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A KERESKEDELMIINGATLAN-PIACOT A GAZDASAGI CIKLUSOK
VEZERLIK, 2025-BEN CSAK EGYES RESZPIACOKON ZAJLOTTAK
TAMOGATO FOLYAMATOK

Kiskereskedelem
+2,9%
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Beruhazasok

Foglalkoztatas CETOLEY LR /@ ©  csokkent: feldolgozdipar,
kdzigazgatas
-1% -4,39 . A L
> 4,3% * nott: szallitas, raktarozas,
ingatlantgyletek

Munkanélkiiliség
2025. dec.: 4,4%

Ipari termelés 2025:
 feldolgozdipar -3,1%
* energiaipar -1,6%

Epitdipari termelés 2025: * banyaszat -5,1%

e épuletek épitése: +5,5%

* egyéb épitmények: -0,9% Turizmus

* Uj szerz6dések volumene: +1,8%
+5,4% 2025 szallodai vendégéjszakak szama:

* belfoldi: +3,9%

 kilfoldi: +6,6%

Megjegyzés: 2025-0s éves valtozasok az el6z6 évhez képest, a foglalkoztatasi adat esetében a 2025. oktdber-december
honapok atlagos foglalkoztatottsagi szamdanak valtozasa az el6z6 év azonos id6szakahoz képest, a turizmus esetében a 2025-
0Os szallodai vendégéjszakak szamanak éves valtozasa. |
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A GEOPOLITIKAI FESZULTSEGEK MAGAS SZINTJE A KERESKEDELMI -
INGATLAN-PIACI AKTIVITASRA IS NEGATIVAN HAT

2026. |. negyedév
A geopolitikai fesziiltségek kiélez6dése az irani konfliktusban.

inflacios nyomas

4 ¥

Emelkedd épit6anyag-arak,

KERDESEK E\'j Energiaar-volatilitas, ‘ ’ Emelkedd kockazatok

sajto@mnb.hu

Ingatlanpiaci elvart

sz4llitsi dijak > emelkedd horamok emelkedése 3.3
kivitelezési kltségek ==%

/ Lakds- és Ingatlanpiaci Tanacsado Testiilet (2026. marcius) \

A hazai kereskedelmiingatlan-piaci befektetési aktivitas kilatasai a 2026.
januar-februari helyzethez képest jelentésen romlottak
K6olaj-szarmazék alapu épitéanyagok draguldsa rovid tavon
Bizonytalansag emelkedése a bérleti piacokat is visszafogja
Pozitiv fejlemény lehet:
o Ipar-logisztika: a nearshoring ismételt er6s6dése
\ o Turizmus: biztonsagos europai helyszinek iranti kereslet emelkedésy




2025-BEN A BUDAPESTI IRODAPIAC KIHASZNALATLANSAGI RATAJA
CSOKKENT, DE ELORETEKINTVE A TULKINALAT KOCKAZATA EROSODO

BERLETI ES FEJLESZTESI AKTIVITAS A BUDAPESTI

500 Ezer m?2 IRODAPIACON % 30 o
+9,6% a 2025. év A tervezett rekord atadasok
500 - 2025.1V.+12,5% végidllomanyhoz | 55  tGlnyomo része (80%) sajat
z Z hasznalatu, a hatrahagyott
KERDESEK 400 ~ - 20 teriiletek a kihasznalatlansagi
sajto@mnb.hu 300 - | o ratatemelhetik.
A budapesti iroda
200 - 10 kihasznalatlansig a KKE régios
100 . 5 févarosok atlaga (11%) felett.
0 L0 LITT: Uj bérl6k vonzasa vagy
meglév6k megtartdsa csak
-100 -5 nyomott dijakon lehetséges.
B33 a0 NLT T Pragaban és Varséban
O O O O O OO OO O 0O O 0O OO0 oo oo —«——«— . . .
NN ANANANANNNNANANANNNNNANNN O alacsonyabb kereslet-kinalati
o O
AN N

B Atadott irodateriilet kockazatok mellett tudnak

I Netto piaci felszivas irodahdzat vasarolni a befekteték.
B EpilS irodatertlet

[ZZ1Az éplil6 irodateriilet el6bérlettel lekotott része
—Kihasznalatlansagi rata (jobb tengely)

Megjegyzés | Az éplil6 irodateriiletek 2025. év 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
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2025-BEN A BUDAPESTI IPARI-LOGISZTIKAI KIHASZNALATLANSAGI
RATA A REGIOS FOVAROSOK DUPLAJARA EMELKEDETT

BERLETI ES FEJLESZTESI AKTIVITAS BUDAPEST ES AGGLOMERACIOJA

Ezer m?2 IPARI-LOGISZTIKAI PIACAN

>00 I~ 7i%az0ms e | 20

I végi dllomanyhoz [

KERDESEK 400 - ]\'—1 20

sajto@mnb.hu
300 A |
200 | I

100 l ' I
ol

A Budapest és kornyéki
kihasznalatlansagi rata szintje
régios osszevetésben a
legmagasabb, 2025 végén tobb
- 15 mint dupldja a régios atlagnak
(12,8% vs. 5,8%).

Az épiilo fejlesztések volumene
magas, de éves 0sszevetésben

= csokkent. A kihasznalatlansagi
rata tovabb emelkedhet.
0 : 0 LITT: Terlletileg er6sodik a
I févarosi agglomeracion kiviili
- 100 0 B O o N S hO I~ B oo d N Mot o — - piacok szerepe, 2026-ban a
S 8 @2 g 8 gdgdaza3z3zagsvsgyggygg e bérbeadasra éplil6 csarnokok
AN AdAddAdANANANAAAANANAN NG fele vidéken késziilhet el.
B Atadott uj kinalat Q
Bl Netto piaci felszivas
ZZTervezett atadasok
74 A tervezett atadasok el6bérlettel lekotott része
Kihasznalatlansagi rata (jobb tengely)
Megjegyzés: A tervezett ataddsok 2025. év végi adatok alapjan. | 6
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Befektetések, értékeltség




2025-BEN A BEFEKTETESI AKTIVITAS EMELKEDETT, TOVABBRA IS
JELENTOS SZEREPUK VOLT NAGYERTEKU TRANZAKCIOKNAK

A MAGYAR KERESKEDELMIINGATLAN-PIAC BEFEKTETESI Befektetések 2025
VOLUMENE ES A PRIME HOZAMOK
. OLU > 0 O ; HU: 0,9 Mrd EUR (+123% y/y)
2 500 Milli6 EUR % 10 | ° iovedelemtermelé: 0,6 Mrd EUR (+96% y/y)
5950 4 L5 * nem jov.termel&: 0,3 Mrd EUR (+218% y/y)
sajto@mnb.hu 1750 7 | 18% hotel
1500 6 | 17% ipar-logisztika
1250 5 16% egyéb (funkciovalto épiiletek)
1000 4 8% fejlesztési telek
2% kiskereskedelmi
730 3 | 61% hazai befekteté
500 2
250 1 -
0 0 KKE befektetések 2025
- - (+33% év/év)
- 250 -1
5 83 2 2 9983853832333 K8 &P SK: +146%
R R RRRARRJRI{RILJ/RRKRARLIR LR
~ CZ: +151%
I Egyéb [ Fejlesztési telek : HU: +96%
I Hotel I Ipar-logisztika PL: -12%
B Kiskereskedelem B Iroda w Fheoiesn
——Prime iroda hozam (jobb tengely) Prime ipar-logisztika hozam (jobb t.) ‘ ' RO: -31%
——Prime bevasarlokézpont hozam (j.t.) = =10 éves eurokétvényhozam (jobb t.)

Forras | CBRE, Cushman & Wakefield, EKB | 8
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2025-BEN A KKE REGIOBAN ES NYUGAT-EUROPABAN IS JAVULT A

KERESKEDELMI INGATLANOK ERTEKELTSEGE

A KERESKEDELMI INGATLANOK ERTEKELTSEGE

2010 =100 2010 =100
260 260
Hozamok:
240 - - 240, Els6dleges hozamok
220 A L 220 valamennyi szegmensben
stagnaltak Magyarorszagon.
200 ~ - 200
180 - | 180 Tokeertekvaltolzasa 2025 év/év:
* Nyugat-Eurdpa: +5,5%
160 - - 160 <« Kelet-Ko6zép-Eurdpa: +5,5%
- B : 429
140 4 L 140 udapest: +2%
120 - - 120
Q s
100 {3\ - 100
80 - 80
60 rTr1rrr1rrrrrrrrrrrTTrTrTTrT T T T T I T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T I T T I I I T I T 60
o — i i — — i i — — i o ()] N N o (o]
o O O O O O O O O O 0O 0O 0O o o o o
N (@] N (@] o N N (@] (@] N (@] (@] N N N N o
V3 orszagok és Romania sdv ==—=HU ==—Eurozéna -—DE us

Megjegyzés: A KKE-orszagok esetében becsiilt irodapiaci tékeérték-indexek, az Egyesiilt Allamok és az eurozéna esetében
valamennyi kereskedelmiingatlan-tipust, Németorszag esetében az iroda és kiskereskedelmi ingatlanokat magdban foglalo,
megvaldsult tranzakcidk alapjan becslilt index.

Forras | BIS, CBRE, Cushman & Wakefield
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2025. NEGYEDIK NEGYEDEVBEN A KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI
SZAKEMBEREK KOZOTT MAR SENKI NEM ERZEKELT VISSZAESEST

A HAZAI KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI CIKLUS HELYZETENEK

o ERTEKELESE o
% %
100 100
2025. IV. (2025. 111.)
KERDESEK 90 - 90 Ciklus alja: 64% (32%)
) 80 - go Kezdeti fellendiilés: 36% (37%)
sajto@mnb.hu ErGs visszaesés: 0% (21%)
70 1 70 Kezdeti visszaesés: 0% (5%)
60 - 60 Erett fellendiilés: 0% (5%)
50 - 50
40 A 40
30 - 30
20 - 20
10 ~ 10
0 - 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
B Kezdeti visszaesés B Erds visszaesés M Ciklus alja
M Kezdeti fellendiilés @ Erett fellendiilés M Ciklus csucsa
Megjegyzés: 2026. januari valaszok alapjan. | 10
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Finanszirozas
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A KERESKEDELMI INGATLAN PROJEKTHITEL-ALLOMANY AZ
ARFOLYAMHATAS KISZURESE MELLETT 7%-KAL EMELKEDETT

A HITELINTEZETI SZEKTOR KERESKEDELMI INGATLANOKHOZ
Mrdre  NYUITOTT PROJEKTHITEL-ALLOMANYA o

3250 100
3000 {2 A A A A | o Folyositasok 2025 (év/év véltozasok):
2 750 A 90 Kiskereskedelem +143%
KERDESEK 2 500 A A 85 Irodahaz +74%
2 250 Szalloda +73%
: 80
Sdj to @ mnb.hu 2 000 75 Laképark +60%
1750 70 Ipar-logisztika -3%
1500 65 Mindésszesen +54%
1 250 .o 7 . ” V4
1000 60 Tobb szegmens esetében jelentds rész a
750 55 refinanszirozasi cél.
500 50 Hitelezési felmérés 2025. IV.:

250 45« Abankok dsszességében nem

0 40 valtoztattak, il az irodahazak

g883gg2s2gcsS2sg2gsgggd e?b?:)éIgitit;Itée’ci\{siiljena'eIsztanthé

R RRRRIRRARRARARAIRAIRXRARXAIRXRIRIRREK J

11% szigoritast,
* el6retekintve irodahazak esetében

M Irodahaz, kereskedelmi kézpont B Irodahaz az intézmények mintegy negyede
M Kiskereskedelem Bl Szalloda szisoritana
O Laképark O Ipar-logisztika g ’
W Egyéb ingatlan W Kalfoldi hitelek
A Devizaarany (jobb tengely)

Megjegyzés: 2011 elbtt a kiilfoldi vallalkozasnak nyujtott hitelekrél nem all rendelkezésre ingatlantipusok szerinti bontas. 2018-ig az
adatszolgaltaté intézmények Osszesitett adatszolgaltatdsai, 2019-t61 egyedi hitelszerz6dés-adatok alapjan, e két id6szak adatainak
Osszehasonlithatdsaga korlatozott. Az adatok 2019-t6l a nem pénziigyi vallalatok mellett pénziigyi kozvetit6 intézmények (tobbek kozott
befektetési alapok) hiteleit is tartalmazzak. | 12
Forrds | MNB




A KERESKEDELMI INGATLANNAL FEDEZETT PROJEKTHITEL-
ALLOMANYHOZ KAPCSOLODO KOCKAZATOK SZINTJE MERSEKELT

A KERESKEDELMI INGATLANNAL FEDEZETT PROJEKTHITEL-

ALLOMANY LTV-KATEGORIAK SZERINTI OSSZETETELE
%

e m.w-m 100 A CRE-fedezett projekthitel-allomany
» - 90 kockazati értékelése:

KERDESEK 80 - L 80 * A hitelfedezeti mutatékban (LTV) nem
sa J to @ mnhb.hu 70 | L 70 latszik emelkedés.
60 | "y I e * Szektorszinten a hitelintézetek
50 | ) — ‘Z: 2~¥/ | j_,_ L <o szavatolotoke-aranyos hitel
N | | S ] kitettsége mérsékelt 37%, mintegy
40 1 - I o fele a 2008-2012 kézdtti 68-79%-0s
E U T | | [ S s e | O | O - 30 értékeknek.
20 - - 20 e 2025-ben valamennyi szegmensben

10 - 10 mérséklédott a megnovekedett
0 _,..,-,-T-,-T-,-T-,-T-,-T-,.,.,.,.[ 0 hitelezési kockazatu (Stage 2)

=S v = R~ = v I~ = S v B = B~ I = v =~ allomany aranya.
O N M O N MO N MY O N MmO g N (B e Fo e 2 2 .
© <+ 9 9 9 4 o 9 o + 9 9 9 < 9o 9 9o * A portféliominGség tovabbra is
= =« N N N N O 0N 0N N 5 - ST S NN onown . s
S R o o S s s s I s - I s - - - megfelelé: CRE NPL-rata 2025. IV.
N AN AN &N &N AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN N negyedéV' 3 1%

. ’
Em0-10% Em10-20% 320-40% 140-50% (-0,6%-pont év/év)
C150-75% EE75-100% Il 100+% — Atlagos LTV

Megjegyzés: A fennalld t6kedsszeg ardnyaban, lakdpark hitelek nélkul. A teljes dllomany mintegy 80 szazalékara,
2025. december végén 81 szazalékara allnak rendelkezésre az LTV-szamitashoz sziikséges adatok.

Forras | MNB | 13
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KERETES IRAS: AZ IPARI-LOGISZTIKAI KITETTSEGEK BUDAPESTEN
ES AGGLOMERACIOJABAN KONCENTRALODNAK, EMELKEDO
VIDEKI KITETTSEG MELLETT

A BELFOLDI PROJEKTHITELEK MEGOSZLASA AZ IPAR-

Mrd Ft
150

LOGISZTIKA SZEGMENSBEN

Mrd Ft

135 A
120 A
105 A
90 -
75 -
60 -
45 A
30 -
15 ~

2021
2022
2023

Uj folyésitas

Ev végi allomany

il

2024
2025
2021
2022

2023
2024
2025

500
450
400
350
300
250
200
150
100
50

W Budapest - Kelet

W Gyo6r

W Budapest - Nyugat

W Budapest - Dél
M Budapest - Eszak
@ Debrecen

B Budapest - Egyéb

B Budapest - Egyéb agglo.

W Vidék egyéb

Megjegyzés: A fedezet terlleti elhelyezkedése szerint.

Forrds | MNB

* A hitelintézetek irodapiaci
projekthitel-kitettsége
gyakorlatilag Budapestre
koncentralédik (97%).

* Avidéki ipari-logisztikai
ﬁprojekthiteI-kitettségek: a
Debrecen vonzaskorzetéhez
kapcsolddo kitettség
jelent6sen emelkedett.

* A kiskereskedelmi
g projekthitelek: emelkedni
[ e vy 2
kezdett a fovaros kiilso
keriileteiben és a vidéken
elhelyezked6 fedezetek aranya.

* Aszallodaportfélié is nagyrészt

___ Budapest fékuszu, az

U (1diilGkorzetekben sincs nagy
kitettség.

| 14




A KIADVANY FO UZENETEI

2025-ben a visszafogott konjunktira nem tudta érdemben tamogatni a piacot. Ugyanakkor egyes piaci
szegmensekben kedvez6 folyamatok is lathatdk (kisker., szalloda). 2025 végén a szakemberek tobbsége a
ciklus mélypontjan latta a hazai kereskedelmiingatlan-piacot, visszaesést mar senki nem tapasztalt.

KERDESEK
sajto@mnb.hu

2026. |. negyedévben az irani konfliktusban kiélez6d6 geopolitikai feszultségek novelik a
bizonytalansagot és kedvez6tlen hatassal vannak a kereskedelmiingatlan-piaci kilatasokra.

Az irodapiacon atmenetileg 12,5%-ra mérséklédott, az ipar-logisztika piacon pedig jelent8sen,
12,8%-ra emelkedett a kihasznalatlansag 2025-ben, el6retekintve a kihasznalatlansagi ratak
tovabbi emelkedése varhato.

A KKE régios tendenciaba illeszked6en, 2025-ben mar Magyarorszagon is emelkedett befektetési
forgalom. 2025. végére éves alapon Budapesten 2%-kal emelkedett az értékeltség, a KKE-régidban
és Nyugat-Eurdpdban is atlagosan 5,5%-kal emelkedtek az értékek.

Osszességében a hazai hitelintézetek kereskedelmiingatlan-piaccal szembeni kitettségében nem
azonosithato tulzott kockazatvallalas, ami tikroz6dik a portfdlid konzervativ atlagos LTV-aranyaban, a
kitettségek piaci kereslet szempontjabdl kedvezé terlileti eloszlasaban, és az alacsony NPL-rataban is.




KOSZONJUK A FIGYELMET!
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