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STAGNALO GAZDASAGI AKTIVITAS MELLETT CSUPAN NEHANY SZEKTOR
AKTIVITASA HATOTT POZITiIVAN A KERESKEDELMIINGATLAN-PIACRA

A KERESKEDELMIINGATLAN-PIAC SZEMPONTJABOL RELEVANS 2025. I. félévben a hazai
AGAZATOK TELJESITMENYE gazdasag stagnalt,
_ _ 2025 egészében 0,6 szazalékkal
2010 = 100 2010 = 100 :
260 260 bdvilhet a GDP.
KERDESEK 240 L 240

2025. 1. félévben a turizmus és a
- 220 kiskereskedelem forgalma nétt.

- 200

sajto@mnb.hu 220

200 Az irodapiac szempontjabdl

180 - 180 meghatarozo IKT* és pénziigyi
160 - 160 szektor teljesitménye is
140 - 140 emelkedett az elsé félévben.
120 - 120 A csokkend ipari termelés
100 =2 — 100 Visszafogta az ipari-logisztikai
80 30 szegmens aktivitasat.
60 [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ | 60 A 2025'b’en bélVlehet a .,
S 24 N ®m % N v N Q9 O d o o % fogyasztas, amit az emelkedd
S 2 2 2 Q2 2 2 2 Q 2 2 o 9 9o o 9 redlbérek mellett kormanyzati
intézkedések is tamogatnak.
—|KT szektor —Pénzligyi szektor 8
——Kereskedelem és logisztika —Feldolgozoipar MNB Inflacids jelentés, 2025.
Epit&ipar oktdber [3-

=]

Megjegyzés: Szezonalisan igazitott adatok. Az *IKT szektor az informacids és kommunikdaciés technolégidk agazatot takarja.
Utolsé adatpont 2025. mdasodik negyedév. | 3
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A KERESLET HIANYA ES A MAGAS INFLACIOS IDOSZAK ELHUzZODO
HATASA AKADALYOZZA LEGINKABB A VALLALATOK TERMELESET

A VALLALATOK TEVEKENYSEGET NEHEZITO TENYEZOK
2025. SZEPTEMBER
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Az Eurdpai Bizottsag altal
kozzétett felmérés (ESI)
szerint az épitoiparban is az
elégtelen kereslet jelenti a
legfobb korlatot.



2025. ELSO FELEV VEGERE AZ IRODAPIAC KIHASZNALATLANSAGI
RATAJA CSOKKENT, DE ELORETEKINTVE ISMET EMELKEDES VARHATO

BERLETI ES FEJLESZTESI AKTIVITAS A BUDAPESTI

IRODAPIACON
500 Ezer nm % 55 Brutté bérleti kereslet*:
2025 1. 12,8% ;-(]).;.;A“a 2025. I. f.év vs. 2018-19 étlag -9%
. . 400 2025.111.: 13,4% J| ne.végi [ 20 Netto bérleti kereslet**:
KERDESEK sllomny 2025. 1. f.év vs. 2018-19 atlag: -40%
sajto@mnb.hu 300 hoz I 15
A folyamatban lévé fejlesztések
200 " 10 kozel 83%-a sajat hasznalatra éplil
=» historikusan magas el6bérleti
100 - szint, de a koltozésekkel
0 0 megiiresednek irodateriiletek.
-100 -5 ’

A tervezett atadasokkal és

SRR R R i R I R i R e,
2 3833dddddagdgdggggggTreeye koltozésekkel, az elmult
- . - N = N negyedévek keresleti szintjei
Il Atadott irodatertlet o £+ © 2 .. L
o L N = N AN mellett 6sszességében a
I Netto piaci felszivas = . ) L. . s
o . ~ kihasznalatlansagi rata tovabbi
B Epul6 irodaterilet o , , ,
~ emelkedése varhataé.

FZ1Az épll6 irodaterilet el6bérlettel lekotott része
—Kihasznalatlansagi rata (jobb tengely)

Megjegyzés | Az épiil6 irodateriiletek 2025. junius végi adatok alapjan. * Teljes vagy brutté bérleti kereslet: az uj bérbeadasi,

el6bérleti, bévilési, sajat hasznalatbavételi és szerz6dés megujitasi/hosszabbitasi bérleti tranzakcidtipusok egyuttes volumene.

** Nettd bérleti kereslet: a ténylegesen Uj bérleti szerz6déskotések: megujitasok nélkili brutté bérbeadas. A nettd piaci

felszivas (vagy nettd abszorpcid): a bérbe adott allomanyban tértént valtozast mutatja a vizsgdlt idészakban. |5

Forras | Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield, MNB




REKORD VOLUMENU IPARI-LOGISZTIKAI FEJLESZTES ZAJLIK, A
KELETI REGIOBAN VARHATO A LEGTOBB UJ ATADAS

A MEGVALOSULT ES TERVEZETT IPARI-LOGISZTIKAI ATADASOK 2035- Il. f.évben mintegy
MAGYARORSZAGON 14%-kal bévilhet az
Ezer nm Ezer nm orszagos ipari-logisztikai
2 500 2500 3llomany, ami féként az FDI
KERDESEK 5 000 I beruhazasokhoz kéthetd

2000 fejlesztés.

iy 1500 Vidékiipariingatlanok

? LITT dilés:

1000 * Romlé fundamentumok
=il % a vamhaborii és a

500 - ] ] ) . — é == 500 gyartoi beruhazasok

1500

sajto@mnb.hu I. g
4

1000

NN

termelésének
tervezettnél késobbi
induldsa miatt.

* Az EU-USA kereskedelmi
megallapodas javitott a
kiszamithatésagon, de a
vidéki ipar-logisztika
iranti bérleti kereslet
egyértelmiien romlott a
két évvel kordbbi

Megjegyzés: Kbzép-Magyarorszag tartalmazza a Budapesten és agglomeracidjaban taldlhato k('jrnyezethez képest_
fejlesztéseket. A tervezett atadasok 2025. junius végi adatok alapjan.

Forras | CBRE | 6
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2025. MASODIK NEGYEDEVBEN AZ IPARI-LOGISZTIKAI
KIHASZNALATLANSAGI RATA ERDEMBEN NOTT

BERLETI ES FEJLESZTESI AKTIVITAS BUDAPEST ES AGGLOMERACIOJA
IPARI-LOGISZTIKAI PIACAN

Ezer nm %
500 o a—o 25
I 5025, A kihasznalatlansagi rata
4 7 I z Vd [ 4 .e I 4
KERDESEK 400 1 ey 20 régi6s 6sszevetéshen a
. I - (")
sajto@mnb.hu 300 - ; r:::y oL Iegmagasabb (13,4%),
I B masodik legmagasabb adat
200 l : | 10 Varsdban 6,6%.
I
100 ' I : L5 Az épiil6 fejlesztések
0 I 0 volumene magas (az
allomany 7,8%-a), 2025-
-100 L .5 ben 265 ezer m? varhato
(az dllomany 6,9%-a), 47%-
-200 10 os elgbérlettel.
S8 ooo0oo0oo0ooo0oo0oo0o0o0g8o00608 T2l :
I T T T S T o I T I e I I e I e I S e T g 2025. év vegere 15%-ot is
B Atadott dj kindlat § = g elérhet a kihasznalatlansagi
B Netto piaci felszivas w rata.
. / o
EZATervezett atadasok Q
¥Z71A tervezett atadasok el6bérlettel lekotott része
Kihaszndlatlansdgi rata (jobb tengely)
Megjegyzés: A tervezett atadasok 2025. junius végi adatok alapjan. | 7
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A KULFOLDI TURIZMUS, AZ EMELKEDO REALBEREK ES A BOVULO
FOGYASZTAS A SZALLODA ES KISKERESKEDELMI SZEGMENSEKRE
POZITIiVAN HAT

A SZALLODAKBAN ELTOLTOTT VENDEGEJSZAKAK SZAMANAK  gys1l0da szegmens:
EVES VALTOZASA VARMEGYEK SZERINT (2025. JANUAR-JULIUS) . 2025, janusr — julius kézbtt a

szallodai vendégéjszakak szama
4,2%-kal emelkedett.

* Aszallodak bevétele 17%-kal
haladta meg az egy évvel
korabbit.

e A KKE régid szallodainak
teljesitménye javult, de a
szobafoglaltsag csak Varsoban
haladta meg a 2019-es szintet.
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Kiskereskedelmi szegmens:

e Aforgalmat lassu novekedés
jellemzi: 2025. elsé félévben
+3,1% év/év

* A budapesti bevasarlo utcak
bérleti dij emelkedését az

o0 er6so6do turizmus

keresletgenerald hatdsa hajtja.

Szazalékos valtozas 2024 azonos id6szakahoz képest. 3
Forrds | KSH |
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A KOVETKEZO MASFEL-KET EVBEN 5%-KAL BOVULHET A SZALLODAI

SZOBAK ALLOMANYA MAGYARORSZAGON

AZ ATADOTT ES ATADNI TERVEZETT SZALLODAI SZOBAK

SZAMA MAGYARORSZAGON
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Megjegyzés: A tervezett atadasok 2025. junius végi adatok alapjan.
Forrds | CBRE, Cushman & Wakefield, Magyar Szallodak és

2025. 1. félév:
Budapesten 292, vidéken 415 0;j
szallodai szobat adtak at.

Kozel 3400 szallodai szoba épiil

orszagszerte, ennek 78%-a
Budapesten.

| 9
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Befektetések, értékeltség

| 10



2025. |. FELEVBEN EMELKEDETT A BEFEKTETESI FORGALOM, NAGY
ERTEKU TRANZAKCIOK ES MAGASABB KULFOLDI RESZARANY MELLETT

A MAGYAR KERESKEDELMIINGATLAN-PIAC BEFEKTETESI
VOLUMENE ES A PRIME HOZAMOK
Millié EUR % e 2025 H1 befektetési forgalom:
2750 11 303 mEUR (+67% y/y)

, z . - 48% irod
KERDESEK e | N -

9 o 35% ipar-logisztika
i 2 000 8
sdaj to @ mnb.hu 1750 7 * Ateljes forgalom 46%-a két
1500 6 nagyﬁgylsth,e,z kotodott. N
1250 5 e 2025. els6 félévben a befektetési
1 000 4 forgalomban emelkedett a
750 3 kalfoldi befektet6k aranya
500 2 (2024: 27% = 42%)
250 1
0 - 0 LITT lilés:
- 250 -1« 2025-ben a hazai CRE
s &3 IS o2 IS 2SS I ST S F befektetési piac forgalma 800
O O O O O O O O 0O 0O 0O 0O 0O o o o o — o —
o o o (q\] o o o (o] (@l (@] (o] (@l N (gl (@] N (@] - (o] N TTIVA s o e
3, 9 millié eurd korul alakulhat.
o o s . 7
N N * Nyugat-Eurépabdl nem tortént
I Egyéb [ Fejlesztési telek érdemi t6kebedramlas az eimult
[ Hotel [ Ipar-logisztika években.
I Kiskereskedelem I [roda
——Prime iroda hozam (jobb tengely) Prime ipar-logisztika hozam (jobb t.)
Prime bevasarlokozpont hozam (j.t.) = =10 éves eurokotvényhozam (jobb t.)

Forras | CBRE, Cushman & Wakefield, MNB | 11




2025. |. FELEVBEN A KKE REGIOBAN ELENKULT A BEFEKTETESI
AKTIVITAS, A FORGALOM EVES ALAPON 60 SZAZALEKKAL NOTT

GDP-ARANYOS BEFEKTETESI FORGALOM ES PRIME IRODAPIACI

o % HOZAMOK A REGIOBAN % ..
’ 1
13 - 1,4 Mrd EUR 2,0 Mrd EUR 0,5 Mrd EUR 0,3 Mrd EUR 0,3 Mrd EUR ROA Mrd EUR I Prime irodapiaci hozamok 2025 | féléV
2 z ' Stagnalas: HU, PL, RO, SK
KERDESEK 16 A | | 3 CZ: -50bp
sajto@mnb.hu 14 1 L 5 BG: -25bp
1,2 + r .\ + - 6
10 4 | KKE befektetések 2025. I. félév
+60% év/é
0,8 - - (+60% év/év)
06 - |, &P SK: 0,5 Mrd EUR, (+503%)
BG: 0,4 Mrd EUR, (+322%
0,4 - L 2 4 f ( é)
g . | & CZ:2,0 Mrd EUR (+187%)
' < HU: 0,3 Mrd EUR, (+67%)
0,0 0
O H b oE 8288288528802 883 w PL: 1,4 Mrd EUR, (-13%)
RRRR RRR RRARIR RRKRRKRR R KK SIRSIRSA
4 g 4 () RO:0,3 Mrd EUR, (-28%)
Lengyelorszag| Csehorszag Szlovakia |Magyarorszag| Romania Bulgaria

=@-Befektetési volumen az idészaki GDP ardnyaban (jobb tengely)
Prime office yield (right-hand scale)

Megjegyzés: GDP-aranyos befektetési forgalom a folydaron szamitott id6szaki GDP alapjan. Az abra fels6 részén az
orszagok 2025. elsé félévi kereskedelmiingatlan-piaci befektetési forgalma szerepel. | 12

Forrds | CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield, JLL, Eurostat
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2025. 1. FELEVBEN A REGIOBAN ES NYUGAT-EUROPABAN IS
JAVULT A KERESKEDELMI INGATLANOK ERTEKELTSEGE

A KERESKEDELMI INGATLANOK ERTEKELTSEGE

2010 =100 2010 =100
260
Hozamok:
240 A - 240 » Elsédleges hozamok
220 - L 990 valamennyi szegmensben
stagnaltak Magyarorszagon.
200 A - 200 Tokeérték valtozasa 2025. elsé
180 - L 180 félév vége, év/év:
* Nyugat-Eurdpa: +6,7%
160 1 - 160 +  Kelet-Kozép-Eurdpa: +3,8%
140 - L 140 * Budapest: +1%
120 A - 120 -
3 - Ugyanakkor az Egyesiilt '
100 3%y - 100 Allamokban 2025-ben 3
30 | | 30 megfigyelhetd korrekcid a
ciklusfordulo torékeny jellegére
60 rTrrrrrrrrrrrrrrrrrrTrrrrr T T T T TTIT T T T T T TTTIT T T T T T T T T T T T T T T T T T T T TITITITIOITTT 60 utal.
s el e L
(@] i i i i i i i i i — (o] N N (o] (o] (o]
O O O O O O O O O o o o o o o o o
(@l N (gl N (gl (@] (gl (@] N (gl N (gl (@] AN (@] N (gl
V3 orszagok és Romania say ==—HU =——Eurozéna -—DE us

Megjegyzés: A KKE-orszagok esetében becsiilt iroda t6keérték-indexek, az Egyesiilt Allamok esetében valamennyi
kereskedelmiingatlan-tipust, Németorszag esetében az iroda és kiskereskedelmi ingatlanokat magdban foglald, megvaldsult
tranzakcidk alapjan becsllt index. Az Eurozdna esetében minden kereskedelmi ingatlantipust magaban foglald, megvaldsult
tranzakcidk alapjan becslilt index. Az Eurozdna esetében az utolsé adatpont 2024. negyedik negyedév. | 13
Forras | BIS, CBRE, Cushman & Wakefield



2025. Il. NEGYEDEVBEN A KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI
SZAKEMBEREK TOBBSEGE MAR A PIAC FELLENDULESET ERZEKELTE

A HAZAI KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI CIKLUS HELYZETENEK
ERTEKELESE

% %
100 100 : .
Kezdeti fellendiilés: 53%
K E’ RD E'S EK 90 - 90 Ciklus alja: 27%
it b h 80 - 80 Erés visszaesés: 13%
sajto@mnb.hu Erett fellendiilés: 7%
70 - 70
60 - 60
50 - 50
40 40
30 A 30
20 - 20
10 10
0 - 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
B Kezdeti visszaesés B ErQs visszaesés M Ciklus alja
W Kezdeti fellendtlés @ Erett fellendiilés M Ciklus csucsa
Megjegyzés: 2025. juliusi valaszok alapjan. | 14
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Finanszirozas

| 15



A HITEL’INTEZETEK KERESKEDELMI INGATLAN PROJEKTHITEL-
ALLOMANYA 4%-KAL EMELKEDETT AZ ELSO FELEVBEN

A HITELINTEZETI SZEKTOR KERESKEDELMI INGATLANOKHOZ
NYUJTOTT PROJEKTHITEL-FOLYOSITASAI

1000 MrdFt % 100 o o ,
900{, A AAAA R L 90 efolly.osna:ok 2025. 1. félévi alakulasa
. . 800 A A, go Sv/ev:+19% S
KERDESEK Szalloda +117% (hitelkivaltas jelentds)
5 700 70 Laképark +44%
sajto@mnb.hu 600 60 Kiskereskedelem +28%

500 50 Irodahaz +14%

400 40 Ipar-logisztika -38%

300 30

20  Hitelezési felmérés, projekthitelek:
10 e 2025.Il. n.évben az irodahazak
kivételével a bankok nettd 11%-a

200
100

0 0 . G
® DO HNMSTINONO®OONO A NM S G valamennyi szegmensben lazitott a
SRR EEEEEEEE R R R - hitelhez jutas feltételein, ami mogott
SRRERRRERREERRRR=8C itethez jutés feltételein, ami mdg
N L0 a verseny fokozédasa allt.
5 5 e 2025. Il. félévre elGretekintve az
B Irodahdz, kereskedelmi kbzpont M Irodahaz irodahazak esetében a valaszadok
| Kiskereskedelem W Szalloda 10%-a szigoritast helyezett kilatasba
M Lakopark O Ipar-logisztika az iparagat érint6 kihivasok miatt.
W Egyéb ingatlan | Kalfoldi hitelek
A Devizaarany (jobb tengely)

Megjegyzés: 2011 elbtt a kilfoldi vallalkozasnak nyujtott hitelekrél nem all rendelkezésre ingatlantipusok szerinti bontas. 2019-ig az
adatszolgaltaté intézmények Osszesitett adatszolgaltatdsai, 2020-t6l egyedi hitelszerz6dés-adatok alapjan, e két id6szak adatainak
Osszehasonlithatdsaga korlatozott. Az adatok 2020-t6l a nem pénziigyi vallalatok mellett pénziigyi kozvetit6 intézmények (tobbek kozott
befektetési alapok) hiteleit is tartalmazzak. | 16
Forrds | MNB




KERETES iRAS: A KERESKEDELMIINGATLANNAL FEDEZETT
PROJEKTHITEL-ALLOMANY KOCKAZATAlI MERSEKELTEK

A KERESKEDELMI INGATLANNAL FEDEZETT PROJEKTHITEL- A kereskedelmi ingatlannal fedezett
ALLOMANY LTV-KATEGORIAK SZERINTI OSSZETETELE projekthitel-allomany kockazati
% % értékelése:

100 ~ 100 Az dllomany kétharmada
90 _I".I'I'l..'....[ 90 konzervativ, 50% alatti LTV-vel
KERDESEK 80 4 L g0 rendelkezik.
sajto@mnb.hu 70 - L 70 Szektorszinten a hitelintézetek
60 | L o szavatol6toke-aranyos
N ’ kereskedelmiingatlan-projekthitel
N
50 - - 50 kitettsége mérsékelt 36%, mintegy
40 - N - 40 fele a 2008-2012 kdzétti 68—79%-0s
30 ertékeknek.
20 o Alacsony NPL-rata: 2,8% (2025. Il.)
10 Magas, 80%-o0s devizaarany, ami a
0 ' devizabevételekkel nem rendelkezé
SRR I - S S - 4 bérl6k esetében arfolyamkockazatot
S - 9 9 9 <4 9 S 9 <4 9 S 9 < 9 S Jelent.
i i (V] ()] (@] ()] o o o™ (40 < < < < Tp] LN ; ; , . ,
§ § § § § § § § § § § § § § § § Az értékvesztési besoroldsok (stage-
. ek) alapjan az irodakitettségek
Wm0-10% B 10-20% [120-40% [140-50% e  esetében erdsodé hitelezési
[150-75% EE75-100% Il 100+% = Atlagos LTV kockazatot érzékelnek a bankok

Megjegyzés: A fennalld t6kedsszeg ardnyaban, lakdpark hitelek nélkul. A teljes dllomany mintegy 10 szazalékara,
2025. junius végén 22 szazalékara nem all rendelkezésre LTV-adat.

Forras | MNB | 17




A KIADVANY FO UZENETEI

2025. I. félévben a varakozasokat alulmulé GDP-n6vekedés nem tudott érdemi lendiiletet adni a piaci
aktivitasnak. A GDP gyorsabb tGtemd, szélesebb bazisu novekedése enyhitheti a ciklikus kockazatokat,
de egyes szegmensek (pl. irodapiac) strukturalis kihivasokkal kiizdenek. Ugyanakkor a szakemberek
tobbsége mar a hazai kereskedelmiingatlan-piac fellendiilését érzékelte.

KERDESEK
sajto@mnb.hu

Irodapiac: a relative kedvezd nettd piaci felszivasnak és az Uj atadasok alacsony volumenének
kdszonhetben a kihasznalatlansagi rata 12,8%-ra mérsékl6dott 2025. junius végére.
Ipar-logisztika: érdemi atadasi volumen és er6sen negativ elsd féléves nettd piaci felszivas mellett
a kihasznalatlansagi rata jelent6sen, 13,4%-ra n6tt 2025. junius végére. A kihasznalatlansagi ratak

tovabbi emelkedése varhato.

A KKE régios tendencidba illeszked6en, mar Magyarorszagon is emelkedett befektetési forgalom
2025. 1. félévben. 2025. junius végére éves alapon Budapesten 1%-kal emelkedett az értékeltség,
a KKE-régiéban atlagosan 3,8%-kal, Nyugat-Eurdpdaban atlagosan 6,7%-kal mar emelkedtek az

értékek.

Szektorszinten a hitelintézetek szavatolot6ke-aranyos kereskedelmiingatlan-projekthitel kitettsége
mérsékelt, mintegy fele a 2008—2012 kozo6tti szinteknek. Az allomany kétharmada konzervativ, 50% alatti
hitelfedezeti mutatéval rendelkezik. Emelked6 kockazatok mellet stabilan alacsony NPL-rata.
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