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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:

1. A kereskedelmi ingatlan egyrészt egy redl eszkéz, amit a gazdasdg szerepléi termelési tényezéként felhaszndlnak tevé-
kenységlikhéz, 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 eszk6zoket,
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 befektetdi vdarakozdsok alakuldsdanak. Mindemellett a kereskedelmiingatlan-piac ala-
kuldsa a pénziigyi rendszer miikédésére is hatdssal van. Ez elsGsorban annak készénhetd, hogy a hitelintézetek vallalati
hiteldllomdnydnak jelentds része — Magyarorszdgon 2022-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 jelentkezé 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 cimii kiadvdny célja, hogy betekintést nyujtson a piaci folyamatok mégétt meghu-
20d6 okok és az egyes piaci szerepl6k kézotti kélcsénhatdsok rendszerébe. A kiadvdny ennek tiikrében a kereskedelmiin-
gatlan-piac kiilénb6z6, 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

Az EU névekedési rangsor felsé harmaddban elhelyezked6 6,5 szdzalékos mdsodik negyedéves hazai gazdasdgi névekedés
utdn az év mdsodik felében madr érdemi lassuldsra szamithatunk. A gazdasdgi kildtdsok romldsa, az emelkedd energia-
a szigorodo finanszirozdsi feltételek egyardnt kihivdst jelentenek a kereskedelmiingatlan-piac szerepldi szamdra mdr révid
tdvon is. 2022 elsé félévének kereskedelmiingatlan-piaci folyamatai 6sszességében még kedvezb képet mutattak, azonban
a kockdzatok eurdpai szinten is emelkedtek, ami végsé soron az ingatlanok leértékelddését eredményezheti. Az Eurdpai
Rendszerkockdzati Testiilet az Eurdpai Unid pénziigyi rendszerének sériilékenységei kapcsdn kiadott 2022. szeptemberi
dltaldnos figyelmeztetésében a tagorszdgok kereskedelmiingatlan-piacaival 6sszefliggd kockdzatokat is kiemelt.

2022. junius végére a budapesti irodapiacon 9,9 szdzalékra, az ipari-logisztikai piacon pedig 6,4 szdzalékra emelkedett
a kihaszndlatlansdgi rdta. Ezek a kihaszndlatlansdgi szintek térténelmi 6sszevetésben nem tekinthet6ek magasnak, ugyan-
akkor az irodapiacon a mutatd 2019 végi 5,6 szdzalékos szintjéhez képest, mdr egy teljesen mds helyzet uralkodik, ami
fokozott figyelmet érdemel. Az iroda- és ipar-logisztika szegmensekben a tervezett magas dtaddsi volumenek a kihasz-
ndlatlansdg tovabbi emelkedése iranydba mutatnak. Az uUj dtaddsok litemezésében névekvé kockdzatot jelentenek az
emelkedd épitéanyagdrak és az ellatdsi problémdk. A hazai szalloddk forgalma 2022 elsé hét honapjdban jelentGsen javult
éves dsszevetésben, amiben a kiilféldi vendégek visszatérése mellett a jarvdnyiigyi korldtozasokkal még érintett, alacsony
2021-es bazisadatoknak is szerepe volt. A folyjamatban Iévé nagyszamu fejlesztés révén 2022 mdsodik félévében kézel 2,3
ezer uj szdllodai szoba, a meglévé kapacitds 4 szdzalékanak dtaddsa vdrhato.

2022 elsé félévében a hazai befektetési piac 0,6 milliard eurds forgalmat ért el, ami 7 szdzalékkal maradt el a 2021-es elsé
félév értéketdl. A forgalom jelentGs részét (47 szdzalékdt) néhdny nagy ésszegli tranzakcio adta, hdromnegyede pedig hazai
befektetékhéz kétédott. A gazdasdgi kildtdsokkal kapcsolatos bizonytalansdgok hatdsdra a befekteték kivard dlldspontra
helyezkedtek, de a folyamatban Iévé tranzakciok nem dlltak le, igy a kivdrds vdarhatéan a 2023-as befektetési forgalomban
érezteti majd mérsékl6 hatdsat. 2022. elsé félévben a hozamok nem vdltoztak érdemben, eléretekintve azonban a piaci
szereplék mdr hozamemelkedésre szamitanak.

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek drfolyamhatdstdl szlirt dllomdnya Iényegében stagndlt
az elsé félévben. A fizetési moratoriumban résztvevd projekthitelek az elsé félév végén mar csak az dllomdny 2 szdzalé-
kat tették ki (ez az ardny a szdlloda szegmensben a legmagasabb, 12 szdzalék). A projekthitel-dllomdny devizaardnya az
NHP Hajra keretdsszegének kimertilésével enyhén emelkedett, és 81 szdzalékot tett ki a mdsodik negyedév végén. 2022
elsé felében a bankok hasonlé volumen( projekthitelt folydsitottak, mint egy évvel kordbban, jelentésebb névekedés az
ipar-logisztika szegmensbe folydsitott 6sszegekben volt megfigyelhets. Az MINB Hitelezési felmérése alapjdn az elsé félév
sordn szigorodtak az lizleti célu ingatlanhitelek feltételei, elGretekintve pedig a bankok netto értelemben vett harmada
helyezett kilatdsba tovabbi szigoritdst. A vdlaszadé intézmények 40 szdzaléka érzékelt csékkend keresletet az év elsé fe-
lében, mig a mdsodik félévre 58 szdzalékuk vdrja ugyanezt.
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2. Kiemelt téma: Novekvé kockazatok
a kereskedelmi ingatlanok piacan

A fejezetben dttekintjiik a kereskedelmiingatlan-piacot 6vezd kockdzatokat, amelyek kéziil 6sszeurdpai vonatkozdsban
tébb is megjelent az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet Eurdpai Unio pénziigyi rendszerének sériilékenységei kapcsdn

kézzétett 2022. szeptember 22-i dltaldnos figyelmeztetésében.

Az év elsé felét jellemz6 kedvezd realgazdasagi boviilést kévetGen, a Magyar Nemzeti Bank a névekedés érdemi lassu-
lasara szamit a masodik félévben. 3 A magas frekvencias adatok alapjan a GDP bdvilési iteme jelentésen mérséklédott
mar a harmadik negyedév soran (1. dbra). A jov6 évi novekedést lefelé mutatd kockazatok ovezik, aminek kapcsan az
orosz-ukran haboru a legjelent8sebb bizonytalansagi tényez8. A nemzetkdzi termelési lancokat érint6 nehézségek az
elmult hdnapokban mérsékl6dtek, ugyanakkor a magas energiaarak, a geopolitikai fesziltségek, valamint az ebbdl eredd
energiaellatasi kockazatok kovetkeztében ismét surléddsok keletkezhetnek. A romld globalis konjunktidra miatt a kilsé
kereslet a korabbi varakozasoknal alacsonyabban alakulhat, ami negativ hatdst gyakorol a hazai exportra. A kiilpiaci fo-
lyamatok mellett belsé tényezék (lakossag realjovedelmének csokkenése, beruhazasok elhalasztasa, emelkedé vallalati

koltségek) is visszafoghatjak a 2023-as gazdasagi novekedést.

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

A jelent6sen megemelkedett energiaarak az lizemeltetés, bérl6i miikodés és az épitGanyagarakon keresztiil a fejlesztés
teriletén is jelent6s koltségemelkedést okoznak. A jarvany megjelenése a kinalati oldalon mar rovid tdvon ellatasi problé-
makat okozott 2020-ban, amelyek hatasara egyes épitanyagok arai jelentésen emelkedtek. Az drak 2021-ben altaldnossa
valé novekedése kilondsen nagy mértékben érintette az energiahordozdkat, mely tendenciat a 2022 februarjaban kitort
orosz-ukran haboru még inkdbb felerdsitett. Ennek eredményeképpen az elmult egy évben tobbszordsére emelkedett az
energia dara (2. dbra). A ndvekvé energiadrak tobb szalon is befolydsoljak a kereskedelmi ingatlanok helyzetét.

3 Magyar Nemzeti Bank, Inflacids jelentés, 2022. szeptember: https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2022-09-29-inflaci-
os-jelentes-2022-szeptember
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NOVEKVO KOCKAZATOK A KERESKEDELMI INGATLANOK PIACAN

* Az lizemeltetési koltségek jelent6sen emelkedhetnek: piaci szakemberektdl szarmazo informacidk alapjan az energetikai
szempontbdl kevésbé hatékony irodahazak esetén a bérl6k altal fizetend6 izemeltetési koltségek akar a bérleti dijak
Osszegét is elérhetik, ami jelentds ndvekedés a korabbi évek legfeljebb 50 szdzalékos lizemeltetési koltség/bérleti dij
aranyahoz képest.

¢ A vallalati koltségek emelkedése beruhazasok elhalasztasat eredményezheti a kdvetkezé negyedévekben, ami a keres-
kedelmi ingatlanok iranti igény csokkenésében, az lires terlletek novekedésében csapddhat le.

2. dbra

A szabadpiacon vasarlé nem lakossagi fogyasztoknak értékesitett villamos energia ara felhasznalasi kategoriak
szerint
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Megjegyzés: Az adatok 2022. juliusig dllnak rendelkezésre. A fogyasztdsi kategéridk MWh/év-ben megadva.
Forrds: MEKH, MNB.

o A koltségemelkedés az irodan kivili munkavégzés és online kereskedelem terén a koronavirus-jarvany hatasara ta-
pasztalt bévilést is tovabb tdmogatja. Az otthoni munkavégzés szempontjabdl ugyanakkor ellentétes iranyu hatasa
lehet a kormanyzat 4ltal, 2022. juliusban bejelentett energiafogyasztasi limiteken felll fogyaszté haztartasok emelkedd
rezsikoltségének, az otthoni energiamegtakaritas érdekében az irodaba bejarok szama emelkedhet.

Az épit6anyagarak emelkedése és az épitéanyagok elérhetdsége a fejlesztéssel kapcsolatos bizonytalansagokat is noveli.
Az ingatlanfejlesztések és -feltjitasok megvaldsitasat az elmult években — de leginkabb a koronavirus-jarvany megje-
lenése 6ta — nagyban nehezitette az épit6anyagok aranak emelkedése, tovabba egyes anyagcsoportok esetén hidny is
el6fordult. A piaci szerepl6ktél szarmazdé informacidk alapjan, a 2022. majus—szeptember id&szakban a dragulas mértéke
tobb épitGanyag-csoport esetén is elérte az 50 szazalékot és elGretekintve tovabbi emelkedés varhato (3. dbra). Tobb
épit6anyag elGallitasa energiaintenziv folyamat, ezért az energiaarak emelkedése e termékek araban is folyamatosan
megjelenik, ami nagyban neheziti, vagy akar el is lehetetleniti a fejlesztések tervezhet8ségét. A dragulds és egyes anyagok
korlatozott rendelkezésre alldsa az épuld fejlesztéseknél jelenleg csuszasokat és/vagy koltségtullépéseket eredményez
az eredeti projektkoltségvetéshez képest. Az elmult id6szak aremelkedései alapjan, a kivitelezési szektor az épit6anya-
gok aremelkedésének kockazatat nem tudja teljes egészében magara vallalni, ezért mar nem jellemz&ek a rogzitett
aras épitési szerz6dések. A megvaldsitasi kockazat ndvekedése és a bizonytalan gazdasagi kilatasok mellett az elinduld
Uj fejlesztések szama minimalisra csokkenhet, ami az épit6ipari megrendelésekben is csokkenést, kdzéptavon pedig
korlatozott kindlatot jelenthet a bérleti piacon.
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3. abra
A leggyakrabban hasznalt épit6anyag-csoportok araira vonatkozé varakozasok Magyarorszagon (2022. masodik
félév)
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Epitési k&, kavics ‘ : | 15
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Megjegyzés: Arvdltozdsok 2022. mdsodik félévben, 2022. junius végéhez viszonyitva.
Forrds: Epitési Vdllalkozok Orszdgos Szakszévetsége konjunktira felmérés.

A forint gyengiilése az exportbevételekkel nem rendelkez6 bérl6k koltségeit és az épitési kéltségeket is megemeli.
A 2022. szeptember kozepét megel6z6 egyéves idGszakban a forint arfolyama 14 szazalékkal gyengiilt az euréval szemben.
A kereskedelmi ingatlanok bérbeadasa tulnyomo részben euro alapon térténik, ezért az exportbevételekkel nem rendelkezé
bérl6k arfolyamkockazatot futnak, esetiikben az arfolyamgyengilés mértékével a bérleti dij forintban kifejezett 6sszege
is emelkedik. Az arfolyamkockazati kitettség szempontjabdl leginkdbb sériilékeny szerepl6k a kiskereskedelmi ingatlanok
bérldi, jellemz&en a hazai tulajdonosi hattérrel rendelkez6, exportbevételekkel nem rendelkezd kis- és kozépvallalkozasok.
Ugyanakkor a tébbi ingatlantipus esetén is vannak belfoldi tigyfélkorrel rendelkez8, belfoldre termels és/vagy szolgal-
tatg, forint bevételekkel rendelkezé vallalkozasok. A forint gyengiilése az épitési koltségek emelkedéséhez is hozzajarul,
egyrészt a hazai épitGipari anyagfelhasznalas magas importaranyan keresztil, masrészt pedig kilféldi tulajdonban lévé
hazai gyartok euréban meghatarozott profitelvarasai miatt, a hazai gyartasu épit6anyagok arai is sok esetben igazodnak
az euro arfolyamanak alakuldsahoz.

2021 masodik negyedév 6ta a finanszirozasi koltségek érdemben emelkednek. 2021 kozepétdl kezd6dGen, az emelkedd
inflacié fékezésére a vilag jegybankjai a monetaris kondicidk szigoritasaba kezdtek. Az MNB els6k kozott [épve, a 2021.
janius és 2022. szeptember kozotti idGszakban tobb l1épésben 12,4 szazalékponttal emelte a jegybanki alapkamatot, az
EKB pedig 2022 juliusaban inditotta monetaris szigoritdsi ciklusat és 2022. szeptember végéig két 1épésben 1,25 szaza-
|ékponttal emelte az irdnyadd kamatot. A szigorodd monetdris kdrnyezetben a hitelkamatok is emelkedtek, az emelkedd
finanszirozasi koltségek, tarsulva az emelked§ kivitelezési és szallitasi koltségekkel, rontjak az ingatlanfejlesztések és az
ingatlanbefektetések jovedelmezGségét és megtérilését, ami az Uj kinalatra és a befektetési keresletre is negativan hat.
A kereskedelmi ingatlannal fedezett, Ujonnan kotott, piaci alapu forint projekthitel-szerz6dések atlagos kamatlaba a 2022.
juniust megel6z6 egy évben 6 szazalékponttal emelkedett (4. abra). 2022. év elsé féléve soran az Uj szerz6désd piaci alapu
forint projekthitelek elsésorban laképarkok fejlesztésére kottettek, mig a tobbi ingatlanszegmensben egyel6re az euro
alapu vagy a tdmogatott forint alapu konstrukciok dominaltak. A forintkamat emelkedésének allomanyi szint(i hatasat
egyel6re tompitotta, hogy a Széchenyi Kartya hitelprogramon belil 2022 elsé félévében is elérheték voltak kamattamo-
gatott hitelkonstrukcidk. Az euréban denomindlt (j szerz6dés( projekthitelek kamata kdzel 1 szazalékponttal emelkedett
a 2022. junius végét megeldz6 egy évben, ugyanakkor az EKB kamatemelési ciklusanak elindulasaval a hitelkamatok tovabbi
emelkedése valdszin(sithetd. A bankok lakasprojekteket is tartalmazd, kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-
allomanyanak 76 szazaléka euro alapu finanszirozas, amely dllomdany 85 szazaléka valtozé kamatozassal bir.
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4. dbra
Az 0j, kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-szerz6dések atlagkamata és a tamogatott hitelek aranya az
uj szerz6déseken belliil
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- HUF, nem tamogatott
EUR, nem tamogatott
¢ Tamogatott hitelek aranya (jobb tengely)

Megjegyzés: A tamogatott kereskedelmiingatlan-projekthitelek a kévetkezd konstrukciokba tartoznak: Névekedési Hitelprogram Hajrd, Széchenyi
Beruhdzdsi Hitel (Plusz és Go!). A tdmogatott hitelek ardnya szerzédéses 6sszeg alapjan.

Forrds: MNB.

A hitelkamatok emelkedése mellett a nem arjellegii hitelfeltételek is jelentGsen szigorodnak. A kereskedelmiingatlan-piaci
szereplGkkel folytatott egyeztetésen elhangzott szakért6i vélemények alapjan sokkal konzervativabb finanszirozasi kdrnye-
zet kdvetkezik, a bankok a bizonytalan gazdasagi kilatasok miatt biztosan szigoritanak a projektfinanszirozasi feltételeken.
A romld finanszirozasi kdrnyezet negativ hatdsat tompitja, hogy a korabbi években elérhetd alacsony koéltségl finanszirozas
kovetkeztében egyes beruhazasokat elGrehoztak a vallalatok, illetve tobb piaci szereplénél likviditasi tartalékok halmozadd-
tak fel. ElGretekintve a piaci szakemberek szerint szigorodd hitelkondicidkat varhatunk (tobbek kozott magasabb 6neré
elvaras, magasabb el6bérleti, elGértékesitési aranyok). Bar szigorubb feltételek mellett, de a bankok a t6keerés lgyfelek-
nek tovabbra is nyujtanak majd finanszirozast. A hitelkindlat mellett azonban mar a hitelkérelmek szama is visszaesett.

A kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos kockazatok Eurépa-szerte fokuszba keriiltek. Az Eurdpai Rendszerkockazati
Testulet (European Systemic Risk Board, ESRB) 2022. szeptember 22-én altalanos figyelmeztetés kozzétételérdl dontott az
Eurdpai Unid pénziigyi rendszerének sériilékenységeivel kapcsolatosan.* Az ESRB a figyelmeztetés indokoldsaban a ndvekvd
geopolitikai fesziltségek és az ezaltal kivaltott dinamikus energiadar-emelkedés, a lassul6 gazdasagi novekedés és romlé mak-
rogazdasagi kilatasok hatasaként a kereskedelmiingatlan-piacok tovabb emelkedé kockazataira is kitért, amelyek eurdpai szin-
ten fokozzak a kereskedelmi ingatlanokhoz kapcsolddé hitelportfélié nemteljesitésére vonatkozé aggodalmakat. A pénzigyi
stabilitast fenyegetd rendszerszintl kockazatok névekedésére tekintettel, az ESRB sziikségesnek tartja, hogy a maganszektor
intézményei, a piaci szerepldk és az érintett hatdsagok tovabbra is felkésziljenek a kisebb valdszinlségl, szélsGséges koc-
kazati forgatokonyvek megvaldsulasara. Az Unid pénziigyi szektora rugalmassaganak megé6rzése, fokozdsa elengedhetetlen
a redlgazdasag tamogatdsahoz, a potencialis pénzigyi stabilitasi kockazatok megvaldsulasa esetén. Az érintett hatdsagok
kozotti szoros koordinacid és prudens kockazatkezelési gyakorlatok valamennyi pénziigyi agazat és piaci szerepl8 szem-
pontjabdl tovabbra is kulcsfontossaguak a sebezhetségek hatékony kezeléséhez.

4 WARNING OF THE EUROPEAN SYSTEMIC RISK BOARD of 22 September 2022 on vulnerabilities in the Union financial system (ESRB/2022/7).
Elérhetd: https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2022/html/esrb.pr220929~c5625c0dbc.en.html

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2022. OKTOBER

11


https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2022/html/esrb.pr220929~c5625c0dbc.en.html

12

3. Az irodapiac

A budapesti irodapiac bérleti kereslete az el6z6 év azonos idészakdhoz képest emelkedett, azonban a koronavirus-jarvdny
elé6tti szinteket nagysdgrendileg 30 szdzalékkal alulmulja. 2022 elsé félévében a budapesti irodapiac kihaszndlatlansdgi
rdtdja részben a megsz(ind bérleti szerz6dések, részben pedig az ujonnan dtadott épliletek lires teriiletei miatt emelkedett,
junius végén 9,9 szazalékon dllt. A mdr dtadott és a még folyamatban Iévé fejlesztések alapjan 2022-ben rekordszintet érhet
el az uj ataddsok volumene, de az épitéanyagdr-emelkedés és az elldtdsi problémdk kockdzatot jelentenek az épitkezések
idébeni befejezésére nézve. A k6zép-kelet-eurdpai régio legtébb févdrosdnak irodapiacdn emelkedett a kihaszndlatlansdgi
rdta, a fejlesztések tekintetében dllomdnyardnyosan Budapesten épiil a legtébb (11 szdzalék) uj irodahdz, amelyek piacra

érkezésével a szabad tertiletek tovabb béviilhetnek.

5. dbra
A GDP szintjének alakulasa 2022 masodik negyedévében
a koronavirus el6tti értékhez viszonyitva
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptdrhatdssal igazitott adatok alapjdn.
Forrds: Eurostat, KSH, MNB.
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2022 masodik negyedévében a hazai gazdasag tovabb no6-
vekedett, a foglalkoztatottak szama tovabbra is torténelmi
csucsokon. A GDP 6,5 szazalékkal béviilt éves bazison, en-
nek készénhetben a gazdasagi teljesitmény 6,9 szazalékkal
meghaladta a koronavirus el6tti szintjét (5. dbra). A keres-
kedelmiingatlan-piac szempontjabdl meghatarozé agazatok-
ban béviilt a hozzaadott-érték 2022 masodik negyedévében
(melléklet 1. abra). A dinamikus névekedés folytatddott az
infokommunikacids szektorban, mig a pénziigyi dgazatban
enyhébb novekedést regisztraltak éves bazison. A szolgal-
tatasok hozzaadott értéke 10,5 szazalékkal emelkedett, és
olyan szolgaltaté agak is szamottevéen béviiltek, amelyek
teljesitményét érdemben nem befolydsolta az egy évvel
ezel6tti lezardsok miatt fellépd bazishatas (informacio,
kommunikacid 13,1 szazalékkal; pénziigyi, biztositasi tevé-
kenység 6,4 szazalékkal). A haztartasok fogyasztasi kiadasa
9,8 szazalékkal, a beruhazas 6,2 szazalékkal novekedett az
el6z6 év azonos idGszakahoz képest. Az éves alapon tovabb
b6viil6 foglalkoztatast a versenyszféra létszambGvitése ma-
gyarazta a masodik negyedévben. A munkanélkiliségi rata
nemzetkdzi 6sszehasonlitasban tovabbra is alacsony, és
a munkapiac feszessége tovabb nétt. Az emelked6 energiaa-
rak kovetkeztében megnovekedett vallalati kdltségek el6re-
tekintve negativ hatast gyakorolhatnak a munkaerépiacra.

A vallalatok miikodését el6retekintve az emelked6 koltsé-
gek veszélyeztetik leginkabb. Az augusztusi MNB vallalati
konjunkturafelmérés szerint a termelést leginkabb akada-
lyozd tényezd az emelkedd energiaar (6. abra). A véllalatok
jelent6s hanyada 2022 Gszén fog szembesiilni a megemelke-
dé gaz- és aram arakkal, amelyek a kordbbi évek szintjének
tobbszorosén alakulhatnak a kdvetkezd id6szakban. A maga-
sabb koltségek a vallalatokat alkalmazkodasra késztethetik.
Az alkalmazkodas torténhet az arak emelésével, az energia-
hasznalat visszafogasdval, a termelés mérséklésével, illetve
a vallalkozas megsziintetésével is. Emellett az energetikai
hatékonysagot néveld beruhazasok, valamint a koltségeket
csokkent6 intézkedések, tobbek kozott a [étszamcesdkkentés,
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6. dbra
A termelés novekedését akadalyozo tényezdk
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Nem tudja/nem valaszol

Megjegyzés: * A vdlaszlehetéség nem szerepelt az elsé felmérésben.
** A vdlaszlehetdség 2022. junius 6ta szerepel a felmérésben.

Forrds: MNB vdllalati konjunkturafelmérés.

7. abra
Bérleti és fejlesztési aktivitas a budapesti irodapiacon
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- Kihasznalatlansagi rata (jobb tengely)

Megjegyzés: Az elGkészités alatt dllé, de még nem éplilé iroddk egy
része legkordbban 2024-re késziilhet el, a kivitelezés tényleges elindi-
tdsdnak idépontjatdl fiiggben. 2022. junius végi adatok alapjdn.

Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

is lehetséges forgatokonyvek az érintett vallalatok részérdl.
Ezek a tényez6k az irodapiaci keresletet is befolyasoljak
a kozeljovében.

2022 els6 félévében az irodapiaci netté felszivas magas
volt a megel6z6 id6szakok fényében, de az uj atadasok
nagy volumene a kihasznalatlansag emelkedését hozta.
2022. junius végén a budapesti modern irodak allomanya
4,1 millié négyzetmétert tett ki, miutan az elsé félévben
109 ezer négyzetméter Uj irodateriletet adtak at (7. dbra).
A kihasznalatlansagi rata 9,9 szazalékon allt, 2021 végéhez
képest 0,7 szdzalékponttal emelkedett az év soran. A bérbe-
adott dllomdny valtozdsat mutatd nettd piaci felszivas® k-
I6nGsen magas, 78 ezer négyzetméter volt az elsd félévben,
aminek koszonhet6en 10 szdzalék alatt maradt a kihaszna-
latlansagi rata. 2022-ben és 2023-ban tovabbi jelent8s vo-
lumen( Uj dtadasok varhatdak, a meglévé modern irodaal-
lomany 11 szazalékanak megfelel6 (436 ezer négyzetméter)
irodaterilet épilt 2022. junius végén, amin belll 43 szazalék
rendelkezett el6bérleti szerz6déssel. A budapesti irodapiac
atlagos kinalati bérleti dija 3 szazalékkal emelkedett 2022.

masodik negyedévben.

Az irodapiaci kereslet 2022. els6 félévi emelkedése egy
sajat hasznalatba vételnek készonhetd. 2022. elsé félévben
a budapesti modern irodak irdnti teljes kereslet 9 szaza-
lékkal meghaladta az el6z6 év azonos id@szaki szintjét (8.
abra). A kereslet emelkedéséhez a masodik negyedévben
egy sajat hasznalatbavételi tranzakcid is hozzajarult, az en-
nek levonasaval vett elsé féléves irodapiaci keresletben 6,3
szazalékos csokkenés mérhet6 éves alapon. A megkotott
bérleti szerz6dések volumene 189 ezer négyzetméter volt,
amelynek 36 szazalékat adtak a szerz6déshosszabbitdsok,
30 szazalékat az Uj bérleti szerz6dések, 15 szazalékat pedig
az emlitett sajat hasznalatba vételi tranzakcié. 2018-2019-
hez viszonyitva 30—37 szdzalékkal alacsonyabb a teljes ke-
reslet szintje. A szellemi foglalkozasuakat alapul véve a tav-
munkavégzés aranya az elmult egy évben 15 szazalék kordl
alakult, de emellett a munkaltatok altal biztositott hibrid
munkavégzés tovabb emeli az irodan kivil dolgozdk aranyat.
Az emelkedd rezsikoltségek a haztartasok és a munkaaddk
oldalarol egymassal ellentétes hatast fejthetnek ki az irodan
kivali munkavégzésre, ennek ereddje ugyanakkor egyel6re
bizonytalan.

5 A kereskedelmi ingatlanok bérleti keresletével kapcsolatos fogalommeghatarozasok a 2. szamu mellékletben taldlhatoak.
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8. abra
A budapesti irodapiac kereslete és a tavmunkavégzés
aranya a szellemi foglalkozasuak kdrében
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Megjegyzés: A 15-74 éves foglalkoztatottak tdvmunkavégzésének
hdromhavi mozgddtlaga a szellemi foglalkozdstak szazalékdaban. 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.

9. dbra
Fejlesztési aktivitas és kihasznalatlansagi rata a régios
févarosok irodapiacain
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= Uj irodadtadasok
— |rodapiaci kihasznalatlansag (jobb tengely)

A Epilgirodateriilet a meglévs allomany aranyaban
(jobb tengely)

Forrds: MNB gydjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjdn.
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A kozép-kelet-eurdpai régié févarosaiban a kihasznalat-
lansagi ratak tovabbi emelkedése varhaté. 2022 elsé fél-
évében Varso kivételével a KKE régio févarosainak irodapi-
acan emelkedett a kihasznalatlansagi rata (9. abra). Ezzel
Budapesten, Pozsonyban, Pragaban és Varséban 10 szaza-
lék kozelében tartdzkodnak a ratak, amig Bukarest és Szofia
esetében mdr 15 szdzalék korili szintekrél beszélhetiink.
Legalacsonyabb kihasznalatlansagi szintet (8,4 szazalékot)
tovabbra is Pragadban, legmagasabbat (14,9 szazalékot)
Bukarestben lehetett megfigyelni. 2022. junius végén leg-
tobb févarosban a meglév8 modern irodadllomany 4-11
szazalékdanak megfeleld irodaterilet épitése volt folyamat-
ban a régidban, a legmagasabb arany pedig Budapesten
tapasztalhatd. Az épil6 irodateriletek aranya csokkené
tendenciat mutat, ami a fejlesztésinditasok elmaraddsara
utal. ElGretekintve a kihasznalatlansagi rata emelkedése

valdszinUsithetd régio-szerte 2022-ben.



4. Az ipari-logisztikai ingatlanok piaca

2022 mdsodik negyedévében az ipari termelés béviilt, de tovdbbra sem tért vissza a vdlsdg el6tti trendjéhez. A Budapest
kérnyéki ipari-logisztikai teriiletek kihaszndlatlansdgi ratdja 2022. elsé félévben 3,2 szdzalékponttal 6,4 szdzalékra emel-
kedett, amely azonban tovdbbra sem tekintheté magas vagy kockdzatos szintnek. Az Uj dtaddsok tekintetében a 2021-es
rekordév volumenét is meghaladva, dsszesen tébb mint 400 ezer négyzetméter ipari-logisztikai tertilet keriilhet dtaddsra
2022-ben. A 2022. mdsodik félévre tervezett dtaddsok 28 szdzalékdra volt el6bérlet junius végén. Az ipari-logisztikai ingat-
lanok irdnti kereslet 2022. elsé félévben is er6s maradt, aminek hatdsdra a bérleti dijak emelkedése volt megfigyelhetd.
Ugyanakkor a piaci szereplék mdr érzékelnek csékkenést a szegmens bérleti keresletében, ami a kihaszndlatlansdgi rdta

tovdbbi emelkedését vetiti elére.

10. abra
Feldolgozdipari alagak termelésének volumenvaltozasa
(2015 = 100)
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Megjegyzés: 2015. év havi dtlagdhoz képest, szezondlisan és munka-
nappal kiigazitott adatok alapjdn.

Forrds: KSH.

Az ipari termelés béviilt az elmult hénapokban, de tovabb-
ra sem tért vissza a valsag el6tti trendjéhez. 2022 juliusa-
ban az ipari termelés 4 szazalékkal emelkedett az el§z6 év
azonos id6szakahoz képest (10. dbra). A legnagyobb sulyu
jarmigydrtas 16,6 szazalékkal n6tt éves 6sszehasonlitasban.
Az el6z6 honapokhoz hasonldan a legnagyobb mértékben,
26,0 szazalékkal a villamos berendezés gyartasa emelkedett.
A kereskedelem és logisztika szektorokban a hozzaadott ér-
ték béviilése tovabbra is dinamikus volt éves dsszevetés-
ben, a feldolgozdiparban pedig enyhébb novekedés mér-
het6 (melléklet 1. dbra). A nemzetgazdasagi beruhdzasok
7,8 szazalékkal emelkedtek 2022 masodik negyedévében
az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva. A legnagyobb
sulyt képvisel§ feldolgozdipar beruhazasai 24,9 szazalékkal
novekedtek, a tobbi kereskedelmiingatlan-piac szempontja-
bdél meghatarozé agazat dinamikdja vegyes képet mutatott
(melléklet 3. dbra).

A Budapest kérnyéki ipari-logisztikai ingatlanok piacan
emelkedett a kihasznalatlansagi rata és tovabbi emelke-
dés varhatd. 2022. els6 félévben 127 ezer négyzetméter
ipari-logisztikai teruletet adtak at Budapesten és kornyé-
kén, és a masodik félévre tervezett dtadasokkal a 400 ezer
négyzetmétert is meghaladhatja az dtadasok 2022-es éves
volumene. A bérletmegsz(inések miatt a megvaldsult Uj
atadasok volumenéhez képest alacsony volt a nettd piaci
felszivds, ami a kihasznalatlansagi rata 3,2 szazalékpontos
emelkedését eredményezte, igy a mutatd junius végén 6,4
szazalékon allt (11. dbra). Az emelkedéssel a mutaté az
egészségesnek tekinthetd 10 szazalék alatti tartomanyban
maradt, az elmult évek kindlathianyos allapota lazult az Uj
atadasok hatdsara. A 2022-ben Ujonnan piacra érkezett te-
riletek fele talalt az ataddsig bérlére. A folyamatban Iévé
fejlesztések adatai alapjan a 2022. masodik félévre tervezett
ataddsok 28 szazaléka volt el6bérleti szerz6désekkel lekdtve
2022. junius végén.
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11. abra
Uj atadasok, netto felszivas és kihasznalatlansagi rata
Budapest és agglomeracidja ipari-logisztikai piacan

500 .Ezer nm %_ 25
400 {--= - 20
300 A - 15
200 A - 10
100 A '+ 5

0 - 0
-100 - L 5

2022 1.fé
2022 2. fé (e.)

= Atadott Gj kinalat
[ Nettd piaci felszivas
ZZ32 Tervezett dtadasok
E=1 A tervezett dtadasok elSbérlettel lekotott része
- Kihasznalatlansagi rata (jobb tengely)

Megjegyzés: 2022. junius végi adatok alapjdn.
Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

12. dbra
A megvaldsult és a 2022-re tervezett ipari-logisztikai
atadasok Magyarorszagon
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Megjegyzés: Kézép-Magyarorszdg tartalmazza a Budapesten és agg-
lomerdcidjdban taldlhato fejlesztéseket. A 2022. mdsodik félévre ter-
vezett dtaddsok 2022. junius végi adatok alapjan.

Forrds: CBRE.

13. abra
A bérlGi kereslet szerzddéstipusok szerinti 6sszetétele
a Budapest és agglomeracio ipari-logisztikai piacan
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A A netto kereslet aranya (jobb tengely)
Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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Orszagos szinten is emelkedik az ipari-logisztikai atadasok
volumene, 2022 masodik félévében 1 millio négyzetmé-
ter atadasa varhatd. 2022. junius végén orszagos szinten
mintegy 11,6 millid négyzetméter volt az ipari-logisztikai
ingatlanok allomdanya. 2022. elsé félévben 382 ezer négy-
zetméternyi Uj terliletet adtak at, beleértve a Budapesten
és kornyékén atadott épuleteket is (12. dbra). A Budapes-
ten kivili ataddsokat (256 ezer négyzetméter) vizsgdlva, az
U] terliletek 43 szazaléka a Nyugat-Magyarorszag régidba,
40 szazaléka a Kelet-Magyarorszag régidba és 17 szazaléka
a Kozép-Magyarorszag régioba esett. A folyamatban 1évé
fejlesztések adatai alapjan, 2022 masodik félévében orsza-
gos szinten 1 milliéd négyzetméter ipari-logisztikai ingatlan
atadasa varhatd. A masodik félévre vart dtadasok régidk
szerinti 0sszetételét tekintve, 37 szazalék a K6zép-Magyar-
orszag (Budapestet is beleértve), 32 szazaléka Nyugat-Ma-
gyarorszag, 31 szazaléka pedig Kelet-Magyarorszag régidban
varhato.

A tovabbra is erds kereslet és emelkedd kivitelezési kolt-
ségek mellett ipari-logisztikai ingatlanok bérleti dijai
emelkedtek. 2022. elsg félévben 239 ezer négyzetméternyi
ipari-logisztikai teriiletre kotottek bérleti szerz6dést Buda-
pest és agglomeracidja piacan, ez a volumen 6 szazalékkal
alacsonyabb az el6z6 év azonos id6szaki adatatdl, de a ko-
ronavirus-jarvany el6tti, 2019. elsé féléves szinthez képest
még mindig negyedével tobb (13. dbra). Eves dsszevetésben
az elsd félév szerz6désmegujitasokat nem tartalmazo net-
t6 kereslete 13 szazalékkal csokkent, a szerz6désmeguijita-
sok volumene pedig 16 szazalékkal emelkedett. A bérleti
keresleten belll 34 szazalékkal az Uj bérleti szerz6dések
aranya volt a legmeghatdrozdbb, emellett az elGbérletek
32 szazalékot, a megujitdsok 30 szazalékot, a bévilések
pedig 5 szazalékot tettek ki. Az ipari-logisztikai bérleti piac
legaktivabb szerepl6je 2022. els6 félévben is a logisztikai
szolgdltatd szektor volt, a teljes bérbeadds 47 szazaléka kot-
het6 hozza, de a késztermék forgalmazasi tevékenység 38
szazalékos részesedése is magas volt (melléklet 14. abra).
A jellemz6 kinalati bérleti dijak 2022. junius végén a 4,95—
5,50 euro/négyzetméter/ho6 sdvban mozogtak (melléklet 15.
abra). A jellemz6 bérleti dijsav kdzépértéke 2021 végéhez
képest 10 szdzalékkal, 2021. juniushoz képest pedig 12,4
szazalékkal emelkedett. Uj fejlesztések esetén az emelke-
dé kivitelezési koltségek hatdsara a bérleti dij is emelkedik,
meglévé éplletek esetén pedig a 6,4 szazalékra emelkedett
kihasznalatlansagi rata mellett sincsenek olyan volumenben
kiadatlan terilletek, amely alapjan a bérleti dij mérsékl&dé-
sére lehetne szamitani.



5. A kiskereskedelmi ingatlanok piaca

A hazai bevdsdrlokézpontok kihaszndlatlansdgi rdatdja 2022. elsé félévben jellemzéen stagndlt, a budapesti elsédleges
kézpontok esetén tortént csékkenés, a bérleti dijak pedig érdemben nem vdltoztak. A kiskereskedelmi és a vendéglato
szektor forgalma emelkedett, a jarvdnyligyi korldtozdsokkal még érintett 2021. elsé félévhez képest jelentésen nétt vala-
mennyi lizlettipus forgalmdnak értéke. Viszont 2022. juliusban volumen alapon mdr a fogyasztds cs6kkenésére utalo jel
is mutatkozott, az élelmiszer- és élelmiszer jellegli vegyes lizletek forgalma éves 6sszevetésben 2,9 szdzalékkal csékkent.
A magas energiadrak valamennyi ingatlanszegmensben névelik a bérlék kéltségeit, azonban a forint euréhoz képesti
gyengililése — az euroban megdllapitott bérleti dijakon keresztiil — a kiskereskedelmi szegmensben okozhat leginkdbb
nehézségeket a devizabevétellel nem rendelkezé bérlGknek.

14. abra A kiskereskedelmi forgalom magasabb a valsag elGttinél,
A kiskereskedelmi értékesitések, keresetek és de a magas inflaci6 a fogyasztas visszafogasaval jarhat.
a fogyasztéi bizalmi mutaté alakulasa 2022 juliusdban az el6z8 hénaphoz mérten enyhén, fél

, L ) szazalékkal névekedett a kiskereskedelmi forgalom, vagy-
Eves valtozas (%) Egyenlegmutato X . ) . i
] "[130 is egyel6re megtort az el6z6 negyedév csokkend trendje.
A lakossagi fogyasztast meghatarozé fontosabb tényezék
kozil a real nettd keresettomeg éves novekedési Gteme
4,3 szazalék volt juniusban. A ndvekedési titem igy tovabb
lassult a februari, torténelmi magas értékrdl, amit egyszeri
tényezbk (a honvédelmi és rendvédelmi dolgozdék hathavi
illetményének kifizetése) kifutasa és az inflacié emelkedése
magyaraztak. A lakossagi bizalmi indikator tovabb romlott
juniushoz képest és az elmult 10 év legalacsonyabb szintjén
alakult (14. abra). A kiskereskedelmi és a vendéglato szektor
forgalma érték alapon jelentésen nétt, de volumen alapon
mar a fogyasztas csokkenésére utald jel is mutatkozott.

< o 9 N © 9 9 o o Az élelmiszer- és élelmiszer jellegli vegyes lizletekben 2,9
o o o o o o o o o
~N o~ o~ ~N o~ ~N o~ ~N o~

szazalékkal csokkent, ugyanakkor a nem élelmiszer-kiske-
=3 Teljes kiskereskedelmi értékesités reskedelemben 3,2 szazalékkal emelkedett az értékesités
- ES;'/;‘:Z?;’I ';‘Tzr:f;ftm;gto (jobb tengely) naptédrhatastol megtisztitott volumene 2022. juliusban (15.

abra). Az Gzemanyagdrak befagyasztdsa miatt keletkezett
keresletndvekedés hozzdjarult az (izemanyag-kiskereske-
delemben regisztralt 27,6 szazalékos volumenbdviléshez.
A gyogyszeripari termékek 7,1, az online Gzletek forgalma-
nak volumene pedig 2,9 szazalékkal nétt az el6z6 év azonos
id8szakdhoz képest. A 2022. januar—julius id6szakot vizs-
galva az online csatorndakon bonyolitott kiskereskedelmi
forgalom 7,7 szazalékkal magasabb volt 2021 azonos id6-
szakahoz képest. Ugyanakkor a kiskereskedelmi forgalom
értékének emelkedése miatt az online csatorndk aranya
csokkent a 2022. januar—julius id&szakban, a 2021. egész
évre vonatkozé 11,3 szazalékrél 10,4 szazalékra.

Forrds: Eurépai Bizottsdg, KSH.
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15. 4bra
A kiskereskedelmi lizlettipusok és vendéglatohelyek
forgalmanak alakulasa
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=1 A kiskereskedelmi forgalom éves valtozasa 2022. jan.-jul.
ZZ3 A kiskereskedelmi forgalom éves volumenvaltozasa 2022. jan.-jul.
o A kiskereskedelmi forgalom éves volumenvaltozasa 2022. jul.

Megjegyzés: A kiskereskedelmi forgalom volumenvdltozdsa a kiskeres-
kedelmi forgalom naptdrhatdstdl megtisztitott volumenindexei alap-
jan. A vendégldtdsi forgalom volumenvdltozdsdra vonatkozé adat
nem dll rendelkezésre.

Forrds: KSH.

16. abra
A kiskereskedelmi bérleti dijak alakulasa és
a kihasznalatlansagi ratak Magyarorszagon
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Megjegyzés: A bérleti dij adatok egy 100 négyzetméteres izlethelyi-
ségre vonatkoznak, az oszlopok a kiilénb6z6 kiskereskedelmiingat-
lan-tipusokba tartozo ingatlanok elérheté legmagasabb bérleti dijai-
nak széréddsat mutatjdk.

Forrds: CBRE.
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Az energiaarak emelkedése és a forint arfolyamanak gyen-
glilése a kiskereskedelmi ingatlanok esetén jelent legin-
kabb kockazatot. 2022-ben a 100 négyzetméter méreti
kiskereskedelmi tizlethelyiségek tipikus bérleti dijsdvjainak
fels6 értékei valtozatlanul a 2021. év végi szinteken alltak.
Egyes ingatlantipusokndl a bérleti dijsavok aljan tortént
korrekcid, a regionalis varosok bevasarlokdzpontjai esetén
csokkent, a budapesti masodlagos kdzpontok és a bevasarld
utcdk esetén pedig emelkedett a savok alsé hatéra. A bu-
dapesti elsédleges bevasarlokdzpontok kihasznalatlansagi
rataja a 2021. év végi 6,5 szazalékrdl 5,1 szazalékra csokkent
2022. junius végére, a tobbi ingatlantipus esetén pedig nem
volt érdemi valtozas az atlagos kihaszndlatlansagi szintben
(16. dbra). Az emelkedd energiadrak és a forint gyenglilése
valamennyi ingatlanszegmensben noévelik a bérlék koltsé-
geit, de az arfolyamhatas — az euréban megallapitott bérleti
dijakon keresztiil — az exportbevétellel kevésbé rendelke-
26 bérlék miatt, a kiskereskedelmi szegmensben okozhat
leginkabb nehézségeket. A kiskereskedelmi szegmens arfo-
lyamkockazati kitettségérdl a piaci szakemberekkel folytatott
egyeztetésen is szo esett, az elhangzott véleményeket az 1.
keretes irdsban foglaltuk dssze.



A KISKERESKEDELMI INGATLANOK PIACA

1. keretes iras
A kereskedelmiingatlan-piaci szerepl6kkel folytatott egyeztetés kiemelt lizenetei

Az ingatlanpiaci folyamatok nyomon kdvetése és a potencialis kockazatok azonositasa érdekében a Magyar Nemzeti
Bank fontosnak tartja a piaci szereplSkkel valo egyeztetést, amelyre az épitSipar, ingatlanfejlesztés, -befektetés és
-tandcsadas teriileteken tevékenyked6 piaci szerepl6k részvételével 2022 szeptemberében is sor kerdilt. A résztvevék
a kereskedelmiingatlan-piac aktualis helyzetét és folyamatait vitattak meg, kiemelten foglalkoztak az ingatlanpiacot
ovez6 kockazatokkal, az ingatlanfejlesztésekkel, valamint a bérleti piacok kilatasaival is.

7

EpitGipar, ingatlanfejlesztések

Az ingatlanfejleszt6k az elmult évtizedekben fixaras kivitelez6i szerz6dések mellett épitettek, és a piaci szakemberek
elmondasa szerint tovabbra is erre lenne igény a tervezhetdség érdekében. Ugyanakkor a gyors litemben emelked6
épit6anyagarak mellett a kivitelezési koltségek tervezhetetlenné valtak, és a jellemz&en 2-2,5 éves kivitelezési id6-
szakok alatti aremelkedési kockazatot a kivitelez6k nem tudjak teljes mértékben magukra vallalni, vagy csak nagyon
magas tartalékképzés mellett tudndk ezt megtenni. Emiatt el8retekintve leginkabb azok az ingatlanfejlesztések
lesznek miikodéképesek, amelyeknél a fejlesztd és a kivitelezd kozott az eddiginél magasabb foku transzparencia
és szorosabb egylttm(ikodés tud kialakulni.

Az épit6anyagok piacan a koronavirus-jarvany alatt az ingatlanpiaci szakemberek meglatdsa szerint a kozép-kelet-eu-
ropai régidban egyes épitGanyagok esetén a gyartok tulzottan emelték az arakat. Korrekcié ugyanakkor nem tortént,
mivel id6kdzben a jelent6sen megemelkedd energiaarak az el6allitasi kdltségeket olyan magas szintre emelték, hogy
az alapanyagarak még tovabb néttek. Az épitéanyagok piacan az arak tekintetében jelenleg nagy a bizonytalansag.
Ezt jol jelzi, hogy nincs olyan szerepl, aki 30 napnal hosszabb érvényességli drajanlatot tudna adni. A piaci szakem-
berek elmondasa szerint 2022. majus 6ta leginkdabb a cement, acél, asvanyi szalas hészigetelés és a kemikalidk arai
emelkedtek leginkabb, ezek eldallitdsa energiaigényes iparagakhoz kotédik. A cement dra a majus 6ta eltelt 4 honap
alatt tébb mint 100 szazalékkal emelkedett, de tobb épitéanyag-csoport esetén mérhet6 50 szazalékot elérd aremel-
kedés. Az épit8iparban emellett a magas import ardny miatt az euro arfolyam volatilitasa is problémat jelent. Tébb
kilfoldi anyavallalattal rendelkez6 hazai épit6anyag-gyartd is az anyavallalat euro alapu profitelvarasai miatt az euro
arfolyamhoz igazitja értékesitési drait. A piactudds egyeztetésen részt vev6 szakemberek szerint Lengyelorszagban is
emelkedtek az épitési koltségek, ugyanakkor nem olyan mértékben, mint Magyarorszadgon. Ez a zloty arfolyamanak
kisebb mértékl gyengiilésére, valamint a lengyel épitGipar kisebb mértékl importfligg6ségére vezethetd vissza.

El6retekintve az épit6anyagok varhato dralakulasa kapcsan vegyesek a varakozasok. Egyesek szerint, ha a varhatd
gazdasagi lassulas mellett nem allnak le épit6anyaggyarak, akkor az épit6anyagarak redlértelemben, de akar még
nomindlisan is csokkenhetnek. Mds vélemények szerint az épitéanyagok ara lefelé nem fog valtozni, ami kiszolgal-
tatotta teszi a szektort. Az energiaarak esetleges jov6beli normalizalédasat nem valdszind, hogy az alapanyaggyarak
gyorsan atvezetik.

Az allami beruhazdsok kapcsan elhangzott, hogy az épitSipar szamara a munkak idén még kitartanak, ugyanakkor
a piaci szakemberek szerint a megrendelések mar az allam és a maganszektor iranyabdl is csokkennek, és varako-
zasuk szerint az épitGipari termelés 2023. év elejétdl kezdédben jelentésen mérséklédhet. Az allam jelenleg nem ir
ki palyazatokat se magas, se mélyépitési beruhazasokra, és hozzavetdlegesen egy kétéves sziinetre lehet szamitani

.....

Az ipari ingatlanok fejlesztésében névekedés volt, és a bérleti dijak is emelkedni tudtak, mert a keresletben is tértént
egy jelentés emelkedés. Egyes szakemberek szerint az ipari-logisztikai fejlesztéseknél révid tdvon lesz egy tulkinalat,
ugyanakkor van a piacon még egy masodlagos kereslet (a kisebb cégek igénye, akiket nem a fejleszt6k szolgalnak ki),
ami tompithatja a kihasznalatlansdg emelkedését. Az ingatlanpiaci szakemberek szerint az ipari ingatlanok fejleszté-
sénél is kooperdciora és a kockazatok megosztasdra van szlikség a tipikus 1,52 éves fejlesztési idétavon, ugyanakkor
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az (el6)szerz6dott bérl6k arrugalmassaga jellemz6en alacsony. A jévében a fejlesztések megvaldsuldsat segit6 irany
lenne, ha a kockazatok viselésébe a bérlGket is be lehetne vonni.

Bérleti piacok

Az ipar-logisztika piacon tavaly 340 ezer négyzetméternyi Uj teriilet keriilt atadasra, és 320 ezer négyzetmétert szivott
fel a bérleti piac. Korabban utdbbi adat 120 ezer négyzetméter koril volt éves szinten. A piaci szakemberek szerint
a magas felszivasban specidlis, a kiilfoldi miikod6t6ke-bedramldshoz kapcsolhatd bérleti kereslet is megjelent, a 200
ezer négyzetméteres piacifelszivas-tobblethez jelentGsen hozzdajarulva, aminek fennmaradasa ugyanakkor a jové-
ben kérdéses. A magas kereslet hatasara az ipari-logisztikai ingatlanok bérleti dija atlagosan mintegy 6 szazalékkal
emelkedett 2022. mdasodik negyedévben.

Jelenleg még pozitiv a bérleti piaci hangulat az ipar-logisztika szegmensben, de 2022. masodik félévt6l mar egyér-
telmden latszik, hogy ebben a szegmensben is csokken mar az Uj keresések szama. A korabban latott 20 szazalékos
kihasznalatlansagi rata elérését jelenleg nem gondoljak redlisnak a piaci szakemberek, ugyanakkor, ha realizalédnak
a kockdazatok, akkor nehezebb piaci kornyezet is beallhat. Strukturalis kiilonbséget jelent a régidban, hogy a cseh és
lengyel exportbdl fakadé logisztikai igény a Nyugat-Eurépahoz valé foldrajzi kdzelség miatt mindig is magasabb lesz
ezekben az orszagokban Magyarorszaghoz képest.

Az irodapiacon egyre nagyobb a kilonbség a régebbi, magasabb lresedéssel jellemezhets és az Uj irodak bérleti
dijaiban. ElGbbiek atlagosan 14 euro/négyzetméter/hé bérleti dijahoz képest az Uj hazakban atlagosan 19 euro/hé/
négyzetméter dijat fizetnek a bérl6k jelenleg és az Uj irodak esetén jelentds bérleti dij emelések figyelhet8ek meg.

Az ingatlanpiaci szakemberek 0sszességében bizonytalanok abban, hogy meddig emelkedhetnek az Gzemeltetési
koltségek. Az is kérdés, hogy az ingatlantulajdonosok az eddigi 1-3 szazalékos éves bérletidij-indexalasok utan a ma-
gasabb inflacio® altal indokolt 10 szdzalékhoz kdzeledd emelést érvényesiteni tudjak-e a bérléknél. Az energiadrak
emelkedése miatt az Uizemeltetési koltségek olyan mértékben dragulnak, hogy tervezhetetlen a bérlé vallalkozasok
koltségvetése. Az elmult évekkel ellentétben, 2022-ben mar nem jellemz8ek a rogzitett aras energiaszerz6dések,
emiatt még a kdvetkez6 honapok energiakoltségét is nehéz kalkuldlni. Az irodahazakban a bérl6k dltal fizetendd
lizemeltetési dijak megduplazodtak, példaként felmeriilt, hogy egy régebbi, nem korszer(sitett irodaépilet esetén
mar a bérleti dij kétharmadat is elérheti az Gzemeltetési dij. A régi, korszerlitlen hazakhoz képest, az uj, korszerd
irodahazakban nagysagrendileg 30 szazalékkal kisebb Gzemeltetési koltség fizetendd.

A szakemberek szerint orszagszerte talalhatoak olyan kiskereskedelmi ingatlanok is, amelyekben a bérl6 altal fel-
hasznalt energia koltsége magasabb lehet, mint a bérleti dij. A kiskereskedelmi bérl6knek az euro arfolyamdanak
véltozasa miatt az import termékek beszerzési ara és a bérleti dij esetén is megnovekedett koltséggel kell szamolniuk.
Ugyanakkor az Gizemeltetési koltségek is emelkednek, mikdzben az inflacio és a gazdasagi kilatdsok miatt a haztartasok
vasarlderejében csokkenés varhatd. Mindezek mellett a bérl6k egyre kevésbé lesznek képesek a megemelkedett
éves indexalasbol fakado bérletidij-ndvekedést is kigazdalkodni. A kiskereskedelmi ingatlanok bérl6i kozil a piaci
szakemberek szerint a magyar kis- és kdzépvallalkozasok lehetnek legkevésbé képesek alkalmazkodni a megn6-
vekedett koltségekhez, 6k hozzavetSlegesen 2040 szazalékat teszik ki az egyes ingatlanok (bevasarlékézpontok,
kiskereskedelmi parkok) bérlGi 6sszetételének. llyen kilatdsok mellett hatranyt jelent a kiskereskedelmi ingatlanok
alkalmazkodasi képessége szempontjabdl, hogy a 400 négyzetmétert elérs kiskereskedelmi helyiségek jelentGsebb
atalakitasa, feldjitasa is engedélyeztetési kotelezettséggel jar, ami egy potenciadlis Uj bérl6 megjelenése esetén je-
lentds id6beli hatrany.

6 Eurozéna harmonizalt fogyaszt6i drindex, Harmonised Index of Consumer Prices (HICP).
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6. A szallodapiac

A 2022. janudr—julius id6szakban orszdgos szinten a kereskedelmi szdlldshelyeken eltéltott vendégéjszakdk szama meg-
dupldzodott az el6z6 év jarvanyiigyi korldtozdsokkal még érintett azonos idészakdhoz képest, amiben féként a kiilfoldi
vendégek visszatérésének volt nagy szerepe. A kereskedelmi szdlldshelyeken beliil, a szdlloddk bevétele 2022 elsé hét
hénapjdban két és félszeresére emelkedett éves Gsszevetésben. A szdllodaszektorban emelkedd dtaddsi volumen vdrhatd,
azonban a gazdasdgi kildtdsok és az infldcio kockdzatot jelentenek a turizmus tovdbbi névekedésére nézve. A KKE régio
f6vdrosaiban — hasonléan Budapesthez — a szdlloddk foglaltsdga 2022-ben tovdbb javult, az egyes vdrosokban 45 és 68
szdzalék kézétt alakult, a jarvdany el6tti szintekhez képest ugyanakkor még 10-20 szdzalékpontos elmaradds figyelhetd
meg. Eléretekintve az energiakéltségek emelkedése a szdlldshelyeket és vendégldto egységeket is negativan érinti, mig
a kedvezétlenné vadlo jévedelmi folyamatok kévetkeztében a kereset is mérséklGdhet.

17. abra
A vendégéjszakak szamanak havi alakulasa
a kereskedelmi szallashelyeken
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Forrds: KSH.
18. abra

A hazai szallodak kapacitasa és brutté bevételiik
alakulasa

Ezer szoba

== Kiadhato szallodai szobak szama
A A szalloddk bruttd bevételének alakulasa (jobb tengely)

Megjegyzés: A KSH 2022. juniustdl uj adatforrdst haszndl kereskedelmi
szdllashelyek adataira vonatkozéan.

Forrds: KSH.

2022 nyaran a kiilféldi vendégéjszakak szama jelentGsen
novekedett éves dsszevetésben. 2022 juliusaban a kereske-
delmi szallashelyeken 6sszesen 1,3 millié vendég 3,8 millié
vendégéjszakat toltott el, a vendégek szdma 17, a vendé-
géjszakaké 15 szazalékkal emelkedett az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest (17. abra). A belféldi vendégek altal
eltoltott éjszakdk szama — elsGsorban a tavalyi magas bazis
kovetkeztében — 10 szdzalékkal csokkent 2021 azonos ho-
napjahoz viszonyitva. A kilfoldi vendégek és vendégéjszakak
szama egyarant tobb mint kétszeresére emelkedett. A szal-
lashelyekre érkezett 493 ezer kulfoldi vendég 6sszesen 1,4
millié vendégéjszakat toltott el juliusban. A kilféldi vendé-
géjszakak 63 szazalékat szallodakban toltotték el. A legnép-
szer(ibb turisztikai régié a Budapest—Kdzép-Duna-vidék volt,
ahol a kilfoldi vendégéjszakdk 47 szazalékat regisztraltak.
A budapesti szallodak vendégéjszakainak szama 234 sza-
zalékkal emelkedett 2022 elsé hét hénapjaban az el6z6 év
azonos id6szakahoz képest (melléklet 7. abra). E nagymér-
tékd emelkedésben a bazishatasnak is szerepe volt, mivel
2021 eleje még jarvanyligyi korlatozasokkal érintett id&szak
volt. El6retekintve azonban az energiakoltségek emelkedé-
se a szallashelyeket és vendéglatd egységeket is negativan
érinti, mig a kedvezétlenné valé jovedelmi folyamatok ko-
vetkeztében a kereslet is mérséklédhet.

A 2022. julius végét megel6z6 egy évben a kiadhato szal-
lodai szobdk szdma viszonylag stabilan alakult, dtlagosan
48,4 ezer szoba volt elérhetd (18. abra). A folyamatban 1évé
szallodai feltjitasok ideiglenesen csokkentik a rendelkezésre
allé szobakapacitast, a 2022 elsé hét hdnapjaban a rendel-
kezésre alld szallodai szobak szama mintegy 20 szazalékkal
elmaradt 2019 azonos id&szaki adatatdl. A vendégéjszakak
szamanak novekedésével parhuzamosan, a 2022. januar—
julius id6szakban a hazai szélloddk bevétele két és félszerese
volt az el6z6 év azonos id&szaki adatanak.
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19. abra
A régios fovarosok szallodainak atlagos
teljesitménymutatéi 2019-2022
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© Szobafoglaltsag 2019 jan—jun. (jobb tengely)
A Szobafoglaltsdg 2021 jan—jun. (jobb tengely)

> Szobafoglaltsag 2022 jan—jun. (jobb tengely)

Forrds: CBRE, STR Global.

20. abra
Az atadott és atadni tervezett szallodai szobak szama
Magyarorszagon
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== Atadott - Budapest
=3 Tervezett - Budapest

== Atadott - Budapesten kiviil
[ Tervezett - Budapesten kivdil

Megjegyzés: A tervezett dtaddsok 2022. junius végi adatok alapjdn.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, Magyar Szdlloddk és Ettermek
Szévetsége.
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A KKE régié valamennyi févarosaban javult a szallodak tel-
jesitménye. 2022 elsé félévében a régios févarosok szallo-
dainak szobafoglaltsaga 45-68 szazalék kozott alakult, ami
6—37 szazalékos elmaradas a 2019-es adatokhoz képest (19.
abra). A legmagasabb, 68 szdzalékos szobafoglaltsdgot Varsé
szallodai értek el a régidban, ami mar csak 4 szazalékkal
mulja alul a harom évvel kordbbi adatot. Az atlagos bruttd
szobaar tekintetében a budapesti szallodak legdragabbak
a régidban 98 eurds szinttel, amely 18 szazalékkal megha-
ladja a régios atlagot. 2022-ben a szallodai szobaarak vala-
mennyi févarosban emelkedtek, ennek mértéke Pragdban
volt a legmagasabb, 67 szazalék, a 2021-es alacsony bazis
miatt. Ezzel az emelkedéssel az atlagos szobaar Budapest
mellett mar Pragaban is meghaladja a 2019. évi szintet, mig
Varsdban, Pozsonyban és Bukarestben rendre 7, 10 és 13
szazalékkal alacsonyabbak annal.

A szdllodaszektorban emelkedd atadasi volumen varha-
t6, azonban a gazdasagi kilatasok és az inflacié kockazatot
jelentenek a turizmus tovabbi névekedésére nézve. 2022
elsé félévében orszagszerte 6sszesen mintegy 510 Uj szal-
lodai szobat adtak at (20. dbra). Az elkészilt szobak kéthar-
mada Budapesten taldlhato. A folyamatban 1évé szalloda-
fejlesztések a kovetkez6 id&szakokban is jelent6s atadasokat
eredményeznek: 2250 szallodai szoba épitése van folyamat-
ban, amelyeket 2022-ben terveznek atadni, és ennek 40
szazaléka Budapesten talalhaté. ElGretekintve 2023-ban
és 2024-ben koézel 2700 Uj széllodai szoba atadasa varha-
t6. Osszességében a 2022. junius végén folyamatban 1évé
szallodaprojektek szobaszama a 2019. juniusi mintegy 60
ezer szobds orszagos szallodakapacitas 8 szazalékanak felel
meg. Az épitGanyagok rendelkezésre allasa és aranak emel-
kedése kockazatot jelent a fejlesztések idSbeli atadasara,
sok esetben kell néhany negyedévnyi csiszdassal szamolni.



7. A kereskedelmiingatlan-befektetések

2022 elsé félévében a hazai befektetési piac 0,6 millidrd eurds forgalmat ért el, ami 7 szdzalékkal maradt el az el6z6 éves
adattdl. A forgalom jelentds részét (47 szdzalékat) néhdny nagy Gsszegli tranzakcid adta, 74 szdzaléka pedig hazai befek-
tetékhéz kétédott. Elsédleges hozamok tekintetében az ipar-logisztika szegmensben tértént 25 bdzispontos csékkenés,
iroddk és bevdsdrlokézpontok esetén stagndlo hozamok figyelhetéek meg. A gazdasdgi kildtdsokkal kapcsolatos bizonyta-
lansdgok hatdsdra a befektetbk kivdro dlldspontra helyezkedtek, de folyamatban Iévé tranzakciok nem dlltak le, a kivdrds
vdrhatéan a 2023-as befektetési forgalomban érezteti majd a hatdsdt. A KKE régio orszdgait tekintve, Csehorszdagban
a prime irodahozam 50 bdzisponttal emelkedett 2022. elsé félévben, azonban tovdbbra is Pragdban legalacsonyabb
a hozamszint. A Royal Institution of Chartered Surveyors negyedéves rendszerességli felmérése” alapjdn, 2022. juliusban
a kereskedelmiingatlan-piaci szakemberek tébbsége szerint az ingatlanpiaci ciklus a kezdeti visszaesés szakaszdaban tart.
A piaci szerepl6k szerint, a nemzetkézi befekteték és bérlék bevonzdsa szempontjabdl a nemzetkézi folyamatok mellett
orszdgspecifikus kockdzatok is erésédtek.

21. abra Az els6 félév befektetési forgalma 2021-hez hasonléan
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési alakult, de el6retekintve a gazdasagi bizonytalansag és
volumene, dsszetétele és a prime hozamok a finanszirozas draguldsa csokkenti a befektetési keresle-
VHTTAELR - tet. 2022. elsG félévben a kereskedelmiingatlan-piac befek-

2 500 q--eeeeneneee - 10 tetési forgalma 0,6 milliard eurdt ért el, ami 7 szdzalékos
;égg | A :2 csokkenést jelent az el6z6 év azonos id6szakdahoz képest
1750 4| - L (21. abra). Az elsé félévben két 50 millié eurdt eléré vagy
1500 1 : - r 6 meghaladd, nagy Osszegl adasvételi tranzakcidé tortént,
1338 a ' i amelyek a teljes befektetési forgalom 47 szazalékat adtak.
750 A ¢ L 3 A volumen 38 szazaléka kiskereskedelmi ingatlanok, 32 sza-
2(5’8 Il i zaléka irodahdzak, 23 szazaléka ipari-logisztikai ingatlanok, 5
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8 o masodik negyedév 6ta 5,25 szdzalékos szinten stabilizalo-

== Eyéb B Fejlesztési telek % Ho:el dott. Az ipar-logisztika szegmens elsédleges hozamszintjé-

[ Ipar-logisztika  ZZ3 Kiskereskedelem mmm Iroda ben 2022. elsé félévben 25 bazispontos csokkenés tortént,

- E;:ms ;;‘;‘:_alg‘g‘?zfgl‘(éjﬁgfat;"gsi)yg tengely) junius végén 5,50 szazalékon &llt, 25 bazispontnyira meg-

------ Prime bevésarlokézpont hozam (jobb tengely) kozelitve az elsGdleges irodahozamot. A kiskereskedelmi

szegmensben 2020 els6 negyedév 6ta nem véltozott a prime
hozamszint, tovabbra is 6,25 szazalék. A szigorodé mone-
tdris kondiciokkal parhuzamosan, az ingatlanbefektetések
hozamfeldra a 10 éves eurokdtvényhozamhoz® képest 2022
elsé felében csokkent, prime irodak és bevasarldkdzpontok
esetén 140 bazisponttal, prime ipar-logisztika esetén pedig
165 bazisponttal (melléklet 18. dbra). Az eurozéna hoza-
maiban tapasztalt tovabbi emelkedés, valamint a gazdasagi
kilatasokkal kapcsolatos bizonytalansag hatasara a kivaras
jellemzd befektetdi viselkedéssé valt 2022 masodik negyed-
évben. A mar folyamatban Iévé tranzakciok nem alltak le,

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

7 Royal Institution of Chartered Surveyors, Global Commercial Property Monitor. Elérhetd: https://www.rics.org/eu/news-insight/research/mar-
ket-surveys/global-commercial-property-monitors/

8 A hozam adatok a kereskedelmi ingatlantranzakcidk (induld) bruttd hozamait jelentik, az ingatlan éves nett6 bérleti bevétele, valamint az adas-
vételi ar hanyadosaként értelmezendé.

9 A 10 éves eurokdtvényhozam az AAA mindsités(i eurodvezeti orszagok altal kibocsatott 10 éves allamkdtvények hozamainak atlaga.

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2022. OKTOBER

23


https://www.rics.org/eu/news-insight/research/market-surveys/global-commercial-property-monitors/
https://www.rics.org/eu/news-insight/research/market-surveys/global-commercial-property-monitors/

MAGYAR NEMZETI BANK

22. abra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési

volumenének megoszlasa a befektet6k szarmazasi
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Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

23. abra

A hazai kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetének
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Megjegyzés: 2022. juliusi vdlaszok alapjdn.
Forrds: RICS.

ezek alapjan a 2021-eshez hasonl6 befektetési forgalom
2022-ben is elérhetd, a kivaras hatasa a 2023-as volumen-
ben mutatkozhat meg.

2022. elsé félévben a befektetési forgalom mintegy ha-
romnegyede hazai befektet6khoz k6t6dott. Az elsé félév
befektetési forgalmanak 74 szazalékat tették ki a magyar
befektet6k vasarlasai, és mindkét nagy 6sszegli tranzakcio
is hozzadjuk kotédik (22. abra). A hazai befekteték utan az
Egyesilt Kirdlysagbdl érkez6 befektetSk vasarlasainak 6sz-
szértéke volt a legmagasabb, az els6 féléves volumen 11
szazaléka. A hazai zartkord és kilfoldi ingatlanalapok egyiit-
tes részesedése a befektetési forgalombdl 48 szazalék volt,
a magyar ingatlanbefektet6 cégek 24 szazalékkal, a kalfoldi
ingatlanbefektets cégek pedig 17 szazalékkal részesedtek
(melléklet 17. dbra). A magyar nyilvanos nyilt végi ingatla-
nalapokbdl 2022 sordn dsszességében enyhe tékekidramlds
volt megfigyelhet6 szeptember végéig. A nyilvanos ingat-
lanalapok likvideszkoz-ellatottsaga emellett is megfelel6
szintd, a likvid eszk6zok nettd eszkozértékhez viszonyitott
aranya — az azonnal lehivhaté hitelkeretek 6sszegének fi-
gyelembevételével'® — 44 szdzalék volt 2022. szeptember
végén (melléklet 20. abra).

2022-ben a kereskedelmiingatlan-piaci szakemberek tobb-
sége szerint a ciklus mar a kezdeti visszaesés szakaszdban
tart. A Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) fel-
mérésében megkérdezett szakért6k 2022 els6 és masodik
negyedévében 38 és 40 szazalékban a kereskedelmiingat-
lan-piaci ciklust mar a kezdeti visszaesés szakaszaba helyez-
ték, emellett a valaszaddk tovabbi rendre 23 és 13 szazaléka
mar a piac erGs visszaesését jelezte (23. abra). A 2021-es
évhez képest ezek az értékek |ényegesen magasabb aranyt
jelentenek, ugyanakkor a tavalyi évben negyedévrél ne-
gyedévre jelentésen megvaltozott a felmérésben résztve-
v6 piaci szakemberek ciklus poziciordl alkotott képe, ami
Osszességében is jol mutatja a kereskedelmiingatlan-piacon
a bizonytalansagot. 2022-ben a vélaszaddk az irodapiacon
a belfoldi és kalfoldi befektetGi érdeklGdésben is csokkenést
jeleztek, ugyanakkor az ipari-logisztikai ingatlanok irdnt még
fennmaradt a befektetési kereslet. 2022-ben az irodapiac és
a kiskereskedelmi ingatlanok esetében is negativba fordul-
tak a harom hdnapra el6retekintd t6keérték-varakozasok
(melléklet 25. abra). Az MNB és a piaci szakemberek kozotti
egyeztetésen elhangzott vélemények szerint, a nemzetkézi
folyamatok mellett orszagspecifikus kockazatok is szerepet
jatszanak befektetési aktivitas alakuldsaban. Az iparagi sze-
replék szerint, az er6s6d6 gazdasagi kockazatok miatt tobb
szabdlyozdi beavatkozas varhaté a piacon, ami egy globalis

10 A 78/2014. (lIl. 14.) Kormanyrendelet a kollektiv befektetési formék befektetési és hitelfelvételi szabdlyairdl lehet6vé teszi a feltétel nélkil és
azonnal lehivhato hitelkeretek figyelembevételét is a likvid eszkdzok aranydnak szamitasanal.
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A KERESKEDELMIINGATLAN-BEFEKTETESEK

24. abra
Befektetési forgalom és prime irodapiaci hozamok
a régidban
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Forrds: MNB gydijtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjan.

trend is, ennek kapcsan a szakmai konzultacio fontossagat
emelték ki.

A KKE régio orszagainak tobbségében stagnaltak a befek-
tetési hozamok, de emelkedésre és csokkenésre is volt
példa. A KKE régio orszagainak befektetési piacait csokkend
hozamok jellemezték 2021-ben, 2022. elsé félévben pedig
inkabb a hozamok stagnaladsa volt jellemzé. Egyik kivétel
a legalacsonyabb hozamszinttel rendelkez6 Csehorszag,
ahol emelkedés tortént a hozamban: a 2021-es 10 ba-
zispontos emelkedést kovetben, 2022 els6 felében Ujabb
50 bazisponttal emelkedett a pragai prime iroddk hozam-
szintje (24. abra). Mindemellett a KKE régid orszagai kozul
tovabbra is Pragaban és Varsoban a legalacsonyabb a prime
irodahozam, 4,5 szazalék. Pozsonyban és Szofiaban a prime
irodahozamok 25-25 bazisponttal csokkentek, rendre 7,5 és
5 szazalékos szinten alltak 2022. junius végén. Régids szinten
a2022. els6 félévi befektetési forgalom 36 szazalékkal meg-
haladta 2021 azonos id6szaki adatat (melléklet 19. dbra).
A piaci szerepl6kkel folytatott egyeztetésen elhangzott, hogy
a hazai kereskedelmi ingatlanok értékeltségének kovetésé-
ben jo viszonyitasi pontot jelent a cseh piac, ugyanis hosz-
szabb id6tavra visszatekintve, a hazai ingatlanbefektetések
hozamaiban a cseh befektetésekhez képest egy 100-150
bazispontos tartds kiilonbség (prémium) figyelhet6 meg.
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8. A kereskedelmi ingatlanok finanszirozasa

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek dllomdnya 2022. junius végére 12 szdzalékkal nétt éves
alapon, ugyanakkor az darfolyamsziirt adat stagndldst mutatott. A hiteldllomdny béviilését 2021. november dta a fizetési
moratorium érdemben mdr nem tdmogatja, az elsé félév végén mdr csak az dllomdny 2 szdzaléka esetében sziinetelt
a torlesztés, amelyen beliil tovdbbra is a szdlloda szegmens rendelkezett a legmagasabb részvételi arannyal, a szdllo-
da-projekthitelek 12 szdzaléka volt moratdriumban. A projekthitel-allomdny devizaardnya az NHP Hajrd keretsszegének
kimertilésével, illetve a forint eurdval szembeni gyengiilésével pdrhuzamosan enyhén emelkedett éves 6sszevetésben, és
81 szdzalékot tett ki a mdsodik negyedév végén. 2022 elsé felében a bankok hasonlo volumendi kereskedelmi ingatlan-
nal fedezett projekthitelt folydsitottak, mint egy évvel korabban. A folydsitdsok kicsit tbb mint fele irodahdzakhoz és
bevdsdrlokézpontokhoz kétédétt, jelentésebb névekedés viszont az ipar-logisztika szegmensbe folydsitott 6sszegekben
volt megfigyelhetd. A Hitelezési felmérés alapjdn az elsé félév sordn szigorodtak az iizleti célu ingatlanhitelek feltételei,
eléretekintve pedig a bankok netto értelemben vett 34 szdzaléka helyezett kildtdsba tovabbi szigoritdst. A vdlaszadd in-
tézmények 40 szdzaléka érzékelt csékkend keresletet az év elsé felében, 2022 harmadik és negyedik negyedévére pedig
58 szdzalékuk vdrja ugyanezt.

25. sbra Az arfolyamsz(irt allomany stagnalasa mellett enyhén nétt
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan a devizahitelek részaranya a kereskedelmi ingatlannal fe-
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel- dezett projekthitelek esetében. 2022. jinius végén a hite-

allomanydanak dsszetétele ingatlantipusok és

yere - lintézetek mérlegében Osszesen 1872 millidrd forint keres-
denominacio szerint

kedelmiingatlan-finanszirozasi projekthitel volt (25. abra).
Ez az dllomany 12 szazalékos béviilését jelenti 2021 azonos
id6szakahoz képest, azonban a névekedés kozel teljes egé-
szét a forint eurdhoz viszonyitott gyengilése magyarazza, az
arfolyamhatas kiszlirése mellett a portfélié stagnaldsa volt
megfigyelhetd. 2022 elsé negyedévében, az addigi ndvekvé
tendencidval szemben, csokkent a kereskedelmi ingatlannal
fedezett hitelportfoélio, ami azzal fligg 6ssze, hogy a 2021.
novemberben jelentdsen lecsokkent moratériumi részvé-
tel érdemben mar nem tamogatja az allomany bdviilését.
2022. junius végén a hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal
fedezett projekthitel-allomanyanak mar csak 2,2 szazaléka
vett részt a moratériumban és tovabbra is a szallodahite-
lek esetében a legnagyobb a részvételi arany, 12 szazalék.
Az allomanyon beliil, a szinte teljes egészében eurdban
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mmm Kilfsldi hitelek fennallé devizahitelek ardnya a 2021. harmadik negyed-
L ez el FEnEEl évi 78 szazalékos térténelmi mélypontjardl 81 szazalékra

Megjegyzés: 2011 el6tt a kilféldi vdllalkozdsnak nydjtott hitelekrél emelkedett 2022. junius Végére_ E novekedésben az NHP

nem dll rendelkezésre ingatlantipusok szerinti bontds. . .. . s s , . s s
Hajra keretosszeg kimerulésének és forint gyengiilésének

Forrds: MNB. . T .
is szerepe volt. A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal
fedezett projekthitel-allomanyanak kozel fele irodahazak
vagy kereskedelmi kdzpontok fejlesztését, vasarlasat finan-
szirozta, 14 szazaléka kot6dott a szalloda, 13-13 szazaléka
pedig az ipar-logisztika szegmenshez, illetve a kilféldi val-
lalatoknak nyujtott hitelekhez 2022 masodik negyedévének
végén. Eves 6sszehasonlitdsban a kiilfoldi hitelekhez, illetve
a szalloda szegmenshez kapcsolddé hitelallomany béviilt
a legnagyobb mértékben rendre 29 és 21 szazalékkal.
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26.
Ah

abra
itelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan

fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel-
folyositasai belfoldi vallalatok részére
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Forrds: MNB.
27. abra

Lakoparkok fejlesztése vagy vasarlasa céljabol
nyujtott Uj projekthitelek volumene
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Forrds: KSH, MNB.

2022 elsé felében is jelentds, az el6z6 év azonos idGsza-
kdhoz hasonlé uj projekthitel-kibocsatas tortént, emelke-
d6 devizaarany mellett. 2022 els6 felében 6sszesen 176
milliard forintot kitevé kereskedelmi ingatlannal fedezett
fejlesztési vagy vasarlasi projekthitelt folyositottak a hite-
lintézetek belfoldi vallalatok részére, amely megegyezik
2021 azonos, NHP Hajrd programmal is érintett id6szakanak
kibocsatasi volumenével (26. abra). A kulfoldre folydsitott
hitelekkel egyutt 221 millidrd forintot tett ki a kereskedel-
mi ingatlannal fedezett projekthitelek kibocsatasa, ami
9 szdzalékkal haladja meg az egy évvel kordbbi adatot. A bel-
foldi vallalatoknak folydsitott féléves volumen 54 szazaléka
irodahazak és kereskedelmi kozpontok fejlesztését és va-
sarlasat finanszirozta — amelyen belll 72 szazalék vasarlasi
célokhoz volt kothet6 — tovabbi 18 szazalék pedig az ipari
ingatlanokhoz kapcsolodott. Amig az el6z6 év azonos id6-
szakahoz viszonyitva az egyéb ingatlantipusokhoz, illetve az
ipari-logisztikai ingatlanokhoz nyujtott hitelek rendre 32 és
18 szazalékos emelkedést mutattak, addig mind az iroda,
mind a szalloda szegmens tekintetében a folydsitasok 6sz-
szege kozel 10 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbi
szintt6l. Az ipar-logisztika portfélio kapcsan tapasztalt ki-
bocsatasemelkedés vasarlasi célhoz volt kothetd, melynek
szerz8déskotései 74 szdzalékkal ndvekedtek 2021 elsé fe-
Iéhez képest. A folydsitasokon beliili devizaarany 2022 els6
felében 70 szazalékra emelkedett, amely 5 szazalékpontos
novekedést jelent 2021. év elsé felének 65 szazalékos ér-
tékéhez képest. Az arany névekedését az NHP Hajra kere-
tosszegének kimerilése, illetve a kamatemelési ciklus forint
forraskoltségeket noveld hatasa is befolydsolhatta.

Tébb mint 50 szazalékkal n6tt a lakoparkok finanszirozasa-
ra folydsitott projekthitelek volumene 2022 elsé felében
éves Osszevetésben. A kereskedelemi ingatlanok finanszi-
rozdsahoz hasonld kockazatokkal rendelkezd lakdpark-beru-
hdzasokhoz nyujtott Uj hitelek volumene szdmottevéen, 53
szazalékkal nétt 2022 elsé félévében 2021 azonos idGszaka-
hoz képest (27. abra). A jelentésebb névekedéshez hozza-
jarult egyrészt az alacsony bazis, azaz 2021 elsé félévének
mérsékeltebb kibocsatasi volumene, amelyben szerepet jat-
szott @ 2020-ban elinduld Ujlakds-projektek csokkend szama
a kedvezményes afakulcs 2020-as kivezetése miatt, illetve
a Novekedési Kotvényprogram mint alternativ forrasszerzési
lehet6ség.

2022 els6 felében az iizleti célu ingatlanhitelek eseté-
ben a hitelezési feltételek szigoritasa volt megfigyelhetd,
amellyel parhuzamosan mérsékl6dott a hitelkereslet.
Az MNB negyedéves rendszerességgel elkészitett Hitelezé-
si felmérése alapjan, 2022 elsé és masodik negyedévében
rendre a bankok netté értelemben vett 36 és 20 szézaléka
szigoritott az izleti célu ingatlanhitelek feltételein (28. abra).
A szigoritas f6bb okai a kereskedelmiingatlan-piac tébb szeg-

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2022. OKTOBER

27



MAGYAR NEMZETI BANK

28

28. adbra
Az Uizleti célu ingatlanhitelek iranti kereslet és
a hitelfeltételek alakulasa
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Megjegyzés: A vdlaszadd bankok piaci részesedéssel stlyozott vdla-
szai.

Forrds: MNB, Hitelezési felmérés.
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mensének kilatasait dvezd bizonytalansag, valamint a koc-
kazati tolerancia megvaltozasa voltak (melléklet 24. dbra).
Eléretekintve, a bankok hasonlé aranya, 34 szazaléka helye-
zett kilatasba tovabbi szigoritast 2022 masodik felére. Rész-
portfélidk szerinti megbontasban a logisztikai kdzpontok
képeznek kivételt, ahol 2022 masodik negyedévében mar
nem szigoritottak tovabb a bankok a sztenderdeken, illetve
2022 harmadik és negyedik negyedévére is valtozatlan hitel-
feltételeket jeleztek elére. Utdbbi 6sszhangban van a 2022.
augusztus folyaman a banki vezet6kkel lefolytatott interju-
kon elhangzottakkal is, hiszen az évatossagi megfontoldasok
el6térbe keriilésével parhuzamosan sok szerepld leginkabb
a logisztikai kozpontokhoz kapcsolddo projektfinanszirozasi
lehet6ségeket kereste az elsé félévben. A szigorodo hitele-
zési feltételekkel parhuzamosan, a hitelkereslet csokkenését
az intézmények kozel 40 szazaléka jelezte mindkét negyedév
soran. 2022 masodik felére a bankok nagyobb aranya, 58
szazaléka var tovabbi keresletcsdkkenést, a részportféliok
heterogenitasa mellett. Mig az ipar-logisztika esetében
a bankok netté 10 szdzaléka keresletélénkiilést prognosz-
tizalt, addig a bevasarld kézpontok, illetve a lakasprojektek
esetében tobb mint 70 szdzalékuk mérsékl6d6 keresletre
szamit.



Mellékletek

1. SZAMU MELLEKLET: A BUDAPESTI IRODAPIAC ALPIACAINAK BEMUTATASA

Budapest irodapiacat a Budapest Research Forum adatgydjtései a kovetkezd nyolc alpiacra bontjak (29. abra):

¢ Belvaros (Central Business District—CBD): Budapest belsé keriletei, els6sorban az V. keriilet és az Andrdssy 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 irodafolyos6—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.

29. abra
A budapesti irodapiac alpiacai

=== CBD

s CENTRAL BUDA
CENTRAL PEST

w== NORTH BUDA
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NON-CENTRAL PEST

w=m VACI UT CORRIDOR

s PERIPHERY

Forrds: Budapest Research Forum.

11 Forrés: 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 irodafolyosé szolgdltatd kézpont 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 irodafolyosdnak.

* 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 agglomerdcio teriletei, els6sorban Budaodrs, Vecsés, Biatorbagy és Torokbalint.

2. SZAMU MELLEKLET: A BERLETI 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
gy(jtik:

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

o El6bérlet: egy olyan épiletre vonatkozéan megkotdtt el6bérleti szerz6dés, amely még nem keriilt 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.

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

¢ 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 netté 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
kivonuld bérlék eredményezik.
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3. SZAMU MELLEKLET: A MELLEKLET ABRAI

1. Makrogazdasagi kornyezet

1. abra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjabol relevans
agazatok teljesitménye

2010 =100

2010 =100

- 240
“F 220
- 200
- 180

IKT szektor
+=-=¢ Pénzligyi 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 tényez6k
alakulasa

100 100
90 90
80 80
70 70
60 60
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
N OMNO®WORDNO A NMSFTI! ONOWONO
O 0000 doododododododododdN N N
SO0 OO0 O0O0O0O0O0O0O0O0O0 OO0 O O O
NNNNNNNRNNNNNNNNSNN

mmm Munkaer6 =3 Kereslet EZ2 Felszerelés/Anyag
1 Pénzlgyi [ Id6jaras  mmm Egyéb
C— Nincs

Forrds: Eurdpai Bizottsdg.

3. abra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjabdl relevans
agazatok beruhazasi aktivitasa

2010 =100 2010 =100
300 - 300
280 L 280
260 L 260
240 L 240
220 - 220
200 L 200
180 =< 180
160 L 160
140 1 140
120 + 120
100 -+ 100
80 -\F 80
60 - 60
40 +r—r—T—"T"T"T"T"-TTTrrrrrfTTTT1140

HANNETLONVNDOAANMNSTENONOKOOO AN

OO0 O0O0O0O0000 dHdHdddddddd NN

elolololololololololololololelololololololo)

[ I oV A o AN o N AR o I oN I o IR N I NI o N I o\ IR oV I o\ I o\ IR N I oN I o I oV I oV I o\ I N Al X}

------- Feldolgozdipar Kereskedelem ===« Logisztika

ceme=e |KT szektor e Pénziigyi

Megjegyzés: Négy negyedéves mozgddtlag. Az IKT szektor az informd-
cios és kommunikdcids technoldgidk dgazatot takarja.

Forrds: KSH, MNB-szdmitds.

4. abra
A tavmunkaban vagy otthoni munkavégzés keretében
dolgozok a szellemi foglalkozasuiak aranyaban

% %
B e 40
35 e 35
30 e b 30
25 4o R 25
P11 SRR RTY | | NOORE] | | 1 f ACTEETE 20
15 oo o 5 15
10 rrereseseresmeeseeneness HHHAE 20
S | I
3 4—J> = g ¢-4>

LPLel LLTLETLIPLal L]

S5 ING2B[ELERESSANGS 2

2019 2020

=1 Rendszeresen mmm Alkalmanként

Megjegyzés: A 15-74 éves foglalkoztatottak tdvmunkavégzésének
hdromhavi mozgddtlaga a szellemi foglalkozdsuak szdzalékdaban.

Forrds: KSH.
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5. dbra 6. dbra
A kereskedelmi repiilGjaratok globalis szamanak Budapest Liszt Ferenc Nemzetkozi RepiilGtér
alakulasa utasforgalma
Ezer darab Ezer darab Ezer f6 Ezer f6
; 0] SO0 e ————————————— 71800
120 1 [ 150 1600+ L1600
14004 1400
100 100
12004 -1 200
80 ¥ +8 30004 L1000
60 1" } 60 800+ 800
il L g 6001 600
400+ 400
20 20 200+ 200
O+r—r—rTr+—r 777 rrrrrrrrrrrrr T T+ 0 0 r 0
AN NOCNCINNATONCONNO S ONL M N D
S SISIHISISI SIS SIS GIS) SIS S SIS SIS G S SIS 6 © a @ o
AA TN NNV NOONNNOBONDNS O == NN . 2 €& +« © 9o
OO0 0O0O0O0O00O0O0O0O00O0O0O0O0O0O0O ™ v v v v o © 3> @ - w0 u o] g [ €
o 2 o = = S %) S £ B ) o)
— 2019 2 8 & 5§ & §E 2 ®» § 2 3 ¢
2020 s & = = 2 2 & & © z o
e 2021 — 2019
2022 e 2020
Megjegyzés: A kereskedelmi jératok a kereskedelmi személyszdllitdst, — 2021
a teherszdllitdst, a charterjdratokat és lzleti repiiléutakat foglalnak — 2022
magukban.
Forrds: Flightradar24. Forrds: KSH.
7. abra

A kereskedelmi szallashelyeken eltoltott vendég-
éjszakak szamanak éves valtozasa megyénként
(2022. januar-julius)

Megjegyzés: Szdzalékos vdltozds 2021. év azonos idészakdhoz képest.
Forrds: KSH.
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2. Irodapiac

8. dbra 9. abra
A budapesti modern irodak teriilete és A budapesti irodafejlesztések megoszlasa,
kihasznalatlansagi rataja a megujulasi rata és az uj atadasok alpiacok szerint
45 Millié nm % 280 _Ezer nm nm .o
260 4---- L 52
4,0 240 - 48
35 22200) d|aaccacascascsscesscsscsscassaarsanaasas Thonssaaasascsanascsssssssssces L 44
' 200 4---- L 40
3,0 180 4---- - 36
160 4- L 32
2,5 140 4
2,0 120 4
100 4+
1,5 20 1]
1,0 60 1
40 4 .-
0,5 204 %‘H 4
0,0 04 = P\ S A
’ > © +— +— - - © w Ne)
) ° s 4 5 > o© o cl
2 & = 2 & a8 g T
T ¢ & £ > £ 3 ¢
a o 0 © N o o
4 X ° W o
> oo
[ A tulajdonos hasznalataban allé irodadllomany e qE; 3] <
=1 Kihasznalatlan bériroda allomany . z .
E=3 Kihasznalt bériroda 4llomany E== Epités alatt levd irodaterdlet .
—— Kihasznalatlan &llomany/teljes irodadllomany (jobb tengely) [ Potencidlis, de még nem épUild irodatertilet
— — Kihasznalatlan allomany/bériroda allomany (jobb tengely) =3 2022-ben megvaldsult Uj dtadasok
A Epul6 irodateriilet a meglevé irodaterilet ardnydban
(jobb tengely)
Megjegyzés: A tulajdonosok haszndlatdban dllé irodadllomdny adatai
2010-t6l d@llnak rendelkezésre. Megjegyzés: 2022. junius végi adatok alapjdn.
Forrds: Budapest Research Forum. Forrds: Cushman & Wakefield.
10. abra 11. dbra
A bérleti kereslet volumene és G6sszetétele a budapesti A budapesti modern irodapiac netté bérbeadasanak
irodapiacon Osszetétele a bérlok tevékenysége szerint
Ezer nm Ezer nm o % % 15
90 {- 2. Hf@-} -F90
600 R ) e 600 80414 mg 1so0
500 . 500 60113 e 17 60
400 .- '+ 400 SO TR o3 B = B i Rl AR v/ Rl 7 Bl % 151 Al R M Y
VIO I 7 R a1 M o R B R R s T
300 1m0+ l o -} 300 306 12 M- Ao l2Y L2 t30
B 20 1 - 20
200 {8 - " Hn ~w k2000 0. 10
1wl vy '+ 100 07 0
4 ; 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
V] I-11.
0 o e e e Y B Egyéb, ismeretlen
S 9 99 3 5 X3 = 8= [ Gyartas, ipar, energia
O © © o o o o oo — o — 2V , Ipar, energr:
N N N N N N N & & o 8o E=3 Allam, kozszolgaltatas
Q S = Pénzligyi szolgaltatas

et , s ., ; [ B2C (végfelhasznaloknak nyujtott szolgaltatas,
[ B6vilés [mmm Bérlet megujitds [ZZ1 Uj bérbeadas kiskereskedelem)

B EIGbérlet == Sajat hasznalatbavétel

ZZ3 B2B (vallalatok kozotti szolgéltatds és kereskedelem)
I Informatika, tavkozlés

Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield. Forrds: CBRE.
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12. abra
Kinalati bérleti dijak a budapesti irodapiacon
EUR/nm/hé EUR/nm/hd
25 A F 25
20 A - 20
15 + 15
10 + - 10
5 e - 5
©>33855338:3305;5383339253
SUEZEEYZIEEUYZCEEREZccUY e
- C .- C .- C .- C .- C . c
2 ==2_==2_==2_==2_==2_=
OCNNNNOWOOBONNNNOOOO NN
T T T T A AT AT A A AT AN AN AN ANANNNNAN N
Do e @b @ e
[ A o\ I oV A oV I o\ I o I N A o N I o\ I o N I N A N I o I o I N I o N I o\ I N A N B N B oN B N B oV}
—— Prime irodabérleti dij
Atlagos kindlati bérleti dij — ,A” kategéria
------ Atlagos kinalati bérleti dij — Teljes modern irodaallomany

Forrds: CBRE.

3. Ipar-logisztika

13. 4dbra
A budapesti modern ipari-logisztikai ingatlanok
teriilete és kihasznalatlansagi rataja

Millié nm %
_ 30

3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

> > > > > > > > > > >
>3 >0 >0 >0 D >0 >0 >0 D
RN :
c . c_.c

mmm Kihasznalatlan ipari-logisztikai allomany
=31 Kihasznalt ipari-logisztikai dllomany
— Kihasznalatlan allomany/teljes allomany (jobb tengely)

Forrds: Budapest Research Forum.

14. abra

A Budapest és kornyéki ipari-logisztikai piac teljes
bérbeadasanak Osszetétele a bérl6k tevékenysége
szerint

100 7
90 {-
80 -
70 {1
60 {1
50 {1
40 {-
301
204
10 {

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

I-11.
I Logisztikai szolgaltatas FZA Késztermék forgalmazas
E= Gyartas =1 Gydgyszeripar
I Szolgdltatas [ Egyéb

Forrds: Cushman & Wakefield.
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15. 4bra
Az ipari-logisztikai ingatlanok jellemzé bérleti dijai
Budapesten és kérnyékén

- 20,0
}17,5
A} 15,0
o 12,5
_}10,0
17,5
}5,0
12,5
DA YoXo)
——t-2,5

2015. IV. n.év ]
2016. 1l. n.év 1T
2016. IV. n.év 1
2017.1l. n.év 4
2017.1V. n.év J
2018. Il. n.év
2018. IV. n.év
2019. Il. n.év 1
2019. IV. n.év 1
2020. Il. n.év A
2020. IV. n.év -
2021. Il. n.év
2021. IV. n.év
2022.1l. n.év

mmm |par-logisztika kinalati bérleti dij
& Eves valtozas (jobb tengely)
Megjegyzés: Az éves vdltozds a bérleti dijsavok k6zépértékének éves
vdltozdsat mutatja.
Forrds: CBRE.

4. Kiskereskedelmi ingatlanok

16. abra
A hazai modern kiskereskedelmi ingatlanallomany
megyék szerinti megoszlasa és dsszetétele

1540 Ezernm 0 o
1260 | [ 92
1120 ] [ 07
980 ] Lok
840 | [ 0'5
700 ’
560 7 - 0,4
420 1 A r 0,3
280 1 |||| """"""""""""""""" - 0,2
140 | L poseasoccosoca: |p @l
Ul o e i o i e (UL
w o Ty L 2 > S 4. oV LII) © O c\©
Be el rENgst2g52" 80 ®
o C “ ) o 2 4 T ~ -0
E Qo Q3 o X3 u o \© 0 =
= >0 35 o hB oW € ®
@ Og S« L a> 5 =
g+ T 2] ﬁ p>4

E=3 Raktdrdruhaz
mmmm Kiskereskedelmi park
= Bevasarlokozpont
A Egy lakosra jutd kiskereskedelmi ingatlanterilet
(jobb tengely)

Megjegyzés: 2022. junius végi adatok alapjdn.
Forrds: CBRE.
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5. Kereskedelmiingatlan-befektetések

17. abra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési
volumenének megoszlasa befektetStipusok szerint

100 7-- + 100
90 - t90
80 - 180
70 {-- }70
60 - } 60
50 -\ } 50
40 {-- t40
30 {--[59 30
20 4 t20
10 4-- t10

0 — . . . . . 0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
I-1.
I Egyéb

E=3 Maganbefekteté (HNW)

Bl Magyar nyilvanos nyiltvég( ingatlanalap
M Magyar ingatlanbefektetd cég

ZZ3 Kozintézmény

I Egyéb ingatlanalap

=3 Kulfoldi ingatlanbefektet6 cég

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

18. abra
A budapesti prime ingatlanbefektetések hozamfelara
a 10 éves euro allampapirhozamhoz képest

Szazalékpont

Szazalékpont

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2021

= Prime iroda hozamfelar a 10 éves eurokotvény-
hozamhoz képest

— = Prime ipar-logisztika hozamfeldr a 10 éves eurokotvény-
hozamhoz képest
Prime bevasarlokozpont hozamfeldr a 10 éves eurokotvény-
hozamhoz képest

Megjegyzés: A 10 éves eurokétvényhozam az AAA mindsitésii eurodve-
zeti orszdgok dltal kibocsdtott 10 éves dllamkétvények hozamainak
negyedik negyedévi dtlaga. A 2022. mdsodik negyedévi hozamfeldrak
szamitdsa a 2022. mdsodik negyedévi dllampapir dtlaghozam és
a 2022. junius végi prime hozamok figyelembevételével tértént.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, EKB.

19. abra
A kozép-kelet-eurdpai régio kereskedelmiingatlan-
piacanak befektetési forgalma

Mrd EUR Mrd EUR
L6 ooy - 16
L4 Jeeeme e 14
12 e BB B 12
10 o B B B 10
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2 Szlovakia
[ Bulgaria

£ZA Lengyelorszag
E=3 Magyarorszag

I Csehorszag
W Romania

Forrds: MINB gydjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjdn.

20. abra
A nyilvanos ingatlanalapok vagyoni 6sszetétele és
a likvid eszk6zok aranya a netto eszkézértékhez
képest

Mrd Ft %
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2 Likvid eszk6z6k

M Ingatlanbefektetés

= Likvid eszk6z0k ardnya a nettd eszkozértéken belil
(jobb tengely)
Likvidarany a hitelkereteket is figyelembe véve
(jobb tengely)

Forrds: MNB.
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21. abra
Nett6 tékearamlas a hazai nyilvanos
ingatlanbefektetési alapoknal

2022. januar
2022. februar
2022. mércius
2022. 4prilis

2022. majus

2022. junius
2022. julius
2022. augusztus
2022. szeptember

ZZ73 Netto t6kedramlds
= Kumulalt netté t6kearamlas a 2022.01.03-i nettd
eszkozérték aranyaban (jobb tengely)

Megjegyzés: Heti adatok.
Forrds: MNB.

6. A kereskedelmi ingatlanok banki finanszirozasa

22. abra

A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlanok
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel-
allomanydanak dsszetétele devizanemek szerint

100
T 95
90
85
80
75
70
65
60
55

Il. n.év

.n.év
Il. n.év

.n.év
Il. n.év
.n.év
Il. n.év

.n.év
.n.év

[—=J Egyéb FX allomany
A Devizaarany (jobb tengely)

E=3 EUR allomany
mmm HUF allomany

Forrds: MNB.

23. abra

A hitelintézetek kereskedelmiingatlan-
projekthiteleinek dllomanya és a folydsitasok
a szavatolotéke aranyaban

% %
O qr-eee e - 32
1 RESREIRES I -+ oo 28
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=3 Kereskedelmiingatlan-projekthitelek / szavatolSt&ke

—e— Kereskedelmiingatlan-projekthitel
folyésitasok / szavatolétéke (jobb tengely)

Forrds: MNB.
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24, abra
Az uizleti célu ingatlanhitelek feltételeinek valtozasara
hato tényezék

0, 0
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= = Likviditasi helyzet
Iparag-specifikus problémak
------ Ingatlanar-buborék kialakuldsi esélye
-=-= Bankok kozti versenyhelyzet
=== Kockdzati tolerancia valtozasa

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

Forrds: MINB, Hitelezési felmérés.

7. Az RICS kereskedelmiingatlan-piaci felmérése

25. abra 26. abra
Haromhavi t6keérték-varakozasok az egyes A befektetési és a bérleti konjunkturaindex alakulasa
szegmensekre vonatkozdan

100 -
75
50 4
25 4

0
-25 4
-50 4
75 4. A

-100 4

-125

— Kiskereskedelem = = Bérleti konjunkturaindex
= =lroda —— Befektetési konjunkturaindex

Ipar-logisztika
Megjegyzés: Netto ardny, a tékeérték emelkedését és csokkenését
jelz6k ardnydnak kiilonbsége. 2022. juliusi vdlaszok alapjdn. Megjegyzés: 2022. juliusi vdlaszok alapjdn.
Forrds: RICS. Forrds: RICS.
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27. abra 28. abra
A bérleti kereslet alakuldsa az egyes szegmensekben A kereskedelmiingatlan-piac értékeltségének helyzete
% s 100 * % 100
100 - - 100 7 ] 7 o0
] i 90 4 4 90
75 75 il
50 50 80 || B B 80
) 70 70
25 - L 25 €D 60
0+ -0 50 50
-25 4 ~}-25 40 40
-50 - .50 30 30
-75 - L 75 20 20
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0+ 0
25 L -125 3
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O O d ™o o o o «d «+d +d d o4 & o <
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—— Iroda S R R e i e S S SIS P NN
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- — Kiskereskedelem

mmm Nagyon alulértékelt =2 Alulértékelt
E=3 MegfelelGen értékelt mmm Feltlértékelt
EZA Nagyon feliilértékelt

Megjegyzés: Netto ardny, a kereslet emelkedését és csékkenését jelz6k
ardnydnak kiilénbsége. 2022. juliusi vdlaszok alapjdn. Megjegyzés: 2022. juliusi vdlaszok alapjdn.

Forrds: RICS. 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 hatérain. Tevékenysége szamos
mdfajra kiterjedt, rendkiviil gazdag életm(ivet hagyott maga utdn. Korai stilusat a romantika jellemezte, roman elemekkel,
késébb a neoreneszansz valt jellemzgjévé. Sokat foglalkoztatott, nagy hatasu miivész volt, akit életében is elismertek. Nem-
zeti kulturank szimbolikus, nagy hatasu és maradandé épiileteinek tervezése fiz6dik 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 Italiaban tett tanulmanyutat, amit 6t év milva megismételt. Munkajat a kor neves épitésze, Pollack Mihaly irodajaban
kezdte 1832-ben, majd annak ajanlasara 1836-t6l 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 tébb 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 tartozé rdmai katolikus templom
tervezésére is vonatkozott, amely kézépkorra utald, romantikus stilusban épiilt, Ybl Miklés egyik kiemelkedd alkotdsanak
szamit. A kastélyok tervezése végig kisérte Ybl Miklds életét. E munkai kozil érdemes kiemelni még Battyhany Lajos grof
ikervari, illetve a Karolyi-csalad parddsasvari kastélyat.

Alkotoi tevékenységének legfontosabb idGszaka az eurdpai varosfejlédés egyik legjelentésebb idészakara esett. Ebben a
korszakban késziilt tervezésében sok mas éplilet mellett a Muzeum koéruti atjaréhdz, a jelenlegi Bajcsy-Zsilinszky ut 17. sz.
alatti bérhaz és a masodik vilaghdboru 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 bokrétaiinnepet, majd 1884. szeptember 27-én a Bank ban elGadasaval
nyilt meg, amelyen a kirdlyi csalad is részt vett. Yol 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.
janudr 22-én elhunyt.
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