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A kereskedelmi ingatlanok piaca kiemelt fontosságú, a gazdaság minden területét áthatja és az emberek mindennapi 
életében is szerepet játszik. A Magyar Nemzeti Bank ennek tükrében félévente megjelenő kiadványában elemzi az e piacra 
jellemző folyamatokat.

A kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos elemzések szempontjából meghatározó az alábbi kettősség:

i.  A kereskedelmi ingatlan egyrészt egy reál eszköz, amit a gazdaság szereplői termelési tényezőként felhasználnak tevé-
kenységükhöz, és ezáltal értékükre kihat a rájuk irányuló kereslet és kínálat viszonya.

ii.  Másrészt a kereskedelmi ingatlan befektetési eszköz szerepet is betölt: a befektetők azért vesznek ilyen eszközöket, 
hogy az ingatlan hasznosításából származó pénzáramon és/vagy az értéknövekedésen keresztül a számukra elérhető 
kockázatmentes hozamon felül – többletkockázat vállalása mellett – hozamprémiumot realizáljanak.

Ebből adódóan a kereslet-kínálat alakulásán túlmenően a kereskedelmi ingatlanok értéke – a pénzügyi piacokra jellem-
ző módon – nagymértékben kitett a befektetői várakozások alakulásának. Mindemellett a kereskedelmiingatlan-piac 
alakulása a pénzügyi rendszer működésére is hatással van. Ez elsősorban annak köszönhető, hogy a bankok vállalati 
hitelállományának jelentős része – Magyarországon 2020-ban az állomány mintegy 40 százaléka – kereskedelmi célú 
ingatlannal fedezett hitel.

Mivel a banki eszközök ilyen mértékű része kapcsolható kereskedelmi ingatlanhoz, erős kapcsolat keletkezik a kereskedelmi 
ingatlanok értékének alakulása és a hitelciklus között. Gazdasági fellendülés során pozitív visszacsatolás alakulhat ki az 
ingatlan értékének gyors növekedése és a hitelezés között, amely túlzott hitelezéshez vezethet, valamint kedvez az ingat-
lanspekulációs célú hitelfelvételnek. Gazdasági válság esetén a bankoknál jelentkező nemteljesítő állományok terhelik az 
intézmények tőkemegfelelését, ami a hitelkínálat visszafogását eredményezi. A kereskedelmiingatlan-piac meghatározó 
szereppel bír a bankok prociklikus viselkedésében, amelyet a 2008-ban kitört válság tapasztalata is megerősít. A kereske-
delmiingatlan-árakban bekövetkezett korrekciók kihatnak továbbá a jövőbeli beruházások és így a reálgazdaság alaku-
lására, amely a bankok működési környezetét is befolyásolja. A kereskedelmi ingatlanok értékének csökkenése a bankok 
mellett a nagy ingatlankitettségekkel rendelkező intézményi befektetőknél is veszteséget generál és hozzájárul a pénzügyi 
stabilitási problémák kialakulásához.

Mindezek alapján a kereskedelmiingatlan-piac több csatornán keresztül is képes negatív hatást kifejteni a pénzügyi rendszer 
stabilitására, ezért a Magyar Nemzeti Bank, mint makroprudenciális hatóság számára kiemelten fontos, hogy a kereske-
delmiingatlan-piaci folyamatokat nyomon kövesse, és azok minél mélyebb elemzésére törekedjen.

A Kereskedelmiingatlan-piaci jelentés című kiadvány célja, hogy betekintést nyújtson a piaci folyamatok mögött meghúzódó 
okok és az egyes piaci szereplők közötti kölcsönhatások rendszerébe. A kiadvány ennek tükrében a kereskedelmiingatlan-
piac különböző, makrogazdasági, pénzügyi stabilitási aspektusainak bemutatása révén, nemzetközi színtéren is egyedülálló 
jegybanki publikációnak tekinthető. A publikáció által felhasznált információhalmaz az alábbi:

•  A kereskedelmiingatlan-piacot befolyásoló makrogazdasági környezet bemutatása az MNB Inflációs jelentésében1 megta-
lálható információkon alapul. A kereskedelmi ingatlanok piaca szempontjából a legfontosabb statisztikai változók között 
a bruttó hozzáadott érték volumenének változása, a foglalkoztatás alakulása, a kiskereskedelmi forgalom változása, 
továbbá a hozamkörnyezet változásai szerepelnek.

•  A kereskedelmiingatlan-piac aktuális folyamatainak elemzése elsősorban ingatlanpiaci tanácsadócégek által biztosí-
tott információkra támaszkodik. A kereskedelmiingatlan-piac folyamatainak vizsgálata piaci szegmensek (irodapiac, 
kiskereskedelmi ingatlanok piaca, ipari-logisztikai ingatlanok piaca, szállodapiac) szerinti bontásban történik, viszont 
a főváros központú piaci struktúrából adódóan az adatok többsége csak Budapestre vonatkozóan áll rendelkezésre. 
Az építési projektek nyomon követése mikroszintű adatbázis alapján történik.

•  A kereskedelmi ingatlanok finanszírozási piacának elemzése elsősorban az MNB által gyűjtött hitelintézeti mérlegadatok-
ra és kamatstatisztikákra támaszkodik, továbbá a Hitelezési felmérésből2 a hitelezési folyamatok kvalitatív jellemzőiről 
gyűjtött információk is felhasználásra kerülnek.

1MagyarNemzetiBank,Inflációsjelentés:http://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes
2MagyarNemzetiBank,Hitelezésifelmérés:https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres
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1. Vezetői összefoglaló

A koronavírus-járvány miatt a hazai gazdaság 5 százalékkal esett vissza 2020-ban, ezzel a gazdasági teljesítmény az EU 
átlagánál kedvezőbben alakult. A járvány második hullámában az ipar és egyes szolgáltató ágazatok (információ és kom-
munikáció, pénzügy) ellenállónak bizonyultak, a 2021. évi GDP növekedés pedig az MNB tavaszi előrejelzése szerint 4–6 
százalék között alakulhat. A növekedésre és a kereskedelmiingatlan-piaci folyamatokra lefelé mutató kockázatot jelent, 
hogy 2021. március elején megérkezett Magyarországra a járvány harmadik hulláma, amely ismét szigorúbb korlátozó 
intézkedések bevezetését tette szükségessé. Az átoltottságtól és így a gazdaság újraindításának időzítésétől függően 
a második vagy harmadik negyedévtől azonban élénkebb gazdasági növekedés várható.

2020 során, az ipar-logisztika kivételével, minden kereskedelmiingatlan-szegmensben csökkent a kereslet, a foglaltsági-
kihasználatlansági adatok romlottak. Bérleti díjcsökkenés ugyanakkor egyelőre csak a kiskereskedelmi szegmensben 
mutatkozott. Az ipar-logisztika szegmens éves kereslete rekordot döntött, a járvány hatására erősödő internetes kereske-
delem és az átalakuló ellátási láncok a raktár- és logisztikai területek iránti igényeket is növelték, aminek köszönhetően 
a kihasználatlansági ráta alacsony, 2 százalékos szinten maradt 2020. év végén. A Lakás- és Ingatlanpiaci Tanácsadó Tes-
tület (LITT) tagjai az ipari-logisztikai fejlesztésekben növekedést várnak, az elmúlt évek erős irodafejlesztési aktivitásában 
pedig mérséklődést. Ezzel együtt az irodapiac kihasználatlansági rátájában további növekedés várható a következő 1–2 
évben. Előretekintve heterogén kép rajzolódhat ki: a felépülő irodák ugyan lassabban, de feltöltődnek, a régebbi ingatlanok 
bérleti díjai pedig csökkenni fognak, a kihasználatlanság pedig nőhet a szakemberek szerint. A szállodák, a vendéglátó- 
és egyes kiskereskedelmi üzlettípusok forgalomkiesése továbbra is jelentős, ezen szereplők a korlátozások miatt kieső 
forgalom fennmaradásával egyre kevésbé tudják fenntartani működésüket.

A hazai kereskedelmi ingatlanok 2020-as befektetési forgalma 41 százalékkal alacsonyabb volt az előző évinél, ugyanakkor 
több százmillió eurót tett ki az utazási korlátozások és az átvilágítások akadályoztatása miatt 2021-re tolódott adásvételek 
értéke. A LITT véleménye alapján a kivárás, a befektetési döntések elhalasztása jellemzővé vált, a befektetési aktivitás 
növekedésének elindulását 2021 végére és 2022 elejére várják. Mindezek mellett 2020-ban is történtek nagy összegű 
tranzakciók, amelyek az éves befektetési forgalom közel felét adták. A tranzakciók értékének 52 százaléka kötődött magyar 
befektetőkhöz, ami kiegyensúlyozottabb arány a megelőző két év 65 és 75 százalékos szintjeihez képest. A befektetési 
hozamok évek óta tartó csökkenése megállt, 2019. év végéhez képest irodák esetén 50, bevásárlóközpontok esetén 75 
bázisponttal emelkedett, ipari-logisztikai ingatlanok esetén pedig nem változott az elsődleges hozam. A hazai nyilvános 
ingatlanalapok likviditási helyzete stabil, a járvány tavalyi megjelenését a befektetési jegyek intenzívebb visszaváltása 
követte ugyan, de összességében a szektor nettó tőkeáramlása pozitív volt 2020-ban.

Az árfolyamhatás kiszűrésével, a hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett hitelállománya stagnált 2020 során. Az új 
folyósítások devizaaránya csökkent, amiben az NHP Hajrá!-nak volt nagy szerepe. A bankok érdemben szigorítottak az üzleti 
célú ingatlanhitelek feltételein, miközben az ingatlanhitelek iránti kereslet is mérséklődött. A hitelfeltételek szigorításában 
az iparág-specifikus kockázatok és a bankok kockázati toleranciájának változása egyaránt szerepet játszottak. 2021 első 
felére már nem várható további szigorítás az intézmények részéről, ugyanakkor az egyes szegmensek közötti prioritás 
megváltozott, és a lakópark projektek mellett az ipar-logisztika szegmens került előtérbe a finanszírozók szemszögéből. 
A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-állományának 47 százaléka volt moratóriumban 2020. év 
végén, ezen belül is a szállodafinanszírozási hiteleknél volt a legmagasabb, 77 százalékos a moratóriumba lépett hitelek 
aránya. A moratórium végét követően szálloda és kiskereskedelmi szegmenshez kapcsolódó projekthitelek kapcsán merül 
fel leginkább késedelembeesési kockázat, ezen hitelek állománya 305 milliárd forintot tett ki 2020 végén. A bankrendszer 
tőkeellátottsága megfelelő szintű, a kereskedelmiingatlan-piacról eredő potenciális kockázatokat képes lesz kezelni.
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2. Az irodapiac

2020. év végére, a várakozásoknak megfelelően, a budapesti irodapiac kihasználatlansági rátája 9,1 százalékra nőtt, 
a ráta emelkedését a lecsökkent bérleti kereslet és az új átadások magas volumene eredményezte. 2020-ban az irodapi-
aci átadások történelmi csúcsot értek el és a következő két évben is jelentős, 12 százalékos állománybővülést vetítenek 
előre az épülő projektek. 2020-ban éves alapon 45 százalékkal csökkent a budapesti irodapiac bérlői kereslete, de a le-
csökkent kereslet egyelőre nem járt az átlagos kínálati bérleti díj csökkenésével, és a fejlesztők is tartják a bérleti díjakat. 
Ugyanakkor, ha tartósan alacsony marad a kereslet, az egyre nagyobb nyomást helyezhet a bérleti díjak csökkenésére. 
Az irodaterületek iránti kereslet 70 százaléka a piaci szolgáltató, főként a telekommunikációs szektorból érkezett 2020-ban. 
A közép-kelet-európai régió valamennyi fővárosában nőtt az irodapiaci kihasználatlanság, a 2019. év végi 5 százalékhoz 
közeledő szintek helyett, 2020 végére már inkább 10 százalék körül szóródtak a ráták.

2020-ban a magyar gazdaság teljesítménye az EU átlagánál 
kedvezőbben alakult. Akoronavírus-járványmiattahazai
gazdaság5százalékkalesettvissza2020-ban(1.ábra).Ake-
reskedelmiingatlan-piacszempontjábólrelevánsszektorok
közül,azUniótöbbitagállamáhozviszonyítvaapiaciszol-
gáltatásokvisszaeséseazátlagnálkisebbvolt,mígazipari
hozzáadottértékcsökkenéseazEUközépmezőnyébenhe-
lyezkedettel.Azépítőiparazévegészébenrelatívegyengén
teljesített.Azévelejénazépítőiparitermelésstagnált,majd
tavasszaljelentősvisszaeséskövetkezettbe,amitelsősorban
azállamiprojektekkifutásaésazalacsonyújprojektindí-
tásokeredményeztek.Azévvégénmegindultakilábalás,
amihezakedvezőlakáspiacifolyamatokésazállamiberu-
házásokishozzájárultak.

2021 második-harmadik negyedévétől élénk gazdasági nö-
vekedés várható. Akoronavírusújmutációinakterjedése
miattelindultMagyarországonajárványharmadikhulláma,
ígyakorlátozóintézkedésekmeghosszabbításraésszigorí-
tásrakerültek,amiaGDPmérséklődéséteredményezi2021
elsőnegyedévében.Az átoltottságnövekedésétől és így
agazdaságújraindításánakidőzítésétőlfüggőenamásodik
vagyharmadiknegyedévtőlazonbanélénkebbnövekedés
várható,amelyazévegészében4–6százalékosgazdasági
bővülésteredményezhet.

Az elmúlt év második felében a munkaerőpiac ellenállónak 
bizonyult,amihezajegybankiéskormányzatiintézkedések
(hitelmoratórium,államiésjegybankihitel-ésgaranciaprog-
ramok,bértámogatások) ishozzájárultak.2020negyedik
negyedévébenaversenyszférafoglalkoztatásamindössze
0,8százalékkalmérséklődöttazelőzőévazonosidőszaká-
hozképest.Ajárványújabbhullámainakhatásáraazonban
ismétfelerősödhetnekakedvezőtlenfoglalkoztatásihatások
asérülékenyebbágazatokban.

1. ábra
A GDP éves változása az Európai Unióban (2020)
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Megjegyzés: Piros színnel Magyarország, szürkével az EU és Eurozóna, 
világoskékkel pedig a V4 országok vannak kiemelve.
Forrás: Eurostat.

2. ábra
A távmunkában vagy otthoni munkavégzés keretében 
dolgozók a szellemi foglalkozásúak arányában
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Megjegyzés: A szellemi foglalkozásúak százalékában.
Forrás: KSH.
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3Akereskedelmiingatlanokbérletikeresletévelkapcsolatosfogalommeghatározásoka2.számúmellékletébentalálhatók.

2020 szeptembere óta újra folyamatos növekedést mutat 
az otthoni vagy távoli munkavégzés aránya. Azelsőhullá-
motkövetőnyáricsökkenésutánfolyamatosannőttatáv-
munkábanvagyotthonróldolgozókaránya(2.ábra).Míg
ateljesfoglalkoztatottságonbelül9százalék,addigaszelle-
mifoglalkozásúaklétszámáhozviszonyítva19százalékvolt
2020.decemberbenazországosarány,ami2021.januárban
továbbemelkedett.AzotthonimunkavégzésBudapesten
a leggyakoribb, a fővárosban30 százalékot is elérhet az
otthonróldolgozókaránya,aszellemifoglalkozásúaktekin-
tetébenpedig40százalékotis.Azágazatokatvizsgálvameg-
állapítható,hogyazinformációéskommunikáció,aszakmai,
műszakiéstudományostevékenység,valamintapénzügyi
ésbiztosításitevékenységterületénvoltalegmagasabbaz
otthonróldolgozókaránya.Ezekbenazágazatokbanamun-
kavállalókközelegyharmadadolgozottrendszeresenvagy
alkalmankénttávmunkában2020harmadiknegyedévében.

2020 végére a budapesti irodapiac kihasználatlansági 
rátája 9,1 százalékra nőtt, és előretekintve is növekedés 
várható.Évvégéreabudapestimodernirodákállománya
3,9milliónégyzetméterrenőtt,232ezernégyzetméterúj
irodaterületetadtakát,amia2019.évvégiállomány6,3
százalékánakfelelmegés10évesrekordotjelent(3.áb-
ra).Akoronavírus-járványáltalokozottgazdaságisokkaz
irodabérbeadási tranzakciók éves volumenét jelentősen
(45százalékkal)csökkentette.Abérbeadottirodaállomány
változásávalmértkeresletikategória,anettópiacifelszívás3 
65ezernégyzetméteresévesszintjéhezképest,többmint
háromszorosvoltazújátadásokvolumene,amiazátlagos
kihasználatlanságirátanövekedéséteredményezte.Ezutób-
bimutató2020során3,5százalékponttal,évvégére9,1szá-
zalékranövekedett.Előretekintveakövetkezőnegyedévek-
benakoronavírusellenimegfelelőátoltottságeléréséigmég
visszafogottirodakeresletrelehetszámítani,amiajelentős
volumenűújátadásokmellettakihasználatlanságirátát10
százalékföléfogjaemelni.2020-banazirodabérletidíjak
nemcsökkentek,deazüresterületekvárhatónövekedé-
se,valaminta tartósanalacsonykeresletegyrenagyobb
nyomásthelyezhetabérletidíjakmérséklődésére.Ugyan-
akkoraLITTszakembereinekvéleményeszerintafelépülő
irodákidővelfeltöltődnekalacsonyabbkeresletmellettis,
ígyinkábbagyengébbminőségűingatlanokbérletidíjaiban
várhatócsökkenésakihasználatlanságnövekedésemellett.
ATestülettagjainakajárványutánivisszarendeződésselkap-
csolatostovábbivárakozásaiaz1.és2.keretesírásokban
olvashatók.

3. ábra
Bérleti és fejlesztési aktivitás a budapesti irodapiacon
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Megjegyzés: Az előkészítés alatt álló, de még nem épülő irodák egy 
része legkorábban 2023-ra készülhet el, a kivitelezés tényleges elindí-
tásának időpontjától függően. 2020. év végi adatok alapján. A nettó 
piaci felszívás (vagy nettó abszorpció) a bérbeadott állományban tör-
tént változást mutatja a vizsgált időszakban. A nettó abszorpció és 
a bruttó bérbeadás közti különbséget a bérlet megújítások, az 
előbérletek, valamint a piacról kivonuló bérlők eredményezik.
Forrás: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

4. ábra
A budapesti irodafejlesztések megoszlása, 
a megújulási ráta és az új átadások alpiacok szerint
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Megjegyzés: 2020. év végi adatok alapján.
Forrás: Cushman & Wakefield.
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1. keretes írás
Az irodapiaci kereslet középtávú kilátásai és a főváros irodákkal való ellátottsága

A meglévő modern irodaállomány 12 százalékát kitevő 
irodaterület építése van folyamatban, Dél-Buda fókusszal. 
A2020végénépülő,463ezernégyzetméternyiterületát-
adása2022.évvégéigvárhatóésennek44százalékaren-
delkezett(elő)bérletiszerződéssel.Amárfolyamatbanlévő
építkezésekenkívültovábbiközel500ezernégyzetméter,
potenciálisanrövididőnbelülelindíthatófejlesztésismert,
amia2020.évvégimodernirodaállománytovábbi,akár
13százalékosbővülésétjelenthetiközéptávon.Aprojektek
fővárosonbelülielhelyezkedésétvizsgálva,akövetkezőkét
évbenaDél-Budaalpiacra4fogérkeznialegnagyobbmeny-
nyiségű(179ezernégyzetméteres)újkínálat,deaVáciúton
isjelentős(106ezernégyzetméter)volumenépül(4.ábra).
Akövetkező2éventúlratekintve,amégnemépülő,de
beláthatóidőnbelülelindíthatófejlesztésekismétaVáci
útiirodafolyosótfogjákfókuszbahelyezni.

Az új irodakereslet főként a szolgáltató szektorból érkezett 
2020-ban.Abérletiszerződés-megújításoktólszűrtnettó
bérbeadásttekintve,2020-banapiaciszolgáltatószekto-
rok részaránya70 százalékközeli szintetértel (5. ábra).
2019-ben a piaci szolgáltató szektorok nettó keresleten
belüliaránya48százalékvolt,amitagyártószektorerős
irodapiacijelenléteeredményezett.Anettókereslet2020-as
százalékosösszetételébenazelőzőévhezképestazinfor-
mációéstelekommunikációstechnológiaszektornöveke-
désevoltaleglátványosabb,részaránya14-ről32százalékra 
nőtt.

2020-ban a közép-kelet-európai régió valamennyi főváros-
ában nőtt az irodapiaci kihasználatlanság.Avizsgáltfővá-
rosokirodapiacainjelentősvolumenűújátadásoktörtén-
tekmárakoronavírushatásáralecsökkentkeresletmellett,
amiakihasználatlanságirátanövekedéséveljárt(6.ábra).
A2019.évvégi5százalékhozközeledőszintekhelyett,2020
végénmárinkább10százalékkörülszóródtakakihaszná-
latlanságiráták.Legalacsonyabbkihasználatlanságiszintet
(7százalékot)továbbraisPrágában,legmagasabbat(12,5
százalékot)Bukarestbenlehetettmegfigyelni.

ALakás-ésIngatlanpiaciTanácsadóTestület2021.márciusiüléséntöbbekközöttazirodapiacaktuálishelyzetét,
kilátásaitisáttekintette.ATestülettagjaiszerintakoronavírus-járványhatásáraazirodapiaconjelentősencsökkent
abérletrekínáltterületekirántikereslet,abérlőkelbizonytalanodtak.Előretekintveakeresletkapcsántovábbiintő
jel,hogytöbbesetbeniselőfordult,abérlőkvégül30–35százalékkalkisebbirodaterületreszerződtekajárványidő-
szakotmegelőzőterveikhezképest.Azegyikszakértőszerintazúgynevezetthibrid(részbenirodai,részbenotthoni/
távoli)munkavégzés(„hybridoffice”)fogmajdeluralkodni,ésösszességében0és10százalékközöttikeresletcsök-
kenésreszámítanak.

4Abudapestiirodapiacfőbbalpiacainakbemutatásaaz1.számúmellékletébentalálható.

5. ábra
A budapesti modern irodapiac nettó bérbeadásának 
összetétele a bérlők tevékenysége szerint
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Forrás: CBRE.

6. ábra
Új átadások és kihasználatlansági ráta a régiós 
fővárosok irodapiacain
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Új irodaátadások 
Irodapiaci kihasználatlanság  (jobb tengely)

Forrás: MNB gyűjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL 
adatai alapján.
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Apiaciszereplőkközöttanagyfokúbizonytalanságmellettugyanakkoregyetértésvoltabban,hogyrugalmasságot
kellbeépíteniabérletiszerződésekbe.Sokcéghetiegynapotthonimunkavégzéstmegenged,amiönmagában20
százalékoskeresletcsökkenésteredményezneazirodákiránt.Eztkompenzáljavalamelyestakisebbültetésisűrűség
irántiigény,azelkövetkezőévekbenvárható,3–4százalékosnövekedésazirodaidolgozóklétszámábanaszellemi
foglalkoztatottakszámánakemelkedésével,illetve,hogynemzetköziösszevetésbentovábbraisviszonylagkevés
ameglévőhazaiirodaterület.Összességébenazutóbbikéttényezőötévalattkompenzálhatjaazotthonimunka-
végzésmiattikeresletcsökkenést.Azegyikszakértőszerinttovábbiérvekazirodaikörnyezetfontosságamellett,
hogyafiataltehetségekkarrierépítése,akreativitáskibontakozásaésakapcsolatoképítésecsakkorlátozottantud
működnitávolimunkában,ezeketazirodaikörnyezethozhatjaelő.Jelenlegazirodákirántiigényekcsökkentésének
hátterébenakoronavírus-járványokoztaveszteségekmérséklése,aköltségekcsökkentéseáll.Ahosszútávúműködés
fenntartásaésafejlődésszempontjábólazonbanahumántőkegyarapításafontosabbtényezőlehet.

Azirodapiaconabérletidíjakbanegyelőrenagyvisszaesésnemtapasztalhatóésafejlesztőkistartjákabérletidíjak
szintjét.Várakozásuk,hogyafejlesztésekettekintveaszegmensbenmérséklődikalendület,azátadásokvolumene
csökkennifogésafelépültirodákidővelalacsonyabbkeresletmellettis,defeltöltődnekbérlővel.

Egy régió, város irodaállományának nagyságát az
ottműködő,betelepedővállalkozások,intézmények
igényeihatározzákmeg,amelynekszámszerűsítése
nehezen becsülhető. Ugyanakkor elméleti szinten
arendelkezésreállómunkaerőegyfelsőkorlátjátje-
lentiaracionálisanmegépíthetőirodaállománynak.
Azeurópainagyvárosirégiókirodaállományátaleg-
alábbközépfokúvégzettséggelrendelkezőnépesség
arányában vizsgálva, Budapest az irodaellátottsági
rangsorvégénszerepel,2,52négyzetméteregyfőre
eső területtel.Ezta szintetavizsgált fővárosi régi-
ókközülcsakBukarest(2,36négyzetméter/fő)múlja
alul.Avisegrádiországokközöttalegalábbközépfokú
végzettséggelrendelkezőnépességarányában,aPo-
zsonyfővárosirégiórendelkeziklegtöbb(5,13négy-
zetméter/fő)irodaterülettel,amimáravizsgálteuró-
paifővárosokátlagosszintjétismeghaladja.Globális
pénzügyi,gazdaságiközpontjellegeellenéreLondon
régióbanrelatívekevés,európaiátlagalattiazegyfőre
esőirodaterület,mígBrüsszelbenésPárizsbananem-
zetköziintézményekjelenlétejárulhozzáakiugróértékekhez.Amásodlagosvárosirégiókközülanémetnagyvárosok
ésMilánóirodaellátottságaafővárosokviszonylatábanisalegmagasabbszintekközétartozik.

Az egy főre eső irodaterületek európai összehasonlítása összességében azt sugallja, hogy a munkaerőben lévő 
potenciálhoz képest Budapesten és agglomerációjában van még tér további fejlesztések előtt. Ugyanakkor figye-
lembe kell venni, hogy az országok között eltérő lehet az egyes gazdasági ágazatok irodapiaci jelenléte, kereslete. 
További irodafejlesztések létjogosultságát egyes LITT tagok információi is megerősítik, miszerint a jelentős iroda-
terület-igénnyel fellépő nemzetközi bérlők, többnyire SSC-k (Shared Service Center) tenderein Budapest továbbra 
is versenyben van a régió városaival és az elkövetkező időszakokban több ilyen bérlet megkötésére is számítanak.

Európai nagyvárosi régiók irodaellátottsága
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Egy főre eső irodaterület

Egy főre eső irodaállomány, a fővárosi és nagyvárosi régiók legalább 
középfokú végzettséggel rendelkező, 25-64 éves lakosságának figye-
lembe vételével. 2020. év végi adatok alapján. 
Forrás: Eurostat; MNB gyűjtés a CBRE, Cushman & Wakefield, JLL, 
Knight Frank, Vienna Research Forum adatai alapján.



KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTÉS • 2021. ÁPRILIS12

3. Az ipari-logisztikai ingatlanok piaca

A járvány második hullámában az ipar ellenállónak bizonyult, 2020. negyedik negyedévben a termelés meghaladta az egy 
évvel korábbi szintet. A Budapest környéki ipar-logisztikai területek kihasználatlansági rátája 2020-ban is alacsony maradt, 
az év végére 2 százalékon állt. Az új átadásokat tekintve ebben a szegmensben is rekord volument hozott a 2020-as év, 
az átadott területek 84 százalékára pedig már előbérlet is volt. A szegmensben növekvő fejlesztési aktivitás mutatkozik, 
így 2021-ben is nagy átadási volumen várható. Az ipar-logisztika piac bérleti keresletét az új igények dominálták, a bér-
let megújításokat nem tartalmazó nettó kereslet 82 százalékkal nőtt az előző évhez képest. A logisztikai szolgáltatás és 
kereskedelem szektorok adták a teljes bérleti kereslet 61 százalékát. Budapest és agglomerációja ipar-logisztika piacán 
a megnövekedett kereslet és az alacsony kihasználatlanság segítette a bérleti díjak szinten maradását.

A feldolgozóipari aktivitás 2020 második felében helyre-
állt, azonban a globális félvezetőhiány következtében a jár-
műgyártás kedvezőtlenül alakult az idei év elején.Ajár-
ványmásodikhullámábanaz iparellenállónakbizonyult,
2020.szeptember‒decemberközöttiidőszakbanatermelés
meghaladtaazegyévvelkorábbiszintet(7.ábra).Ajárvány
fékezésétcélzókorlátozóintézkedésekközvetlenülcsakmér-
sékeltenérintikazipartermelésikilátásait,ugyanakkor2021
elejénafélvezetőhiányátmenetilegnegatívanbefolyásolta
ajárműgyártást.Iparágiszereplőkszerintazonbanakiesett
termelésazévelsőfelébenpótolható.

A Budapest környéki ipari-logisztikai ingatlanok piacán 
növekvő fejlesztési aktivitás látható. 2020végénBuda-
pestenésagglomerációjában2,37milliónégyzetméterttett
kiaBudapestresearchForumáltalmonitorozottmodern
ipari-logisztikaiingatlanokállománya.Aszegmenskihaszná-
latlanságirátája2020elsőnegyedévében0,9százalékpon-
tosnövekedéstmutatott,deazévhátralévőrészébenmég
azújátadásokmellettiscsökkennitudott,azújingatlanok
magas előbérleti arányaés a jelentősenmegnövekedett
kereslethatására.Amutató2százalékonálltazévvégén
(8.ábra).2020rekordévvoltaz ipari-logisztikaiátadások
tekintetében128ezernégyzetméternyiújterülettel,ami
5,7százalékosbővüléstjelentett.Azújonnanpiacraérkező
területektúlnyomórésze(84százaléka)azátadásigbérlőre
talált.Afolyamatbanlévőfejlesztésekadataialapján2021-
ben260ezernégyzetmétertiselérhetazátadottállomány,
amelynekháromnegyedemárelőbérletiszerződésekkelle
voltkötve2020végén.

2020-ban 30 százalékkal emelkedett a megkötött bérleti 
szerződések összeterülete az ipari-logisztikai piacon.2020-
ban538ezernégyzetméteripari-logisztikaiterületrekötöt-
tekbérletiszerződéstBudapestésagglomerációjapiacán,
ami30százalékkalmeghaladjaazelőzőévkeresletét.Azév
keresletétazújigényekdominálták,abérletmegújításokat
nemtartalmazónettókereslet337ezernégyzetmétervolt,

7. ábra
Az alágak hozzájárulása a feldolgozóipari termelés 
volumenváltozásához havonta
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Forrás: KSH Heti monitor.

8. ábra
Új átadások, nettó bérbeadás és kihasználatlansági 
ráta Budapest és agglomerációja ipari-logisztikai 
piacán
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Átadott új kínálat
Nettó bérbeadás
Tervezett átadások
A tervezett átadások előbérlettel lekötött része
Kihasználatlansági ráta (jobb tengely)

Megjegyzés: A 2021-es előrejelzés 2020. év végi adatok alapján készült.
Forrás: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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ami82százalékosbővüléstjelentéstörténelmirekordszint.
Azipari-logisztikaiingatlanokirántiigényeknövekedésében
ajárványhatásáraerősödőinterneteskereskedelemésaz
átalakulóellátási láncokjátszottakfőszerepet.Azelmúlt
évekhezhasonlóanalogisztikaiszolgáltatókazipari-logisz-
tikai bérletipiac legaktívabb szereplői, hozzájuk köthető
ateljesbérbeadás39százaléka(9.ábra).Fajsúlyosszektor
voltmégakésztermékforgalmazás(22százalék),agyártás
(19százalék)ésa(nemlogisztikai)szolgáltatószektor(18
százalék).

A kihasználatlanság alacsony szintje és az erős kereslet 
a bérleti díjak szinten maradását segítették,a jellemzőkí-
nálatibérletidíjakazévvégén4,6–4,8euro/nm/hósávban
mozogtak.

9. ábra
A Budapest és környéki ipari-logisztikai piac teljes 
bérbeadásának összetétele a bérlők tevékenysége 
szerint
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Forrás: Cushman & Wakefield.



KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTÉS • 2021. ÁPRILIS14

4. A kiskereskedelmi ingatlanok piaca

A kiskereskedelmi ingatlanok iránti igények alakulásában érdemi szereppel bíró szolgáltató szektor vállalatainak növe-
kedését leginkább a kereslet hiánya hátráltatta 2020-ban. A hazai bevásárlóközpontok kihasználatlansági rátája ország-
szerte átlagosan nőtt, amivel párhuzamosan a bérleti díjak csökkentek. A kiskereskedelmi forgalom 2020. nyár közepére 
összességében visszatért az egy évvel korábbi szintre, azonban több üzlettípus jelentős forgalomkiesést szenvedett el. 
A nagy bevásárlóközpontok forgalma is lecsökkent, 2020 decemberében látogatószám és bevétel tekintetében is 40 szá-
zalékos csökkenést lehetett mérni az egy évvel korábbihoz képest. A kiskereskedelmi ingatlanok piacán 2021-ben várható 
jelentősebb új átadás, de nagy a bizonytalanság a fejlesztési tervekben.

Főként az elégtelen kereslet korlátozta a szolgáltató szek-
tor vállalatainak teljesítményét 2020-ban.Akiskereske-
delmiingatlanokirántikeresletbenérdemiszerepetjátszik
aszolgáltatószektor,azonbelülisafogyasztóknaknyújtott
szolgáltatásokatkínáló(B2c)szereplők.Aszektorvállalatai
körébenrendszeresenvégzettfelmérésszerintazelmúltkét
negyedévbenakeresletmellettazegyébkorlátozótényezők
szerepeerősödött.Előretekintveegyesszolgáltatásokese-
tébenakeresletkiesésetartóslehet,amireajárványmiatt
átalakulófogyasztásiszokásokisráerősíthetnek.

Több kiskereskedelmi üzlet- és ingatlantípus jelentős for-
galomkiesést szenvedett el 2020-ban.Ápriliskivételével
akiskereskedelmiforgalommindenhónapbanmeghaladta
azegyévvelkorábbiszintet,azonbantöbbüzlettípus le-
csökkentforgalmatmutat(10.ábra).Forgalomnövekedést
leginkábbazonlineésazélelmiszerjellegűüzlettípusokban
lehetettmérni,miközbenavendéglátóhelyekésruházati
cikkeketforgalmazóüzletekforgalmacsökkentlegnagyobb
mértékben.2021januárjábanavendéglátóhelyeken45szá-
zalékkal,aruházatiüzletekben22százalékkalvoltalacso-
nyabbaforgalom,mintegyévvelkorábban.Előretekintve
akorlátozóintézkedések2021.márciusiszigorításajelentős
negatívhatástgyakorolhatakiskereskedelmiforgalomra.Ez
azelsőalkalom,hogyhazánkbanbekellettzárniukanem
létfontosságúcikkeketárusítóüzleteknek,amikaforgalom
mintegyötödétadják.Akorlátozásokkövetkeztébentovább
erősödhetaze-kereskedelemszerepe.

A magyar e-kereskedelem penetrációja az egyik legalacso-
nyabb a régióban, azonban 2020-ban gyorsan bővült.Aha-
zaikiskereskedelemforgalomból8,5százalékosrészesedést
értelazonlinekereskedelem2020-ban,ami2,3százalék-
pontosnövekedésazelőzőévadatáhozképest(11.ábra).
Ahazaie-kereskedelempenetrációbővülésevoltazegyik
leggyorsabbüteműarégióban,amivelAusztriaésSzlovákia
szintjétértükel.Arégióbancsehországbanalegmagasabb,
közel17százalékazinterneteskereskedelemaránya,amiaz
EUátlagotésNémetországadatátisfelülmúlja.

10. ábra
A kiskereskedelmi üzlettípusok és vendéglátóhelyek 
forgalmának éves változása
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Forrás: KSH.

11. ábra
Az e-kereskedelem részaránya a teljes 
kiskereskedelemből (becslés)
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Megjegyzés: December nélküli adatok, szezonálisan és naptárhatással 
igazított értékek alapján becsülve. Szlovákiára nincs elérhető adat 
a 2020-as évre. Magyarország a KSH adatai alapján becsülve.
Forrás: McKinsey, Euromonitor, KSH és Eurostat alapján MNB-számítások.
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Csökkenő bérleti díjak és növekvő kihasználatlansági ráták 
jellemezték 2020-ban a kiskereskedelmi ingatlanok piacát 
országszerte.Azévsoránnemtörténtjelentősújátadás
akiskereskedelmiingatlan-szegmensben.Akorlátozásokés
alecsökkentlátogatószámhatására,2020-banakiskereske-
delmiingatlanokirántikeresletlecsökkent,amiországszerte
ésvalamennyiingatlantípuseseténakihasználatlanságiráta
növekedésétésabérletidíjakcsökkenéséteredményezte
(12.ábra).Elérhetőségtekintetébenabudapestielsődleges
bevásárlóközpontok kihasználatlansági rátája 3 százalék-
ponttal,4százalékraemelkedett2019.évvégéhezképest.
Abudapestimásodlagosbevásárlóközpontokátlagoskihasz-
nálatlanságimutatója10százalékra,aregionálisvárosok
bevásárlóközpontjaiépedig6százalékraemelkedett.AcBrE
általkalkuláltBudapestShoppingcentreIndex2020.dec-
emberhónapban,azelőzőévdecemberéhezképestabu-
dapesti bevásárlóközpontok forgalmának 39 százalékos,
látogatószámánakpedig40százalékoscsökkenésétmérte.
Abérlőkésbérbeadókadíjfizetésinehézségekettöbbalka-
lommal–ajárványhullámaihozigazodórendszerességgel
–kétoldalúmegállapodásokkalkezelték,amiabérlőoldalán
többnyireideiglenesbérletidíjkedvezményeket,abérbeadó
oldalánpedigbérletifutamidőhosszabbítástésmagasabb
bevételarányosbérletidíjrésztjelentett.Ugyanakkorvan-
nakpéldáknemzetközikiskereskedelmimárkákkivonulására
isamagyarpiacról.Akiskereskedelmiszektorhelyzetével
aLakás-ésIngatlanpiaciTanácsadóTestületisfoglalkozott
márciusiülésén,azottelhangzottakösszefoglalójaa2.ke-
retesírásbanolvasható.

12. ábra
A kiskereskedelmi bérleti díjak alakulása és 
a kihasználatlansági ráták Magyarországon
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Megjegyzés: A bérleti díj adatok egy 100 négyzetméteres üzlethelyi-
ségre vonatkoznak, az oszlopok a különböző kiskereskedelmiingatlan-
típusokba tartozó ingatlanok elérhető legmagasabb bérleti díjainak 
szóródását mutatják.
Forrás: CBRE.
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5. A szállodapiac

A hazai és a globális egészségvédelmi intézkedések következtében, a turisztikai szektor kilábalása lehet a leglassabb 
a gazdasági ágazatok között. A hazai szállodák forgalma a nyári hónapokban valamelyest javult, de év végén ismét 
mélypontra süllyedt. A szálloda szegmenst élénk fejlesztési aktivitás jellemezte az elmúlt években, de a járvány több pro-
jektet elnapolt vagy leállított: a 2019. év végi mintegy 7 ezer szoba helyett már csak közel 4 ezer szoba átadása szerepel 
a fejlesztők terveiben a következő 2 évre.

Az egészségvédelmi intézkedések következtében a tu-
rizmus kilábalása lehet a leglassabb a nemzetgazdasági 
ágazatok között.Aglobálisturizmuskilátásaitovábbrais
kedvezőtlenek,amitarepülőjáratokszámánakalacsonyabb
szinten történő stabilizálódása is alátámaszt (13. ábra).
AzoxfordEconomicsszakértőiszerintaglobálisturizmus,
válság előtti szintre való visszatérésenemvárható 2024
előtt.Anemzetköziturizmustartósvisszaesésekomolyki-
híváseléállítjaaszállodákatésveszélybesodorjaatovábbi
fejlesztéseket.

Valamennyi régiós főváros szállodapiaca jelentős vissza-
esést szenvedett el. 2020-bana régiós fővárosok szállo-
dáinak szobafoglaltsága negyedére-harmadára csökkent
amegelőzőévhezképest,és20–27százalékközöttalakul-
takafoglaltságimutatók(14.ábra).Aszobafoglaltságés
bruttószobaárisPrágábancsökkentalegnagyobbmérték-
ben,akülföldivendégekrelatívenagyobbsúlyamiatt.Bu-
dapestenazátlagosszobafoglaltság21százalékvolt2020
egészéttekintve,amiazelőzőév79százalékosszintjéhez
képest73százalékosvisszaeséstjelent.Szobaáraktekinte-
tébenBudapesten11százalékkal,81euróramérséklődött
abruttóátlagár.

A hazai szállodák forgalma a nyári hónapokban valame-
lyest javult, de év végén ismét mélypontra került. A2020.
áprilistól decemberig tartó időszakban a hazai szállodák
bevétele72százalékkalmaradtelazelőzőévazonosidő-
szakáhozképest.Ajárványterjedésénekmásodikhullámaés
akapcsolódókorlátozóintézkedésekhatásáraarendelkezés-
reállószállodaiszobákszámadecemberben56százalékkal
maradtelazegyévvelkorábbitólésabevételekbenis94
százalékoscsökkenésmutatkozott(15.ábra).Avendégéj-
szakákszámaBudapestencsökkentlegnagyobbmértékben,

13. ábra
A repülőjáratok globális számának alakulása
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Forrás: Flightradar24.

14. ábra
A régiós fővárosok szállodáinak átlagos 
teljesítménymutatói 2019-ben és 2020-ban
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Forrás: CBRE, STR Global.
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2020egészében78százalékkal,mertakülföldivendégek
elmaradásaittéreztetteleginkábbhatását.

A koronavírus-járvány számos hotelfejlesztést elnapolt és 
több elkészült szálloda a nyitás halasztására kényszerült. 
2020-ban12újszállodakészültelországszerte,összesen
794szobával(16.ábra).Azelkészülthotelekközülazonban
többaténylegesnyitáselhalasztásárakényszerültanagyon
alacsonykeresletmiatt.Azelkészültszobák65százaléka
Budapestentalálható.Magyarországotazelmúltévekben
élénkszállodaépítésiaktivitásjellemezte,dea2019végén
ismert,többmint7ezermegépítésretervezettszobaszám
2020végére3,8ezerrecsökkent.Afejlesztésekfókuszában
továbbraisBudapestáll,aprojektek71százalékátittter-
vezik.Afejlesztésiaktivitáscsökkenésébenabizonytalan
piacikilátásokontúl,abankokszállodafinanszírozásikíná-
latánakeltűnése isszerepet játszik.Atervezettátadások
előrejelzésefelsőbecslésnektekinthető,amelyetajárvány
elhúzódásatovábbcsökkenthet.

15. ábra
A hazai szállodák kapacitása és bevételeinek változása
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Forrás: KSH.

16. ábra
Az átadott és átadni tervezett szállodai szobák száma 
Magyarországon

Budapest: 2687 szoba
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Megjegyzés: A 2021–2022-re vonatkozó adatok a 2020 végén építés 
vagy előkészítés alatt álló szállodaprojektek szobaszámát tartalmaz-
zák, amelyek a tervek szerint 2022. év végéig kerülnek átadásra.
Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, Magyar Szállodák és Éttermek 
Szövetsége.
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2. keretes írás
A kereskedelmiingatlan-piac kilátásai, legkorábban 2021 végén kezdődhet visszarendeződés

ALakás-ésIngatlanpiaciTanácsadóTestület2021.márciusiülésénakereskedelmiingatlan-piacaktuálishelyzetét
ésfolyamataitvitattameg.ATestületkiemeltenfoglalkozottakoronavírus-járványirodapiacraéskereskedelmiin-
gatlan-finanszírozásragyakorolthatásávalis.Azirodapiaccalkapcsolatosfőbbmegállapításokaz1.keretesírásban
olvashatók,atöbbipiaciszegmensselkapcsolatbanelhangzottvéleményeketpedigazalábbiakbanfoglaljukössze.

Kiskereskedelmi ingatlanok

Azegyikszakértőelmondásaszerintakoronavírus-járványelőttiidőszakbankiemelkedőenalakultakiskereske-
delmiszegmensbenabérbeadás.Ajárványmegjelenésévelazonbanabérbeadásokütemejelentősenlelassult.
Összességébenbizonytalanságjellemziakiskereskedelmibérlőket,dealeginkábbérintettekaturisztikáraépülő
kereskedők,mintabevásárlóutcáküzleteiésaprémiumtermékeketkínálóüzletek.Abeszerzettésaboltzármi-
attelnemadottárukonjelentősveszteségekkeletkeztek,amunkavállalókmegtartásánakköltségeitajelentősen
lecsökkentbevételekmellettpedigcsaksegítséggeltudjákviselniakereskedők.Aszakértőszerinteszegmensnek
célzottsegítségnyújtásralenneszüksége.

Logisztika

Azipariéslogisztikaiingatlanokszegmensébenfolyamatoséskitartóakereslet,azonbanabefektetésekösszes
volumenébenésazépítőiparitermelésbenisegynagyonmarginálisszegmens,mégannakellenéreis,hogyMa-
gyarországszerepeiserősödikalogisztikábanrégiósszinten.

Szállodák

Aszakértőkvárakozásaszerintaszabadidőscélúturizmushamarabbfogvisszapattannimintazüzleticélú.Ma-
gyarországonésBudapestenisaszabadidőscélúturizmusvoltinkábbjellemző.Mindezektükrében2022–23-ban
Budapestenjópotenciálmutatkozikaturisztikaiforgalomvisszaemelkedésére,ugyanakkorazüzleticélúturizmus
visszatérésében–amiBudapestetnemérintiannyira,mintpéldáulVarsótvagyBerlint–kevésbéoptimistákaLITT
tagok.Ahotelpiaconaberuházásokajárványidőszakábanösszességébenjelentősenvisszaestek,ésaszakértők
szerintkockázat,hogyarégiósfővárosok,mintPrágaméginkábbmegelőzikMagyarországotazelérhetőszálláshe-
lyekkínálatáttekintve.

Ingatlanfejlesztések

Ipari-logisztikaiingatlanoknálvannakpiaciszereplők,akikaktívanfejlesztenek,ebbenaszegmensbennagyonala-
csony,2százalékosazüresedésésnagyazigényazújterületekiránt.Mindezösszhangbanvanazonlinekereskedelem
térnyerésével,amimiattmégtöbbraktárraéslogisztikaiingatlanravanszükség.Általánosságbannagyabizonytalan-
ság,akilátásokatrövidtávonisajárvánnyal,akorlátozásokkal,illetveagazdaságnyitásávalösszefüggőhírekalakítják.

Azipar-logisztikajelenleghúzóágazataberuházásokattekintve,viszontazeurópaiösszehasonlításbanszigorúha-
zaitűzvédelmiszabályokversenyhátránytjelentenekpéldáulLengyelországhoz,Szlovákiáhozvagycsehországhoz
képest.Ittaszabályozásfelülvizsgálata,enyhítéselenneszükséges,ahazánkföldrajzielhelyezkedésébenrejlőva-
lóspotenciálkiaknázására.Ahasználatbavételiengedélyezésieljárástisérdemeslennefelülvizsgálniaszakértők 
szerint.
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Finanszírozás

Afinanszírozóioldalrólelhangzott,hogyszámosgazdaságösztönzőintézkedésindultelazújgaranciaprogramokon
keresztülésabankrendszerezenforrásokhasználatávalösszességébenaktívanreagáltakoronavírus-járványokozta
kihívásokra,támogatvaagazdaságot,aszektorazonbannincsenkönnyűhelyzetben.Afinanszírozókszempontjából
alakásszegmenskerültfókuszbaazingatlanpiacon,aminekoka,akeresletiéskínálatioldalállamiintézkedésekkel,
kedvezményekkelvalótámogatása.Azirodaszegmenskilátásainemilyenegyértelműek.Azotthonimunkavégzés
költségcsökkentésbőleredőelőnyeithosszútávonisalkalmazhatjákacégekésezbizonytalanságotszülafinan-
szírozókoldalán.Ajárványhelyzetvégéveliserősmaradhatezafajtaköltségszemlélet,amiszerintelégkevesebb
munkavállalónakbejárni.Abankokjelenlegazirodaszegmensbenkizárólaganagyonjólokációvalrendelkezőés
biztoshátterűfejlesztőcégekprojektjeitfinanszírozzákmeg.

Akereskedelmibankokraelmondhatóakörültekintőbb,szigorúbbfeltételekmellettikockázatvállalás,amijelenleg
nemzetközitendencia.Akorábbi20–30százalékkörüliszintről40,egyesesetekbenpedigakár50százalékrais
megemelkedettabankokáltalelvártelőbérletiarány.Abankokemellettaz5évesfutamidejűbérletiszerződé-
sekkelkapcsolatbanisóvatosabbak,nohaabudapestiirodapiaconezteljesenelfogadottfutamidő.Azújhotelek
finanszírozásajelenlegeltűntapiacrólésebbenaszegmensben2–3éviskieshetaszakértőkszerint.Összességben
azingatlanfinanszírozásbankialakultegyújsorrendafinanszírozásihajlandóságtekintetében:elsőhelyenállnak
alakás-ésipari-logisztikaiprojektek,mígleghátulazirodákésahotelek.

Építőipar

2020.évvégérerendeződöttazépítőiparmegrendelésállománya.2021.januárban11százalékkalvoltnagyobb
amegrendelésállományévesösszevetésben,különösenBudapestenésazagglomerációbannőttekamegrendelések.
Azépítőiparaszakértőkelmondásaszerint2018–19ótaelindultahatékonyságjavításirányába.Ugyanakkorvannak
mégproblémákezenatéren,ahatékonyságjavításáhoztöbbképzésrelenneszükségaszektorban.Amennyiben
kialakításrakerülneegyfelnőttképzésitámogatásirendszer,akkornagyszükséglennearra,hogyintegrátorcégekis
pályázhassanaktámogatásra,amivelazolyanalvállalkozókhatékonyságátislehetnefejleszteni,akikkelhosszútávon
együttdolgoznak.Aszakértőkszerintmájustólkomolykapacitásproblémáklehetnek,ugyanisakapacitáskínálat
oldalárólnincsenélénkítés,akeresletioldalrólviszontigen.

Befektetések

Aszakértőkszerintatapasztalataz,hogyabérlőksemtudjákmitlépjenek,jelenlegigyekeznekelhalasztaniadön-
téseiket,ésnagygondbanvannak,haabérletiszerződésekmegújításárólkelldönteni.Azúj irodafejlesztések
hatássallesznekarégebbiingatlanokra,azújingatlanokbérletidíjainagyonelfognakkülönülniaB–ckategóriás
irodaházakétól,ahol12–11euro/hó/négyzetméteraláiscsökkenhetabérletidíj.Afizikaikorlátozásokmiattisnehéz
jelenlegtranzakciótlebonyolítani,miutánkorlátozzákaszakemberekbeutazásátésazingatlanokmegtekintését.
Alogisztikaiszegmensbenemellettolyanmértékűújterületjönafejlesztésekben,amitakeresletnembiztos,hogy
felszív.Akiskereskedelmiingatlanoknálanagybérlőktúlfogjákélni,deafogyasztókegyrészénekelfogytakameg-
takarításai,bizonytalannáváltakjövedelmiésmunkaerőpiacikilátásaik,amivisszatükröződöttafogyasztóibizalmi
indexekésakereskedelmiforgalomvisszaesésébenis.

Azelmúltévekbenmegerősödötthazaibefektetőiintézményekéskörökingatlanpiaciaktivitásaélénkül,deebe-
fektetőkisnagyonóvatosaklettek.Apiacilikviditásnagyonfontosésannakszámosforrásbólkelljönnie.Jelentős
nemzetköziintézményibefektetésitranzakcióazelmúltnegyedévekbennemvolt,ugyanakkorazérdeklődésélénkült,
azelmaradttranzakciók2021másodikfelébenvárhatók.
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6. A kereskedelmiingatlan-befektetések

A hazai befektetési piac 1,1 milliárd eurós forgalmat ért el 2020-ban, ennek jelentős részét (48 százalékát) néhány nagy 
összegű tranzakció adta. Több százmillió euro értékben csúsztak át tranzakciók 2021-re, a LITT tagjai szerint a befektetési 
aktivitás 2021 végén–2022 elején kezdhet el újra emelkedni. A befektetési tranzakciók 52 százaléka hazai befektetőkhöz 
kötődött, de hagyományosan jelentős szerepe volt a német befektetőknek is (14 százalékos részarány). A régió többi be-
fektetési piacát is mérsékelt aktivitás és általában emelkedő hozamok jellemezték 2020-ban. A nyilvános ingatlanalapok 
szerepe a kereskedelmi ingatlanok befektetési piacán csökkent a korábbi évekhez képest. Ugyanakkor az alapok likviditási 
helyzete stabil, a likvideszköz-állomány nettó eszközértékhez viszonyított aránya 35 százalék volt 2021. március végén, 
ami biztonságos szintnek tekinthető.

5Ahozamadatokakereskedelmiingatlantranzakciók(induló)hozamaitjelentik,amiegybruttóhozamésazingatlanévesnettóbérletibevétele,
valamintazadásvételiárhányadosakéntértelmezendő.

A visszafogott befektetési forgalom mintegy fele néhány 
nagy összegű tranzakcióhoz kötődött 2020-ban. A hazai
kereskedelmiingatlan-piacbefektetésiforgalma1,1milliárd
euróttettki2020-ban,ami2019-hezképest41százalékos
csökkenést jelent(17.ábra).Atranzakciókátlagosértéke
21millióeurovolt,ami34százalékkalalacsonyabba2019-
esadathozképest.2020-banötnagyobbösszegűadásvételi
tranzakciótörtént,amelyekateljesbefektetésiforgalom48
százalékátadták.Azévesbefektetésivolumen57százaléka
irodaházak,15százalékaszállodák,14százalékaipari-logisz-
tikaiingatlanok,7százalékakiskereskedelmiingatlanokés
6százalékafejlesztésitelkekadásvételébőladódott.Azév
soránvalamennyipiaciszegmenselsődleges(prime)hoza-
mában5emelkedéstláthattunk,ésévvégérecsakazipar-lo-
gisztikaszegmensbentértekvisszaahozamoka2019.évvégi
szintjükre.Azirodapiacon50,abevásárlóközpontokesetén
pedig75bázispontoshozamemelkedéstörtént2019.évvé-
géhezképest.2020végénazirodapiacon5,75százalék,akis-
kereskedelemszegmensben6,25százalék,azipar-logisztika
szegmensbenpedig7,00százalékvoltaprimehozamszint.
Előretekintve,ingatlanpiacitanácsadóktólszármazóinfor-
mációkalapjántöbbszázmillióeuroértékűtranzakcióállt
tárgyalásalatt2020.évvégén,amelyekzárásaazutazási
korlátozások,azátvilágításifolyamat(helyszíniszemle)előtti
akadályokfennállásamiattáttolódott2021-re.ABudapest
által kínált hozamok a régió iránt érdeklődő nemzetközi
befektetőkfigyelmét továbbra is fenntartják,ugyanakkor
akoronavíruselhúzódó jelenléteésagazdaságikilátások
abefektetésidöntésekelhalasztásáteredményezhetik.

A hazai befektetők szerepe 2020-ban is jelentős volt, de 
a megelőző két évhez képest veszítettek súlyukból.Azéves
befektetésivolumen35százalékamagyar,31százalékape-
digkülföldiingatlanbefektetőcégekhezkapcsolódott(18.
ábra).Ahazainyilvánosingatlanalapokrészesedéseazév
befektetésiforgalmából8százalékvolt,ahazaizártkörűés

17. ábra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési 
volumene, összetétele és a prime hozamok
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Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

18. ábra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési 
volumenének megoszlása befektetőtípusok szerint
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6Ahazainyilvánosingatlanalapokból2020tavaszántörténttőkekivonáskapcsánnembeszélhetünkazalapokmegrohanásáról.Ezamegtakarítá-
siformaeszközértékéttekintvestabilitástmutatottazelmúltkétévben,ennekokaiaMÁPPlusz2019.júniusimegjelenéseésazújbefektetési
jegysorozatokT+180naposvisszaváltásikorlátjáttartalmazóMNBajánlás.ALITTüléseinelhangzottakszerintilyenvisszaváltásifeltételmellett
nincskeresletazalapokújonnankibocsátottbefektetési jegyeire,amiakereskedelmi ingatlanokbefektetési forgalmára is csökkentőleghat.
Amegtakarításoklikviditása,abeválthatóságfontosabefektetőkszámára,ugyanakkorazelőzőválságésakoronavírus-járványisrámutatott
arra,hogyegyválságáltalkiváltottpotenciálisvisszaváltásirohameseténazingatlanokat–jelenhelyzetbenkiemelveaszállodákat–csakjelen-
tősennyomottáronlehetneértékesíteni.AzMNBfolyamatosankövetiszabályozásainakhatásátésamennyibenapénzügyirendszerstabilitását
veszélyeztetőkockázatotészlel,megtesziaszükségeslépéseket.

külföldialapokéegyüttpedig14százalék.Összességében
2020befektetésiforgalmának52százalékáttettékkiama-
gyarbefektetőkvásárlásai.Ahazaibefektetőkutánhagyo-
mányosananémetbefektetőkvásárlásainakösszértékevolt
alegmagasabb,azévesvolumen14százaléka.10százalék
körülalakultmégaKínábólésazEgyesültKirályságbólér-
kezőbefektetőktranzakcióinakaránya.

Mérsékelt befektetési forgalom és emelkedő hozamok jel-
lemzik a régió kereskedelmiingatlan-piacait.Prágakivételé-
velvalamennyirégiósfővároselsődleges(prime)irodapiaci
hozamaemelkedettés2020.évvégére15–50bázispontos
növekedéstmutatottazegyévvelkorábbiszintekhezképest
(19. ábra). Legnagyobb,50bázispontoshozamemelkedés
BudapestésSzófiairodapiacaintörtént.A legalacsonyabb
hozamotkínálóvárosPrága(3,9százalék)volt,amelyetVarsó
(4,5százalék)követett.PrágáhozésVarsóhozképestBuda-
pestazelsődlegesirodapiacihozamoktekintetébenrendre
185és100bázispontprémiumotkínál,Pozsonnyalazonos
hozamszintentartózkodik.Abefektetésivolumenek2020-ban
arégiótöbbországábanismérséklődtek,ugyanakkorrománi-
ában16százalékosforgalomnövekedéstörtént,amikétnagy
összegűportfólió-tranzakciónakköszönhető.Legenyhébb(23
százalékos)forgalomcsökkenéstLengyelországbanregisztrál-
tak,amásikvégletcsehországvolt,ahol58százalékkalesett
vissza a tranzakciók összértéke. Lengyelország részaránya
arégióbefektetéseibőltovábbnőtt,azelmúltévek40–50
százalékosszintjeiután,2020-ban60százalékotértel.

A 2020. tavaszi jelentős hirtelen tőkekiáramlást követően 
gyorsan stabilizálódott a nyilvános nyílt végű ingatlanalapok 
helyzete.2020.márciusvégénakoronavírus-járványhazai
megjelenésévelésakorlátozóintézkedésekéletbelépésével
párhuzamosanahazainyíltvégűnyilvánosingatlanbefekteté-
sialapokbóljelentőstőkétvontakkiabefektetők.6Azalapok
2020.évelejiösszesítettnettóeszközértékének6,8százalékát
kitevőkumuláltnettókiáramláslátszott2020.júniusig.Ezt
követőenazonbanfordulatjött,ésabefektetésijegyeladások
volumeneévvégéigfolyamatosanmeghaladtaavisszavál-
tásokét.A2020.évelejétőlszámítottkumulálttőkeáramlás
novembervégérepozitívbafordult,2021.évelejénpedigaz
egyévvelkorábbinettóeszközérték2,5százalékáttetteki(20.
ábra).Anyilvánosingatlanalapoklikvideszköz-állománya2020
végénés2021.elsőnegyedévvégénismeghaladtaa2019.
évvégiszintjét,anettóeszközértékhezviszonyítottaránya35
százalékvoltmárciusvégén.

19. ábra
Befektetési forgalom és prime irodapiaci hozamok 
a régióban
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Forrás: MNB gyűjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL 
adatai alapján.

20. ábra
Nettó tőkeáramlás a hazai nyilvános 
ingatlanbefektetési alapoknál
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Megjegyzés: Heti adatok.
Forrás: MNB.
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3. keretes írás
A koronavírus-járvány hatása a kereskedelmi ingatlanok értékére a nemzetközi tapasztalatok alapján

Keretesírásunkbanazelérhetőmutatókalapjánáttekintjük,hogynemzetköziösszehasonlításbanmikéntváltoztak
akereskedelmiingatlanokáraiazelmúltévekbenésakoronavírus-válsághatására.Ajárványjelentősmértékbenmeg-
változtattaazüzletiingatlanokkihasználtságát,agazdaságiszereplőkpedigalkalmazkodvaajárványhelyzetokoztaúj
kihívásokhozhosszútávúterveiketisújragondolják.Azirodapiacotazotthonimunkavégzéstérnyerése,akiskereske-
delmiingatlanokatazonlinekereskedelemfelfutásahozzanehezebbhelyzetbe,ugyanakkoralogisztikaiingatlanok
irántikeresletegyelőrenemesettvissza,sőtjellemzőennövekedett.Mindezentényezőkmegváltozásaakereskedelmi
ingatlanokárváltozásábanislecsapódhat.Akövetkezőkbennemzetközikitekintésbenvizsgáljukmegakereskedel-
miingatlan-árakváltozásátegyrésztazelérhetőpublikáltárindexstatisztikák,azingatlantanácsadókáltalgyűjtött,
különbözőpiacokrajellemzőbérletidíjéselvárthozamadatoksegítségévelszámolttőkeértékindexek,valamintasza-
bályozottingatlanbefektetésitársaságok(realEstateInvestmentTrust–rEIT)részvényeittömörítőindexekalapján.

ABankforInternationalSettlements(BIS)általgyűj-
töttésrendszeresenközzétettingatlanárstatisztikák
alapjánaglobálisannagyobbpiacokonazelmúltévek-
benazárakemelkedésétfigyelhettükmeg.2009-hez
képest2020harmadiknegyedévéreHongKongban
–méga2019.évvégétkövetőnagyobbesésutánis
–164százalékkal,azEgyesültÁllamokban68százalék-
kal,azeurozónában31százalékkal,mígSzingapúrban
36százalékkaltartózkodottmagasabbanakereskedel-
miingatlanokára.Azárindexekalapjánakoronaví-
rus-járványhatására2020-banaharmadiknegyedévig
DániábanésIzlandonmérhetőnagyobb,rendre20
és16százalékosmérséklődésazárakban.Szingapúr,
HongKongésJapánpiacánemellettmérsékeltebb,
rendre8,6és1százalékoscsökkenéstmérhetünkaz
árakban.Németországban,HollandiábanésazEgye-
sültÁllamokbanazonbannemcsökkentekjelentősen,
vagykismértékbenemelkedtekisazárak.

Azingatlanpiacitanácsadókáltalgyűjtöttpiaciada-
tok(tipikusbérletidíjakésabefektetőkáltalelvárt
hozamok) alapján számolt, úgynevezett ingatlan
tőkeértékindexek változásában szintén látszik már
a koronavírus-járvány kereskedelmiingatlan-piacra
gyakorolt hatása. Az ingatlanok értéke 2020 során
a legnagyobb mértékben a kiskereskedelmi szeg-
mensbenmérséklődhetett.AcBrEméréseszerintaz
EMEA(Európa,Közel-KeletésAfrika)térségben17,1
százalékkalcsökkentekazárakebbenaszegmensben,
deglobálisanis14,4százalékosmérséklődéslátszik.
Akiskereskedelmipiaconugyanakkormár2019-benis
azingatlanokértékénekkismértékűmérséklődésevolt
jellemzőglobálisan.Akiskereskedelemiingatlanokkal
szembenazirodapiacraegyelőrekisebbmértékben
hatottavilágjárvány.AzEurópa,Közel-KeletésAfrika
régióban2020-banazirodákértékestagnált,Ázsia,
csendes-óceán és Amerika térségekben azonban
rendre5,9és0,6százalékosmérséklődésmutatkozott.

Kereskedelmiingatlan-árindexek alakulása egyes 
országokban (2009 átlaga = 100%)
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Megjegyzés: A nemzetközileg elérhető árindexek alapján. Németor-
szág, Hollandia, Szingapúr, Hong Kong: irodák; Dánia, Japán: minden 
ingatlan; Izland: főváros és környéke, minden ingatlan; USA, Eurozóna: 
minden ingatlan.
Forrás: Bank for International Settlements.

Ingatlan tőkeértékindexek éves változása a 
kereskedelmiingatlan-piac egyes szegmenseiben a 
világ régióiban
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Azipar-logisztikaszegmensazelőzőkettőhözképestválságállónaktűnik,régiótólfüggőenezeningatlanokértéke
2–8százalékkalemelkedett2020-ban.

Apandémiakereskedelmiingatlanokragyakoroltne-
gatívhatásaarEITindexekárfolyamánakalakulásán
istettenérhetővolt.AzMScIfejlettésfeltörekvőpiaci
rEITtársaságokategyarántmagábafoglalóAcWIin-
dexei7alapjána2019.decembervégiárfolyamokhoz
képest2020.márciusközepéreahotelésakiskereske-
delmiszegmensbenvolttapasztalhatóalegnagyobb
mértékű,rendremintegy54és51százalékosleérté-
kelődés.Azirodaésazipariingatlanokszegmensében
kisebbmértékű,rendre40és29százalékosárfolyam-
csökkenéstörtént.Apandémiamegjelenéséhezköt-
hetőmárciusimélypontótaaglobálistőkepiacitren-
dekkelösszhangbanazonbanvalamennyiszegmensben
érdembenkorrigáltakazárfolyamok,azipariingatla-
nokértékeltségepedig2021elsőnegyedévénekvégén
mármintegy21százalékkalmegishaladjaa2019.év
végiszintet.Aszállodákhozkapcsolódóindexértéke
–azirodaéskiskereskedelmiindexekkelellentétben
–2021.márciusbanmárvisszatérta2020elejiszint-
jére,amiapozitívvakcina-ésátoltottságihíreknek,
valamint a nyári szezonnal kapcsolatos kedvezőbb
szálláshelyfoglalásivárakozásoknaklehetahatása.

Azirodapiacotrészletesebbenarégióséseurópaior-
szágokfővárosairamegvizsgálva,akihasználatlansági
rátákemelkedéseésaprime ingatlanértékekeltérő
változásarajzolódikki.Megjegyzendő,hogyaprime
ingatlanokravonatkozótőkeérték-változásokavizsgált
irodapiacokegyszűkebbalszegmensénekfolyamatait
mutatják,ezértateljespiackapcsáninkábbaváltozá-
sokirányaadhatindikációt,mértékükkevésbé.Abu-
dapestiirodapiaconakihasználatlanságiráta2020-ban
5,6százalékról9,1százalékraemelkedett,miközben
aprimeingatlanokértékének2,9százalékosmérsék-
lődését láthattuk.ArégióbanVarsóbanésPrágában
isemelkedettazirodákkihasználatlansága,alegjobb
minőségűirodákértékepedigrendre5,6és4,3szá-
zalékkalcsökkenhetettazelmúltévsorán.Azeurópai
fővárosokközülBerlinben,Luxemburgban,Párizsban
ésMilánóbanisemelkedhetettaprimeirodákértéke.

Összességében az látható, hogy a koronavírus-járvány hatására a kiskereskedelmi ingatlanok értéke világszinten 
csökkent, míg az ipari-logisztikai ingatlanoké még növekedni is tudott. A legjobb minőségű ingatlanok tőkeér-
tékindexei alapján, az irodapiac változatosabb képet mutat: az érett irodapiaccal rendelkező országok piacain 
jellemzően stagnáltak vagy valamelyest nőttek az ingatlanértékek, míg a fejlődő, feltörekvő országok kevésbé stabil 
piacain inkább mérséklődés figyelhető meg. A REIT indexek a szállodaszektor iránti bizalom erősödését mutatják.

7AzMScIAcWIrEITsindexbenszereplőrészvényeksúlyaországonként:EgyesültÁllamok78,5százalék,Ausztrália6,1százalék,Japán5,3százalék,
EgyesültKirályság2,6százalék,Franciaország2,4százalék,egyébországok5,2százalék.

Az MSCI szabályozott ingatlanbefektetési társaság 
(REIT) alindexeinek alakulása
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Megjegyzés: MSCI ACWI Office, Retail, Industrials és Hotel & Resort 
REIT alindexek 7 napos mozgóátlaga.
Forrás: Datastream.

A fővárosi irodapiacok kihasználatlansága és a prime 
ingatlanok tőkeértéke nemzetközi összehasonlításban
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Megjegyzés: Az ingatlanértékek melletti számok a 2020-as éves válto-
zást jelzik százalékosan. 
Forrás: JLL, CBRE.
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7. A kereskedelmi ingatlanok finanszírozása

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek állománya 2020 során a forint euróhoz viszonyított 
gyengülése miatt 10 százalékkal nőtt, az árfolyam hatását kiszűrve azonban nem változott. Az új folyósítások devizaaránya 
csökkent, amiben a 2020 áprilisában elindított NHP Hajrá!-nak volt nagy szerepe. A bankok érdemben szigorítottak az 
üzleti célú ingatlanhitelek feltételein, amivel párhuzamosan a hitelkereslet is mérséklődött. A hitelfeltételek szigorításában 
az iparág-specifikus kockázatok és a bankok kockázati toleranciájának változása egyaránt szerepet játszottak. A Hitelezési 
felmérésre adott válaszok alapján 2021 első felére már nem várható további szigorítás az intézmények részéről. A hitelin-
tézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-állományának 47 százaléka volt moratóriumban 2020. év végén, az 
ingatlantípusok között a szállodafinanszírozási hiteleknél volt a legmagasabb, 77 százalékos a moratóriumba lépett hitelek 
aránya. Leginkább a szálloda és kiskereskedelmi szegmenshez kapcsolódó (305 milliárd forintos) projekthitel-állomány 
kapcsán merül fel késedelembeesési kockázat a moratórium végét követően.

2020 során a koronavírus-járvány hatására megállt a keres-
kedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek állományának 
növekedése. 2020.évvégénahitelintézetekmérlegében
összesen1453milliárdforintotkitevőkereskedelmiingatlan-
finanszírozásiprojekthitelvolt (21.ábra).Ezazállomány
2019.évvégéhezképest10százalékosnövekedéstjelent,
azonbanabővüléstleginkábbaforinteuróhozviszonyított
gyengülésemagyarázza,miközbenazárfolyamszűrtállo-
mányévesalaponstagnálástmutatott.Azállományonbe-
lül,aszinteteljesegészébeneuróbanfennállódevizahitelek
aránya84százalékvolt,amely2019.évvégéhezképestnem
változottérdemben.2020végénahitelintézetekkereskedel-
miingatlannalfedezettprojekthitel-állományának44száza-
lékairodaházakvagykereskedelmiközpontokfejlesztését,
vásárlásátfinanszírozta,13-13százalékapedigaszállodaés
azipar-logisztikaiszegmenshezkötődött.

A 2020-as új folyósítások devizaaránya csökkent, amiben 
az NHP Hajrá!-nak volt nagy szerepe.2020-banösszesen
280milliárdforintotkitevőkereskedelmiingatlannalfede-
zettfejlesztésivagyvásárlásihiteltfolyósítottakahitelin-
tézetek,ami30százalékkalmaradtela2019-esfolyósítási
volumentől(22.ábra).Évesalaponazipar-logisztikaiszeg-
menskivételévelmindenágazatbancsökkentakibocsátási
volumen,legnagyobbmértékbenaszállodavásárlásáraés

21. ábra
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan 
fejlesztésére vagy vásárlására nyújtott projekthitel-
állományának összetétele ingatlantípusok és 
denomináció szerint

Devizaarány (jobb tengely)
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Megjegyzés: 2011 előtt a külföldi vállalkozásnak nyújtott hitelekről 
nem áll rendelkezésre ingatlantípusok szerinti bontás.
Forrás: MNB.
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fejlesztésérenyújtotthitelekesetében.2020másodikne-
gyedévébentörténelmiösszevetésbenisrekordszintű,közel
30milliárdforintotkitevőfejlesztésihitelfolyósítástörtént
az ipar-logisztikai szegmensbe, támogatva az ágazatban
akínálatmarkánsbővülését.2020másodikfélévébenaz
irodaházakéskereskedelmiközpontokfejlesztésére,vala-
mintaz ipar-logisztikai ingatlanokvásárlásáranyújtottúj
hitelekvolumenenőttszámottevően,előbbiévesalapon
közel3,5-szeresére,utóbbipedigtöbbmint1,5-szeresére.
Adevizahitelekarányaa2020-asúj folyósításokonbelül
69 százalékot tett ki, ami 8 százalékponttal alacsonyabb
a2019-esaránynál.Ezacsökkenésjelentősrészbena2020
áprilisábanelindultNHPHajrá!-nakköszönhető.Akereske-
delemiingatlanokfinanszírozásáhozhasonlókockázatokkal
rendelkezőlakóparkberuházásokmegvalósításáranyújtott
újhitelekvolumeneisszámottevően,50százalékkalcsök-
kent2020-banévesalapon.Alakóparkfejlesztésiaktivitás
csökkenésébenegyarántszerepetjátszottarozsdaövezeti
szabályozásmiattibizonytalanság,valamintazújlakásokra
vonatkozóáfa27százalékratörténővisszaemelése.Előrete-
kintvealakópark-fejlesztésekneka2021-tőlismétcsökkenő
áfa,valamintaszéleskörűállamitámogatásokbiztosíthat-
nakkedvezőkörnyezetet.

2020 végén a jogosult szállodahitelek több mint három-
negyede moratóriumban volt, fizetőképességük javulá-
sát a megfelelő átoltottság elérésével élénkülő turizmus 
tudja elindítani. 2020.évvégénamoratóriumrajogosult
kereskedelmiingatlan-projekthitelek 47,3 százaléka volt
moratóriumban,amelyvalamelyestmagasabb,mintatel-
jesvállalatihitelállományonbelülmegfigyelt39százalékos
arány.Aturizmusjelentősvisszaesésemiattakülönböző
ingatlantípusokonbelülaszállodákhozkapcsolódóhitelek
eseténlegmagasabbamoratóriumaránya,volumenalapon
77százalék(23.ábra).Ezzelszemben2020végénaraktár-
logisztikaszegmensprojekthiteleinekcsupán20százaléka
vettrésztaprogramban.Azaktuálisrendelkezésekszerint
afizetésimoratórium2021.júniusvégéigtart,ugyanakkor
egyes–leginkábbaszállodaéskiskereskedelmi–ingatlan-
szegmensekbena lecsökkentbevételekemelkedésecsak
amegfelelőátoltottságiszintelérésétkövetőentudmajd
elindulni.Ekétszegmenshezkapcsolódó,moratóriumban
lévőhitelállomány305milliárdforintotteszki.

22. ábra
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan 
fejlesztésére vagy vásárlására nyújtott projekthitel-
folyósításai belföldi vállalatok részére
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Forrás: MNB.

23. ábra
A kereskedelmiingatlan-projekthitelek moratórium 
státusza 2020. év végén
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Megjegyzés: A moratóriumban lévő hitelállomány aránya a moratóri-
umra jogosult hitelek állományán belül, fennálló tőkeösszeg alapján.
Forrás: MNB.
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A banki válaszok alapján, 2021 első felében már nem vár-
ható további szigorítás az üzleti célú ingatlanok hitelezési 
feltételeiben.AzMNBáltal,negyedévesrendszerességgel
készítettHitelezési felmérésalapján,2020harmadikne-
gyedévéreabankoknettóértelembenvett50százaléka,
anegyediknegyedévrepedig61százalékukjelezteazüzle-
ticélúingatlanhitelekfeltételeinekszigorítását(24.ábra).
Abankoka2020-asszigorításoklegfőbbindokakéntazipar-
ág-specifikusproblémákatjelezték,deakockázatitolerancia
megváltozásaishangsúlyosvolt.Azintézményektőkehely-
zetestabil,ezatényezőinkábbafeltételekenyhítéseirá-
nyábahatott.Abankoklegutóbba2008-aspénzügyivilág-
válságotkövetőenjeleztekekkoraegyetértésbenhasonló,
tartós szigorítási tendenciát.Ahitelfeltételek szigorítása
akeresletmérsékeltcsökkenésemellettmentvégbeamá-
sodikfélévsorán,aharmadiknegyedévbenabankok15,
míganegyediknegyedévben12százalékajelezteazüzleti
célúingatlanhitelekirántikeresletcsökkenését.Előretekint-
ve,2021elsőfélévéreakeresletenyhenövekedésétvárják
ahitelintézetek.

24. ábra
Az üzleti célú ingatlanhitelek iránti kereslet és a
hitelfeltételek alakulása

–100 
–80 
–60 
–40 
–20 
0 
20 
40 
60 
80 
100 

–100 
–80 
–60 
–40 
–20 

0 
20 
40 
60 
80 

100 

20
03

 I.
 fé

.
20

04
 I.

 fé
.

20
05

 I.
 fé

.
20

06
 I.

 fé
.

20
07

 I.
 fé

.
20

08
 I.

 fé
.

20
09

 I.
 n

.é
v 

20
09

 II
I. 

n.
év

 
20

10
 I.

 n
.é

v 
20

10
 II

I. 
n.

év
 

20
11

 I.
 n

.é
v 

20
11

 II
I. 

n.
év

 
20

12
 I.

 n
.é

v 
20

12
 II

I. 
n.

év
 

20
13

 I.
 n

.é
v 

20
13

 II
I. 

n.
év

 
20

14
 I.

 n
.é

v 
20

14
 II

I. 
n.

év
 

20
15

 I.
 n

.é
v 

20
15

 II
I. 

n.
év

 
20

16
 I.

 n
.é

v 
20

16
 II

I. 
n.

év
 

20
17

 I.
 n

.é
v 

20
17

 II
I. 

n.
év

 
20

18
 I.

 n
.é

v 
20

18
 II

I. 
n.

év
 

20
19

 I.
 n

.é
v 

20
19

 II
I. 

n.
év

 
20

20
 I.

 n
.é

v 
20

20
 II

I. 
n.

év
 

20
21

 I.
 fé

. (
e)

% %

Üzleti célú ingatlanhitelek feltételei 
Üzleti célú ingatlanhitelek iránti kereslet 

Fe
lté

te
le

k 
sz

ig
or

ítá
sa

 /
ke

re
sle

t n
öv

ek
ed

és
e

Fe
lté

te
le

k 
en

yh
íté

se
 /

ke
re

sle
t c

sö
kk

en
és

e

Megjegyzés: A válaszadó bankok piaci részesedéssel súlyozott válaszai.
Forrás: MNB, Hitelezési felmérés.
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8. Az RICS ingatlanpiaci felmérésének 
eredményei

A Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) 2021. januári felmérési eredményei alapján a hazai befektetési és a bérleti 
piacon is folytatódott 2020 második felében a koronavírus-járvány okán kibontakozó konjunktúraromlás. Az irodapiacon 
és a kiskereskedelmi szegmensben egyaránt csökkent a belföldi és a külföldi befektetési és bérleti kereslet, emelkedtek 
a bérleti engedmények és túlkínálat jelentkezett. Eközben az ipar-logisztika piacon a külföldi befektetői kereslet csökkenése 
megállt, a belföldi keresletben pedig visszapattanás volt megfigyelhető és fejlesztések is jellemzően ebben a szegmensben 
indultak. A megkérdezett hazai szakértők szerint a kereskedelmi ingatlanok piacán 2020-ban fordulat következett be: 
2020. év végén 64 százalékuk szerint már a visszaesés fázisában van a piac, ötödük szerint pedig a ciklus alján, miközben 
tendenciájában csökkent a piacot alulértékeltnek érzékelők aránya.

A konjunktúraérzet a befektetési és a bérleti piacon sem 
mutatott érdemi javulást 2020 második felében.Aroyal
InstitutionofcharteredSurveyors(rIcS)felmérésébenmeg-
kérdezettszakértőkvéleményeszerinta2020elején–ako-
ronavírus-járványhatására–látottvisszaesésakonjunktúra-
érzettekintetébenmindabefektetési,mindabérletipiacon
fennmaradtazévegészében(25.ábra).Abefektetésipiacon
aziroda-ésakiskereskedelmiszegmensbenabelföldiés
akülföldikeresletiscsökkentazévfolyamán.Eközbenaz
ipar-logisztikapiaconakülföldikeresletcsökkenésemegállt,
abelföldikeresletbenpedigvisszapattanásvoltmegfigyel-
hetőazévmásodikfelében.Ennekmegfelelőenfejlesztések
isjellemzőenebbenaszegmensbenindultak,miközbenakí-
nálatinkábbazirodapiaconindultnövekedésnekazutolsó
negyedévben.Azelőretekintőévesvárakozásokmindezek
eredőjekéntazipar-logisztikaszegmensbenpozitívak,míg
akiskereskedelmipiaconaprimeszegmensben3százalékos,
anem-primeszegmensben8százalékoscsökkenéstvárnak
aválaszadókazingatlanokértékében.

A bérleti piacon is elváltak egymástól az ipar-logisztika, 
valamint az iroda és a kiskereskedelmi szegmens piaci fo-
lyamatai.Azévegészérejellemzővoltabérletikeresletzu-
hanásaésabérletiengedményekemelkedése,ezzelpárhu-
zamosanazelérhetőségintenzívjavulásaazirodapiaconés
akiskereskedelemben.Akövetkezőegyévbenavárakozások
szerintazirodapiaconakereslet2–3százalékos,akiskeres-
kedelmipiacon5–9százalékosvisszaeséseleszmegfigyelhe-
tő.Ezzelellentétbenazipar-logisztikaszegmensellenállónak
bizonyultakoronavírus-járványnyománkibontakozófolya-
matokkalszemben:akeresletemelkedett,akínálatkissé
csökkentazutolsónegyedévre.Ajóminőségűingatlanok
bérletidíjában4százalékos,anem-primeszektorban2szá-
zalékosnövekedésvárható2021-benaválaszadókszerint.

25. ábra
A befektetési és a bérleti konjunktúraindex alakulása

–60 
–40 
–20 

 0 
 20 
 40 
 60 
 80 

–60 
–40 

–80 –80 

–20 
0 
20 
40 
60 
80 

% %

Befektetési konjunktúraindex
Bérleti konjunktúraindex 

20
08

 

20
09

 

20
10

 

20
11

 

20
12

 

20
13

 

20
14

 

20
15

 

20
16

 

20
17

 

20
18

 

20
19

 

20
20

 

Megjegyzés: 2021. januári válaszok alapján.
Forrás: RICS.



MAGYAR NEMZETI BANK

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTÉS • 2021. ÁPRILIS28

A kereskedelmi ingatlanok piacán 2020-ban fordulat kö-
vetkezett be.2020.évvégénamegkérdezettszakértők9
százaléka szerint volt alulértékelt, 41 százalékuk szerint
felülértékelt,50százalékukszerintpedigmegfelelőenérté-
keltakereskedelmiingatlan-piac(26.ábra).Összességében
2020-banfolytatódottatendencia,amelyszerintcsökkenaz
alulértékeltségetérzékelőkaránya.Aszakértőkszerinttavaly
piacifordulatkövetkezettbe:míg2019.évvégénaválasz-
adókháromnegyedeszerintaciklusacsúcsonvagyazérett
fellendülésszakaszábanvolt,2020.évvégén64százalékuk
szerintmáravisszaesésfázisábanvanapiac,ötödükszerint
pedigaciklusalján(27.ábra).

26. ábra
A kereskedelmiingatlan-piac értékeltségének helyzete
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Megjegyzés: 2021. januári válaszok alapján.
Forrás: RICS.

27. ábra
A hazai kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetének 
értékelése
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Megjegyzés: 2021. januári válaszok alapján.
Forrás: RICS.



KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTÉS • 2021. ÁPRILIS 29

Mellékletek

8Forrás:cushman&Wakefield.

1. SZÁMÚ MELLÉKLET: A BUDAPESTI IRODAPIAC ALPIACAINAK BEMUTATÁSA8

BudapestirodapiacátaBudapestresearchForumadatgyűjtéseiakövetkezőnyolcalpiacrabontják(28.ábra):

•   Belváros (Central Business District–CBD):Budapestbelsőkerületei,elsősorbanazV.kerületésazAndrássyútiroda-
épületei,valamintakörnyezőutcákaBajcsy-zsilinszkyúttólazoktogonig.ABelvárosjórésztépítészetilegvédettövezet,
kevés„A”kategóriásirodaházzalésnagyonlimitáltfejlesztésilehetőséggel.

•   Buda központi terület (Central Buda):AMargitkörút–Krisztinakörút–Böszörményiút–Jagellóút–Villányiút–Fehérvári
út–októberhuszonharmadikautca–IrinyiJózsefutcaáltalhatároltterület.HasonlóanaBelvároshoz,afejlesztésilehe-
tőségekittiskorlátozottak.

•   Pest központi terület (Central Pest):ABelváros–Váciútiirodafolyosó–DózsaGyörgyút–Thökölyút–Fiumeiút–orczy
út–Hallerutcaáltalhatároltterület.Ezenazalpiaconkoncentráltfejlesztésektörténtek.

•   Észak-Buda (Non Central Buda North):AII.,III.ésXII.kerületnagyrésze,afejlesztésekittiskisebbterületekrekon-
centrálódnak.

•   Dél-Buda (Non Central Buda South):AXI.ésXXII.kerület.Ezenalpiacfejlődésébenazelérhetőfejlesztésiterületek
kínáltakalternatívátaVáciútiirodafolyosószolgáltatóközpontcélúirodabérlőinek,azonbanazalpiacmegközelíthető-
ségegyengébb,mintaVáciútiirodafolyosóé.

•   Nem-központi Pest (Non Central Pest):Pestazonterületei,amelyeknemrészeiaBelvárosnak,Pestközpontnakés
aVáciútiirodafolyosónak.

28. ábra
A budapesti irodapiac alpiacai
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Forrás: Budapest Research Forum.
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•   Váci úti irodafolyosó (Váci út corridor):ASzentIstvánkrt.–Váciút–Újpestvároskapu–Dunaáltalhatároltterület.Azabu-
dapestiirodafolyosó,aholalegjelentősebbirodafejlesztésektörténtekazelérhetőfejlesztésiterületeknekésajómegkö-
zelítésnek(tömegközlekedésselazM3metróvonal,gépkocsivalaVáciútonkeresztül)köszönhetően.Ezalegnépszerűbb
alpiacanemzetközicégekkörében,szolgáltatóközpontjaikelhelyezésekapcsán.

•   Agglomeráció (Periphery):Azagglomerációterületei,elsősorbanBudaörs,Vecsés,BiatorbágyésTörökbálint.

2. SZÁMÚ MELLÉKLET: A BÉRLETI KERESLETTEL KAPCSOLATOS FOGALMAK

ABudapestresearchForumtagjai(cBrE,colliersInternational,cushman&Wakefield,EstonInternational,JLL,robertson),
akereskedelmiingatlanokbérletipiacántörténőszerződéskötéseket,akövetkezőtranzakciótípusokszerintbesorolva
gyűjtik:

•   Új bérbeadás:azonnalrendelkezésreállóterületremegkötöttbérletiszerződésegyolyanbérlővel,akiazadottingat-
lanbanmégnemvoltjelen.

•   Előbérlet:egyolyanépületrevonatkozóanmegkötöttelőbérletiszerződés,amelymégnemkerültátadásra,nemszerepel
azaktuáliskínálatban.Ebbőlkifolyólag,avizsgáltidőszaksoránmegkötöttelőbérletitranzakciókvolumene,ténylegesen
nemnöveliazonnalabérbeadottállományt,hanemcsakkésőbb,amikorazvalójábanpiacraiskerül.

•   Bővülés:egyolyanbérlővelmegkötöttbérletiszerződés,akiazadottingatlanbanmárjelenvan,demeglévőbérleménye
melletttovábbiterületetveszbérbe.

•   Saját használatbavétel:azingatlantulajdonosafoglaljaelazadottterületet,amivelgyakorlatilagkivonjaapiacról,
csökkentveabérletrekínáltállományt.

•   Bérlet megújítás:egymármeglévőszerződésmeghosszabbítása,aminemváltoztatabérbeadottállományon.

Abérletipiacaktivitásánakösszesítőmérőszámai:

•   Teljes bruttó bérbeadás (vagy teljes bruttó bérlői kereslet):afentiötbérletitranzakciótípusegyüttesvolumeneavizs-
gáltidőszakban.

•   Nettó bérbeadás:aténylegesenújbérletiszerződéskötésekállományátméri,sígyafentiekközülazújbérbeadás,az
előbérletésabővüléstranzakciókegyüttesvolumenétfoglaljamagában,avizsgáltidőszakravonatkozóan.

•   Nettó piaci felszívás (vagy nettó abszorpció):abérbeadottállománybantörténtváltozástmutatjaavizsgáltidőszakban.
Anettóabszorpcióésabruttóbérbeadásköztikülönbségetabérletmegújítások,azelőbérletek,valamintapiacról
kivonulóbérlőkeredményezik.
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3. SZÁMÚ MELLÉKLET: A MELLÉKLET ÁBRÁI

1.  Makrogazdasági környezet

1. ábra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjából releváns 
ágazatok teljesítménye
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Megjegyzés: Az IKT szektor az információs és kommunikációs techno-
lógiák ágazatot takarja.
Forrás: KSH.

3. ábra
Az építőipar teljesítményét akadályozó tényezők 
alakulása
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Forrás: Európai Bizottság.

2. ábra
A szolgáltató szektor teljesítményét akadályozó 
tényezők alakulása
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Forrás: Európai Bizottság.

4. ábra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjából releváns 
ágazatok beruházási aktivitása
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Megjegyzés: Négy negyedéves mozgóátlag. Az IKT szektor az informá-
ciós és kommunikációs technológiák ágazatot takarja.
Forrás: KSH, MNB-számítás.
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5. ábra
A kiskereskedelmi értékesítések, keresetek és 
a fogyasztói bizalmi mutató alakulása
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Megjegyzés: Szezonálisan igazított kiskereskedelmi adat.
Forrás: Európai Bizottság, KSH.

7. ábra
A vendégéjszakák számának éves változása 
megyénként (2020. január-december)
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Megjegyzés: Százalékos változás az előző év azonos időszakához 
képest.
Forrás: KSH.

6. ábra
A vendégéjszakák számának havi alakulása 
a kereskedelmi szálláshelyeken
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Megjegyzés: Szezonálisan igazított adatok.
Forrás: KSH.



MELLÉKLETEK

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTÉS • 2021. ÁPRILIS 33

2.  Irodapiac

8. ábra
A budapesti modern irodák területe és 
kihasználatlansági rátája
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Megjegyzés: A tulajdonosok használatában álló irodaállomány adatai 
2010-től állnak rendelkezésre.
Forrás: Budapest Research Forum.

10. ábra
Kínálati bérleti díjak a budapesti irodapiacon
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Forrás: CBRE.

9. ábra
A bérleti kereslet volumene és összetétele a budapesti 
irodapiacon
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Forrás: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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3.  Ipar-logisztika

11. ábra
A budapesti modern ipari-logisztikai ingatlanok 
területe és kihasználatlansági rátája
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Forrás: Budapest Research Forum.

13. ábra
Az ipari-logisztikai ingatlanok jellemző bérleti díjai 
Budapesten és környékén
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Megjegyzés: Az éves változás a bérleti díjsávok középértékének éves 
változását mutatja.
Forrás: CBRE.

12. ábra
A bérlői kereslet szerződéstípusok szerinti összetétele 
a Budapest és agglomeráció ipari-logisztikai piacán
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Forrás: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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4.  Kiskereskedelmi ingatlanok

5.  Kereskedelmiingatlan-befektetések

14. ábra
A hazai modern kiskereskedelmi ingatlanállomány 
megyék szerinti megoszlása és összetétele
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Megjegyzés: 2020. év végi adatok alapján.
Forrás: CBRE.

15. ábra
A budapesti prime irodák hozamfelára a 10 éves 
állampapírhozamokhoz képest
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Megjegyzés: A 10 éves állampapírhozam az aukciók átlaghozamának 
éves átlaga. A 10 éves eurókötvény-hozam az AAA minősítésű 
euróövezeti országok által kibocsátott 10 éves államkötvények hoza-
mainak éves átlaga.
Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, EKB, MNB.

16. ábra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési 
volumenének megoszlása a befektetők származási 
országa szerint
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Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTÉS • 2021. ÁPRILIS36

6. A kereskedelmi ingatlanok banki finanszírozása

17. ábra
A közép-kelet-európai régió kereskedelmiingatlan-
piacának befektetési forgalma
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Forrás: MNB gyűjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL 
adatai alapján.

19. ábra
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan 
fejlesztésére vagy vásárlására nyújtott projekthitel-
állományának összetétele devizanemek szerint
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Forrás: MNB.

18. ábra
A nyilvános ingatlanalapok vagyoni összetétele és 
a likvid eszközök aránya a nettó eszközértékhez 
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Forrás: MNB.

20. ábra
A hitelintézetek kereskedelmiingatlan-
projekthiteleinek állománya és a folyósítások 
a szavatolótőke arányában
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7. Az RICS kereskedelmiingatlan-piaci felmérése

21. ábra
Lakóparkok fejlesztése vagy vásárlása céljából 
nyújtott új projekthitelek volumene
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Forrás: KSH, MNB.

23. ábra
A bérleti kereslet alakulása szegmensenként
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Megjegyzés: A kereslet emelkedését, illetve csökkenését jelölők nettó 
aránya. 2021. januári válaszok alapján.
Forrás: RICS.

22. ábra
Az üzleti célú ingatlanhitelek feltételeinek változására 
ható tényezők
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Megjegyzés: A válaszadó bankok piaci részesedéssel súlyozott válaszai.
Forrás: MNB, Hitelezési felmérés.



Ybl Miklós
(1814.április6.–1891.január22.)

Egyiklegnagyobbépítészünk,a19.századlegkiemelkedőbbmagyarmestereiközétartozik.Ahistorizmuseurópaijelentőségű
képviselője.Hírnevenemcsakiskolázottsága,hanemalkotásairévénistúllépettMagyarországhatárain.Tevékenységeszámos
műfajrakiterjedt,rendkívülgazdagéletművethagyottmagaután.Koraistílusátaromantikajellemezte,románelemekkel,
későbbaneoreneszánszváltjellemzőjévé.Sokatfoglalkoztatott,nagyhatásúművészvolt,akitéletébeniselismertek.Nem-
zetikultúránkszimbolikus,nagyhatásúésmaradandóépületeinektervezésefűződikYblMiklósnevéhez.

Hazaimunkásságátnemzetközitanulmányokkaléstapasztalatokkalismegalapozta.1825és1831közöttabécsicsászáriés
KirályiPolytechnikumhallgatójavolt.1840-benMünchenbenbeiratkozottaBajorKirályiMűvészetiAkadémiára,1841-ben
pedigItáliábantetttanulmányutat,amitötévmúlvamegismételt.Munkájátakornevesépítésze,PollackMihályirodájában
kezdte1832-ben,majdannakajánlására1836-tólBécsbe,KochHenrikhezkerült.

Elsőönálló,PollackMihályfiával,PollackÁgostonnalközösirodájátÉpítészetiIntézetnéven1841-bennyitottamegapesti
Dorottyautcában.1843-tólegyretöbbmegrendeléstkapottaKárolyi-családtól,akiknél1861-iguradalmiépítészkéntisdol-
gozott.KárolyiIstván1845-benbízzamegafótikastélyátépítésével.Amegbízásahozzátartozórómaikatolikustemplom
tervezéséreisvonatkozott,amelyközépkorrautaló,romantikusstílusbanépült,YblMiklósegyikkiemelkedőalkotásának
számít.AkastélyoktervezésevégigkísérteYblMiklóséletét.EmunkáiközülérdemeskiemelnimégBattyhányLajosgróf
ikervári,illetveaKárolyi-családparádsasvárikastélyát.

Alkotóitevékenységének legfontosabb időszakaazeurópaivárosfejlődésegyik legjelentősebb időszakáraesett.Ebbena
korszakbankészülttervezésébensokmásépületmellettaMúzeumkörútiátjáróház,ajelenlegiBajcsy-zsilinszkyút17.sz.
alattibérházésamásodikvilágháborúsoránelpusztultNemzetiLovarda.1870-benterveztemegapestiFővámházat.Továb-
bijelentősmunkáivoltakamásodikvilágháborúutánlebontottmargitszigetifürdő,valamintaneoreneszánszstílusjegyeit
viselőBródySándorutca8.számalattiKépviselőház(maolaszKultúrintézet).

Legfontosabbműveiközétartozikafővárosioperaház,amelynekmegtervezésére1873-banhirdettekmeghívásospályázatot,
ennekpályadíjátnyerteel.Akivitelezéskirályitámogatással,1875októberébenindult,YblMiklósthamarosanépítésvezető-
nekneveztékki.1878.december7-éntartottákmegabokrétaünnepet,majd1884.szeptember27-énaBánkbánelőadásával
nyíltmeg,amelyenakirályicsaládisrésztvett.YblMiklósezzelegyidejűlegabudaiVárkertBazármegvalósításánisdolgozott
(1875-1882),amelyolasz,németésfranciafüggőkertekmintájárakészült.1882-benmegkaptaaLipót-rendlovagkeresztjét,
1885.június21-énpedigakirályafőrendiháztagjávánevezteki.ÉletevégefeléfolytattaaHildJózsefáltaltervezettSzent
István-bazilikaépítésétis,majdabudaiVárújjáépítésénfáradozott.Eztaművétazonbanmárnemtudtabefejezni,1891.
január22-énelhunyt.
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