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A kereskedelmi ingatlanok piaca kiemelt fontossdgu, a gazdasdg minden teriiletét dthatja és az emberek mindennapi
életében is szerepet jatszik. A Magyar Nemzeti Bank ennek tiikrében félévente megjelend kiadvdnydban elemzi az e piacra
jellemzé folyamatokat.

A kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos elemzések szempontjabdl meghatdrozd az aldbbi kettésség:

I. A kereskedelmi ingatlan egyrészt egy redl eszkéz, amit a gazdasdg szerepldi termelési tényezéként felhaszndlnak teve-
kenységiikhédz, és ezdltal értékiikre kihat a rdjuk irdnyuld kereslet és kindlat viszonya.

Il. Mdsrészt a kereskedelmi ingatlan befektetési eszkGz szerepet is betélt: a befekteték azért vesznek ilyen eszk6zéket,
hogy az ingatlan hasznositdsdbdl szarmazd pénzdramon és/vagy az értéknévekedésen keresztiil a szimukra elérhetd
kockdzatmentes hozamon feliil — tébbletkockdzat vdllaldsa mellett — hozamprémiumot realizdljanak.

Ebbé6l adddoan a kereslet-kindlat alakuldsdn tulmenden a kereskedelmi ingatlanok értéke — a pénziigyi piacokra jellemzé
modon — nagymértékben kitett a befektetsi varakozdsok alakuldsdanak. Mindemellett a kereskedelmiingatlan-piac ala-
kuldsa a pénziigyi rendszer miikédésére is hatdssal van. Ez elsGsorban annak készénhetd, hogy a hitelintézetek vdllalati
hiteldllomdnydnak jelentds része — Magyarorszdgon 2021-ben az dllomdny mintegy 40 szdzaléka — kereskedelmi célu
ingatlannal fedezett hitel.

Mivel a banki eszk6z6k ilyen mértékii része kapcsolhato kereskedelmi ingatlanhoz, erés kapcsolat keletkezik a kereskedelmi
ingatlanok értékének alakuldsa és a hitelciklus k6z6tt. Gazdasdgi fellendiilés sordn pozitiv visszacsatolds alakulhat ki az
ingatlan értékének gyors névekedése és a hitelezés kbzétt, amely tulzott hitelezéshez vezethet, valamint kedvez az ingat-
lanspekuldcios célu hitelfelvételnek. Gazdasdgi vdlsdg esetén a bankokndl jelentkez6 nemteljesité dllomdnyok terhelik az
intézmények t6kemegfelelését, ami a hitelkindlat visszafogdsdt eredményezi. A kereskedelmiingatlan-piac meghatdrozoé
szereppel bir a bankok prociklikus viselkedésében, amelyet a 2008-ban kitért vdlsdg tapasztalata is megerdsit. A kereske-
delmiingatlan-drakban bekévetkezett korrekciok kihatnak tovdbbad a jévébeli beruhdzdsok és igy a redlgazdasdg alaku-
ldsdra, amely a bankok miikédési kérnyezetét is befolydsolja. A kereskedelmi ingatlanok értékének csékkenése a bankok
mellett a nagy ingatlankitettségekkel rendelkezé intézményi befektetéknél is veszteséget generdl és hozzdjdrul a pénziigyi
stabilitdsi problémdk kialakuldsdhoz.

Mindezek alapjdan a kereskedelmiingatlan-piac tébb csatorndn keresztiil is képes negativ hatdst kifejteni a pénziigyi rendszer
stabilitdsdra, ezért a Magyar Nemzeti Bank, mint makroprudencidlis hatdsdg szamdra kiemelten fontos, hogy a kereske-
delmiingatlan-piaci folyamatokat nyomon kévesse, és azok minél mélyebb elemzésére térekedjen.

A Kereskedelmiingatlan-piaci jelentés cim(i kiadvdny célja, hogy betekintést nyujtson a piaci folyamatok mégétt meghuizodo
okok és az egyes piaci szerepl6k kézotti kélcsénhatdsok rendszerébe. A kiadvdny ennek tiikrében a kereskedelmiingatlan-
piac kiilébnb6z6, makrogazdasdgi, pénziigyi stabilitdsi aspektusainak bemutatdsa révén, nemzetkézi szintéren is egyediildllo
jegybanki publikdcionak tekinthetd. A publikdcio dltal felhaszndlt informdcidhalmaz az aldbbi:

¢ A kereskedelmiingatlan-piacot befolydsolé makrogazdasdgi kérnyezet bemutatdsa az MINB Infldciés jelentésében' megta-
Idlhatd informdcidkon alapul. A kereskedelmi ingatlanok piaca szempontjabdl a legfontosabb statisztikai vdltozdk kdzott
a brutté hozzdadott érték volumenének vdltozdsa, a foglalkoztatds alakuldsa, a kiskereskedelmi forgalom vdltozdsa,
tovdbbd a hozamkérnyezet vdltozdsai szerepelnek.

¢ A kereskedelmiingatlan-piac aktudlis folyamatainak elemzése elsésorban ingatlanpiaci tandcsaddcégek dltal biztosi-
tott informdcickra tamaszkodik. A kereskedelmiingatlan-piac folyamatainak vizsgdlata piaci szegmensek (irodapiac,
kiskereskedelmi ingatlanok piaca, ipari-logisztikai ingatlanok piaca, szdllodapiac) szerinti bontdsban térténik, viszont
a févdros kézpontu piaci strukturdbol adodoan az adatok tébbsége csak Budapestre vonatkozoan dll rendelkezésre.
Az épitési projektek nyomon kévetése mikroszintii adatbdzis alapjdn térténik.

* A kereskedelmi ingatlanok finanszirozdsi piacdnak elemzése elsésorban az MINB dltal gydijtétt hitelintézeti mérlegadatok-
ra és kamatstatisztikdkra tdmaszkodik, tovdbbd a Hitelezési felmérésbél? a hitelezési folyamatok kvalitativ jellemz8iré|
gyljtétt informdciok is felhaszndldsra kertilnek.

1 Magyar Nemzeti Bank, Inflacids jelentés: http://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes
2 Magyar Nemzeti Bank, Hitelezési felmérés: https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres
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1. Vezetbi osszefoglalo

A hazai gazdasdg 2021-ben az el6zetes vdrakozdsokat meghaladd mértékben, 7,1 szdzalékkal béviilt, amivel az eurdpai
kilabaldsi rangsor elsé harmaddban helyezkedik el. Az év végi kedvezb gazdasdgi folyamatok 2022. év elején is folytatodtak,
a kévetkez6 negyedévek kildtdsai azonban az orosz-ukrdn haboru és a kivetett szankciok miatt romlottak. A geopolitikai
fesziiltségek joévébeli alakuldsa bizonytalansdg a hazai és a nemzetkézi gazdasdgi teljesitmény vonatkozdsdban, és madr
révid tdvon negativ hatdst gyakorol a kereskedelmi ingatlanok irdnti keresletre, az ingatlanfejlesztési kedvre, a finansziro-
zdsi feltételekre, valamint az ingatlanbefektetési dontésekre. Amennyiben az orosz-ukrdn hdboru elhuzddik, k6zéptdvon is
erdsddnek a lefelé mutato névekedési és felfelé mutato infldcids kockdzatok. A szolgdltato szektorban és az épitbiparban
a vdllalatok teljesitményét mdr a hdborus konfliktust megelézéen is elsGsorban a munkaerd- és alapanyag-hidny korld-
tozta. ElGretekintve a vdllalati és kivitelezési kéltségek tovdabbi emelkedése vdrhatd, ami beruhdzdsok elhalasztdsdt is
eredményezheti, mig a gyorsuld infldcio és a hdboru okozta bizonytalansdg a kereslet cs6kkenéséhez vezethet.

2021 sordn, a budapesti irodapiacon 0,1 szdzalékponttal 9,2 szdzalékra, az ipari-logisztikai piacon pedig 1,2 szdzalékpont-
tal 3,2 szdzalékra emelkedett a kihaszndlatlansdgi rata. Az irodapiacon a mutato stagndldsdt fé6ként a halasztdsok miatt
alacsony dtaddsi volumen és a mérsékelt kereslet eredményezte, mig az ipar-logisztika szegmensben a nagy volumendi
dtaddsok és az erds bérleti kereslet ereddjeként emelkedett a kihaszndlatlansdg. A kiskereskedelmi szegmensben a ki-
haszndlatlansdgi mutatd jellemzéen stagndlt, az elsédleges budapesti bevdsdrlokézpontok esetén 2,5 szdzalékponttal 6,5
szdzalékra emelkedett. Az iroda- és ipar-logisztika szegmensekben a tervezett magas dtaddsi volumenek a kihaszndlatlan-
sdgi ratak tovabbi emelkedése irdnydba mutatnak, de a fejlesztések idébeni megvaldsitdsdra nézve névekvé kockdzatot
jelentenek az emelkedd épitéanyagdrak és az ellatdsi problémdk, amiket a haboru még inkdbb felerdsit. Az dtlagos bérleti
dijak jellemzéen stabilak maradtak, az ipari-logisztikai ingatlanok és a budapesti elsGdleges bevdsdrlékézpontok esetén
enyhe névekedés is megfigyelheté. A hazai szalloddk forgalma javult 2021-ben, de a szektor bevétele még mindig 51
szazalékkal maradt el a 2019-es adattdl. A 2022-es évre vonatkozo tervekben kézel 2,5 ezer uj szdllodai szoba dtaddsa
szerepel, csuszdsokra azonban ebben a szegmensben is szdmitani lehet. A piaci szakemberek szerint a turizmus feltéte-
lezhetd jévébeli kildbaldsat alapul véve indokoltak a szdllodafejlesztések, ugyanakkor a hdboru ujabb sokkot jelenthet
a turisztikai szektornak, ennek mértéke és tartossdga azonban még bizonytalan.

2021-ben a hazai kereskedelmi ingatlanok befektetési forgalma — a régios dtlagot meghaladé mértékben — 17 szdzalék-
kal nétt éves alapon, és 1,2 millidrd eurds forgalmat ért el. Ennek tébb mint felét (56 szdzalékat) néhdny nagy Gsszegli
tranzakcio adta, 67 szdzaléka pedig hazai befektetékhdz kbtddott. A befektetési termékek kindlata tovdbbra is sz(ikds, ami
a hozamok csékkenését eredményezi. Az Eurdpa- és vildgszerte tébb orszagban elinditott monetdris szigoritdsi ciklus is
szlikiti az ingatlanbefektetések dltal kindlt hozamfeldrakat, azonban a rendelkezésre allo likviditds fenntartja a befektetk
érdeklédését a kereskedelmiingatlan-befektetések irant.

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek dllomdnya szamottevéen, drfolyamsziirt alapon kézel
23 szdzalékkal névekedett 2021 sordn. Eves sszevetésben a devizahitelek ardnya 6 szdzalékponttal csékkent — amelyet az
NHP Hajrd program nagymértékben tdmogatott — igy 2021. december végén 78 szdzalékot tett ki. 2021-ben a hitelintézetek
harmaddval tébb kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelt folydsitottak, mint 2020-ban. A folydsitdsok kézel fele
irodahdzakhoz és bevdsarlokézpontokhoz kétédik, legerételjesebb (219 szdzalékos) névekedés viszont a szdllodaszegmens-
be folyositott 6sszegben volt megfigyelhetd, ezen beliil is a vasdrldsi célu folydsitasok néttek leginkdbb (278 szdzalékkal),
a lecsékkent 2020-as bdzishoz képest. 2021. év végén a novembertdl sziikitett formdban meghosszabbitott moratérium
lehetdségével a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomdny 3,1 szdzaléka élt, amely joval alacsonyabb ki-
haszndltsdg a 2021-ben mért 40 szdzalék feletti szintekhez képest. A programban résztvevé kereskedelmiingatlan-pro-
jekthitelek 65 szdzalékdt a szdlloddk finanszirozdsdra nyujtott hitelek tették ki, ezzel szemben az ipar-logisztika szegmens
projekthitelei kéziil egy esetében sem sziinetelt mdr a térlesztés 2021 végén. A 2022 janudrjaban, még a hdboru kitérése
elétt lefolytatott Hitelezési felmérés alapjdn, 2021 végén érdemben nem vdltoztak az iizleti célu ingatlanhitelek feltételei.
Ugyanakkor a 2022 mdrciusaban lezajlott egyeztetés alapjan, az ingatlanpiaci szereplék az orosz-ukrdn hdboru hatdsdra
romld gazdasdgi kilatdsok és tovabb emelked6 épit6anyagdrak mellett mdr épitéanyag-hidnyt is tapasztalnak, mindezek
eredményeként pedig a finanszirozdsi feltételek jelentds szigoritdsdra szamitanak a hitelintézetek részérdl.
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2. Az irodapiac

A hazai gazdasdg az elézetes varakozdsokat meghalado mértékben 7,1 szdzalékkal béviilt 2021-ben. Az év végi kedvezd
gazdasdgi folyamatok 2022 elején is folytatodtak, a kévetkez6 negyedévek kildtdsai azonban az orosz-ukran hdboru és
az annak nyomdn kivetett szankciok miatt romlottak. 2021 folyamdn a budapesti irodapiac kihaszndlatlansdgi rdatdja
Osszességében stagndlt, december végén 9,2 szdzalékon dllt, a rdata szinten maraddsdt az djonnan elkésziilt épliletek
dtaddsdnak halasztdsa miatti alacsony volumene eredményezte. A mdodositott tervek alapjan 2022-ben rekordszintet
érhet el az uj dtaddsok volumene, de az ellatdsi problémdk és az épitéanyagdr-emelkedés kockdzatot jelent az épitkezések
befejezésére nézve. 2021-ben a budapesti irodapiac éves bérleti kereslete az el6z6 évhez képest emelkedett, de még tébb
mint harmaddval alulmulja a vdlsdg elétti szinteket. Az alacsony kereslet ellenére a budapesti dtlagos kindlati bérleti dijak
2021-ben is stabilak maradtak, amit az alacsony éves dtaddsi volumen tadmogatott. A k6zép-kelet-eurdpai régio legtébb
févdrosdnak irodapiacdn emelkedett a kihaszndlatlansdgi rdta, a fejlesztések tekintetében dllomdnyardnyosan Budapesten
éplil a legtébb (13,6 szdzalék) uj irodahdz, igy ezek piacra érkezésével a szabad terliletek tovabb béviilhetnek.

1. dbra
A GDP szintjének alakuldsa 2021 negyedik
negyedévében a valsag el6tti értékhez viszonyitva
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptdrhatdssal igazitott adatok alapjdn.
Forrds: Eurostat, KSH, MNB.
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2021 negyedik negyedévében a GDP 7,1 szazalékkal bé-
viilt éves bazison, a gazdasagi teljesitmény 3,5 szazalék-
kal meghaladta a valsag el6tti szintjét. A magyar gazdasagi
kildbalas az Eurdpai Unids rangsor fels6 harmadaban he-
lyezkedik el (1. dbra). A mez&gazdasag kivételével az 6sszes
nemzetgazdasdgi g teljesitménye boviilt az el6z6 év azonos
id&szakahoz képest. A szolgdltatasok hozzaadott értéke 8,2
szazalékkal emelkedett, a leger6teljesebb (68,8 szazalé-
kos) novekedés az alacsony tavalyi bazisnak kdszonhet6en
a széllashely-szolgaltatas és vendéglatas nemzetgazdasagi
agban tortént. A kereskedelmiingatlan-piac szempontjabol
meghatdrozd dgazatok tobbségében béviilt a hozzaadott
érték a negyedik negyedévben. Folytatédott a dinamikus
noévekedés az info-kommunikdcids szektorban. A kereske-
delem és logisztika, a pénzligyi szektor és a feldolgozdipar
teljesitménye is elérte a valsag el6tti szintjét. Felhasznalasi
oldalrdl a haztartasok fogyasztasi kiaddsa 8,2 szazalékkal,
a beruhdzas 3,2 szazalékkal névekedett az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest. A negyedik negyedéves GDP-novekedés
érdemben meghaladta a piaci elemzék el6zetes varakoza-
sait.

A gazdasag helyreallasi képessége er6s, azonban a no-
vekedést az emelked6 nyersanyag- és energiaarak, vala-
mint az ellatasi lancok fokoz6dé nehézségei is lassitjak.
A 2021-ben regisztralt gyors kilabalast kovet6en a 2022 ele-
jén is rendkivil dinamikus volt a magyar gazdasag bévilése
a magas frekvencias adatok alapjan (2. dbra). A koévetkez8



AZ IRODAPIAC

2. 4dbra
A heti gazdasagi aktivitasi index alakulasa, éves
valtozas
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Forrds: MNB-szamitds.

3. abra
A szolgaltato szektor teljesitményét akadalyozé
tényez6k alakulasa
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg.

negyedévek kildtdsai azonban az orosz-ukrdn haboru és
a szankciok miatt kedvezGtlenek, igy a Magyar Nemzeti
Bank a GDP-ndvekedés lassuldsara szamit az idei év soran,
az Inflacids jelentésben bemutatott elGrejelzések alapjan
2,5-4,5 szézalékos béviilés varhaté az idei évben.3 A geo-
politikai feszlltségek jovébeli alakuldsa érdemi bizonyta-
lansagot eredményez a hazai gazdasagi teljesitmény vonat-
kozasaban. Amennyiben a haborus helyzet és a szankciok
tartésan fennmaradnak, gy kdzéptavon is erGsédnek a le-
felé mutaté névekedési kockazatok. A GDP béviilését visz-
szafogjdk a kdzvetlen és kozvetett kiilkereskedelmi hatasok,
valamint a nemzetkdzi ellatasi lancok tovabbi szakadozésa.
Az energiahordozok és egyéb nyersanyagok aranak emelke-
dése gyorsitja az inflacidt, erodalja a redlbér-névekedést és
rontja a vallalati jovedelmez&séget.

A vdllalatok teljesitményét els6sorban a munkaeréhiany
és alapanyaghidny korlatozza. 2022. januarban torténelmi
magas szinten volt a foglalkoztatds, a munkanélkiliségi rata
4,2 szazalékon alakult. Ez a szint 0,8 szazalékponttal alacso-
nyabb, mint egy évvel kordbban, és Eurdpai Unids Gssze-
hasonlitasban is alacsonynak szamit. A szolgaltaté szektor
vallalatai kérében rendszeresen végzett felmérés szerint
2021. negyedik negyedévben az lzletmenetet leginkdbb
akadalyozé tényezd az elégtelen kereslet és a munkaeréhi-
any volt (3. dbra). A keresleti feltételek az év elején ismét
romlottak az agazatban, mig a munkaeré mar korabban is
sz(ik keresztmetszetet jelentett. Csokkent azoknak a vallala-
toknak az aranya, akik arrol szdmoltak be, hogy semmilyen
tényez6 nem akadalyozza teljesitményiiket. A szolgaltatd
szektorhoz hasonldan az épitGiparban is emelkedtek a ke-
resleti korlatok az év elején (melléklet 2. abra). El6retekint-
ve a nyersanyagok aranak drasztikus névekedése a vallalati
koltségek emelkedését eredményezi, kiilondsen az épit6-
iparban. A nyersanyagok draguldsa mellett a vallalatokat az
energiadrak novekedése is sujtja, ami a szolgaltatd szektort
is érinti. A gyorsuld inflacid és a haboru okozta bizonyta-
lansag pedig a vallalatok termékei és szolgdltatasai irdnti
kereslet csokkenéséhez vezethet.

3 Magyar Nemzeti Bank, Inflacids jelentés, 2022. mércius: https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2022-03-24-inflacios-

jelentes-2022-marcius
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4. dbra
Bérleti és fejlesztési aktivitas a budapesti irodapiacon
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[ Netto felszivas

ZZ3 Epiil6 irodateriilet
E= EI6készités alatti, de még nem épiilé irodaterilet
- Kihaszndlatlansagi rata (jobb tengely)

Megjegyzés: Az el6készités alatt dllo, de még nem épiilé iroddk egy
része legkordbban 2024-re késziilhet el, a kivitelezés tényleges elindi-
tdasdnak idépontjatdl fiiggben. 2021. év végi adatok alapjdn.

Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

5. abra
A budapesti irodafejlesztések megoszlasa,
a megujuldsi rata és az Uj atadasok alpiacok szerint
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ZZ32 Epités alatt levs irodateriilet
[ Potencialis, de még nem épulé irodateriilet
I 2021-ben megvalosult Uj dtaddsok
A Epiilé irodateriilet a meglevé irodateriilet
aranyaban (jobb tengely)

Megjegyzés: 2021. év végi adatok alapjan.
Forrds: Cushman & Wakefield.

2021-ben a budapesti irodapiac kihasznalatlansagi ratdja
Osszességében stagnalt, de a keresleti szint és az atadasi
tervek alapjan a rata névekedése varhato. 2021. év végén
a budapesti modern irodak allomanya 3,96 millié négyzet-
métert tett ki, ami megegyezik a 2021. junius végi adattal,
mivel a masodik félévben nem tortént uj atadas. 2021-ben
Osszesen 44 ezer négyzetméter Uj irodateriletet adtak at,
ami 1,1 szazalékos bévilés, az el6z6 évi 6,3 szazalék utan
(4. abra). A kihasznalatlansagi rata 9 és 10 szazalék kozott
ingadozott az év soran, végil a masodik félév Uj atadasainak
elmaraddsa a ratat 9,2 szdzalékra csdkkentette év végére.
Ugyanakkor 2022-re és 2023-ra jelentds volumend Uj at-
adasok szerepelnek a fejleszt6k terveiben, ami az elmult
negyedévek keresleti szintjei mellett a kihasznalatlansagi
rata novekedését vetiti elére. Az atlagos budapesti irodabér-
leti dijakban 2021 masodik félévében sem figyelhet6 meg
csokkenés, az alacsony ataddsi volumen a gyenge kereslet
mellett is a dijcsokkenés ellen hatott. El6retekintve a kihasz-
nalatlansdgi rata esetleges emelkedése helyezhet nyomast
a bérleti dijak mérsékl6désére, azonban erre elsGsorban
a gyengébb minGséget és szolgaltatdsokat nyujto, régebbi
ingatlanok esetén lehet szamitani.

A meglév6 modern irodadllomany 14 szazalékat kitevd iro-
dateriilet épitése van folyamatban, de az ellatasi fennaka-
dasok és az épitGanyagar-emelkedés neheziti a fejlesztések
elérehaladasat. 2021. év végén 536 ezer négyzetméternyi
irodaterilet allt épités alatt Budapesten, amelynek 71 sza-
zaléka 2022. év végéig, a fennmaradd pedig 2023-ban kerdil
majd dtadasra a tervek szerint. Ugyanakkor a fejlesztések
id6beni befejezésére kedvezbtlenll hatnak az épitéanyag-el-
|atdsi nehézségek és az arak emelkedése is. Az irodadtadasi
tervek bizonytalansagat jelzi, hogy 2021-ben az év elején
tervezett volumen 28 szazalékat sikerilt csak atadni. Az 6sz-
szes épll6 teriilet 49 szazaléka rendelkezett (el6)bérleti szer-
z6déssel 2021 végén. A mar folyamatban [évé épitkezéseken
kivul tovabbi kozel 450 ezer négyzetméter, potencialisan ro-
vid id6n belil elindithaté fejlesztés ismert, ami kbzéptavon
tovabbi 11 szazalékkal emelheti a 2021. év végi budapesti
modern irodaallomanyt. Az épilé projektek alpiacok szerinti
elhelyezkedését vizsgalva, a kovetkez8 két évben a Dél-Buda
alpiacra® fog érkezni a legnagyobb mennyiség(i (158 ezer
négyzetméteres) Uj kindlat, de a Pest kbzpont alpiacon (114
ezer négyzetméter) és a Vaci Uton (113 ezer négyzetméter)
is jelentGs volumen épdl (5. dbra). A még nem épilg, de
belathato id6n beliil elindithatd fejlesztések nagy része a Va-
ci uti irodafolyoséra koncentralddik. Az elmult évek aktiv
irodafejlesztéseinek és -feltjitasainak kovetkeztében egyre
tobb a z6ld mingsitéssel rendelkez6 irodahaz Budapesten,
2021 végén a bériroda-allomany tobb mint fele rendelkezett

4 A budapesti irodapiac fébb alpiacainak bemutatasa az 1. szdmu mellékletben talalhato.
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6. dbra
A budapesti modern irodadllomany z6ld mindsités
szerinti 6sszetétele

RN

= Nincs z6ld mindsités
E== Magasabb fokozatu z6ld mindsités
E= Alacsonyabb fokozatu z6ld mingsités

Megjegyzés: A z6ld mindsitési irodadllomdny a BREEAM vagy LEED
mindsitéssel rendelkez6 budapesti modern irodahdzakat tartalmazza.

Forrds: CBRE, HuGBC.

7. dbra
A budapesti irodapiac kereslete és a tavmunkavégzés
aranya a szellemi foglalkozasuak kdrében
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=1 Sajat hasznalatbavétel
A Tavmunka arany (jobb tengely)

[ Boviilés
[ Bérlet megujitas

Megjegyzés: A 15-74 éves foglalkoztatottak tdvmunkavégzésének
hdromhavi mozgddtlaga a szellemi foglalkozdsuak szdzalékdban. 2017
és 2018 minden negyedévénél az éves tdvmunka ardny van feltiintet-
ve, ezekre az évekre nem dllnak rendelkezésre negyedéves adatok.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, KSH.

BREEAM vagy LEED minGsitéssel (6. abra). Fenntarthatd
kereskedelmi ingatlanok Iétrejottét az MNB Zold vallalati
t6kekovetelmény-kedvezmény Programja is tamogatja,
amelynek 6sszefoglaldja az 1. keretes irasban olvashaté.

Enyhén novekvé irodakereslet mellett tovabbra is maga-
sabb aranyu otthoni munkavégzés mérhetd. 2021-ben az
irodak iranti teljes kereslet ugyan mintegy 10 szazalékkal
meghaladta a 2020-as szintet, ugyanakkor 2018-2019-hez
képest még mindig 32—40 szazalékos visszaesésrdl beszélhe-
tink (7. dbra). 2021-ben a budapesti modern iroddk iranti
teljes kereslet 366 ezer négyzetmétert tett ki, amelynek
40-40 szazalékat adtak a szerz6déshosszabbitdsok és az Uj
bérleti szerz6dések. Ez utdbbiak volumene a harmadik ne-
gyedévben volt kiilondsen magas, a tébbi negyedév 30-35
ezer négyzetméteres szintjéhez képest, 49 ezer négyzetmé-
tert tett ki. A bérbe adott irodaallomany valtozasaval mért
nettd piaci felszivas® az elsé félévben negativ (11,5 ezer
négyzetméter) volt, ami a harmadik negyedév Uj bérleti
szerz6déseinek koszonhet6en fordult pozitivba. 2021-ben
Osszességében 14 ezer négyzetméter volt a nettd felszivas.
Az enyhén novekvd, de visszafogott bérleti kereslet mel-
lett tovabbra is egy magasabb, 15 szazalék korili szinten all
a szellemi foglalkozdsuak aranyaban mért tdvmunkavégzés,
szemben a 2020 el6tti atlagos 5 szazalékkal. A munkaszerz6-
désekben is rogzitend6 tavmunkavégzés mellett, a munkal-
taték altal biztositott rugalmas vagy hibrid munkavégzés is
noveli az irodan kiviil dolgozdk aranyat, ami a 15 szazaléknal
jelent6sen magasabb. Az otthoni munkavégzés irodapiacra
gyakorolt hatasarol az MNB és a piaci szakemberek kozotti
egyeztetésen is sz0 esett, amelynek dsszefoglaldja a 2. ke-
retes irdsban olvashatd.

5 A kereskedelmi ingatlanok bérleti keresletével kapcsolatos fogalommeghatarozasok a 2. szamu mellékletben taldlhatoak.
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8. abra
Fejlesztési aktivitas és kihasznalatlansagi rata a régios
févarosok irodapiacain
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Epiil6 irodateriilet a meglévé allomany aranyaban
(jobb tengely)

Forrds: MNB gydijtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjan.

1. keretes iras

2021-ben a kdzép-kelet-eurdpai régiod legtobb fovarosanak
irodapiacat emelkedd6 kihaszndalatlansagi rata jellemezte.
2021-ben Pozsony és Budapest kivételével a KKE régid féva-
rosainak irodapiacan emelkedett a kihaszndlatlansagi rata,
ami a lecsokkent keresletre, valamint az elmult évek élénk
fejlesztési aktivitasabol adoddan elkésziilé uj éplletek piac-
ra keriilésére vezethetd vissza (8. abra). Pozsonyban az év
soran 6sszességében 1,3 szazalékponttal csokkent, Budapes-
ten pedig stagndlt a rata. Legalacsonyabb kihasznalatlansagi
szintet (7,8 szazalékot) tovabbra is Pragaban, legmagasabbat
(14,9 szazalékot) Bukarestben lehetett megfigyelni. 2021. év
végén legtobb févarosban a meglévé modern irodadllomany
5-7,5 szazalékanak megfeleld irodateriilet épitése volt fo-
lyamatban a régidban, ezt meghaladé arannyal rendelkezik
Budapest (13,6 szazalék) és Szoéfia (9,1 szazalék). Ez utdbbi
févarosokban valdszinlibb a kihasznalatlansagi rata emel-
kedése 2022-ben.

A kereskedelmiingatlan-allomany zoldiilésének tamogatasa az MNB Z6ld vallalati t6kekovetelmény-kedvezmény

Programjaban

A hazai ingatlanallomany energetikai modernizalasa a magyar gazdasag zolditésének egyik legfontosabb lépése,
mind a lakossagi mind az ipari-kereskedelmi szegmensben. A kereskedelmi ingatlanok esetén kedvez6 irdnyu piaci
folyamatok figyelhet6k meg a finanszirozas terén. Az eddigi hazai zoldkotvény-kibocsatasok jelentés része a fenntart-
hato kereskedelmi ingatlanok fejlesztésére irdnyult. Az energiahatékonynak tekinthetd allomany mértéke azonban
még alacsonynak tekinthetd, irodaingatlanok esetén a 2016 6ta kiadott energetikai tanusitvanyok kevesebb mint
8 szazaléka volt legalabb BB besorolasu. A gazdasag kornyezeti fenntarthatésaganak erdsitésére, illetve az atallasi
klimakockazatok rendszerszint( kezelésére az MNB indokoltnak tartja a fenntartatd kereskedelmi ingatlanok finan-
szirozasi kdrnyezetének tovabbi javitasat a magyar hitelpiacon.

2022 tavaszan az MNB a 2021. augusztus 31-én meg-
hirdetett Zold vallalati és 6nkormanyzati t6kekovetel-
mény-kedvezmény Programjat a kereskedelmi ingat-
lanok szegmensével bévitette ki. T6kekovetelményre
vonatkozé engedménnyel tamogatott z6ld ingatlanhi-
telek eddig csak a lakossagi tizletdgban voltak elérhe-
t6ek, igy a hidnypotld intézkedés feltételrendszerének
kidolgozdasat is Uj alapokra kellett helyezni.

Igénybe véve a hazai szaktudast a fenntarthato épitett
kornyezetrdl, a jegybank a Magyar Kérnyezettudatos
Epités Egyesiiletével (HuGBC) egyiittm(ikodve alaki-
totta ki a tdmogatasi faktor f6 paramétereit. Annak
érdekében, hogy a hazai szerepl6k a nemzetkozileg is
elfogadott legjobb gyakorlatokat megismerjék, vala-
mint EU szinten is egységes, kiszamithatd kritérium-
rendszerek keriiljenek bevezetésre, a programban
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valé részvétel feltételei az EU Taxondmia® struktdrajat kovetik. Ennek megfelel6en a kereskedelmi ingatlanok te-
kintetében is megkllonboztetlink U ingatlan épitésére, hasznalt ingatlan vasarlasara, illetve felljitasra folydsitott
z6ld ingatlanhiteleket.

A kereskedelmi ingatlanokra vonatkozé t6kekévetelmény-kedvezmény feltételeinek harom kilonb6z§ szinten lehet
megfelelni:

¢ Teljes EU Taxondmia megfelelés: A Taxondmia rendelet célja, hogy az lizleti tevékenységeket fenntarthatdsaguk
alapjan osztdlyozza, igy a fenntarthatdsagi atallas szempontjabdl kulcsszerepet jatszo ingatlanszektor és épitGipar
tekintetében is szigoru fenntarthatdsagi alapelveket fogalmaz meg. Mivel a Taxondmiaban lefektetett alapelvek,
feltételek meglehetésen ambicidzusnak szamitanak, az e feltételeket teljesit6 ingatlanok finanszirozasara folydsitott
hitelek utdn a bruttd kitettségeken szamolt 7 szdzalékos t6kekovetelmény-kedvezmény érvényesithetd.

* A magyar épitésligyi gyakorlathoz illeszkedd feltételeknek valé megfelelés: Egy, a magyar épitéstigyi gyakorlathoz
jobban illeszkedd, am tovabbra is EU Taxondmia alapu feltételrendszer is kialakitasra kertlt, amely a hazai szerepl6k
szamara kdnnyebben adaptdlhatd. Azon hitelligyletek, amelyek csupan a kevésbé szigoru, alternativ keretrendszert
teljesitd ingatlanokat finanszirozzak, alacsonyabb mértékd, 5 szazalékos kedvezmény igénybevételére jogositjak
fel a résztvevé hitelintézetet az adott kitettségre vonatkozdlag.

* Nemzetkozileg elfogadott ingatlanminGsitési sztenderdeknek valé megfelelés (BREEAM, LEED, DGNB): 5 sza-
zalékos t6kekovetelmény-kedvezmény biztosithaté olyan hitelkitettségekre is, melyek a nemzetkozileg elismert
és elfogadott zold épliletmindsitési rendszerek értékelése szerint kiemelked6 tanusitvannyal rendelkeznek. Ez
a lehet6ség els6sorban a nagyvallalati- és a projekthitelezés szempontjabdl relevans, hiszen a nagyméret( keres-
kedelmi ingatlanok tanusitasi gyakorlatanak évek ota részét képezik ezen sztenderdek. E keretrendszerek jellem-
z6en holisztikus szemléletet alkalmaznak, tobb kategdridban fogalmaznak meg fenntarthatdsagi kovetelményeket
a hazai és nemzetkozi jogszabalyokkal 6sszhangban. A kovetelményeknek valé megfelelést akkreditalt minésité
szakemberek ellenérzik.

6 AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS (EU) 2020/852 RENDELETE (2020. junius 18.) a fenntarthaté befektetések elémozditasat célzé keret létre-
hozasardl, valamint az (EU) 2019/2088 rendelet modositasardl. Elérhetd: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%
3A32020R0852
A BIZOTTSAG (EU) FELHATALMAZASON ALAPULO RENDELETE (2021.6.4.) az (EU) 2020/852 eurépai parlamenti és tanacsi rendeletnek az éghaj-
latvaltozas mérsékléséhez és az éghajlatvaltozashoz valo alkalmazkodashoz I1ényegesen hozzdajaruld és az egyéb kornyezeti célkitlizéseket jelen-
tésen nem sért6 gazdasagi tevékenységekkel szemben tamasztott kovetelmények meghatdrozdsahoz szilkséges technikai vizsgalati kritériumok
megdllapitasa érdekében torténd kiegészitésérdl. Elérhetd: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2022. APRILIS

13


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32020R0852
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32020R0852
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=PI_COM:C(2021)2800

14

3. Az ipari-logisztikai ingatlanok piaca

2021-ben nétt az ipari termelés, de az elldtdsi Idncokban a hdboru nyomdn ismét erésédé fennakaddsok, valamint a kélt-
ségemelkedés akaddlyozza a béviilést, és beruhdzdsok elhalasztdsdhoz is vezethet. A Budapest kérnyéki ipari-logisztikai
teriiletek kihaszndlatlansdgi ratdja 2021 sordn 1,2 szdzalékponttal emelkedett, igy az év végén 3,2 szdzalékot tett ki, ami
mind térténelmi, mind nemzetkézi Gsszevetésben még mindig nagyon alacsony szintet jelent. Az uj dtaddsok tekintetében
2021 ujabb rekordévet jelentett, az elmult évek 100 ezer négyzetmeéter kériili volumenei utdn ugyanis 339 ezer négyzetméter
keriilt dtaddsra. A 2022-re tervezett dtaddsok 26 szdzalékdra volt el6bérlet december végén, ami a kordbbi id6szakokhoz
képest joval alacsonyabb ardny. Az ipari-logisztikai ingatlanok irdnti erés kereslet 2021-ben lépést tudott tartani az uj
dtaddsokkal, a teljes kereslet éves alapon 18 szdzalékkal nétt, és a létrejétt bérletek tébb mint kétharmaddt a megdujitd-
sokat nem tartalmazo nettd kereslet adta. Budapest és agglomerdcidja ipar-logisztika piacdn a rendkiviil élénk kereslet
és az alacsony kihaszndlatlansdg tamogatta a bérleti dijak szinten maraddsdt, s6t enyhe emelkedés is megfigyelhetd.
Ugyanakkor a magas kereslet fenntarthatdsdgdval kapcsolatos bizonytalansdg miatt k6zéptdvon tovdbbra sem zdrhatd
ki a bérleti dijak korrekcidja. A piaci szerepléktél szarmazd informdciok alapjan a béviilé kindlat javitja hazdnk verseny-
képességét a régios orszdgok logisztikai ingatlanait versenyeztetd nemzetkézi bérlék tenderein.

9 abra Az ipari termelés nétt, de a haboru az ellatas akadozasan
A feldolgozéipari termelés havi alakuldsa (2019 = 100) és a koltségemelkedésen keresztiil akadalyozza a bdviilést,
és beruhazasok elhalasztasahoz is vezethet. Az ipari terme-

202008100 e 20192100 .., lés november 6ta meghaladja a vélsag el6tti szintjét, a vél-
200 s3g el6tti trendt6l azonban tovdbbra is elmarad. A janudri
: 1?2 ipari termelési adatok szerint a feldolgozdipari aldgak tébb-
[ 140 ségében boviilt a kibocsatas. A legnagyobb sulyu jarm(igyar-
L 120 tas kibocsatdsa hathdnapnyi éves alapon szamitott csok-
100 kenés utdn ismét emelkedett (9. abra). A nemzetgazdasagi
: 22 beruhazasok volumene 2021 utolsé negyedévében 0,2 sza-
L 10 zalékkal emelkedett éves alapon, a kereskedelmi ingatlanpi-

20 ac szempontjabdl meghatarozo dgazatok tobbségét ugyan-

—
: akkor ennél élénkebb dinamika jellemezte. A legnagyobb
o ’ 7 . 2 7. sz . s 7
2020 2021 S sulyt képvisel6 feldolgozdipar beruhdzasai 16,7 szazalékkal
vl berendesés avirts novekedtek. Az informacié és kommunikacié szektorban
= VIllamos Derenaezes gyartasa , P e s
| Brmiiyartas 12,8 szazalékkal béviiltek a beruhdzasok. A kereskedelem
Feldolgozdipar 6sszesen és a turizmus-vendéglatas fejlesztései enyhén emelkedtek.

Az épitGipar és a pénzligyi és biztositasi tevékenység agaza-
tok beruhazasai azonban csokkentek. A szallitas, raktarozas
beruhazasi aktivitasa 20,1 szazalékkal béviilt, a novekedést
az allami infrastrukturafejlesztések mellett a személyszalli-
tassal foglalkozd vallalatok beruhdzasai is tdmogattdk. Elére-
tekintve a vallalati koltségek emelkedése egyes beruhdzasok
elhalasztasat eredményezheti a kdvetkez6 negyedévekben.

Megjegyzés: 2019 havi dtlaga = 100.
Forrds: KSH.

ElGbérlet nélkiil is egyre tobb fejlesztés indul el a Budapest
kornyéki ipari-logisztikai ingatlanok piacan. 2021. év végén,
Budapesten és agglomerdcidjaban 2,73 millié négyzetmé-
tert tett ki a Budapest Research Forum altal monitorozott
modern ipari-logisztikai ingatlanok allomdanya. A szegmens
kihasznalatlansagi rataja az elsé félévben 2 szazalékponttal
nétt, majd a masodik félévben 0,8 szazalékponttal csokkent
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10. abra

Uj atadasok, netté bérbeadas és kihasznalatlansagi
rata Budapest és agglomeracidja ipari-logisztikai
piacan
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Megjegyzés: 2021. év végi adatok alapjdn.
Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

11. abra
A megvaldsult és a 2022-re tervezett ipari-logisztikai
atadasok Magyarorszagon
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Megjegyzés: Ké6zép-Magyarorszdg tartalmazza a Budapesten és agg-

2021. év végi adatok alapjan.
Forrds: CBRE.

és 2021. december végén 3,2 szazalékon allt (10. abra).
Az emelkedés ellenére a mutato értéke tovabbra is nagyon
alacsonynak tekinthetd. Az elmult két évben érdemi néveke-
désnek indult a fejlesztési aktivitas, Uj szerepldk is beléptek
az ipar-logisztika fejlesztési piacra, és 2021-ben mar toébb
fejlesztés megkotott (el§)bérleti szerz6dés nélkil is elindult.
Az év sordn 339 ezer négyzetméter ipari-logisztikai teriiletet
adtak at Budapesten és kornyékén, ami torténelmi rekord
és 2,7-szerese a 2020-as adatnak. A 2021-ben djonnan
piacra érkezett teriiletek 64 szazaléka az atadasig bérlére
talalt. A folyamatban 1évé fejlesztések adatai alapjan 2022-
ben ismét 300 ezer négyzetméter felett lehet az Uj kinalat,
amelynek 26 szdzaléka volt el6bérleti szerz6désekkel lekdtve
2021 végén.

Orszagos szinten is élénk az ipar-logisztika fejlesztési ak-
tivitas, 1,1 millié6 négyzetméter atadasa varhaté 2022-
ben. 2021. év végén orszagos szinten mintegy 11,2 millié
négyzetméter volt az ipari-logisztika ingatlanok allomanya.
Az év soran 935 ezer négyzetméternyi Uj teriiletet adtak at,
beleértve a Budapesten és kornyékén atadott éplleteket is
(11. dbra). A Budapesten kivili atadasokat (596 ezer négy-
zetméter) vizsgalva, az Uj teriiletek kdzel egyenld ardnyban
oszlottak meg a Nyugat-, Kozép- és Kelet-Magyarorszag ré-
giodk kozott. A folyamatban 1évé fejlesztések adatai alapjan
orszagos szinten 1,1 millié négyzetméter ipari-logisztikai
ingatlan ataddsa varhatd 2022-ben. A régidk szerinti 6sz-
szetételt tekintve, 2022-ben a nyugat-magyarorszagi atada-
sokban 89 szazalékos emelkedés varhatd az el6z8 évhez
képest.

A 2021-es évet erdteljesen novekvé ipari-logisztikai keres-
let jellemezte a logisztikai szolgaltatok fGszerepe mellett.
2021-ben 636 ezer négyzetméternyi ipari-logisztikai terilet-
re kotottek bérleti szerz6dést Budapest és agglomeracioja
piacan (12. abra). Ez a volumen 18 szazalékkal meghaladja
a 2020-as, és 53 szazalékkal 2019-es adatot. A szerz6dés-
megujitasokat nem tartalmazd nettd kereslet novekedése
még latvanyosabb volt: a 2021-es 433 ezer négyzetméteres
szerz6désallomany 2020-hoz képest 29 szdzalékkal, 2019-
hez képest pedig 134 szdzalékkal volt magasabb. A bérleti
keresleten belll 47 szazalékkal az el6bérleti szerz6dések
aranya volt a legmeghatarozébb, emellett a megujitasok
32 szazalékot, az Uj bérbeadasok 19 szazalékot, a béviilé-
sek pedig 2 szazalékot tettek ki. A bérbe adott allomanyban
mért valtozast mutatd netto piaci felszivas 2020-hoz képest
két és fél, 2019-hez képest pedig harom és félszeresére n6tt
2021-ben, és a kordbbi 2017-es rekordot is kétharmadaval
meghaladja. Tovabbra is a logisztikai szolgaltatd szektor az
ipari-logisztikai bérleti piac legaktivabb szereplGje, a teljes
bérbeadas 61 szazaléka kéthet6 hozza 2021-ben (melléklet
14. abra).
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12. dbra
A bérlGi kereslet szerz6déstipusok szerinti 6sszetétele
a Budapest és agglomeracio ipari-logisztikai piacan
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Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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Az erGs kereslet és az alacsony szintii kihasznalatlansag
tovabbra is szinten tartotta, s6t enyhén emelte is a bér-
leti dijakat. A jellemzd kinalati bérleti dijak 2021. év végén
a 4,4-4,95 euro/négyzetméter/hé sdvban mozogtak. Az el-
mult id6szakok er&teljesen bévil§ fejlesztési volumenén
alapuld véarakozas a bérleti dijak korrekcidjara vonatkozéan
nem tortént meg, s6t 2021-ben egy enyhe emelkedés is
lathatd a tipikus bérleti dijakban (melléklet 15. abra). A ko-
rabban nem latott erés kereslet kapcsan azonban kérdés,
hogy meddig fenntarthatd a jelenlegi szint, igy kbzéptavon
tovabbra sem zarhatd ki a korrekcio lehet8sége a bérleti
dijakban.



4. A kiskereskedelmi ingatlanok piaca

2021-ben a kiskereskedelmi forgalom a jarvdny eléttinél magasabb szinten stabilizalddott, de tovdbbra is elmaradt az
elmult évek névekedési trendjétdl. A redlkeresetek 3,4 szdzalékkal emelkedtek, de a fogyasztdi bizalom viszonylag alacsony
szinten tartdzkodott egész évben. A hazai bevdsdrlokézpontok kihaszndlatlansdgi ratdja 2021-ben jellemzdéen stagndlt,
a budapesti elsédleges kézpontok esetén tortént emelkedés a mdsodik félévben. A kiskereskedelmi bérleti dijak is stabilak
maradtak 2021-ben, a budapesti elsédleges bevdsdrlokézpontok és bevdsdrloutcak esetén — a 2020-as cskkenés utdn
—némi dijemelkedés tértént. 2021 szeptemberében 10 év utdn uj bevdsdrlokdzpont nyilt Budapesten, eléretekintve a ter-
vezett kiskereskedelmi fejlesztések megvaldsuldsa bizonytalan. A kiskereskedelemben a fizikai lizlettipusok k6ziil a butor,
mdiszaki cikk, a textil, ruhdzat, valamint a vendégldtds forgalma 10-17 szdzalékkal maradt el a 2019-es szinttél, viszont az
e-kereskedelmi csatorndkkal egylitt a legtébb drucikkcsoport forgalma nétt. A jarvanyligyi korldtozdsok 2022. mdrcius 7-i
felolddsdval a kiskereskedelem és vendégldtds forgalma tovdbb névekedhet, ugyanakkor a névekvé kamatkérnyezet, az
emelkedd infldcio és a haboru hatdsdra romld névekedési kildtdsok a fogyasztds visszafogdsdt eredményezhetik. A tovabb
emelkedd energiadrak és a forint gyenglilése valamennyi ingatlanszegmensben névelik a bérlék kéltségeit, mig az drfo-
lyamhatds — az euréban megdllapitott bérleti dijakon keresztiil — az exportbevétellel kevésbé rendelkezd kiskereskedelmi
szegmensben okozhat leginkdbb nehézségeket a bérlGknek.

13. abra A kiskereskedelmi forgalom a valsag el6ttinél magasabb
A kiskereskedelmi értékesitések, keresetek és szinten stabilizalédott, de tovabbra is elmaradt az elmult
a fogyaszt6i bizalmi mutat6 alakulasa évek novekedési trendjétél. A fogyasztasi kiadasok szem-
Eves véltozas (%) Egyenlegmutaté pontjabol meghatarozé makrogazdasagi tényezék kozil
13 ''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''' 6 a redl nettd keresettdmeg éves névekedése folytatddott,
wd N WM Al | o a hénapok dtlagaban 6,8 szazalék volt 2021-ben (13. dbra).
B q|r===== W alkq fook } losooooog -t 40 A lakossagi bizalmi indikator az év soran 6sszességében stag-
i 1 Nl 11 | 1l U zg nalt, tovdbbra is alacsony szinten tartdzkodott. A kedvez6
2 L 10 jovedelmi folyamatok kiskereskedelemre gyakorolt pozitiv
0 0 hatdsat tobb bizonytalansagi tényezd is korlatozhatja 2022-
i, - —10
. o ben.
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=1 Teljes kiskereskedelmi értékesités

= Redl nettd keresettomeg
Fogyasztdi bizalmi index (jobb tengely)

Forrds: Eurépai Bizottsdg, KSH.
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14. abra
A kiskereskedelmi lizlettipusok és vendéglatohelyek
forgalmanak alakulasa
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Forrds: KSH.

15. abra
Az online kereskedelem részaranya a teljes
kiskereskedelmi forgalmon beliil, Eurépaban
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Megjegyzés: Online kiskereskedelmi értékesitések ardnya a gépjarmii-
lizemanyag-, gépjarmd- és jarmtialkatrész forgalom nélkiili kiskeres-
kedelmi forgalmon beliil.

Forrds: Centre for Retail Research, KSH.
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A novekvé kamatkornyezet, az inflacié és a haboru ha-
tasara romlé novekedési kilatasok a fogyasztds visszafo-
gasat eredményezhetik. 2021-ben a f6bb kiskereskedelmi
Uzlettipusok kozul a bator, mdszaki cikk forgalom csokkent
(8 szazalékkal) az el6z6 évhez képest (14. abra). A jarvanyt
megel6z6 2019. évvel 6sszevetve, a butor és muszaki cikk
mellett a textil és ruhazat, tovabba a vendéglatas forgalma
is elmaradt a 2 évvel kordbbi szintt6l. El6retekintve a szi-
gorodd monetaris kondiciok, a névekvé inflaciés nyomas
és az orosz-ukran haboru gazdasagi névekedésre gyakorolt
negativ hatdsai a fogyasztas csokkenését eredményezhetik.

Az online kiskereskedelemi csatornak forgalma Eurdpa-
szerte tovabb emelkedett. A jarvany 2020-as kitorése altal
katalizalt csomagklldé és internetes értékesitési csatornak
részarany-bGvilése folytatodott, igy a — gépjarmu-tzem-
anyag-, gépjarmd- és jarmuUalkatrész nélkuli — kiskeres-
kedelmi forgalmon belil a 2019-ben mért 7,4 szazalékrdl
2021-ben 11,2 szazalékra n6tt Magyarorszdgon (15. dbra).
Eurdpai 6sszevetésben, az online kereskedelem részaranya
hagyomanyosan az Egyesiilt Kirdlysagban a legmagasabb,
ahol a 2019-es 19,2 szazalékrdl, 2021-re 28,9 szazalék-
ra emelkedett. Magas, 22-24 szazalékos arany mérhet6
Hollandidban és Németorszagban, mig Franciaorszagban
a kiskereskedelmi forgalom 14,6 szazalékat adtdk az online
értékesitési csatorndk. A mediterran orszagokban, Spanyol-
orszagban és Olaszorszagban a magyarhoz kozelit6 szinteken
all az internetes értékesitések aranya, rendre 10,9 és 9,2
szazalékkal.
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16. abra
A kiskereskedelmi bérleti dijak alakulasa és
a kihaszndlatlansagi ratak Magyarorszagon

EUR/nm/hé

Bevasarlé- | Masodlagos | ElsGdleges Bevasarld
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<& Kihasznélatlansagi rata (jobb tengely)

Megjegyzés: A bérleti dij adatok egy 100 négyzetméteres iizlethelyi-
ségre vonatkoznak, az oszlopok a kiilénb6z6 kiskereskedelmiingatlan-
tipusokba tartozo ingatlanok elérheté legmagasabb bérleti dijainak
szoréddsat mutatjdk.

Forrds: CBRE.

A kiskereskedelmi bérleti dijak 2021-ben stabilak ma-
radtak, egyes ingatlantipusok esetén korrekcio is tortént
a 2020-as csokkenéshez képest. 2021-ben a kiskereskedel-
mi ingatlanok bérleti dijai nem csékkentek tovabb, az el-
sédleges budapesti bevasarlékézpontokban pedig mar ujra
a 2019-ben megfigyelt savokban tartézkodtak a kindlati bér-
leti dijak. Ez utébbi kbzpontok esetén a 100 négyzetméter
korili Gzlethelyiségek bérleti dijai a 80-100 euro/négyzet-
méter/hé savban mozogtak, a nagyobb hazai varosok be-
vasarlokozpontjaiban pedig 35—60 euro/hd/négyzetméter
kozotti szinteken lehet ekkora teriiletet bérelni (16. dbra).
Hosszu id6 utdn a kindlat is b6vilt: 2021 masodik félévében
Uj bevasarlokdzpontot adtak at Budapesten, ami 55 ezer
négyzetméterrel névelte az allomanyt. A budapesti elsédle-
ges bevasarlokdzpontok kihasznalatlansagi rataja a 2020 vé-
gi 4 szazalékrdl 6,5 szazalékra emelkedett egy év alatt, a bu-
dapesti masodlagos és a regionalis varosok kézpontjaiban
pedig valtozatlanul rendre 10 szazalék és 6 szazalék volt az
atlagos kihasznalatlansagi szint. El6retekintve a tervezett kis-
kereskedelmi fejlesztések megvaldsulasa bizonytalan. A to-
vabb emelkedd energiaarak és a forint gyengiilése valameny-
nyi ingatlanszegmensben novelik a bérlék koltségeit, mig az
arfolyamhatas — az euréban megallapitott bérleti dijakon
keresztil — az exportbevétellel kevésbé rendelkezé kiske-
reskedelmi szegmensben okozhat leginkdbb nehézségeket.
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5. A szallodapiac

A turisztikai szektor lassu kildbaldsa kihivds elé dllitia a szdlloddkat és néveli a bizonytalansdgot a tovdbbi fejlesztések
megvaldsitdsa tekintetében. 2021-ben 26 szdzalékkal nétt a hazai szdlloddk bevétele, de még mindig jelentés, 51 szdzalékos
az elmaradds 2019-hez képest. Orszdgos szinten az eltéltétt vendégéjszakdk szama 2021-ben 55 szdzalékkal volt kisebb
mint 2019-ben, de 2020-hoz képest madr 11 szdzalékos névekedésrél beszélhetiink. Piaci szakemberek véleménye szerint
Budapest szdllodai elldtottsdaga alacsony, a turizmus visszatérése mellett indokolt a tervezett fejlesztési volumen. Ugyan-
akkor a hdboru ujabb sokkot jelenthet a turisztikai szektornak, a sokk mértéke és tartdssdga azonban még bizonytalan.
A szdlloddkban eltéltétt kiilféldi vendégéjszakdak szama tekintetében Oroszorszdg a hazai turizmus 6tédik legnagyobb
beutazo piaca volt 2021-ben, az ésszes kiilféldi vendégéjszaka kézel 5 szdzalékat orosz, 3 szdzalékdt ukran vendégek
adtdk. A KKE régio févarosaiban — hasonloan Budapesthez — a szdlloddk foglaltsdga 2021-ben javult, de tovdbbra is fele

a jarvany el6tti szinteknek.

17. abra
A vendégéjszakak szamanak havi alakulasa
a kereskedelmi szallashelyeken
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Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok alapjdn. 2010 havi dtlaga =
100.

Forrds: KSH.
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2022. marcius 7-t6l kezd6déen minden jarvanyiigyi kor-
latozast feloldottak hazankban. Megsz(intek a rendezvé-
nyekre vonatkozé korlatozo intézkedések, illetve minden
olyan korlatozas, amely védettségi igazolvanyhoz kototte
valamely szolgdltatds igénybevételét. Feloldasra keriltek
tovdbba a hazank teriiletére torténé beutazassal kapcso-
latos korlatozasok is.

A nemzetkozi turizmus kildbalasanak lassu tGiteme kihi-
vas elé allitja a szallodakat és noveli a bizonytalansagot
a tovabbi fejlesztések tekintetében. Magyarorszag egészét
tekintve 2021-ben 55 szdzalékkal kevesebb volt a vendég-
éjszakdk szama mint 2019-ben, de 2020-hoz képest 11 sza-
zalékos novekedésrdl beszélhetlink. A Liszt Ferenc Nemzet-
kozi Repil6tér utasforgalma is emelkedésnek indult 2021
masodik felében, és a jarvany el6tti szint mintegy felét érte
el az utolsé negyedévben (melléklet 7. dbra). A belfoldi
vendégéjszakdk szama 2021 végén mérséklédott az el6z6
negyedévhez képest és a kulfoldi vendégforgalom noveke-
dése is megtorpant decemberben (17. dbra). A nemzetkozi
turizmus kilabaldsa akar éveket is igénybe vehet, a kiilfoldi
vendégforgalom helyrealldsanak gyorsasagat a 2022 elején
kialakult geopolitikai helyzet még bizonytalanabb3 teszi.



A SZALLODAPIAC

18. abra
A hazai szallodak kiilféldi vendégéjszakainak szama és
megoszlasa orszagok szerint
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Megjegyzés: Az dbrdn a 15 legjelent6sebb orszdg szerepel, amelyek
egylittesen a kiilféldi vendégéjszakdk 75 szdzalékdt adtdk 2021-ben.

Forrds: KSH.

19. abra
A hazai szallodak kapacitasa és a brutté bevétel
alakulasa
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= Kiadhat¢ szallodai szobdk szdma
A A szalloddk brutté bevételének alakuldsa (jobb tengely)

Megjegyzés: A szdlloddk bruttd bevételének alakuldsa esetén 2019
dtlaga = 100.

Forrds: KSH.

A jarvany mellett az orosz-ukran haboru is kedvezétlen ha-
tassal lehet a hazai szallashelyek vendégforgalmara. A kiil-
foldi vendégek jarvany hatasara lecsokkent szamanak ujbali
emelkedését 2022-ben az orosz-ukran haboru vetheti vissza.
A hazai szallodakban eltoltott kiilfoldi vendégéjszakak szama
tekintetében Oroszorszag az 6todik legnagyobb beutazdpiac
volt 2021-ben, az 6sszes kiilfoldi vendégéjszaka kozel 5 sza-
zalékat orosz, 3 szazalékat ukran vendégek adtak (18. abra).
Az elmarado orosz-ukran latogatok mellett azonban, a habo-
ra hazankhoz valé kozelsége miatt mas orszagok utazdinak
Magyarorszag és a régid irdnti érdeklédése is csokkenhet.

2021-ben novekedett a hazai szallodak forgalma, de még
mindig jelentds az elmaradas 2019-hez képest. 2021-
ben a hazai szallodak bevétele 26 szazalékkal meghaladta
2020-as szintjét, viszont 51 szazalékkal elmaradt a 2019.
évi adattol. 2021 elsd négy hdnapjaban, a koronavirus-jar-
vany harmadik hulldmdanak hatdsara 90 sz4zalék feletti volt
a havi bevételek elmaraddsa 2019 atlagos havi forgalmatol.
Majustdl emelkedd tendencia kévetkezett és az augusztu-
si bevétel mar 14 szazalékkal meghaladta a 2019-es havi
atlagot, valamint az elmdlt id6szakok fényében viszonylag
kismértékben, 18 szazalékkal maradt el a 2019. augusztu-
si adattdl (19. dbra). A rendelkezésre all6 szallodai szobak
szama a jarvany terjedésének kevésbé kitett hdnapokban
még mintegy 15—-20 szazalékkal elmaradt 2019 azonos id6-
szakdhoz képest, de 2021 elsé négy honapjaban a szallodak
tobb mint fele zarva volt. 2020-ban és 2021-ben is jellemz6
magatartas volt a szallodak részérdl, hogy a lecsokkent ven-
dégszam hatasdra teljesen bezartak, és sok esetben kisebb-
nagyobb felujitdsokkal késziiltek a vendégek visszatérésére.
2021-ben az orszag minden teriiletén elmaradt a szallodai
vendégéjszakak szama a két évvel korabbitdl, a vendégek el-
maradasa Budapesten a legmarkansabb, ahol 71 szazalékos
csokkenést regisztraltak 2019-hez képest (melléklet 8. abra).

A KKE régidban a szallodak foglaltsaga 2021-ben javult, de
tovabbra is fele a jarvany el6tti szinteknek. 2021-ben a ré-
gios févarosok szallodainak szobafoglaltsaga 22—-37 szazalék
kozott alakult, ami 50—70 szazalékos elmaradas a 2019-es
adatokhoz képest (20. abra). Legmagasabb szobafoglaltsa-
got Varso (37 szazalék) és Bukarest (36 szazalék) szallodai
értek el a régidban. Az atlagos brutté szobaar tekintetében
a budapesti szallodak legdragabbak a régidban 93,4 eurds
szinttel, amely 32 szazalékkal meghaladja a régids atlagot.
2021-ben a széllodai szobaarak Budapest mellett még Pra-
gaban és Pozsonyban emelkedtek, rendre 15, 8 és 4 szaza-
Iékkal, de 2019-es drszintet csak Budapesten haladtak meg.
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20. abra
A régios fovarosok szallodainak atlagos
teljesitménymutatdéi 2019-2021

() =R

Bukarest

Varsé

Praga Budapest

E= Bruttd atlagar 2019 jan—dec.

=3 Bruttd atlagar 2020 jan—dec.

[ Bruttd atlagar 2021 jan—dec.
¢ Szobafoglaltsdg 2019 jan—dec. (jobb tengely)
A Szobafoglaltsdg 2020 jan—dec. (jobb tengely)
> Szobafoglaltsag 2021 jan—dec. (jobb tengely)

Pozsony

Forrds: CBRE, STR Global.

21. abra
Az atadott és atadni tervezett szallodai szobak szama
Magyarorszagon
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Megjegyzés: A 2022-re tervezett dtaddsok 2021. év végi adatok alap-
jan.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, Magyar Szdlloddk és Ettermek
Szdvetsége.
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A szdllodaszektor névekvd atadasi volumenekkel késziil
a turizmus visszatérésére, azonban a haboru noveli a szek-
tor kockazatossagat. 2021-ben orszagszerte 10 Uj szallodat
adtak at, dsszesen mintegy ezerharomszaz szobaval (21.
abra). Az elkésziilt hotelek koziil hat Budapesten talalhato,
az atadott szobak 86 szdzaléka a févarosra koncentrdld-
dott. A folyamatban |évé szallodafejlesztések a kovetkezé
id&szakokban is jelentGs atadasokat eredményeznek: kozel
2500 széllodai szoba épitése van folyamatban, amelyeket
2022-ben terveznek atadni, és 60 szazalékuk Budapesten
taldlhato. A piaci szakemberek szerint Budapest szallodai
ellatottsaga alacsony, a turizmus visszatérésére szamitva
indokolt a tervezett fejlesztési volumen. Ugyanakkor a ha-
boru ujabb sokkot jelenthet a turisztikai szektornak, aminek
mértéke és tartdssaga még bizonytalan.
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2. keretes irds
Az orosz-ukran haboru ingatlanpiaci és épitipari hatasai

Az ingatlanpiaci folyamatok nyomon kdvetése és a potencialis kockazatok azonositasa érdekében a Magyar Nemzeti
Bank fontosnak tartja a piaci szerepl6kkel vald egyeztetést, amelyre az épitGipari- és ingatlanfejleszt&i érdekképvi-
seletek, ingatlanfejleszt6k és — befektet6k részvételével 2022 marciusaban is sor keriilt. A résztvevék a kereskedel-
miingatlan-piac aktudlis helyzetét és folyamatait vitattak meg, kiemelten foglalkoztak az ingatlanfejlesztésekkel, az
épit6anyagok arndvekedésével, valamint az orosz-ukran haborud hatasaival.

7

EpitGipar

Az ingatlanpiaci szakemberek szerint fontos kérdés lesz eléretekintve, hogy miként alakulnak az allam épit&ipari
megrendelései, a koltségvetés helyzete. 2021-ben az épitGipari megrendelések 65 szazaléka szarmazott a kormanyzati
szektortdl, igy Iényegesen kevesebb kapacitas jutott a maganszektornak. Jelenleg azonban emelkedik a kamatkor-
nyezet, novelve a finanszirozasi koltségeket, emellett egyes EU forrasok idGbeni és mértékbeli felhasznalhatdsaga
tekintetében is fennallnak bizonytalansagok. A szakért6k szerint a kialakult haborus helyzet kapcsan kockazatot
jelent az év elején tapasztalt GDP-dinamika nagymértéki visszaesése, illetve egy tartdsan magas és elhizodo inflacio
mellett a stagflacidnak is realis esélye lehet.

Az épitbipar jovedelmezGsége 2021-ben rosszabb volt, mint 2019-ben. Keresleti oldalon 2022-ben a kormanyzati
szektor a megrendelések csokkentését jelezte, ennek Gsszege legalabb 500 milliard forint lesz, amely az EU forrasok
korlatozott elérhet8sége esetén magasabb is lehet. Lakossagi oldalrél nem Iatszik egyel6re megallas az épitdipari
megrendelésekben, emellett a lakossag, valamint a kdzepes és nagyobb cégek esetén is megfigyelhet6 az épit6anya-
gok felhalmozasa. 2022 masodik félévétdl a rendelkezésre allé forrasokhoz igazoddan, ujra kell majd rangsorolni az
allami beruhazasok megvaldsitasat. Ennek idGigénye miatt 2022 kdzepétdl egy ideig a maganszektor részére nagyobb
épitGipari kapacitasok allnak majd rendelkezésre.

A jarvanyt kovet6 gazdasagi nyitasok soran az ellatasi lancokban kialakult fennakadasok tartdssaga és az altalaban
év elején megvaldsuld béremelések eredményeként a 2022. janudr eleje és marcius kdzepe kozotti kevesebb, mint
harom hdénapban a szakemberek szerint hozzdvet6legesen 13—15 szazalékos épitSipari inflaciérdl beszélhetiink.
Ezen beliil az épitGanyagok 15-17 szazalékkal, a munkaer6 hozzavetSlegesen 10—12 szazalékkal dragult. A szezonalis
bér- és nagyobb aremeléseket kbvetden, az év hatralévé részében vélhetéen mar nem lesz szamottevé dragulas
a munkadijakban.

A hdborus konfliktusban érintett orszagok egyes alapanyag és eszkdzpiacokon meghatdrozé szerepe kdvetkeztében,
az épitbanyagok piacan dsszességében évtizedek 6ta nem latott druhidnyra lehet szamitani a kozeljovében. Emiatt
érdemes lehet alternativ anyagbeszerzési csatornakat kialakitani. A szakért6k elmonddsa szerint sok esetben a keleti
orszagokbdl érkezs alapanyagok olcsébbak, emellett sok esetben rendelkeznek EU-s mindsitésekkel.

A hazai épitSipar 2021-ben 48 szazalékos importarannyal dolgozott. A f6bb importalt alapanyagok a vas, az acél,
a faaruk, a hGszigetelés, valamint a réz. Lengyelorszagban ugyanakkor nem volt tapasztalhato akkora épit6anyagar-
emelkedés, mint hazankban, ami az alacsonyabb (20 szazalék korili) importardanynak is koszonhet6. Az energiadrak
emelkedése EU szinten tovabbgydirlizik az épit6anyagok araba, erre példaként emlithet6 az acél, aminek elGallitasa
az egyik leginkdbb energiaintenziv gyartasi eljaras.

Az épitbipari alapanyagok kapcsan mar rovid tavon kialakult ellatasi zavarokat jol példazza, hogy 2022 marciusaban
nincs aluminium a piacon, és betonacélra sem lehet megrendelést leadni. Az alapanyagellatasi zavarok miatt min-
denképpen a kivitelezési hatarid6k tovabbi csiszdsara kell szamitani, és 6sszességében nem csak a kivitelezési idg,
de a koltségek is nehezen tervezhet6ek. Az alapanyaghiany még a Magyarorszagon gyartott termékeknél is zavarokat
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okozhat. A Kézbeszerzési Hatdsag és az EVOSZ kozos ajanlast’ adott ki 2022 marciusadban arra vonatkozéan, hogy
a haboru hatasara megvaltozott piaci kdrnyezetben az épitGipari vallalkozasok hogyan kezeljék a fennallé szerz6dé-
ses kapcsolataikat annak érdekében, hogy a kordbban megkotott szerz6dések teljesithetGek legyenek. Az ajanlas
els6sorban a kdzbeszerzésekben érintett szerz6désekre vonatkozik, de a maganszféra szerz6dései kapcsan is hasznos
irdnymutatdsokkal szolgalhat. A szakemberek véleménye szerint az orosz-ukran haboru egyik kdvetkezménye lehet
majd, hogy a haboru végével az Ukrajndban lerombolt épiiletek és infrastruktira Gjjdépitése nyoman még nagyobb
alapanyaghidny lép fel, ami az egész régiét érintheti.

Az épitGipari munkaers helyzetét (elérhetGségét és mindségét) a haborus konfliktus 6sszességében nem fogja érin-
teni. A magyar épitSipar az elmult években és jelenleg is hozzavetSlegesen 15 ezer ukran allampolgart foglalkoztat,
ami valdszin(Usithet6en a menekilthullam hatasara sem fog emelkedni.

Bérleti piacok és fejlesztések

Az ipar-logisztika szegmensben erGs kereslet tapasztalhato, az e-kereskedelem a hagyomanyos kereskedelem is
nagy igényeket tamaszt a régidban. Az orszag keleti részével kapcsolatban bizonytalansag meril fel, hogy az ukran
hatarhoz kozeli teruleteken hogyan fog alakulni a t6kebedramlas, a megkezdett beruhdzasok el6rehaladasa, és az
ipari ingatlanok kihasznalatlansdga, illetve, hogy a magas energiadrak mellett is ugyanolyan volumenben termelnek-e
majd a vallalatok. Lehet&ség ugyanakkor, hogy nemzetkozi vallalatok Oroszorszdghol vagy Ukrajndbdl a régidba, igy
Magyarorszagra hozhatjak gyartasukat.

A szakemberek korében is kérdéses, hogy az ipar-logisztika piacon tapasztalhatd magas bérleti kereslet fenntart-
hato-e. Az erGs kereslet hatdsdra az ipari-logisztikai ingatlanok szegmensében a bérleti dijak emelkedtek, az elmult
id6szakokban megemelkedett fejlesztési volumen hatasdra vart bérleti dijkorrekcié nem tértént meg, mivel a kereslet
felszivta az atadott terileteket, és tartotta, illetve névelte is a dijakat. A hazai logisztikai szektort a haboru vélhetéen
kevésbé fogja érinteni, mivel Magyarorszag az EU szempontjabdl a Balkan és Torékorszag iranyaba vezetd 6sszekotd
Ut szerepét tolti be, mig kelet felé inkabb Lengyelorszagon keresztiil hizédnak a széllitasi utak.

Az irodapiacon a jarvany hosszu tavu hatasa tovabbra is nehezen becsiilhet6. Ha 5 szazalék koriil lesz az otthoni
munka ardnya, akkor az kezelhetd keresletcsokkenés a szektor szdmara, ugyanakkor 10-15 szazalékos kereslet-
csokkenésnek mar sulyos kdvetkezményei lennének. llyen esetben — a korabbi évek atlagos irodapiaci netté piaci
felszivasdval szamolva — az irodafejlesztési aktivitast 2—3 évnyi keresletkieséshez kellene igazitani. A bérletek terén
jellemzd, hogy a nagyobb cégek sem tudtak még eldonteni, hogy milyen munkavégzési rendre rendezkedjenek be,
és ennek kévetkezményeként mekkora irodateriletre van szikségiik a jovében. A fenntarthatdsagi (ESG) igények
jellemzévé valasa egy lehetdség az irodapiaci fejlesztések el6tt: ugyanakkora koltségkeret mellett kisebb, de jobb
minGségl irodateriileteket lehetne bérelni, nagyobb kdzosségi teriiletekkel. Viszont a finanszirozas draguldsa, az ESG
igények altal tAmasztott, magasabb szintl m{iszaki tartalom és a jé telkek hianya nyomadst helyez az irodaprojektek
koltségeire, ezdltal a bérleti dijakra is, a magasabb bérleti dijak elérése viszont csak erds fenntarthatdsagi elhivatott-
saggal rendelkezd bérl6k esetén valdsithaté meg. Piaci informaciok alapjan, 2021-ben 12 darab 2000 négyzetméter
feletti bérleti szerz6dés jott Iétre a budapesti irodapiacon, ami jél mutatja, hogy nagyon nehéz a finanszirozashoz
sziikséges, bankok altal tdmasztott 40 szazalékos el6bérleti elvarast teljesiteni. Osszességében az irodafejlesztések
tekintetében a piaci szerepl6k 2022-ben nem szamitanak jo évre.

A szakemberek szerint szallodai szobak tekintetében Budapesten alacsony az ellatottsag, ezért a turizmus visz-
szatérésére szamitva indokolt lenne épiteni. Ugyanakkor a haboru egy Ujabb sokkot jelenthet a kalféldi turizmus
szempontjabdl, amihez hozzdadva az épit6anyagok aremelkedésével és elérhet6ségével kapcsolatos kockdzatokat,
a piaci szerepl6k a szallodafinanszirozas jelent6s szigorodasara szamitanak.

7 Ajénlas — Az orosz-ukran haboru altal kivaltott tizleti kockazatok csdkkentésére az épitési-beruhazasi kdzbeszerzések teriiletén
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Finanszirozas

2022-ben tobb tdmogatott finanszirozasi program véget ér, és az emelked6 kamatkornyezet hatasara 9 szazalék kordili
tgyfélkamatok is kialakulhatnak, ami olyan kéltségtdbbletet jelenthet beruhdzasoknal, ami nem biztositja a meg-
térilést. Pozitivumként lehet emliteni, hogy jelenleg negativak a redlkamatok, ugyanakkor, ha stagflacio alakul ki,
a vallalatok nem tudnak alkalmazkodni az emelked6 koltségekhez. A bankok az épit6anyagarak tovabbi emelkedését
nagyon valdszinl kockazatnak tartjak, amelyre valaszul magasabb el6bérlet és alacsonyabb LTV mellett nyudjthatnak
hitelt. A tovabbra is alacsony irodakereslet, az egyre jellemz6bbé vald hibrid munkavégzési dontések a bérlék részé-
rél, valamint a hdboru, mint a turizmust érinté Ujabb negativ hatds, az irodakkal és szallodakkal szembeni csokkend
finanszirozasi hajlanddsagot vetitik el6re a hitelintézetek részérél. Ebbdl és a finanszirozasi programok megsz(inésébdl
kiindulva, a szakemberek felhivtak a figyelmet, hogy a stagflacios kockdzatok mellett tovabbra is érdemes lehet egy
biztonsagi finanszirozasi szintet fenntartani allamilag tdmogatott hitelprogramokon keresztiil.
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6. A kereskedelmiingatlan-befektetések

2021-ben a hazai befektetési piac 1,2 millidrd eurds forgalmat ért el, ami 17 szdzalékos névekedés a 2020-as adathoz
képest. A forgalom jelentGs részét (56 szdzalékdt) néhdny nagy Gsszegli tranzakcio adta, 67 szdzaléka pedig hazai be-
fektetékh6z k6tédott. A befektetési piac kindlati oldaldn az eladé ingatlanokbdl hidny van, ami a hozamok csékkenését
eredményezi. Az Eurdpa- és vilagszerte tébb orszdgban elinditott monetdris szigoritdsi ciklus is szlikiti az ingatlanbefekte-
tések dltal kindlt hozamfeldrakat, azonban a névekvé infldcios nyomds a csékkend hozamfeldrak mellett is fenntarthatja
a befekteték érdeklédését, akik jelentds volumendi likviditdsnak keresnek ingatlanbefektetési lehetéségeket a régioban.
A 2020-as megtorpandst kévetéen, 2021-ben a KKE régio legtébb orszdgdban visszatért a hozamok csékkend tendencidja,
az éves befektetési forgalom pedig 3 szdzalékkal haladta meg az egy évvel kordbbit. 2021-ben a hazai nyilvdnos ingat-
lanalapokndl folyamatos, enyhe tékekiagramlds volt megfigyelhetd, azonban likviditdsi helyzetiik stabil, szektorszinten
a hitelkereteket is magdban foglalé likvidardny 46 szdzalék volt 2022. mdrcius végén, ami biztonsdgosnak tekinthetd.

22. abra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési
volumene, Osszetétele és a prime hozamok

Millié EUR %
2500 -

2250 4
2 000 { ~
1750 {7 A 102
1500 {14

1250 4
1000 4
750 4
500 4

7
4
7

0 {0 B B
0 = =
~N 00 O O N N < 10D O N 00 O ©O
O O O d o4 d d A o d o — o o
O O O O O O O O O O O o O o o
AN AN AN NN AN AN NN NN NN NN
1 Egyéb I Fejlesztési telek &= Hotel

[ Ipar-logisztika @ZZ3 Kiskereskedelem mmmm Iroda
- Prime iroda hozam (jobb tengely)

Prime ipar-logisztika hozam (jobb tengely)
------ Prime bevasarldkdzpont hozam (jobb tengely)

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

Novekvé befektetési forgalom jellemezte a 2021-es évet,
a nagy 6sszegl tranzakciok magas részardnya és a logisz-
tikai befektetések felértékel6dése mellett. 2021-ben a ke-
reskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma 1,25 milliard
eurdt ért el, ami a 2019-es forgalomhoz képest kozel har-
madaval kevesebb, 2020-hoz képest viszont 17 szazalékos
novekedést jelent (22. dbra). A tranzakciok atlagos értéke
kozel 25 millié euro volt, ami 17 szazalékkal meghaladja
a 2020-as tranzakcidk atlagat. 2021-ben nyolc nagyobb
(50 millié eurdt elérs vagy meghaladd) 6sszegli adasvételi
tranzakcio tortént, amelyek a teljes befektetési forgalom
56 szazalékat adtdk. A volumen 78 szdzaléka irodahazak,
7 szdzaléka ipari-logisztikai ingatlanok, 7 szazaléka szallodak,
6 szazaléka fejlesztési telkek, 2 szazaléka pedig kiskereske-
delmiingatlanok addasvételébdl adddott. Az irodapiaci elséd-
leges (prime) hozam?® 2021 elsé félévében 50 bazisponttal
5,25 szazalékra csokkent, és az év végéig valtozatlan maradt.
Az ipar-logisztika szegmens elsédleges hozamszintje 2021-
ben negyedévrél-negyedévre csokkent, és 125 bazispontos
hozamesést kovet6en december végén 5,75 szazalékon allt,
50 bazispontnyira megkdzelitve az elsédleges irodahozamot.
Ez utdbbi jol tikrozi, hogy a logisztikai ingatlanok az elmult
két évben a befektetdSk altal egyre inkdbb preferalt és kevés-
bé kockazatosnak tartott eszkozzé valtak. A kiskereskedelmi
szegmensben nem tortént hozamcsokkenés, 2020. elsé ne-
gyedév 6ta 6,25 szazalék a prime hozamszint. A hozamok
tovabbi csokkenését tdmogatja, hogy az eladd befektetési
termékekbdl hiany van a kindlati oldalon.

8 A hozam adatok a kereskedelmi ingatlantranzakcidk (induld) brutté hozamait jelentik, az ingatlan éves netté bérleti bevétele, valamint az adas-

vételi ar hanyadosaként értelmezendd.
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23. abra
A budapesti prime irodak hozamfelara a 10 éves
allampapirhozamokhoz képest
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Prime iroda hozamfelar a 10 éves eurokotvény-hozamhoz képest
— Prime iroda hozamfeldr a 10 éves HUF allampapirhozamhoz képest

Megjegyzés: A 10 éves HUF dllampapirhozam az aukcidk dtlaghoza-
mdnak negyedik negyedévi dtlaga. A 10 éves eurdkétvényhozam az
AAA mindsitési eurdbvezeti orszdgok dltal kibocsatott 10 éves dllam-
kétvények hozamainak negyedik negyedévi dtlaga. A 2022. februdri
hozamfeldrak szamitdsa a 2022. februdri dllampapir dtlaghozamok és
a 2021. év végi prime irodapiaci hozam figyelembevételével tértént.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, EKB, MNB.

24. abra

A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési
volumenének megoszlasa a befektet6k szarmazasi
orszaga szerint
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Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

A novekvd inflaciés kockazatok a szigorodé monetaris kon-
diciok hatasara zsugorodé hozamfelarak ellenére is fenn-
tartjak a piac vonzerejét. A tobbek kozott hazankban is elin-
dult monetaris szigoritasi ciklus is mérséklé hatassal van az
ingatlanbefektetések hozamfeldraira, a csékkend ingatlan-
piaci hozamok mellett. A 10 éves magyar allampapiraukcidk
atlaghozamanak 2022. februari atlagahoz képest a budapes-
ti prime irodabefektetéseknek 45 bazispontnyi hozamfelara
maradt 2022. februar végére (23. abra). Ugyanezen Gsszeve-
tésben a prime ipar-logisztika befektetéseknek 95, a prime
bevasarlokdzpontoknak pedig 145 bazispontra csokkent
a hozamprémiuma. A 10 éves eurdkétvényhozamhoz képest
még 5—6 szazalékpont kozotti feldrakrol beszélhetiink, de
a csokkend tendencia mar ebben az dsszevetésben is elin-
dult. A hazdnkban és globalisan is névekvé inflaciés nyomas
a csOkkend hozamfeldrak mellett is fenntartja a befekteték
érdekl6dését a kereskedelmiingatlan-befektetések irant.

A hazai befektet6k dominancidja 2021-ben ismét erdso-
dott. A 2021. évi befektetési forgalom 67 szazalékat tet-
ték ki a magyar befektet6k vasarlasai, és a nagy Osszegli
tranzakcidk altal generalt forgalom 65 szazaléka is hozzajuk
kotddik (24. abra). A hazai befekteték utan a cseh befekte-
t6k vdsarlasainak 6sszértéke volt a legmagasabb, az éves
volumen 8 szazaléka, 6-6 szazalék volt az Ausztriabodl és Né-
metorszaghbodl, valamint 4 szazalék az Egyesilt Kirdlysaghbol
érkez6 befektet6k tranzakcidinak aranya. Az éves befektetési
volumen 37 szdzaléka magyar, 20 szazaléka pedig kulfoldi
ingatlanbefektetd cégekhez kapcsoldodott, a hazai zartkord
és kilfoldi ingatlanalapok egylittes részesedése pedig 35
szazalék volt. A korabban jelent6s befektetének szamitd
magyar nyilvanos nyilt végi ingatlanalapokbdl 2021 soran
enyhe, de folyamatos t6kekidramlas volt megfigyelhet6.
Ugyanakkor a nyilvanos ingatlanalapok likvideszkoz-ellatott-
saga emellett is megfeleld szintd, a likvid eszk6zok nettd
eszkdzértékhez viszonyitott ardnya — az azonnal lehivhaté
hitelkeretek 6sszegének figyelembevételével® — 2021-ben is
végig tartotta 2020. év végi szintjét, 45—47 szdzalék kozott
mozgott (melléklet 19. abra).

S A 78/2014. (lll. 14.) Kormanyrendelet a kollektiv befektetési formak befektetési és hitelfelvételi szabalyairdl lehetévé teszi a feltétel nélkiil és
azonnal lehivhato hitelkeretek figyelembevételét is a likvid eszkdzok ardanydnak szamitasanal.
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25. abra
Befektetési forgalom és prime irodapiaci hozamok
a régidban
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== Befektetési volumen
- |rodapiaci prime hozam (jobb tengely)

Forrds: MNB gydjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjan.
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A 2020-as megtorpandst kovetden a KKE régio legtobb
orszagaban visszatért a hozamok csékkené tendencia-
ja. 2021 soran a KKE régio orszagainak befektetési piacait
25-65 bazispontos hozamcsokkenés jellemezte, egyediil
Csehorszaghan emelkedett 10 bazisponttal az elsédleges
(prime) irodapiaci hozam (25. 4bra). A legalacsonyabb ho-
zamot kinalo varos tovabbra is Praga (4,0 szazalék), amelyet
a sorban Varso (4,5 szazalék) kovetett. Pragahoz és Varsdhoz
képest Budapest az elsédleges irodapiaci hozamok tekin-
tetében rendre 125, illetve 75 bazispont prémiumot kinal,
Pozsonnyal pedig megegyezik a hozamszint. A befektetési
volumenek 2021-ben orszagonként eltéréen alakultak, Bul-
gdridban, Lengyelorszagban és Romdnidban enyhén (6-9
szazalékkal) elmaradtak a 2020-as szintt6l, Csehorszagban,
Magyarorszadgon és Szlovakidban pedig meghaladtak azt.
Régids szinten Osszességében 3 szazalékkal volt magasabb
a befektetési forgalom, mint 2020-ban, 2019-hez képest pe-
dig 31 szazalékos visszaesés mérhet6 (melléklet 18. abra).
Legnagyobb mérték(i emelkedés Szlovakiaban figyelhet6
meg, ahol a 2021-es befektetési forgalom 52 szazalékkal
magasabb az el6z6 évinél.



7. A kereskedelmi ingatlanok finanszirozasa

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek dllomdnya szamottevéen, kézel 23 szdzalékkal n6-
vekedett 2021 sordn. Eves Gsszevetésben a devizahitelek ardnya 6 szdzalékponttal csékkent — amelyet az NHP Hajrd
nagymeértékben tamogatott — igy 2021. december végén 78 szdzalékot tett ki. 2021-ben a hitelintézetek harmaddval tébb
kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelt folydsitottak, mint 2020-ban. A folydsitdsok kézel fele irodahdzakhoz és
bevdsdrlokézpontokhoz kétédik, legerdteljesebb (219 szdzalékos) ndvekedés viszont a szdllodaszegmensbe folydsitott
dsszegben volt megfigyelhetd, azon beliil is a vdsdrldsokhoz kapcsolodo kihelyezések néttek leginkdbb (278 szdzalékkal).
A 2021 novemberétdl szlikitett formdban meghosszabbitott moratdrium lehetéségével a kereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthitel-dllomdny 3,1 szdzaléka élt 2021. december végén, amely joval alacsonyabb kihaszndltsdg a 2021-ben mért
40 szdzalék feletti szintekhez képest. Az addssdgszolgdlat sziineteltetésével él6 kereskedelmiingatlan-projekthitelek 65
szazalékdt a szdlloddk finanszirozdsdra nydjtott hitelek tették ki, ezzel szemben az ipar-logisztika szegmens projekthitelei
koziil egy esetében sem sziinetelt a torlesztés 2021. év végén. A 2022 janudrjdban, még a hdboru kitérése elétt lefoly-
tatott Hitelezési felmérés alapjan, 2021 harmadik negyedévében nem vdltoztak érdemben az lizleti célu ingatlanhitelek
feltételei, a negyedik negyedévben pedig a bankok csupdn sziik kére jelezte a sztenderdek szigoritdsat. 2021 mdsodik
felében a kereskedelmiingatlan-projekthitelek irdnti kereslet élénkiilését tapasztaltdk a hitelintézetek, eléretekintve azon-
ban a keresletre és a feltételekre vonatkozo vdrakozdsok is érdemben vdltozhatnak a haborus konfliktus okozta negativ
hatdsok eredményeként.

26. 4bra Az allomany névekedése mellett, tovabb csékkent a keres-
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan kedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek devizaaranya.
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel- 2021. év végén a hitelintézetek mérlegében 6sszesen 1805

allomanydanak 6sszetétele ingatlantipusok és

yalie . millidrd forintot kitevé kereskedelmiingatlan-finanszirozasi
denominacio szerint

projekthitel volt (26. abra). Ez az dllomany 2020. év végéhez

5250 Mrd Ft % 100 képest 23,7 szazalékos, az arfolyamhatas kiszlirése mellett
2000 ,fu,,w,m“ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 95 pedig 22,5 szazalékos ndvekedést jelent. Az éves béviilés 62
1750 oo -l ,,,‘AAA,A ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 90 szazaléka 2021 elsé félévében valdsult meg. Az dllomanyon
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500 I 65 man, amelyet az NHP Hajra nagymértékben tdmogatott.
250 60 2021. december végén a hitelintézetek kereskedelmi ingat-
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R finanszirozta, 15 szazaléka kot6dott a szalloda, 12 szazaléka
B8BTS N N OO e S S SN N AR RN . . — co s
S888555555555500000000000008 pedig az ipar-logisztika szegmenshez. Eves 6sszehasonlitas-
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A Devizaarany (jobb tengely) a legnagyobb mértékben rendre 39 és 33 szazalékkal.

Megjegyzés: 2011 eltt a kiilféldi vdllalkozdsnak nydjtott hitelekrél A sziikitett moratériumban valé részvétel mar csak a szal-

nem ’a'll rendelkezésre ingatlantipusok szerinti bontds. lodk esetén szamottevé. A 2021 novemberétdl 2022. jd-

Forrds: MNB. . e . s s
lius végeig szlikitett formaban folytatédd moratériumban
a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomany
3,1 szazaléka vett részt december végén. Ez az arany elenyé-
sz6 a 2021 elsé felében latott 40 szazalék feletti szinthez
képest. A programban résztvevd kereskedelmiingatlan-pro-
jekthitelek kozel kétharmadat a szallodak finanszirozasara
nyujtott hitelek tették ki. Az irodak és bevasarlékézpontok
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27. abra

A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel-
folyositasai belfoldi vallalatok részére
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Forrds: MNB.
28. abra
Lakoparkok fejlesztése vagy vasarlasa céljabél
nyujtott Uj projekthitelek volumene
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Forrds: KSH, MNB.
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esetében fél szazalék alatti a programban maradt hitelek
részaranya, az ipari-logisztikai ingatlanok projekthitelei kozdl
pedig december végén mar egy sem vett részt a célzottan
meghosszabbitott moratériumban.

Az NHP Hajra keretének kimeriilését kovetd fél évben is
jelentds uj projekthitel-kibocsatas tértént, éves 6sszeha-
sonlitasban enyhén emelkedd devizaarany mellett. 2021-
ben 6sszesen 381 millidrd forintot kitevé kereskedelmi
ingatlannal fedezett fejlesztési vagy vasarlasi projekthitelt
folyositottak a hitelintézetek belfoldi vallalatok részére, ami
34 szazalékkal haladja meg 2020 azonos id&szakanak kibo-
csatasi volumenét, a két évvel korabbi értéktsl azonban 3
szazalékkal elmarad (27. dbra). A kilféldre folydsitott hi-
telekkel egyiitt 421 milliard forintot tett ki a kereskedelmi
ingatlannal fedezett projekthitelek kibocsatdsa, ami 32 sza-
zalékkal haladja meg az egy évvel korabbi adatot. A belfldi
vdllalatoknak folydsitott éves volumen 49 szdzaléka iroda-
hazak és kereskedelmi kozpontok fejlesztését és vasarlasat
finanszirozta — amelyen beliil 68 szazalék vasarlasi célokhoz
volt kéthet6 — tovabbi 20-20 szazalék pedig a szalloda szeg-
menshez és ipari ingatlanokhoz kapcsolédott. Az el6z6 év-
hez viszonyitva, a szallodafolydsitasok volumene emelkedett
legnagyobb mértékben, 219 szazalékkal 2021-ben. A széllo-
davasarlasi céllal folydsitott hitelek 6sszege 278 szazalékkal,
mig a fejlesztési céluaké 196 szazalékkal emelkedett. Amig
2021. elsé félévben 65 szazalékot tett ki a devizahitelek ara-
nya, addig a masodik félévben 73 szazalékra emelkedett.
Az arany ndvekedését az NHP Hajra keretosszegének kime-
rulése, illetve a kamatemelési ciklus forint forraskoltségeket
novel6 hatdsa is befolydsolhatta.

Tobb mint harmadaval csokkent a laképarkok finanszi-
rozasara folydsitott projekthitelek volumene 2021-ben.
A kereskedelemi ingatlanok finanszirozasahoz hasonlé koc-
kazatokkal rendelkezé lakdpark beruhazdsokhoz nyujtott uj
hitelek volumene szamottevGen, 37 szazalékkal csokkent
2021-ben éves alapon (28. abra). A csokkenésben tobb
tényezs is szerepet jatszhatott: az Uj lakasok altalanos
afakulcsanak 27 szazalékra emelkedésével az elinduld la-
kasprojektek szama jelent8sen lecsokkent 2020-ban; az in-
gatlanszektor vallalatai a Novekedési Kotvényprogram kere-
tében kibocsatott kotvényeken keresztiil is finanszirozashoz
tudtak jutni; valamint a 2021-ben megjelené épit6anyagar-
emelkedés a folyamatban |évé projektekre gyakorolt negativ
hatdst. Pozitivan befolydsoltak azonban a beruhazasi kedvet
a 2021 elejétdl életbe 1ép8 otthonteremtési intézkedések,
az Uj lakdsok kedvezményes 5 szdzalékos afajanak ujboli al-
talanos elrendelése, valamint a 2021 oktdberében elinditott
NHP Zo6ld Otthon Program. Az ingatlanszektor Novekedési
Koétvényprogramban valoé részvételének 6sszefoglaldja a 3.
keretes irdsban olvashato.
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29. abra
Az lizleti célu ingatlanhitelek iranti kereslet és
a hitelfeltételek alakulasa
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Uzleti célu ingatlanhitelek iranti kereslet

Megjegyzés: A vdlaszadd bankok piaci részesedéssel stlyozott vdla-
szai.

Forrds: MNB, Hitelezési felmérés.

3. keretes iras

2021 masodik felében érdemben nem valtoztak az iizleti
célu ingatlanhitelek feltételei, ezzel parhuzamosan a keres-
let szamottevGen élénkiilt. Az MNB negyedéves rendsze-
rességgel elkészitett, még az orosz-ukran konfliktus eszkala-
I6dasa el6tt lefolytatott Hitelezési felmérése alapjan, 2021
harmadik negyedévében a bankok véltozatlanul hagytak az
Gzleti célu ingatlanhitelek feltételeit, a negyedik negyedév-
ben azonban nettd értelemben vett 14 szazalékuk szigoritott
a sztenderdeken a kereskedelmiingatlan-piac tobb szegmen-
sének kilatasait 6vez6 bizonytalansag miatt (29. abra). EI6-
retekintve, a bankok egyik kereskedelmiingatlan-szegmens
tekintetében sem helyeztek kilatasba tovabbi szigoritast
2022 els6 felére, azonban ezen az orosz-ukrdn haboru gaz-
dasagi hatdsai mddosithatnak. A hitelezési feltételek 2020-
as szigoritasaval parhuzamosan tapasztalt keresletcsokke-
nés 2021-ben megfordult és a harmadik negyedévében mar
a valaszado intézmények 54 szazaléka jelzett keresletélénku-
Iést a kereskedelmiingatlan-hitelek irdnt, hasonlé aranyban
legutdbb 2017 utolsé negyedévében nyilatkoztak igy a ban-
kok. 2021 negyedik negyedévében a bankok egynegyede
tapasztalt élénkild keresletet és 2022 elsé felére is nettd
23 szazalékuk varta ugyanezt. Ugyanakkor a haboru hatasa-
ra kialakult geopolitikai fesziiltségek, illetve ezek gazdasagi
hatdsai visszafoghatjak a fejlesztési és befektetési aktivitast,
valamint a hitelkeresletet. Finanszirozas tekintetében a piaci
szerepl6k 2022-ben az iroda- és szallodaprojektek hattérbe
szoruldsdra szamitanak.

Az ingatlanszektor részvétele a Novekedési Kotvényprogramban

A Monetaris Tanacs t6kepiac-fejlesztési stratégiai dontésének eredményeként, az MNB 2019. julius 1-jén
a nemkonvencionalis monetaris politikai eszkdztarat kiegészitve inditotta el a Novekedési Kotvényprogramot (NKP).1°
A program célja a vallalatikotvény-piac likviditasanak novelése, valamint a hazai vallalatok forrdsbevonasi lehet&sége-
inek diverzifikacidja volt, egyuttal el6segitve a monetaris transzmisszid hatékonyabb érvényesiilését. A program soran
a jegybank 1550 milliard forint keretdsszeget hatarozott meg a kibocsatdk jo mindsitéssel rendelkezd kotvényeinek
megvasarldsara. Az NKP 2021. december végén lezarult, a még folyamatban Iévé kibocsatoi targyalasok — legfeljebb
a program keretdsszegéig torténd — realizalasat kbvetden a jegybank nem vasarol Ujabb vallalati kotvényeket.

Az NKP az dgazatok széles kdrében bdvitette a vallalatok hozzaférését a kotvényforrasokhoz, kdzel 120 kotvényki-
bocsatas tortént, a kotvények Gsszesitett névértéke 2767 millidrd forint volt. A nemzetgazdasagi agak kibocsatott
névérték szerinti 6sszetételében az ingatlaniigyletek a harmadik legaktivabb kibocsaté agazat volt, az NKP kere-
tében tortént Osszes kibocsatds 20 szdzaléka kot6dott hozza. Az ingatlanszektort a feldolgozdipar (a kibocsatasok
22,4 szazaléka) és a holding formaban miikodé vallalatokat is magaba foglald vagyonkezelés, pénziigyi-, biztositasi
tevékenység (a kibocsatasok 22 szazaléka) el6zik meg. Kinalati oldalon az ingatlanszektorhoz szorosan kapcsolédé
épitGipar az 6todik volt az dgazatok kibocsatds szerinti rangsoraban, az NKP kibocsatasok dsszesitett névértékének
7,5 szazaléka kot6dott hozza.

10 A Novekedési Kotvényprogram elinditasanak jegybanki szempontjai és a konstrukcié fébb jellemz8i. Elérhetd: https://www.mnb.hu/letoltes/

novekedesi-kotvenyprogram-hatteranyag.pdf
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Ugyan az NKP elindulasakor nem volt explicit moé- i [ Bl e G e e e e

don meghatarozott z6ld célkitiizés, a program mégis  kipocsatott kétvények névértéke nemzetgazdasagi
nagyban segitette a fenntarthaté tevékenységeket agak szerint

finanszirozé zoldkotvény-kibocsatdsok bdéviilését.

A z6ldkotvény-kibocsatasok terén kiemelkedik az 8O0 - -nonmseemememeses e e - 40
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Az agazat z0ld kibocsatasainak magas aranya nem 400 11N
meglepd, az Eurépai Bizottsag adatai alapjan az EU- 300101
ban az épiiletek felel&sek az energiafogyasztas 40 sza- igg
zalékdért és az liveghazhatdsu gazok kibocsatasanak ‘

36 szazalékaért, ami féként az épitésbdl, a hasznalat-
bél, a feltjitasbdl és bontasbdl ered. 1! Ezért az épii-
letek energiahatékonysaganak javitasa kulcsszerepet
jatszik az eurdpai zold megallapodasban (European
Green Deal) meghatérozott ambicidzus széndioxid-
semlegesség 2050-re kitlizott céljanak elérésében.

EpitSipar
Energia [

o
biztositas PELLZZZZZ7Z 77 T7A

Feldolgozdipar
Ingatlaniigyletek
MezG6gazdasag, erddg., haldszat [
Szakmai, tudomanyos, m(szaki [
Széllashely, vendéglatas [3
Adminisztrativ, tdmogaté tev. [
Szallitas, raktarozas

Vagyonkez., pénzligy,

Az NKP kotvénykibocsatasokon keresztil bevont for-
rasok tulnyomé részben addicionalis finanszirozast Y

E==3 NKP z6ld kibocsatas
jelentettek az ingatlanszektor kibocsatoi szamara.t? === NKP kibocstas
Becsléseink alapjan egyrészt a kétvényforrasokat az A Z6ld kibocsétas aranya (jobb tengely)
agazat kibocsatdinak kevesebb, mint negyede for-
ditotta részben hiteltorlesztésre, masrészt pedig az
altaluk hiteltorlesztésre forditott 6sszeg atlagosan
a kibocsatott névérték mintegy negyedét tette ki. Az ingatlantigyletek tobb mint 560 milliard forint névérték(
kotvénykibocsatasa mellett, a hitelintézetek projekthitel-allomanyanak kovetése 6nmagaban nem ad teljes képet
a szektor kotelezettségeir6l. Ugyanakkor nem is lehet teljes egészében a projekthitelekkel azonos célu kotelezettség-
ként kezelni a kotvényforrasokat, mivel a kibocsatdsokbol szarmazd 6sszegekbdl nem kizardlag ingatlanfejlesztéseket
és vasarlasokat, tovabba nem kizardlag hazai projekteket finansziroztak.

Forrds: MNB.

Osszességében a Novekedési Kétvényprogram az elmuilt években érdemben javitotta az ingatlanszektor forras-
ellatottsagat és nagyban hozzajarult a z6ld finanszirozas agazaton beliili béviiléséhez.

11 European Commission — Department: Energy — In focus, Energy efficiency in buildings. Elérhetd: https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/
energy_climate_change_environment/events/documents/in_focus_energy_efficiency_in_buildings_en.pdf

12 A Novekedési Kétvényprogram keretében bevont forrdsok hiteltorlesztésre forditott, valamennyi gazdasagi agra vonatkoz6 atlagos aranyarol
a Pénzligyi stabilitdsi jelentés, 2021. december kiadvany Vallalati hitelezés fejezetében lehet tovabbi informaciot talalni. Elérhetd: https://www.
mnb.hu/letoltes/penzugyi-stabilitasi-jelentes-2021-december.pdf
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8. Az RICS ingatlanpiaci felImérésének

eredmeényei

A Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) 2022. janudri felmérési eredményei alapjan a hazai befektetési és a bér-
leti piacon is javuld tendencia volt megfigyelhetd a koronavirus-jdrvany miatt 2020-ban romldsnak indult konjunktura-
érzetben, szegmensenként ugyanakkor eltéré folyamatokrdl szdmolnak be a szakérték. Az ipari-logisztikai ingatlanok
piacdn érzékelhetd a legerdsebb befektetdi és bérlbi kereslet is, amire a piac béviilé kindlattal reagdlt. Az irodapiacon és
a kiskereskedelmi ingatlanok piacdn ugyanakkor mérsékl6dé keresletrél szamoltak be a szakérték 2021 mdsodik féléveé-
ben. A kereskedelmi-ingatlanok piacdn a koronavirus-jarvany kévetkeztében kialakult bizonytalansdgot jol mutatja, hogy
a szakérték k6zott nincsen erds konszenzus a piac ciklikus poziciojardl.

30. abra
A befektetési és a bérleti konjunkturaindex alakulasa
% %
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— Befektetési konjunkturaindex
=== Bérleti konjunkturaindex

Megjegyzés: 2022. janudri vdlaszok alapjan.
Forrds: RICS.

31. abra
A bérlGi kereslet alakulasa az egyes szegmensekben

= Kiskereskedelem
- = |roda
Ipar-logisztika

Megjegyzés: Netto ardny, a kereslet emelkedését és cs6kkenését jelz6k
ardnydnak kiilénbsége. 2022. janudri valaszok alapjan.

Forrds: RICS.

Javult a konjunkturaérzet 2021 masodik felében a befek-
tetési és bérleti piacon is. A Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS) felmérésében megkérdezett szakért6k
véleménye szerint a kereskedelmi ingatlanok piacan javult
a konjunkturaérzet 2021 masodik félévében (30. dbra), az
egyes szegmensekben ugyanakkor eltéré tendencidkat je-
leztek a valaszaddk. Az ipari-logisztikai ingatlanok piacdn
a szakemberek érdemben kedvezébb befektetdi keresletet
érzékelnek a tobbi szegmenshez képest, ezen belill a belféldi
befektetSi érdeklédésre jeleztek nagyobb bévilést 2021-
ben. A megnovekedett kereslet hatasara az ipar-logisztika
szegmensben historikusan is magas aranyban érzékeltek
a valaszadd szakemberek induld fejlesztéseket, de a 2020-
2021 elsé féléves mélypontot kovetSen az irodapiacon is
javult a fejlesztési kedv 2021. év végén. Az ipar-logisztika
piacon az erds befektetdi kereslettel és az induld széles ko-
ri fejlesztésekkel 6sszhangban a valaszadd szakemberek
szerint az elkdvetkez8 évben a prime ipari-logisztikai ingat-
lanok értéke emelkedhet a legnagyobb mértékben, atlago-
san mintegy 5,2 szazalékkal, mig a nem prime szegmensben
3,5 szazalékkal. A tobbi szegmensben inkabb stagnald vagy
enyhén mérsékl6dé ingatlanértéket varnak a valaszadok
2022-ben.

A bérleti piacon egyediil az ipar-logisztika szegmensben
mutatkozott ndvekvé kereslet. 2021 mdsodik félévében
a megkérdezett szakértSk szerint a kiskereskedelemben és
az irodapiacon is csokkend bérleti keresletet lehetett tapasz-
talni. Ezzel szemben az ipari-logisztikai ingatlanok bérletre
kindlt teriletei irant folyamatosan béviilé keresletrdl sza-
moltak be a szakért6k (31. dbra). A bérleti kinalatot tekintve
— az emelkedé kihaszndlatlansagi ratakra tekintettel — az
irodak és a kiskereskedelmi ingatlanok esetén tovabbra is
jelentds elérhetd volumenrdl szamoltak be a szakemberek,
az ipari-logisztikai ingatlanok piacan viszont 2021 masodik
félévétdl a korabbi sz(ikos kindlat helyett, az Uj atadasoknak
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32. adbra
A hazai kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetének
értékelése
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Megjegyzés: 2022. janudri vdlaszok alapjdn.
Forrds: RICS.
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készonhet6en, mar boviilést jeleztek a valaszaddk. 2021 ne-
gyedik negyedévében a bérleti engedmények terén valtozas
tortént. A korabbi nagyobb ardnyok utdn mar jéval kevesebb
szakember jelezte, hogy az Uj bérl6knek kedvezményeket
nyujtananak az iroda és a kiskereskedelmi ingatlanok szeg-
mensében.

A piaci szakemberek véleményében nem volt erés kon-
szenzus a kereskedelmiingatlan-piac 2021 végi ciklikus
pozicidjat illetGen, de legtobben fellendilést érzékeltek.
A piacon a koronavirus-jarvany kovetkeztében kialakult bi-
zonytalansagot jol jelzi, hogy 2021 harmadik negyedévében
jelentGsen, az el6z6 negyedévi 17 szazalékrdl 45 szazalékra
nétt azon valaszadod szakemberek aranya, akik szerint a piaci
ciklus a visszaesés szakaszaban tartdzkodik. A negyedik ne-
gyedévre ugyanakkor aranyuk ismét csokkent, 23 szazalékra.
Ekkor a valaszaddk 46 szazaléka szerint fellendil6ben volt
a piac, és 23 szdzalékuk szerint a ciklus csucsan tartézkodott
év végén. A kezdeti fellendiilést érzékeld szakemberek ara-
nya volt a legmagasabb a negyedik negyedévben, 31 szaza-
lékkal. Osszességében a piaci szakemberek véleményében
nem mutatkozott erés konszenzus a kereskedelmiingatlan-
piac 2021-es ciklikus pozicidjdra vonatkozéan (32. abra).



MELLEKLETEK

Mellékletek

1. SZAMU MELLEKLET: A BUDAPESTI IRODAPIAC ALPIACAINAK BEMUTATASA®

Budapest irodapiacat a Budapest Research Forum adatgydjtései a kovetkezd nyolc alpiacra bontjak (33. abra):

¢ Belvaros (Central Business District—CBD): Budapest belsd keriletei, els6sorban az V. keriilet és az Andrassy Ut iroda-
épliletei, valamint a kdrnyezd utcdk a Bajcsy-Zsilinszky uttdl az Oktogonig. A Belvaros jorészt épitészetileg védett Ovezet,
kevés , A” kategorias irodahazzal és nagyon limitdlt fejlesztési lehetGséggel.

¢ Buda kozponti teriilet (Central Buda): A Margit korut—Krisztina kérut—Boszérményi ut—Jagellé at-Villanyi at—Fehérvari
ut—Oktober huszonharmadika utca—Irinyi Jozsef utca altal hatarolt tertlet. Hasonldan a Belvaroshoz, a fejlesztési lehe-
t6ségek itt is korlatozottak.

¢ Pest kézponti teriilet (Central Pest): A Belvaros—Vaci Uti irodafolyosé—Ddézsa Gyorgy Ut—-Thokoly ut— Fiumei ut—Orczy
ut—Haller utca altal hatarolt terilet. Ezen az alpiacon koncentralt fejlesztések torténtek.

e Eszak-Buda (Non Central Buda North): A II., I1l. és XII. keriilet nagy része, a fejlesztések itt is kisebb teriiletekre kon-
centralédnak.

33. dbra
A budapesti irodapiac alpiacai

=== CBD
s CENTRAL BUDA
=3

CENTRAL PEST
NORTH BUDA
=== SOUTH BUDA
NON-CENTRAL PEST
s VACI UT CORRIDOR
s PERIPHERY

Forrds: Budapest Research Forum.

13 Forrds: Cushman & Wakefield.
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¢ Dél-Buda (Non Central Buda South): A XI. és XXII. kerulet. Ezen alpiac fejl6désében az elérheté fejlesztési terlletek
kinaltak alternativat a Vaci Uti irodafolyosd szolgdltatd kbzpont célu irodabérlinek, azonban az alpiac megkozelithetd-
sége gyengébb, mint a Vaci uti irodafolyosdé.

* Nem koézponti Pest (Non Central Pest): Pest azon teriiletei, amelyek nem részei a Belvarosnak, Pest kdzpontnak és
a Vaci uti irodafolyosénak.

* Vaci uti irodafolyosé (Vaci tt corridor): A Szent Istvan krt.—Vaci Gt—Ujpest varoskapu—Duna altal hatarolt teriilet. Az a bu-
dapesti irodafolyosd, ahol a legjelent&sebb irodafejlesztések torténtek az elérhetd fejlesztési tertileteknek és a jo megko-
zelitésnek (tomegkozlekedéssel az M3 metrdvonal, gépkocsival a Vaci Gton keresztiil) koszonhetGen. Ez a legnépszer(ibb
alpiac a nemzetkozi cégek korében, szolgaltaté kozpontjaik elhelyezése kapcsan.

* Agglomeracio (Periphery): Az agglomeracio teriletei, els6sorban Budaodrs, Vecsés, Biatorbagy és Torokbalint.

2. SZAMU MELLEKLET: A BERLET!I KERESLETTEL KAPCSOLATOS FOGALMAK

A Budapest Research Forum tagjai (CBRE, Colliers International, Cushman & Wakefield, Eston International, JLL, Robertson),
a kereskedelmi ingatlanok bérleti piacdn torténd szerz6déskotéseket, a kdvetkezd tranzakcidtipusok szerint besorolva
gyjtik:

« Uj bérbeadas: azonnal rendelkezésre all6 teriiletre megkotott bérleti szerz6dés egy olyan bérlGvel, aki az adott ingat-
lanban még nem volt jelen.

e El6bérlet: egy olyan épiletre vonatkozéan megkotdtt el6bérleti szerz6dés, amely még nem kerilt dtadasra, nem szerepel
az aktudlis kindlatban. Ebbdl kifolydlag, a vizsgalt idészak soran megkotott elGbérleti tranzakcidk volumene, ténylegesen

nem noveli azonnal a bérbe adott allomanyt, hanem csak kés6bb, amikor az valéjaban piacra is keril.

® BGviilés: egy olyan bérlGvel megkotott bérleti szerz6dés, aki az adott ingatlanban mar jelen van, de meglévé bérleménye
mellett tovabbi terlletet vesz bérbe.

¢ Sajat hasznalatbavétel: az ingatlan tulajdonosa foglalja el az adott teriiletet, amivel gyakorlatilag kivonja a piacrol,
csokkentve a bérletre kindlt allomanyt.

o Bérlet megujitas: egy mar meglévd szerz6dés meghosszabbitdsa, ami nem valtoztat a bérbe adott dllomanyon.
A bérleti piac aktivitasanak 6sszesit6 mér6észamai:

¢ Teljes brutt6 bérbeadas (vagy teljes brutté bérlGi kereslet): a fenti 6t bérleti tranzakcidtipus egylttes volumene a vizs-
galt id6szakban.

¢ Nett6 bérbeadas: a ténylegesen Uj bérleti szerz6déskotések dllomanyat méri, s igy a fentiek kozil az Uj bérbeadas, az
el6bérlet és a béviilés tranzakciok egyittes volumenét foglalja magdban, a vizsgalt id6szakra vonatkozdan.

* Netto piaci felszivas (vagy netto abszorpcid): a bérbe adott dllomanyban tortént valtozast mutatja a vizsgdlt idészakban.

A nettd abszorpcio és a brutté bérbeadds kozti kiillonbséget a bérlet megujitasok, az el6bérletek, valamint a piacrdl
kivonulé bérlék eredményezik.
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3. SZAMU MELLEKLET: A MELLEKLET ABRAI

1. Makrogazdasagi kornyezet

1. abra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjabol relevans
agazatok teljesitménye
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IKT szektor
s=e=. Pénziigyi szektor
------- Kereskedelem és logisztika
—— Feldolgozdipar

Megjegyzés: Az IKT szektor az informdcids és kommunikdcids techno-
16gidk dgazatot takarja.

Forrds: KSH.

2. abra

Az épitGipar teljesitményét akadalyozo tényezék
alakulasa
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg.

3. abra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjabdl relevans
agazatok beruhazasi aktivitasa
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Megjegyzés: Négy negyedéves mozgddtlag. Az IKT szektor az informd-
cids és kommunikdcids technoldgidk dgazatot takarja.

Forrds: KSH, MNB-szdmitds.

4. abra
A tavmunkdaban vagy otthoni munkavégzés keretében
dolgozok a szellemi foglalkozasuiak aranyaban
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Megjegyzés: A 15-74 éves foglalkoztatottak tdvmunkavégzésének
hdromhavi mozgddtlaga a szellemi foglalkozdsuak szdzalékdaban.

Forrds: KSH.
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5. dbra 6. abra
Az alagak hozzajarulasa a feldolgozéipari termelés A kereskedelmi repiilGjaratok globalis szamanak
volumenvaltozasahoz havonta alakulasa
Szazalékpont % Ezer darab Ezer darab
0 70 140 140
60
50 120
‘F40
30 100
- 20
- 10 80
15
110 L 60
- -_20
._30 - 40
-—-40
L 20
0
2020 2021
mmm Elelmiszeripar == Villamos ber. gyartasa
= Elektronikai ipar B Gumi-, miia- és ép. anyagipar

mm Fémfeldolg., kohaszat mmmm Jarmlgyartas
zZz Tobbi feld. ip. alag - Feldolg. ip. kibocs. valtozasa

(jobb tengely) Megjegyzés: A kereskedelmi jératok a kereskedelmi személyszdllitdst,
a teherszdllitdst, a charterjdratokat és lzleti repiiléutakat foglalnak
magukban.
Forrds: KSH Heti monitor. Forrds: Flightradar24.
7. dbra 8. abra
Budapest Liszt Ferenc Nemzetkozi Repiil6tér A vendégéjszakak szamanak kétéves valtozasa
utasforgalma megyénként (2021. januar—december)

16001
1400+
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10009~
8001
6001
4001
2001
0 T
%) g E —
=1 o [
5 8 3 4 o o« 5 § 8 € ¢
5 5 £ % 2 2 8 55 ¢ ¢ 8
E 22232532453 28
— 2019
e 2020
e 2021
Megjegyzés: Szdzalékos vdltozds 2019-hez képest.
Forrds: KSH. Forrds: KSH.
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2. Irodapiac

9. dbra 10. abra
A budapesti modern irodak teriilete és A bérleti kereslet volumene és 6sszetétele a budapesti
kihasznalatlansagi rataja irodapiacon
Millié nm % Ezer nm Ezer nm
4,5 O s e 3700
4,0
35 600 ek 600
3,0
25 500 - - 500
2,0 -
L5 O - 400
1,0 Il
0,5 300 1t i ‘B m ||l 300
0,0
200 {14 o B BZE B R
100{{] -8B 100
V]
0 — : L 0
mmm A tulajdonos hasznélataban all6 irodaallomany g g g 8 98 F
=1 Kihasznalatlan bériroda éllomany 2 ¥ 3 2 95 8 %
— EEasznzz\:t blerlr’cl)lda a’IIomar;_y irodasllomany (iobb | [ B6vilés [mmm Bérlet megujitas 2 Uj bérbeadas
— Wil Em & oma,”y/te,J?S Irodaafiomany (jobb tengely) B FIGbérlet =3 Sajt hasznalatbavétel
= = Kihasznalatlan allomény/bériroda allomany (jobb tengely)
Megjegyzés: A tulajdonosok haszndlataban dllé irodadllomdny adatai
2010-t6l déllnak rendelkezésre.
Forrds: Budapest Research Forum. Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
11. abra 12. 4dbra
A budapesti modern irodapiac netté bérbeadasanak Kindlati bérleti dijak a budapesti irodapiacon
Osszetétele a bérlGk tevékenysége szerint
% % EUR/nm/ho EUR/nm/hé
100 7-- 30 - 30
90 1
80 - L 25
70 1 - 20
60 1
50 4 T
40 1-- - 10
304
201~ 5
- 3 = 23D >23 > 239 >2>99 > 32D
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 JE O U Ege g a9 T Ea g Ee T
- o . - C . c . - . c . .
mm Egyéb, ismeretlen Z-S=E=2-==2-==22-=22-=322
£ Gyartas, ipar, energia SNSRI 2R2R888N
== Allam, kozszolgéltatas RRRRRRIRRIRRIRRRIRRKRRRR
=1 Pénzigyi szolgaltatas
[ B2C (végfelhasznaldknak nyujtott szolgaltatas, — Prime irodabérleti dij
kiskereskedelem) Atlagos kindlati bérleti dij — ,A” kategdria
ZZ32 B2B (vallalatok kozotti szolgéltatas és kereskedelem) — ceeeee Atlagos kinalati bérleti dij — Teljes modern irodaallomany

mm Informatika, tavkozlés

Forrds: CBRE. Forrds: CBRE.
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3. Ipar-logisztika

13. dbra 14. 4bra
A budapesti modern ipari-logisztikai ingatlanok A Budapest és kornyéki ipari-logisztikai piac teljes
terilete és kihasznalatlansagi rataja bérbeadasanak Osszetétele a bérlGk tevékenysége
szerint
Millié nm %
25 100 7+ “°r 100
904 ~F90
2,0 801" 180
15 704 ~t70
604 60
= 501 50
05 404 40
’ 309 ~F30
0,0 204 120
10 4 ~t10

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

I Logisztikai szolgaltatas FZA Késztermék forgalmazas

E= Gyartas 1 Gydgyszeripar
I Szolgdltatds [ Egyéb
mmm Kihasznélatlan ipari-logisztikai allomany
=1 Kihasznalt ipari-logisztikai dllomany
- Kihasznalatlan allomdny/teljes dllomany (jobb tengely)
Forrds: Budapest Research Forum. Forrds: Cushman & Wakefield.

15. abra
Az ipari-logisztikai ingatlanok jellemzé bérleti dijai
Budapesten és kérnyékén

EUR/nm/hd %
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5,001 7
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cQ cQ = UsNc 22 e e c <
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> > = —== 8= > >
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0000000000000 00000000O0O0O0
NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNSNNSSS

mmm |par-logisztika kindlati bérleti dij
@ Eves valtozas (jobb tengely)

Megjegyzés: Az éves vdltozds a bérleti dijsdvok kbzépértékének éves
vdltozdsat mutatja.

Forrds: CBRE.
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4. Kiskereskedelmi ingatlanok

16. abra

A hazai modern kiskereskedelmi ingatlanallomany

megyék szerinti megoszlasa és osszetétele

Vas |
Heves ||
Tolna

Fejér [
Noégrad |»

Budapest
Gy6r-M-S [1
Csongrad-Cs [1
Borsod-A-Z |
Hajdu-Bihar [J
Baranya [

Zala

Bdacs-Kiskun
Szabolcs-Sz-B |]
Veszprém |
Jasz-N-Sz |
Komarom-E ||

E=3 Raktdraruhdaz
mmm Kiskereskedelmi park
=1 Bevasarlokoézpont
A Egy lakosra juté kiskereskedelmi ingatlanteriilet
(jobb tengely)

Megjegyzés: 2021. év végi adatok alapjdn.
Forrds: CBRE.

cooooco00or
OFRNWRARUIOIN0WLO

5. Kereskedelmiingatlan-befektetések

17. abra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési

volumenének megoszlasa befektetStipusok szerint

%
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I Egyéb

E=3 Maganbefektets (HNW)

I Magyar nyilvanos nyiltvégl ingatlanalap
[ Magyar ingatlanbefektetd cég

ZZ32 Kozintézmény

I Egyéb ingatlanalap

[ Kulfoldi ingatlanbefektetd cég

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

18. abra
A kozép-kelet-eurdpai régié kereskedelmiingatlan-
piacanak befektetési forgalma

Mrd EUR Mrd EUR
L6 vt L - 16
14 e 14
12 e g - 12
10 { [ -8 10
8 B - -5 Els
6 B s B /R B G
R B IR R I -B-U-W-Gg-UYus
14 ia a """ i aeil;
o 0

~ 0 o O - N ™M

O O O wW «w o

o O O O o o o

N N N &N N N N

FZZ Lengyelorszdag WM Csehorszdg [=—=1 Szlovakia
E=1 Magyarorszag @ Romania [ Bulgaria

Forrds: MINB gyljtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjan.
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19. abra
A nyilvanos ingatlanalapok vagyoni 6sszetétele és

likvid eszk6zok aranya a netté eszkozértékhez

a
képest
1600 120
1400 A 100
1200 A 80
1000 A 60
800 A 40
600 A 20
400 - 0
200 -20
0 -40
1 Likvid eszkozok
I |ngatlanbefektetés
— Likvid eszk6zOk aranya a netté eszkdzértéken belil
(jobb tengely)
Likvidarany a hitelkereteket is figyelembe véve
(jobb tengely)
Forrds: MNB.

20. abra
Nettd tékearamlas a hazai nyilvanos
ingatlanbefektetési alapoknal
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ZZ3 Netto t6kedramlas
= Kumulalt nettd t6kedramlas a 2021.01.04-i nettd
eszkozérték aranydban (jobb tengely)

Megjegyzés: Heti adatok.
Forrds: MNB.

6. A kereskedelmi ingatlanok banki finanszirozasa

21. abra

A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlanok
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel-
allomanyanak 6sszetétele devizanemek szerint

Mrd Ft
2250 7
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Forrds: MNB.

22. abra

A hitelintézetek kereskedelmiingatlan-

projekthiteleinek allomanya és a folyésitasok
a szavatolotGke aranyaban
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=23 Kereskedelmiingatlan-projekthitelek / szavatolétéke
—e— Kereskedelmiingatlan-projekthitel
folydsitasok / szavatoldtéke (jobb tengely)

Forrds: MNB.
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23. abra
Az Uzleti célu ingatlanhitelek feltételeinek valtozasara
hato tényezék

Feltételek
szigoritasa

Feltételek
enyhitése

Megjegyzés: A vdlaszadd bankok piaci részesedéssel sulyozott vdla-

szai.
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«+++2« Ingatlanar-buborék kialakuldsi esélye

=== Bankok kozti versenyhelyzet

~--= Kockdzati tolerancia valtozasa

Forrds: MINB, Hitelezési felmérés.

7. Az RICS kereskedelmiingatlan-piaci felmérése

24. abra
A kereskedelmiingatlan-piac értékeltségének helyzete
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Megjegyzés: 2022. janudri vdlaszok alapjdn.
Forrds: RICS.
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Ybl Miklos

(1814. aprilis 6. — 1891. januar 22.)

Egyik legnagyobb épitésziink, a 19. szazad legkiemelked6bb magyar mesterei kdzé tartozik. A historizmus eurdpai jelent&ségi
képviselGje. Hirneve nem csak iskolazottsaga, hanem alkotasai révén is tullépett Magyarorszag hatarain. Tevékenysége szamos
mdfajra kiterjedt, rendkiviil gazdag életm(ivet hagyott maga utdn. Korai stilusat a romantika jellemezte, roman elemekkel,
késébb a neoreneszansz valt jellemzdjévé. Sokat foglalkoztatott, nagy hatasu miivész volt, akit életében is elismertek. Nem-
zeti kulturank szimbolikus, nagy hatasu és maradandé épiileteinek tervezése f(iz6dik Ybl Miklos nevéhez.

Hazai munkassagat nemzetkozi tanulmanyokkal és tapasztalatokkal is megalapozta. 1825 és 1831 kozott a bécsi Csaszari és
Kiralyi Polytechnikum hallgatéja volt. 1840-ben Miinchenben beiratkozott a Bajor Kiralyi M(vészeti Akadémiara, 1841-ben
pedig Italidaban tett tanulmanyutat, amit 6t év mdlva megismételt. Munkajat a kor neves épitésze, Pollack Mihaly irodajaban
kezdte 1832-ben, majd annak ajanlasara 1836-tol Bécsbe, Koch Henrikhez kerilt.

Elsé 6nalld, Pollack Mihaly fidval, Pollack Agostonnal koz6s irodéjat Epitészeti Intézet néven 1841-ben nyitotta meg a pesti
Dorottya utcdban. 1843-t6l egyre tobb megrendelést kapott a Karolyi-csaladtol, akiknél 1861-ig uradalmi épitészként is dol-
gozott. Karolyi Istvan 1845-ben bizza meg a foti kastély atépitésével. A megbizds a hozza tartozd rédmai katolikus templom
tervezésére is vonatkozott, amely kozépkorra utald, romantikus stilusban épult, Ybl Miklds egyik kiemelked§é alkotasanak
szamit. A kastélyok tervezése végig kisérte Ybl Miklds életét. E munkai kozil érdemes kiemelni még Battyhany Lajos grof
ikervari, illetve a Karolyi-csalad paradsasvari kastélyat.

Alkotoi tevékenységének legfontosabb idGszaka az eurdpai varosfejlédés egyik legjelentésebb idészakara esett. Ebben a
korszakban késziilt tervezésében sok mas éplilet mellett a Muzeum koéruti atjarohdz, a jelenlegi Bajcsy-Zsilinszky ut 17. sz.
alatti bérhaz és a masodik vildghaboru soran elpusztult Nemzeti Lovarda. 1870-ben tervezte meg a pesti Févamhazat. Tovab-
bi jelentés munkai voltak a masodik vilaghaboru utan lebontott margitszigeti flirdg, valamint a neoreneszansz stilus jegyeit
viseld Brody Sandor utca 8. szam alatti Képvisel6haz (ma Olasz Kulturintézet).

Legfontosabb mivei kozé tartozik a févarosi Operahdz, amelynek megtervezésére 1873-ban hirdettek meghivasos palyazatot,
ennek palyadijat nyerte el. A kivitelezés kirdlyi tdmogatdassal, 1875 oktéberében indult, Ybl Miklést hamarosan épitésvezetd-
nek nevezték ki. 1878. december 7-én tartottdk meg a bokrétalinnepet, majd 1884. szeptember 27-én a Bank ban elGadasaval
nyilt meg, amelyen a kirdlyi csaldd is részt vett. Ybl Miklos ezzel egyidejlileg a budai Varkert Bazar megvaldsitasan is dolgozott
(1875-1882), amely olasz, német és francia fligg6kertek mintajara készilt. 1882-ben megkapta a Lipot-rend lovagkeresztjét,
1885. junius 21-én pedig a kiraly a férendihdz tagjava nevezte ki. Elete vége felé folytatta a Hild Jézsef &ltal tervezett Szent
Istvan-bazilika épitését is, majd a budai Var Ujjaépitésén faradozott. Ezt a m(ivét azonban mar nem tudta befejezni, 1891.
januar 22-én elhunyt.



KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES
2022. aprilis

Nyomda: Prospektus Kft.

8200 Veszprém, Tartu u. 6.




mMnb.hu

©OMAGYAR NEMZETI BANK

1013 BUDAPEST, KRISZTINA KORUT 55.




	1. Vezetői összefoglaló
	2. Az irodapiac
	3. Az ipari-logisztikai ingatlanok piaca
	4. A kiskereskedelmi ingatlanok piaca
	5. A szállodapiac
	6. A kereskedelmiingatlan-befektetések
	7. A kereskedelmi ingatlanok finanszírozása
	8. Az RICS ingatlanpiaci felmérésének eredményei
	Mellékletek
	1. számú melléklet: A budapesti irodapiac alpiacainak bemutatása
	2. számú melléklet: A bérleti kereslettel kapcsolatos fogalmak
	3. számú melléklet: A melléklet ábrái


