500 millio forint kozott érhetd el;
* az agrarszektorban az Agrar-Vallalkozasi Hitelgarancia Alapitvany (AVHGA) kezességvallalasa, amely
a fedezethiany athidalasat segiti;
* atamogatasi el6leg igénybevétele, ha a felhivas azt lehetové teszi.
Kockazatok. Az 6nt6zési beruhazasok engedélykdteles vizjogi 1étesitési eljarast igényelhetnek, ami az
el6készités idejét meghosszabbitja. A tamogatott beruhazasok fenntartasi kotelezettséggel jarnak, amelynek
megszegése a tdmogatas visszafizetését vonhatja maga utan.
Javaslatok.
» A felhivas részletes feltételeinek (jogosultsag, tamogatasi intenzitas, elszamolhato koltségek, értékelési
szempontok) attekintése a NAK utmutatdja és a KAP-portal dokumentumai alapjan.
* A vizjogi engedélyezés és a miiszaki tervezés mielobbi megkezdése.
» Az 0Onrész és az el6finanszirozas biztositadsara a kedvezményes agrarhitelek és a kezességvallalas eldzetes
felmérése.



2025. szeptember 24.
65,8 milliard forint jut ontozésfejlesztésre

A KAP Stratégiai Terv keretében 65,8 milliard forintos palyazati forras all rendelkezésre a mezdgazdasagi
vizgazdalkodas fejlesztésére. Az lizemen beliili 6nt6zési beruhdzasok elsé benyujtasi szakasza szeptember 2-
an nyilt meg, a komplex beruh4zasok kérelmei szeptember 30-t6l adhatok be.

Az aszaly miatt a mezdgazdasag teljesitménye a mdsodik negyedévben 11,4 szazalékkal esett vissza. A
gazdaknak érdemes idében megkezdeniiik a tervezést és a vizjogi engedélyezést, az onrészhez pedig a fix 3
szdzalékos Agrar Széchenyi Beruhazasi Hitel is igénybe vehetd.



2025. szeptember 25.

Uzleti Kornyezet Fejlesztési Program: 2 milliard forint vallalkozasfejleszt6
szervezeteknek

A program. A Nemzetgazdasagi Minisztérium 2025. szeptember végén meghirdette az Uzleti Kornyezet
Fejlesztési Programot, amelynek teljes keretosszege 2 milliard forint. A program vissza nem téritendd
tdmogatast nyujt olyan szervezeteknek, amelyek a véllalkozasok — kiilonosen a vidéki kkv-k — fejlédését
szolgalo szakmai tevékenységet végeznek.

A kedvezményezettek. Palyazhatnak azok az egyesiiletek, szovetségek, alapitvanyok és kdzalapitvanyok,
amelyek legalabb két lezart tlizleti évvel rendelkeznek, és tevékenységiik illeszkedik a gazdasag- és
vallalkozasfejlesztési célokhoz. A vallalkozasok tehat kozvetlenill nem palyazhatnak, de a tdmogatott
szervezetek szolgaltatdsainak kedvezményezettjei lehetnek.

A tamogatas feltételei.

* atamogatas Osszege palyazatonként 10 és 100 milli6 forint k6zott lehet;
* atamogatasi intenzitas legfeljebb 90 szazalék, a fennmarado 10 szazalékot a palyazonak sajat forrasbol
kell biztositania;
» aprojektek id6tartama 6—24 honap; a projekt a felhivas megjelenését kovetden megkezdhetd, és akar 100
szézalékos tamogatési eldleg is igényelhetd;
» tamogathatd tevékenységek: szemléletformald kampanyok, képzések, mentoralas, szakmai kiadvanyok
¢s digitalis fejlesztések.
Hataridd. A tamogatasi kérelmeket 2025. oktober 1. és 15. kozott, elektronikusan lehet benytjtani; a felhivas
részletei a kormany honlapjan érhetdk el.

A vart eredmények. A minisztérium 60-80 szakmai rendezvénnyel és 2-4 ezer vallalkozas kozvetlen
elérésével szamol. A program a véllalkozasok tudasbazisanak, digitalis felkésziiltségének és finanszirozasi
ismereteinek fejlesztésén keresztiil a hitelhez és tdimogatasokhoz jutas feltételeit is javithatja, mivel a kkv-k egy
része a hitelkérelmekhez sziikséges iizleti tervezésben és dokumentacioban szorul segitségre.

Jelentéség. A gazdasagi kamarak, szakmai szovetségek és vallalkozasfejlesztési alapitvanyok szamara a
program lehetdséget ad mentorprogramok, finanszirozasi tanacsadas és digitalis fejlesztési képzések inditasara.
A rovid, kéthetes benytjtasi idészak miatt a felkésziilést azonnal meg kell kezdeni.
Javaslatok.
* A jogosult szervezeteknek a projektotlet, a koltségvetés és a 10 szazalékos onrész forrasanak mieldbbi
meghatarozasa.
* A célecsoport — kiilonosen a vidéki kkv-k — igényeinek felmérése és a szolgaltatasok (példaul
hitelfelkészitd mentoralas) megtervezése.
» A vallalkozasoknak érdemes figyelniiik a kamardk és szakmai szervezetek altal a programbdl inditott
ingyenes vagy kedvezményes képzéseket és tanacsadasokat.



2025. szeptember 25.
Kétmilliard forint a kkv-kat segito szervezeteknek

A Nemzetgazdasagi Minisztérium 2 milliard forintos Uzleti Kérnyezet Fejlesztési Programot hirdetett:
egyesiletek, szovetségek ¢€s alapitvanyok 10—100 millio forint vissza nem téritendd tdmogatast kaphatnak
képzésekre, mentoralasra, kiadvanyokra és digitalis fejlesztésekre, legfeljebb 90 szizalékos tamogatasi
intenzitassal. A palyazatokat oktober 1. és 15. kozott lehet beadni.

A program elsdsorban a vidéki kisvallalkozasokat célozza, amelyek a tdmogatott szervezeteken keresztiil
juthatnak ingyenes vagy kedvezményes szakmai segitséghez.



2025. szeptember 18.

Exportfinanszirozas a Demjan Sandor Programban: az EXIM
hitelkonstrukcioi

A keretrendszer. A Demjan Sandor Program a kormany 2025 elején inditott, a kis- és kdzépvallalkozasok
finanszirozasat, beruhazasait és nemzetkozi terjeszkedését tamogatd programcsomagja, amely hitel-, toke- és
vissza nem téritendd tdmogatasi elemeket foglal magaban. A program exportdsztonzo elemeire szant keretbdl
az EXIM Magyarorszag hitelkonstrukcioira 350 milliard forint all rendelkezésre; az igénylés 2025. januar 6-an
indult. A konstrukciok a programban részt vevo kereskedelmi bankokon keresztiil, refinanszirozott formaban
¢érhetdk el.

Az EXIM konstrukcioi.

» Jovo Exportdrei hitelprogram: forintban és eurdban igényelhetd beruhdzasi hitel a jovobeni és fejlodo
exportérok szamara;
» Zold beruhazasi hitel: a megljuloenergia-termelés és az energiahatékonysag javitasat célzo beruhazasok
finanszirozasara;
» Exportélénkité beruhazasi hitelprogram: az exportképes kapacitasok bovitésére, amelyen beliil 50
milliard forint lizingkonstrukcidkra jut;
» EXIM kifektetési hitel: a magyar vallalkozasok kiilfoldi befektetéseinek piaci alapt finanszirozasa
eurdban, dollarban és forintban, legaldbb 2 milliard forintos hitelosszeggel.
A kornyezet. A magyar export 2025-ben gyenge: a masodik negyedévben az aru- és szolgaltatasexport
volumene 0,9 szazalékkal csokkent, a jarmiiipari export visszaesett. Az amerikai vampolitika — a nyari EU-
USA keretmegallapodas szerint az unids termékek tilnyomo részére legfeljebb 15 szazalékos vam vonatkozik
— és a német ipar gyengesége a Kkiilpiaci kockazatokat ndveli. Ilyen kornyezetben a kedvezményes
exportfinanszirozas €s az exporthitel-biztositds (vevokockazat fedezése) jelentdsége nd.

Jogi jelleg. A kedvezményes refinanszirozott hitelek timogatastartalommal birhatnak, amelyet az uni6s allami

tamogatasi szabalyok szerint — jellemzdéen csekély Osszegli tamogatasként vagy csoportmentességi rendelet
alapjan — kell kezelni.
Javaslatok.

* A beruhazasi hitel igénylése el6tt érdemes Osszevetni a Széchenyi Kartya Program fix 3 szazalékos
beruhazasi hiteleit és az EXIM-konstrukciokat, kiilonosen az 0sszeghatar, a futamido és a devizanem
tekintetében.

» Az eurdbevétellel rendelkez6 exportdroknek az eurdalapu hitel természetes arfolyamfedezetet nyujthat.

« Uj kiilpiacra 1épésnél a vevékockazat EXIM-biztositassal torténd fedezése és a hitel dsszekapcsolasa
mérlegelendd.

* A konstrukciokrol a programban részt vevo bankokndl és az EXIM iigyfélszolgalatan érdemes részletes
tajékoztatast kérni.



2025. szeptember 18.
Kedvezményes hitelek exportaloknak a Demjan Sandor Programban

A Demjan Sandor Program exportpillérében 350 milliard forint all rendelkezésre az EXIM hiteleire. Elérhetd
a forintban és eurdban igényelhetd Jov6 Exportorei hitel, a z61d beruhazasi hitel, az exportélénkité beruhazasi
hitel — benne 50 milliard forint lizingre —, valamint a kiilfoldi befektetéseket finansziroz6 kifektetési hitel.

A gyenge exportpiaci kdrnyezetben a kedvezményes finanszirozas és a vevOkockdzat biztositdsa kiilonosen
fontos. Erdemes a bankoknal 6sszevetni az EXIM és a Széchenyi-hitelek feltételeit.



2025. szeptember 30.

A sikeres hitelkérelem elofeltételei: dokumentacio, koztartozasmentesség,
tamogatasi keret

A helyzet. A tdmogatott hitelek irdnti kereslet 2025-ben kiugréan magas: augusztusban a Széchenyi Kartya
Programban 1284 beruhazasi és mintegy 1800 likviditasi hitelkérelem érkezett, a kkv-k 0j hitelszerz6déseiben
a tdmogatott hitelek aranya 32 szazalékra nétt. A magas igényszam mellett a hitelbiralat gyorsasaga és sikere
nagyrészt a kérelem elOkészitettségén mulik.

A formai és jogi feltételek.

» Kkv-statusz: a vallalkozasnak a kis- és kdzépvallalkozasokrol, fejlodésiik timogatasarol szolo 2004. évi
XXXIV. torvény szerinti mikro-, kis- vagy kozépvallalkozasnak kell mindsiilnie; a mindsitésnél a
kapcsolddo és partnervallalkozasok adatait is 6ssze kell szamitani.

+ Koztartozasmentesség: a NAV koztartozasmentes ad6zoi adatbazisaban vald szereplés vagy nemleges
adoigazolas jellemzden feltétel; a kisebb, elfelejtett tartozasok is akadalyozhatjak a folyositast.

* Csekély osszegii tamogatas: az (EU) 2023/2831 rendelet szerint egy egységes vallalkozas harom év alatt
legfeljebb 300 ezer eur6 de minimis tamogatast kaphat; a korabbi tamogatasokrol nyilatkozni kell.

» Cégadatok: a cégnyilvantartasi adatok (képviseld, székhely, tevékenységi kor) naprakészsége és a
tényleges tulajdonosi adatok bejelentése.

A pénziigyi dokumentacidé. A bankok jellemzoen kérik az utolsé két lezart iizleti év beszamoldjat, a targyévi
fokonyvi kivonatot, a hitel- és lizingallomany kimutatasat, a vevo- és szallitoallomany korositasat, valamint
beruhazasi hitelnél a beruhazas részletes leirasat, koltségvetését, arajanlatait és megtériilési szamitasat. A
hitelbiralatban egyre nagyobb szerepet kapnak a fenntarthatosagi (ESG) adatok is.

A biztositékok. A bankok a hitel 6sszegétdl és kockazatatol fiiggden ingatlanfedezetet, a beruhdzas targyara
alapitott zalogjogot, készfizetd kezességet és intézményi kezességet (Garantiqga, AVHGA) kérhetnek. A
Széchenyi beruhazasi hitelek mogott a Garantiqa kezessége 2025. december 31-ig dijmentes.

Gyakori elutasitasi okok. A negativ sajat toke, a veszteséges miikddés, a koztartozas, a hianyos dokumentacio,
a kozponti hitelinformacios rendszerben (KHR) nyilvantartott korabbi mulasztas, valamint a realisan nem
alatamasztott cash-flow-terv.

Javaslatok.

» A kérelem benytjtasa el6tt belso ellenérzolista 6sszeallitasa a fenti dokumentumokrol.

* A KAVOSZ-iroddk, a kamarak ¢és a VOSZ iigyfélpontjainak tanicsadoi segitséget nyujtanak a
programfeltételek és a dokumentacio attekintésében.

» Tobb bank ajanlatanak bekérése: a kamat egységes lehet, a biztositéki kdvetelmények és dijak azonban
bankonként eltérnek.

» A negyedik negyedéves igényeknél a biralati idé miatt legalabb 4—6 hét atfutassal érdemes szamolni.



2025. szeptember 30.
Hitelkérelem elott: ezekre figyeljen

A tamogatott hitelek iranti rekordkereslet mellett a gyors dontés kulcsa a jol elokészitett kérelem. Sziikséges a
kkv-statusz, a koztartozasmentesség, a szabad csekély Osszegli tamogatasi keret, valamint az utolsé két év
beszadmoloja és — beruhazéasnal — a részletes koltségvetés és megtériilési terv.

Gyakori elutasitdsi ok a koztartozas, a negativ sajat téke és a hianyos dokumentacid. Erdemes tobb bank
ajanlatat bekérni, és a kamarak, a VOSZ vagy a KAVOSZ tandcsaddinak segitségét igénybe venni.



