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

A kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos elemzések szempontjabdl meghatdrozd az aldbbi kettésség:

i. A kereskedelmi ingatlan egyrészt eqgy redl eszkéz, amit a gazdasdg szerepldi termelési tényezéként felhaszndlnak teve-
kenységlikhdz, és ezdltal értékiikre kihat a rdjuk irdnyuld kereslet és kindlat viszonya.

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

Ebbél adoddan a kereslet-kindlat alakuldsdn tulmenden a kereskedelmi ingatlanok értéke — a pénziigyi piacokra jellem-
26 modon — nagymértékben kitett a befektetdi varakozdsok alakuldsanak. Mindemellett a kereskedelmiingatlan-piac
alakuldsa a pénziigyi rendszer miikédésére is hatdssal van. Ez els6sorban annak készénhetd, hogy a bankok vdllalati
hiteldllomdnydnak jelentds része — Magyarorszdgon 2020-ban az dllomdny mintegy 40 szdzaléka — kereskedelmi célu
ingatlannal fedezett hitel.

Mivel a banki eszk6z6k ilyen mértékdii része kapcsolhato kereskedelmi ingatlanhoz, erés kapcsolat keletkezik a kereskedelmi
ingatlanok értékének alakuldsa és a hitelciklus ké6z6tt. Gazdasdgi fellendiilés sordn pozitiv visszacsatolds alakulhat ki az
ingatlan értékének gyors névekedése és a hitelezés k6z6tt, amely tulzott hitelezéshez vezethet, valamint kedvez az ingat-
lanspekuldcios célu hitelfelvételnek. Gazdasdgi vdlsdg esetén a bankokndl jelentkezé nemteljesité dllomdnyok terhelik az
intézmények t6kemegfelelését, ami a hitelkindlat visszafogdsdt eredményezi. A kereskedelmiingatlan-piac meghatdrozo
szereppel bir a bankok prociklikus viselkedésében, amelyet a 2008-ban kitért vdlsdg tapasztalata is megerdsit. A kereske-
delmiingatlan-drakban bekévetkezett korrekciok kihatnak tovdbbd a jévébeli beruhdzdsok és igy a redlgazdasdg alaku-
Idsdra, amely a bankok miikédési kérnyezetét is befolydsolja. A kereskedelmi ingatlanok értékének csékkenése a bankok
mellett a nagy ingatlankitettségekkel rendelkezd intézményi befektetbknél is veszteséget generdl és hozzdjdrul a pénziigyi
stabilitdsi problémdk kialakuldsdhoz.

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

A Kereskedelmiingatlan-piaci jelentés cim(i kiadvdny célja, hogy betekintést nyujtson a piaci folyamatok mégétt meghtzédo
okok és az egyes piaci szerepl6k kézétti kélcsénhatdsok rendszerébe. A kiadvdny ennek tiikrében a kereskedelmiingatlan-
piac kiilbnb6z6, makrogazdasdgi, pénziigyi stabilitdsi aspektusainak bemutatdsa révén, nemzetkézi szintéren is egyediildllo
jegybanki publikdcionak tekinthetd. A publikdcio dltal felhaszndlt informdcidhalmaz az alabbi:

¢ A kereskedelmiingatlan-piacot befolydsolé makrogazdasdgi kérnyezet bemutatdsa az MINB Infldciés jelentésében' megta-
Idlhatd informdcidkon alapul. A kereskedelmi ingatlanok piaca szempontjabdl a legfontosabb statisztikai vdltozdk kbzott
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 informdcickra 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 strukturdabol adodoan az adatok tébbsége csak Budapestre vonatkozoan dll rendelkezésre.
Az épitési projektek nyomon kévetése mikroszintii adatbdzis alapjdn térténik.

» A kereskedelmi ingatlanok finanszirozdsi piacdnak elemzése elsésorban az MINB dltal gydijtétt hitelintézeti mérlegadatok-
ra és kamatstatisztikdkra tdmaszkodik, tovdbbd a Hitelezési felmérésbél? a hitelezési folyamatok kvalitativ jellemzdirdl
gyljtétt informdciok is felhaszndldsra kertilnek.

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

A koronavirus-jarvany miatt a hazai gazdasdg 5 szdzalékkal esett vissza 2020-ban, ezzel a gazdasdgi teljesitmény az EU
dtlagdndl kedvezébben alakult. A jarvany mdsodik hullémdban az ipar és egyes szolgaltato dgazatok (informdcio és kom-
munikdcio, pénziigy) ellendllonak bizonyultak, a 2021. évi GDP névekedés pedig az MINB tavaszi elérejelzése szerint 4—6
szazalék kozott alakulhat. A névekedésre és a kereskedelmiingatlan-piaci folyamatokra lefelé mutaté kockdzatot jelent,
hogy 2021. mdrcius elején megérkezett Magyarorszdgra a jarvany harmadik hulldma, amely ismét szigorubb korldtozo
intézkedések bevezetését tette sziikségessé. Az dtoltottsdgtol és igy a gazdasdg ujrainditdsdnak idézitésétdl fliggden
a mdsodik vagy harmadik negyedévtdl azonban élénkebb gazdasdgi névekedés vdrhatdo.

2020 sordn, az ipar-logisztika kivételével, minden kereskedelmiingatlan-szegmensben csékkent a kereslet, a foglaltsagi-
kihaszndlatlansdgi adatok romlottak. Bérleti dijcsékkenés ugyanakkor egyelére csak a kiskereskedelmi szegmensben
mutatkozott. Az ipar-logisztika szegmens éves kereslete rekordot déntétt, a jarvdny hatdsdra er6s6dé internetes kereske-
delem és az dtalakulé elldtdsi Iancok a raktdr- és logisztikai tertiletek irdnti igényeket is névelték, aminek k6szénhetéen
a kihaszndlatlansdgi rata alacsony, 2 szdzalékos szinten maradt 2020. év végén. A Lakds- és Ingatlanpiaci Tandcsado Tes-
tiilet (LITT) tagjai az ipari-logisztikai fejlesztésekben névekedést varnak, az elmult évek erds irodafejlesztési aktivitdsaban
pedig mérséklédést. Ezzel eqgylitt az irodapiac kihaszndlatlansdgi ratdajaban tovabbi névekedés varhato a kévetkezd 1-2
évben. ElGretekintve heterogén kép rajzolédhat ki: a felépiilG iroddk ugyan lassabban, de feltéltédnek, a régebbi ingatlanok
bérleti dijai pedig csékkenni fognak, a kihaszndlatlansdg pedig néhet a szakemberek szerint. A szdlloddk, a vendégldto-
és egyes kiskereskedelmi (izlettipusok forgalomkiesése tovdbbra is jelentds, ezen szerepl6k a korldtozdsok miatt kiesé
forgalom fennmaraddsdval egyre kevésbé tudjdk fenntartani miikédésiiket.

A hazai kereskedelmi ingatlanok 2020-as befektetési forgalma 41 szdzalékkal alacsonyabb volt az el6z6 évinél, ugyanakkor
tobb szazmillio eurdt tett ki az utazdsi korldtozdsok és az dtvilagitdsok akaddlyoztatdasa miatt 2021-re tolodott addsvételek
értéke. A LITT véleménye alapjdn a kivdrds, a befektetési déntések elhalasztdsa jellemzévé vdlt, a befektetési aktivitds
névekedésének elinduldsdt 2021 végére és 2022 elejére vdrjdk. Mindezek mellett 2020-ban is térténtek nagy dsszegli
tranzakciok, amelyek az éves befektetési forgalom kézel felét adtdk. A tranzakciok értékének 52 szdzaléka kétédott magyar
befektet6kh6z, ami kiegyensulyozottabb ardny a megel6z6 két év 65 és 75 szdzalékos szintjeihez képest. A befektetési
hozamok évek ota tarto csékkenése megadllt, 2019. év végéhez képest iroddk esetén 50, bevdsdrlokézpontok esetén 75
bdzisponttal emelkedett, ipari-logisztikai ingatlanok esetén pedig nem vdltozott az elsédleges hozam. A hazai nyilvdnos
ingatlanalapok likviditdsi helyzete stabil, a jarvdny tavalyi megjelenését a befektetési jegyek intenzivebb visszavdltdsa
kévette ugyan, de 6sszességében a szektor nettd tékedramldsa pozitiv volt 2020-ban.

Az drfolyamhatds kiszlirésével, a hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett hiteldllomdnya stagndlt 2020 sordn. Az uj
folydsitdsok devizaardnya csékkent, amiben az NHP Hajra!-nak volt nagy szerepe. A bankok érdemben szigoritottak az lizleti
célu ingatlanhitelek feltételein, mik6zben az ingatlanhitelek irdnti kereslet is mérséklGdéott. A hitelfeltételek szigoritdsaban
az ipardg-specifikus kockdzatok és a bankok kockdzati tolerancidjanak valtozdsa egyardnt szerepet jatszottak. 2021 elsé
felére mdr nem vdrhato tovadbbi szigoritds az intézmények részérél, ugyanakkor az egyes szegmensek kézotti prioritds
megvdltozott, és a lakopark projektek mellett az ipar-logisztika szegmens keriilt el6térbe a finanszirozok szemszdgébdl.
A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-dllomdnydnak 47 szdzaléka volt moratériumban 2020. év
végén, ezen beliil is a szdllodafinanszirozdsi hiteleknél volt a legmagasabb, 77 szdzalékos a moratdriumba Iépett hitelek
ardnya. A moratorium végét kévetben szdlloda és kiskereskedelmi szegmenshez kapcsolédo projekthitelek kapcsan mertiil
fel leginkdbb késedelembeesési kockdzat, ezen hitelek dllomdnya 305 millidrd forintot tett ki 2020 végén. A bankrendszer
tokeellatottsaga megfelels szintd, a kereskedelmiingatlan-piacrol eredd potencidlis kockdzatokat képes lesz kezelni.
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2. Az irodapiac

2020. év végére, a vdrakozdsoknak megfelel6en, a budapesti irodapiac kihaszndlatlansdgi rdatdja 9,1 szdzalékra nétt,
a rata emelkedését a lecs6kkent bérleti kereslet és az uj dtaddsok magas volumene eredményezte. 2020-ban az irodapi-
aci dtaddsok térténelmi csucsot értek el és a kbvetkezd két évben is jelentls, 12 szdzalékos dllomdnybéviilést vetitenek
el6re az épiilé projektek. 2020-ban éves alapon 45 szdzalékkal cs6kkent a budapesti irodapiac bérléi kereslete, de a le-
csokkent kereslet egyelére nem jart az dtlagos kindlati bérleti dij csékkenésével, és a fejleszték is tartjdk a bérleti dijakat.
Ugyanakkor, ha tartésan alacsony marad a kereslet, az egyre nagyobb nyomdst helyezhet a bérleti dijak cs6kkenésére.
Az irodatertiletek irdnti kereslet 70 szdzaléka a piaci szolgdltatd, féként a telekommunikdcids szektorbdl érkezett 2020-ban.
A kézép-kelet-eurdpai régio valamennyi févdrosdban nétt az irodapiaci kihaszndlatlansdg, a 2019. év végi 5 szdzalékhoz
kézeledd szintek helyett, 2020 végére mdr inkabb 10 szdzalék kériil szérddtak a ratadk.

1. dbra
A GDP éves valtozasa az Eurdpai Unidban (2020)
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Megjegyzés: Piros szinnel Magyarorszdg, sziirkével az EU és Eurozona,
vildgoskékkel pedig a V4 orszdgok vannak kiemelve.

Forrds: Eurostat.

2. abra
A tdvmunkaban vagy otthoni munkavégzés keretében
dolgozok a szellemi foglalkozasuak aranyaban

% %
BQ e - 40
T Rt ST 35
L R B R 30
25 - R . -
20 oo R . t
15 oo LN 1l
11 T N B\ % . -
i Wil
SLLLELEELEEELLLEREE R LI
5883885832535 383885383
2019 2020

=1 Rendszeresen mm Alkalmanként

Megjegyzés: A szellemi foglalkozdstak szdzalékdban.
Forrds: KSH.
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2020-ban a magyar gazdasag teljesitménye az EU atlaganal
kedvezébben alakult. A koronavirus-jarvany miatt a hazai
gazdasag 5 szazalékkal esett vissza 2020-ban (1. dbra). A ke-
reskedelmiingatlan-piac szempontjabdl relevans szektorok
kozil, az Unid tobbi tagallamahoz viszonyitva a piaci szol-
galtatdsok visszaesése az atlagnal kisebb volt, mig az ipari
hozzdadott érték csokkenése az EU kdzépmezbényében he-
lyezkedett el. Az épitGipar az év egészében relative gyengén
teljesitett. Az év elején az épitGipari termelés stagnalt, majd
tavasszal jelentGs visszaesés kovetkezett be, amit elsésorban
az allami projektek kifutasa és az alacsony Uj projekt indi-
tasok eredményeztek. Az év végén megindult a kilabalas,
amihez a kedvezd lakdaspiaci folyamatok és az allami beru-
hazdsok is hozzajarultak.

2021 masodik-harmadik negyedévétdl élénk gazdasagi no-
vekedés varhaté. A koronavirus Uj mutacidinak terjedése
miatt elindult Magyarorszagon a jarvany harmadik hullama,
igy a korlatozo intézkedések meghosszabbitasra és szigori-
tasra keriltek, ami a GDP mérséklédését eredményezi 2021
els6 negyedévében. Az atoltottsag novekedésétdl és igy
a gazdasag Ujrainditasanak id6zitésétél fliggden a masodik
vagy harmadik negyedévtdl azonban élénkebb névekedés
varhatd, amely az év egészében 4—6 szazalékos gazdasagi
bbvulést eredményezhet.

Az elmult év masodik felében a munkaerépiac ellendllénak
bizonyult, amihez a jegybanki és kormanyzati intézkedések
(hitelmoratdrium, allami és jegybanki hitel- és garanciaprog-
ramok, bértamogatasok) is hozzajarultak. 2020 negyedik
negyedévében a versenyszféra foglalkoztatdsa minddssze
0,8 szazalékkal mérséklédott az el6z6 év azonos idGszaka-
hoz képest. A jarvany Ujabb hulldmainak hatdsara azonban
ismét feler6sddhetnek a kedvezétlen foglalkoztatasi hatasok
a sériilékenyebb agazatokban.



AZ IRODAPIAC

3. dbra
Bérleti és fejlesztési aktivitas a budapesti irodapiacon
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= Atadott irodateriilet

[ Netto felszivas

ZZ32 Epiilé irodateriilet

E= El6készités alatti, de még nem épulé irodaterilet
- Kihasznalatlansagi rata (jobb tengely)

Megjegyzés: Az el6készités alatt dllé, de még nem éplilé iroddk egy
része legkordbban 2023-ra késziilhet el, a kivitelezés tényleges elindi-
tdsdnak id6pontjatdl fliggben. 2020. év végi adatok alapjdan. A nettd
piaci felszivds (vagy netté abszorpcic) a bérbeadott dllomdnyban tér-
tént vdltozdst mutatja a vizsgdlt idészakban. A netté abszorpcio és
a brutté bérbeadds kézti kiilbnbséget a bérlet megujitdsok, az
elébérletek, valamint a piacrdl kivonulé bérlék eredményezik.

Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

4. dbra
A budapesti irodafejlesztések megoszlasa,
a megujuldsi rata és az uj atadasok alpiacok szerint

Ezer nm %

N
[olelala} o
|
[ D
=

Dél-Buda &
Vdci at
Nem-kozp. Pest
Pest kdozpont

Buda kézpont [
Eszak-Buda
Belvaros
Agglomeracio

wZ2 Epités alatt levd irodateriilet
[ Potencialis, de még nem épulé irodateriilet
I 2020-ben megvaldsult Gj dtadasok
A Eplil§ irodateriilet a meglevé irodateriilet
aranyaban (jobb tengely)

Megjegyzés: 2020. év végi adatok alapjdn.
Forrds: Cushman & Wakefield.

2020 szeptembere 6ta Ujra folyamatos novekedést mutat
az otthoni vagy tavoli munkavégzés aranya. Az elsé hulla-
mot kovetd nyari csokkenés utdn folyamatosan nétt a tav-
munkaban vagy otthonrdl dolgozdk aranya (2. abra). Mig
a teljes foglalkoztatottsagon belll 9 szazalék, addig a szelle-
mi foglalkozasuak |étszdmahoz viszonyitva 19 szdzalék volt
2020. decemberben az orszagos arany, ami 2021. januarban
tovdbb emelkedett. Az otthoni munkavégzés Budapesten
a leggyakoribb, a févarosban 30 szazalékot is elérhet az
otthonrdl dolgozdk aranya, a szellemi foglalkozasuak tekin-
tetében pedig 40 szazalékot is. Az dgazatokat vizsgalva meg-
allapithatd, hogy az informacid és kommunikacio, a szakmai,
mUszaki és tudomanyos tevékenység, valamint a pénziigyi
és biztositasi tevékenység teriiletén volt a legmagasabb az
otthonrdl dolgozdk ardnya. Ezekben az agazatokban a mun-
kavallalok kozel egyharmada dolgozott rendszeresen vagy
alkalmanként tavmunkaban 2020 harmadik negyedévében.

2020 végére a budapesti irodapiac kihasznalatlansagi
ratdja 9,1 szazalékra nétt, és el6retekintve is névekedés
varhaté. Ev végére a budapesti modern irodak allomanya
3,9 millié négyzetméterre nétt, 232 ezer négyzetméter (j
irodatertiletet adtak at, ami a 2019. év végi adllomany 6,3
szazalékanak felel meg és 10 éves rekordot jelent (3. db-
ra). A koronavirus-jarvany altal okozott gazdasagi sokk az
irodabérbeadasi tranzakcidk éves volumenét jelentGsen
(45 szazalékkal) csokkentette. A bérbeadott irodadllomany
valtozdsaval mért keresleti kategdria, a nettd piaci felszivas3
65 ezer négyzetméteres éves szintjéhez képest, tobb mint
haromszoros volt az Uj ataddsok volumene, ami az atlagos
kihasznalatlansagi rata novekedését eredményezte. Ez utdb-
bi mutatd 2020 soran 3,5 szazalékponttal, év végére 9,1 sza-
zalékra névekedett. El6retekintve a kdvetkezé negyedévek-
ben a koronavirus elleni megfelel§ atoltottsag eléréséig még
visszafogott irodakeresletre lehet szamitani, ami a jelent8s
volumend( Uj atadasok mellett a kihasznalatlansagi ratat 10
szazalék folé fogja emelni. 2020-ban az irodabérleti dijak
nem csOkkentek, de az lres teriletek varhaté novekedé-
se, valamint a tartdsan alacsony kereslet egyre nagyobb
nyomast helyezhet a bérleti dijak mérséklGdésére. Ugyan-
akkor a LITT szakembereinek véleménye szerint a felépiil§
irodak idével feltolt6dnek alacsonyabb kereslet mellett is,
igy inkdbb a gyengébb min&ségl ingatlanok bérleti dijaiban
varhaté csokkenés a kihasznalatlansag névekedése mellett.
A Testllet tagjainak a jarvany utani visszarendez&déssel kap-
csolatos tovabbi varakozasai az 1. és 2. keretes irdsokban
olvashatok.

3 A kereskedelmi ingatlanok bérleti keresletével kapcsolatos fogalommeghatarozasok a 2. szamu mellékletében taldlhatok.
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5. dbra
A budapesti modern irodapiac netté bérbeadasanak
Osszetétele a bérl6k tevékenysége szerint
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Forrds: CBRE.

6. abra
Uj atadasok és kihasznalatlansagi rata a régios
févarosok irodapiacain
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== Uj irodaatadédsok
— |rodapiaci kihaszndlatlansdg (jobb tengely)

Forrds: MNB gyiijtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjan.

1. keretes iras

e

A meglévé modern irodadllomany 12 szazalékat kitevé
irodateriilet épitése van folyamatban, Dél-Buda fokusszal.
A 2020 végén éplild, 463 ezer négyzetméternyi terilet at-
addasa 2022. év végéig varhatd és ennek 44 szazaléka ren-
delkezett (el6)bérleti szerz&déssel. A mar folyamatban [évé
épitkezéseken kivil tovabbi kézel 500 ezer négyzetméter,
potencidlisan rovid idén belil elindithaté fejlesztés ismert,
ami a 2020. év végi modern irodadllomany tovabbi, akar
13 szdzalékos bévilését jelentheti kozéptavon. A projektek
févaroson belili elhelyezkedését vizsgalva, a kovetkez6 két
évben a Dél-Buda alpiacra® fog érkezni a legnagyobb meny-
nyiségli (179 ezer négyzetméteres) Uj kinalat, de a Vaci Uton
is jelent6s (106 ezer négyzetméter) volumen épiil (4. dbra).
A kovetkezd 2 éven tulra tekintve, a még nem épiilg, de
beldthatd idén belil elindithaté fejlesztések ismét a Vaci
uti irodafolyosét fogjak fokuszba helyezni.

Az Uj irodakereslet f6ként a szolgaltaté szektorbol érkezett
2020-ban. A bérleti szerz6dés-megujitasoktdl szlirt nettd
bérbeadast tekintve, 2020-ban a piaci szolgaltato szekto-
rok részaranya 70 szazalék kozeli szintet ért el (5. abra).
2019-ben a piaci szolgdltatd szektorok nettd keresleten
bellli ardnya 48 szazalék volt, amit a gyartd szektor erds
irodapiaci jelenléte eredményezett. A nettd kereslet 2020-as
szazalékos Osszetételében az el6z6 évhez képest az infor-
macio és telekommunikacids technoldgia szektor néveke-
dése volt a leglatvanyosabb, részaranya 14-rél 32 szazalékra
nétt.

2020-ban a kozép-kelet-eurdpai régio valamennyi févaros-
adban nétt az irodapiaci kihasznalatlansag. A vizsgalt féva-
rosok irodapiacain jelentds volumen( Uj ataddsok tortén-
tek mar a koronavirus hatasara lecsokkent kereslet mellett,
ami a kihasznalatlansagi rata novekedésével jart (6. dbra).
A 2019. év végi 5 szazalékhoz kdzeled6 szintek helyett, 2020
végén mar inkabb 10 szazalék korul szérédtak a kihaszna-
latlansagi ratak. Legalacsonyabb kihasznalatlansagi szintet
(7 szazalékot) tovabbra is Pragaban, legmagasabbat (12,5
szazalékot) Bukarestben lehetett megfigyelni.

Az irodapiaci kereslet k6zéptavu kilatasai és a févaros irodakkal valé ellatottsaga

A Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsadd Testillet 2021. marciusi ilésén tobbek kozott az irodapiac aktualis helyzetét,
kilatasait is attekintette. A Testllet tagjai szerint a koronavirus-jarvany hatasara az irodapiacon jelentdsen csokkent
a bérletre kindlt teruletek iranti kereslet, a bérl6k elbizonytalanodtak. El6retekintve a kereslet kapcsan tovabbi intd
jel, hogy tobb esetben is eléfordult, a bérl6k végiil 30—-35 szdzalékkal kisebb irodateriiletre szerz6dtek a jarvanyidé-
szakot megel6z6 terveikhez képest. Az egyik szakért6 szerint az Ugynevezett hibrid (részben irodai, részben otthoni/
tavoli) munkavégzés (,,hybrid office”) fog majd eluralkodni, és 6sszességében 0 és 10 szdzalék kozotti keresletcsok-

kenésre szamitanak.

4 A budapesti irodapiac f6bb alpiacainak bemutatasa az 1. szamu mellékletében talalhaté.
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AZ IRODAPIAC

A piaci szerepl6k kozott a nagyfoku bizonytalansag mellett ugyanakkor egyetértés volt abban, hogy rugalmassagot
kell beépiteni a bérleti szerz6désekbe. Sok cég heti egy nap otthoni munkavégzést megenged, ami Gnmagaban 20
szazalékos keresletcsokkenést eredményezne az irodak irant. Ezt kompenzalja valamelyest a kisebb tltetési s(irliség
irdnti igény, az elkdvetkezd években varhato, 3—4 szazalékos névekedés az irodai dolgozdk létszamdban a szellemi
foglalkoztatottak szamdanak emelkedésével, illetve, hogy nemzetkdzi 6sszevetésben tovabbra is viszonylag kevés
a meglévé hazai irodateriilet. Osszességében az utdbbi két tényezd 6t év alatt kompenzélhatja az otthoni munka-
végzés miatti keresletcsokkenést. Az egyik szakért6 szerint tovabbi érvek az irodai kérnyezet fontossaga mellett,
hogy a fiatal tehetségek karrierépitése, a kreativitas kibontakozasa és a kapcsolatok épitése csak korlatozottan tud
m(kodni tavoli munkdaban, ezeket az irodai kornyezet hozhatja el6. Jelenleg az irodak irdnti igények csokkentésének
hatterében a koronavirus-jarvany okozta veszteségek mérséklése, a kdltségek csdkkentése all. A hosszu tava miikodés
fenntartasa és a fejlédés szempontjabdl azonban a human téke gyarapitasa fontosabb tényezd lehet.

Az irodapiacon a bérleti dijakban egyelGre nagy visszaesés nem tapasztalhatd és a fejleszt6k is tartjak a bérleti dijak
szintjét. Varakozasuk, hogy a fejlesztéseket tekintve a szegmensben mérséklédik a lendilet, az dtadasok volumene
csokkenni fog és a felépiilt irodak id6vel alacsonyabb kereslet mellett is, de feltéltédnek bérlével.

Egy régid, varos irodaallomanyanak nagysagat az

Eurdpai nagyvarosi régiok irodaellatottsaga
ott mikoédé, betelepedé véllalkozasok, intézmények - 2 = =

igényei hatdrozzak meg, amelynek szamszerdsitése 15, s nm/fé ’
nehezen becsiilhetS. Ugyanakkor elméleti szinten I IO | S o
a rendelkezésre all6 munkaerd egy felsé korlatjat je- wol A Liag
lenti a raciondlisan megépithetd irodadllomanynak. 5. | 777777777777777777777777777777 | los
Az eurdpai nagyvarosi régidk irodadllomanyat a leg- - I 1. u 5o
alabb kozépfoku végzettséggel rendelkez8 népesség ’ ’
aranyaban vizsgalva, Budapest az irodaellatottsagi 2'(5) ] "” "IHI"H" 1 I|""____ """ -;'5
rangsor végén szerepel, 2,52 négyzetméter egy fére Sy Ayl e ARy A v

esd terllettel. Ezt a szintet a vizsgalt févarosi régi- %Egﬂ%ﬁ éﬁ%éﬁ%ﬁ?g% %E“EELE%%%%E%%%EES

6k kozil csak Bukarest (2,36 négyzetméter/f6) mulja & 28 ‘ED 32 §§ §§§§§¥ ;85 m§§8 =
alul. A visegradi orszagok kozott a legalabb kozépfoku £

végzettséggel rendelkez6 népesség ardnydban, a Po- B Egy f6re es irodateriilet

zsony févarosi régio rendelkezik legtébb (5,13 négy- i ét.'ag‘ff'j"ém,si regick o ,
zetméter/f6)irodaterdlettel, ami mr a vizsgilt eurd- £/ J0% 56 oddlominy o oros s popyuicd it legains
pai févarosok atlagos szintjét is meghaladja. Globalis  lembe vételével. 2020. év végi adatok alapjén.

pénziigyi, gazdasagi kozpont jellege ellenére London  Forrds: Eurostat; MNB gydjtés a CBRE, Cushman & Wakefield, JLL,
régiGban relative kevés, eurdpai atlag alatti az egy fére Knight Frank, Vienna Research Forum adatai alapjdn.

es6 irodaterulet, mig Briisszelben és Parizsban a nem-

zetkozi intézmények jelenléte jarul hozza a kiugré értékekhez. A masodlagos varosi régidk kozil a német nagyvarosok
és Miland irodaellatottsaga a févarosok viszonylataban is a legmagasabb szintek kozé tartozik.

Az egy f6re esé irodateriiletek eurdpai 6sszehasonlitasa 6sszességében azt sugallja, hogy a munkaerében l1évé
potencialhoz képest Budapesten és agglomeracidjaban van még tér tovabbi fejlesztések el6tt. Ugyanakkor figye-
lembe kell venni, hogy az orszagok kozott eltéré lehet az egyes gazdasagi agazatok irodapiaci jelenléte, kereslete.
Tovabbi irodafejlesztések létjogosultsagat egyes LITT tagok informacidi is megerdsitik, miszerint a jelentds iroda-
teriilet-igénnyel fellépé nemzetkozi bérlék, tobbnyire SSC-k (Shared Service Center) tenderein Budapest tovabbra
is versenyben van a régio varosaival és az elkovetkez6 idGszakokban tobb ilyen bérlet megkotésére is szamitanak.
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3. Az ipari-logisztikai ingatlanok piaca

A jarvény mdsodik hullémdaban az ipar ellendllonak bizonyult, 2020. negyedik negyedévben a termelés meghaladta az egy
évvel korabbi szintet. A Budapest kérnyéki ipar-logisztikai teriiletek kihaszndlatlansdgi ratdja 2020-ban is alacsony maradt,
az év végére 2 szdzalékon dllt. Az uj dtaddsokat tekintve ebben a szegmensben is rekord volument hozott a 2020-as év,
az dtadott terliletek 84 szdzalékdra pedig mdr el6bérlet is volt. A szegmensben névekvé fejlesztési aktivitds mutatkozik,
igy 2021-ben is nagy dtaddsi volumen vdrhatd. Az ipar-logisztika piac bérleti keresletét az uj igények domindltdk, a bér-
let megujitdsokat nem tartalmazd nettd kereslet 82 szdzalékkal nétt az el6z6 évhez képest. A logisztikai szolgdltatds és
kereskedelem szektorok adtdk a teljes bérleti kereslet 61 szdzalékdat. Budapest és agglomerdcidja ipar-logisztika piacdn
a megnévekedett kereslet és az alacsony kihaszndlatlansdg segitette a bérleti dijak szinten maraddsat.

7. abra
Az alagak hozzajarulasa a feldolgozéipari termelés
volumenvaltozasahoz havonta
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8. abra

Uj atadasok, netté bérbeadas és kihasznalatlansagi
rata Budapest és agglomeracidja ipari-logisztikai
piacan
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Megjegyzés: A 2021-es elérejelzés 2020. év végi adatok alapjdan készilt.
Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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A feldolgozéipari aktivitas 2020 masodik felében helyre-
allt, azonban a globalis félvezetShiany kovetkeztében a jar-
miligyartas kedvezétleniil alakult az idei év elején. A jar-
vany masodik hulldmaban az ipar ellenalléonak bizonyult,
2020. szeptember—december kozotti id6szakban a termelés
meghaladta az egy évvel kordbbi szintet (7. dbra). A jarvany
fékezését célzd korlatozd intézkedések kdzvetlendl csak mér-
sékelten érintik az ipar termelési kilatasait, ugyanakkor 2021
elején a félvezet6hidny atmenetileg negativan befolyasolta
a jarmdgyartast. Iparagi szerepl6k szerint azonban a kiesett
termelés az év elsé felében pdtolhatd.

A Budapest kornyéki ipari-logisztikai ingatlanok piacan
novekvd fejlesztési aktivitas lathaté. 2020 végén Buda-
pesten és agglomerdcidjaban 2,37 millié négyzetmétert tett
ki a Budapest Research Forum altal monitorozott modern
ipari-logisztikai ingatlanok allomanya. A szegmens kihaszna-
latlansagi rataja 2020 els6 negyedévében 0,9 szazalékpon-
tos novekedést mutatott, de az év hatralévs részében még
az Uj ataddsok mellett is csokkenni tudott, az Uj ingatlanok
magas el6bérleti aranya és a jelent6sen megndvekedett
kereslet hatasara. A mutaté 2 szazalékon allt az év végén
(8. dbra). 2020 rekordév volt az ipari-logisztikai atadasok
tekintetében 128 ezer négyzetméternyi Uj terilettel, ami
5,7 szazalékos bdviilést jelentett. Az Ujonnan piacra érkezé
teruletek tulnyomo része (84 szazaléka) az atadasig bérlére
talalt. A folyamatban 1évé fejlesztések adatai alapjan 2021-
ben 260 ezer négyzetmétert is elérhet az atadott allomany,
amelynek haromnegyede mar el6bérleti szerz6désekkel le
volt kotve 2020 végén.

2020-ban 30 szazalékkal emelkedett a megkotott bérleti
szerz6dések Osszeteriilete az ipari-logisztikai piacon. 2020-
ban 538 ezer négyzetméter ipari-logisztikai tertletre kotot-
tek bérleti szerz6dést Budapest és agglomeracidja piacan,
ami 30 szazalékkal meghaladja az el6z6 év keresletét. Az év
keresletét az 0] igények dominaltdk, a bérlet megujitasokat
nem tartalmazo netto kereslet 337 ezer négyzetméter volt,



AZ IPARI-LOGISZTIKAI INGATLANOK PIACA

9. dbra
A Budapest és kornyéki ipari-logisztikai piac teljes
bérbeadasanak Gsszetétele a bérl6k tevékenysége
szerint
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Forrds: Cushman & Wakefield.

ami 82 szazalékos bdviilést jelent és torténelmi rekordszint.
Az ipari-logisztikai ingatlanok iranti igények novekedésében
a jarvany hatasara er8sodd internetes kereskedelem és az
atalakulé ellatasi lancok jatszottak f6 szerepet. Az elmult
évekhez hasonldan a logisztikai szolgaltatdk az ipari-logisz-
tikai bérleti piac legaktivabb szerepl6i, hozzajuk kothet6
a teljes bérbeadds 39 szazaléka (9. abra). Fajsulyos szektor
volt még a késztermék forgalmazas (22 szazalék), a gyartas
(19 szazalék) és a (nem logisztikai) szolgaltatd szektor (18
szazalék).

A kihasznalatlansag alacsony szintje és az erds kereslet
a bérleti dijak szinten maradasat segitették, a jellemz6 ki-
nalati bérleti dijak az év végén 4,6-4,8 euro/nm/hé sdvban
mozogtak.
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4. A kiskereskedelmi ingatlanok piaca

A kiskereskedelmi ingatlanok irdnti igények alakuldsdban érdemi szereppel bird szolgdltatd szektor vdllalatainak néve-
kedését leginkdbb a kereslet hidnya hdtrdltatta 2020-ban. A hazai bevdsdrlokézpontok kihaszndlatlansdgi rdtdja orszdg-
szerte dtlagosan nétt, amivel pdrhuzamosan a bérleti dijak csékkentek. A kiskereskedelmi forgalom 2020. nydr kézepére
Osszességében visszatért az egy évvel kordbbi szintre, azonban tébb lizlettipus jelentds forgalomkiesést szenvedett el.
A nagy bevdsdrlokézpontok forgalma is lecsékkent, 2020 decemberében ldtogatdszam és bevétel tekintetében is 40 szd-
zalékos csékkenést lehetett mérni az egy évvel kordbbihoz képest. A kiskereskedelmi ingatlanok piacdn 2021-ben vdrhato
jelentdsebb uj dtadds, de nagy a bizonytalansdg a fejlesztési tervekben.

10. abra
A kiskereskedelmi lizlettipusok és vendéglatohelyek
forgalmanak éves valtozasa
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Forrds: KSH.

11. dbra
Az e-kereskedelem részaranya a teljes
kiskereskedelembdl (becslés)
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Megjegyzés: December nélkiili adatok, szezondlisan és naptdrhatdssal
igazitott értékek alapjdn becsiilve. Szlovdkidra nincs elérheté adat
a 2020-as évre. Magyarorszdg a KSH adatai alapjdan becsiilve.

Forrds: McKinsey, Euromonitor, KSH és Eurostat alapjan MINB-szamitdsok.
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FGként az elégtelen kereslet korlatozta a szolgaltato szek-
tor vallalatainak teljesitményét 2020-ban. A kiskereske-
delmi ingatlanok irdnti keresletben érdemi szerepet jatszik
a szolgaltato szektor, azon beliil is a fogyasztoknak nyujtott
szolgaltatdsokat kinald (B2C) szerepldk. A szektor vallalatai
koérében rendszeresen végzett felmérés szerint az elmult két
negyedévben a kereslet mellett az egyéb korlatozo tényez6k
szerepe erdsodott. ElGretekintve egyes szolgaltatasok ese-
tében a kereslet kiesése tartds lehet, amire a jarvany miatt
atalakuld fogyasztdsi szokasok is raerdsithetnek.

Tobb kiskereskedelmi iizlet- és ingatlantipus jelentds for-
galomkiesést szenvedett el 2020-ban. Aprilis kivételével
a kiskereskedelmi forgalom minden honapban meghaladta
az egy évvel korabbi szintet, azonban tobb lzlettipus le-
csokkent forgalmat mutat (10. abra). Forgalomnovekedést
leginkabb az online és az élelmiszer jelleg(i Gzlettipusokban
lehetett mérni, mikozben a vendéglatdhelyek és ruhazati
cikkeket forgalmazé lzletek forgalma csokkent legnagyobb
mértékben. 2021 januarjaban a vendéglatdhelyeken 45 sza-
zalékkal, a ruhazati Gizletekben 22 szazalékkal volt alacso-
nyabb a forgalom, mint egy évvel kordbban. El6retekintve
a korlatozé intézkedések 2021. marciusi szigoritasa jelentGs
negativ hatast gyakorolhat a kiskereskedelmi forgalomra. Ez
az elsd alkalom, hogy hazankban be kellett zarniuk a nem
|étfontossagu cikkeket arusito tzleteknek, amik a forgalom
mintegy 6todét adjak. A korlatozasok kévetkeztében tovabb
er6sédhet az e-kereskedelem szerepe.

A magyar e-kereskedelem penetracidja az egyik legalacso-
nyabb a régiéban, azonban 2020-ban gyorsan béviilt. A ha-
zai kiskereskedelem forgalombdl 8,5 szazalékos részesedést
ért el az online kereskedelem 2020-ban, ami 2,3 szazalék-
pontos novekedés az el6z6 év adatahoz képest (11. dbra).
A hazai e-kereskedelem penetracié béviilése volt az egyik
leggyorsabb Gtemd( a régidban, amivel Ausztria és Szlovakia
szintjét értik el. A régidban Csehorszagban a legmagasabb,
kozel 17 szazalék az internetes kereskedelem aranya, ami az
EU atlagot és Németorszag adatat is fellilmulja.
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12. dbra
A kiskereskedelmi bérleti dijak alakulasa és
a kihaszndlatlansagi ratak Magyarorszagon

EUR/nm/hé %
50 -+ -

Bevdsarlé- Mdsodlagos Els6dleges Bevdésarld
kdzpont bevasarlo- bevasarlo- utcak

a regionalis kdzpont kdzpont

varosokban

Elieseldee Budapest

= Bérleti dij (2015) mmm Bérleti dij (2016)

[ Bérleti dij (2017) mmmm Bérleti dij (2018)

77 Bérleti dij (2019) =3 Bérleti dij (2020)
<& Kihasznalatlansagi rata (jobb tengely)

Megjegyzés: A bérleti dij adatok egy 100 négyzetméteres lzlethelyi-
ségre vonatkoznak, az oszlopok a kiilénb6z6 kiskereskedelmiingatlan-
tipusokba tartozo ingatlanok elérheté legmagasabb bérleti dijainak
szoréddsat mutatjdk.

Forrds: CBRE.

Csokkend bérleti dijak és novekvd kihasznalatlansagi ratak
jellemezték 2020-ban a kiskereskedelmi ingatlanok piacat
orszagszerte. Az év soran nem tortént jelentds Uj atadas
a kiskereskedelmiingatlan-szegmensben. A korlatozasok és
a lecsokkent latogatdszam hatdsara, 2020-ban a kiskereske-
delmi ingatlanok iranti kereslet lecsokkent, ami orszagszerte
és valamennyi ingatlantipus esetén a kihasznalatlansagi rata
novekedését és a bérleti dijak csokkenését eredményezte
(12. abra). ElérhetGség tekintetében a budapesti elsédleges
bevasarlokdzpontok kihasznalatlansagi rataja 3 szazalék-
ponttal, 4 szazalékra emelkedett 2019. év végéhez képest.
A budapesti masodlagos bevasarlokozpontok atlagos kihasz-
nalatlansagi mutatdja 10 szazalékra, a regionalis varosok
bevasarlokézpontjaié pedig 6 szazalékra emelkedett. A CBRE
altal kalkuldlt Budapest Shopping Centre Index 2020. dec-
ember hdénapban, az el6z6 év decemberéhez képest a bu-
dapesti bevasarlokoézpontok forgalmanak 39 szdazalékos,
latogatdszamanak pedig 40 szazalékos csokkenését mérte.
A bérl6k és bérbeaddk a dijfizetési nehézségeket tobb alka-
lommal — a jarvany hulldmaihoz igazodd rendszerességgel
— kétoldalu megallapodasokkal kezelték, ami a bérlé oldalan
tobbnyire ideiglenes bérleti dijkedvezményeket, a bérbeadd
oldalan pedig bérleti futamid6 hosszabbitast és magasabb
bevételaranyos bérleti dijrészt jelentett. Ugyanakkor van-
nak példak nemzetkozi kiskereskedelmi markdak kivonuldsara
is a magyar piacrol. A kiskereskedelmi szektor helyzetével
a Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsado Testulet is foglalkozott
marciusi Ulésén, az ott elhangzottak dsszefoglaldja a 2. ke-
retes irdsban olvashato.

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2021. APRILIS
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5. A szallodapiac

A hazai és a globdlis egészségvédelmi intézkedések kévetkeztében, a turisztikai szektor kildbaldsa lehet a leglassabb
a gazdasdgi dgazatok k6z6tt. A hazai szdlloddk forgalma a nydri hdnapokban valamelyest javult, de év végén ismét
mélypontra siillyedt. A szdlloda szegmenst élénk fejlesztési aktivitds jellemezte az elmult években, de a jarvany tébb pro-
jektet elnapolt vagy ledllitott: a 2019. év végi mintegy 7 ezer szoba helyett mdr csak kézel 4 ezer szoba dtaddsa szerepel

a fejleszték terveiben a kévetkezd 2 évre.

13. dbra
A repiilGjaratok globalis szamanak alakulasa

Ezer darab

Ezer darab

Forrds: Flightradar24.

14. 4bra
A régios fovarosok szallodainak atlagos
teljesitménymutatdéi 2019-ben és 2020-ban

—
Praga Budapest Varso Bukarest

E== Brutto atlagar 2019 jan—dec.

=3 Brutto atlagar 2020 jan—dec.
A Szobafoglaltsag 2019 jan—dec. (jobb tengely)
X Szobafoglaltsag 2020 jan—dec. (jobb tengely)

Forrds: CBRE, STR Global.

Pozsony
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Az egészségvédelmi intézkedések kovetkeztében a tu-
rizmus kildbalasa lehet a leglassabb a nemzetgazdasagi
agazatok kozott. A globalis turizmus kilatasai tovabbra is
kedvezétlenek, amit a repll6jaratok szamanak alacsonyabb
szinten torténd stabilizdlédasa is alatamaszt (13. dbra).
Az Oxford Economics szakértGi szerint a globalis turizmus,
vdlsag el6tti szintre vald visszatérése nem varhaté 2024
el6tt. A nemzetkdzi turizmus tartds visszaesése komoly ki-
hivas elé allitja a szallodakat és veszélybe sodorja a tovabbi
fejlesztéseket.

Valamennyi régios févaros szallodapiaca jelentds vissza-
esést szenvedett el. 2020-ban a régios févarosok szallo-
dainak szobafoglaltsdaga negyedére-harmadara csékkent
a megel6z6 évhez képest, és 20-27 szazalék kozott alakul-
tak a foglaltsagi mutatdk (14. abra). A szobafoglaltsag és
bruttd szobaar is Pragaban csokkent a legnagyobb mérték-
ben, a kilféldi vendégek relative nagyobb sulya miatt. Bu-
dapesten az atlagos szobafoglaltsag 21 szazalék volt 2020
egészét tekintve, ami az el6z6 év 79 szazalékos szintjéhez
képest 73 szazalékos visszaesést jelent. Szobaarak tekinte-
tében Budapesten 11 szazalékkal, 81 euréra mérséklédott
a brutté atlagar.

A hazai szallodak forgalma a nydri honapokban valame-
lyest javult, de év végén ismét mélypontra keriilt. A 2020.
aprilistol decemberig tartd id6szakban a hazai szallodak
bevétele 72 szazalékkal maradt el az el6z6 év azonos id6-
szakahoz képest. A jarvany terjedésének masodik hullama és
a kapcsolddo korlatozé intézkedések hataséra a rendelkezés-
re 4ll6 széllodai szobak szama decemberben 56 szazalékkal
maradt el az egy évvel kordbbitdl és a bevételekben is 94
szazalékos csokkenés mutatkozott (15. dbra). A vendégéj-
szakak szdma Budapesten csékkent legnagyobb mértékben,
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15. abra
A hazai szallodak kapacitasa és bevételeinek valtozasa

Ezer szoba
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A A kiadhatd szallodai szobak szamanak éves valtozasa
(jobb tengely)
@ Aszallodak bevételének éves véltozésa (jobb tengely)

Forrds: KSH.

16. abra
Az atadott és atadni tervezett szallodai szobak szama
Magyarorszagon
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Megjegyzés: A 2021-2022-re vonatkozd adatok a 2020 végén épités
vagy elbkészités alatt dllé szdllodaprojektek szobaszamdt tartalmaz-
zdk, amelyek a tervek szerint 2022. év végéig keriilnek dtaddsra.
Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, Magyar Szdlloddk és Ettermek
Szévetsége.

2020 egészében 78 szazalékkal, mert a kilfoldi vendégek
elmaradasa itt éreztette leginkdbb hatasat.

A koronavirus-jarvany szamos hotelfejlesztést elnapolt és
tobb elkésziilt szalloda a nyitas halasztasara kényszeriilt.
2020-ban 12 0j szalloda késziilt el orszagszerte, 6sszesen
794 szobaval (16. abra). Az elkészilt hotelek kozil azonban
tobb a tényleges nyitas elhalasztasara kényszerilt a nagyon
alacsony kereslet miatt. Az elkészllt szobak 65 szazaléka
Budapesten talalhatd. Magyarorszagot az elmult években
élénk szallodaépitési aktivitas jellemezte, de a 2019 végén
ismert, tobb mint 7 ezer megépitésre tervezett szobaszam
2020 végére 3,8 ezerre csokkent. A fejlesztések fokuszaban
tovdbbra is Budapest all, a projektek 71 szazalékat itt ter-
vezik. A fejlesztési aktivitas csokkenésében a bizonytalan
piaci kilatasokon tul, a bankok szallodafinanszirozasi kina-
latanak eltlinése is szerepet jatszik. A tervezett dtaddsok
el6rejelzése fels6 becslésnek tekinthetd, amelyet a jarvany
elhizédasa tovdbb csdkkenthet.

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2021. APRILIS
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2. keretes iras
A kereskedelmiingatlan-piac kilatasai, legkorabban 2021 végén kezd6dhet visszarendez6dés

A Lakds- és Ingatlanpiaci Tandcsado Testilet 2021. marciusi Gilésén a kereskedelmiingatlan-piac aktualis helyzetét
és folyamatait vitatta meg. A Testilet kiemelten foglalkozott a koronavirus-jarvany irodapiacra és kereskedelmiin-
gatlan-finanszirozasra gyakorolt hatdsdval is. Az irodapiaccal kapcsolatos f6bb megallapitdsok az 1. keretes irasban
olvashatdk, a tobbi piaci szegmenssel kapcsolatban elhangzott véleményeket pedig az aldbbiakban foglaljuk 6ssze.

Kiskereskedelmi ingatlanok

Az egyik szakért6 elmonddsa szerint a koronavirus-jarvany elétti id6szakban kiemelked&en alakult a kiskereske-
delmi szegmensben a bérbeadas. A jarvdny megjelenésével azonban a bérbeaddsok Giteme jelentdsen lelassult.
Osszességében bizonytalansag jellemzi a kiskereskedelmi bérlSket, de a leginkabb érintettek a turisztikira épils
keresked6k, mint a bevasarld utcak Uzletei és a prémium termékeket kinald lzletek. A beszerzett és a boltzar mi-
att el nem adott arukon jelentGs veszteségek keletkeztek, a munkavallalok megtartasanak kéltségeit a jelentGsen
lecsokkent bevételek mellett pedig csak segitséggel tudjak viselni a kereskeddk. A szakértd szerint e szegmensnek
célzott segitségnyujtasra lenne sziiksége.

Logisztika

Az ipari és logisztikai ingatlanok szegmensében folyamatos és kitartd a kereslet, azonban a befektetések dsszes
volumenében és az épitbipari termelésben is egy nagyon marginalis szegmens, még annak ellenére is, hogy Ma-
gyarorszag szerepe is er6sodik a logisztikdban régids szinten.

Szallodak

A szakértGk varakozdsa szerint a szabadidGs célu turizmus hamarabb fog visszapattanni mint az Gzleti céld. Ma-
gyarorszagon és Budapesten is a szabadid8s célu turizmus volt inkdbb jellemzdé. Mindezek tiikrében 2022-23-ban
Budapesten jo potencidl mutatkozik a turisztikai forgalom visszaemelkedésére, ugyanakkor az Gizleti célu turizmus
visszatérésében —ami Budapestet nem érinti annyira, mint példaul Varsot vagy Berlint — kevésbé optimistak a LITT
tagok. A hotelpiacon a beruhazasok a jarvany id6szakdban 6sszességében jelent6sen visszaestek, és a szakért6k
szerint kockazat, hogy a régids févarosok, mint Praga még inkabb megel6zik Magyarorszagot az elérhet6 széllashe-
lyek kinalatat tekintve.

Ingatlanfejlesztések

Ipari-logisztikai ingatlanoknal vannak piaci szerepl6k, akik aktivan fejlesztenek, ebben a szegmensben nagyon ala-
csony, 2 szazalékos az tiresedés és nagy az igény az Uj terliletek irant. Mindez 6sszhangban van az online kereskedelem
térnyerésével, ami miatt még tobb raktarra és logisztikai ingatlanra van sziikség. Altalanossagban nagy a bizonytalan-
sag, a kilatasokat révid tavon is a jarvannyal, a korlatozasokkal, illetve a gazdasag nyitasaval 6sszefliggd hirek alakitjak.

Az ipar-logisztika jelenleg huzdagazat a beruhdzasokat tekintve, viszont az eurdpai 6sszehasonlitasban szigoru ha-
zai tlizvédelmi szabdlyok versenyhatranyt jelentenek példaul Lengyelorszaghoz, Szlovakiahoz vagy Csehorszaghoz
képest. Itt a szabalyozas feliilvizsgalata, enyhitése lenne sziikséges, a hazank foldrajzi elhelyezkedésében rejlé va-
16s potencial kiaknazasara. A hasznalatbavételi engedélyezési eljarast is érdemes lenne felilvizsgalni a szakérték
szerint.

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2021. APRILIS
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Finanszirozas

A finanszirozéi oldalrdl elhangzott, hogy szdmos gazdasagosztonzé intézkedés indult el az Uj garanciaprogramokon
keresztiil és a bankrendszer ezen forrasok hasznélataval 6sszességében aktivan reagalt a koronavirus-jarvany okozta
kihivasokra, tamogatva a gazdasagot, a szektor azonban nincsen kdnny( helyzetben. A finanszirozék szempontjabdl
a lakas szegmens kerdiilt fokuszba az ingatlanpiacon, aminek oka, a keresleti és kinalati oldal allami intézkedésekkel,
kedvezményekkel valé tdmogatasa. Az irodaszegmens kildtdsai nem ilyen egyértelmiek. Az otthoni munkavégzés
koltségcsokkentésbdl eredé elGnyeit hosszu tavon is alkalmazhatjak a cégek és ez bizonytalansagot sziil a finan-
szirozék oldalan. A jarvanyhelyzet végével is er6s maradhat ez a fajta koltségszemlélet, ami szerint elég kevesebb
munkavallaldonak bejarni. A bankok jelenleg az irodaszegmensben kizardlag a nagyon jo lokaciéval rendelkez6 és
biztos hatter( fejleszt6cégek projektjeit finanszirozzak meg.

A kereskedelmi bankokra elmondhaté a koriiltekintébb, szigorubb feltételek melletti kockazatvallalds, ami jelenleg
nemzetkozi tendencia. A kordabbi 20—-30 szazalék korili szintrél 40, egyes esetekben pedig akar 50 szazalékra is
megemelkedett a bankok altal elvart el6bérleti arany. A bankok emellett az 5 éves futamidejl bérleti szerzédé-
sekkel kapcsolatban is dvatosabbak, noha a budapesti irodapiacon ez teljesen elfogadott futamidd. Az Uj hotelek
finanszirozasa jelenleg eltlint a piacrél és ebben a szegmensben 2-3 év is kieshet a szakért6k szerint. Osszességben
az ingatlanfinanszirozasban kialakult egy Uj sorrend a finanszirozasi hajlanddsdag tekintetében: elsé helyen allnak
a lakds- és ipari-logisztikai projektek, mig leghatul az irodak és a hotelek.

EpitGipar

2020. év végére rendez8dott az épitSipar megrendelésallomdnya. 2021. janudrban 11 szdzalékkal volt nagyobb
a megrendelésdllomany éves 0sszevetésben, kiilondsen Budapesten és az agglomerdcidban néttek a megrendelések.
Az épitbipar a szakért6k elmondasa szerint 2018-19 6ta elindult a hatékonysagjavitas irdnyaba. Ugyanakkor vannak
még problémak ezen a téren, a hatékonysag javitasahoz tobb képzésre lenne sziikség a szektorban. Amennyiben
kialakitasra kertlne egy felnGttképzési tamogatasi rendszer, akkor nagy szlikség lenne arra, hogy integratorcégek is
palyazhassanak tdmogatdsra, amivel az olyan alvallalkozdk hatékonysagat is lehetne fejleszteni, akikkel hosszu tavon
egyltt dolgoznak. A szakért6k szerint majustol komoly kapacitasproblémak lehetnek, ugyanis a kapacitaskindlat
oldalardl nincsen élénkités, a keresleti oldalrdl viszont igen.

Befektetések

A szakértGk szerint a tapasztalat az, hogy a bérl6k sem tudjak mit Iépjenek, jelenleg igyekeznek elhalasztani a don-
téseiket, és nagy gondban vannak, ha a bérleti szerz6dések megujitasarol kell donteni. Az Uj irodafejlesztések
hatassal lesznek a régebbi ingatlanokra, az Uj ingatlanok bérleti dijai nagyon el fognak kiilonilni a B—C kategorias
irodahazakétdl, ahol 12-11 euro/h6/négyzetméter ald is csokkenhet a bérleti dij. A fizikai korlatozdsok miatt is nehéz
jelenleg tranzakcidt lebonyolitani, miutan korlatozzak a szakemberek beutazasat és az ingatlanok megtekintését.
A logisztikai szegmensben emellett olyan mértékd Uj tertlet jon a fejlesztésekben, amit a kereslet nem biztos, hogy
felsziv. A kiskereskedelmi ingatlanoknal a nagy bérl6k tul fogjak élni, de a fogyasztdk egy részének elfogytak a meg-
takaritasai, bizonytalanna valtak jovedelmi és munkaer8piaci kilatasaik, ami visszatikroz6dott a fogyasztoi bizalmi
indexek és a kereskedelmi forgalom visszaesésében is.

Az elmult években meger6sodott hazai befektet6i intézmények és kordk ingatlanpiaci aktivitasa élénkil, de e be-
fektet6k is nagyon dévatosak lettek. A piaci likviditas nagyon fontos és annak szamos forrasbdl kell jonnie. Jelentds
nemzetkozi intézményi befektetési tranzakcid az elmult negyedévekben nem volt, ugyanakkor az érdeklGdés élénkiilt,
az elmaradt tranzakcidk 2021 masodik felében varhatok.

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2021. APRILIS
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6. A kereskedelmiingatlan-befektetések

A hazai befektetési piac 1,1 milliard eurds forgalmat ért el 2020-ban, ennek jelentds részét (48 szdzalékdat) néhdny nagy
Osszegl tranzakcio adta. Tébb szazmillio euro értékben csusztak dt tranzakciok 2021-re, a LITT tagjai szerint a befektetési
aktivitds 2021 végén—2022 elején kezdhet el ujra emelkedni. A befektetési tranzakciok 52 szdzaléka hazai befektetékhéz
kétédott, de hagyomdnyosan jelentds szerepe volt a német befektetéknek is (14 szdzalékos részardny). A régio tébbi be-
fektetési piacdt is mérsékelt aktivitds és dltaldban emelkedd hozamok jellemezték 2020-ban. A nyilvanos ingatlanalapok
szerepe a kereskedelmi ingatlanok befektetési piacdn csékkent a korabbi évekhez képest. Ugyanakkor az alapok likviditdsi
helyzete stabil, a likvideszk6z-dllomdny nettd eszkézértékhez viszonyitott ardnya 35 szdzalék volt 2021. mdrcius végén,

ami biztonsdgos szintnek tekinthetd.

17. abra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési
volumene, Osszetétele és a prime hozamok
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Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

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

A visszafogott befektetési forgalom mintegy fele néhany
nagy Osszegli tranzakciéhoz k6t6dott 2020-ban. A hazai
kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma 1,1 millidrd
eurdt tett ki 2020-ban, ami 2019-hez képest 41 szazalékos
csokkenést jelent (17. dbra). A tranzakciok atlagos értéke
21 millié euro volt, ami 34 szazalékkal alacsonyabb a 2019-
es adathoz képest. 2020-ban 6t nagyobb 6sszegl adasvételi
tranzakcio tortént, amelyek a teljes befektetési forgalom 48
szazalékat adtak. Az éves befektetési volumen 57 szazaléka
irodahdzak, 15 szazaléka szallodak, 14 szazaléka ipari-logisz-
tikai ingatlanok, 7 szdzaléka kiskereskedelmi ingatlanok és
6 szazaléka fejlesztési telkek adasvételébdl adddott. Az év
sordn valamennyi piaci szegmens elsédleges (prime) hoza-
maban® emelkedést lathattunk, és év végére csak az ipar-lo-
gisztika szegmensben tértek vissza a hozamok a 2019. év végi
szintjikre. Az irodapiacon 50, a bevasarlékézpontok esetén
pedig 75 bazispontos hozamemelkedés tortént 2019. év vé-
géhez képest. 2020 végén az irodapiacon 5,75 szazalék, a kis-
kereskedelem szegmensben 6,25 szazalék, az ipar-logisztika
szegmensben pedig 7,00 szazalék volt a prime hozamszint.
Eléretekintve, ingatlanpiaci tandcsaddktdl szarmazo infor-
maciodk alapjan tébb szazmillié euro értéki tranzakcid allt
targyalas alatt 2020. év végén, amelyek zdrasa az utazasi
akadalyok fennallasa miatt attolédott 2021-re. A Budapest
altal kindlt hozamok a régio irant érdekl6d6 nemzetkozi
befektet6k figyelmét tovabbra is fenntartjak, ugyanakkor
a koronavirus elhizddo jelenléte és a gazdasagi kilatasok
a befektetési dontések elhalasztasat eredményezhetik.

A hazai befektet6k szerepe 2020-ban is jelentds volt, de
amegel6z6 két évhez képest veszitettek sulyukbdl. Az éves
befektetési volumen 35 szazaléka magyar, 31 szazaléka pe-
dig kilfoldi ingatlanbefektets cégekhez kapcsolddott (18.
abra). A hazai nyilvdnos ingatlanalapok részesedése az év
befektetési forgalmabadl 8 szdzalék volt, a hazai zartkord és

5 A hozam adatok a kereskedelmi ingatlantranzakciok (induld) hozamait jelentik, ami egy brutté hozam és az ingatlan éves nettd bérleti bevétele,

valamint az addsvételi ar hanyadosaként értelmezendé.
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19. abra

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

20. abra
Nett6 tékearamlas a hazai nyilvanos
ingatlanbefektetési alapoknal
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eszkozérték ardnyaban (jobb tengely)

Megjegyzés: Heti adatok.
Forrds: MNB.

kiilféldi alapoké egyiitt pedig 14 szazalék. Osszességében
2020 befektetési forgalmanak 52 szazalékat tették ki a ma-
gyar befektet6k vasarlasai. A hazai befektet6k utan hagyo-
manyosan a német befektet6k vasarlasainak 6sszértéke volt
a legmagasabb, az éves volumen 14 szdzaléka. 10 szazalék
kordl alakult még a Kinabdl és az Egyesilt Kirdlysaghol ér-
kez6 befektet6k tranzakcidinak aranya.

Mérsékelt befektetési forgalom és emelked6 hozamok jel-
lemzik a régid kereskedelmiingatlan-piacait. Praga kivételé-
vel valamennyi régids févaros elsédleges (prime) irodapiaci
hozama emelkedett és 2020. év végére 15-50 bazispontos
ndvekedést mutatott az egy évvel korabbi szintekhez képest
(19. abra). Legnagyobb, 50 bazispontos hozamemelkedés
Budapest és Szofia irodapiacain tortént. A legalacsonyabb
hozamot kinald varos Praga (3,9 szazalék) volt, amelyet Varso
(4,5 szazalék) kovetett. Pragahoz és Varséhoz képest Buda-
pest az els6dleges irodapiaci hozamok tekintetében rendre
185 és 100 bazispont prémiumot kinal, Pozsonnyal azonos
hozamszinten tartézkodik. A befektetési volumenek 2020-ban
a régio tobb orszagaban is mérséklddtek, ugyanakkor Romani-
aban 16 szazalékos forgalomnovekedés tortént, ami két nagy
Osszegli portfolid-tranzakcidonak kdszonhetd. Legenyhébb (23
szazalékos) forgalomcsokkenést Lengyelorszagban regisztral-
tak, a masik véglet Csehorszag volt, ahol 58 szazalékkal esett
vissza a tranzakciok Osszértéke. Lengyelorszag részaranya
a régio befektetéseibdl tovabb nétt, az elmult évek 40-50
szazalékos szintjei utan, 2020-ban 60 szazalékot ért el.

A 2020. tavaszi jelentds hirtelen t6kekiaramlast kdvetéen
gyorsan stabilizalédott a nyilvanos nyilt végti ingatlanalapok
helyzete. 2020. marcius végén a koronavirus-jarvany hazai
megjelenésével és a korlatozd intézkedések életbelépésével
parhuzamosan a hazai nyilt végi nyilvanos ingatlanbefekteté-
si alapokbdl jelentds t6két vontak ki a befektetSk.® Az alapok
2020. év eleji dsszesitett nettd eszkdzértékének 6,8 szazalékat
kitevé kumulalt nettd kidaramlas latszott 2020. juniusig. Ezt
kovet6en azonban fordulat jott, és a befektetési jegy eladasok
volumene év végéig folyamatosan meghaladta a visszaval-
tasokét. A 2020. év elejétdl szamitott kumulalt t6kearamlas
november végére pozitivba fordult, 2021. év elején pedig az
egy évvel korabbi nettd eszkozérték 2,5 szazalékat tette ki (20.
abra). A nyilvanos ingatlanalapok likvideszkoz-allomanya 2020
végén és 2021. els6 negyedév végén is meghaladta a 2019.
év végi szintjét, a nettd eszkozértékhez viszonyitott aranya 35
szazalék volt marcius végén.

6 A hazai nyilvanos ingatlanalapokbdl 2020 tavaszan tértént tékekivonas kapcsan nem beszélhetiink az alapok megrohanasardl. Ez a megtakarita-
si forma eszkdzértékét tekintve stabilitast mutatott az elmult két évben, ennek okai a MAP Plusz 2019. juniusi megjelenése és az Uj befektetési
jegy sorozatok T+180 napos visszavaltdsi korlatjat tartalmazé MNB ajanlas. A LITT Ulésein elhangzottak szerint ilyen visszavéltasi feltétel mellett
nincs kereslet az alapok Ujonnan kibocsatott befektetési jegyeire, ami a kereskedelmi ingatlanok befektetési forgalmara is csokkentSleg hat.
A megtakaritasok likviditasa, a bevélthatdsag fontos a befektet6k szamara, ugyanakkor az el6z6 valsag és a koronavirus-jarvany is ramutatott
arra, hogy egy valsag altal kivaltott potencidlis visszavaltdsi roham esetén az ingatlanokat — jelen helyzetben kiemelve a szallodakat — csak jelen-
tésen nyomott dron lehetne értékesiteni. Az MNB folyamatosan koveti szabalyozasainak hatdsat és amennyiben a pénzligyi rendszer stabilitasat

veszélyeztetd kockazatot észlel, megteszi a sziikséges |épéseket.
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3. keretes iras

A koronavirus-jarvany hatasa a kereskedelmi ingatlanok értékére a nemzetkozi tapasztalatok alapjan

Keretes irasunkban az elérhet6 mutatok alapjan attekintjuk, hogy nemzetkozi 6sszehasonlitasban miként valtoztak
a kereskedelmi ingatlanok drai az elmult években és a koronavirus-valsag hatasara. A jarvany jelentés mértékben meg-
véltoztatta az Uizleti ingatlanok kihasznaltsagat, a gazdasagi szerepl6k pedig alkalmazkodva a jarvanyhelyzet okozta Uj
kihivasokhoz hosszu tavu terveiket is Gjragondoljak. Az irodapiacot az otthoni munkavégzés térnyerése, a kiskereske-
delmi ingatlanokat az online kereskedelem felfutdsa hozza nehezebb helyzetbe, ugyanakkor a logisztikai ingatlanok
iranti kereslet egyelGre nem esett vissza, sét jellemz6en névekedett. Mindezen tényez6k megvaltozasa a kereskedelmi
ingatlanok arvaltozasaban is lecsapddhat. A kovetkez6kben nemzetkozi kitekintésben vizsgaljuk meg a kereskedel-
miingatlan-arak valtozdsat egyrészt az elérhet6 publikdlt arindex statisztikak, az ingatlantanacsadok altal gy(ijtott,
kiilonboz6 piacokra jellemzd bérleti dij és elvart hozam adatok segitségével szamolt t6keértékindexek, valamint a sza-
balyozott ingatlanbefektetési tarsasdgok (Real Estate Investment Trust — REIT) részvényeit tomorit6 indexek alapjan.

A Bank for International Settlements (BIS) altal gy(j-
tott és rendszeresen kozzétett ingatlanar statisztikak
alapjan a globalisan nagyobb piacokon az elmult évek-
ben az drak emelkedését figyelhettiik meg. 2009-hez
képest 2020 harmadik negyedévére Hong Kongban
— még a 2019. év végét kdvets nagyobb esés utan is
— 164 szazalékkal, az Egyesiilt Allamokban 68 szazalék-
kal, az eurozénaban 31 szazalékkal, mig Szingapurban
36 szazalékkal tartézkodott magasabban a kereskedel-
mi ingatlanok ara. Az arindexek alapjan a koronavi-
rus-jarvany hatasara 2020-ban a harmadik negyedévig
Daniaban és Izlandon mérhet6 nagyobb, rendre 20
és 16 szazalékos mérséklGdés az drakban. Szingapur,
Hong Kong és Japan piacan emellett mérsékeltebb,
rendre 8, 6 és 1 szizalékos csdkkenést mérhetlink az
arakban. Németorszagban, Hollandidban és az Egye-
sult Allamokban azonban nem csokkentek jelentGsen,
vagy kismértékben emelkedtek is az arak.

Az ingatlanpiaci tandcsadodk altal gydjtott piaci ada-
tok (tipikus bérleti dijak és a befektet6k altal elvart
hozamok) alapjan szdmolt, Ugynevezett ingatlan
t6keértékindexek valtozasaban szintén latszik mar
a koronavirus-jarvany kereskedelmiingatlan-piacra
gyakorolt hatasa. Az ingatlanok értéke 2020 sordn
a legnagyobb mértékben a kiskereskedelmi szeg-
mensben mérséklédhetett. A CBRE mérése szerint az
EMEA (Eurdpa, Kozel-Kelet és Afrika) térségben 17,1
szazalékkal csokkentek az drak ebben a szegmensben,
de globalisan is 14,4 szazalékos mérséklédés latszik.
A kiskereskedelmi piacon ugyanakkor mar 2019-ben is
az ingatlanok értékének kismérték{ mérséklédése volt
jellemz6 globalisan. A kiskereskedelemi ingatlanokkal
szemben az irodapiacra egyel6re kisebb mértékben
hatott a vilagjarvany. Az Eurépa, Kdzel-Kelet és Afrika
régidban 2020-ban az irodak értéke stagnalt, Azsia,
Csendes-O6cean és Amerika térségekben azonban
rendre 5,9 és 0,6 szazalékos mérséklédés mutatkozott.
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Kereskedelmiingatlan-arindexek alakulasa egyes
orszagokban (2009 atlaga = 100%)
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Megjegyzés: A nemzetkézileg elérheté drindexek alapjdn. Németor-
szdg, Hollandia, Szingapur, Hong Kong: iroddk; Ddnia, Japdn: minden
ingatlan; Izland: févdros és kérnyéke, minden ingatlan; USA, Eurozona:
minden ingatlan.

Forrds: Bank for International Settlements.

Ingatlan t6keértékindexek éves valtozasa a
kereskedelmiingatlan-piac egyes szegmenseiben a
vilag régiéiban
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Az ipar-logisztika szegmens az el6z6 kett6hoz képest valsagallonak tiinik, régiétdl figgben ezen ingatlanok értéke

2—-8 szazalékkal emelkedett 2020-ban.

Az MSCI szabalyozott ingatlanbefektetési tarsasag
(REIT) alindexeinek alakulasa
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REIT alindexek 7 napos mozgddtlaga.
Forrds: Datastream.

A févarosi irodapiacok kihasznalatlansaga és a prime
ingatlanok t6keértéke nemzetko6zi 6sszehasonlitasban
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Megjegyzés: Az ingatlanértékek melletti szdmok a 2020-as éves vdlto-

zdst jelzik szdzalékosan.
Forrds: JLL, CBRE.

A pandémia kereskedelmi ingatlanokra gyakorolt ne-
gativ hatdsa a REIT indexek arfolyamdnak alakulasan
is tetten érhetd volt. Az MSCI fejlett és feltorekvé piaci
REIT tdrsasagokat egyarant magaba foglalé ACWI in-
dexei” alapjan a 2019. december végi arfolyamokhoz
képest 2020. marcius kdzepére a hotel és a kiskereske-
delmi szegmensben volt tapasztalhaté a legnagyobb
mértékd, rendre mintegy 54 és 51 szazalékos leérté-
kel6dés. Az iroda és az ipari ingatlanok szegmensében
kisebb mértéki, rendre 40 és 29 szazalékos arfolyam-
csokkenés tortént. A pandémia megjelenéséhez kot-
heté marciusi mélypont 6ta a globalis tékepiaci tren-
dekkel 6sszhangban azonban valamennyi szegmensben
érdemben korrigdltak az arfolyamok, az ipari ingatla-
nok értékeltsége pedig 2021 els6 negyedévének végén
mar mintegy 21 szazalékkal meg is haladja a 2019. év
végi szintet. A szallodakhoz kapcsolodd index értéke
— az iroda és kiskereskedelmi indexekkel ellentétben
—2021. marciusban mar visszatért a 2020 eleji szint-
jére, ami a pozitiv vakcina- és atoltottsagi hireknek,
valamint a nyari szezonnal kapcsolatos kedvez6bb
szallashelyfoglalasi varakozdsoknak lehet a hatasa.

Az irodapiacot részletesebben a régiés és eurdpai or-
szagok févarosaira megvizsgalva, a kihasznalatlansagi
ratak emelkedése és a prime ingatlanértékek eltéré
véltozasa rajzolodik ki. Megjegyzendd, hogy a prime
ingatlanokra vonatkozé t6keérték-valtozasok a vizsgalt
irodapiacok egy szlikebb alszegmensének folyamatait
mutatjak, ezért a teljes piac kapcsan inkabb a valtoza-
sok iranya adhat indikaciot, mértékik kevésbé. A bu-
dapesti irodapiacon a kihaszndlatlansagi rata 2020-ban
5,6 szazalékrdl 9,1 szazalékra emelkedett, mikozben
a prime ingatlanok értékének 2,9 szazalékos mérsék-
I6dését lathattuk. A régidban Varséban és Pragaban
is emelkedett az irodak kihasznalatlansaga, a legjobb
min&ségl irodak értéke pedig rendre 5,6 és 4,3 sza-
zalékkal csokkenhetett az elmult év soran. Az eurdpai
févdarosok koziil Berlinben, Luxemburgban, Périzsban
és Milandban is emelkedhetett a prime irodak értéke.

Osszességében az lathaté, hogy a koronavirus-jarvany hatasara a kiskereskedelmi ingatlanok értéke vilagszinten
csokkent, mig az ipari-logisztikai ingatlanoké még novekedni is tudott. A legjobb minGségii ingatlanok tGkeér-
tékindexei alapjan, az irodapiac valtozatosabb képet mutat: az érett irodapiaccal rendelkez6 orszagok piacain
jellemz6en stagnaltak vagy valamelyest n6ttek az ingatlanértékek, mig a fejl6dd, feltrekvé orszagok kevéshé stabil
piacain inkabb mérséklédés figyelheté meg. A REIT indexek a szdllodaszektor irdnti bizalom er6s6dését mutatjak.

7 Az MSCI ACWI REITs indexben szerepld részvények sulya orszagonként: Egyesiilt Allamok 78,5 szazalék, Ausztralia 6,1 szazalék, Japan 5,3 szazalék,

Egyesilt Kiralysag 2,6 szdzalék, Franciaorszag 2,4 szazalék, egyéb orszédgok 5,2 szazalék.
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7. A kereskedelmi ingatlanok finanszirozasa

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek dllomdnya 2020 sordn a forint eurdhoz viszonyitott
gyenglilése miatt 10 szdzalékkal nétt, az drfolyam hatdsdt kiszlirve azonban nem vdltozott. Az uj folydsitdsok devizaardnya
csékkent, amiben a 2020 dprilisaban elinditott NHP Hajrd!-nak volt nagy szerepe. A bankok érdemben szigoritottak az
lizleti célu ingatlanhitelek feltételein, amivel pdrhuzamosan a hitelkereslet is mérséklédott. A hitelfeltételek szigoritdsdban
az ipardg-specifikus kockdzatok és a bankok kockdzati tolerancidjdnak vdltozdsa egyardnt szerepet jdtszottak. A Hitelezési
felmérésre adott vdlaszok alapjan 2021 elsé felére mdar nem vdrhato tovabbi szigoritds az intézmények részérdl. A hitelin-
tézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-allomdnydnak 47 szdzaléka volt moratoriumban 2020. év végén, az
ingatlantipusok kézétt a szdllodafinanszirozdsi hiteleknél volt a legmagasabb, 77 szdzalékos a moratériumba lépett hitelek
ardnya. Leginkdbb a szalloda és kiskereskedelmi szegmenshez kapcsolédo (305 millidrd forintos) projekthitel-allomdny
kapcsdn meriil fel késedelembeesési kockdzat a moratérium végét kévetéen.

21. abra

A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel-
allomanydanak dsszetétele ingatlantipusok és
denominacio szerint
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Megjegyzés: 2011 el6tt a kilféldi vdllalkozasnak nydjtott hitelekrél
nem dll rendelkezésre ingatlantipusok szerinti bontds.

Forrds: MNB.
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2020 soran a koronavirus-jarvany hatasara megallt a keres-
kedelmi ingatlannal fedezett projekthitelek allomanyanak
névekedése. 2020. év végén a hitelintézetek mérlegében
Osszesen 1453 milliard forintot kitevs kereskedelmiingatlan-
finanszirozasi projekthitel volt (21. abra). Ez az allomany
2019. év végéhez képest 10 szdzalékos novekedést jelent,
azonban a béviilést leginkabb a forint eurdhoz viszonyitott
gyenglilése magyarazza, mikdozben az arfolyamsz(rt allo-
many éves alapon stagndlast mutatott. Az dllomanyon be-
IUl, a szinte teljes egészében eurdban fennallé devizahitelek
aranya 84 szazalék volt, amely 2019. év végéhez képest nem
valtozott érdemben. 2020 végén a hitelintézetek kereskedel-
mi ingatlannal fedezett projekthitel-allomanyanak 44 szaza-
Iéka irodahazak vagy kereskedelmi kbzpontok fejlesztését,
vasarlasat finanszirozta, 13-13 szazaléka pedig a szalloda és
az ipar-logisztikai szegmenshez kot6dott.

A 2020-as uj folydsitasok devizaaranya csdkkent, amiben
az NHP Hajra!-nak volt nagy szerepe. 2020-ban dsszesen
280 milliard forintot kitevd kereskedelmi ingatlannal fede-
zett fejlesztési vagy vasarlasi hitelt folydsitottak a hitelin-
tézetek, ami 30 szazalékkal maradt el a 2019-es folydsitasi
volumentél (22. &bra). Eves alapon az ipar-logisztikai szeg-
mens kivételével minden dgazatban csokkent a kibocsatasi
volumen, legnagyobb mértékben a szalloda vasarldsara és
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22. abra

A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel-
folyositasai belfoldi vallalatok részére
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----- Devizahitelek aranya (jobb tengely)

Forrds: MNB.

23. dbra
A kereskedelmiingatlan-projekthitelek moratérium
statusza 2020. év végén
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A Moratériumban lév6k aranya (jobb tengely)

Megjegyzés: A moratdriumban Iévé hiteldllomdny ardnya a moratori-
umra jogosult hitelek allomdnydn beliil, fenndllo t6kedsszeg alapjan.

Forrds: MNB.

fejlesztésére nyujtott hitelek esetében. 2020 masodik ne-
gyedévében torténelmi 6sszevetésben is rekordszint(, kozel
30 milliard forintot kitevd fejlesztési hitelfolydsitas tortént
az ipar-logisztikai szegmensbe, tamogatva az agazatban
a kinalat markdns béviilését. 2020 masodik félévében az
irodahazak és kereskedelmi kozpontok fejlesztésére, vala-
mint az ipar-logisztikai ingatlanok vasarlasara nyujtott Uj
hitelek volumene nétt szamottevéen, elGbbi éves alapon
kozel 3,5-szeresére, utébbi pedig tobb mint 1,5-szeresére.
A devizahitelek aranya a 2020-as Uj folydsitasokon beliil
69 szazalékot tett ki, ami 8 szazalékponttal alacsonyabb
a 2019-es ardnynal. Ez a csokkenés jelentds részben a 2020
aprilisdban elindult NHP Hajra!-nak kdszonhetd. A kereske-
delemi ingatlanok finanszirozasahoz hasonlé kockazatokkal
rendelkezd lakdpark beruhazasok megvalésitasara nydjtott
Uj hitelek volumene is szamottevGen, 50 szazalékkal csok-
kent 2020-ban éves alapon. A lakdparkfejlesztési aktivitas
csokkenésében egyarant szerepet jatszott a rozsdadvezeti
szabalyozds miatti bizonytalansag, valamint az Uj lakdsokra
vonatkozd afa 27 szdzalékra torténd visszaemelése. El6rete-
kintve a lakopark-fejlesztéseknek a 2021-t6l ismét csokkend
afa, valamint a széles kori allami tdmogatasok biztosithat-
nak kedvez6 kornyezetet.

2020 végén a jogosult szallodahitelek tobb mint harom-
negyede moratériumban volt, fizet6képességiik javula-
sat a megfelel6 atoltottsag elérésével élénkiil6é turizmus
tudja elinditani. 2020. év végén a moratdriumra jogosult
kereskedelmiingatlan-projekthitelek 47,3 szazaléka volt
moratériumban, amely valamelyest magasabb, mint a tel-
jes vallalati hiteldllomanyon beliil megfigyelt 39 szazalékos
arany. A turizmus jelentGs visszaesése miatt a kiillonbozé
ingatlantipusokon belil a széllodakhoz kapcsolddo hitelek
esetén legmagasabb a moratérium aranya, volumen alapon
77 szazalék (23. abra). Ezzel szemben 2020 végén a raktar-
logisztika szegmens projekthiteleinek csupdn 20 szazaléka
vett részt a programban. Az aktudlis rendelkezések szerint
a fizetési moratdrium 2021. junius végéig tart, ugyanakkor
egyes — leginkabb a szdlloda és kiskereskedelmi — ingatlan-
szegmensekben a lecsokkent bevételek emelkedése csak
a megfelel8 atoltottsagi szint elérését kdvetSen tud majd
elindulni. E két szegmenshez kapcsolddd, moratériumban
|évé hiteldllomany 305 milliard forintot tesz ki.
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24. abra
Az uzleti célu ingatlanhitelek iranti kereslet és a
hitelfeltételek alakulasa

kereslet novekedése

Feltételek enyhitése / Feltételek szigoritdsa /

kereslet csokkenése
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— Qzleti célu ingatlanhitelek feltételei
Uzleti céld ingatlanhitelek iranti kereslet

Megjegyzés: A vdlaszadd bankok piaci részesedéssel sulyozott valaszai.
Forrds: MINB, Hitelezési felmérés.
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A banki valaszok alapjan, 2021 elsé felében mar nem var-
hato tovabbi szigoritas az lizleti célu ingatlanok hitelezési
feltételeiben. Az MNB altal, negyedéves rendszerességgel
készitett Hitelezési felmérés alapjan, 2020 harmadik ne-
gyedévére a bankok nettd értelemben vett 50 szazaléka,
a negyedik negyedévre pedig 61 szdzalékuk jelezte az Uzle-
ti célu ingatlanhitelek feltételeinek szigoritasat (24. abra).
A bankok a 2020-as szigoritasok legf6bb indokaként az ipar-
ag-specifikus problémakat jelezték, de a kockazati tolerancia
megvaltozasa is hangsulyos volt. Az intézmények t6kehely-
zete stabil, ez a tényezd inkabb a feltételek enyhitése ira-
nyaba hatott. A bankok legutdbb a 2008-as pénziigyi vilag-
valsagot kovetben jeleztek ekkora egyetértésben hasonld,
tartds szigoritasi tendenciat. A hitelfeltételek szigoritasa
a kereslet mérsékelt csékkenése mellett ment végbe a ma-
sodik fél év soran, a harmadik negyedévben a bankok 15,
mig a negyedik negyedévben 12 szizaléka jelezte az Gzleti
célu ingatlanhitelek iranti kereslet csokkenését. ElGretekint-
ve, 2021 elsé félévére a kereslet enyhe novekedését varjak
a hitelintézetek.



8. Az RICS ingatlanpiaci felImérésének

eredmeényei

A Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) 2021. janudri felmérési eredményei alapjan a hazai befektetési és a bérleti
piacon is folytatddott 2020 mdsodik felében a koronavirus-jarvdny okdn kibontakozo konjunkturaromlds. Az irodapiacon
és a kiskereskedelmi szegmensben egyardnt csékkent a belféldi és a kiilféldi befektetési és bérleti kereslet, emelkedtek
a bérleti engedmények és tulkindlat jelentkezett. Ek6zben az ipar-logisztika piacon a kiilféldi befektetGi kereslet csékkenése
megqdllt, a belféldi keresletben pedig visszapattands volt megfigyelhetd és fejlesztések is jellemzGen ebben a szegmensben
indultak. A megkérdezett hazai szakértbk szerint a kereskedelmi ingatlanok piacan 2020-ban fordulat kévetkezett be:
2020. év végén 64 szazalékuk szerint mdr a visszaesés fdazisdban van a piac, 6tédiik szerint pedig a ciklus aljan, mikézben
tendencidjdban csékkent a piacot alulértékeltnek érzékel6k ardnya.

25. abra
A befektetési és a bérleti konjunkturaindex alakuldsa
% %
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Megjegyzés: 2021. janudri vdlaszok alapjdn.
Forrds: RICS.

A konjunkturaérzet a befektetési és a bérleti piacon sem
mutatott érdemi javulast 2020 masodik felében. A Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) felmérésében meg-
kérdezett szakért6k véleménye szerint a 2020 elején — a ko-
ronavirus-jarvany hatdsara — latott visszaesés a konjunktura-
érzet tekintetében mind a befektetési, mind a bérleti piacon
fennmaradt az év egészében (25. dbra). A befektetési piacon
az iroda- és a kiskereskedelmi szegmensben a belféldi és
a kalfoldi kereslet is csokkent az év folyaman. Ekézben az
ipar-logisztika piacon a kiilfoldi kereslet csokkenése megallt,
a belfoldi keresletben pedig visszapattanas volt megfigyel-
het6 az év masodik felében. Ennek megfeleléen fejlesztések
is jellemz6en ebben a szegmensben indultak, mikézben a ki-
nalat inkabb az irodapiacon indult névekedésnek az utolsé
negyedévben. Az eléretekintd éves varakozasok mindezek
eredGjeként az ipar-logisztika szegmensben pozitivak, mig
a kiskereskedelmi piacon a prime szegmensben 3 szazalékos,
a nem-prime szegmensben 8 szdzalékos csokkenést varnak
a valaszaddk az ingatlanok értékében.

A bérleti piacon is elvaltak egymastdl az ipar-logisztika,
valamint az iroda és a kiskereskedelmi szegmens piaci fo-
lyamatai. Az év egészére jellemz6 volt a bérleti kereslet zu-
hanasa és a bérleti engedmények emelkedése, ezzel parhu-
zamosan az elérhetdség intenziv javuldsa az irodapiacon és
a kiskereskedelemben. A kévetkez6 egy évben a varakozasok
szerint az irodapiacon a kereslet 2—3 szazalékos, a kiskeres-
kedelmi piacon 5-9 szazalékos visszaesése lesz megfigyelhe-
t6. Ezzel ellentétben az ipar-logisztika szegmens ellendllénak
bizonyult a koronavirus-jarvany nyoman kibontakozé folya-
matokkal szemben: a kereslet emelkedett, a kinalat kissé
csokkent az utolsé negyedévre. A j6 minGségli ingatlanok
bérleti dijaban 4 szazalékos, a nem-prime szektorban 2 sza-
zalékos novekedés varhaté 2021-ben a valaszadok szerint.

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTES e 2021. APRILIS

27



MAGYAR NEMZETI BANK

A kereskedelmi ingatlanok piacdn 2020-ban fordulat ko-
vetkezett be. 2020. év végén a megkérdezett szakérték 9
szazaléka szerint volt alulértékelt, 41 szdzalékuk szerint

26. abra
A kereskedelmiingatlan-piac értékeltségének helyzete
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Megjegyzés: 2021. janudri vdlaszok alapjan.
Forrds: RICS.
27. abra
A hazai kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetének
értékelése
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Megjegyzés: 2021. janudri vdlaszok alapjdn.
Forrds: RICS.
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Mellékletek

1. SZAMU MELLEKLET: A BUDAPESTI IRODAPIAC ALPIACAINAK BEMUTATASAS

Budapest irodapiacat a Budapest Research Forum adatgydjtései a kovetkezd nyolc alpiacra bontjak (28. 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.

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

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

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

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

e Dél-Buda (Non Central Buda South): A XI. és XXII. kerulet. Ezen alpiac fejl6édésében az elérhetd fejlesztési teriiletek
kinaltak alternativat a Vaci uti irodafolyosd szolgdltatd kézpont célu irodabérlinek, azonban az alpiac megkozelithetd-
sége gyengébb, mint a Vaci uti irodafolyosdé.

e Nem-kozponti Pest (Non Central Pest): Pest azon teriletei, amelyek nem részei a Belvarosnak, Pest kbzpontnak és
a Vdci uti irodafolyosénak.

8 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 Uton keresztiil) készonhetden. Ez a legnépszer(ibb
alpiac a nemzetkozi cégek korében, szolgaltatd kozpontjaik elhelyezése kapcsan.

e Agglomeracio (Periphery): Az agglomeracid 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, JLL, Robertson),
a kereskedelmi ingatlanok bérleti piacdn torténé szerz6déskotéseket, a kdvetkezd tranzakcidtipusok szerint besorolva
gydjtik:

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 elGbérleti szerz6dés, amely még nem kerilt dtaddsra, nem szerepel
az aktudlis kinalatban. Ebbdl kifolydlag, a vizsgalt id6szak soran megkotott el6bérleti tranzakcidk volumene, ténylegesen

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

e Bviilés: egy olyan bérlével megkotott bérleti szerzédés, 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 mérészamai:

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

e Nettd bérbeadas: a ténylegesen Uj bérleti szerz6déskotések dllomanyat méri, s igy a fentiek kozll az Uj bérbeadas, az
el6bérlet és a bévilés 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 idészakban.

A nettd abszorpcio és a brutté bérbeadds kozti kiilonbséget a bérlet megujitasok, az el6bérletek, valamint a piacrdl
kivonulé bérlék eredményezik.
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MELLEKLETEK

3. SZAMU MELLEKLET: A MELLEKLET ABRAI

1.

Makrogazdasagi kornyezet

1. abra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjabol relevans
agazatok teljesitménye
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Megjegyzés: Az IKT szektor az informdcids és kommunikdcids techno-

I6gidk dgazatot takarja.
Forrds: KSH.

2. abra
A szolgaltaté szektor teljesitményét akadalyozé
tényezG6k alakulasa
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg.
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3. abra
Az épitGipar teljesitményét akadalyozoé tényezék
alakulasa

% %
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg.

4. abra

A kereskedelmiingatlan-piac szempontjabél relevans

agazatok beruhazasi aktivitasa
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ceme=e |KT szektor

Megjegyzés: Négy negyedéves mozgddtlag. Az IKT szektor az informd-

ciés és kommunikdcids technoldgidk dgazatot takarja.
Forrds: KSH, MNB-szamitds.

«=== Logisztika
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5. dbra 6. dbra
A kiskereskedelmi értékesitések, keresetek és A vendégéjszakak szamanak havi alakulasa
a fogyasztdi bizalmi mutato alakulasa a kereskedelmi szallashelyeken

Eves valtozas (%) Egyenlegmutatd Ezer Ezer
1600 - 1600
1400 - 1400
1200 - 1200
1000 - 1000
800 - 800
600 - 600
400 - 400
200 A 200
0 0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 g
=1 Teljes kiskereskedelmi értékesités - o L. 3 3
—— Real netto keresettomeg — Ku|f9ld! vendggg!szakgk szama
— — Fogyasztéi bizalmi index (jobb tengely) — Belféldi vendégejszakak szama
Megjegyzés: Szezondlisan igazitott kiskereskedelmi adat. Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok.
Forrds: Eurépai Bizottsdg, KSH. Forrds: KSH.
7. dbra

A vendégéjszakak szamanak éves valtozasa
megyénként (2020. januar-december)

Megjegyzés: Szdzalékos vdltozds az el6z6 év azonos idészakdhoz
képest.

Forrds: KSH.
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2. Irodapiac

8. dbra 9. abra
A budapesti modern irodak teriilete és A bérleti kereslet volumene és 6sszetétele a budapesti
kihasznalatlansagi rataja irodapiacon
Millié nm % Ezer nm Ezer nm
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35 B0 oo T 600
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L2 400 1 ~Alt--------F 200
1,0 Il
0,5 300 {- ~l--E---m b 300
0,0 = N
200 {- N BB 200
100 { BB — ; M1 100
WAAAN
Z

mmm A tulajdonos hasznélataban all6 irodaallomany 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

— Kihasznalatlan bériroda allomany

E=3 Kihasznalt bériroda allomany

= Kihasznalatlan dllomény/teljes irodadllomany (jobb tengely)
— = Kihasznalatlan dllomény/bériroda dllomany (jobb tengely)

= B6vilés mmm Bérlet megujitas zz3 Uj bérbeadas
EE EIGbérlet E=3 Sajat hasznalatbavétel

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

Forrds: Budapest Research Forum. Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

10. abra

Kinalati bérleti dijak a budapesti irodapiacon
EUR/nm/ho EUR/nm/ho
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2017
2017
2017
2017
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2018
2018
2018.
2019
2019
2019
2019
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2020
2020
2020

—— Prime irodabérleti dij
~== Atlagos kindlati bérleti dij — ,A” kategéria
------ Atlagos kindlati bérleti dij — Teljes modern irodaallomany

Forrds: CBRE.
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3. Ipar-logisztika

11. abra 12. adbra
A budapesti modern ipari-logisztikai ingatlanok A bérlGi kereslet szerz6déstipusok szerinti 6sszetétele
teriilete és kihasznalatlansagi rataja a Budapest és agglomeracid ipari-logisztikai piacan
Millié nm % Ezer nm Ezer nm
25 25 FOO qre-eeneresenmnesammos e o s e - 700
20 50 ([ E EERTIEESEERS IRt || SRR - 600
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v b 400 i Zﬂgll 400
1,0 L 10 m W‘ M
95 - 300 W’ rrrrrrrrrrrr tea.--- Ml 382 -l - 20y Fa - 1’6877-300
200-7197w~rggww 32l - - -l ... -} 200
0,0 0 |H I B 133 é %3 97 [
w5541 Gom L
I % - 115
o | kel il 3 o8 pg 101,
o~ [42] < ~ 00 (o)} o
i L ) - - - [
o o o o o o o
~ o~ o~ [V} o~ o~ [V}
Kih ‘latlan ipari-logisztikai dlloms =7 El8bérlet E=1 Bdviilés
o WUECHIE CUETH (RIS LET | IR gz2 Uj bérbeadds  [mmm Megujitas
=1 Kihaszndlt ipari-logisztikai dllomany
= Kihasznalatlan allomény/teljes dllomany (jobb tengely)
Forrds: Budapest Research Forum. Forrds: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

13. abra
Az ipari-logisztikai ingatlanok jellemzé bérleti dijai
Budapesten és kérnyékén

EUR/nm/hé

NWOOOVOONNNNOGWOIWGOIWOWGORNOIGOM NS OO O
Ll I I I A I i D s D s i i I s I I s B s B S B B o )
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NN NN NN AN NN AN NN NN
I |par-logisztika kinalati bérleti dij

& Eves valtozas (jobb tengely)

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

Forrds: CBRE.
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4. Kiskereskedelmi ingatlanok

14. 4bra
A hazai modern kiskereskedelmi ingatlanallomany
megyék szerinti megoszlasa és osszetétele

Ezer nm nm
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E=3 Raktdraruhdaz
mmm Kiskereskedelmi park
=1 Bevasarlokozpont
A Egy lakosra juté kiskereskedelmi ingatlanteriilet
(jobb tengely)

Megjegyzés: 2020. év végi adatok alapjan.
Forrds: CBRE.

5. Kereskedelmiingatlan-befektetések

15. abra 16. abra
A budapesti prime irodak hozamfelara a 10 éves A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési
allampapirhozamokhoz képest volumenének megoszlasa a befektet6k szarmazasi

orszaga szerint

_Szézalékpont
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Prime iroda hozamfelar a 10 éves eurokétvény-hozamhoz képest 2016 2017 2018 2019 2020
= Prime iroda hozamfelar a 10 éves HUF allampapirhozamhoz képest
I Magyarorszag FZA Dél-afrikai Koztarsasag
. i i . ., o i E=3 Csehorszag mmm USA
Megjegyzés: A 10 éves dllampapirhozam az aukciok dtlaghozamdnak mmm Németorszag == Kina
éves dtlaga. A 10 éves eurdkétvény-hozam az AAA mindsitési [ Egyesiilt Kiralysag B Ausztria
eurddvezeti orszagok dltal kibocsdtott 10 éves dllamkétvények hoza- B GOrogorszag mmm Egyéb dsszesen
mainak éves dtlaga.
Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, EKB, MNB. Forrds: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.
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17. 4bra
A kozép-kelet-eurdpai régioé kereskedelmiingatlan-
piacanak befektetési forgalma

18. abra

A nyilvanos ingatlanalapok vagyoni 6sszetétele és
a likvid eszk6zok aranya a netto eszk6zértékhez
képest

Mrd EUR Mrd EUR
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— Likvid eszk6z0k aranya a netto eszkozértéken beliil
(jobb tengely)
Forrds: MINB gydjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL
adatai alapjdn. Forrds: MINB.
6. A kereskedelmi ingatlanok banki finanszirozasa
19. abra 20. abra
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan A hitelintézetek kereskedelmiingatlan-
fejlesztésére vagy vasarlasara nyujtott projekthitel- projekthiteleinek dllomanya és a folydsitasok
allomanydanak 6sszetétele devizanemek szerint a szavatolotSke aranyaban
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Forrds: MNB.
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=1 Kereskedelmiingatlan-projekthitelek / szavatolétéke
—e— Kereskedelmiingatlan-projekthitel
folyositasok / szavatol6tSke (jobb tengely)

Forrds: MNB.
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21. abra 22. abra
Lakoparkok fejlesztése vagy vasarlasa céljabol Az Uzleti célu ingatlanhitelek feltételeinek valtozasara
nyujtott Uj projekthitelek volumene hato tényez6k
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Iparag-specifikus problémak
) L LTI Ingatlandr-buborék kialakulasi esélye
B Deviza E= Forint -=-= Bankok kozti versenyhelyzet
- Kiadott Uj lakasépitési engedélyek szama (jobb tengely) —--= Kockazati tolerancia valtozasa
Megjegyzés: A vdlaszadd bankok piaci részesedéssel sulyozott vdlaszai.

Forrds: KSH, MNB. Forrds: MINB, Hitelezési felmérés.

7. Az RICS kereskedelmiingatlan-piaci felmérése

23. abra
A bérleti kereslet alakulasa szegmensenként
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Ipar-logisztika

Megjegyzés: A kereslet emelkedését, illetve csékkenését jelol6k netto
ardnya. 2021. janudri vdlaszok alapjan.

Forrds: RICS.
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Ybl Miklos

(1814. aprilis 6. — 1891. januar 22.)

Egyik legnagyobb épitésziink, a 19. szazad legkiemelked6bb magyar mesterei kdzé tartozik. A historizmus eurdpai jelent&ségi
képviselGje. Hirneve nem csak iskolazottsaga, hanem alkotasai révén is tullépett Magyarorszag hatdrain. Tevékenysége szamos
mdfajra kiterjedt, rendkiviil gazdag életm(ivet hagyott maga utdn. Korai stilusat a romantika jellemezte, roman elemekkel,
késébb a neoreneszansz valt jellemzgjévé. Sokat foglalkoztatott, nagy hatasu muiivész volt, akit életében is elismertek. Nem-
zeti kulturank szimbolikus, nagy hatasu és maradandé épiileteinek tervezése fiz6dik Ybl Miklos nevéhez.

Hazai munkassagat nemzetkozi tanulmanyokkal és tapasztalatokkal is megalapozta. 1825 és 1831 kozott a bécsi Csaszari és
Kiralyi Polytechnikum hallgatéja volt. 1840-ben Miinchenben beiratkozott a Bajor Kiralyi M(vészeti Akadémiara, 1841-ben
pedig Italiaban tett tanulmanyutat, amit 6t év milva megismételt. Munkajat a kor neves épitésze, Pollack Mihaly irodajaban
kezdte 1832-ben, majd annak ajanlasara 1836-t6l Bécsbe, Koch Henrikhez kerilt.

Elsé 6nalld, Pollack Mihaly fidval, Pollack Agostonnal koz6s irodéjat Epitészeti Intézet néven 1841-ben nyitotta meg a pesti
Dorottya utcdban. 1843-t6l egyre tobb megrendelést kapott a Karolyi-csaladtol, akiknél 1861-ig uradalmi épitészként is dol-
gozott. Karolyi Istvan 1845-ben bizza meg a féti kastély atépitésével. A megbizds a hozza tartozd rédmai katolikus templom
tervezésére is vonatkozott, amely kozépkorra utald, romantikus stilusban épult, Ybl Miklds egyik kiemelkedé alkotasanak
szamit. A kastélyok tervezése végig kisérte Ybl Miklds életét. E munkai kozil érdemes kiemelni még Battyhany Lajos grof
ikervari, illetve a Karolyi-csalad parddsasvari kastélyat.

Alkotoi tevékenységének legfontosabb idGszaka az eurdpai varosfejlédés egyik legjelentésebb idészakara esett. Ebben a
korszakban késziilt tervezésében sok mas éplilet mellett a Muzeum koéruti atjaréhdz, a jelenlegi Bajcsy-Zsilinszky ut 17. sz.
alatti bérhaz és a masodik vilaghaboru soran elpusztult Nemzeti Lovarda. 1870-ben tervezte meg a pesti Févamhazat. Tovab-
bi jelentés munkai voltak a masodik vilaghaboru utan lebontott margitszigeti flirdg, valamint a neoreneszansz stilus jegyeit
viseld Brody Sandor utca 8. szam alatti Képvisel6haz (ma Olasz Kulturintézet).

Legfontosabb mivei kozé tartozik a févarosi Operahdz, amelynek megtervezésére 1873-ban hirdettek meghivasos palyazatot,
ennek palyadijat nyerte el. A kivitelezés kirdlyi tdmogatdassal, 1875 oktéberében indult, Ybl Miklést hamarosan épitésvezets-
nek nevezték ki. 1878. december 7-én tartottdk meg a bokrétaiinnepet, majd 1884. szeptember 27-én a Bank ban elGadasaval
nyilt meg, amelyen a kirdlyi csalad is részt vett. Yol Miklos ezzel egyidejlileg a budai Varkert Bazar megvaldsitasan is dolgozott
(1875-1882), amely olasz, német és francia fligg6kertek mintajara készilt. 1882-ben megkapta a Lipot-rend lovagkeresztjét,
1885. junius 21-én pedig a kiraly a férendihdz tagjava nevezte ki. Elete vége felé folytatta a Hild Jézsef &ltal tervezett Szent
Istvan-bazilika épitését is, majd a budai Var Ujjaépitésén faradozott. Ezt a m(ivét azonban mar nem tudta befejezni, 1891.
janudr 22-én elhunyt.
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