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

A kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos elemzések szempontjabdl meghatdrozd az aldbbi kettésség:

I. A kereskedelmi ingatlan egyrészt egy redleszkéz, amit a gazdasdg szerepldi termelési tényezként felhaszndlnak teve-
kenységlikhéz, és ezdltal értékiikre kihat a rdjuk irdnyuld kereslet és kindlat viszonya.

Il. Mdsrészt a kereskedelmi ingatlan befektetési eszkGz szerepet is betélt: a befekteték azért vesznek ilyen eszk6zoket,
hogy az ingatlan hasznositdsdbdl szarmazdé pénzdramon és/vagy az értéknévekedésen keresztiil a szimukra elérhetd
kockdzatmentes hozamon feliil — tébbletkockdzat vdllaldsa mellett — hozamprémiumot realizdljanak.

Ebbél adddoan a kereslet-kindlat alakuldsdn tulmenden a kereskedelmi ingatlanok értéke — a pénziigyi piacokra jellemzé
modon — nagymértékben kitett a befektetbi varakozdsok alakuldsdanak. Mindemellett a kereskedelmiingatlan-piac ala-
kuldsa a pénziigyi rendszer miikodésére is hatdssal van. Ez els6sorban annak készénhetd, hogy a hitelintézetek vdllalati
hitelallomanydnak jelentds része — Magyarorszdgon 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 k6z6tt. 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 tovdbbad a jévébeli beruhdzdsok és igy a redlgazdasdg alaku-
Iasdra, amely a bankok miikédési kérnyezetét is befolydsolja. A kereskedelmi ingatlanok értékének csékkenése a bankok
mellett a nagy ingatlankitettségekkel rendelkezd intézményi befektetéknél 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 hatésdg szadmdra 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-
20d6 okok és az egyes piaci szerepl6k kézotti kélcsénhatdsok rendszerébe. A kiadvdny ennek tiikrében a kereskedelmiin-
gatlan-piac kiilénb6z6, makrogazdasdgi, pénziigyi stabilitdsi aspektusainak bemutatdsa révén, nemzetkozi szintéren is
egyediilallo jegybanki publikdacionak tekinthetd. A publikdcio dltal felhaszndlt informdciohalmaz az aldbbi:

o A kereskedelmiingatlan-piacot befolydsolé makrogazdasdgi kérnyezet bemutatdsa az MNB Infldcis jelentésében? megta-
Idlhato informdcickon alapul. A kereskedelmi ingatlanok piaca szempontjabdl a legfontosabb statisztikai valtozok kézott
a brutté hozzdadott érték volumenének vdltozdsa, a foglalkoztatds alakuldsa, a kiskereskedelmi forgalom vdltozdsa,
tovdbbd a hozamkérnyezet vdltozdsai szerepelnek.

* A kereskedelmiingatlan-piac aktudlis folyamatainak elemzése elsésorban ingatlanpiaci tandcsaddcégek dltal biztosi-
tott adatokra, valamint a Lakds- és Ingatlanpiaci Tandcsado Testiilet iilésein elhangzott informdcidkra tamaszkodik.
A kereskedelmiingatlan-piac folyamatainak vizsgdlata piaci szegmensek (irodapiac, kiskereskedelmi ingatlanok piaca,
ipari-logisztikai ingatlanok piaca, szdllodapiac) szerinti bontdsban térténik, viszont a févdros kézpontu piaci strukturdbdl
addddéan az adatok tébbsége csak Budapestre vonatkozoan dll rendelkezésre. Az épitési projektek nyomon kévetése
mikroszintli adatbdzis alapjdn térténik.

» A kereskedelmi ingatlanok finanszirozdsi piacanak elemzése elsésorban az MINB dltal gydijtétt hitelintézeti mérlegadatok-
ra, kamatstatisztikdkra és hitelszerz6dés szintd, granuldris hiteladatokra tdmaszkodik, tovdbbd a Hitelezési felmérésbé P
a hitelezési folyamatok kvalitativ jellemzgirél gydijtétt informdciok is felhaszndldsra keriilnek.

1 Ebbe beleértve a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek mellett azon klasszikus vallalati hiteleket is, amelyekhez kereskedelmi ingat-
lanon alapitott jelzdlogjogot nyujtottak biztositékként.

2 Magyar Nemzeti Bank, Inflacids jelentés: http://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes

3 Magyar Nemzeti Bank, Hitelezési felmérés: https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres
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1. Vezetbi osszefoglalo

2025-ben a visszafogott konjunktiura nem tudta érdemben tdmogatni a kereskedelmiingatlan-piacot, ugyanakkor egyes
piaci szegmensekben kedvezd folyamatok Idthatok. A turizmus béviilésével a szdllodaszektor teljesitménymutatdi javultak,
emellett a kiskereskedelmi forgalom béviilése is folytatédott a fogyasztdi bizalmi index kétéves csticsra emelkedésével.
2025-ben 6sszességében javult a kereskedelmiingatlan-piac ciklikus helyzetének megitélése, azonban a piaci megitélés
tovdbbra is a kildtdsok bizonytalansdgat tiikrézi.

A budapesti irodapiacon 2025-ben 1,6 szdzalékponttal 12,5 szdzalékra — ismét a 13,3 szdzalékos hosszu tdvu dtlaga ald
— mérséklédétt, az ipari-logisztikai piacon pedig jelentGs, 4,9 szdzalékpontos ugrdssal 12,8 szdzalékra emelkedett a ki-
haszndlatlansdgi rata. A budapesti ipari-logisztikai kihaszndlatlansdgi rata ezzel meghaladja 10,4 szdzalékos hosszu tdavu
dtlagos értékét, ami a régios févarosok kbzotti 6sszevetésben is magas szintnek szamit. A mutaté emelkedését a Budapest
és kérnyéki ipari-logisztikai piac magas uj dtaddsi volumene és az elmult évek alacsony netto piaci felszivdsa eredményezte.
Osszességében az elmult negyedévekben Idtott keresleti szintek és a tervezett Uj dtaddsi volumenek, valamint vdrhatd
kélt6zések az iroda- és az ipari-logisztikai piac esetében is a kihaszndlatlansdgi rdta tovabbi emelkedését vetitik elére,
amivel 2026-ban az irodapiaci mutaté ismét a hosszu tavu dtlaga félé emelkedhet.

2025-ben a hazai kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma mintegy 900 millié eurdt tett ki, ami az el6z6 év alacsony
bazist jelentd forgalmadt 123 szdzalékkal haladta meg. Az éves forgalom alakuldsdban érdemi szerepiik volt a nagy értékii
(50 millié eurot meghaladd) tranzakcidknak, négy ilyen addsvétel adta a forgalom 43 szdzalékat. A hazai befektetékhoz
kéthetd tranzakcids volumen ardnya csékkent 2025-ben, 61 szdzalékot tett ki a 2024-es 73 szdzalék utdn, ezdltal a piac
kiegyensulyozottabbd vadlt. Az érettebb nyugat-eurdpai irodapiacokon és a KKE régio orszdgaiban is jellemzéen stagndltak
az elsédleges irodabefektetési hozamok, tovabb tdmogatva az ingatlanértékek stabilizaloddsat. 2025-ben az elsédleges
irodahozamok és bérleti dijak alapjan szamitott tékeértékek a KKE régioban dtlagosan 5,5 szdzalékkal, Budapesten pedig
2 szdzalékkal emelkedtek. A fokozddd geopolitikai fesziiltségek az épitési kéltségek nem vdrt emelkedése révén kockdzatot
jelentenek a kivitelezésekre is, és emelik az ingatlanpiaci elvdart hozamokat.

2025-ben a bankok az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest 54 szdzalékkal tébb kereskedelmi ingatlannal fedezett projekt-
hitelt folydsitottak, és ezek kézel kétharmada épitési célu hitelhez kapcsolddott. A kihelyezett projekthitelek volumene az
ipari-logisztikai és az egyéb ingatlanok kivételével valamennyi kereskedelmiingatlan-szegmensben nétt éves 6sszevetésben.
Az éves folyositdsok nagymértékii emelkedését mutato kiskereskedelem, iroda és szdlloda szegmensekben érdemi szerepe
volt néhdny nagy 6sszegli fenndllo hitelkitettség refinanszirozdsdnak, ezért a folydsitdsok 34 szdzalékos dllomdnyardnyos
szintje mellett az drfolyamszirt dllomdny mindéssze 7 szdzalékkal emelkedett. Osszességében elmondhatd, hogy a hitel-
intézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelei nagy ardnyban févdros és kérnyéki ingatlanokat finansziroznak,
érdemi emelkedés a vidéki terliletek felé nem azonosithaté az elmult években. Az MINB Hitelezési felmérése alapjan 2025
negyedik negyedévében a bankok Gsszeségében vadltozatlanul hagytdk az izleti ingatlan szegmensben a hitelhez jutds
feltételeit, de irodahdzak esetében nettd 11 szdzalékuk szigoritott. 2026 elsé félévére elbretekintve, a bankok 26 szdzaléka
a kockdzati tolerancia megvdltozdsdra hivatkozva az irodahdzak esetében tovdbb szigoritana a projekthitel-sztenderdeken.

A tovadbbra is fenndllo kereskedelmiingatlan-piaci kockdzatokra tekintettel — a kordbbi déntésnek megfeleléen — az MINB
2026. janudr 1-jétél 1 szdazalékos szektordlis rendszerkockdzati tékepuffert (sSyRB) alkalmaz. Ez tamogatja a hazai hitelin-
tézetek kereskedelmiingatlan-piaccal szembeni kitettségei vonatkozdsdaban a sokkellendllo-képesség névelését. A kockd-
zatokat mérsékli tovabbd a portfdlié konzervativ dtlagos LTV-ardnya, a kitettségek piaci kereslet szempontjdbdl kedvezé
teriileti eloszldsa, valamint az alacsony NPL-rdta is.
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2. Az irodapiac

2025-ben a budapesti irodabérleti piac netto felszivdsa meghaladta az uj dtaddsok volumenét, igy a kihaszndlatlansdgi
rdta 2024 végéhez képesti 1,6 szdzalékpontos csékkenését kévetéen 2025. év végén 12,5 szdzalékon dllt. A Budapesten
éplilé irodateriiletek volumenén beliil 80 szdzalékot tesznek ki a tulajdonos, elsGsorban dllami intézmények sajat hasznd-
latdra épiil6 irodahdzak. Ezzel a teljes épiil6 allomdny bérbeadottsdgi szintje kedvezd (87 szdzalék), viszont a kéltézésekkel
teriiletek fognak megtiresedni, aminek kévetkeztében a kihaszndlatlansdgi rata névekedésére lehet szamitani.

1. dbra
A budapesti irodapiac bérbeadasi tranzakciéinak
volumene
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Forrds: Budapest Research Forum.

2. abra
Bérleti és fejlesztési aktivitas a budapesti irodapiacon
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Megjegyzés: Az éplil6 irodatertiletek 2025. év végi adatok alapjdn.
Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

A 2025. évi irodakeresleten beliil leginkabb a sajat haszna-
latbavételek és el6bérleti szerz6dések volumene emelke-
dett. 2025-ben a budapesti modern irodak iranti teljes keres-
let kozel azonos (+0,7 szdzalék) volt az egy évvel kordbbival
(1. bra). A keresleten beliil az — elsGsorban allami intézmé-
nyekhez kothet6 — sajat hasznalatbavételi (+216 szazalék),
az el6bérleti (+205 szazalék) és az Uj bérbeadasi tranzakcidk
(+12 szazalék) volumene emelkedett, a terlletbdvitési (-30
szazalék) és szerz6désmegujitasi (-26 szazalék) tranzakcidké
pedig csokkent.* Az év nettd (szerz8désmegujitasok nélkii-
li) kereslete 31 szazalékkal magasabb volt, mint egy évvel
kordbban. A 2025-ben megkotott bérleti szerz6dések volu-
mene 506 ezer négyzetméter volt, amelynek 42 szazalékat
adtak a szerz6déshosszabbitasok. Az U] bérleti szerz6dések
a teljes kereslet 33 szazalékat, a sajat hasznalatbavételek
15 szazalékat, az elGbérleti tranzakcidk 6 szazalékat, a te-
riletbdvitési tranzakcidk 4 szazalékat tették ki. A 2025-6s
év teljes keresletén belil a szerz6désmegujitdsokat nem
tartalmazd netté kereslet aranya 58 szdzalék volt, ami meg-
egyezik az elmult nyolc év (2018-2025) atlagos adataval.

2025-ben a budapesti irodapiac kihasznalatlansagi rataja
csokkent, de eléretekintve a tulkinalat kockazata er6sodik.
2025. év végén a budapesti modern irodak allomanya 4,46
millié négyzetmétert tett ki, a kihasznalatlansagi rata pedig
— 13,3 szazalékos hosszu tavu atlaga alatt — 12,5 szazalékon
allt, ami 2024. év végéhez képest 1,6 szazalékpontos csok-
kenést jelent (2. dbra). A mutatd mérséklGdését segitette,
hogy 2025-ben, az adllomany 1 szazalékat kitevd Uj irodaa-
tadasok volumene a megel6z6 két év atadasainak mintegy
felét tette ki, tovabbd az dtadott irodateriletek magas (95
szazalékos) bérbeadottsagi szinttel rendelkeztek. A nettd
piaci felszivas éves volumene 99 ezer négyzetmétert tett
ki, ami az elmult évek tekintetében magas érték. A 2026-ra
tervezett irodaatadas volumene a 335 ezer négyzetmétert
is elérheti, vagyis a meglévé allomany 7,5 szazalékat, ami
torténelmi rekordszintet jelentene. A 2026-ra vart dtaddsok
tulnyomd része (84 szdzaléka) tulajdonosi, elsGsorban allami

4 A kereskedelmi ingatlanok bérleti keresletével kapcsolatos fogalommeghatérozésok a 2. szdmu mellékletben talalhatéak.
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4. dbra

Fejlesztési aktivitas és kihasznalatlansagi rata a régids

févarosok irodapiacain
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hasznalatra épiil. A sajat hasznalatu irodahazak atadasaval
és az ezt kovetd atkoltozésekkel a kihasznalatlansagi rata
emelkedése varhatd. E névekedés mértéke dsszességében
meghaladhatja az 1 szdzalékpontot, de a koltozések iddzité-
sétdl fliggben ez a hatds nem egy id6pontra koncentraltan
jelenik majd meg. Budapesten 6sszesen 426 ezer négyzet-
méter irodateriilet épitése zajlott 2025. év végén, amely
a meglévé modern irodadllomany 9,6 szazalékanak felel
meg.

2025-ben az irodakinalati bérleti dijak stagnaltak. A Buda-
pest Research Forum altal rendszeresen monitorozott teljes
modern irodaallomany vonatkozasaban a kinalati bérleti dij
atlagos havi szintje 14,8 euro/négyzetméter volt 2025. év
végén, ami megfelelt az egy évvel kordbbi szintnek (3. dbra).
A jobb minéségl (,,A” kategorids) irodak esetében is stag-
nalt az 4tlagos kindlati bérleti dij, 17 euro/négyzetméter/hé
szinten. A legjobb elhelyezkedés(i és mindségli irodahdazakra
vonatkozé elsédleges (prime) bérleti dij 2 szazalékkal, 25,5
euro/négyzetméter/hé szintre emelkedett 2025 soran.

2025-ben tobb régids févaros irodapiacan csokkent a ki-
hasznalatlansagi rata. 2025 soran a KKE régiéban Pozsony-
ban nétt, a tobbi févarosban pedig csokkent az irodapiac
kihasznalatlansagi rataja (4. abra). Pozsonyban 1,5 szdza-
Iékpontos emelkedés, Budapesten, Bukarestben, Pragaban,
Szofiaban és Varsdban pedig 1,5-3,4 szazalékpontos csok-
kenés tortént. A legalacsonyabb kihasznalatlansagi szintet
(5,9 szézalékot) Pragaban, a legmagasabbat (14,1 szazalékot)
pedig Pozsonyban lehetett megfigyelni. Az épilé irodate-
riletek meglévé allomdanyhoz viszonyitott aranya a vizsgalt
hat févaros kozil Budapesten és Széfidban csdkkent. 2025.
december végén Bukarestben, Pozsonyban, Pragdban és
Varsdban 2,6—6,7 szazalék volt ez az arany, Budapesten
és Szdéfidban pedig magasabb, rendre 9,6 és 10,4 szazalék.
2024-hez képest 2025-ben valamennyi févarosban kisebb
volt az Uj irodaataddsok volumene.
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3. Az ipari-logisztikai ingatlanok piaca

A Budapest és kérnyéki ipari-logisztikai teriiletek kihaszndlatlansdgi ratdja éves Gsszevetésben 4,9 szdzalékponttal emel-
kedett, és 2025. év végén hosszu tavu dtlaga folétt, 12,8 szdzalékon dllt, ami régids Gsszevetésben magas szint. 2025-ben
a kereslet nettd piaci felszivdsa viszonylag alacsony volt a magas uj dtaddsi volumenhez képest. 2026-ban is nagy volumendi
uj ipari-logisztikai teriilet ataddsat tervezik a Budapest és kérnyéki piacon, a fejlesztésekben rendelkezésre dll6 szabad
teriiletek és a kereslet aktudlis szintje alapjan a kihaszndlatlansdgi rdta emelkedése vdrhato.

5. dbra

Uj ataddasok, netto felszivas és kihasznalatlansagi rata

Budapest és agglomeracioja ipari-logisztikai piacan
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Megjegyzés: A tervezett dtaddsok 2025. év végi adatok alapjan.
Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

6. dbra
A bérlGi kereslet szerzodéstipusok szerinti 6sszetétele
a Budapest és agglomeracio ipari-logisztikai piacan

Ezer m?
900 & 90

@ Megujitas
M Bbviilés
A A nettd kereslet ardnya (jobb tengely)

0 Uj bérbeadas
@ El6bérlet

Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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A Budapest és kornyéki ipari-logisztikai piac kihasznalatlan-
sagi ratdja emelkedett, és el6retekintve is emelkedés var-
hatd. 2025-ben 327 ezer négyzetméter ipari-logisztikai teri-
letet adtak a4t Budapesten és kornyékén, amely magas éves
volumennek szamit, a 2024. év végi allomany 8,7 szdzaléka-
nak felel meg (5. dbra). A 2025-ben Gjonnan piacra érkezett
teriletek mintegy 60 szazalékanak volt bérléje az dtadaskor.
2026-ban tovabbi 289 ezer négyzetméter ipari-logisztikai te-
rilet atadasa szerepel a tervekben (a meglévé dllomany 7,1
szazaléka), amelyeknek 46 szazaléka rendelkezett el6bérleti
szerz6déssel 2025. év végén. Bérleti kereslet tekintetében az
éves nettd piaci felszivas (108 ezer négyzetméter) viszonylag
alacsony maradt, az elmult 10 évben minddssze két év adata
volt a 2025-06snél alacsonyabb. Ezzel 6sszességében az év
soran a budapesti ipari-logisztikai piac kihasznalatlansagi
rataja jelentdsen, 4,9 szazalékponttal emelkedett és 2025
végén 12,8 szazalékon allt. A mutatd 2025. elsé negyedév
Ota 10,4 szdzalékos hosszu tavu atlaga folott tartdzkodik,
és a 2026-ban varhaté uj dtadasok ures terileteinek volu-
mene alapjan a szegmens kihasznalatlansagi rataja tovabb
emelkedhet. A KKE-régios févarosok ipari-logisztikai piaca-
inak kihasznalatlansagi ratait 6sszevetve, a budapesti szint
kiugréan magasnak szamit, a pozsonyi masodik legmaga-
sabb érték (5,6 szazalék) kevesebb mint fele a budapestinek.

2025-ben az ipari-logisztikai piac brutté és netto keresle-
te is emelkedett éves alapon. 2025-ben 667 ezer négyzet-
méter ipari-logisztikai teriiletre kotottek bérleti szerzdést
Budapest és agglomeraciodja piacan, ami 9 szazalékkal ma-
gasabb volt a 2024-es adatnal (6. dbra). Eves dsszevetésben
a szerz6désmegujitasokat nem tartalmazé nettd kereslet
szintje 20 szazalékkal emelkedett, a szerz6désmegujitasok
volumene pedig 10 szazalékkal cskkent. Ezzel a brutté ke-
resleten belll a szerz6déshosszabbitasok aranya a 2024-es
éves 40 szazalékos ardanyhoz képest alacsonyabb, 33 szazalék
volt. A jellemz6 kinalati bérleti dijak 2025. december végén
a 4,95-5,95 euro/négyzetméter/hé savban mozogtak (mel-
Iéklet 6. abra). 2024. év végéhez képest a jellemzs bérleti
dijsav also értéke 0,35 eurdval csokkent, fels értéke pedig
0,05 eurdval emelkedett, ezzel 6sszességében a sav kozé-
pértéke 2,7 szdzalékkal mérsékl6dott.



AZ IPARI-LOGISZTIKAI INGATLANOK PIACA

7. dbra
A megvaldsult és tervezett ipari-logisztikai atadasok
Magyarorszagon
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Megjegyzés: K6zép-Magyarorszdg tartalmazza a Budapesten és agg-

végi adatok alapjan.
Forrds: CBRE.

Tovabbra is a keleti orszagrészben épiil a legtébb ipari-lo-
gisztikai ingatlan. 2025. december végén, orszagos szinten
mintegy 18,2 millié négyzetméter volt a modern ipari-logisz-
tikai ingatlanok allomanya, a bérbeadasi célu és sajat hasz-
ndlatu ingatlanokat is beleértve (melléklet 7. 4dbra). 2025-
ben 1,6 millid négyzetméternyi Uj teriiletet adtak at, amely
a 2024. év végi allomany 10 szazaléka. 2025 végén a bérbe-
addsi célu modern ipari-logisztikai dllomany orszagosan 6,1
millid négyzetmétert tett ki, ennek kihasznalatlansagi rataja
11,4 szazalék volt, ami 3,5 szazalékpontos emelkedést jelent
az egy évvel korabbi szinthez képest. El6retekintve az ipari
termelés révid tavon visszafogott maradhat®, amivel az ipa-
ri-logisztikai ingatlanok bérleti keresletében sem varhatd je-
lentés emelkedés. 2026-ban 2 millié négyzetméter ipari-lo-
gisztikai ingatlan atadasa varhatod orszagszerte, ez a 2025.
év végi allomanyhoz képest 11 szazalékos béviilést jelent.
A 2026-ra tervezett Uj dtadasok 60 szazaléka Kelet-Magyar-
orszagon, 28 szazaléka K6zép-Magyarorszagon (Budapestet
is beleértve), 12 szazaléka pedig Nyugat-Magyarorszagon
varhato (7. dbra). A kelet-magyarorszagi magas aranyt f6-
ként a Debrecenben, Kecskeméten, Nyiregyhdzan és Sze-
geden folyamatban |évé ipari beruhazasok magyarazzak.

5 Magyar Nemzeti Bank, Inflacids jelentés, 2026. marcius: https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2026-03-26-inflacios-je-

lentes-2026-marcius
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4. A kereskedelmiingatlan-befektetések

v

A hazai kereskedelmiingatlan-befektetési piac forgalma 2025-ben az el6z6 évhez képest tébb mint dupldjdra emelkedett,
hosszabb tdvu G6sszehasonlitdsban azonban tovdbbra is mérsékelt befektetési aktivitdsrol beszélhetiink. Az év sordn az
elsédleges ingatlanbefektetési hozam stagndlt valamennyi piaci szegmensben. A Royal Institution of Chartered Surveyors
negyedéves rendszerességli felmérése® alapjdn, 2025. negyedik negyedévben az ingatlanpiaci szakemberek tébbsége
(64 szdzaléka) a kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetét a mélypontra tette.

8. dbra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési
volumene, Osszetétele és a prime hozamok
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Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, EKB, MNB.
9. abra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési
volumenének megoszlasa a befektet6k szarmazasi
orszaga szerint
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Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

Harom év csokkenést kdvet6en 2025-ben ismét emelke-
dett a hazai befektetési forgalom. 2025-ben a hazai keres-
kedelmiingatlan-piac befektetési forgalma 903 millié eurdt
ért el, amelynek mintegy kétharmada tényleges hozammal
rendelkezd, jovedelemtermeld ingatlanra vonatkozo tranz-
akcid volt, egyharmada pedig jovedelmet nem termeld, fel-
Ujitast és/vagy funkcidvaltast igényl6 projektingatlanokra, il-
letve sajat hasznaltra megvdsarolt ingatlanokra vonatkozott.
2024-hez viszonyitva a teljes befektetési forgalom tébb mint
dupldjara, 123 szazalékkal nétt, a jovedelemtermeld ingat-
lanok tranzakcids volumene pedig 96 szazalékkal emelke-
dett. A jelent6s emelkedés ellenére azonban, a 2016-2021
évek fényében tovabbra is mérsékelt befektetési aktivitas-
rél beszélhetlink (8. dbra). A teljes volumen 38 szazaléka
irodahdazak, 17 szazaléka ipari-logisztikai ingatlanok, 18
szazaléka szallodak, 2 szazaléka kiskereskedelmi ingatlanok,
tovabbi 24 szizaléka pedig egyéb, tovabbi fejlesztést igény-
|6 ingatlanok addsvételébdl adddott. Az éves befektetési
forgalomban érdemi szerepik volt a nagy értékd tranzak-
ciéknak, a teljes volumen 43 szazaléka négy nagy értéki
tranzakciéhoz kot6dott. 2025-ben az elsGdleges (prime)
hozam” egyik szegmensben sem valtozott. 2025. év végén
az els6dleges iroda- és ipar-logisztika hozam 7 szazalékon,
a bevasarlokézpont-hozam 6,75 szdzalékon allt. 2025-ben,
az emelked§ 10 éves eurokdtvényhozam?® hatdsara, a hazai
ingatlanbefektetések hozamfeldra 45 bazisponttal csokkent
(melléklet 14. abra).

2025-ben a befektetési forgalomban emelkedett a kiilféldi
befektetS6k aranya, amit nagy értékd ligyletek is segitet-
tek. A 2025-6s befektetési forgalom 61 szdzalékat tették ki
a magyar befektet6k vasarlasai, ami érdemben alacsonyabb
a megel6z6 4 évben tapasztalt szinteknél (9. abra). A hazai
befektet6k tranzakcidin tuli befektetések érdemi részét az
Egyesult Arab Emirségekbdl, Torékorszaghol, Csehorszaghdl,
Kinadbdl, és az Egyesiilt Allamokbdl érkezé befektet6k vasar-
Iasai tették ki. A magyar nyilvanos nyilt végli ingatlanalapok

6 Royal Institution of Chartered Surveyors, Global Commercial Property Monitor. Elérhetd: https://www.rics.org/news-insights/market-surveys/

global-commercial-property-monitors

7 A hozam adatok a kereskedelmi ingatlantranzakcidk (induld) brutté hozamait jelentik, amely az ingatlan éves netté bérleti bevétele, valamint az
addsvételi 4r hanyadosaként értelmezendd, és a befektetdk dltal elvart hozamszintet tikrozik.
8 A 10 éves eurokdtvényhozam az AAA mindsités( eurodvezeti orszagok altal kibocsatott 10 éves dllamkoétvények hozamainak atlaga.
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10. abra
A hazai kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetének
értékelése
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Megjegyzés: 2026. janudri vdlaszok alapjan.
Forrds: RICS.

11. abra

GDP-aranyos befektetési forgalom és prime irodapiaci

hozamok a régidban
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Megjegyzés: GDP-ardnyos befektetési forgalom a folyédron szamitott
iddszaki GDP alapjdn. Az dbra felsé részén az orszdgok 2025. évi keres-
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Now A

részesedése a befektetési forgalombol 10 szazalék volt.
A kulfoldi ingatlanbefektet6 cégek 33 szazalékkal, magyar
ingatlanbefektet6 cégek 32 szazalékkal, a maganbefekteték
2 szazalékkal, a hazai zartkor( és kilfoldi ingatlanalapok
egylttesen pedig 6 szazalékkal részesedtek a 2025. évi be-
fektetési volumenbdl (melléklet 13. dbra).

2025 végén az ingatlanpiaci szakemberek tobbsége a cik-
lus mélypontjan latta a kereskedelmiingatlan-piacot, de
mar nem tapasztaltak visszaesést. A Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS) felmérése alapjan mig 2025 elsé
felében a megkérdezett szakemberek tobb mint fele vélte
ugy, hogy a kereskedelmiingatlan-piac fellendil§ szakasza-
ban van, ez az arany év végére 36 szazalékra csokkent, ami
jol mutatja a piaci bizonytalansagot. 2025 végén a vélasz-
addk 64 szazaléka tette a kereskedelmiingatlan-piac ciklus
helyzetét a mélypontra, ugyanakkor pozitiv fejlemény, hogy
mar egy valaszadd sem érzékelt piaci visszaesést (10. ab-
ra). Az irodapiacon 2025 negyedik negyedévében a valasz-
addk nettd 21 szazaléka szamit a t6keérték csokkenésére
a kovetkezd harom hdnapban, mig az ipar-logisztika és kis-
kereskedelem esetében — Gsszhangban a bérleti kereslet
novekedésére vonatkozd varakozasokkal — egyarant nettd
14-14 szazalék az emelkedé t6keértékre szamitdk ardnya
el6retekintve (melléklet 19. dbra). A geopolitikai fesziilt-
ségek kiélez6désével, a Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsado
Testllet tagjai 2026. marciusban az ingatlanpiaci kilatasok
jelentdsen magasabb foku bizonytalansagat tapasztaltak az
egy hdnappal korabbi helyzethez képest (1. Keretes iras).

2025-ben a KKE régioban élénkiilt a befektetési aktivitas,
a tranzakcids volumen éves alapon atlagosan egyharmada-
val n6tt. Régiods szinten a 2025-6s befektetési forgalom 32
szazalékkal meghaladta az el6z6 év forgalmat, legnagyobb
mértékben Csehorszaghan (151 szazalékkal) nétt a tranzak-
cids volumen, de Szlovéakidban (146 szazalékos) és Magyar-
orszagon (96 szazalékos) is jelent6s emelkedések torténtek.
Bulgdaridban stagnalt a forgalom (+1 szazalék), Romanidban
(-31 szazalék) és Lengyelorszagban (-12 szazalék) pedig csok-
kent. A 2025-6s névekvd hazai befektetési forgalom mar
jobban illeszkedik az eurdpai és régios szinten mar 2024-
ben megfigyelhetd fordulathoz a kereskedelmiingatlan-be-
fektetési aktivitasban. A befektetési forgalom alakulasat
a GDP ardnyaban vizsgdlva, 2025-ben Csehorszagban volt
legmagasabb (1,2 szazalék) a kereskedelmiingatlan-piac
befektetési aktivitasa. 2025-ben a KKE régid orszagai kozill
Lengyelorszagban, Magyarorszagon, Romaniaban és Szlova-
kidban stagnalt, Csehorszagban és Bulgdridban pedig rendre
75 és 25 bazisponttal csokkent az els6leges irodabefekte-
tési hozam (11. dbra). A vizsgalt févarosi irodapiacok koziil
Pragaban a legalacsonyabb, 5 szdzalék a prime irodahozam,
legmagasabb pedig Bukarestben és Széfiaban, 7,25 szaza-
Iékos szinttel.
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12. dbra
A kereskedelmi ingatlanok értékeltsége

2010 = 100 2010 = 100
260 260
240 + r 240
220 - I 220
200 - + 200
180 L 180
160 L 160
140 + r 140
120 A 120

< s
100 S\ t 100
80 - L 80
60 4t 60

;E;E:E;E;E;:;:;::E;E;EEE:E;E;:;:;:

o — i — - — Pl - o o i o~ o o~ o~ o~ o

O O O O O O O O O O O o o o © O o

o~ ~ ~ ~ ~N ~N ~N ~N ~N ~N ~N ~N ~ ~N ~N ~N N

V3 orszagok és Romdnia sav ==HU ==—Eurozéna =—DE us ‘

Megjegyzés: A KKE-orszdgok esetében becsiilt irodapiaci tékeérték-in-
dexek, az Egyesiilt Allamok és az eurozéna esetében valamennyi keres-
kedelmiingatlan-tipust, Németorszdg esetében az iroda és kiskereske-
delmi ingatlanokat magdban foglald, megvaldsult tranzakciok alapjan
becsiilt index.

Forrds: BIS, CBRE, Cushman & Wakefield.

2025-ben a régidban és a nyugat-eurdpai orszagokban is
javult a kereskedelmi ingatlanok értékeltsége. 2025-ben
a kereskedelmi ingatlanok befektetési forgalma eurdpai
Osszesitésben 18 szazalékkal emelkedett (melléklet 15. ab-
ra). Az érettebb nyugat-eurdpai irodapiacok és a KKE régid
orszagainak tobbségében is jellemzden stagnaltak az els6d-
leges irodabefektetési hozamok, tovabb tdmogatva az ingat-
lanértékek stabilizdl6dasat. Németorszagban az irodakra és
kiskereskedelmi ingatlanokra vonatkozo arindex 2025-ben
folyamatosan emelkedett, év végére 3,5 szazalékkal volt ma-
gasabban az egy évvel kordbbi szinthez képest (12. dbra).
Az irodapiaci elsédleges hozamok és elsédleges bérleti dijak
alakulasa alapjan, Nyugat-Eurépdban a prime irodak szami-
tott t6keértéke® dtlagosan 5,5 szdzalékkal emelkedett a 2025
végét megel6z6 egy évben.10 Kelet-Kdzép-Eurdpaban is foly-
tatodott az értékeltség emelkedése, atlagosan a tékeértékek
5,5 szazalékos emelkedése volt megfigyelhet§ itt is a vizsgalt
id6szakban, orszagonként 0—15 szdzalék kozotti valtozasokat
mutatva. Az elsédleges irodahozamok és bérleti dijak alap-
jan, Budapesten az elsddleges irodabefektetések tGkeértéke
2 szazalékkal emelkedett 2024. év végéhez képest. Amennyi-
ben az értékvaltozdsokat a hozamemelkedési trendforduld
kezdetéhez, 2022. mdasodik negyedév végéhez viszonyitva
vizsgaljuk, Nyugat-Eurépdban 2025. év végéig atlagosan
21 szazalékos, a KKE régidban 8 szazalékos, Budapesten 22
szazalékos leértékel6dés adddik a prime irodahozamok és
bérleti dijak valtozasa alapjan. A fokozddo geopolitikai fe-
szliltségek az épitési koltségek nem vart emelkedése révén
kockdzatot jelentenek a kivitelezésekre is, és emelik az in-
gatlanpiaci elvart hozamokat.

9 Az elsédleges (prime) irodak t6keértéke egy szamitott, elméleti érték, ami a prime bérletidij-szintb6l adédé éves nettd bérleti bevételnek a prime
hozammal, 6rokjaradék-szerlien tékésitett 6sszege (éves prime bérleti bevétel/prime hozam).

10 A prime hozamok és bérleti dijak valtozésa alapjan becsilt t6keérték-véltozasok kapcsan megjegyzendd, hogy a prime hozam és bérleti dij az
adott piacon a legjobb min&ségl és elhelyezkedési ingatlanok esetén elvart hozamot és bérleti dijat jelentik. A prime ingatlankategdriaban
mért valtozasok mértéke nem feltétlenil tikrozi a teljes irodapiac atlagos tendencidjat, de jo indikator lehet a valtozasok irdnya tekintetében.

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2026. APRILIS



A KERESKEDELMIINGATLAN-BEFEKTETESEK

1. keretes iras
A Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsado Testiilet 2026. marciusi iilése

A Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsado Testllet (LITT) 2026. marciusi, kereskedelmiingatlan-piaccal foglalkozé Glésén
az épitGipar, ingatlanfejlesztés, -befektetés és -tandcsadas teriileteken tevékenykedd szakérték, valamint az illetékes
minisztériumok és a finanszirozasbhan meghatarozo szerepl6k attekintették az épit6ipar kilatasait, tovabba a bérleti
piac folyamatait és a kereskedelmiingatlan-befektetések helyzetét az iroda- és ipar-logisztika szegmensekben.

Epitdipar, ingatlanfejlesztések

Az épitbiparra ralaté szakemberek arrdl szamoltak be, hogy 2026. januarban az épitésgazdasag ujonnan kotott szer-
z6déseinek volumene éves szinten 9 szdzalékkal csokkent. A szektorban tartésan foglalkoztatottak [étszama szintén
mérsékl6dott, egy év alatt 40 ezer f6vel ugy, hogy ez a csokkenés alapvetSen az alacsonyan képzett munkaerd,
a betanitott munkdasok kérében kovetkezett be. Az épitdipari kapacitasok a leépitések utan mintegy 70—80 szazalék
kapacitas mellett miikodhetnek jelenleg. Ez erés arversenyt is kikényszerit, szamos vallalkozas 0-5 szazalékos arbevé-
tel-ardnyos eredménnyel dolgozik. Volt olyan szakember, aki azt jelezte, hogy megjelenhet a — kapacitasok meg6rzése
céljabdl torténd, veszteséget termeld — , irrealisan” alacsony drazds, ami a tartalékok felélése utan veszélyeztetheti
a létesitmények megvaldsulasat. Az épitGipar teljesités alatt alld, 8500 Mrd Ft-os szerz&désallomanyabdl jelenleg is
2500-3000 Mrd Ft lanctartozasban van, ennek felénél egyes vélemények szerint a kovetelések érvényesitése akar
jogi utra is terelédhet. A kivitelez6k 2026-ra eredetileg atlagosan 5—6 szazalékos aremelést terveztek, ugyanakkor ezt
a kdolaj és foldgaz aranak az irani konfliktus okozta jelent6s megugrasa és volatilitasa fellirta. Az épitGanyaggyartok
marcius kozepén mar azt jelezték, hogy rovid tavon 20-50 szazalékos dragulds kovetkezhet be a k6éolaj-szarmazékok
felhaszndldsaval készul6 termékeknél. A kockazatokat kezelendd a szakemberek szerint a generdlkivitelez8knek olyan
szerz6déseket érdemes kotnitk, amik lehet6vé tesznek vis major helyzeteket, illetve klauzuldt tartalmaznak arrdl,
hogy el6re nem lathatd arnévekedések esetén a felek hogyan kezeljék kbzosen a koltségnovekedést. Elhangzott,
hogy a Kozbeszerzési Hatdsagnak van ajanlasa az el6re nem latott koltségek kezelésére.

A geopolitikai sokkoknak is k6szonhet6en 6sszességében jelentds a bizonytalansag a gazdasagi szerepl6k kdrében, igy
az ipari beruhazasoknal sok esetben &tiitemezések, halasztasok véltak jellemzévé. Uj irodaprojektek csak abban az
esetben tudnak elindulni, ha el6bérlettel vagy forward sale megéllapodassal rendelkeznek. A résztvevék ugyanakkor
az épitGipar helyzete szempontjabdl kedvezéen értékelték a mezégazdasaghoz, élelmiszeriparhoz és logisztikahoz
kapcsolédd beruhazasokat, valamint a lakasépitések szamanak bdviilését. Utdbbi kapcsan ugyanakkor volt, aki
kockazatként jelezte, hogy a keresleti viszonyok kedvezG6tlen valtozasa esetén a most induld lakdingatlan-projektek
egy részénél lelassulhat, megallhat a kivitelezés a kés6bbiekben.

Irodapiac

A bérirodapiac magas kihasznalatlansagi rataja 2026-ban tovabb emelkedhet, van olyan ingatlanfejlesztd, aki szerint
év végére akar a 20 szazalékot is elérheti. A magas kihasznalatlansag miatt a bérirodak tulajdonosainak versenyeznie
kell a bérl6kért, igy nem tudjak emelni a bérleti dijakat. Az iparagi szakemberek tovabbra is tdmogatndak, hogy Bu-
dapestre és az egyetemi varosokba szolgéltatékozpontok (SSC-k) telepiljenek, mert ez 6szténdzné az irodaterilet
irdnti keresletet. Kormdanyzati jelzés szerint a 2025-6s kilfoldi mikod6tGke-befektetések mar részben elmozdultak
az SSC-k és K+F tevékenységek iranyaba, tovabba szamos egyetemi beruhazas is indult. Befektetdi oldalrél elhang-
zott ugyanakkor, hogy a mesterséges intelligencia térnyerése negativ hatassal lehet az SSC-k irodapiaci keresletére.
A KKE-régidban 2025-ben érdemben emelkedett az iroddk befektetési volumene, de a megfelel6 tovabbértékesit-
het8ség szempontja miatt a befektet6k szamara kevésbé kockazatos a Budapestnél alacsonyabb kihasznalatlansagi
ratdval és fejlesztés alatt all6 dllomannyal rendelkez6 régids févarosokban irodahazat vasarolni.
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Ipar-logisztika

A szakemberek elmondasa szerint az elmult id6szakban az ipar-logisztika szegmensben nemzetkozi szinten is gyengiilé
bérleti kereslet tarsult a b6vil6 dllomanyhoz, igy régids szinten 5-10 szazalék kozé emelkedhetett a kihasznalatlansagi
rata. Hazdnkban jelenleg legfeljebb évi 100 ezer négyzetméter nettd felszivasra szamit a piac, a tervezett atadas
viszont ennek tobbszorose, igy a kihasznalatlansagi rata ebben a szegmensben is tovabb emelkedhet. Terlletileg
er@sodik a févarosi agglomeracion kivili piacok szerepe, 2026-ban a bérbeadasra épiilé csarnokok fele vidéken
késziilhet el. Ez azonban nem feltétlen a kilféldi miikod6tSke beruhazdsokkal van 6sszefliggésben, mivel az azsiai
beruhazok jellemzéen az ellatasi lancuk elemeit is |étrehozzak a fejlesztések részeként, és igy nem generalnak ad-
diciondlis bérleti keresletet. Egyes vidéki nagyvarosokban el&fordul, hogy fejleszték jelentds volumeni datadasokkal
probalnak rakapcsolddni a nagyberuhazdsokra, ugyanakkor a bérleti kereslet ezzel nem tartja a |épést. A szakembe-
rek pozitiv varakozasként a ,,nearshoring”-ot, az értéklancok foldrajzilag értelmezett rovidilését emlitették: az EU
a fogyasztas erGs bazisa, és a globalis kereskedelmi fesziiltségek arra 6sztonozhetik a vallalatokat, hogy termelésiiket
is ide helyezzék at, Magyarorszag pedig nyertese lehet egy ilyen folyamatnak.
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5. A kereskedelmi ingatlanok finanszirozasa

A hitelintézetek 2025. év végén fenndllo kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomdnya éves Gsszevetésben, az
drfolyamhatds kiszlirése mellett 7 szdzalékkal béviilt. A 2025-ben folydsitott volumen 54 szdzalékkal haladta meg az egy
évvel kordbbi adatot, de a folydsitdsok érdemi része — féként a kiskereskedelem, iroda és szdlloda szegmensekben — ko-
rabban is fenndllo hitelek refinanszirozdsdhoz kapcsolodott. A hazai hitelintézetek kereskedelmiingatlan-piaccal szembeni
kitettségei vonatkozdsaban a sokkellendllo-képesség névelését tamogatja, hogy az MNB 2026. janudr 1-jétél 1 szdzalékos
szektordlis rendszerkockadzati t6kepuffer (sSyRB) alkalmazdsdrdl dontétt. A kockdzatokat mérsékli tovabba a portfdlié kon-
zervativ, 50 szdzalékos dtlagos LTV-ardnya, a kitettségek piaci kereslet szempontjabdl kedvezé teriileti eloszldsa, valamint

az alacsony, 3,1 szdzalékos NPL-rdta is.

13. abra

A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan
fejlesztésére vagy vasarldsara nyujtott projekthitel-
allomanydanak dsszetétele ingatlantipusok szerint
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Megjegyzés: 2011 el6tt a kilféldi vdllalkozasnak nydjtott hitelekrél
nem dll rendelkezésre ingatlantipusok szerinti bontds. Az adatok 2019-
tél a nem pénziigyi vdllalatok mellett pénziigyi kézvetitd intézmények
(tobbek kézott befektetési alapok) hiteleit is tartalmazzdk.

Forrds: MNB.

Eves 6sszevetésben a laképarkok finanszirozasara kihelye-
zett projekthitel-allomany bdviilt a legnagyobb mértékben.
2025. december végén a hitelintézetek mérlegében 1évé
kereskedelmiingatlan-finanszirozasi projekthitel-allomany*!
3070 milliard forintot tett ki, amely az arfolyamhatas ki-
szlirésével 7 szazalékkal emelkedett a 2024. végi szinthez
képest (13. dbra). A projekthitel-allomany az egyéb in-
gatlantipus kivételével minden szegmensben emelkedett,
legnagyobb mértékben a lakdparkok estében mintegy 23
szazalékkal. A devizahitelek részaranya az dllomdanyon be-
lUl 80 szazalékot tett ki 2025. év végén, ami az egy évvel
kordbbihoz képest 2 szazalékpontos emelkedés (melléklet
16. abra).

11 A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomany, és -folydsitasok monitorozasaban az MNB a hitelregiszter adatszolgaltatés hitelszer-
z8dés szintl adatainak haszndlatdra tért at, amelyek 2019. decembertdl allnak rendelkezésre. A hitelregiszter a kordbban haszndlt — a CRR
projekthitel-definicidjat alapul vevé — adattablakhoz képest a projekthitelek egy szélesebb korére nyujt ralatast, ezért a 13. és 14. dbrakon
a 2019. negyedik negyedév el6tti dllomanyi adatok 6sszehasonlithatdsaga a 2019. negyedik negyedéves és azt kovetd adatokkal korlatozott.
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14. abra

A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan
fejlesztésére vagy vasarldsara nyujtott projekthitel-
folydsitasai ingatlantipusok szerint

Mrd Ft %
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Megjegyzés: 2011 el6tt a kilféldi vdllalkozasnak nydjtott hitelekrél
nem dll rendelkezésre ingatlantipusok szerinti bontds. Az adatok
2020-t6l a nem pénziigyi vdllalatok mellett pénziigyi kézvetit6 intéz-
mények (tébbek kbzott befektetési alapok) hiteleit is tartalmazzdk.

Forrds: MNB.

15. abra
A hitelintézeti szektor kereskedelmiingatlan-hitelezési
aktivitasanak koncentracidja
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Megjegyzés: Allomdny: a hdrom legnagyobb kereskedelmi ingatlannal
fedezett projekthitel-allomdnnyal rendelkezé intézmény dllomdnyd-
nak halmozott ardnya a hitelintézeti szektor teljes dllomdnydhoz
viszonyitva. Folydsitdsok: a hdrom legnagyobb Gsszegli kereskedelmi
ingatlannal fedezett projekthitel folydsito intézmény éves folydsitdsa-
inak halmozott ardnya a hitelintézeti szektor folydsitdsain beliil.
Forrds: MNB.
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Az ipar-logisztikai ingatlanok kivételével valamennyi keres-
kedelmiingatlan-szegmensben érdemben nétt a kihelyezett
projekthitelek volumene, jelentds refinanszirozasok mel-
lett. 2025-ben a hitelintézetek 960 milliard forint értékben
folydsitottak kereskedelmi ingatlannal fedezett fejlesztési
vagy vasarlasi projekthiteleket, amely az el6z6 év azonos
id6szakahoz viszonyitva 54 szdzalékos bévilést jelent (14.
abra). A novekedéshez legnagyobb mértékben a kiskeres-
kedelmi ingatlanok kihelyezései jarultak hozza, amelyek
143 szazalékkal n6ttek éves 6sszevetésben. Az irodahazak,
valamint a szallodak esetében is magas, rendre 74 és 73
szazalékos volt az Uj kihelyezések béviilése. Megjegyzendd
azonban, hogy a harom ingatlantipushoz kapcsolddo folydsi-
tasok névekedésében érdemi szerepet jatszottak a refinan-
szirozasok, ezért a 32 szazalékos allomanyaranyos folydsi-
tasi szint mellett az arfolyamsz(rt dllomany 7 szazalékkal
nétt. Lakdparkok esetében 60 szazalékkal tébb projekthitelt
helyeztek ki a bankok 2025-ben, mint egy évvel kordbban.
A kulfoldi ingatlanokra folydsitott hitelek volumene szintén
érdemben, 64 szazalékkal n6tt, ugyanakkor az éves folydsi-
tdsok mindossze 7 szazalékat adta.

A legmagasabb intézményi koncentracié az ipari-logisztikai
és lakasprojektek finanszirozasat jellemezte. A hitelintézeti
szektor 2025. december végén fennallé projekthitel-allo-
manyan belll a hdrom legnagyobb dllomannyal rendelkez6
bank egyittesen 53 szazalékos részesedéssel birt, ami |énye-
gében megegyezik az egy évvel korabbi piaci részesedés-
sel (15. abra). A 2025. évi folydsitdsok esetében a harom
legaktivabb finanszirozé bankhoz a szektorszintl volumen
55 szazaléka kot6dott, mely 5 szazalékpontos csdkkenést
jelent az egy évvel kordbbi adathoz képest. A folydsitasokat
ingatlantipus szerint megbontva, az irodahdazak esetében
véltozatlanul 69 szazalék volt a harom legnagyobb volument
folydsitd intézmény részesedése, mig a kiskereskedelemi in-
gatlanok esetében éves szinten 15 szazalékponttal 61 sza-
zalékra csokkent az aranyuk. A szdlloda és ipar-logisztika
kategdriaban egyarant n6tt a koncentracié 2025-ben, rendre
71 és 81 szazalékos részesedést ért el a harom legnagyobb
volument folydsitd bank. A laképarkok finanszirozasaban 85
szazalékrdl 76 szdzalékra mérsékl6dott egy év alatt a TOP3
hitelkibocsatd bank piaci részesedése, ami ndvekvd banki
versenyt jelez.



A KERESKEDELMI INGATLANOK FINANSZIROZASA

16. abra
Az uj, kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-
szerz6dések atlagkamata és a 3 havi bankkézi
kamatok

Megjegyzés: Az adott negyedévben megkétitt kereskedelmi ingatlan-
nal fedezett projekthitel-szerz6dések szerzédéses 6sszeggel sulyozott
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dtlagos kamatldba. A bankkézi kamat adatok negyedéves dtlagok.
Forrds: EKB, MINB.

17. abra
A kereskedelmiingatlannal fedezett projekthitel-
portfolio értékvesztés-kategoridk szerinti 6sszetétele
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. Az adatok a nem-pénziigyi vdllala-
tok mellett pénziigyi k6zvetit6 intézmények (té6bbek kdzétt befektetési
alapok) hiteleit is tartalmazzdk. Zdaréjelben a szegmens kitettségének
kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dallomdnyon beliili ard-

nya.
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2025-ben a piaci alapu uj euro projekthitel-szerz6dések
atlagos kamata csokkent, a forinthiteleké stagnalt. 2025
soran a 3 havi BUBOR 6,5 szazalékon stagnalt, és az Ujonnan
szerz8dott piaci alapu forint projekthitelek atlagos kamata
is megegyezett 2025 végén az év eleji 8,7 szazalékos szint-
tel (16. abra). Az eurohitelek esetében a bankkozi kamat
2025 végére 2,0 szazalékra csdkkent az egy évvel korabbi 3,0
szazalékos szintrél, amely az euro alapu hitelkamatokban
1,1 szazalékpontos éves mérsékl6dést eredményezett, 4,4
szazalékra csokkentve az Uj projekthitel-szerz6dések atlagos
kamatdt 2025 végére.

Legnagyobb mértékben a szdlloda és kiskereskedelem
szegmensekben javult a portféliominGség 2025-ben. A hi-
telintézeti szektor kereskedelmiingatlannal fedezett pro-
jekthitel-allomanyanak portféliominGsége Gsszességében
javult 2025 folyamadn, az NPL-rata 3,1 szazalék volt év vé-
gén, 0,6 szdzalékponttal kevesebb, mint egy évvel kordbban.
Az NPL-rata az irodak (+0,1 szazalékponttal 2,2 sz4zalékra)
és lakdparkok (+8,4 szazalékponttal 9,2 szazalékra) esetében
emelkedett. Ugyanakkor a lakdpark-hitelallomany minGsége
tekintetében sem beszélhetlink altalanos romlasrdl, a rata
novekedését egyedi tétel okozta, és a tobbi szegmenshez
képest alacsonyabb allomanyban mar egy lgylet nemtel-
jesitévé vélasa is érdemi emelkedést okoz az NPL-rataban.
Legnagyobb csokkenés a szalloda projekthiteleknél tortént,
az egy évvel kordbbi szintrdl 7,2 szazalékponttal, 4,7 szaza-
lékra csokkent a nemteljesité hitelek aranya 2025 végére.
Ertékvesztési kategdridk szerint vizsgalva — a 2023-2024-
ben latott folyamatokkal ellentétben — 2025-ben valameny-
nyi szegmensben mérséklédott a megndvekedett hitelezési
kockdzatu (Stage 2 besorolasu) dllomany aranya (17. abra).
Az értékvesztett (Stage 3 besorolasu) allomany egyediil a la-
képarkok esetében emelkedett.
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18. abra
A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-
allomany LTV-kategoridk szerinti 6sszetétele
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Megjegyzés: A fenndllo t6kedsszeg ardnydban, lakdpark hitelek nélkdil.
A teljes dllomdny mintegy 80 szdzalékdra, 2025. december végén 81
szdzalékdra dllnak rendelkezésre az LTV-szamitdshoz sziikséges ada-
tok.

Forrds: MNB.

19. abra
A hitelintézetek megoszlasa a projekthitel-allomany/
szavatolo6 téke aranya szerint
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Megjegyzés: A hitelintézeti szektor a fioktelepek nélkiili, nem konszoli-
ddlt adatai, mérlegféésszeg-ardnyosan. 2019-ig a CRR projekthi-
tel-definicio szerinti projekthitel-allomdny alapjdn, 2020-t6l bévebb
projekthitel-definicié alapjdn, a bévebb definicé haszndlata nagysdg-
rendileg negyedével magasabb projekthitel-dllomdanyt eredményez
a CRR definicidhoz képest. 2019-t6l az NKP dllomdnnyal névelt adat az
ingatlaniigyletekhez kapcsolédo NKP kétvénydllomdnyokat is tartal-
mazza a projekthitelek mellett.

Forrds: MNB.

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekt-
hitel-allomanyanak 61 szazalékanal konzervativ, legfeljebb
50 szazalékos a hitelfedezeti mutaté. Fennallé t6kebsszeg
alapjan, a hitelfedezeti mutaté (Loan-to-Value-arany, LTV-
arany) a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allo-
many 6 szazaléka esetében haladja meg a 75 szdzalékot és
3 szazaléka esetében a 100 szazalékot (18. dbra). Ez utdbbi
kategoriaba tartozd kitettségek tekinthetéek a leginkabb
kockazatosnak, mivel a fedezetek értéke nem fedezi a hi-
teltartozas Osszegét. Az dllomany egyharmada az 50-75
szazalék, 27 szazaléka pedig a 20—40 szazalék kozotti kate-
goridkba esik, el6bbi csoportba jellemz6en a néhany éven
belil folydsitott Ujabb kitettségek tartoznak. A kereskedelmi
ingatlannal fedezett projekthitel-allomany atlagos LTV-ara-
nya az elmult években konzervativ szinten mozgott, az
id6sori adatok 2021. szeptemberi rendelkezésre allasa ota
szamitott atlag 53 szazalék. 2025. év végén a hitelintézetek
kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomanyanak
atlagos LTV-aranya pedig 50 szazalék volt.

A hitelintézetek szavatolotéke aranyos kereskedelmiingat-
lan-kitettsége mintegy fele a 2008-as valsag utani érték-
nek. A szavatolo t6ke legfeljebb egynegyedét kitevd projekt-
hitel-dllomdnnyal a hitelintézetek 17 szdzaléka rendelkezett,
mig legnagyobb ardnyban, a bankok 42 szézaléka a szavatold
t6kéjuk 25-50 szazalékanak megfelelé volumen projekt-
hitel-allomannyal birt 2025-ben, ami éves Gsszevetésben
5 szazalékponttal alacsonyabb banki aranyt jelent (19. abra).
2024-r6l 2025-re 24 szazalékrol 21 szazalékra csokkent azon
bankok aranya, melyek szavatold t6kéjuk 50—75 szazalékat
kitevd projekthitel-allomannyal rendelkeznek, 9 szazalékuk
pedig ennél is magasabb kitettséggel birt 2025 végén. Osz-
szességében a hitelintézeti szektor projekthitel-allomanya
a szavatolo t6ke aranydban 34 szazalékon stagnalt 2025-
ben??, mig a Novekedési Kotvényprogram ingatlanigyle-
tekhez kapcsolddo kétvényallomanyaival kiegészitett kitett-
séglik 37 szazalékot tett ki. Ezzel 6sszességében a szektor
kereskedelmiingatlan-piaccal szembeni kitettsége mérsé-
kelt, mintegy fele a 2008-2011 kozotti id6szak szintjeinek,
azonban az egyes intézmények kitettségének mértékében
jelentds kiilonbségek mutatkoznak.

Az MNB a kereskedelmiingatlan-piacokkal is 6sszefiiggé
pénziigyi stabilitasi kockazatok kezelésre érdekében 2026.
januar 1-jétdl szektoralis rendszerkockazati tGkepuffer

12 A szdmitashoz felhaszndlt 2025. év végi szavatolo téke adat még nem tartalmazza a 2025-6s eredmény nem auditalt részét, amelybdl az oszta-

lékként ki nem fizetett rész még novelni fogja a szavatolotékét.
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20. abra

Az lizleti célu ingatlanhitelek feltételeinek alakulasa
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Megjegyzés: A nettd ardny a szigoritdst és enyhitést jelz6 bankok ard-
nydnak kiilénbsége piaci részesedéssel sulyozva.

Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

21. abra
Az Uizleti célu ingatlanhitelek iranti kereslet alakulasa
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Megjegyzés: A nettd ardny az erGsebb és gyengébb keresletet jelz6
bankok ardnydnak kiilbnbsége piaci részesedéssel sulyozva.

Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

alkalmaz. Az 1 szazalékos t6kepufferratat a hitelintézetek-
nek a Magyarorszagon lévé féllel szemben fennallé, Magyar-
orszagon lévé lakdingatlannal, illetve kereskedelmi ingatlan-
nal fedezett kockazati kitettségértékekre vonatkozdan kell
megképezni. Az eszkdz célja az ingatlanpiaci kitettségekkel
kapcsolatos hitelintézeti sokkellendllé-képesség célzott
ndvelése, valamint kdzvetetten az ingatlanpiaci kockdzatok
mérséklése. A tovabbra is erGs banki tékehelyzet és profi-
tabilitas okan az intézkedés a bankok hitelezési képességét,
valamint a hitelezési kondicidkat nem befolyasolja érdem-
ben.

A bankok az irodapiacot dvez6 negativ kilatasok miatt
a hitelfeltételek tovabbi szigoritasat helyezték kilatasba.
Az MNB negyedéves rendszerességgel elkészitett Hitelezési
felmérése alapjan 2025 negyedik negyedévében az iroda-
hazak kivételével a bankok 6sszességében nem valtoztattak
a hitelhez jutas feltételein, melyeken 2026 els6 félévében
sem terveznek mddositani. Az irodahazak esetében a vélasz-
add bankok nettd értelemben vett 11 szazaléka szigoritott
a hitelhez jutas feltételein 2025 negyedik negyedévében az
ipardgat érint6 kihivasok miatt (20. dbra). 2026 elsé félévére
el6retekintve a bankok 26 szazaléka a kockazati tolerancia
megvaltozasara hivatkozva az irodahazak esetében tovabb
szigoritananak a projekthitelek sztenderdjein (melléklet 18.
abra).

A lakasprojektek finanszirozasa irant a bankok elérete-
kintve is élénkil6 keresletet varnak. A Hitelezési felmé-
résre adott valaszok alapjan 2025 negyedik negyedévében
a bankok 59 szazaléka élénkilé hitelkeresletet tapasztalt
a lakasprojektek, 13 szazalékuk pedig a bevasarlokdzpon-
tok finanszirozasa kapcsan. A logisztikai kdzpontok esetében
véltozatlan hitelkeresletrél szamoltak be a megkérdezett
intézmények, mig az irodahdzak kapcsan a hitelkereslet
csOkkenését jelezte nettd 17 szdzalékuk (21. dbra). 2026
elsé félévére el6retekintve a bankok nettd értelemben vett
55 szdzaléka szerint a lakasprojektek irant tovabb er&sod-
het a kereslet, 6sszhangban az Otthon Start programhoz
kapcsolddo ujlakas-fejlesztésekkel. A logisztikai kdzpontok
finanszirozasa iranti kereslet ugyanakkor a bankok netté 22
szazaléka szerint csokkenhet 2025 negyedik negyedévéhez
képest a romld ingatlanberuhazasi kedv miatt, az irodahazak
esetében pedig valtozatlan kereslettel szdmolnak a megkér-
dezett bankok el&retekintve.
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2. keretes irds
A hitelintézetek kereskedelmiingatlan-projekthitel portfélidjanak teriileti megoszlasa

A kereskedelmiingatlan-piacon a lokacio jelent6s mértékben meghatdrozza az ingatlanok jovedelemtermeld ké-
pességét, arazasat, és a piaci likviditas miatt finanszirozasi oldalrdl az ligylet kockdzatossagat is. Keretes irdsunkban
szerinti megbontdsat, és a hitelintézetek finanszirozasi aktivitdsanak alakuldsat ezen alszegmensekben®3. Az egyes
szegmensek terileti bontdsat a piaci adatok (pl. budapesti irodapiac alpiacai), az ingatlanok teruletileg eltéré jellege
(pl. budapesti belvarosi és vidéki szallodak kiilonbségei) és felhasznalasi mddja (pl. Budapest kornyéki bérbeadasi
célu logisztikai csarnokok piaca és a vidéki termel vallalatokhoz kapcsolddo logisztikai csarnokok eltérd piaci hely-
zete) alapjan hataroztuk meg. Osszességében elmondhatd, hogy a hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthitelei nagy aranyban févaros és kornyéki ingatlanokat finansziroznak, érdemi emelkedés a vidéki teriiletek
felé nem azonosithaté az elmult években.

Az iroda szegmensben a févaros budai oldalanak A budapesti bérirodapiac egy négyzetméterére juté
alpiacaihoz és Pest nem kdzponti teriileteihez kap-  projekthitel-allomany

csolédik teriiletaranyosan* a legtébb projekthitel.

ezer Ft/nm ezer Ft/nm
Az irodaszegmens belféldi projekthitel-allomanya w0 | [ 223
2025 végén 833 milliard forintot ért el, ebbdl minddsz- 450 | L 450
sze az allomany 2 szazalékahoz (a févarosi agglomera- 400 - [ 400
cioval egyliitt 3 szazalékahoz) kapcsolddtak vidéki fe- 338 ‘ >= zzg
dezetek. A févarosi alpiacok kozll a legtobb fedezet 250 | g =N ey I 250
(dllomanyaranyosan 28 szazalék) a Vaci uti irodafolyo- igg ] i B I igg
s6hoz kapcsolddott, majd rendre Dél-Buda (21 szdza- 14, | :—/7'<‘T‘\’\,ﬁ [
Iék), nem kdzponti Pest (15 szazalék), Buda kdzponti 50 - 50
teriiletei (11 szazalék), Eszak-Buda (10 szazalék), Pest 0 = N 9 < 9 0
kézponti teriiletei (7 szazalék) és a Belvaros (5 szaza- < ] < < <
Iék) alpiacok kovetkeztek. Teriiletaranyosan a teljes ki- :‘h’laef;“;c";;‘;dnatfl";z‘s’f" _’_E:Z'ai”;j " :g:gtak';‘;:’l‘:;‘
tettség 2021 6ta minddssze 6 szdzalékkal emelkedett, —e—Belvaros —e—Agglomeracié - - Atlag
ami azt jelzi, hogy a hitelintézetek kockazatvallaldasa  wmegjegyzés: Ev végén, a fedezet teriileti elhelyezkedése szerint.
mérsékelt volt a szegmensben. A budapesti irodapi-  Forrds: MNB.

ac alpiacainak teljes bérbeadasi célu irodadllomanyait
alapul véve, a Vaci uti irodafolyosdhoz kapcsolddé terilet-aranyos projekthitel-kitettség Iényegében egytitt mozgott
a févarosi dtlaggal (2025-ben 232 ezer forint), tartésan kevesebb hitel jut ugyanakkor a Belvaros (2025-ben 142 ezer
forint), Pest kozpont (100 ezer forint) és az agglomeracids (91 ezer forint) alpiacok egy bérbeadhatd négyzetméterére.
Az atlagosnal tobb projekthitel terheli az Eszak-Buda (350 ezer forint), Buda kézpont (309 ezer forint), Dél-Buda (304
ezer forint) és a nem kozponti Pest (283 ezer forint) alpiacok bérirodaallomanyanak egy négyzetméterét. Mivel az
egységnyi terlletre esé hitelkitettség szamitasanal az alpiacok teljes bérbeadasi célu allomanyat vettiik figyelembe,
az értékek eltérésében az egyes alpiacok bérbeadasi célu allomanyanak mérete, finanszirozas szerinti 6sszetétele,
és a finanszirozas mértéke is szerepet jatszik.

13 Ajelentés 5. fejezete a teljes projekthitel-allomanyra és -folydsitasokra vonatkozd adatokat tartalmaz, jelen keretes irds alapjat viszont csak azon
projekthitelek adjak, amelyekhez terileti elhelyezkedés szerint beazonosithaté belfoldi ingatlanfedezetek kapcsolddnak, ezért az 5. fejezetben
és a keretest irdsban bemutatott dsszesitett adatok eltérhetnek.

14 Nemcsak a ténylegesen finanszirozott, hanem a budapesti iroda alpiacok teljes bérbeadasi céld irodaallomanyaival szdmolva.
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A kiskereskedelmi szegmens projekthitelei k6zott
emelkedni kezdett a févaros kiilsé keriileteiben és
a vidéken elhelyezkedé ingatlanfedezetek aranya.
A kiskereskedelmi szegmens teljes belfoldi projekthi-
tel-allomanya legutébb 2022-ben emelkedett jelen-
t6sen, amikor a Budapest kdzponti kertleteiben (I-I1.,
V-VIII.) elhelyezkedé ingatlanfedezettel rendelkez6
allomany egy év alatt 183 milliard forintrél 296 milli-
ard forintra bévilt. 2023-t6l ugyanakkor fokozatosan
csokkent a kdzponti keriiletekben a kitettség, és 2025
végére ismét csak 174 milliard forintot (az dllomany
30 szazaléka) ért el. Ezzel parhuzamosan a budapes-
ti kils6 keriletek és az agglomeracié kezdtek teret
nyerni: két év alatt kdzel megdupldzddott, igy 2025
végén 108 milliard forintot (az dllomany 18 szazaléka)
ért el a hitelintézetek kiskereskedelmi projekthitel-ki-
tettsége ezeken a tertleteken. A megyeszékhelyekre,
valamint az egyéb vidéki terilletekre folydsitott kis-

kereskedelmi projekthitelek dllomanya kisebb mértékben, de szintén béviilt az utolsé két évben, ezek 2025 végén

A belfoldi projekthitelek megoszlasa a
kiskereskedelem szegmensben
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Megjegyzés: A fedezet teriileti elhelyezkedése szerint.
Forrds: MINB.

a belfoldi kiskereskedelmi projekthitel-allomany rendre 29 és 7 szazalékat adtak.

Az ipar-logisztika szegmens vidéki projekthitelei
kozott jelent6sen emelkedett a Debrecen vonzas-
korzetében elhelyezked6é ingatlanfedezetekhez
kapcsolédo kitettség. Az ipar-logisztika szegmens
ingatlanfedezetes projekthitel-allomanya az elmult
években dinamikusan bdéviilt, igy 2021 és 2025 vé-
ge kozott 226 millidrdrdl 451 milliard forintra emel-
kedett. A novekmény jelentGs része Budapest keleti
agglomerécidjahoz (elsésorban Fét, Vecsés, Ull6 tele-
pllésekhez) kapcsolddott, ahol a vizsgalt id6szak alatt
34 milliardrél 120 millidrd forintra bévilt a szegmens
projekthitel-allomanya. Szintén jelent6sen, 5 milliard-
rél 39 milliard forintra n6tt a Budapest nyugati agg-
lomeracidjahoz (els6sorban Paty, Biatorbagy, Torokba-
lint teleptilésekhez) kapcsolddo adllomany. A févarosi
agglomeracidba nem tartozod vidéki telepiilésekhez
kothet6 allomany 4 év alatt 98 milliardrol 182 milli-
ard forintra emelkedett, ezen beliil a Debrecenhez és

vonzaskorzetéhez kapcsolédé allomény 3 millidrdrél 41 millidrd forintra béviilt. Altalanossagban ugyanakkor nem volt
jellemz6, hogy az aktualisan legnagyobb kiilfoldi miikod6tEke-befektetésekkel érintett varosok vonzaskorzeteiben
Debrecenhez hasonld jelents projekthitel-kitettségek épiiljenek fel a hazai bankrendszerben. Ennek magyarazata
részben, hogy a legnagyobb ipari beruhazadsok esetében a gyartasi kapacitasok mellett a gyartds kiszolgalasahoz

A belfoldi projekthitelek megoszlasa az ipar-logisztika
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Megjegyzés: A fedezet teriileti elhelyezkedése szerint.
Forrds: MINB.

szlikséges létesitményekrdl is a beruhazé gondoskodott.
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2025-ben szinte kizdrélag Budapesten torténtek
projekthitel-folydsitasok a szalloda szegmensben.
A szdlloda szegmens belfoldi projekthitel-allomanya
az elmult négy évben folyamatosan, de mérsékelt
litemben béviilt, 2021 és 2025 vége kozott 328 milli-
ardrol 392 millidrd forintra nétt. A fedezetek terileti
elhelyezkedésének megoszlasdban nem volt azonosit-
hatd tartds és érdemi valtozas. 2025 végén dllomanya-
ranyosan a vizsgalt fedezetek 60 szazaléka Budapest
kozponti kerileteiben (I-11., V-VIII.) helyezkedett el,
tovabbi 15 szazalék a nem kdzponti keriiletekben, 8
szazalék a Balaton kiemelt Gdiil6korzetben, 10 sza-
zalék az egyéb kiemelt GdulSkorzetekben, 7 szazalék
pedig egyéb, nem kiemelt teriileteken. A szegmens
éves projekthitel-folydsitasainak teriileti megoszldsa
volatilisebb képet mutat: 2021-2024 atlagaban a fo-
lyésitasok 40 szazaléka kapcsolddott vidéki fedeze-
tekhez, 2025-ben azonban minddssze 7 szazalékuk.
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A belfoldi projekthitelek megoszlasa a szalloda
szegmensben
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Megjegyzés: A fedezet tertileti elhelyezkedése szerint.
Forrds: MNB.




Mellékletek

1. SZAMU MELLEKLET: A BUDAPESTI IRODAPIAC ALPIACAINAK BEMUTATASA®

Budapest irodapiacat a Budapest Research Forum adatgydjtései a kovetkezd nyolc alpiacra bontjak (22. abra):

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

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

t6ségek itt is korlatozottak.

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

o Eszak-Buda (North Buda): A |1, I1l. és XII. keriilet nagy része, a fejlesztések itt is kisebb teriletekre koncentralédnak.

22. dbra
A budapesti irodapiac alpiacai

CBD
CENTRAL BUDA
CENTRAL PEST
NORTH BUDA

SOUTH BUDA
NON-CENTRAL PEST
VACI UT CORRIDOR
PERIPHERY

Forrds: Budapest Research Forum.

¢ Dél-Buda (South Buda): A XI. és XXII. kertilet. Ezen alpiac fejl6désében az elérhetd fejlesztési teriiletek kindltak alterna-
tivat a VAaci uti irodafolyosd szolgaltato kdzpont célu irodabérlSinek, azonban az alpiac megkozelithetésége gyengébb,
mint a Vaci uti irodafolyosdé.

15 Forrds: Cushman & Wakefield.
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* Nem koézponti Pest (Non-Central Pest): Pest azon teriletei, amelyek nem részei a Belvarosnak, Pest kdzpontnak és
a Vaci uti irodafolyosénak.

e Vaci Gti irodafolyosé (Vaci Gt corridor): A Szent Istvan krt.—Vaci Gt—Ujpest varoskapu—Duna altal hatarolt teriilet. Az a bu-
dapesti irodafolyosd, ahol a legjelent&sebb irodafejlesztések torténtek az elérhetd fejlesztési tertileteknek és a jo megko-
zelitésnek (tomegkozlekedéssel az M3 metrévonal, gépkocsival a Vaci Gton keresztiil) koszonhet6en. Ez a legnépszer(ibb
alpiac a nemzetkozi cégek korében, szolgaltatd kozpontjaik elhelyezése kapcsan.

» Agglomeracio (Periphery): Az agglomeracid teriletei, els6sorban Budaors, Vecsés, Biatorbagy és Torokbalint.

2. SZAMU MELLEKLET: A BERLETI KERESLETTEL KAPCSOLATOS FOGALMAK

A Budapest Research Forum tagjai (CBRE, Colliers International, Cushman & Wakefield, Eston International, iO Partners,
Robertson Hungary), a kereskedelmi ingatlanok bérleti piacan torténd szerz6déskotéseket, a kovetkezd tranzakcidtipusok
szerint besorolva gy(jtik:

o Uj bérbeadas: azonnal rendelkezésre 4116 teriiletre megkoétott bérleti szerz6dés egy olyan bérlével, aki az adott ingat-
lanban még nem volt jelen.

¢ ElGbérlet: egy olyan épliletre vonatkozéan megkotott elGbérleti szerz6dés, amely még nem kerliilt dtadasra, nem szerepel
az aktudlis kinalatban. Ebbdl kifolydlag, a vizsgalt idGszak soran megkotott elGbérleti tranzakcidk volumene, ténylegesen

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

e Boviilés: egy olyan bérlvel megkotdtt bérleti szerz6dés, aki az adott ingatlanban mar jelen van, de meglévé bérleménye
mellett tovabbi teriiletet vesz bérbe.

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

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

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

* Netto bérbeadas: a ténylegesen Uj bérleti szerz6déskotések dllomanyat méri, s igy a fentiek kozll az Uj bérbeadas, az
el6bérlet és a bévilés tranzakcidk egyittes volumenét foglalja magaban, a vizsgalt id6szakra vonatkozdan.

* Netto piaci felszivas (vagy netté abszorpcid): a bérbe adott allomanyban tortént valtozast mutatja a vizsgélt idGszakban.

A nettd abszorpcio és a bruttd bérbeadas kozotti kiilonbséget a bérlet megujitasok, az el6bérletek, valamint a piacrdl
kivonuld bérl6k eredményezik.
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