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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:

1. A kereskedelmi ingatlan egyrészt egy redleszk6z, amit a gazdasdg szereplGi termelési tényezéként felhasznalnak tevé-
kenységiikhéz, és ezdltal értékiikre kihat a rdjuk irdnyuld kereslet és kindlat viszonya.

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

Ebbél adéddan 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 miikédésére is hatdssal van. Ez elsGsorban annak készénhetd, hogy a hitelintézetek vdllalati
hitelallomdnydnak jelentés része — Magyarorszdgon az dllomdny mintegy 40 szdzaléka — kereskedelmi célu ingatlannal
fedezett hitel.?

Mivel a banki eszk6z6k ilyen mértékdi 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 kozott, amely tulzott hitelezéshez vezethet, valamint kedvez az ingat-
lanspekuldcios célu hitelfelvételnek. Gazdasdgi valsdg esetén a bankokndl jelentkezé nemteljesité dllomdnyok terhelik az
intézmények tékemegfelelését, 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 rendelkezé intézményi befektetbknél is veszteséget generdl és hozzdjdrul a pénziigyi
stabilitdsi problémdk kialakuldsdhoz.

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

A Kereskedelmiingatlan-piaci jelentés cim(i kiadvdny célja, hogy betekintést nyujtson a piaci folyamatok mégétt meghu-
20d6 okok és az egyes piaci szereplGk kéz6tti kélcsénhatdsok rendszerébe. A kiadvdny ennek tiikrében a kereskedelmiin-
gatlan-piac kiilénb6z6, makrogazdasdgi, pénziigyi stabilitdsi aspektusainak bemutatdsa révén, nemzetkézi szintéren is
egyediildallo jegybanki publikdcidnak tekinthetd. A publikdcid dltal felhaszndlt informdciéhalmaz az aldbbi:

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

¢ A kereskedelmi ingatlanok finanszirozdsi piacdnak elemzése elsésorban az MINB dltal gydijtétt hitelintézeti mérlegadatok-
ra, kamatstatisztikdkra és hitelszerz6dés szintd, granuldris hiteladatokra tdmaszkodik, tovdbbd a Hitelezési felmérésbé/l?
a hitelezési folyamatok kvalitativ jellemzGirél gydijtétt informdcidk is felhaszndldsra keriilnek.

1 Ebbe beleértve a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek mellett azon klasszikus vallalati hiteleket is, amelyekhez kereskedelmi ingat-
lanon alapitott jelzalogjogot nyujtottak biztositékként.
2 Magyar Nemzeti Bank, Hitelezési felmérés: https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres
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1. Vezetbi osszefoglalo

2026. elsé félévben a lassan élénkiil6 konjunktiura nem tdmogatta érdemben a kereskedelmiingatlan-piacot. Egyes piaci
szegmensekben ugyanakkor kedvezd folyamatok Iathatdk: a turizmus béviilésével a szdllodaszektor teljesitménymutatoi
javultak, emellett a kiskereskedelmi forgalom béviilése is folytatdodott a fogyasztoi bizalmi index tébbéves csticsra emel-
kedésével. 2026. elsé félévben Gsszességében javult a kereskedelmiingatlan-piac ciklikus helyzetének megitélése, de az
elmult negyedévek felmérési adatai alapjdn a piaci szakemberek helyzetértékelése tovdbbra is bizonytalansdgot tiikréz.

A budapesti irodapiacon 2026. elsé félévben 0,3 szdzalékponttal 12,2 szdzalékra mérséklédott a kihaszndlatlansdgi rdta,
ezzel 13,2 szdzalékos hosszu tdvu dtlaga alatt tartozkodott a mutato. Az ipari-logisztikai piacon ezzel szemben jelentds, 2
szazalékpontos ugrdssal 14,8 szdzalékra emelkedett a kihaszndlatlansdgi rata. A budapesti ipari-logisztikai kihaszndlat-
lansdgi rdta ezzel jelentésen meghaladja 10,5 szdzalékos hosszu tdvu dtlagos értékét, és szintje a régios févdrosok kézotti
Osszevetésben is magasnak szamit. A mutato emelkedését a Budapest és kérnyéki ipari-logisztikai piac elsé féléves negativ
netto piaci felszivdsa eredményezte. Az irodapiacon az épiil6 iroddk alacsony elébérleti ardnya, valamint az dtaddsra vdrd,
dllami irodahdzak haszndlatba vételével varhato kéltézések miatt révid tdvon a kihaszndlatlansdgi rata emelkedése var-
hato. Az ipari-logisztikai piacon a magas tervezett ataddsi volumen és alacsony netto felszivds alapjan a mutato tovabbi
emelkedésére lehet szamitani.

2026. elsé félévben a hazai kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma mintegy 560 millid eurdt tett ki, ami az el6z6
év azonos idbszaki forgalmdt 50 szdzalékkal haladta meg. A féléves forgalom alakuldsdban érdemi szereplik volt a nagy
értékdi (50 millio eurét meghaladd) tranzakcioknak, hdrom ilyen addsvétel adta a forgalom 42 szdzalékdat. A hazai be-
fektetékh6z kéthetd tranzakcios volumen ardnya az elsé félévben ismét nétt, 80 szdzalékot tett ki a 2025-6s 61 szdzalék
utdn, mikézben a KKE régio dtlagdban 35 szdzalékot tett ki a hazai befekteték ardnya. Az érettebb nyugat-eurdpai iroda-
piacokon és a KKE régio orszdgaiban is jellemzéen stagndltak az elsGdleges irodabefektetési hozamok. A 2026. mdsodik
negyedév végét megel6z6 egy évben az elsédleges irodahozamok és bérleti dijak alapjan szamitott t6keértékek a KKE
régidban dtlagosan 5,4 szdzalékkal, Budapesten pedig 1 szdzalékkal emelkedtek. A nem enyhiilé geopolitikai fesziiltségek,
az euréhozamok emelkedése és a befektetési forgalom tovabbra is visszafogott szintje az ingatlanpiaci elvart hozamok
csbékkenése ellenében hatnak, akaddlyozva az értékeltség érdemi javuldsdt.

2026. elsé félévben a bankok az eléz6 év azonos idészakdhoz képest 21 szdzalékkal tébb kereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthitelt folydsitottak. A kihelyezett volumenen beliil 22 szdzalék refinanszirozdsi célt szolgdlt, ezzel az drfolyamszdirt
dllomdny 12 szdzalékkal emelkedett éves alapon. A kihelyezett projekthitelek volumene az ipari-logisztikai ingatlanok és
lakdparkok esetében nétt legnagyobb mértékben, ugyanakkor az ipari-logisztikai folydsitdsokndl 37 szdzalék volt a refi-
nanszirozdsok ardnya. A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomdnydnak kockdzati besoroldsa
Osszességében nem romlott, de az ingatlanszektorhoz kapcsolédo kétvénykitettségek kockdzata emelkedett a mdsodik
negyedévben. Az MINB Hitelezési felmérése alapjan 2026 mdsodik negyedévében a bankok ésszeségében valtozatlanul
hagytdk az izleti ingatlan szegmensben a hitelhez jutds feltételeit, de irodahdzak esetében nettd 11 szdzalékuk szigoritott.
2026 mdadsodik félévére elGretekintve, a bankok 10 szdzaléka szektorspecifikus kockdzatokra és tulértékeltségre hivatkozva
az irodahdzak esetében tovdbb szigoritana a projekthitel-sztenderdeken.

A tovdbbra is fenndllo kereskedelmiingatlan-piaci kockdzatokra tekintettel — a kordbbi déntésnek megfeleléen — az MINB
2026. janudr 1-jétdl 1 szdzalékos szektordlis rendszerkockdzati tékepuffert (sSyRB) alkalmaz. Ez tamogatja a hazai hitelinté-
zetek kereskedelmiingatlan-piaccal szembeni kitettségei vonatkozdsdban a sokkellendllo-képesség névelését. A kockdzatokat
mérsékli a portfdlio konzervativ dtlagos 50 szdzalék kériili LTV-ardnya, valamint a nemteljesité hitelek alacsony ardnya is.
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2. Iroda és ipar-logisztika bérleti és

fejlesztési piacok

2026. elsé félévben a budapesti irodabérleti piacon a kihaszndlatlansdgi rdta 0,3 szdzalékpontos csékkenést kévetéen 2026.
junius végén 12,2 szdzalékon dllt. A Budapesten dtaddsra vdrd, dllami megrendelésre felépiilt iroddk magas volumene néveli
a kihaszndlatlansdgi rata emelkedésének kockdzatdt. A Budapest és kérnyéki ipari-logisztikai teriiletek kihaszndlatlansdgi
rdtdja az elsé félévben 2025. év végéhez képest 2 szdzalékponttal hosszu tavu dtlaga folé emelkedett. A mutato 2026.
junius végén 14,8 szdzalék volt, ami régios sszevetésben magas szint, és eléretekintve a fejlesztésekben rendelkezésre
allo szabad teriiletek és a kereslet aktudlis szintje alapjdn tovabbi emelkedése varhato. Az elmult évek kapacitasbévité
beruhdzadsi projektjei ugyanakkor tdmogathatjdak az ipari export és a szegmens teljesitményét.

1. dbra
Bérleti és fejlesztési aktivitas a budapesti irodapiacon
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Megjegyzés: Az épiil6 irodateriiletek 2026. mdsodik negyedév végi
adatok alapjdn.

Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

2. abra
Fejlesztési aktivitas és kihasznalatlansagi rata a régios
févarosok irodapiacain
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Forrds: MINB gydijtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjan.

2026. els6 félévben a budapesti irodapiac kihasznalatlan-
sagi rataja mérséklédott, de a rata névekedésének kocka-
zata tovabbra sem enyhiilt. 2026. elsé félévben a budapesti
modern irodak kihasznalatlansagi rataja enyhén (0,3 szaza-
Iékponttal) mérsékl6dott, és junius végén 12,2 szazalékon
allt (1. dbra). A rata elsd félévi csokkenését segitette, hogy
a nettd piaci felszivas® és az Uj atadasok kiegyenlitették egy-
mast. Emellett az els6 negyedévben egy statisztikai revizid
a modern irodaallomanyban minimalis névekedést okozott.
Az elsé félév irodapiaci keresletében a szerz6déshosszabbi-
tasok dominaltak, az ezek nélkiil szamitott nettd kereslet az
el6z8 év azonos id6szakahoz képest 19 szazalékkal csdkkent.
Az Uj kindlat tekintetében tobb, kordbban masodik negyed-
évre vart atadas elmaradt, ezek mind korabbi allami meg-
rendelésre, allami intézmények szamara épllt irodahazak
(1. keretes irds). 2026. masodik félévére 40 ezer négyzetmé-
ter bérbeadasi célra épulé irodaterilet atadasa varhatd, az
allam szamara felépilt irodakon kivul. A még at nem adott
allami irodakkal egyltt, Budapesten 2026. masodik negyed-
év végén 414 ezer — az allamiak nélkll 176 ezer — négyzetmé-
ter irodaterilet (a meglévé irodadllomany 9,3 szazaléka) épi-
tése volt folyamatban. 2026. junius végén a piaci bérbeadasi
célra épulé irodahdazak el6bérleti aranya 25 szazalék volt.

2026. elso félévben valamennyi régios févaros irodapia-
can csokkent a kihasznalatlansagi rata. A legalacsonyabb
kihasznalatlansagi szintet (5,8 szazalékot) Pragaban, a leg-
magasabbat (13,4 szazalékot) pedig Pozsonyban lehetett
megfigyelni (2. dbra). Az épil6 irodateriletek meglévé al-
lomanyhoz viszonyitott aranya a vizsgalt hat févaros kozll
Pragaban (+1,1 szazalékpont) és Bukarestben (+0,4 szazalék-
pont) enyhén emelkedett, a tobbi févarosban pedig 0,1-1,8
szazalékpont kozotti mértékben mérsékl6dott. 2026. junius

3 A kereskedelmi ingatlanok bérleti keresletével kapcsolatos fogalommeghatérozésok a 2. szdmu mellékletben talalhatéak.
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3. abra

Uj atadasok, netto felszivas és kihasznalatlansagi rata

Budapest és agglomeracidja ipari-logisztikai piacan
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Megjegyzés: A tervezett dtaddsok 2026. mdsodik negyedév végi ada-
tok alapjan.

Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

4. abra
A megvalodsult és tervezett ipari-logisztikai atadasok
Magyarorszagon
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Megjegyzés: Ké6zép-Magyarorszdg tartalmazza a Budapesten és agg-

mdsodik negyedév végi adatok alapjdn.
Forrds: CBRE.

végén Bukarestben, Pozsonyban és Varsoban 2,1-6,3 sza-
zalék volt ez az arany, Budapesten, Pragaban és Széfidban
pedig magasabb, 7,8-9,3 szazalék.

Emelkedett a Budapest és kornyéki ipari-logisztikai piac ki-
hasznalatlansagi rataja, ami el6retekintve is folytatodhat.
2026. els6 félévben a Budapest és kornyéki ipari-logisztikai
piac kihasznalatlansagi ratdja 2 szazalékponttal emelkedett,
és 14,8 szazalékon allt junius végén (3. dbra). Az elsé félév
nettd piaci felszivasa negativ volt, azaz a bérbeadott allo-
many csokkent az uj atadasokkal ndvekvé teljes allomany
mellett. A 2026. elsé félévben Ujonnan piacra érkezett teri-
letek (71 ezer négyzetméter) 27 szdzalékanak volt bérlGje az
atadaskor. 2026 masodik félévére tovabbi 261 ezer négyzet-
méter ipari-logisztikai terlilet atadasat tervezik, amelyeknek
72 szazaléka rendelkezett elGbérleti szerz6déssel 2026. juni-
us végén. Osszesen 326 ezer négyzetméter ipari-logisztikai
terulet (a meglévé dllomany 7,8 szazaléka) épul a Budapest
és kornyéki piacon. A Budapest és kornyéki ipari-logisztikai
piac kihasznalatlansagi ratdja 2025. masodik negyedév ota
a 10,5 szazalékos hosszu tavu atlaga folott tartézkodik, és
a KKE-régios févarosokkal 6sszehasonlitva kiugréan magas-
nak szamit. A tervezett Uj atadasok Ures terileteinek vo-
lumene alapjan a mutatéban tovabbi emelkedés varhatd.

A keleti orszagrészben épiil a legtobb ipari-logisztikai ingat-
lan. 2026. junius végén, orszagos szinten mintegy 18,8 millié
négyzetméter volt a modern ipari-logisztikai ingatlanok allo-
manya, a bérbeaddsi célu és sajat hasznalatu ingatlanokat is
beleértve (melléklet 8. dbra). 2026. elsé félévben 547 ezer
négyzetméternyi Uj terliletet adtak at, amely a 2025. év végi
allomany 3 szazaléka (4. abra). 2026. junius végén a bérbe-
addasi céli modern ipari-logisztikai dllomany orszagosan 6,5
millié négyzetmétert tett ki, ennek kihasznalatlansagi rataja
13,2 szazalék volt, ami 1,8 szazalékpontos emelkedés 2025.
év végéhez képest. Tobb kapacitdsbdvité beruhazasi projekt
fordult termel6re az idei évben. Az elmult id6szaki kedvezd
ipari teljesitményt néhany nagy ipari szerepl6 tdmogatja,
amely tendencia varakozasunk szerint a masodik félévben
is fennmaradhat, segitve az ipari export és a szegmens tel-
jesitményét.* 2026. masodik félévben és 2027-ben tovébbi
1,6 milliéd négyzetméter ipari-logisztikai ingatlan atadasa
varhato orszagszerte, ez a 2026. junius végi allomanyhoz
képest 9,5 szazalékos bdviilést jelent. A kovetkezé masfél
évben tervezett Uj atadasok 57 szazaléka Kelet-Magyaror-
szagon, 27 szazaléka Kozép-Magyarorszagon (Budapestet
is beleértve), 16 szdzaléka pedig Nyugat-Magyarorszagon
varhato. A kelet-magyarorszagi magas aranyt féként a régid
folyamatban Iévé ipari beruhazasai, illetve az altaluk indu-
kalt terlletigények magyarazzak.

4 Magyar Nemzeti Bank, Inflacids jelentés, 2026. szeptember: https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2026-09-22-

inflacios-jelentes-2026-szeptember
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1. keretes iras
Allami megrendelés(i irodahaz-fejlesztések a budapesti irodapiacon

Keretes irdsunkban az elmult harom év kivitelezés alatt allé irodaterileteinek tilnyomd részét (75-85 szazalékat)
kitevs, a magyar allam megrendelésére felépilt irodahdzak helyzetét, és a budapesti irodapiaci kihasznalatlansagi
ratara gyakorolt potencialis rovid- és kdzéptavu hatasukat mutatjuk be.

2023-ban Magyarorszag kormanya 6sszesen mintegy 331 ezer négyzetméter (a 2026. masodik negyedévi teljes
budapesti modern irodadllomany 7,4 szazalékat kitevd) irodaterilet felépitésére és megvasarlasara kotott szerzo-
dést. A megrendelt irodahazak egy részének (93 ezer négyzetméter) atadasa 2025. masodik félévben és 2026. elsé
negyedévben megtortént, és az atadott épuletek teljes kihaszndltsaggal keriltek be a Budapest Research Forum
altal monitorozott budapesti modern irodaallomanyba.’> A teljes dllami megrendelésb8l még fennmarado, 238 ezer
négyzetméter irodaterilet dtadasat 2026. masodik negyedévre iddzitették volna a fejleszt6k, de ez végiil nem tortént
meg, és a még at nem adott terllet mintegy felét kitevé projekt (Zugld Varoskozpont — ZVK) esetében elszamolasi
vita indult a fejlesztd és az allam kdzott, amely bizonytalan ideig elhalasztja a projekt ataddsat.® A ZVK irodaterile-
teken kiviil a BudaPart projekt keretében is mintegy 100 ezer négyzetméternyi iroda vart atadasra 2026. masodik
negyedév végén, amely a modern irodadllomany 2,3 szazalékat teszi ki. A BudaPart projekt keretében 2026. els6
negyedévben mar 43 ezer négyzetméter iroda ataddsa megtortént.

Az dllam altal épittetett irodak két csatornan keresztil hathatnak az irodapiaci kihasznalatlansagi ratara:

e A mdr atadott és a kozeljov6ben az allamnak dtadasra kerll6 irodahazak esetében a bekoltoz6 intézmények egy
része az irodapiaci statisztikdk részét képez6 modern irodahazakbdl kdltozhet ki, melyek esetében a hatrahagyott
terlletek emelik a kihaszndlatlansagi ratat.

o Az dllam és a fejlesztd kozotti elszamolasi vita egy kimenetele lehet, hogy a ZVK-projekt irodahaza a jovében meg-
jelenhet a budapesti irodabérleti piac kinalati oldalan, ami ceteris paribus — a 2026. junius végi irodaallomanyt
alapul véve — 2,6 szazalékponttal emelné a kihasznalatlansagi ratat.

Az j dllami irodahazak felhasznalasaval, és a bekolt6z6 szervezetek, vallalatok meglévd irodateriileteivel kapcso-
latos részletes informacidk nem allnak rendelkezésre, illetve a ZVK-projekthez kapcsolddo jogi eljarasok is jelent6s
bizonytalansagot okoznak, emiatt a kihaszndlatlansagi rata varhato alakulasat érdemi bizonytalansag 6vezi. Mindezek
tikrében két szélsGséges, a piaci tulkinalat alakuldsa szempontjabol egy legjobb és egy pesszimista forgatékonyv
kihasznalatlansagi ratara gyakorolt hatasat mutatjuk be. Fontos azonban megjegyezni, hogy a hatasszamitasok so-
ran mindkét esteben a 2026. masodik negyedév végi budapesti irodaallomdanybdl és a kihasznalatlan teriletekbdl
indultunk ki, az dllami irodahazak felhasznalasara vonatkozo feltételezéseken kiviil minden egyéb valtozatlansaga
mellett, és a teljes hatdst egyben, egy id6pontra koncentrdlva, az egyes részhatdsok lehetséges id6beli szétterilé-
sének figyelmen kivil hagyasdval szamoltuk.

Legenyhébb hatds abban az esetben adddik, amikor valamennyi, allami megrendelésre felépult irodahaz végil az
allamhoz keril (a ZVK is) és a hozza kapcsolodé szervezetek, vallalatok foglaljak el teljes egészében a terileteket.
Ekkor az irodapiaci kihasznalatlansagi rata emelkedését a bekoltdz6 allami intézmények altal hatrahagyott modern
irodatertiiletek okozzak. Ez utébbit pontosabb informacié hianyaban az 6sszes Uj teriilet 30—40 szazaléka kozotti
szintre becsuljuk, tekintve, hogy tobb allami szervezet allami tulajdonu és/vagy régi, a modern irodaallomanyon

5 A felhaszndld sajat tulajdonaba keriild irodahazak a piaci statisztikdban teljes kihasznaltsdggal szerepelnek, figgetlenil attdl, hogy az épiletet

milyen mértékben hasznaljak.

6 A Kormany 2026. augusztus elején bejelentette, hogy elall a Zuglé Véroskézpont Irodakomplexum (ZVK) megvésarlasatdl. E dontés folyomanya-
ként, 2026. augusztus végén a ZVK-t fejleszt6 cég és a projekt kivitelezését végzs, a fejlesztével egy cégcsoportba tartozéd épitdipari vallalat is
csGdeljarast kezdeményezett maga ellen. A ZVK-projekt igy fizikailag elkészilt ugyan, de az dllam és a fejleszt§ kozotti jogi vita rendez8déséig,
illetve a csGdeljarasok kimenetelétdl fliggden bizonytalan ideig még biztosan nem keril végsé tulajdonosahoz. Az épiletek igy egyelére feltehe-
téen lGresen maradnak, és egy kés6bbi, bizonytalan id6pontban fognak akar allami, akar piaci felhasznaléjukhoz keriilni. Az épliletek igy jelenleg

nem képezik részét a modern irodaalloményra vonatkozé statisztikaknak.
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kivll esd helyrdl érkezhet. E feltételezés mellett a 2026. masodik negyedév végi piaci adatokbdl kiindulva, az allami
irodaatadasok teljes hatdsa a kihasznalatlansagi ratara +1,2—-1,9 szazalékpont koézott alakulhat.

Pesszimista forgatokdnyviink szerint a ZVK-projekt végsé soron nem az allamhoz kerdil, hanem a jogi folyamatok
lezarultdval piaci kinalatként fog megjelenni, a tobbi allami irodaterilet kapcsan pedig szintén a 30—40 szdzalékos
terlletvisszaadasi aranyt alkalmazzuk. E feltételezések mellett az eredmények azt mutatjak, hogy a 2026. masodik
negyedév végi szinthez képest, az dllami irodak teljes hatasa a kihaszndlatlansagi ratara +3,2—3,6 szazalékpont
kozott alakulhat.
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3. A kereskedelmiingatlan-befektetések

A hazai kereskedelmiingatlan-befektetési piac forgalma 2026. elsé félévben az el6z6 év azonos idészakdhoz képest 50
szdzalékkal béviilt, hosszabb tdvu Gsszehasonlitdsban azonban tovdbbra is mérsékelt befektetési aktivitdsrol beszélhetiink.
A félév sordn az elsédleges ingatlanbefektetési hozam stagndlt valamennyi piaci szegmensben. A Royal Institution of
Chartered Surveyors negyedéves rendszerességii felmérése” alapjan 2026. mdsodik negyedévben az ingatlanpiaci szak-
emberek tébbsége (72 szazaléka) a kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetét madr fellendiilési szakaszba tette, azonban
helyzetértékelésiiket az elmult negyedévek adatai alapjdn még magas bizonytalansdg jellemzi.

5. abra Két éve valtozatlan hozamszint mellett névekvé, de egyeld-
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési re még mindig visszafogott a befektetési forgalom a hazai
volumene kereskedelmiingatlan-piacon. 2026. els6 félévben a hazai
> o0 Mill6 EUR MIlGER kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma 560 millid
eurot ért el, amelynek kozel 80 szazaléka jovedelemtermeld

1730 1 " 17° ingatlanra vonatkozo tranzakcié volt, dtéde pedig jovedel-
150 4 r 1300 met nem termeld, felljitast és/vagy funkciovaltast igényld
1250 A F 1250  projektingatlanokra, illetve sajat hasznalatra megvasarolt
1000 1 L 1000 ingatlanokra vonatkozott. 2025. els6 félévhez viszonyitva
. L oz8 a teljes befektetési forgalom 50 szazalékkal nétt, a jove-
500 | | 500 delemtermel6 ingatlanok tranzakcios volumene pedig 48
szazalékkal emelkedett (5. dbra). A 2025-ben és 2026-ban

01 [ latott jelentGs emelkedés ellenére a 2016—-2021 évekhez

0 - 0

viszonyitva tovabbra is visszafogott befektetési aktivitasrol
beszélhetlink. Az elsé félév befektetési forgalmaban érdemi
szereplk volt a nagy értéki tranzakcidknak, a teljes volumen
42 szazaléka harom nagy értékd tranzakcidhoz két6dott.
A hazai befektet6k vasarldsainak aranya a teljes tranzakci-
0s volumenen belil ismét emelkedett, a 2025. egész éves

2007
2008
2009
2024

2025. I-II.
2025

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2026. |11

Eiroda WKiskereskedelem M Ipar-logisztika mHotel @ Fejlesztésitelek mEgyéb

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

6. dbra 61 szazalék utan, 2026 elsé hat hénapjaban 80 szazalékot
ElsGdleges hozamok és irodapiaci hozamfelar tett ki (melléklet 14.4bra). 2026. elsd félévben az elsGdleges
a magyar kereskedelmiingatlan-piacon . . .
(prime) hozam?® egyik szegmensben sem viltozott, tartva
i B_ e a két éve kialakult szinteket: az els6dleges iroda- és ipar-lo-
9 1 Fo gisztika hozam 7 szézalékon, a bevasarlokézpont-hozam 6,75
3 ] I j szazalékon allt. A 2026-ban tovabb emelkedd 10 éves eurd-
6 W 6 kétvény-hozam?® hatdsara, a hazai ingatlanbefektetések ho-
i | | i zamfeldra, a 2025-6s 45 bazispontos csdkkenést kdvetben,
3 4 M3 Ujabb 26 bazisponttal csokkent (6. abra). A KKE-régio 2026.
i ] I i elsé félévi befektetési forgalma eltérd piaci tendencidak mel-
ot——v—r———r—r—r—r—r—1——r—————7 0 lett 12 szazalékkal meghaladta az el6z6 év azonos id6szaki
o1 <l

forgalmat, legnagyobb mértékben Lengyelorszagban (115

szazalékkal) n6tt a tranzakcids volumen, emellett még Ma-

Prime iroda hozamfelér ——Prime iroda hozam gyarorszagon tortént jelent6s emelkedés, viszont a tébbi

Prime ipar-logisztika hozam ~—Prime bevésarlékézpont hozam e . f | . ,l. . GDP . .

10 éves euroketvényhozam régios orszdg forgalma nominalisan és -aranyosan is
csokkent (melléklet 17. dbra).
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2025

2026. II.

Megjegyzés: A 10 éves eurdkétvény-hozam az AAA mindsitési eurdé-
vezeti orszdgok dltal kibocsdtott 10 éves dllamkétvények hozamainak
negyedik, 2026 esetében mdsodik negyedévi dtlaga.

Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, EKB.

7 Royal Institution of Chartered Surveyors, Global Commercial Property Monitor. Elérhetd: https://www.rics.org/news-insights/market-surveys/
global-commercial-property-monitors

8 A hozam adatok a kereskedelmi ingatlantranzakcidk (induld) brutté hozamait jelentik, amely az ingatlan éves nettd bérleti bevétele, valamint az
addsvételi ar hanyadosaként értelmezendd, és a befektetdk dltal elvart hozamszintet tikrozik.

% A 10 éves eurdkdtvény-hozam az AAA mindsitésii eurddvezeti orszagok éltal kibocsatott 10 éves allamkétvények hozamainak atlaga.
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7. dbra

A kereskedelmi ingatlanok értékeltsége
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V3 orszagok és Romania sav
——Eurozéna
Egyesiilt Allamok

——Magyarorszag
——Németorszag

Megjegyzés: A KKE-orszdgok esetében becsiilt irodapiaci tékeérték-in-
dexek, az Egyesiilt Allamok és az eurézéna esetében valamennyi keres-
kedelmiingatlan-tipust, Németorszdg esetében az iroda és kiskereske-
delmi ingatlanokat magdban foglald, megvaldsult tranzakciok alapjan
becsiilt index. Az eurézéna és Németorszdg esetében az utolsé adat-
pont 2025. negyedik negyedév, az Egyesiilt Allamok esetében pedig
2026. elsé negyedév.

Forrds: BIS, CBRE, Cushman & Wakefield.

8. abra
A hazai kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetének
értékelése
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Megjegyzés: 2026. juliusi valaszok alapjan.
Forrds: RICS.

Lassu iitemben, de javult a kereskedelmi ingatlanok érté-
keltsége a régidban és a nyugat-eurdpai orszagokban is.
2026. elsé félévben a kereskedelmi ingatlanok befektetési
forgalma eurdpai Osszesitésben 14 szazalékkal emelkedett
(melléklet 18. abra). Az érettebb nyugat-eurdpai irodapiacok
és a KKE régid orszagainak tobbségében jellemz&en stagnal-
tak az els6dleges irodabefektetési hozamok. Németorszag-
ban az iroddkra és kiskereskedelmi ingatlanokra vonatkozd
arindex 2025-ben folyamatosan emelkedett, év végére 3,5
szazalékkal volt magasabban az egy évvel korabbi szinthez
képest (7. dbra). Az irodapiaci els6dleges hozamok és el-
sédleges bérleti dijak alakuldsa alapjan, Nyugat-Eurépaban
a prime irodak szamitott t8keértékel® 4tlagosan 5,7 szaza-
lékkal emelkedett a 2026. junius végét megeldz6 egy év-
ben.!! Kelet-Kdzép-Eurdpdban is folytatddott az értékeltség
emelkedése, atlagosan a t6keértékek 5,4 szazalékos emelke-
dése volt megfigyelhetd a vizsgalt id6szakban, orszagonként
1-9 szdzalék kozotti valtozasokat mutatva. Az értékeltség
emelkedése f6ként a bérleti dijak emelkedésének tudhaté
be a hozamok stagndldsa mellett. Az els6dleges irodaho-
zamok és bérleti dijak alapjan, Budapesten az elsGdleges
irodabefektetések t6keértéke 1 szazalékkal emelkedett
2025. masodik negyedév végéhez képest. Az irodapiacok
értékeltsége még érdemben elmarad a 2023 el6tti években
latott szintektSl. A nem enyhil6 geopolitikai fesziiltségek,
az euréhozamok emelkedése és az emelkedd befektetési
forgalom tovabbra is mérsékelt szintje az ingatlanpiaci el-
vart hozamok csokkenése ellenében hatnak, akadalyozva
az értékeltség érdemi javulasat.

A szakemberek tobbsége mar fellendiilési szakaszban latta
a hazai kereskedelmiingatlan-piacot, de helyzetértékelé-
stk az elmult negyedévek adatai alapjan még bizonytalan.
A Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) felméré-
se alapjan, 2025 végén a megkérdezett szakemberek kozel
kétharmada a ciklus mélypontjara tette a hazai kereskedel-
miingatlan-piaci ciklikus pozicidjat, ez az arany 2026. junius
végére 28 szazalékra csokkent (8. dbra). Pozitiv fejlemény,
hogy mar egy vélaszadd sem érzékelt piaci visszaesést a ma-
sodik negyedév végén, mikozben az els6 negyedév végén
még 18 szazalék volt a visszaesést érzékel6k aranya. 2026.
masodik negyedév végén a valaszaddk nettd 40 szazaléka
szamitott az irodapiaci t6keérték emelkedésére a kdvetkezd
harom hénapban, amire a koronavirus-jarvany kezdete o6ta
nem volt példa, a szakemberek azota szinte folyamatosan
a t6keértékek csokkenését prognosztizaltak (melléklet 28.
abra).

10 Az elsédleges (prime) irodak t6keértéke egy szamitott, elméleti érték, ami a prime bérletidij-szintb8l adddo éves nettd bérleti bevételnek
a prime hozammal, dérékjaradék-szerlien t8késitett dsszege (éves prime bérleti bevétel/prime hozam).

11 A prime hozamok és bérleti dijak valtozésa alapjan becsilt t6keérték-véltozasok kapcsdn megjegyzendd, hogy a prime hozam és bérleti dij az
adott piacon a legjobb minGségl és elhelyezkedésii ingatlanok esetén elvart hozamot és bérleti dijat jelentik. A prime ingatlankategdriaban
mért valtozasok mértéke nem feltétlenul tukrozi a teljes irodapiac atlagos tendencidjat, de jo indikdtor lehet a valtozasok iranya tekintetében.

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2026. OKTOBER
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4. A kereskedelmi ingatlanok finanszirozasa

2026 elsé félévében a lakdparkok finanszirozdsdhoz kéthetd projekthitel-allomdny 44 szazalékkal béviilt, mig az ipar-lo-
gisztikaban stagndlt, a szdlloda, irodahdz és kiskereskedelem szegmensekben 5—6 szdzalék kéz6tti mértékben zsugorodott
a bankok hitelallomanya fél év alatt. A hitelintézetek dltal 2026 elsé félévében kihelyezett projekthitelek volumene 21
szazalékkal béviilt éves ésszevetésben. A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomdny dtlagos LTV-ardnya
a 2025. végi 51 szdzalékrdl 49 szdzalékra csékkent 2026 mdsodik negyedévére, azonban az NPL-rdta 0,6 szdzalékpont-
tal 3,7 szdzalékra emelkedett. A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomdnydnak kockdzati
besoroldsa 6sszességében nem romlott, de az ingatlanszektorhoz kapcsolodo kétvénykitettségek kockdzata emelkedett

a mdsodik negyedévben.

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

Forrds: MNB.

Egyediil a laképarkok finanszirozasahoz kapcsol6dé pro-
jekthitel-allomany béviilt 2026 elsé félévében. 2026. junius
végén a hitelintézetek mérlegében |évé kereskedelmiingat-
lan-finanszirozasi projekthitel-allomany*? 3015 millidrd fo-
rintot tett ki, amely az arfolyamhatas kiszlirésével 4,4 sza-
zalékkal emelkedett a 2025. végi szinthez képest (9. dbra).
2026 elsé félévében csak a lakdparkok finanszirozasahoz
kothetd projekthitel-dllomany bdvilt, mintegy 44 szazalék-
kal. Az ipar-logisztikdban stagnalt, a szalloda, irodahaz és kis-
kereskedelemben szegmensekben pedig 5-6 szazalék kozotti
mértékben zsugorodott a bankok hitelallomanya fél év alatt.
A devizahitelek részaranya az dllomanyon beliil 77 szazalé-
kot tett ki 2026. junius végén, ami 2025 végéhez képest 3
szazalékpontos mérséklédést jelent. A hitelintézeti szektor
2026. junius végén fennalld projekthitel-allomanyan belil
a harom legnagyobb allomannyal rendelkezé bank egyiitte-
sen 54 szazalékos részesedéssel birt, ami [ényegében meg-
egyezik a 2025. év végi piaci részesedéssel. Osszességében
a hitelintézeti szektor projekthitel-allomanya a szavatold
t6ke aranyaban 31 szazalékot, mig az intézmények ingatla-
nugyletekhez kapcsolodd kotvényallomanyaival kiegészitett
kitettséglik 40 szazalékot tett ki 2026 juniusdban (melléklet
23. abra). E mutato az elsé negyedév végi szinthez képest
féként az intézmények t6keellatottsaganak javulasaval 3,8
szazalékponttal mérsékl6dott a masodik negyedév végére.

12 A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomany, és -folydsitdsok monitorozdsdban az MNB a hitelregiszter adatszolgaltatés hitelszer-
z8dés szint(i adatainak hasznalatara tért at, amelyek 2019. decembertdl alinak rendelkezésre. A hitelregiszter a kordbban hasznalt —a CRR projekt-
hitel-definicidjat alapul vevé — adattdblakhoz képest a projekthitelek egy szélesebb kérére nyujt ralatast, ezért a 9. és 10. abrakon a 2019. negye-
dik negyedév elétti allomanyi adatok dsszehasonlithatdsdga a 2019. negyedik negyedéves és azt kovets adatokkal korlatozott.
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10. abra
A hitelintézeti szektor kereskedelmi

ingatlan

fejlesztésére vagy vasarldsara nyujtott projekthitel-

folydsitasai ingatlantipusok szerint
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Megjegyzés: 2011 el6tt a kiilféldi vdllalkozdsnak nydjtott hitelekrél
nem dll rendelkezésre ingatlantipusok szerinti bontds. Az adatok
2020-tdl a nem pénziigyi vdllalatok mellett pénziigyi kézvetité intéz-

mények (tébbek k6zott befektetési alapok) hiteleit is tartalmazzdk.

Forrds: MNB.

11. 4bra
A kereskedelmi ingatlannal fedezett

projekthitel-

allomany LTV-kategoridk szerinti 6sszetétele
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Megjegyzés: A fenndllé tékedsszeg ardnydban, lakdpark hitelek nélkiil.
A teljes dllomdny mintegy 80 szdzalékdra, 2026. junius végén 82 szd-
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zalékdra dllnak rendelkezésre az LTV-szdmitdshoz sziikséges adatok.

Forrds: MNB.

A piaci koncentracio novekedése mellett 6todével boviilt
a hitelintézetek altal kihelyezett projekthitelek volume-
ne. 2026 elsé félévében a hitelintézetek 474 millidrd forint
értékben folydsitottak kereskedelmi ingatlannal fedezett
fejlesztési vagy vasarlasi projekthiteleket, amely éves 6sz-
szevetésben 21 szazalékos bdviilést jelent (10. abra). Az Uj
folydsitasok 22 szazaléka szolgalt refinanszirozasi célt, mig
az el6z6 év azonos idGszakdaban ez az arany 44 szazalék
volt. A kibocsatas névekedéséhez legnagyobb mértékben
a laképark és ipar-logisztika szegmensekben térténd hitel-
kihelyezések jarultak hozza, melyek rendre 79 és 87 sza-
zalékkal néttek éves Osszevetésben. Irodahdzak esetében
31 szazalékkal nétt, az alacsony sulyt képvisel6 szalloda
szegmensben pedig 23 szazalékkal csdkkent a hitelkibo-
csatas. A 2026. elsé félévi folyodsitasok esetében a harom
legaktivabb finanszirozé bankhoz a szektorszintl volumen
66 szazaléka kot6dott, a legmagasabb, mintegy 92 szazalé-
kos koncentraciot a kiskereskedelmi szegmens hitelezése
mutatta (melléklet 20. dbra). 2026 juniusaban az Ujonnan
szerz6dott piaci alapu projekthitelek atlagos kamata a forint
hitelek esetében 8,1 szazalékot, mig az eurdalapu hitelek
esetében 5,6 szazalékot tett ki (melléklet 21. dbra). Az MNB
2026. juliusi Hitelezési felmérése!? alapjan, a bankok a szek-
tort 6vez6 negativ kilatdsok miatt, az iroda projekthitelek
esetében a hitelfeltételek tovabbi szigoritasat helyezték
kilatasba (melléklet 25. abra).

A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomany
NPL-ratdja emelkedett, a hitelfedezeti mutaté kedvezé.
2026 masodik negyedévében a fennalld t6kedsszeg alap-
jan, a hitelfedezeti mutaté (Loan-to-Value-arany, LTV-arany)
a kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomany
6 szazaléka esetében haladja meg a 75 szazalékot és 3 sza-
zaléka esetében a 100 szazalékot (11. abra). A hitelintézetek
kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomanyanak
atlagos LTV-aranya a 2025. végi 51 szazalékrol 49 szazalékra
csokkent 2026 masodik negyedévére. Az 50 szazalék koriil
ingadozd allomdanyi LTV-arany konzervativnak tekinthet6.
A hitelintézeti szektor kereskedelmiingatlannal fedezett pro-
jekthitel-dllomanyanak portféliomindsége 2026 elsé félévé-
ben romlott, az NPL-rata 0,6 szazalékponttal 3,7 szazalékra
emelkedett. Javulds csak a lakdpark szegmensben tortént.

13 MNB Hitelezési felmérés, 2026. jalius. Elérhets: https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres/

hitelezesi-felmeres-2026-julius
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12. dbra
A kereskedelmiingatlan-kitettségek értékvesztés-
kategoriak szerinti 6sszetétele
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Megjegyzés: Hitelintézeti szektor. A hiteladatok a nem-pénziigyi valla-
latok mellett pénziigyi kézvetitd intézmények (tébbek kézétt befekte-
tési alapok) hiteleit is tartalmazzdk. Zdréjelben a szegmens hitelkitett-
ségének kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomdnyon
beliili ardnya. A kétvény kategdria a hitelintézetek dltal sajat szamldn
tartott, ingatlaniigyletekhez kapcsolddo vdllalati kétvénykitettsége-
ket tartalmazza.

Forrds: MNB.
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A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomany
kockazati besoroldasa 6sszességében nem romlott, de az
ingatlanszektorhoz kapcsolédo kétvénykitettségek kocka-
zata emelkedett. A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal
fedezett projekthitel-portfélidjanak értékvesztési kategdriak
szerinti 6sszetételében a megndvekedett hitelezési kockaza-
tu (Stage 2 besoroldsu) dllomdny aranya 24 szazalékrol 20
szazalékra mérsékl6dott 2026 elsé felében, a javulas szinte
valamennyi kereskedelmiingatlan-szegmensben megfigyel-
het6 volt (12. abra). Az irodapiacon ugyanakkor a Stage 2
arany csokkenése mellett, enyhén emelkedett a Stage 3
hitelek aranya. Azonban mig a hiteldllomany kockdazati be-
soroldsa 0sszességében nem romlott, a hitelintézetek altal
sajat szamlan tartott, ingatlanszektorhoz kapcsolédé kot-
vénykitettségeinek kockazata emelkedett. 2026. junius vé-
gén a hitelintézetek 831 milliard forint 6sszegben tartottak
ingatlanfinanszirozasi célt szolgalo vallalati kétvényeket, 50
szazalékkal tobbet, mint 2025. év végén. Ezzel parhuzamo-
san a kotvényallomany Stage 2 ardnya a 2025. év végi 17
szazalékrol a masodik negyedév végére 34 szazalékra emel-
kedett. A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthitel-portfdlidjanak lejarati, megujitasi kockazatait
vizsgalva, a Stage 2 vagy Stage 3 besorolasu, jelenleg még
kedvezményes kamatozasu tamogatott hitelek esetében je-
lenthet leginkabb problémat a kitettség (piaci hitellel tor-
ténd) refinanszirozasa a lejaratkor. A kévetkez6 egy évben,
2026 harmadik és 2027 masodik negyedévei kozott lejard
310 milliard forintnyi hiteldllomanyon beltl 55 milliard fo-
rintot (17,7 szazalékot) tesz ki a magasabb kockazati besoro-
Iasu lejaro hitelek allomanya, ami a 2026. junius végi teljes
kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomany 1,8
szazaléka (melléklet 22. dbra).



Mellékletek

1. SZAMU MELLEKLET: A BUDAPESTI IRODAPIAC ALPIACAINAK BEMUTATASA

Budapest irodapiacat a Budapest Research Forum adatgydjtései a kovetkezd nyolc alpiacra bontjak (13. abra):

e Belvaros (Central Business District—CBD): Budapest belsé keriletei, 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.

¢ Buda kozponti teriilet (Central Buda): A Margit kérut—Krisztina korat—Boszorményi ut—Jagelld ut-Villanyi Ut—Fehérvari
ut—Oktdber 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 Gt— Fiumei ut—Orczy
ut—Haller utca altal hatarolt terilet. Ezen az alpiacon koncentralt fejlesztések torténtek.

e Eszak-Buda (North Buda): A I1., lIl. és XII. keriilet nagy része, a fejlesztések itt is kisebb teriiletekre koncentralédnak.

13. abra
A budapesti irodapiac alpiacai
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Forrds: Budapest Research Forum.

e Dél-Buda (South Buda): A XI. és XXII. kerilet. Ezen alpiac fejl6édésében az elérhets fejlesztési teriiletek kinaltak alterna-
tivat a Vaci uti irodafolyosd szolgaltato kézpont célu irodabérlGinek, azonban az alpiac megkozelithetGsége gyengébb,
mint a Vaci uti irodafolyosdé.

e Nem koézponti Pest (Non-Central Pest): Pest azon teriiletei, amelyek nem részei a Belvarosnak, Pest kbzpontnak és
a Vaci uti irodafolyosdnak.

14 Forras: Cushman & Wakefield.
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e Vici 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 metrdvonal, gépkocsival a Vaci aton keresztiil) készonhetden. Ez a legnépszer(ibb
alpiac a nemzetkozi cégek korében, szolgaltatd kozpontjaik elhelyezése kapcsan.

e Agglomeracio (Periphery): Az agglomeracio teriletei, elsGsorban 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 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.

® Boviilés: egy olyan bérl6vel megkotott bérleti szerz8dés, 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 kindlt allomanyt.

e Bérlet megujitas: egy mar meglévé szerz6dés meghosszabbitasa, ami nem valtoztat a bérbe adott allomanyon.

A bérleti piac aktivitasanak 6sszesit6 mér6észamai:

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

e Nettd bérbeadas: a ténylegesen Uj bérleti szerz6déskotések allomanyat méri, s igy a fentiek kozll az Uj bérbeadas, az
el6bérlet és a b&vilés tranzakcidk egyuttes volumenét foglalja magdban, a vizsgalt id6szakra vonatkozdan.

o Netto piaci felszivas (vagy netté abszorpcid): a bérbe adott allomanyban tértént véltozdst mutatja a vizsgalt idGszakban.
A nettd abszorpcid és a bruttd bérbeadas kozotti kiillonbséget a bérlet megujitasok, az el6bérletek, valamint a piacrdl
kivonulé bérlék eredményezik.
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