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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 kiadvdanydban elemzi az e piacra
jellemzé folyamatokat.

A kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos elemzések szempontjabdl meghatdrozd az aldbbi kettésség:

I. A kereskedelmi ingatlan egyrészt egy redl eszkéz, amit a gazdasdg szerepldi termelési tényezéként felhaszndlnak teveé-
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 eszkbzoket,
hogy az ingatlan hasznositdsdbdl szdrmazoé pénzdramon és/vagy az értéknévekedésen keresztiil a szimukra elérheté
kockdzatmentes hozamon feliil — tébbletkockdzat vallaldsa 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 miikodésére is hatdssal van. Ez elsésorban annak kdszénhetd, 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 mértékdii része kapcsolhato kereskedelmi ingatlanhoz, erés kapcsolat keletkezik a kereskedelmi
ingatlanok értékének alakuldsa és a hitelciklus ké6z6tt. Gazdasdgi fellendiilés sordn pozitiv visszacsatolds alakulhat ki az
ingatlan értékének gyors névekedése és a hitelezés k6z6tt, 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 meghatdrozo
szereppel bir a bankok prociklikus viselkedésében, amelyet a 2008-ban kitért vdlsdg tapasztalata is megerdsit. A kereske-
delmiingatlan-drakban bekévetkezett korrekciok kihatnak tovdbbd a jévébeli beruhdzdsok és igy a redlgazdasdg alaku-
Idsdra, amely a bankok miikédési kérnyezetét is befolydsolja. A kereskedelmi ingatlanok értékének csékkenése a bankok
mellett a nagy ingatlankitettségekkel rendelkezd intézményi befektetbknél is veszteséget generdl és hozzdjdrul a pénziigyi
stabilitdsi problémdk kialakuldsdhoz.

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

A Kereskedelmiingatlan-piaci jelentés cim{i kiadvdny célja, hogy betekintést nyujtson a piaci folyamatok mégétt meghu-
z20d6 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:

o A kereskedelmiingatlan-piacot befolydsolé makrogazdasdgi kérnyezet bemutatdsa az MINB Infldcids jelentésében' meg-
taldlhato informdciokon alapul. A kereskedelmi ingatlanok piaca szempontjdbdl a legfontosabb statisztikai vdltozdk kbzott
a bruttd hozzdadott érték volumenének vdltozdsa, a foglalkoztatds alakuldsa, a kiskereskedelmi forgalom vdltozdsa,
tovdbbd a hozamkérnyezet vdltozdsai szerepelnek.

¢ A kereskedelmiingatlan-piac aktudlis folyamatainak elemzése els6sorban ingatlanpiaci tandcsaddcégek dltal bizto-
sitott adatokra, valamint a Lakds- és Ingatlanpiaci Tandcsadod Testiilet lilésein elhangzott informdciokra tdmaszkodik.
A kereskedelmiingatlan-piac folyamatainak vizsgdlata piaci szegmensek (irodapiac, kiskereskedelmi ingatlanok piaca,
ipari-logisztikai ingatlanok piaca, szdllodapiac) szerinti bontdsban térténik, viszont a févdros kbzpontu piaci struktirdbdl
addddéan az adatok tébbsége csak Budapestre vonatkozéan dll rendelkezésre. Az épitési projektek nyomon kévetése
mikroszint(i adatbdzis alapjdn térténik.

» A kereskedelmi ingatlanok finanszirozdsi piacdnak elemzése elsGsorban az MINB dltal gydijtétt hitelintézeti mérlegada-
tokra és kamatstatisztikdkra tdmaszkodik, tovdbbd a Hitelezési felmérésbél? a hitelezési folyamatok kvalitativ jellemzGirél
gyljtétt informdcidk is felhaszndldsra keriilnek.

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

A koronavirus-jdrvdnyt kévetéen a magyar gazdasdg eurdpai 6sszehasonlitdsban is gyorsan Idbalt ki, 2022 egészében
a hazai gazdasdgi teljesitmény 4,6 szdzalékkal emelkedett éves alapon, ami unios dtlag felettinek szamit. A gazdasdgi
kilatasokkal kapcsolatos névekvd bizonytalansagok mellett ugyanakkor az év mdsodik felétél a hazai GDP névekedési
dinamikdja mdr lassult. Az MINB elérejelzése szerint 2023-ban Gsszességében mérsékelt lehet a gazdasdgi névekedés
liteme. Az els6 negyedévben a belsé kereslet tovabb lassulhatott, érdemi fordulat az év mdsodik felétél varhatd, amelyet
a beruhdzdsok felfutdsa tdmogathat. A makrogazdasdgi kérnyezetet lekévetve, a kereskedelmiingatlan-piacot 2022 elsé
felében dsszességében kedvezd folyamatok jellemezték, azonban a mdsodik félévben a konjunktura ciklusdhoz kéthetd
kockdzatok Magyarorszdgon és eurdpai szinten is emelkedtek. Az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet (ESRB) 2022. decem-
berben ajanlds kiaddsdrdl déntétt az EGT-orszagok kereskedelmiingatlan-piacaival sszefiiggé kockdzatok fokozottabb
kévetésére.

A budapesti irodapiacon 2022. év végére 2,1 szdzalékponttal 11,3 szdzalékra, az ipari-logisztikai piacon pedig 0,6 szd-
zalékponttal 3,8 szdzalékra emelkedett a kihaszndlatlansdgi rata az egy évvel kordbbi szintekhez képest. Az irodapiaci
rdta jelenlegi szintje ugyan ciklus-csucsot jelent, de érdemben a historikus, 2009-ben Idtott csucsérték alatt tartézkodik,
az ipar-logisztika szegmens kihaszndlatlansdga pedig kifejezetten alacsony térténelmi ésszevetésben. Uj irodaprojektek
2022 masodik felében mdr nem indultak érdemi volumenben, mig az ipari-logisztikai piacon a magas kereslet hatdsdra
sok fejlesztés kezdddott, az el6bérletek alacsony ardnya ellenére is. A folyamatban Iévé épitkezések alapjdn az iroda-
piacon egy éven beliil, az ipari-logisztikai piacon pedig kbézéptdvon mdr jelentds a tulkindlat kialakuldsanak kockdzata.
A bevdsdrldkézpontok kindlati bérleti dijaiban orszdgszerte korrekcio tértént, leginkdbb a regiondlis varosok pldzdinak
kindlati bérleti dija csékkent. 2022-ben a hazai szdlloddk forgalma jelent6sen javult éves Gsszevetésben, ugyanakkor
a vendégéjszakdk szama még mintegy negyedével elmaradt a 2019-es szinttél. 2023-ban kézel 3,5 ezer uj szdllodai szoba
(a meglévé kapacitds 6 szdzaléka) kertilhet ataddsra, azonban az dtaddsok megvaldsuldsaban nagy a bizonytalansdg.

A hazai befektetési piac 2022-ben a cégcsoporton beliili addsvételek figyelembevétele nélkiil 0,9 milliard eurds forgalmat
ért el, ami 28 szdzalékkal alacsonyabb a 2021-es befektetési forgalomhoz képest. Az éves tranzakcids volumen kézel hd-
romnegyede hazai befektetékh6z kétddott. A gazdasdgi kilatdsokkal kapcsolatos bizonytalansdgok, valamint a nemzetkézi
kamatkérnyezetben a kockdzatmentes hozamok emelkedésével szlikiil6 hozamprémiumok hatdsdra a befekteték madr
2022. mdsodik negyedévtdl kezdédben kivaro dlldspontra helyezkedtek. Ez a kivdrds a 2023-as befektetési forgalomban
még jobban éreztetheti majd a hatdsdt. A KKE régio tobb orszdgdban emelkedett a prime (legjobb mindségli és elhe-
lyezkedés(i ingatlanokra vonatkozd) irodahozam. A prime irodahozamok és bérleti dijak vdltozdsa alapjan, a szamitott
tékeértékek a KKE régioban dtlagosan 3 szdzalékkal, ezen beliil Budapesten 14 szdzalékkal csékkentek 2022 végére az
egy évvel kordbbihoz képest. A régioban a hozamemelkedés — részben az alacsonyabb tranzakciészam okozta nehezebb
hozamkévetés miatt — egyel6re kisebb mértékii volt, mint az érettebb nyugat-eurdpai irodapiacokon, ami tovdbbi hoza-
memelkedés lehetGségét vetiti elGre.

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek dllomdnya 2022. év végére 7,4 szdzalékkal nétt éves
alapon, drfolyamvdltozdssal korrigdlva viszont stagndlt. A projekthitel-adllomdny devizaardnya enyhén emelkedett éves
Osszevetésben, és 81 szdzalékot tett ki az év végén. 2022 sordn a bankok hasonlé volumendii kereskedelmi ingatlannal
fedezett projekthitelt folydsitottak, mint egy évvel kordabban. A folydsitdsok fele tovabbra is irodahdzakhoz és bevdsar-
I6kézpontokhoz, kézel eqgydtéde pedig az ipar-logisztika szegmenshez két6dott. A lakdparkok finanszirozdsdra nydjtott
projekthitelek 2022-es volumene dupldja volt a 2021-es uj szerz6déskitéseknek. A Hitelezési felmérés alapjdn 2022. mad-
sodik félévben folytatddott az lizleti célu ingatlanhitelek feltételeinek a szigoroddsa, eléretekintve pedig a bankok netto
értelemben vett 31 szdzaléka helyezett kildtdsba tovdbbi szigoritdst. Osszességében a hazai hitelintézetek kereskedelmi
ingatlannal fedezett projekthitel-kitettsége a szavatolotéke aranydban kevesebb mint fele a 2008-as vdlsdg utdn latott
értéknek. Emellett a hazai prime iroddk becslilt tGkeérték-csékkenése is érdemben kisebb: 2008 elsé negyedévét kévetd
egy évben mintegy 30 szdzalékkal, mdsfél éves id6tdvon pedig mdr 34 szdzalékkal mérséklédott. Az ingatlanok értékvdlto-
zdasaval kapcsolatos aktudlis folyamatokat pénziigyi stabilitdsi szempontbdl ugyanakkor kiemelt figyelemmel kell kisérni.
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2. Az irodapiac

2022-ben a budapesti irodapiac bérleti kereslete 7 szdzalékkal emelkedett az el6z6 évihez képest, azonban a korona-
virus-jarvany elétti szinteket nagysdgrendileg mintegy harmaddval alulmulja. Az éves nettd piaci felszivds magas volt,
a 2019-es értéket is meghaladta, amiben nagy szerepe volt tébb sajat haszndlatu uj irodahdz dtaddsdnak. A budapesti
irodapiac kihaszndlatlansdgi ratdja részben a megsziing bérleti szerzédések, részben pedig az tjonnan dtadott épiiletek
lires teriiletei miatt 2022-ben 2,1 szdzalékponttal emelkedett, és december végén 11,3 szdzalékon dllt. A folyamatban
1évé fejlesztések adatai alapjdn 2023-ban is magas lesz az uj dtaddsok volumene, de a fejlesztési aktivitds mdr csékkent
2022-ben, jelentds volumenben mdr nem indultak uj irodaprojektek a mdsodik félévben. A kdzép-kelet-eurdpai régio
legtébb févdarosdnak irodapiacdn emelkedett a kihaszndlatlansdgi rdta, fejlesztések tekintetében az dllomdny 3-8 szdza-
lekdnak megfeleld irodatertilet éplil a févdarosokban, Budapest a skdla felsé végén helyezkedik el 7,5 szdzalékos értékkel.
Eléretekintve az uj irodatertiletek piacra érkezésével a kihaszndlatlan dllomdny tovdbb béviilhet valamennyi févdrosban.

1. dbra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjabél relevans
agazatok teljesitménye

2010 =100
40 -

2010 =100
- 240

L 220
L 200
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IKT szektor
----- Pénziigyi szektor
------- Kereskedelem és logisztika
= Feldolgozdipar

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

Forrds: KSH.

2022 negyedik negyedévében a hazai gazdasag noveke-
dése tovabb lassult, de a foglalkoztatottak szama magas
szinten maradt. A GDP 2022 negyedik negyedévében 0,4
szazalékkal bévilt éves bazison, 2022 egészében pedig 4,6
szazalék volt a novekedés mértéke. A kereskedelmiingat-
lan-piac szempontjabdl meghatarozé dgazatokban nagyrészt
kedvez6en alakult a hozzdadott érték éves valtozdsa 2022
negyedik negyedévében (1. dbra). Az infokommunikacios,
a pénzigyi, a feldolgozdipari és logisztika szektorban is
novekedést regisztraltak éves bazison, mig a kereskedelmi
szektor stagnalt. A szolgdltatasok hozzdadott értéke egyiitte-
sen 2,9 szazalékkal emelkedett, és az ingatlantigyletek (+5,3
szazalék) nemzetgazdasagi agban szintén jelent8s bdviilés
tortént. Felhasznalasi oldalrél a haztartasok fogyasztasi
kiadasa 1,8 szazalékkal novekedett, ugyanakkor a beruha-
zasok hozzadadott értéke 9,0 szazalékkal csokkent az el6z6
év azonos id6szakdhoz képest. Eves alapon tovabb bdviilt
a foglalkoztatds 2022. negyedik negyedévben, ami a ver-
senyszféra |étszdmbdviilésére vezethetd vissza, ugyanakkor
a szezonalisan igazitott adatok alapjan 2023 februarjaban
a foglalkoztatas szintje januarhoz képest mar enyhén csok-
kent. A munkanélkiliségi rata nemzetkozi 6sszehasonli-
tasban tovabbra is alacsony, 2023. februarban 4 szazalék
volt.3

A vallalatok a magas energiadrakat és a beszalliték areme-
lését nevezték meg a termelést leginkabb korlatozo té-
nyez6kként. Az MNB 2023. marciusi vallalati konjunktura
felmérése szerint a munkaerékoltségek novekedése egyre
kevésbé jelenik meg korldtozd tényez6ként, és a finanszi-
rozasi problémak is kevés vallalatnal meriilnek fel, részben
a tamogatott hitelprogramok elérhet6ségének készonhe-
téen (2. abra). Ugyanakkor a vallalatok a termelésoldali

3 Magyar Nemzeti Bank, Inflacios jelentés, 2023. marcius: https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2023-03-30-inflacios-je-

lentes-2023-marcius
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2. 4dbra
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Megjegyzés: *A vdlaszlehetGség 2022. juniustdl szerepel a felmérés-
ben. **A vdlaszlehet6ség 2022. oktdbertdl szerepel a felmérésben.
***A vdlaszlehetdség 2023. janudrtdl szerepel a felmérésben.

Forrds: MNB vdllalati konjunkturafelmérés.

3. abra
A gaz és az aram piaci aranak alakulasa
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Forrds: Bloomberg.

nehézségeket bevételoldalon kompenzalni tudjak, mivel
a KSH adatai szerint a brutté mikodési eredmények éves
Osszevetésben 26,1 szazalékkal emelkedtek 2022. negyedik
negyedévben.

A gaz és az aram vilagpiaci ara az elmult idészakban je-
lent6sen csokkent, és a haboru el6tti szint kézelében sta-
bilizalodott (3. dbra). Az energiavalsag negativ hatasai az
elmult id&szak enyhe idGjarasanak kdszonheten némileg
mérséklddtek Eurdpdban. Ugyanakkor a hazai vallalatok
egy része a magasabb gdz- és dramdrakon kotott szerz6-
dést szolgaltatojaval, igy esetiikben a globalisan csdkkend
energiadrak egyel6re nem jelentik a rezsikoltségek mérsék-
I6dését. Az alacsonyabb energiadrak a szerz6dések lejartaval
a kovetkezd szerz&dési ciklusban éreztetik majd hatasukat.

Legutébb 2009-ben, a gazdasagi és pénziigyi vilagvalsag
els6 évében adtak at tobb irodateriiletet, mint 2022-ben.
2022. december végén a budapesti modern irodak alloma-
nya 4,3 millié négyzetmétert tett ki, az év sordn 267 ezer
négyzetméter Uj irodatertletet (az el6z6 év végi allomany
6,8 szazaléka) adtak at, amire legutobb 2009-ben volt pél-
da (4. dbra). Ev végén a kihasznalatlansagi rata 11,3 sza-
zalékon allt, 2021. év végéhez képest 2,1 szazalékponttal
emelkedett. A bérbeadott allomany valtozdsat mutatd nettd
piaci felszivas* kiilonésen magas, 159 ezer négyzetméter
volt 2022-ben, de ebben nagy szerepe volt annak, hogy az
év soran tobb sajat haszndlatra épllt irodahazat is atadtak
(6sszesen 105 ezer négyzetméter terilettel). 2023-ban to-
vabbi jelentds volumend uj dtadasok varhatdak, a meglévé
modern irodadllomany 8 szazalékdnak megfelel6 (320 ezer
négyzetméter) irodateriilet épilt 2022. év végén. Ennek
22 szazaléka rendelkezett el6bérleti szerz6déssel, ami ér-
demi csokkenés az elmult évek 35 szazalékot meghaladd
szintjeihez képest. Budapesten az irodafejlesztési aktivitas
csokkenése figyelheté meg, az elmult negyedévben mar
nem indultak jelent6s volumenben Uj fejlesztések. A fo-
lyamatban lévé fejlesztések volumene és a kereslet szintje
alapjan a kihasznalatlansagi rata tovabbi emelkedése var-
haté 2023-ban.

4 A kereskedelmi ingatlanok bérleti keresletével kapcsolatos fogalommeghatarozasok a 2. szamu mellékletben taldlhatoak.
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4. dbra
Bérleti és fejlesztési aktivitas a budapesti irodapiacon
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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. év végi adatok alapjan.

Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

5. dbra
A budapesti irodapiac kereslete és a tavmunkavégzés
aranya a szellemi foglalkozasuak kérében
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Megjegyzés: A 15-74 éves foglalkoztatottak tdvmunkavégzésének
hdromhavi mozgddtlaga a szellemi foglalkozdsuak szdzalékdaban. 2017
és 2018 minden negyedévénél az éves tadvmunka ardny van feltiintet-
ve, ezekre az évekre nem dlinak rendelkezésre negyedéves adatok.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, KSH.

Az irodapiaci kereslet 2022-es emelkedésében nagy sze-
repe volt a sajat haszndlatba vételeknek. 2022-ben a bu-
dapesti modern irodak iranti teljes kereslet 7 szazalékkal
meghaladta az el6z6 évi szintjét, ebben is a sajat haszna-
latbavételeknek volt jelentds szerepe, amelynek volumene
legutdbb 2017-ben volt hasonléan magas (5. abra). A 2022-
ben megkotott bérleti szerz6dések volumene 392 ezer négy-
zetméter volt, amelynek 37 szazalékat adtak a szerz6dés-
hosszabbitasok, 30 szazalékat az Uj bérleti szerz6dések, 13
szazalékat az emlitett sajat hasznalatbavételi tranzakcidk, 11
szazalékat az el6bérletek, 9 szazalékat pedig a terililetbbvité-
si tranzakciok. A teljes kereslet szintje 2018-2019-hez viszo-
nyitva ugyanakkor mintegy 27-36 szazalékkal alacsonyabb.
A szellemi foglalkozasuakat alapul véve a tavmunkavégzés
aranya az elmult egy évben 15 szazalék koril latszik stabi-
lizalodni, de emellett a munkaltatok altal biztositott hibrid
munkavégzés tovabb emeli az irodan kiviil dolgozék aranyat,
és az irodatertletek tényleges kihasznalatlansagat. A Buda-
pest Research Forum altal rendszeresen monitorozott teljes
modern irodaallomany vonatkozasaban a kinalati bérleti dij
atlagos havi szintje 14 euro/négyzetméter volt 2022. ne-
gyedik negyedévben, ami éves Osszevetésben 3 szdzalékos
emelkedést jelent. Eves dsszehasonlitdsban ugyanekkora
emelkedés mérhetd a jobb mindségl (,,A” kategdrias) iro-
dak esetén is, ezek kinalati bérleti dija atlagosan 16,4 euro/
négyzetméter/ho volt a negyedik negyedévben.

A fenntarthatdsaggal, az épiiletek zold mindgsitésével kap-
csolatos elvarasok a bérlGk széles kérében valtak altalanos-
sa az elmult években. A z6ld mindgsités megléte altaldban
magasabb éplletmin&séggel tarsul, ami a bérleti dijban és
ezaltal az ingatlan értékében is tikrozédik. Habar az ingat-
lanok sokféle jellemzéje befolyasolja a bérleti dij szintjét,
a CBRE becslése szerint a budapesti irodapiacon mintegy
9-10 szdzalék zold prémium mérhet6 a bérleti dijakban,
szemben a 6 szazalékos eurdpai atlaggal.> Azonban, a zéld
mindsitéssel rendelkezé irodakért fizetendd magasabb
bérleti dijat kompenzalhatja a magasabb foku energiaha-
tékonysagbdl eredé alacsonyabb rezsikoltség. A valtozo piaci
kovetelményekhez a kindlat is igazodott, a 2022-ben atadott
(uj épitési vagy felujitott) budapesti modern irodahdazak
mindegyikének legaldbb BB volt az energetikai besoroldsa,
ami megfelel a kdzel nulla energiaigény (KNE) energiaha-
tékonysagi szintnek, és valamennyi U] épulet z6ld mingsi-
tést is szerzett. A hatalyos hazai jogszabalyok szerint, a KNE
kovetelményszint teljesitése 2024. julius 1-jétdl valik majd
kotelez8vé a hasznalatbevételi engedélyezési eljarasoknal.

5 CBRE Research Hungary, Market Outlook 2023. Elérhetd: https://insights.cbrehungary.hu/market_outlook_2023
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AZ IRODAPIAC

6. dbra
Fejlesztési aktivitas és kihasznalatlansagi rata a régios
févarosok irodapiacain
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Forrds: MNB gydjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjdn.

Budapesthez hasonléan, a tobbi kdzép-kelet-eurdpai féva-
rosban sem indultak nagy volumenben uj irodaprojektek
az elmult negyedévekben. 2019. év vége 6ta a KKE régio
valamennyi févarosanak irodapiacan emelkedd tendenciat
mutat a kihasznalatlansagi rata, 2022-ben harom f6évaros-
ban tortént emelkedés, és haromban csokkenés (6. abra).
Bukarestben és Széfidban 15-16 szazalék kozott, Budapes-
ten, Pozsonyban és Varsdban 11-12 szazalék kozott tartoz-
kodik a kihasznalatlansagi rata. Legalacsonyabb kihaszna-
latlansagi szintet (7,7 szazalékot) Pragaban, legmagasabbat
(15,9 szazalékot) Széfidban lehetett megfigyelni, Budapest
a kozépmezényben helyezkedik el. A legtobb févarosban
az épllé irodateriletek meglévé allomanyhoz viszonyitott
aranya csokkent az elmult egy évben, egyedil Pozsonyban
maradt az arany valtozatlan 2021. év végéhez képest, itt
alacsony volumend Uj atadas tortént 2022-ben.

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES o 2023. APRILIS
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3. Az ipari-logisztikai ingatlanok piaca

2022 negyedik negyedévében az ipari termelés béviilése aldgak szerint eltérd, de 6sszességében lassuld tendencidt mu-
tatott, 2023. janudrban pedig mdr 0,2 szdzalékkal elmaradt az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest. A Budapest krnyéki
ipari-logisztikai tertiletek kihaszndlatlansdgi rdatdja 2022-ben Gsszességében 0,6 szdzalékponttal 3,8 szdzalékra emelkedett,
amely torténelmi 6sszehasonlitdsban tovdbbra is alacsony szint. 2022-ben 333 ezer négyzetméter Uj ipari-logisztikai terti-
letet adtak dt, ami csupdn 2 szdzalékkal maradt el a 2021-es rekord volument6l. A 2023-ra tervezett dtaddsok teriilete az
elmult két évhez hasonldan magas szintl, mintegy 358 ezer négyzetméter lehet, amelynek csupdn 6 szdzalékdt kototték le
el6bérleti szerzédéssel 2022. december végéig. Az ipari-logisztikai ingatlanok irdnti kereslet erés volt az elmult év sordn,
emellett a bérleti dijak emelkedése volt megfigyelhetd. A hazdnkban folyamatban Iévé ipari nagyberuhdzdsok és a hozza-
juk kapcsolodo beszadllitoi kér jelentds igényt tamasztanak az ipari-logisztikai fejlesztések irdnt, azonban kézéptavon madr
a piaci szereplék is bizonytalansdgot Iatnak a kereslet alakuldsdban, és tulkindlat kialakuldsdtdl tartanak.

7. abra
Feldolgozdipari alagak termelésének
volumenvaltozasa (2015 = 100)
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— Jarm(gyartas (22,4%)

—— Villamos berendezés gyartasa (8,9%)
Gumi-, mlanyag és épit6anyagipar (7,8%)

— Fémfeldolgozas, kohdszat (7,7%)

=== Feldolgozdipar 6sszesen (95%)

—— Elektronikai ipar (10%)

—— Elelmiszeripar (11,8%)

Megjegyzés: 2015. év havi dtlagdhoz képest, szezondlisan és munka-
nappal kiigazitott adatok alapjdn. A jelmagyardzatban a feldolgozé-
ipari aldgak mellett zdréjelben szerepld szdzalékos értékek az adott
aldg 2022-es ipari termelésen beliili részardnydt jel6li.

Forrds: KSH.
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A villamosberendezés-gyartds, az elektronika ipar és jar-
mligyartas fenntartjak az ipari termelés szintjét és a beru-
hazasi ratat is. A 2022 negyedik negyedévi lassulast kovets-
en 2023 januarjaban az ipari termelés mar 0,2 szazalékkal
elmaradt az el6z6 év azonos id&szakahoz képest. A feldol-
gozdipari aldgak tobbségében csokkent a termelés, azonban
a jarm(igyartasban és az akkumuladtorgyartasban jelentds
emelkedést regisztraltak éves alapon (7. dbra). 2023. janu-
arban a legnagyobb sulyu jarm(gyartas kibocsatasa 20,3
szazalékkal, az akkumuldtor- és villamosmotor-gyartast
is magaba foglald villamos berendezések gyartasa alaga-
zat termelése 43,5 szazalékkal, a szamitogép, elektronikai
termékek gyartdsa 10,8 szazalékkal béviilt éves alapon.
Ugyanakkor az ipari alagak kozil a kéolajfeldolgozas, a vegyi
anyagok gyartasa, az energiatermelés, a banyaszat, a gumi-,
mUanyag- és nemfém-gyartas, a fémipar és az élelmiszer-
ipar esetében is jelent6sen (12—34 szazalékkal) csokkent
a kibocsatas a 2022. janudrihoz képest. A nemzetgazdasagi
beruhdzasok 2022 negyedik negyedévében 6,3 szazalékkal
csokkentek az el6z6 év azonos id&szakahoz viszonyitva.
A legnagyobb sulyt képvisel6 feldolgozdipar beruhazasai
12,7 szazalékkal novekedtek, valamint a pénziigyi és bizto-
sitasi tevékenység agazatban regisztraltak 13,6 szazalékos
emelkedést, de a tobbi kereskedelmiingatlan-piac szem-
pontjabdl meghatarozé dgazat csdkkend beruhazasi dina-
mikat mutatott (melléklet 2. abra).

Az erds kereslet élénk fejlesztési aktivitas mellett is alacso-
nyan tartotta a budapesti ipari-logisztikai kihasznalatlansa-
gi ratat, de kdzéptavon tulkinalat is kialakulhat. 2022-ben
333 ezer négyzetméter ipari-logisztikai teriletet adtak at
Budapesten és kornyékén, és 2023-ban is nagy volumen
(358 ezer négyzetméter) atadasa varhatd. Az U atadasok
még Ures terileteit és a megsz(ind bérleti szerz6dések ha-
tdsdra megiresedd teriileteket a kereslet nem tudta teljes
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8. abra
Uj atadasok, netto felszivas és kihasznalatlansagi rata
Budapest és agglomeracidja ipari-logisztikai piacan
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Megjegyzés: 2022. év végi adatok alapjdn.
Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
9. dbra
A megvalésult és a 2022-re tervezett ipari-logisztikai
atadasok Magyarorszagon
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Megjegyzés: K6zép-Magyarorszdg tartalmazza a Budapesten és agg-

2022. év végi adatok alapjan.
Forrds: CBRE.

egészében felszivni, ami a kihaszndlatlansagi rata enyhe, 0,6
szazalékpontos emelkedését eredményezte az év soran (8.
abra). 2022-ben az elsé félév végére a Budapest és kornyéki
ipari-logisztikai ingatlanok atlagos kihasznalatlansagi rataja
6 szazalék folé emelkedett, de az élénk keresletnek koszon-
hetéen év végére 3,8 szazalékra sillyedt vissza. A 2022-ben
Ujonnan piacra érkezett teriiletek kétharmada az ataddsig
bérlére talalt. A folyamatban lévé fejlesztések adatai alap-
jan a 2023-ra tervezett dtadasok minddssze 6 szazaléka volt
el6bérleti szerz6désekkel lekotve 2022. december végén.
A korabbi id6szakok fényében ez az el6bérleti arany ala-
csonynak szamit, azonban egyel6re a magas keresleti szint
gyorsan felszivja az épllé fejlesztések szabad terileteit.
2024-es atadassal tovabba egy jelentGs teriilet( fejlesztés
valt 2022. év végéig ismertté, amely mar teljes egészében
elGbérlettel bir. A 2021-2022 évek keresleti szintjeinek fenn-
maradasa esetén 2023-ban sem kell az ipari-logisztikai pi-
ac kihasznalatlansagi ratajanak szamottevd névekedésével
szamolni. Amennyiben tovdbbra is és tartdsan az elmult
negyedévekben latotthoz hasonld volumenben indulnak
ipar-logisztikai fejlesztések Budapesten és kornyékén, ko-
zéptavon mar a kihasznalatlansagi rata emelkedése is fel-
merul kockdzatként.

A nagy ipari beruhdazasok jelentGs keresletet generdlnak
az ipari-logisztikai ingatlanok irant, Kelet-Magyarorszagon
az atadasok jelent6s béviilése varhato. 2022. év végén
orszagos szinten mintegy 12,8 millié négyzetméter volt az
ipari-logisztikai ingatlanok allomanya. 2022-ben 992 ezer
négyzetméternyi Uj teriiletet adtak at, ebbdél a Budapesten
kivuli atadasokat (658 ezer négyzetméter) vizsgalva, az Uj
teriiletek 46 szazaléka a Nyugat-Magyarorszag, 36 szazaléka
a Kelet-Magyarorszag, 19 szazaléka pedig a K6zép-Magyar-
orszag régidban valdsult meg (9. dbra). Orszégos szinten
a folyamatban 1évé ipari beruhdzasok és az ezekhez kap-
csolodo beszallitoi kor jelentds keresletet tdmasztanak az
ipari-logisztikai ingatlanok irdnt. 2023-ban orszagos szin-
ten, rekordszintd, 1,4 millié négyzetméter ipari-logisztikai
ingatlan atadasa varhatd, amelynek — kdvetve a nagy ipari
beruhdzasokat — 44 szazaléka K6zép-Magyarorszagon (Bu-
dapestet is beleértve), 43 szézaléka Kelet-Magyarorszdgon,
31 szazaléka pedig a Nyugat-Magyarorszagon varhato. A ter-
vezett ataddsok alapjan a keleti orszagrész ipari-logisztikai
atadasaiban tobb mint két és félszeres béviilésre lehet sza-
mitani 2023-ban.

Emelked§ kivitelezési koltségek és alacsony allomanyi ki-
hasznalatlansag mellett az ipari-logisztikai bérleti dij 10
szazalék feletti mértékben emelkedett 2022-ben. 2022-ben
680 ezer négyzetméternyi ipari-logisztikai teriiletre kotottek
bérleti szerz6dést Budapest és agglomeracidja piacan, ez
a volumen 7 szazalékkal meghaladja a 2021-es adatot, a ko-
ronavirus-jarvany el8tti, 2019. évi szinthez képest pedig 64

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES o 2023. APRILIS
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10. abra
A bérlGi kereslet szerz6déstipusok szerinti 6sszetétele
a Budapest és agglomeracio ipari-logisztikai piacan
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Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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szazalékkal tobb (10. dbra). Az el6z6 évhez képest 2022-ben
a szerz6désmegujitasokat nem tartalmazo nettd kereslet 22
szazalékkal emelkedett, a szerz6désmeguijitasok volumene
pedig 24 szazalékkal csokkent. A szerz6désmegujitasok vo-
lumenének csokkenésében tikrozédik, hogy a piacon la-
zult a kindlathiany, a koltozést tervez6knek van mozgastere.
A bérleti keresleten bellil 44 szazalékkal az uj bérleti szerz6-
dések ardnya volt a legmeghatarozdbb, emellett az elGbérle-
tek 30 szazalékot, a megujitasok 23 szazalékot, a bévilések
pedig 3 szazalékot tettek ki. Az ipari-logisztikai bérleti piac
legaktivabb szerepl6je 2022-ben a késztermék forgalmazas,
kereskedelem szektor volt, a teljes bérbeadas 32 szazaléka
kothetd hozza, de a logisztikai szolgdltatd tevékenység 29
szazalékos részesedése is magas volt (melléklet 14. abra).
A jellemz6 kinalati bérleti dijak 2022. év végén tovabbra is
a 4,95-5,50 euro/négyzetméter/ho sdvban mozogtak (mel-
[éklet 15. abra). A jellemzd bérleti dijsav kozépértéke 2021
végéhez képest 12 szézalékkal emelkedett. Uj fejlesztések
esetén az emelkedé kivitelezési koltségek a bérleti dijak
emelkedését vetitik el6re, meglévs épiiletek esetén pedig
a 4 szazalék alatti kihasznalatlansagi rata mellett nincsenek
olyan volumenben kiadatlan teriletek, amelyek alapjan
a bérleti dij mérsékl6désére lehetne szamitani.



4. A kiskereskedelmi ingatlanok piaca

A hazai bevdsdrlokézpontok kihaszndlatlansdgi ratdja 2022 sordn jellemzdéen stagndlt, a budapesti elsédleges kézpontok
esetén pedig mérsékléditt. A bevdsdrlokézpontok kindlati bérleti dijsavjaiban érdemi cs6kkenés figyelheté meg, a csék-
kenés mértéke a regiondlis vdarosokban volt a legmagasabb, mintegy 25 szdzalék. 2022. julius ota csékken a kiskereske-
delmi forgalom volumene az el6z6 év adataihoz viszonyitva, ami a lakossdg redl netté keresettémegének csékkenésére és
a lakossdgi bizalmi indikdtor alacsony szintjére vezethet6 vissza. 2022—-2023 telén az enyhe id8jdrds ellenére, a kevésbé
korszer(i bevdsdrlokézpontokban a havi rezsikéltségek ésszege a bérleti dij 6sszegét is meghaladhatta. A magas energia-
kéltség a tél elmultaval is kockdzat marad, hiszen ezen ingatlanok esetében a nydri hiités energiafelhaszndldsa is jelentés.

11. abra

A kiskereskedelmi forgalom és az lizemanyag-
kiskereskedelem éves volumenvaltozasa
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= Kiskereskedelmi forgalom tizemanyag nélkdil
= Kiskereskedelmi forgalom
Uzemanyag-kiskereskedelem (jobb tengely)

Megjegyzés: Naptdrhatdssal igazitott adatok. 2022-ben az lizem-
anyag-kiskereskedelem sulya 17,8 szdzalék a teljes kiskereskedelmi
értékesitéseken beliil.

Forrds: KSH.

Az Gizemanyagtoltd allomasok értékesitése nélkiil a kiske-
reskedelmi forgalomban 2022. julius 6ta tart a csokkenés
éves bazison. A lakossagi fogyasztast meghatarozé fonto-
sabb tényez6k kozil a redl nettd keresettomeg tovabb csok-
kent 2022. decemberben éves bazison (melléklet 4. abra).
A lakossagi bizalmi indikator 2023. januari értéke enyhén
javult az egy honappal korabbihoz mérten, de tovabbra is
alacsony szinten tartozkodik. A kiskereskedelmi értékesité-
sek folyé dron novekedtek, de volumen alapon tébb Uzletti-
pusban mar csokkenés volt megfigyelhetd. 2023. janudrban
a kiskereskedelmi értékesitések volumene éves 6sszevetés-
ben 4,5 szazalékkal (izemanyag-kereskedelem nélkil sza-
mitva 3,4 szazalékkal) csokkent a naptarhatastdl megtiszti-
tott adatok alapjan (11. abra). A legnagyobb sulyt képvisel6
élelmiszer- és élelmiszer jellegli vegyes lzletekben 4,9 sza-
zalékkal csokkent a forgalom éves alapon, legnagyobb mér-
tékd (—9,7 szazalékos) volumencsdkkenés az lizemanyagtol-
t6 allomasokon tortént az arstop megsziintetése és a 2022.
év eleji magas bazis kovetkeztében (12. dbra). Csékkentek
még az online lzletek (—7,6 szazalék), a butor- és miszaki
cikket (—6,4 szazalék), a gydgyszer-, gydgyaszati-termék, illat-
szert (—2,7 szazalék) és az iparcikket (—1,9 szazalék) arusito
Uzletek eladasai. Ugyanakkor a textil-, ruhazati- és labbeli
(+13,4 szazalék), a konyv-, szamitastechnika-, egyéb iparcikk
(+5,6 szazalék) és a gépjarm- és jarmdalkatrész tzletekben
(+1,3 szazalék) novekedett az értékesitések volumene. A kis-
kereskedelmi forgalmon beliil, folyd dron szamolva az online
csatornak aranya 2022-ben enyhén csokkent, a 2021-es 11,4
szazalékrdl 10,3 szazalékra.
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12. dbra
A kiskereskedelmi lizlettipusok és vendéglatohelyek
forgalmanak alakulasa
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= A kiskereskedelmi forgalom éves valtozasa 2022. jan.-dec.

ZZ3 A kiskereskedelmi forgalom éves volumenvaltozdsa 2022. jan.-dec.

mmm A kiskereskedelmi forgalom éves volumenviéltozasa 2023. jan.

Megjegyzés: A kiskereskedelmi lizlettipusok forgalmdnak volumenvdl-
tozdsa a kiskereskedelmi forgalom naptdrhatdstol megtisztitott volu-
menindexei alapjdn, vendégldtds esetén kiigazitatlan volumenindex
alapjan.

Forrds: KSH.

13. 4dbra
A kiskereskedelmi bérleti dijak alakulasa és
a kihasznalatlansagi ratak Magyarorszagon
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Megjegyzés: A bérleti dij adatok egy 100-150 négyzetméteres lizlethe-
lyiségre vonatkoznak, az oszlopok a kiilonb6z4 kiskereskedelmiingat-
lan-tipusokba tartozo ingatlanok elérheté legmagasabb bérleti dijai-
nak széréddsat mutatjdk.

Forrds: CBRE.
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2022-ben a bevasarlékézpontok kinalati bérleti dijaiban
korrekciot lehetett megfigyelni, leginkabb a regionalis
varosok plazaiban csokkentek a bérleti dijak. 2022-ben
a 100-150 négyzetméter teriletl kiskereskedelmi tzlet-
helyiségek tipikus kindlati bérleti dijsavjainak kdzépértékei
az Uzlettipusok tébbsége esetén csokkentek a 2021. év végi
szintekhez képest. A regionalis varosok bevasarlékézpontja-
inak jellemz6 kindlati bérleti dija csékkent leginkdbb, mint-
egy 25 szazalékos mértékben. A budapesti bevasarlokoz-
pontokban is csokkenés tortént a kindlat bérleti dijakban,
amelynek mértéke 15 szazalékra tehetd, a bevasarldutcak
esetében pedig 5 szazalékos emelkedés figyelhet6 meg.
A budapesti elsédleges bevasarlokdzpontok kihasznalat-
lansagi rataja a 2021. év végi 6,5 szazalékrdl 5,3 szazalékra
csokkent 2022. év végére, a tobbi ingatlantipus esetén pedig
nem volt érdemi valtozas az atlagos kihaszndlatlansagi szint-
ben (13. dbra). A kiskereskedelmi szegmensben a bérlék sza-
mara az inflacid és a vasarlderd csokkenése jelenti a legna-
gyobb és leginkdbb Ujszer( kihivast 2023. els6 negyedévben.
A kiskereskedelmi piacot és az egyéb ingatlanszegmenseket
érint6 tovabbi kérdésekrdl is sz6 esett a Lakas- és Ingatlanpi-
aci Tanacsado Testiilet 2023. marciusi ilésén, az elhangzott
véleményeket az 1. keretes irasban foglaltuk 6ssze.



A KISKERESKEDELMI INGATLANOK PIACA

1. keretes iras
A Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsado Testiilet 2023. marciusi lGilésének 6sszefoglald lizenetei

A Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsadd Testiilet (LITT) 2023. marciusi kereskedelmiingatlan-piaccal foglalkozo Glésén
a piac szereplGi az épitSipar helyzetét és kilatasait, az ipari-logisztikai fejlesztések tendenciait, az iroda- és kiske-
reskedelmi ingatlanok bérleti piaci folyamatait, a kereskedelmiingatlan-befektetések és -finanszirozas kihivasait,
valamint ehhez kapcsoléddan a fenntarthatdsagi (ESG) szempontok érvényesilését vitattak meg.

Epitdipar helyzete

A piaci szakemberek elmondasa alapjan az épit6iparban jelenleg tart még a lendiilet a kordbban megkezdett munkak
révén, ugyanakkor el6retekintve mar latszik a lassulas, a megrendelések csokkenésével. Az év kdzepén mar nem
kizart, hogy a szerz6désallomany szamaiban a visszaesés jelei fognak mutatkozni. A mélyépitési szektorban, ahol
az allami- és EU-finanszirozas dominal, az autdpalya-koncesszién kiviil nagy visszaesés lathatd. A magasépitések
terén Gsszességében az allami megrendelések visszaesése, a makrogazdasagi kornyezet jelentette bizonytalansag és
a magas kamatszint kdvetkeztében jelenleg lassitanak, kivarnak a beruhazok. A Testiileti tagok szerint, a Kormanyzat
iparositasi politikdja kezd beérni a nagy kiilfoldi gyarberuhdzasokkal, ugyanakkor az épitSipar szamdra nehéz és
kihivassal teli id6szak kdvetkezik. Ennek oka, hogy a kilféldi nagyberuhdzasok esetén mas megrendeldi igényekkel,
mas épitési kulturaval talalkoznak, ami a megszokotthoz képest magasabb foku felkésziiltséget igényel. A logisztika
szegmens mentsvarat jelenthet az épitdipar szamara, ugyanis a nagy gyarak mind maguk mellett szeretnék tudni a be-
szallitéikat, ami jelent@s igényt tdmaszt az Uj és modern ipari-logisztikai ingatlanok fejlesztése irdnt. Az erés verseny
miatt az ipari-logisztikai fejlesztések szegmensében jelentds el6nyre tehetnek szert a régebb 6ta jelen 1évé cégek.

A szakemberek véleménye szerint az épitéanyagaraknak mar csékkenniiik kellett volna, ugyanakkor 2023. év elején
is nagy aremeléseket lehetett tapasztalni, amelyeket egyes vélemények szerint nem a piaci folyamatok indokolnak,
hanem a gyartdk oligopol vagy monopol helyzete miatt alakulnak igy. A cement magas ara jelent6s probléma az
épitGiparnak. 2021-ben a maximalizalt eladasi drnak kedvezé hatdsa volt, ugyanakkor utokévetés nem tortént, és
a kulfoldi tulajdonban |évé cementgyarak importon keresztiil nagy aremeléseket hajtottak végre. A szakemberek
elmonddsa alapjan a koronavirus-jarvany kovetkeztében szétszakado ellatasi lancok mara érdemben javultak, tobb,
kordbban hianytermék (tobbek kozott mikrochipek, liftek) beszerzése is sokkal kiszamithatébb lett, bar a szallitasi idé
hosszabbodott valamelyest. A torokorszagi féldrengés okozta katasztréfa kovetkeztében az ott gyartott épitéanyagok
nagy részét felszivhatja a helyi piac, ami a nyugat-eurdépai anyagok tovabbi dragulasat okozhatja.

Ipari-logisztikai fejlesztések

Nagy szamu ipari-logisztikai ingatlanfejlesztés zajlik jelenleg Budapesten és kérnyékén, valamint Debrecenben is.
Ennek kapcsan elhangzott olyan vélemény, miszerint a Budapest—Debrecen—Kecskemét harmas régié mar tul-, mas
terlletek pedig relative alulfejlesztetté valnak. A vidéki logisztikai fejlesztéseket 0sszességében az autdipar huzza,
a nagyberuhdazasokndl mar emlitett beszallitokozelités és megemelkedett gyartoi készletezési igények miatt, amelyek
az épitBipart is taplaljak. Az ipari-logisztika szegmensben a logisztikai cél mellett, némileg megnodvekedett aranyban
termelési célokra is keresnek jelenleg ingatlant a bérl6k. A szakemberek felhivtdk a figyelmet arra, hogy az épiilé
gyarak elinditdsara kitlzott jellemz6en 2 éves hatdrid6k sok esetben nagy nyomadst helyeznek a beszallitékra és az
épitbiparra, a rovid épitkezési- és tesztidGszakok miatt. Kérdés, hogy az ingatlanpiac, az ingatlanfejlesztések képesek-e
|épést tartani ezzel a tempdval, és amennyiben nem, Ugy a beruhazasok késedelmet szenvedhetnek.

Elhangzott olyan vélemény, ami szerint a jelenleg fejlesztés alatt allé nagy dllomanyra mar nem latszik teljes mér-
tékben piaci igény, ami 2023. év végével a kihaszndlatlansagi rata emelkedését eredményezheti. Egyes, az elmult
években kifejezetten az ipar-logisztika szegmensben aktiv fejleszt6 cégek mar elhalasztanak beruhazdsokat, ami
alapjan 6sszességében alacsonyabb fejlesztési ,pipeline” varhato, ugyanakkor az online kereskedelemben a piaci
szerepl6k tovabbi teret latnak a bévilésre.
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Iroda- és kiskereskedelmi bérleti piac

Az ingatlanpiaci szakemberek elmondasa alapjan a bérlék oldalardl egyelére nem latszanak nagy problémak. A k6zos
lizemeltetési koltség és az energiakoltség 0sszességében jobban emelkedett, mint a bérleti dij. Az energiaszamla
tekintetében ugyanakkor a 2022-2023-as téli id6szak kedvezd volt, viszont kozeledik a nydr és az ingatlanok h(itése
szintén nagy energiaigénnyel jar. Nagyobb bérl6knél az 6sszes koltségen belll 1 szazalékrdl 2 szdzalékra emelkedett
az Uzemeltetési koltség az energiaarak miatt, de a humaneré6forras-koltségek mellett ez még mindig elenyész6. Az de-
vizabevétellel rendelkez6 nagyobb irodai- és kiskereskedelmi bérlék a forint arfolyamanak volatilitasaval szemben
védettek. A kiskereskedelmi bérl6knél a fogyasztok vasarlderejének mérséklGdése és az inflacio jelenti a legnagyobb
kezelendG és leginkabb Ujszerl problémat.

A fenntarthatdsdagi szempontok megléte komoly elvarassa valt a bérl6k részérél. Sok esetben az anyacég, tulajdonos
elvarasa, hogy a leanyvallalat kibocsatasmentes éplletbe kolt6zzon, e cégek az energiakitettség minimalizalasdra
torekednek, igy a nem zold ingatlanok kiadhatésaga érdemben romolhat a jov6ben. Emiatt jelent6s beruhazasokra
lesz sziikség, és a fenntarthatdsagi szempontok megjelenése mar most nagy feldjitasokat inditott el az ingatlantu-
lajdonosok oldalardl, a bérbeadhatdsag fenntartasa érdekében. A fejlesztés alatt 1év6, Uj épitési irodaknal mar sok
esetben nem terveznek gazfelhasznaldssal, ugyanakkor a karbonsemlegességet célzo elvarasok dragitjak a fejlesz-
téseket. Az épitési koltségek emelkedésével az Uj fejlesztések bérleti dijai is emelkednek, ezért a fenntarthatdsagi
elvarasokat tamasztd bérl6i kor szélesedésével a nem tul régi, de az ESG elvarasoknak mar megfeleld ingatlanok
bérbeadhatdsag szempontjabdl elényben lehetnek az Uj fejlesztésekkel szemben. Az (ilésen elhangzottak alapjan
sok esetben a bérl6k elkezdtek takarékoskodni, el6fordult olyan bérlg, aki 40 szazalékot is meg tudott takaritani az
energiafelhaszndldsbdl, ugyanakkor nem mindenki tette ezt, voltak, akik tartottak a komfortot. A nagy nemzetkozi
jelenlétl bérlék helyzete 6sszességében stabil, ezek a cégek a kiskereskedelmi ingatlanok bérlGi 6sszetételének
mintegy 40-60 szazalékat adjak Budapesten, ugyanakkor vidéken a bérl6i mixben hangsulyosabban vannak jelen
a kisebb magyar bérlék.

Finanszirozas és befektetési piac

2023-ban Osszességében nem varhatd nagy volumenl( projektfinanszirozasi aktivitas, a bankok ugyanis alkalmaz-
kodnak a lassulé ingatlanpiaci folyamatokhoz. A banki projektfinanszirozast jelenleg konzervativizmus jellemzi, csak
prémium lokaciéval rendelkezd és prémium min&ségl, ESG-kritériumoknak is megfelel6 ingatlanokat finansziroz-
nak. Az allami programokra mindezek tiikrében a piaci szakemberek elmondasa szerint nagy sziikség van. A hotel
szegmensben tobb sokk is volt az elmult években. Kordabban a févarosi belvarosi butikhotelek jé finanszirozasi
célpontot jelentettek, majd a koronavirus-jarvany kitorésével a vidéki wellness szallodak valtak alacsonyabb koc-
kazatu célpontta. 2021. masodik félévtdl az energiadrak emelkedése miatt azonban ezek kockdazata is jelentésen
megemelkedett. Uj épitésli hotelek esetén van egy 2—3 éves felfutas a feltoltsttségben, amely a jelen koriilmények
és kilatasok mellett nehezen elérejelezhetd, ezért a bankok az Uj szallodak finanszirozasat most nagyon nehezen
kezelhetd, kertilendd kockazatnak tartjak.

Az ingatlanpiaci szakemberek elmondasa alapjan az elmult 3 év, a nyilvanos ingatlanalapok befektetési jegyeinek
T+180 napos visszavaltasdval majd a koronavirus-jarvannyal, kihivasokkal teli volt az ingatlanbefektetési alapok sza-
mara. Végll a nyilvanos ingatlanalapok T+180 napos sorozatai sikeresek lettek, és a jarvany sem gyakorolt kiilénosen
negativ hatdst az alapokra. A jelenlegi magas kamatkornyezetben, a likvid eszk6zokon elérheté hozam nem 6sztonzi
az alapokat ingatlanvasarlasra. Ugyanakkor a piacon olyan vasarlasi lehet6ségek nyiltak meg, amelyekre az elmult
években nem volt példa, ezért a szakemberek elmondasa szerint az ingatlanbefektetési lehet6ségek vizsgalata is
hangsulyos jelenleg az alapoknal. A vasarldsokat és a finanszirozasi dontéseket azonban neheziti a lecsdkkent tranz-
akcidészam, a benchmarknak tekinthetd adds-vételek hidanya, és ebbdl fakaddan a hozamok, arak bizonytalansaga.
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5. A szallodapiac

2022-ben orszdgos szinten a kereskedelmi szdlldshelyeken elt6ltétt vendégéjszakak szama 45 szdzalékkal emelkedett
az elézé évihez képest, amiben féként a kiilféldi vendégéjszakdk emelkedd szamdnak volt nagy szerepe. A kereskedelmi
szallashelyeken beliil, a szdlloddk bevétele 2022-ben 72 szdzalékkal volt magasabb az elézé évinél, azonban az energiad-
rak emelkedése lizemeltetési oldalon jelentds kéltségnévekedéssel jart, az arbevétel aranydban dupldjara-négyszeresére
emelkedett. A szdllodaszektorban emelkedd dtaddsi volumen vdrhatd, 2023-ra kézel 3500 szoba szerepel a tervekben,
azonban a tervezett dtaddsok megvaldsuldsdban nagy bizonytalansdg mutatkozott az elmult években. A KKE régio févad-
rosaiban — hasonléan Budapesthez — a szdlloddk foglaltsdga 2022-ben tovdbb javult, a jarvdny elétti szintekhez képest
ugyanakkor még 10-20 szdzalékpontos elmaradds is megfigyelheté.

14. sbra A szallodak kiilféldi vendégéjszakainak szama tobb mint
A vendégéjszakak szamanak havi alakuldsa dupldjara emelkedett éves dsszevetésben, azonban még
a kereskedelmi szallashelyeken harmadaval elmarad a 2019-es szintt8l. 2022-ben a hazai
Millis Millic kereskedelmi szallashelyeken 6sszesen 10,3 millié vendég

)5 45 26,2 millié vendégéjszakat toltott el, a vendégek szama 58,
A0 g T Y 40 a3 vendégéjszakaké 45 szazalékkal emelkedett az el6z6 év
w1 ed e v, azonos idészakéhoz képest (14. dbra). A belfoldi vendégek
! / - ' altal eltoltott éjszakdk szama 18 szazalékkal, a kiilfoldi ven-

2,5
20 dégéjszakaké pedig 106 szazalékkal emelkedett 2021-hez

115 viszonyitva. A belféldi és kilféldi vendégéjszakdk 71 szaza-

SRR R RIIRI R MR RS = 1,0 Iékat, a kulfoldi vendégéjszakak 75 szazalékat szallodakban
SENREEE AN : ; 0,5 toltotték el. A budapesti széllodak vendégéjszakainak szdama
N Y Y Yy 00 93 szizalékkal emelkedett 2022-ben az el6z8 évhez képest
i (melléklet 7. dbra). E nagymérték(i emelkedésben a bazisha-
tasnak is szerepe volt, mivel 2021. év eleje még jarvanyugyi
3 Szélloda kiilféldi mmm Szalloda belfsldi korlatozasokkal érintett id6szak volt. A szallodadk vendégfor-
Forrd;ﬂKé:.gVéb belfoldi &= Egyéb kulfoldi galmat tekintve, 2022-ben orszagos szinten a szallodakban
eltoltott vendégéjszakak szama még mintegy negyedével,
ezen belll a kiilfoldi vendégéjszakak szama mintegy harma-
15. dbra daval maradt el a 2019-es szinttél.
A hazai szallodak kapacitasa és brutto bevételik
alakulasa

A szallodak bevétele kézel haromnegyedével emelkedett
- _Ezer szoba Mrd Ft 2022-ben, viszont az energiaarak, az inflacid és a bérek
alakulasa a kéltségeket is jelent6sen megemelte. A 2022-
ben a kiadhatd szallodai szobak szama stabilan alakult, havi
atlagban 46,4 ezer szoba volt elérhetd, ami 8 szdzalékkal
meghaladja a 2021-es atlagos szobakindlatot (15. abra).
A vendégéjszakdk szamanak novekedésével parhuzamo-
san 2022-ben a hazai szalloddk bevétele 72 szizalékkal
haladta meg a — jarvanyugyi korlatozasokkal még érintett
—2021. évi bevételt. Az energiadrak emelkedése a szallodak
Uzemeltetési koltségének érdemi névekedésével jart, mig
2019 decemberében az energiakoltség — szallodatipustdl és
a kinalt szolgdltatasoktol — fliggben a nettd arbevétel 3—13

E=3 Kiadhat¢ széllodai szobak szédma
A Aszalloddk brutté bevételének alakulasa (jobb tengely)
Forrds: KSH.
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16. abra
A régios fovarosok szallodainak atlagos
teljesitménymutatéi 2019-2022
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<© Szobafoglaltsag 2019 jan—dec. (jobb tengely)
A Szobafoglaltsag 2021 jan—dec. (jobb tengely)
X Szobafoglaltsdg 2022 jan—dec. (jobb tengely)

Forrds: CBRE, STR Global.
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17. abra

Az atadott és atadni tervezett szallodai szobak szama
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Megjegyzés: A tervezett dtaddsok 2022. év végi adatok alapjdn.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, Magyar Szdlloddk és Ettermek

Szévetsége.

st

szazalékat tette ki, addig 2022 decemberében ez az arany
12-27 szézalék volt.®

A KKE régié valamennyi févarosaban javult a szallodak tel-
jesitménye, szobaar tekintetében elérték a 2019-es szintet.
2022-ben a régids févarosok szalloddinak szobafoglaltsaga
53-72 szazalék kozott alakult, ami 0—20 szazalékpontos
elmaradds a 2019-es adatokhoz képest (16. dbra). A leg-
magasabb, 72 szdzalékos szobafoglaltsagot Varso szallodai
érték el a régidban, ami mar megfelel a harom évvel korab-
bi adatnak. Az atlagos brutté szobadr tekintetében a buda-
pesti szallodak legdragdbbak a régidoban 106 eurds szinttel,
amely 17 szazalékkal meghaladja a régios atlagot. 2022-ben
a szdllodai szobaarak valamennyi févarosban emelkedtek,
ennek mértéke Pragaban volt a legmagasabb, 38 szazalék,
a 2021-es alacsony bazis miatt. Az atlagos szallodai szobaar
mar valamennyi régids févarosban elérte vagy meghaladja
a 2019. évi szintet.

Az emelkedd vendégforgalom noveli a keresletet, azonban
a gazdasagi kilatasok és az inflacio kockazatot jelentenek
a turizmus tovabbi novekedésére nézve. 2022-ben orszag-
szerte 0sszesen mintegy 1400 Uj szallodai szobdt adtak at
(17. abra). Az elkésziilt szobak 56 szazaléka Budapesten ta-
lalhatd. A folyamatban |évé szallodafejlesztések a kovetkez6
id&szakokban is jelentGs ataddsokat eredményeznek: 3475
szallodai szoba épitése van folyamatban, amelyeket 2023-
ben terveznek atadni, és ennek 44 szazaléka Budapesten
talalhatd. Osszességében a 2022. év végén folyamatban |évé
szallodaprojektek szobaszama a 2019. év végi mintegy 60
ezer szobds orszagos szallodakapacitas 6 szazalékanak felel
meg. Az épitGanyagok rendelkezésre allasa és aranak emel-
kedése, valamint a gazdasagi kilatasok alakulasa kockazatot
jelent a fejlesztések idGbeli atadasara és a szallodanyitasok-
ra, emiatt sok esetben csuszdassal lehet szdmolni az dtadasi
tervhez képest.

6 Forras: Magyar Szélloddk és Ettermek Szovetsége, Trendriport 2022. december; Elérhetd: http://hah.hu/elemzesek/trendriport
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6. A kereskedelmiingatlan-befektetések

A hazai befektetési piac 2022-ben a cégcsoporton beliili addsvételek figyelembevétele nélkiil 0,9 millidrd eurds forgalmat
ért el, ami 28 szdzalékkal alacsonyabb a 2021-es befektetési forgalomhoz képest. A forgalom 72 szdzaléka k6tédétt hazai
befektet6khéz, a nagy értékii tranzakciok az éves volumen 39 szdzalékdt tették ki. Elsédleges hozamok tekintetében az
irodapiacon 75 bdzispontos, az ipar-logisztika szegmensben 50 bdzispontos, bevdsdrlékézpontok esetén pedig 25 bdzispon-
tos hozamemelkedés tortént 2022-ben. A gazdasdgi kilatdsokkal kapcsolatos bizonytalansdgok hatdsdra a befekteték mdr
2022. mdsodik negyedévtdl kezdéddben kivaro dlldspontra helyezkedtek, ez a kivdrds a 2023-as befektetési forgalomban
még jobban éreztetheti hatdsdt. A KKE régiot tekintve, tobb orszdgban emelkedett az elsédleges (prime) irodahozam,
azonban ez a hozamemelkedés — részben az alacsonyabb tranzakciészdm okozta nehezebb hozamkévetés miatt — egyelére
kisebb mértékii volt, mint az érettebb nyugat-eurdpai irodapiacokon. Az elsédleges irodahozamok és bérleti dijak valtozdsa
alapjdn a szamitott tékeértékek régio-szerte csékkentek. A Royal Institution of Chartered Surveyors negyedéves rendsze-
rességli felmérése” alapjdn, a korébbi negyedévek 50-60 szdzalékos ardnydhoz képest, 2022. negyedik negyedévben mdr
87 szdzalékra emelkedett az ingatlanpiaci ciklust visszaesési szakaszba tevd vdlaszaddk ardnya.

18. abra Az ingatlanbefektetési hozamfelar csokkenése és a finan-
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési szirozasi koltségek emelkedése csékkentik a befektetdi
volumene, 6sszetétele és a prime hozamok érdeklddést. 2022-ben a kereskedelmiingatlan-piac befek-

tetési forgalma 0,9 milliard eurdt ért el (18. abra), emellett

M”Ilé EUR % T4 ’ 7 z . ’ IS T4
2500 - - 10 0,5 millidrd euro értékben tovabbi, cégcsoport-portfélion
;Sgg Z beliili atrendezést célzd tranzakcidk valdsultak meg. A cég-
1750 A T Ny R [, csoporton beliili tranzakcidkkal egyiitt a befektetési forga-
1500 114 b D Te lom 13 szézalékos emelkedése, nélkiiliik pedig 28 szazalékos
1250 4/ a-u L 5 . , ) L ) Y . .
1000 4. ’ ,,,,,,, s csokkenése mérhetd. Az év soran harom 50 millié eurdt
750 14 ¢ 3 elér6 vagy meghalado, nagy 6sszegl addasvételi tranzakcid
;gg il B i tortént, amelyek a teljes befektetési forgalom 39 szézalé-
0 . = ) kat adtak. A volumen 40 szazaléka irodahdazak, 33 szazalé-
N 00 OO O 7 N N < 1D O™ 0 OO0 O + N . .. , , . . . . .
SE8EdddEdaggdadgddEdqas ka kiskereskedelmi ingatlanok, 16 szazaléka ipari-logisztikai
AN AN AN AN &N &N &N &N AN NN NN NN . L, , , , , , , .
ingatlanok, 9 szazaléka szalloddak, 2 szazaléka egyéb ingat-
= Egyéb m Fejlesztésitelek == Hotel lantipusok adasvételébdl adddott. Az elsédleges (prime)
[ Ipar-logisztika  ZZ3 Kiskereskedelem —mmml Iroda hozamok® 2022 masodik negyedévig stabilak maradtak,
- Prime iroda hozam (jobb tengely) . T .. « - s
Bl e e e hereim (o i el azonban a masodik félév csokkend befektetési aktivitdsa
------ Prime bevésarlékézpont hozam (jobb tengely) mellett a hozamok 25-75 bazisponttal emelkedtek év vé-

gére az egyes szegmensekben. Az iroda és ipar-logisztika
szegmensek hozamszintje 75-75 bazisponttal, rendre 6,00
és 6,25 szazalékra emelkedett december végére. A kiskeres-
kedelmi szegmensben pedig a masodik féléves 25 bazispon-
tos emelkedést kovet&en 6,50 szazalék volt 2022. év végén
a prime hozamszint. A szigorodd monetdris kondiciokkal
parhuzamosan, az ingatlanbefektetések hozamfeldra a 10
éves eurokotvényhozamhoz® képest csékkent (melléklet
18. abra). A hozamfelarak csokkenése globalis és eurdpai
szinten jellemz6 folyamat, amely csokkenti a befektetdi

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.
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19. abra

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

20. abra
A hazai kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetének
értékelése
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Megjegyzés: 2023. janudri valaszok alapjdn.
Forrds: RICS.

érdekl6dést és az ingatlanpiacra aramlé t6ke volumenét.
Az Eurdpai Kézponti Bank (EKB) 2023. februarban és mar-
ciusban 6sszesen 100 bazisponttal emelte iranyadd kama-
tait, ami alapjan 2023-ban tovabbi hozamemelkedésre és
alacsony befektetési forgalomra lehet szamitani.

2022-ben a befektetési forgalom kozel haromnegyede ha-
zai befektet6khoz k6t6dott. Az éves befektetési forgalom
72 szazalékat tették ki a magyar befektetSk vasarlasai (19.
abra). A hazai befektet6k utan a Franciaorszagbol érkezé
befektet6k vasarlasainak 6sszértéke volt a legmagasabb,
az éves volumen 12 szazaléka. A hazai zartkor( és kulfoldi
ingatlanalapok egyittes részesedése a befektetési forga-
lombdl 32 szazalék volt, a magyar ingatlanbefektet6 cégek
28 szazalékkal, a kiilfoldi ingatlanbefektet6 cégek pedig 12
szazalékkal részesedtek (melléklet 17. abra). A magyar nyil-
vanos nyilt végl ingatlanalapokbdl 2022-ben 6sszességében
enyhe t6kekidramlas volt megfigyelhetd. A nyilvanos ingat-
lanalapok likvideszkoz-ellatottsaga emellett is megfelel6
szintd, a likvid eszk6zok nettd eszkozértékhez viszonyitott
aranya — az azonnal lehivhaté hitelkeretek 6sszegének fi-
gyelembevételével'® — 50 szdzalék volt 2023. marcius végén
(melléklet 20. abra).

2022 végére a kereskedelmiingatlan-piac mar a visszaes6
szakaszaba ért a szakemberek tébbsége szerint. A Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) felmérésében
megkérdezett szakért6k 2022 harmadik és negyedik negyed-
évében rendre 63 és 56 szazalékban a kereskedelmiingat-
lan-piaci ciklust a kezdeti visszaesés szakaszdba helyezték, év
végére pedig a valaszadok tovabbi 31 szdzaléka mar a piac
er@s visszaesését is jelezte (20. dbra). Utoljara a koronavi-
rus-jarvany megjelenését kovetéen, 2020-ban volt 50 szaza-
lék felett azok aranya, akik a piacon fordulatra szamitottak,
majd 2021-ben ismét megvaltozott a felmérésben résztvevs
piaci szakemberek ciklus poziciérél alkotott képe. Mindez jol
mutatja a kereskedelmiingatlan-piacon a bizonytalansagot,
azonban 2022 negyedik negyedévében mar egyetlen vélasz-
add sem gondolta ugy, hogy fellendiilé szakaszaban lenne
a piac. 2022. év végén a valaszaddk az irodapiacon a belfoldi
és kilfoldi befektet8i érdekl6désben is csokkenést jeleztek,
egyedul az ipari-logisztikai ingatlanok irdnt maradt valtozat-
lan a befektetési kereslet. Az irodapiac és a kiskereskedelmi
ingatlanok esetében 2022 masodik felében is negativak ma-
radtak a harom hoénapra el6retekinté t6keérték-varakozasok
(melléklet 25. abra).

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

22. abra

ElsGdleges (prime) t6keérték-valtozasok a kbzép-
kelet-eurdpai és f6bb nyugat-eurdpai irodapiacokon
(2022)
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Megjegyzés: Eves vdltozdsok a 2021. és 2022. negyedik negyedévi
adatok ésszevetése alapjdn. A prime irodapiaci szegmens értékalaku-
ldsanak mértéke nem reprezentativ a teljes piacra nézve, azonban
annak irdnya jo indikdtor a teljes piaci értékalakulds tendencidjdra.

Forrds: Cushman & Wakefield adatai alapjan MNB-szamitds.

A kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos kockazatok
Eurdpa-szerte fokuszba keriiltek, amire az ESRB ajanlas
kozzétételével reagalt. Az Eurdpai Rendszerkockazati Tes-
tilet (European Systemic Risk Board, ESRB) 2022. december
1-jén ajanlas kozzétételérdl dontott az az Eurdpai Gazdasagi
Térség kereskedelmiingatlan-szektoranak sebezhetdségei-
vel kapcsolatosan.'* Az ESRB ajénlasa szerint, a pénzigyi
stabilitasi és -feligyeleti manddtummal rendelkez6 unids
és a nemzeti hatdsagoknak javitaniuk sziikséges a kereske-
delmiingatlan-agazatbdl eredé rendszerszint(i kockazatok
nyomon kovetését. A szektorral kapcsolatos sebezhetdségek
nyomon kovetése kulcsfontossagu a pénziigyi stabilitast fe-
nyeget6 lehetséges kockazatok azonositdsahoz és az azokra
adando lehetséges vélaszok felméréséhez. Az ajanlas kitér
a kereskedelmiingatlan-piaci kockdzatok monitoringjanak
tovabbi fejlesztésére, a pénziigyi intézmények egészséges
finanszirozasi gyakorlatanak 6sztonzésére, a pénzigyi in-
tézmények ellendlld képességének tékealapu vagy egyéb
makroprudencidlis intézkedéseken keresztili javitasara.
Tovabba a szabalyozasi arbitrazs elkerilése érdekében az
ajanlas a tevékenységalapl pénzigyi szabalyozas EU-ban
valé alkalmazasi lehetGségének megvizsgalasara is felkérte
az Eurdpai Bizottsagot. A nemzeti hatdsagoknak az Eurdpai
Parlamentnek, az Eurdpai Tandcsnak, az Eurdpai Bizott-
sagnak és az ESRB-nek készitendd jelentésekben kell majd
szamot adniuk a megvaldsitott |épésekrdl, intézkedésekrdl.

A KKE régio tobb orszagaban emelkedtek a befekteté-
si hozamok. A KKE régio orszagainak befektetési piacait
2021-ben még csokkenés, 2022. els§ félévben pedig inkdbb
a hozamok stagnalasa jellemezte, 2022 mdsodik félévétsl
azonban egyre tébb piacon az emelked6 hozamok jelezték
a ciklusforduldt. Egy kivétel a legmagasabb hozamszinttel
rendelkezd Bulgaria, ahol csokkent az irodapiaci elsédleges
hozam: a 2021. év végi szinthez képest 25 bazisponttal 7,50
szazalékra csokkent (21. dbra). A KKE régié orszagai kozil
tovabbra is Pragaban a legalacsonyabb a prime irodahozam,
4,5 szazalék. Régids szinten a 2022. évi befektetési forgalom
12 szazalékkal meghaladta a 2021-es adatot (melléklet 19.
abra), legnagyobb mértékben (48 szazalékkal) Szlovakiaban
és (47 szazalékkal) Romanidaban emelkedett a tranzakcids
volumen.

11 RECOMMENDATION OF THE EUROPEAN SYSTEMIC RISK BOARD of 1 December 2022 on vulnerabilities in the commercial real estate sector in
the European Economic Area (ESRB/2022/9). Elérhet6: https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230125~f97abe5330.en.

html
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A nyugat-eurdpai orszagokhoz képest a KKE régié hozamai
kisebb mértékben emelkedtek. Az érettebb nyugat-eurdpai
irodapiacok (Amszterdam, Berlin, Briisszel, London, Milano,
Minchen, Parizs) 50-100 bazispontos hozamemelkedései-
hez képest, a KKE régid févarosaiban dsszességében kisebb
(jellemz6en 25-50 bazispontos, Budapesten ugyanakkor
75 bazispontos) hozamnévekedés tortént. Tekintve, hogy
a tranzakcidk szdmanak csokkenése az ar- és hozamalaku-
Ias kovetését megneheziti, a nyugat-eurdpai hozamalakulds
fényében a KKE régidban tovabbi hozamemelkedés varha-
td8. A hozamok emelkedése az ingatlanérték csokkenésének
irdnyaba hat, azonban ezt részben vagy egészben ellensu-
lyozhatja a bérleti dijak emelkedése. Az irodapiaci elsédle-
ges hozamok és elsGdleges bérleti dijak alakulasa alapjan,
2022-ben Nyugat-Eurépdban a prime irodak esetén a sza-
mitott tékeérték'? 10-20 szazalékkal csokkent®3 (22. dbra).
Kelet-Kozép-Eurdpdaban atlagosan a t6keértékek 3 szazalékos
csokkenésérdl beszélhetiink, azonban orszagonként érde-
mi eltérések mutatkoznak. Az elsédleges irodahozamok és
bérleti dijak alapjan, Budapesten a t6keérték 14 szazalékkal
csokkent, ami a Nyugat-Eurépaban megfigyelhetd értékkor-
rekciokhoz all kozelebb. A hozamok és bérleti dijak valtozasa
Varsoban 6 szazalékkal, Pozsonyban 2 szazalékkal alacso-
nyabb tékeértékeket indukal éves 0sszevetésben, ugyanak-
kor Bukarestben és Pragaban 4 szazalékkal emelkedhettek
is az értékek a bérleti dijak emelkedésének kdszonhetben.

12 Az elsédleges (prime) irodak t6keértéke egy szamitott, elméleti érték, ami a prime bérletidij-szintb8l adddo éves nettd bérleti bevételnek
a prime hozammal, 6rokjaradék-szer(ien t6késitett 6sszege (éves prime bérleti bevétel/prime hozam).

13 A prime hozamok és bérleti dijak valtozésa alapjan becsiilt t6keérték-véltozasok kapcsdan megjegyzendd, hogy a prime hozam és bérleti dij az
adott piacon a legjobb min&ségli és elhelyezkedési ingatlanok esetén elvart hozamot és bérleti dijat jelentik. A prime ingatlankategdriaban
mért valtozasok mértéke nem feltétlentl tikrozi a teljes irodapiac atlagos tendencidjat, de jo indikator a véltozasok irdnya tekintetében.
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7. A kereskedelmi ingatlanok finanszirozasa

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek dllomdnya 2022. év végére 7,4 szdzalékkal nétt éves
alapon, ugyanakkor az drfolyamsziirt érték stagndlt. A projekthitel-allomdny devizaardnya az NHP Hajrd keretésszegének
kimertilésével, illetve a forint eurdval szembeni gyengiilésével pdrhuzamosan enyhén emelkedett éves Gsszevetésben,
és 81 szdzalékot tett ki a negyedik negyedév végén. 2022 sordn a bankok hasonlé volumentii kereskedelmi ingatlannal
fedezett projekthitelt folydsitottak, mint egy évvel kordbban. A folydsitdsok fele tovdbbra is irodahdzakhoz és bevdsdr-
I6kézpontokhoz kotddott, kézel egyotdde pedig az ipar-logisztika szegmenshez. A lakdparkok finanszirozdsdra nydujtott
projekthitelek 2022-es volumene dupldja volt a 2021-es uj szerz6déskétéseknek, azonban a nagy névekedésben a 2020.
év végi ujlakds-afdval kapcsolatos bizonytalansdgnak és az ebbél fakado alacsony 2021-es lakdsfejlesztési aktivitdsnak
volt nagy szerepe. Az MINB Hitelezési felmérése alapjdn 2022 mdsodik félévében folytatodott az izleti célu ingatlanhitelek
feltételeinek a szigoroddsa, eléretekintve pedig a bankok netté értelemben vett 31 szdzaléka helyezett kildtdsba tovabbi
szigoritdst. A vdlaszado intézmények kicsit t6bb mint fele érzékelt csékkend keresletet az év mdsodik felében, 2023 elsé
és mdsodik negyedévére pedig még nagyobb ardnyuk, 76 szdzalékuk vdrja ugyanezt.

23. abra Az arfolyamsziirt allomany stagnaldsa mellett enyhén

A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel-
allomanyanak 6sszetétele ingatlantipusok és
denominacid szerint
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Megjegyzés: 2011 el6tt a kiilféldi vdllalkozdsnak nydujtott hitelekrél
nem dll rendelkezésre ingatlantipusok szerinti bontds.

Forrds: MNB.

n6tt a devizahitelek részaranya a kereskedelmi ingat-
lannal fedezett projekthitelek esetében. 2022. év végén
a hitelintézetek mérlegében 6sszesen 1939 millidrd forint
kereskedelmiingatlan-finanszirozasi projekthitel volt (23.
abra). Ez az dllomany 7,4 szazalékos bGviilését jelenti éves
Osszevetésben, azonban a ndvekedés kozel teljes egészét
a forint euréhoz viszonyitott gyenglilése magyarazza, az
arfolyamhatas kisz(irése mellett a portfélié stagnalasa volt
megfigyelhetd. 2022 soran a fizetési moratérium érdem-
ben mar nem tdmogatta az dllomanybdviilést, 2022. év vé-
gén, a program lezardsakor a hitelintézetek kereskedelmi
ingatlannal fedezett projekthitel-allomanyanak mar csak
0,8 szazaléka vett részt a moratériumban. Az allomdanyon
belll, a szinte teljes egészében eurdban fennallé deviza-
hitelek aranya a 2021. negyedik negyedévi 77,6 szazalékos
torténelmi mélypontjardl 2022 harmadik negyedévére 81,7
szazalékra emelkedett, majd az év végére 80,8 szazalékra
mérsékl6dott. 2022. év végén a hitelintézetek kereskedel-
mi ingatlannal fedezett projekthitel-allomanyanak kozel fele
irodahazak vagy kereskedelmi kbzpontok fejlesztését, vasar-
Idsat finanszirozta, 14-14 szazaléka kot6dott a szalloda szeg-
menshez, illetve kilfoldi vallalatoknak nyujtott hitelekhez,
13 szazaléka pedig ipari-logisztikai ingatlanokhoz kapcsolé-
dott. Eves &sszevetésben a kiilfoldi hitelekhez kapcsol6dd
hitelportfélio emelkedett a legnagyobb mértékben, 44 sza-
zalékkal, amelyet az ipar-logisztika szegmens hiteldllomanya
kovetett 15 szazalékos bdvuléssel.
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24. abra

A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel-
folyositasai belfoldi vallalatok részére
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Forrds: MNB.

25.

abra

Az uj, kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-
szerz6dések atlagkamata és a tamogatott hitelek
aranya az Uj szerz6déseken beliil
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Megjegyzés: A tdmogatott kereskedelmiingatlan-projekthitelek
a kévetkezd konstrukciokba tartoznak: Névekedési Hitelprogram
Hajrd, Széchenyi Beruhdzdsi Hitel (Plusz, Go!l, Max). A tdmogatott
hitelek ardnya szerzédéses ésszeg alapjdn.

Forrds: MNB.
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A bankok 2022-ben is az el6z6 évhez hasonlé volumenben
folyositottak ingatlannal fedezett projekthiteleket, tovabb-
ra is leginkabb irodahazak és kereskedelmi kozpontok va-
sarlasat finansziroztak. 2022 soran osszesen 356 milliard
forintot kitevs kereskedelmi ingatlannal fedezett fejlesztési
vagy vasarlasi projekthitelt folydsitottak a hitelintézetek bel-
foldi vallalatok részére, amely 6 szazalékkal marad el az NHP
Hajra Programmal is érintett 2021-es kibocsatasi volumen-
tél (24. abra). A kilfoldre folydsitott hitelekkel egyutt 457
millidrd forintot tett ki a kereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthitelek kibocsatdsa, ami 9 szazalékkal meghaladja
a 2021-es adatot. A belféldi vallalatoknak folyositott 2022-
es volumen 50 szazaléka irodahdzak és kereskedelmi kodz-
pontok fejlesztését és vasarlasat finanszirozta — amelyen
belll 62 sz4zalék vasarldsi célokhoz volt kothetd — tovabbi
18 szazalék pedig az ipari ingatlanokhoz kapcsolddott. Eves
Osszevetésben az egyéb ingatlantipusokhoz nyujtott hite-
lek kivételével minden részportfdlié esetében mérséklédott
a kihelyezett Uj volumen, legnagyobb mértékben, 21 szaza-
Iékkal a szalloda szegmens tekintetében. Az ipar-logisztika,
illetve az irodahazak és kereskedelmi kdzpontok esetében
kett6sség volt megfigyelhet6: mig utdbbi esetében a va-
sarlasi cél kapcsan 13 szdzalékos csdkkenés volt megfigyel-
het6 az Uj kibocsatasban, addig az irodaépitésre nyujtott
hitelek 11 szazalékkal n6ttek éves Gsszevetésben. Az ipari
ingatlanok épitésére igényelt Uj volumen 42 szazalékkal volt
alacsonyabb, mint egy évvel korabban, azonban a vasarlas-
ra nyujtott hitelek esetében 64 szazalékos névekedés volt
megfigyelhetd. A devizahitelek Uj folydsitasokon belili rész-
aranya 2022 elsé felében 70 szazalékra emelkedett, majd
a masodik félév sordn 65 szazalékra mérséklédott. igy az
éves kibocsatason beliil 6sszességében 68 szazalékos ré-
szesedéssel rendelkeztek a devizahitelek, mely a 2021-es
értékhez hasonld részarany.

A kamatkérnyezet emelkedésével parhuzamosan a pro-
jekthitelek finanszirozasi koltsége is emelkedett. 2022. ne-
gyedik negyedévben az euréban denominalt projekthitelek
kamata az Uj szerz6déskotések alapjan érdemben emelke-
dett: 2021. év végéhez képest 1,7 szazalékponttal tolddott
feljebb az atlagos euro kamatszint a projekthitelek esetén
(25. abra). Ugyanakkor 2023. februar elején és marcius ko-
zepén az EKB tovabbi 50-50 bazisponttal emelte az irdnyadd
kamatot, ami varhatdan tovabbi kamatemelkedést indukal
az eurdhiteleknél. A projekthitelek kozott a piaci alapu Uj
forinthitelek atlagos kamata 9,4 szazalékponttal emelkedett
2022-ben, e hitelek 2022-ben 6sszességében a szerz6désko-
tések 30 szazalékat, 2022. negyedik negyedévben pedig 15
szazalékat tették ki. 2022-ben az Uj szerz6déskotések kdzott
14 szazalék volt a tamogatott hitelek ardnya, amely 11 sza-
zalékponttal alacsonyabb a 2021-es adatnal.
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26. abra

Az egyes kereskedelmi ingatlantipusok
projekthiteleinek kamatozas és devizanem szerinti
Osszetétele
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Megjegyzés: A hitelintézeti szektor 2022. év végi kereskedelmi ingat-
lannal fedezett projekthitel-dllomdnya alapjdn.

Forrds: MNB.

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

A kamatkornyezet emelkedése leginkdbb a laképark-fej-
lesztéseknél érezteti hatasat. 2022. év végén a projekthi-
tel-allomany kozel haromnegyede véltozé kamatozasu hitel
volt, ezen belll 66 szazalékpontot tettek ki a deviza, jellem-
z6en eurdhitelek. A kamatemelkedéssel leginkabb érintett
forint valtozé kamatozasu hitelek a lakdpark-fejlesztések
esetén jellemzéek, a lakdpark-hitelek 60 szdzalékat teszik
ki (26. dbra). Emiatt a kamatszint emelkedése elSretekint-
ve a tarsashazi fejlesztések visszaesésének iranyaba mutat.
Irodahazak, ipari-logisztikai és kiskereskedelmi ingatlanok
esetén a devizafinanszirozas (tulnyomod részben euro) a jel-
lemzd, a hitelek 85—-89 szazaléka devizahitel. A szélloddkat
finanszirozé hitelek tébbsége (59 szazaléka) is devizahitel,
azonban az el6z6ekben emlitett ingatlantipusokhoz képest
kisebb aranyban. Szallodak esetén szembetliné még, hogy
viszonylag magas, 60 szazalék az allomanyban a fix kama-
tozasu hitelek aranya, ami az elmult évek szallodafejleszté-
si aktivitasara és a tamogatott hitelprogramoka vezethetd
vissza.

Kozel duplajara né6t a laképarkok finanszirozasara folydsi-
tott projekthitelek volumene 2022-ben éves 6sszevetés-
ben. A kereskedelmi ingatlanok finanszirozasahoz hasonlé
kockazatokkal rendelkezé laképark-beruhazasokhoz nyuj-
tott Uj hitelek volumene 94 millidrd forintot tett ki 2022
soran, amely duplaja a 2021-es folydsitasoknak (27. abra).
A jelent6sebb novekedésben szerepe volt a bazishatasnak,
amely egyrészt a kedvezményes 5 szazalékos Ujlakas-afaval
kapcsolatos 2020. masodik félévi bizonytalansagra, és a la-
kasépitési engedélyek szdmdanak szabdlyozas altal kivaltott
csokkenésére vezethet6 vissza. Mdsrészt pedig a Novekedési
Kotvényprogram, mint alternativ forrasszerzési lehetség is
mérsékeltebb banki hitelkibocsatast eredményezett 2021-
ben. Az Ujlakas-afa 5 szazalékos szinten tartasa 2022-ben
mar tdmogatta a kibocsatdsi volument, és az épitési enge-
délyek szamanak jelent6s novekedéséhez is hozzajarult.
Utbbbi azzal van 6sszefliggésben, hogy eredetileg a 2022. év
végéig jogerds épitési engedéllyel rendelkez6 projekteknél
is igénybe lehetett venni a kedvezményes afakulcsot, amely
kénnyit6 rendelkezés tovabbi meghosszabbitasra kerdlt, igy
jelenleg 2024. év végéig van érvényben.
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28. adbra
Az Uizleti célu ingatlanhitelek iranti kereslet és
a hitelfeltételek alakulasa
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— Qzleti célu ingatlanhitelek feltételei
Uzleti célu ingatlanhitelek iranti kereslet

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

Forrds: MINB, Hitelezési felmérés.
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Az lizleti célu ingatlanhitelek szigorodé sztenderdjei mel-
lett a bankok fele a hitelkereslet visszaesésérdl szamolt be.
Az MNB negyedéves rendszerességgel elkészitett Hitelezési
felmérése alapjan 2022 harmadik és negyedik negyedévé-
ben rendre a bankok nettd értelemben vett 50 és 23 sza-
zaléka szigoritott az Uzleti célu ingatlanhitelek feltételein,
ami f6ként a bevasarldkdzpontokat és irodahazakat érintette
(28. 4bra). A szigoritdas mogott indokként a kereskedelmi-
ingatlan-piacon jelentkez6 6sszetett kihivasok, valamint
a draguld banki forrasok alltak (melléklet 24. abra). 2023
elsd félévére eléretekintve azonban mar a lakasprojektek
kapcsan is az intézmények fele szigoritani tervez az ipar-
ag-specifikus kockazatok és a bankok megvéltozé kockazati
tolerancidja miatt. A negyedik negyedévben az lzleti célu
ingatlanhitelek tekintetében a bankok nettd értelemben vett
54 szazaléka, ezen belil az irodahazak esetében 70 szaza-
Iékuk, a lakasprojektek esetében 59 szazalékuk szamolt be
csokkend keresletrdl. Az Uzletiingatlan-piac egyes szegmen-
sei kozll egyediil a logisztikai kozpontok finanszirozdsa irant
nétt a kereslet a negyedév soran. 2023 elsé felében az lizleti
céld ingatlanhitelek iranti keresletben a bankok 76 szazaléka
tovabbi visszaesésre szamit a szigorubb kamatkdrnyezet és
a visszafogottabb ingatlanberuhazasi tervek miatt.



Mellékletek

1. SZAMU MELLEKLET: A BUDAPESTI IRODAPIAC ALPIACAINAK BEMUTATASA

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

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

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

e Pest kozponti teriilet (Central Pest): A Belvaros—Vaci uti irodafolyos6—Ddzsa Gyorgy Ut—Thokoly at— Fiumei Ut—Orczy
ut—Haller utca altal hatarolt terilet. Ezen az alpiacon koncentralt fejlesztések torténtek.

e Eszak-Buda (Non Central Buda North): A 11, lIl. és XII. keriilet nagy része, a fejlesztések itt is kisebb teriiletekre kon-
centralédnak.

29. abra
A budapesti irodapiac alpiacai

CBD

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

Forrds: Budapest Research Forum.

e Dél-Buda (Non Central Buda South): A XI. és XXII. kerilet. Ezen alpiac fejlédésében az elérhetd fejlesztési teriletek
kinaltak alternativat a Vaci Uti irodafolyosd szolgdltaté kdzpont célu irodabérlinek, azonban az alpiac megkozelithets-
sége gyengébb, mint a Vaci uti irodafolyosdé.

14 Forras: Cushman & Wakefield.
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e Nem kozponti Pest (Non Central Pest): Pest azon teriiletei, amelyek nem részei a Belvarosnak, Pest kbzpontnak és
a Vdci uti irodafolyosénak.

e VAci uti irodafolyosé (VAci ut corridor): A Szent Istvan krt.—Vaci ut-Ujpest varoskapu—Duna &ltal 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 metrévonal, gépkocsival a Vaci Gton keresztiil) koszonhet6en. Ez a legnépszer(ibb

alpiac a nemzetkozi cégek korében, szolgaltatd kozpontjaik elhelyezése kapcsan.

e Agglomeracio (Periphery): Az agglomeracio teriletei, elsGsorban Budadrs, Vecsés, Biatorbagy és Torokbalint.

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

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

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

e ElGbérlet: egy olyan épliletre vonatkozéan megkotott el6bérleti szerz6dés, amely még nem kerlt atadasra, nem szerepel
az aktudlis kindlatban. Ebbdl kifolydlag, a vizsgalt idGszak soran megkotott elGbérleti tranzakcidk volumene, ténylegesen

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

e Bdviilés: egy olyan bérlével megkotott bérleti szerz6dés, aki az adott ingatlanban mar jelen van, de meglévé bérleménye
mellett tovabbi teriiletet vesz bérbe.

e Sajat hasznalatbavétel: az ingatlan tulajdonosa foglalja el az adott teriletet, amivel gyakorlatilag kivonja a piacrdl,
csokkentve a bérletre kinalt allomanyt.

e Bérlet megujitas: egy mar meglévé szerz6dés meghosszabbitdsa, ami nem valtoztat a bérbe adott dllomanyon.
A bérleti piac aktivitasanak 6sszesit6 mérGszamai:

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

e Nettd bérbeadas: a ténylegesen Uj bérleti szerz6déskotések allomanyat méri, s igy a fentiek kozil az Uj bérbeadas, az
el6bérlet és a bévilés tranzakcidok egyittes volumenét foglalja magaban, a vizsgalt id6szakra vonatkozéan.

o Netto piaci felszivas (vagy netté abszorpcid): a bérbe adott allomdnyban tértént véltozdst mutatja a vizsgalt idGszakban.

A nettd abszorpcio és a brutté bérbeadds kozti kiilonbséget a bérlet megujitasok, az el6bérletek, valamint a piacrdl
kivonulé bérl6k eredményezik.
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3. SZAMU MELLEKLET: A MELLEKLET ABRAI

1. Makrogazdasagi kornyezet

1. abra
Az épitGipar teljesitményét akadalyozé tényezék
alakulasa
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mm Munkaerd
3 Pénzligyi
1 Nincs

E= Kereslet
[ 1dGjards

FZA Felszerelés/Anyag
I Egyéb

Forrds: Eurdpai Bizottsdg.

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

2010 =100
0

2010 = 100
300

ereskedelem
— Pénziigyi

------- Feldolgozdipar
se=e=¢ |[KT szektor

===« |ogisztika

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

Forrds: KSH, MNB-szamitds.

3. abra
A tavmunkdaban vagy otthoni munkavégzés keretében
dolgozok a szellemi foglalkozasuak aranyaban

% %
£f) cpoesesasoscassnasassssmsasanaspsnuesaRasaRaeIaRSsOSERsesaRaaEaEeesasasa]
3 |
|
75 d|rooseseosossoosoacecse
20 4

15 4
10 4

2021

=1 Rendszeresen mmm Alkalmanként

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

Forrds: KSH.

4. abra
A kiskereskedelmi értékesitések, keresetek és
a fogyasztoi bizalmi mutatoé alakulasa

6 Eves valtozas (%) Egyenlegmutatd_

3 Teljes kiskereskedelmi értékesités
= Redl nettod keresettomeg
- Fogyasztdi bizalmi mutatd (jobb tengely)

Forrds: Eurdpai Bizottsdg, 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
10 iS00 -1 800
120 1600+
14004
100
12004
80 10004
60 800+
20 6007 =
4001
20 200
0 0
5 38 5 3
= . @
&= 8 5 (%) % (%) :':'n' QE’ g -g -g
S 2 28 £ 2 2 %2 8 8¢ ¢ g
E 2 s 2335324383 28
— 2019
e 2020
e 2021
— 2022
Megjegyzés: A kereskedelmi jaratok a kereskedelmi személyszallitdst, e 2023
a teherszdllitdst, a charterjdratokat és lzleti repiiléutakat foglalnak
magukban.
Forrds: Flightradar24. Forrds: KSH.
7. dbra

A kereskedelmi szallashelyeken eltoltott
vendégéjszakak szamanak éves valtozasa megyénként
(2022. januar—december)

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

8. dbra
A budapesti modern irodak teriilete és
kihasznalatlansagi rataja

Millié nm %

4,5 -
4,0
3,5 1
3,0 1
2,5
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1,5
1,0
0,5
0,0 - 0

mmm A tulajdonos hasznélatdban allé irodaallomany

[ Kihasznalatlan bériroda allomany

E==3 Kihasznalt bériroda allomany

= Kihasznalatlan dllomény/teljes irodadllomany (jobb tengely)
= = Kihasznalatlan adllomény/bériroda allomany (jobb tengely)

Megjegyzés: A tulajdonosok haszndlatdban dllé irodadllomdny adatai
2010-t6l dllnak rendelkezésre.

Forrds: Budapest Research Forum.

9. ab

ra

A budapesti irodafejlesztések megoszlasa,

a megujulasi rata és az uj atadasok alpiacok szerint

se 2

Ezer nm %
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Vdci at
Belvaros P

Agglomeracié

= Epités alatt levs irodateriilet
[ Potencialis, de még nem épiilé irodaterilet
=3 2022-ben megvaldsult Uj atadasok

A EpllS irodaterilet a meglevé irodateriilet aranydban

(jobb tengely)

Megjegyzés: 2022. év végi adatok alapjdn.
Forrds: Cushman & Wakefield.

10. abra
A bérleti kereslet volumene és dsszetétele a budapesti
irodapiacon

Ezer nm Ezer nm
GO0 ook 600
500 { 500
400 - : | L - 400
300 1 ~{fift-- ' 300
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[ B6vilés [mmm Bérlet megujitds =z Uj bérbeadas
B E|Gbérlet E== Sajat hasznalatbavétel

Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

11.3

bra

A budapesti modern irodapiac netté bérbeadasanak
Osszetétele a bérlok tevékenysége szerint
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== Allam, kozszolgéltatas

=1 Pénzligyi szolgaltatas

[ B2C (végfelhasznaloknak nyujtott szolgaltatas,

kiskereskedelem)

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

Forrds: CBRE.

%
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12. abra
Kinalati bérleti dijak a budapesti irodapiacon
EUR/nm/hd EUR/nm/hé
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= Prime irodabérleti dij
Atlagos kindlati bérleti dij — ,A” kategéria
------ Atlagos kindlati bérleti dij — Teljes modern irodaallomany

Forrds: CBRE.

3. Ipar-logisztika

13. abra 14. abra
A budapesti modern ipari-logisztikai ingatlanok A Budapest és kornyéki ipari-logisztikai piac teljes
teriilete és kihaszndlatlansagi ratdja bérbeadasanak Osszetétele a bérl6k tevékenysége
szerint
Milliéo nm %
D 35
% %
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E Logisztikai szolgaltatdas ~ EZZ Késztermék forgalmazas
E=3 Gyartas 1 Gyodgyszeripar
I Szolgdltatas [ Egyéb

[ Kihasznalatlan ipari-logisztikai allomany
=1 Kihasznalt ipari-logisztikai allomany
— Kihaszndlatlan allomany/teljes dllomany (jobb tengely)

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

EUR/nm/hd %

oNvuINOoONUIN
ouiouniouvioun

ouwown

nNoNUNONUNO NUTN
ONUINE R R R NNNN

|
N
3]

|
o
[=)

NNWWWW#:&##W v
ouuououiouIouIo Lo ul

2015. IV. n.év ]
2016. 1. n.év -
2016. IV. n.év ]
2017. 1. n.év |
2017.1V. n.év 1
2018. Il n.év |
2018. IV. n.év |
2019. 1I. n.év
2019. IV. n.év 1
2020. II. n.év |
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2022. 1. n.év
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mmm par-logisztika kinalati bérleti dij
& Eves valtozas (jobb tengely)

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

4. Kiskereskedelmi ingatlanok

16. abra
A hazai modern kiskereskedelmi ingatlanallomany
megyék szerinti megoszlasa és 6sszetétele
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=1 Bevasarlokoézpont
A Egy lakosra juté kiskereskedelmi ingatlanteriilet
(jobb tengely)

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

17. abra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési
volumenének megoszlasa befektetStipusok szerint
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Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

18. abra
A budapesti prime ingatlanbefektetések hozamfelara
a 10 éves euro allampapirhozamhoz képest
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e Prime iroda hozamfeldr a 10 éves eurokotvény-
hozamhoz képest

= = Prime ipar-logisztika hozamfelar a 10 éves eurokotvény-
hozamhoz képest
Prime bevasarlokézpont hozamfelar a 10 éves eurokotvény-
hozamhoz képest

Megjegyzés: A 10 éves eurokdtvényhozam az AAA mindsités(i euroéve-
zeti orszdgok dltal kibocsdtott 10 éves dllamkétvények hozamainak
negyedik negyedévi dtlaga.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, EKB.

19. abra
A kozép-kelet-eurdpai régio kereskedelmiingatlan-
piacanak befektetési forgalma
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Forrds: MNB gydjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjan.
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20. abra

A nyilvanos ingatlanalapok vagyoni 6sszetétele és
a likvid eszk6z6k aranya a netté eszkozértékhez
képest
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— Likvidardny a hitelkereteket is figyelembe véve
(jobb tengely)

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

2022. jilius
2022. augusztus
2022. szeptember
2022. oktdéber
2022. november
2022. december
2023. januar
2023. februar
2023. marcius

ZZ3 Netto t6kearamlas
= Kumulalt nettd t6kedramlds a 2022.01.03-i nettd
eszkozérték aranyaban (jobb tengely)
Megjegyzés: Heti adatok.

Forrds: MNB.

6. A kereskedelmi ingatlanok banki finanszirozasa

22. abra 23. abra
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlanok A hitelintézetek kereskedelmiingatlan-
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel- projekthiteleinek dllomanya és a folydsitasok
allomanydanak dsszetétele devizanemek szerint a szavatolotéke aranyaban
% %
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= EUR allomény [ Egyéb FX allomany —e— Kereskedelmiingatlan-projekthitel
mmm HUF dllomany A Devizaardny (jobb tengely) folydsitasok / szavatolétéke (jobb tengely)
Forrds: MNB. Forrds: MNB.
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24, abra
Az iizleti célu ingatlanhitelek feltételeinek valtozasara
hato tényezék
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------ Ingatlanar-buborék kialakuldsi esélye
-=-= Bankok kozti versenyhelyzet
=== Kockazati tolerancia valtozasa

Megjegyzés: A vdlaszadd bankok piaci részesedéssel sulyozott 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
% %
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Ipar-logisztika

Megjegyzés: Netto ardny, a tékeérték emelkedését és csokkenését

jelz6k ardnydnak kiilbnbsége. 2023. janudri vdlaszok alapjdn. Megjegyzés: 2023. janudri vdlaszok alapjdn.
Forrds: RICS. Forrds: RICS.
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27. abra
A bérleti kereslet alakulasa az egyes szegmensekben
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«= « |par-logisztika

Megjegyzés: Netto ardny, a kereslet emelkedését és csékkenését jelz6k
ardnydnak kiilénbsége. 2023. janudri vdlaszok alapjdn.

Forrds: RICS.

28. abra
A kereskedelmiingatlan-piac értékeltségének helyzete
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E Nagyon alulértékelt == Alulértékelt
E= MegfelelSen értékelt [mmm Felulértékelt
FZ2 Nagyon feltlértékelt

Megjegyzés: 2023. janudri vdlaszok alapjdn.
Forrds: RICS.
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Ybl Miklos

(1814. aprilis 6. — 1891. januar 22.)

Egyik legnagyobb épitésziink, a 19. szazad legkiemelked6bb magyar mesterei kdzé tartozik. A historizmus eurdpai jelent&ségi
képviselGje. Hirneve nem csak iskolazottsaga, hanem alkotasai révén is tullépett Magyarorszag hatdrain. 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 paradsasvari kastélyat.

Alkotoi tevékenységének legfontosabb id&szaka az eurdpai varosfejl6dés egyik legjelentdsebb id6szakdra esett. Ebben a kor-
szakban késziilt tervezésében sok mas épllet mellett a Muzeum koruti dtjaréhaz, a jelenlegi Bajcsy-Zsilinszky ut 17. sz. alatti
bérhaz és a masodik vilaghaboru soran elpusztult Nemzeti Lovarda. 1870-ben tervezte meg a pesti Févamhazat. Tovabbi je-
lent&s munkai voltak a masodik vilaghaboru utan lebontott margitszigeti flirdg, valamint a neoreneszansz stilus jegyeit visel§
Brédy 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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