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A kereskedelmi ingatlanok piaca kiemelt fontosságú, a gazdaság minden területét áthatja és az emberek mindennapi 
életében is szerepet játszik. A Magyar Nemzeti Bank ennek tükrében félévente megjelenő kiadványában elemzi az e piacra 
jellemző folyamatokat.

A kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos elemzések szempontjából meghatározó az alábbi kettősség:

I.  A kereskedelmi ingatlan egyrészt egy reáleszköz, amit a gazdaság szereplői termelési tényezőként felhasználnak tevé-
kenységükhöz, és ezáltal értékükre kihat a rájuk irányuló kereslet és kínálat viszonya.

II.  Másrészt a kereskedelmi ingatlan befektetési eszköz szerepet is betölt: a befektetők azért vesznek ilyen eszközöket, 
hogy az ingatlan hasznosításából származó pénzáramon és/vagy az értéknövekedésen keresztül a számukra elérhető 
kockázatmentes hozamon felül – többletkockázat vállalása mellett – hozamprémiumot realizáljanak.

Ebből adódóan a kereslet-kínálat alakulásán túlmenően a kereskedelmi ingatlanok értéke – a pénzügyi piacokra jellemző 
módon – nagymértékben kitett a befektetői várakozások alakulásának. Mindemellett a kereskedelmiingatlan-piac ala-
kulása a pénzügyi rendszer működésére is hatással van. Ez elsősorban annak köszönhető, hogy a hitelintézetek vállalati 
hitelállományának jelentős része – Magyarországon az állomány mintegy 40 százaléka – kereskedelmi célú ingatlannal 
fedezett hitel1.

Mivel a banki eszközök ilyen mértékű része kapcsolható kereskedelmi ingatlanhoz, erős kapcsolat keletkezik a kereskedelmi 
ingatlanok értékének alakulása és a hitelciklus között. Gazdasági fellendülés során pozitív visszacsatolás alakulhat ki az 
ingatlan értékének gyors növekedése és a hitelezés között, amely túlzott hitelezéshez vezethet, valamint kedvez az ingat-
lanspekulációs célú hitelfelvételnek. Gazdasági válság esetén a bankoknál jelentkező nemteljesítő állományok terhelik az 
intézmények tőkemegfelelését, ami a hitelkínálat visszafogását eredményezi. A kereskedelmiingatlan-piac meghatározó 
szereppel bír a bankok prociklikus viselkedésében, amelyet a 2008-ban kitört válság tapasztalata is megerősít. A kereske-
delmiingatlan-árakban bekövetkezett korrekciók kihatnak továbbá a jövőbeli beruházások és így a reálgazdaság alaku-
lására, amely a bankok működési környezetét is befolyásolja. A kereskedelmi ingatlanok értékének csökkenése a bankok 
mellett a nagy ingatlankitettségekkel rendelkező intézményi befektetőknél is veszteséget generál és hozzájárul a pénzügyi 
stabilitási problémák kialakulásához.

Mindezek alapján a kereskedelmiingatlan-piac több csatornán keresztül is képes negatív hatást kifejteni a pénzügyi rendszer 
stabilitására, ezért a Magyar Nemzeti Bank, mint makroprudenciális hatóság számára kiemelten fontos, hogy a kereske-
delmiingatlan-piaci folyamatokat nyomon kövesse, és azok minél mélyebb elemzésére törekedjen.

A Kereskedelmiingatlan-piaci jelentés című kiadvány célja, hogy betekintést nyújtson a piaci folyamatok mögött meghú-
zódó okok és az egyes piaci szereplők közötti kölcsönhatások rendszerébe. A kiadvány ennek tükrében a kereskedelmiin-
gatlan-piac különböző, makrogazdasági, pénzügyi stabilitási aspektusainak bemutatása révén, nemzetközi színtéren is 
egyedülálló jegybanki publikációnak tekinthető. A publikáció által felhasznált információhalmaz az alábbi:

•  A kereskedelmiingatlan-piacot befolyásoló makrogazdasági környezet bemutatása az MNB Inflációs jelentésében2 megta-
lálható információkon alapul. A kereskedelmi ingatlanok piaca szempontjából a legfontosabb statisztikai változók között 
a bruttó hozzáadott érték volumenének változása, a foglalkoztatás alakulása, a kiskereskedelmi forgalom változása, 
továbbá a hozamkörnyezet változásai szerepelnek.

•  A kereskedelmiingatlan-piac aktuális folyamatainak elemzése elsősorban ingatlanpiaci tanácsadócégek által biztosí-
tott adatokra, valamint a Lakás- és Ingatlanpiaci Tanácsadó Testület ülésein elhangzott információkra támaszkodik. 
A kereskedelmiingatlan-piac folyamatainak vizsgálata piaci szegmensek (irodapiac, kiskereskedelmi ingatlanok piaca, 
ipari-logisztikai ingatlanok piaca, szállodapiac) szerinti bontásban történik, viszont a főváros központú piaci struktúrából 
adódóan az adatok többsége csak Budapestre vonatkozóan áll rendelkezésre. Az építési projektek nyomon követése 
mikroszintű adatbázis alapján történik.

•  A kereskedelmi ingatlanok finanszírozási piacának elemzése elsősorban az MNB által gyűjtött hitelintézeti mérlegadatok-
ra, kamatstatisztikákra és hitelszerződés szintű, granuláris hiteladatokra támaszkodik, továbbá a Hitelezési felmérésből3 
a hitelezési folyamatok kvalitatív jellemzőiről gyűjtött információk is felhasználásra kerülnek.

1Ebbebeleértveakereskedelmiingatlannalfedezettprojekthitelekmellettazonklasszikusvállalatihiteleketis,amelyekhezkereskedelmiingat-
lanonalapítottjelzálogjogotnyújtottakbiztosítékként.

2MagyarNemzetiBank,Inflációsjelentés:http://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes
3MagyarNemzetiBank,Hitelezésifelmérés:https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres
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1. Vezetői összefoglaló

A kereskedelmiingatlan-piacon 2024 első félévében a hozamemelkedés megállt, de a várakozásoktól elmaradó GDP-nö-
vekedés még nem tudta érdemben támogatni a hazai kereskedelmiingatlan-piaci aktivitást. A piac ciklikus megítélése is 
ezt tükrözi, a Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) júliusi felmérésében a megkérdezett piaci szakemberek 
közel kétharmada a mélypontra, míg további 19 százalék pedig már fellendülési szakaszba tette a piac ciklikus pozícióját. 
Előretekintve a GDP gyorsabb ütemű, szélesebb bázisú növekedése enyhítheti a ciklikus kockázatokat, azonban egyes 
szegmenseknek továbbra is strukturális változásokból eredő kihívásokkal kell megküzdeniük.

A kereskedelmiingatlan-szegmensek közül a szállodaszektor teljesítménymutatói javultak, főként a külföldi vendégforga-
lomnak köszönhetően, de a reálbérek emelkedése mentén, éves összevetésben már a belföldi vendégéjszakák száma is 
emelkedett 2024. első félévben. A fogyasztói bizalom javuló trendjével összhangban a kiskereskedelmi forgalom emelke-
dett, és a szegmens kihasználatlansági mutatói is javultak mind vidéken, mind pedig a fővárosi bevásárlóközpontokban. 
Várakozásaink szerint 2025-től megkezdődhet az elhalasztott beruházások részleges pótlása, valamint a külső keresleti 
folyamatok javulása, így kiegyensúlyozottabb növekedés várható, kedvező hatást gyakorolva valamennyi kereskedelmi-
ingatlan-szegmens keresletére.

A budapesti irodapiacon 2024. első félévben 0,6 százalékponttal 13,9 százalékra emelkedett, az ipari-logisztikai piacon 
pedig 0,1 százalékponttal 8,5 százalékra csökkent a kihasználatlansági ráta. Az elmúlt negyedévekben látott keresleti 
szintek és az újonnan átadni tervezett területek volumene mellett mindkét szegmensben a mutató további emelkedése 
várható. Az épülő irodaterületek volumene 2024. első félévben emelkedett, ennek fő oka, hogy több, a tulajdonos saját 
használatára épülő irodaház kivitelezése indult el az időszakban, köztük több állami intézménynek épülő irodaházzal. 
2024. második félévben átadni tervezett új területek előbérleti aránya az irodaszegmensben 77 százalék, az ipari-logisztikai 
fejlesztéseknél pedig 64 százalék volt, amely magasabb a megelőző két év adatánál, és enyhítheti a kihasználatlansági 
ráták emelkedésének irányába ható nyomást. Ugyanakkor az iroda- és ipar-logisztika szegmensek első félévi nettó piaci 
felszívási adatai mellett, továbbra is fennáll a túlkínálat kialakulásának kockázata.

2024. első félévben a hazai kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma mintegy 180 millió eurót tett ki, ami 21 száza-
lékkal elmarad a 2023. első félévi – már akkor is alacsony szinten tartózkodó – forgalomtól. A megemelkedett hozamok, az 
euróban továbbra is magas finanszírozási költségek és mérsékelt bérleti kereslet további kivárásra ösztönzik a befektetőket, 
ami 2024 egészére is alacsony befektetési forgalmat vetít előre. A hazai folyamatoktól eltérően a KKE régió átlagában 
már 35 százalékkal emelkedett a befektetési forgalom, és stagnált az elsődleges (legjobb elhelyezkedésű és minőségű 
ingatlanokra vonatkozó) irodahozam. Csehországban és Lengyelországban 2024 egészére is érdemi emelkedés várható 
a befektetési forgalomban, így a továbbra is magas, 79 százalékos hazai befektetői arányú, alacsony és csökkenő hazai 
befektetési forgalom esetleges fennmaradása kockázatot jelenthet a hazai piac megítélésére. Az elsődleges irodahozamok 
és bérleti díjak alapján számított tőkeértékek a KKE régióban átlagosan fél százalékkal, Budapesten 3,6 százalékkal csök-
kentek 2024. első féléve során, az elmúlt két évben kumuláltan pedig rendre 14 és 24 százalékos értékcsökkenés látszik. 
Ennek becslése az alacsony befektetési forgalom mellett ugyanakkor valamennyi piacon bizonytalan.

2024. első félévben a bankok az egy évvel korábbi alacsony bázishoz képest 37 százalékkal több kereskedelmi ingatlannal 
fedezett projekthitelt folyósítottak, és az időszaki folyósítások 80 százaléka építési célú hitelhez kapcsolódott. A szállodák és 
az egyéb ingatlanok kategória kivételével, valamennyi ingatlantípus esetében tetten érhető volt az új kibocsátási volumen 
emelkedése. A piac megítélését azonban továbbra is a kockázatkerülés jellemzi, az MNB Hitelezési felmérése alapján 2024 
második negyedévében a bankok leginkább az irodaházak esetén szigorítottak a hitelezési feltételeken, és 2024 második 
félévére is további szigorítást helyeztek kilátásba a megváltozott kockázati toleranciára és az iparágra jellemző kihívásokra 
hivatkozva. Összességében a hazai hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-kitettsége mérlegfőösszeg- 
és szavatolótőke arányosan is kevesebb, mint fele a 2008-as válság utáni szintnek, és a nemteljesítő hitelek arányában 
sem mutatkozott érdemi romlás a portfólión belül. A potenciálisan emelkedő kereskedelmiingatlan-piaci kockázatok miatt, 
2023 októberében az MNB Pénzügyi Stabilitási Tanácsa a koronavírus-járvány kitörésekor határozatlan időre felfüggesztett 
rendszerkockázati tőkepuffert (SyRB) 2024 júliusától preventív céllal és felülvizsgált formában újraaktiválta.
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2. Az irodapiac

2024. második negyedévben a bruttó hazai termék 1,5 százalékkal emelkedett éves összevetésben, de a kereskedelmiin-
gatlan-piaci kereslet szempontjából fontos szolgáltató ágazatok hozzáadott értéke vegyesen alakult: az infokommuniká-
ciós szektoré 3,1, a pénzügyi szektoré 2 százalékkal emelkedett, ugyanakkor a feldolgozóiparé 3,1 százalékkal csökkent. 
A 2024-ben várhatóan 1,0–1,8 százalékkal bővülő bruttó hazai termékhez a háztartások fogyasztása, valamint a nettó 
export járulnak hozzá, míg a beruházások csökkenése visszafogja a GDP növekedését. 2024. első félévben a budapesti 
irodapiac bruttó bérleti kereslete 21 százalékkal emelkedett az előző év azonos időszakához képest, és a koronavírus-jár-
vány előtti 2018–2019. első félévi szintek átlagát mindössze 4 százalékkal múlta alul. Ezt árnyalja ugyanakkor, hogy 
a bruttó kereslet összetételében az elmúlt 4 évben a szerződésmegújítások aránya érdemben megemelkedett, csökkentve 
a nettó piaci felszívást. 2024. első félévben a nettó piaci felszívás pozitív volt, de nem volt elegendő az új átadások szabad 
területeinek és a megszűnő bérleti szerződések miatt megüresedett területek kihasználatlanságra gyakorolt hatásának 
ellensúlyozására. A budapesti irodapiac kihasználatlansági rátája 2024. június végén 13,9 százalékon állt, amely 0,6 szá-
zalékpontos emelkedést jelent 2023. év végéhez képest, de történelmi összehasonlításban ez a kihasználatlansági szint 
nem tekinthető kiugrónak. A folyamatban lévő fejlesztések adatai alapján 2024. második félévben 96 ezer négyzetméter 
új irodaterület átadására lehet számítani. Az új átadások és az alacsony piaci felszívás hatására a kihasználatlansági ráta 
további emelkedése várható, amelynek szintje a 15 százalékot is meghaladhatja 2024. év végére, és az elmúlt negyedévek 
nettó piaci felszívási adatai mellett, további túlkínálat kialakulásának kockázata is fennáll. Az épülő irodaterületek volu-
mene 2024. első félévben emelkedett, amelynek fő oka, hogy több, saját használatra épülő irodaház kivitelezése indult el 
az időszakban, köztük több állami intézménynek épülő irodaházzal, amelyek a teljes épülő állomány közel felét teszik ki. 
A közép-kelet-európai fővárosokban az állomány 2–10 százalékának megfelelő irodaterület áll építés alatt jelenleg, mely 
skálán Budapest legfelül helyezkedik el 10 százalékos értékkel.

4MagyarNemzetiBank,Inflációsjelentés,2024.szeptember:https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2024-09-26-inflaci-
os-jelentes-2024-szeptember

A kereskedelmiingatlan-piac szempontjából meghatáro-
zó ágazatok teljesítménye a feldolgozóipar kivételével 
emelkedett 2024. második negyedévben. Abruttóhazai
termék2024másodiknegyedévébenanyersadatokalapján
1,5százalékkalnövekedettazelőzőévazonosidőszakához
viszonyítva,mígnegyedévesösszehasonlításban0,1 szá-
zalékkalcsökkent.AzEurópaiUnióGDP-je0,8százalékkal,
azeurozónáépedig0,6százalékkalemelkedettamásodik
negyedévbenévesalapon.Afőnemzetgazdaságiágakközül
aszolgáltatásokésazépítőiparnövelteévesalaponaGDP-t,
mígaziparésmezőgazdaságmérsékelteazt.Azipartelje-
sítménye2,4,azonbelülafeldolgozóiparhozzáadottérté-
ke3,1százalékkalcsökkent(1.ábra).Akereskedelmiingat-
lan-piacszempontjábólmeghatározóágazatokteljesítménye
afeldolgozóiparkivételévelemelkedettamásodiknegyed-
évben:azIKTszektor3,1százalékkal,apénzügyiszektor2
százalékkal,mígakereskedeleméslogisztika3,1százalékkal
bővültévesösszevetésben.

2024-ben várhatóan 1,0–1,8 százalék közötti mértékben 
bővülhet a bruttó hazai termék.4 A 2024-es gazdasági
növekedést főként a piaci szolgáltatások támogathatják.
A felhasználás oldali tételek közül főként a háztartások

1. ábra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjából releváns 
ágazatok teljesítménye
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Megjegyzés: Szezonálisan igazított adatok. Az IKT szektor az informá-
ciós és kommunikációs technológiák ágazatot takarja.
Forrás: KSH.

https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2024-09-26-inflacios-jelentes-2024-szeptember
https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2024-09-26-inflacios-jelentes-2024-szeptember
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fogyasztása,valamintanettóexportjárulnakhozzáaGDP
emelkedéséhez,mígakedvezőtlenüzletihangulatmiattje-
lentősenvisszaesőberuházásoklassítjákazt.Afogyasztás
bővülésétazemelkedőreálbérekésahistorikusanmagas
foglalkoztatástámogatja.Ahazailakosságifogyasztásalaku-
lásabeleillikarégiósmintázatba,mígaberuházásokrégiós
összevetésbenisalulteljesítenek.Azelhalasztottberuházá-
sokrészlegespótlása,valamintakülsőkeresletifolyamatok
javulása2025-tőlkezdődhetmeg,hozzájárulvaegykiegyen-
súlyozottabbnövekedéshez,kedvezőhatástgyakorolvavala-
mennyikereskedelmiingatlan-szegmenskeresletére.

A kereslet hiánya és a magas inflációs időszak elhúzódó 
hatása akadályozza leginkább a vállalatok termelését. 
AzMNB2024.szeptemberivállalatikonjunktúrafelméré-
sébenavállalatokavevőkhiányát,abeszállítókáremelését
ésamunkaerőköltségeknövekedésétneveztékmeg,mint
atermeléstleginkábbkorlátozótényezőket(2.ábra).Aleg-
kevésbéabeszállítóiproblémákat(késéséstermékhiány),
afinanszírozásiproblémákatésazadminisztratívakadályo-
katemlítettékavállalatoka felmérésben.AzEurópaiBi-
zottságáltalközzétettfelmérés(ESI)szerintazingatlanpiac
szempontjábólkiemeltenfontosépítőiparbanisazelégtelen
keresletjelentialegfőbbkorlátot(melléklet1.ábra).2024.
első félévbenváltozékony teljesítménymellettösszessé-
gében6százalékkalbővültazépítőiparitermelésvolume-
ne,eztkövetően2024.júliusban6,2százalékosvolumen-
csökkenéstregisztráltakévesösszevetésben.Azépítőipar
megkötött új szerződéseinek volumene 2024. júliusban
108százalékkalnőtt,amitazállamimegrendelésekkiugró
értékeokozott.AKSHtájékoztatásaszerintanövekedéstaz
útépítésekrekötöttnagyértékűszerződésekokozták.AzEBI
Építésaktivitási jelentésadataialapján,azállamiberuhá-
zásokrészesedéseazépítőipariteljesítményből,építéskez-
désekbőlésépítésbefejezésekbőliscsökkentazelmúltkét
évben.Építéskezdésekterénazelindulóállamimagasépítési
beruházásokvolumenébenláthatóleginkábbcsökkenés.

Az irodakeresletben továbbra is a megújításoké a fő sze-
rep.2024.elsőfélévbenabudapestimodernirodákiránti
teljeskereslet21százalékkalmeghaladtaazelőzőévazonos
időszakiszintjét.Akeresletenbelülegyedülazújbérbe-
adásitranzakciókvolumenecsökkent(5százalékkal)éves
összevetésben, a többi tranzakciótípus volumene emel-
kedett.(3.ábra)Azelsőfélévnettó(megújításoknélküli)
kereslete 25 százalékkal voltmagasabb,mint egy évvel
korábban. 2024. első félévbenmegkötöttbérleti szerző-
dések volumene 238 ezer négyzetméter volt, amelynek
46százalékátadtákaszerződéshosszabbítások,érdemben
meghaladvaazelmúlthatév (2018–2023)39százalékos
átlagosértékét.Azújbérletiszerződésekateljeskereslet
34százalékát,asajáthasználatbavételek9százalékát,ate-
rületbővítésitranzakciók8százalékát,azelőbérletekpedig

2. ábra
A termelés növekedését akadályozó tényezők
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Megjegyzés: *A válaszlehetőség 2022. júniustól szerepel a felmérés-
ben. **A válaszlehetőség 2022. októbertől szerepel a felmérésben. 
***A válaszlehetőség 2023. januártól szerepel a felmérésben.
Forrás: MNB vállalati konjunktúrafelmérés.

3. ábra
A budapesti irodapiac kereslete és a távmunkavégzés 
aránya a szellemi foglalkozásúak körében
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Megjegyzés: A 15–74 éves foglalkoztatottak távmunkavégzésének 
háromhavi mozgóátlaga a szellemi foglalkozásúak százalékában. 2017 
és 2018 minden negyedévénél az éves távmunka arány van feltüntet-
ve, ezekre az évekre nem állnak rendelkezésre negyedéves adatok.
Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, KSH.
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5Akereskedelmiingatlanokbérletikeresletévelkapcsolatosfogalommeghatározásoka2.számúmellékletbentalálhatóak.
6Azújátadásokelőbérletiszintjénekkihasználatlanságirátáragyakorolthatásátérdembenbefolyásolja,hogyazelőbérletiszerződésekmögött
milyenösszetételbenhúzódnakmegújbérletiigényekésköltözések,mertezutóbbiakmegürülőterületekethagynakmagukután,növelveaz
üresterületekvolumenétésezáltalakihasználatlanságirátát.

3százalékáttettékki.Azirodapiacinettókeresletgazdasági
szektorokszerintieloszlásáttekintve,2024elsőfélévében
atechnológiaéstelekommunikáció,valamintalakosságnak
nyújtottszolgáltatásokéskiskereskedelemszektorokrész-
arányacsökkent2023-hozképest.Növekedésleginkábbaz
üzletiszolgáltatásokéskereskedelemrészarányábantörtént
(melléklet12.ábra).Aszellemifoglalkozásúakatalapulvé-
veatávmunkavégzésarányaországosszintena2023-ban
stabilan15százalékosszintről2024.elsőfélévben16–17
százalékközöttiszintreemelkedett.Abudapestiirodapiacra
koncentrálvaezazarányérdembenmagasabblehet.

Az elmúlt negyedévekhez hasonló keresleti szint mellett, 
2024-ben a kihasználatlansági ráta további emelkedése 
várható.2024.elsőfélévben78ezernégyzetméterújiroda-
területet(azelőzőévvégiállomány1,8százaléka)adtakát
abudapestiirodapiacon,amely22százalékkalmeghaladja
a2023.elsőfélévivolument(4.ábra).Ezzel2024.júniusvé-
génabudapestimodernirodákállománya4,44milliónégy-
zetméterttettki,akihasználatlanságirátapedig13,9száza-
lékonállt,ami2023.évvégéhezképest0,6százalékpontos,
2023.júniusvégéhezképestpedig1,3százalékpontosemel-
kedés.Abérbeadottállományváltozásátmutatónettópi-
acifelszívás5elsőfélévesvolumene–amásodiknegyedévi
bérletitranzakciókmagasabbvolumenénekköszönhetően
–34ezernégyzetméterttettki.2024.másodikfélévben96
ezernégyzetméterirodaterületátadásavárható,ennek77
százalékarendelkezettelőbérletiszerződéssel2024.június
végén.Ezazaránymagasabbazelőzőötévazonosidőszaki
adatainak51százalékosátlagánál,ésnémilegcsökkentheti
anyomástazemelkedőkihasználatlanságirátán.6Azeu-
rópaitrendekkelellentétben,Budapesten2023.negyedik
negyedévótaemelkedettazépítésalattállóirodaterületek
volumene.Ennekfőokaiközintézményekirodaigényeáltal
indukáltépítéskezdésekvoltak,de2024.másodiknegyed-
évbenis indulttulajdonosihasználatraépülő,nagyvolu-
menűprojekt.Aközszféraújirodaigénye2025–2026-ban
leszhatássalanettófelszívásraéskihasználatlanságirátára.
Előzetesbecslésekalapjánazállamiintézményekköltözése
összességébenakihasználatlanságiráta1,5–2százalékpon-
tosemelkedésétiseredményezheti.2024.júniusvégénösz-
szesen455ezernégyzetméterirodaterületépítésezajlott
Budapesten,amelyameglévőmodernirodaállomány10,2
százalékánakfelelmeg.Összességébenafejlesztésalattálló
volumenésazalacsonykeresleti(nettófelszívási)adatok
akihasználatlanságirátatovábbiemelkedésétvetítikelőre,
ami2024végénelérhetia15százalékot.

4. ábra
Bérleti és fejlesztési aktivitás a budapesti irodapiacon
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II. né. végi 
állományhoz

Átadott irodaterület 
Nettó piaci felszívás
Épülő irodaterület 
Az épülő irodaterület előbérlettel lekötött része
Kihasználatlansági ráta (jobb tengely)

Megjegyzés: 2024. június végi adatok alapján.
Forrás: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.



AZIRODAPIAC

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTÉS • 2024. OKTÓBER 11

Az alacsony kereslet mellett a bérleti díjak az eurozóna 
inflációjának megfelelő mértékben emelkedtek.ABuda-
pestResearchForumáltalrendszeresenmonitorozottteljes
modernirodaállományvonatkozásábanakínálatibérletidíj
átlagoshaviszintje14,6euro/négyzetmétervolt2024.má-
sodiknegyedévben,amiévesösszevetésben2,8százalékos
emelkedéstjelent(5.ábra).Ajobbminőségű(„A”kategóri-
ás)irodákesetén16,8euro/négyzetméter/hóvoltazátlagos
kínálatibérletidíj,amely1,8százalékosemelkedésazegy
évvelkorábbiszinthezképest.Alegjobbelhelyezkedésűés
minőségűirodaházakravonatkozóelsődleges(prime)bérleti
díjévesösszevetésben2százalékkalemelkedettBudapes-
ten.Azátlagoskínálatibérletidíjnövekedésiütemenagy-
ságrendilegösszhangbanvanazeurozóna2024.júniusi2,5
százalékosévesinflációsadatával(HICP).

A régiós fővárosokban vegyesen alakult a kihasználatlan-
sági ráta.2024.elsőfélévbenaKKErégióbanBudapesten,
PrágábanésVarsóbannőtt,atöbbifővárosbanpedigcsök-
kentazirodapiackihasználatlanságirátája(6.ábra).Buka-
restben,PozsonybanésSzófiában0,3–1,0százalékpontos
mérséklődés,Budapesten,PrágábanésVarsóban0,5–0,7
százalékpontosemelkedéstörtént.Legalacsonyabbkihasz-
nálatlanságiszintet(7,9százalékot)továbbraisPrágában,
legmagasabbat(15,3százalékot)pedigSzófiábanlehetett
megfigyelni,abudapestiadat(13,9százalék)ahatvizsgált
fővárosmutatóinakátlaga(12,6százalék)fölötthelyezkedik
el.Azépülőirodaterületekmeglévőállományhozviszonyí-
tottarányaavizsgálthatfővárosközülcsakSzófiábancsök-
kent.AmígBukarestben,Pozsonyban,PrágábanésVarsóban
2–4,2százalékvoltezazarány2024.júniusvégén,addig
SzófiábanésBudapestenrendre8,1és10,2százalékmér-
hető.A2024.elsőféléviújátadásoktekintetében,2023.
azonos időszakához képest Bukarestben és Pozsonyban
csökkentazátadásivolumen,atöbbifővárosbannőtt.Leg-
nagyobbvolumenűújátadást(78ezernégyzetmétert)Bu-
dapestenregisztráltak,dePrágábanésVarsóbanisrendre
66ezerés64ezernégyzetméternyiújirodátadtakát.

5. ábra
Kínálati bérleti díjak a budapesti irodapiacon
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Forrás: CBRE.

6. ábra
Fejlesztési aktivitás és kihasználatlansági ráta a régiós 
fővárosok irodapiacain
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Forrás: MNB gyűjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL 
adatai alapján.
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3. Az ipari-logisztikai ingatlanok piaca

2024 első hét hónapjában az ipari-logisztikai ingatlanok iránti kereslet szempontjából is meghatározó ágazatok többségé-
ben csökkent a kibocsátás: az ipari termelés volumene 3,4 százalékkal elmaradt az előző évitől, a belföldi közúti áruszállítás 
árutonna-kilométerben mért volumene pedig 6,1 százalékkal csökkent. A Budapest környéki ipari-logisztikai területek ki-
használatlansági rátája éves összevetésben stagnált, 2024. június végén 8,5 százalékon állt, történelmi összehasonlításban 
ez a kihasználatlansági szint nem tekinthető magasnak. 2024. első félévben az ipari-logisztikai keresletet az új bérbeadások 
és előbérletek dominálták, mérsékelt nettó piaci felszívás mellett. Amennyiben a nettó piaci felszívás továbbra is az elmúlt 
negyedévekben megfigyelt szinten marad, a kihasználatlansági ráta további emelkedése várható. Míg 2024. első félévben 
42 ezer négyzetméter új ipari-logisztikai területet adtak át, a 2024. második félévre tervezett átadások területe ennek 
többszöröse, várhatóan mintegy 340 ezer négyzetméter lehet, növelve a túlkínálat rövid távú kialakulásának kockázatát. 
Az ipari-logisztikai ingatlanok jellemző bérleti díjaiban 6,2 százalékos emelkedés történt éves alapon.

2024. júliusban és augusztusban az ipari termelés vissza-
esése folytatódott.Magyarországon2024elsőhathónap-
jábanátlagosan2,9százalékkalcsökkentaziparitermelés
évesalapon.Eztkövetőenjúliusban1,3százalékkalmérsék-
lődöttavolumenazelőzőévazonosidőszakáhozképest,
mígazelőzőhónaphozképeststagnáltaszezonálisanés
munkanaphatássaligazítottadatokszerint.Afeldolgozóipari
alágakközülalegnagyobbsúlyújárműgyártásésavillamos
berendezésekkibocsátása is10százalékkalmérséklődött
évesalaponjúliusban(7.ábra).Aszámítógép,elektronikai,
optikaitermékekgyártása1százalékkalcsökkent.Azélelmi-
szer,italésdohánytermékgyártása3,2százalékkalbővült
azelőzőévazonosidőszakáhozképest,mindahazai,mind
akülpiacieladásoknövekedésénekköszönhetően.Azelő-
zetesadatokalapján,2024.augusztusban9,5százalékkal
csökkentaziparitermelésévesösszevetésben.Azalacsony
rendelésállomány,valamintavállalatibizalmiindexekalap-
ján,2024-benaziparteljesítményevisszafogottanalakulhat.
2024másodiknegyedévébenanemzetgazdaságiberuházá-
sok16,8százalékkalcsökkentekazelőzőévazonosidőszaká-
hozviszonyítva.Akereskedelmiingatlan-piacszempontjából
meghatározóágazatoktöbbségébenmérséklődöttadinami-
kaévesalapon(melléklet2.ábra).Alegnagyobbsúlytképvi-
selőfeldolgozóiparberuházásai35százalékkalcsökkentek.

A nettó piaci felszívás érdemi emelkedése nélkül a Buda-
pest és környéki ipari-logisztikai piac kihasználatlansági 
rátájának további emelkedése várható.2024.elsőfélévben
42ezernégyzetméteripari-logisztikaiterületetadtakátBu-
dapestenéskörnyékén,amelya2023.évvégiállomány1,2
százalékánakfelelmeg,ésazelmúltnéhányévelsőfélévi
átadásaival összevetve, alacsony volumennek számít (8.
ábra).Azelsőfélévsoránújonnanpiacraérkezettterüle-
teknekazátadáskormárvoltbérlője.2024.másodikfélév-
ben340ezernégyzetméteripari-logisztikaiterületátadása 
várható(ameglévőállomány9,5százaléka),amelyeknek 

7. ábra
A főbb feldolgozóipari alágak termelésének 
volumenváltozása (2021 = 100)
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Megjegyzés: Szezonálisan és munkanaphatással igazított adatok. 
2021. év havi átlagához képest. A jelmagyarázatban a feldolgozóipari 
alágak mellett zárójelben szereplő százalékos értékek az adott alág 
2023. évi ipari termelésen belüli részarányát jelöli.
Forrás: KSH.



AZIPARI-LOGISZTIKAIINGATLANOKPIACA

KERESKEDELMIINGATLAN-PIACI JELENTÉS • 2024. OKTÓBER 13

64százalékarendelkezettelőbérletiszerződéssel2024.júni-
usvégén.Kereslettekintetébenazelsőfélévnettópiacifel-
szívása(37ezernégyzetméter)180százalékkalmeghaladta
a2023.elsőfélévialacsony(13ezernégyzetméteres)szintet.
Azújátadásokteljesbérbeadottságának,valamintazelső
félévpozitívnettópiacifelszívásánakhatásáraabudapesti
ipari-logisztikaipiackihasználatlanságirátája0,1százalék-
ponttalcsökkentaz időszaksorán,amutató2024. június
végén8,5százalékonállt.Előretekintve,amennyibenanettó
piacifelszívásnemtudérdembennövekedniazelsőfélévben
látottszinthezképest,akkorapiacraérkezőújátadásoküres
területeinekhatásáraazipar-logisztikaszegmenskihaszná-
latlanságirátájánaktovábbiemelkedésevárható.

2024. első félévben az ipari-logisztikai keresletet az új bér-
beadások és előbérletek dominálták, mérsékelt nettó piaci 
felszívás mellett.2024elsőfélévében279ezernégyzetmé-
teripari-logisztikaiterületrekötöttekbérletiszerződéstBu-
dapestésagglomerációjapiacán(9.ábra).Ezabruttóke-
resletiszint4százalékkalmagasabbvoltazelőzőévazonos
időszakiadatánál,éscsaka2020-asés2017-eselsőfélévi
szintekmúljákfelül.2024.elsőfélévbenévesösszevetésben
aszerződésmegújításokatnemtartalmazónettókereslet29
százalékkalmagasabbvoltazegyévvelkorábbinál,aszer-
ződésmegújításokvolumenepedig45százalékkalalacso-
nyabbvolt.Ezzelabruttókeresletenbelülaszerződéshosz-
szabbításokarányaa2023-aséves45százalékosarányhoz
képestcsupán18százalékvolt.Azújbérletiszerződések
40 százalékot, az előbérletek35 százalékot, abővülések
pedig7 százalékotképviseltekabruttókeresletenbelül.
Azipari-logisztikaibérletipiaclegaktívabbszereplői2024.
elsőfélévbenakereskedőcégekvoltak,ateljesbérbeadás
44százalékaköthetőhozzájuk,dealogisztikaiszolgáltató
tevékenység40százalékosrészesedéseisjelentősvolt(mel-
léklet15.ábra).Ajellemzőkínálatibérletidíjak2024.június
végénaz5,3–5,9euro/négyzetméter/hósávbanmozogtak
(melléklet16.ábra).Ajellemzőbérletidíjsávközépértéke
azelmúltegyévben6,2százalékkalemelkedett.

2024-ben mintegy ötödével bővülhet az országos ipari-lo-
gisztikai ingatlanállomány, főként a hazai ipari beruházá-
sok helyszíneire koncentrálódva.2024.júniusvégén,orszá-
gosszintenmintegy14,9milliónégyzetmétervoltamodern
ipari-logisztikaiingatlanokállománya,abérbeadásicélúés
sajáthasználatú ingatlanokat isbeleértve.2024első fél-
évében 332 ezer négyzetméternyi új területet adtak át,
amelya2023.évvégiállomány2százaléka.ABudapesten
éskörnyékénkívülesőátadásokat (290ezernégyzetmé-
tert)vizsgálva,azújterületek27százalékaaKelet-Magyar-
ország,47százalékaaKözép-Magyarország,26százaléka
pedigaNyugat-Magyarországrégióbanvalósultmeg(10.
ábra).Országosszinten,néhányiparigócpontbakoncent-
ráltan,afolyamatbanlévőiparinagyberuházások,továbbá

8. ábra
Új átadások, nettó felszívás és kihasználatlansági ráta 
Budapest és agglomerációja ipari-logisztikai piacán
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Megjegyzés: 2024. június végi adatok alapján.
Forrás: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

9. ábra
A bérlői kereslet szerződéstípusok szerinti összetétele 
a Budapest és agglomeráció ipari-logisztikai piacán
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Forrás: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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1. keretes írás
A lakás- és ingatlanpiaci tanácsadó testület 2024. szeptemberi ülése

azezekhezkapcsolódóbeszállítói láncérdemikeresletet
támasztanak az ipari-logisztikai ingatlanok iránt. Az első
félévbenátadottésamásodik félévbenátadni tervezett
területekkel2024-benrekordszintű,3,3milliónégyzetmé-
teripari-logisztikaiingatlanátadásavárhatóországszerte,
eza2023.évvégiállományhozképest22százalékosbővü-
léstjelent.A2024.másodikféléviújátadások62százaléka
Kelet-Magyarországon,22százalékaKözép-Magyarországon
(Budapestetisbeleértve),15százalékapedigaNyugat-Ma-
gyarországonvárható.Akelet-magyarországimagasarányt
főkéntaDebrecenben,KecskemétenésNyíregyházánfolya-
matbanlévőberuházásokmagyarázzák.Azipar-logisztika
szegmenstérintőkülfölditőke-beáramlással,aziparifejlesz-
tésekkelkapcsolatosépítésgazdaságikihívásokról,továbbá
alogisztikaiparkokravonatkozószabályozásról7isszóesett
a Lakás- és Ingatlanpiaci TanácsadóTestület2024. szep-
temberiülésén,azelhangzottvéleményekösszefoglalója 
az1.keretesírásbantalálható.

ALakás-ésIngatlanpiaciTanácsadóTestület(LITT)2024.szeptemberikereskedelmiingatlan-piaccalfoglalkozóülésén
azépítőipar,ingatlanfejlesztés,-befektetésés-tanácsadásterületekentevékenykedőszakértők,valamintazilletékes
minisztériumokésafinanszírozásbanmeghatározószereplőkazépítőiparhelyzetétéskilátásait,akereskedelmiin-
gatlan-befektetésekés-finanszírozáskihívásait,abérletipiacfolyamataittekintettékát.

Építőipar, ingatlanfejlesztések

Akereskedelmiingatlan-piaciszakemberekarrólszámoltakbe,hogyazépítőiparbanfokozatosancsökkenaszerződé-
sállomány,ésazelindulófejlesztésekszámaisalacsony.Avisszaesőmegrendelésekmiattugyanakkorakivitelezések
nemütköznekkapacitáshiányokoztaproblémákba.Akifizetésekkelkapcsolatbannemtapasztalnakelmaradásokat,
habárakkv-szektorbanannaklassulásafigyelhetőmeg,egyeskülföldiberuházókesetébenpedigafizetésihatáridő
kitolásajellemzőazáltal,hogyateljesítésigazolásokatazanyaországbanhagyjákjóvá,akár4–6hónaposátfutással.
Aszakértőkúgyvélik,hogyazeurópaielektromosautó-értékesítésbenmegfigyelhetővisszaesésvisszafoghatja,lassít-
hatjaahazánkbanépülőakkumulátorgyárakhozkapcsolódónagyberuházásokat,akapacitásoktermelésbeállítását.

Ahazaiépítőipar2024.október1-jétőlújabbmérföldkőhözérkezik,amikortóljogszabálybanisrögzítika,,magyar
termék”fogalmát.Jelenlegazépítőiparialapanyagok45százalékátimportálnikell.Ugyanakkorahazaiépítőanyagok
előnybenrészesítésemellettfontoskiemelni,hogyazokminőségeésaköltséghatékonyságaisszemelőtttartandó,
vagyisnemhatékonyműködéssel,drágángyártotthazaianyagokésgyártóiknemmaradhatnakversenyképesek
akülföldiversenytársakkalszemben.

Bérleti piacok és befektetések

Azirodapiaconakoronavírus-járványótajelentősenmegváltoztakazirodahasználatiszokások,ígyaszakértőknem
számítanakarra,hogykorábbiévekrejellemzőmagaskeresletvisszatérhet.Apiacszereplőiúgyvélik,Nyugat-Euró-
pábanésarégióbanismégfolytatódhatazirodapiaconazingatlanárakkorrekciója.Hazánkbanazalacsonybefek-
tetésitranzakciókszámátabbanlátják,hogyazeladóknincsenekeladásikényszerbenazingatlanoknyomottárú

7Atudományosésinnovációs,atechnológiai,azipariésalogisztikaiparkokról161/2023.(IV.28.)Korm.rendelet.

10. ábra
A megvalósult és tervezett ipari-logisztikai átadások 
Magyarországon
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Megjegyzés: Közép-Magyarország tartalmazza a Budapesten és agg-
lomerációjában található fejlesztéseket. A tervezett átadások 2024. 
június végi adatok alapján.
Forrás: CBRE.
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értékesítésére,avevőkszámárapedigajelenlegikamatkörnyezetmégnemteszijövedelmezővéabefektetéseket.
Arendkívülmegdrágultkivitelezési-ésanyagköltségekmiattmamárcsakkevéscégengedhetimegmagánakasaját
tulajdonúirodaházépíttetését.Azingatlanfejlesztésitevékenységetmeghatározólegfőbbtényezőkmindegyikene-
gatívkilátásokatvetítelőreazirodapiacon:abérletidíjakstagnálnak,vagyazinflációtólvisszafogottabbmértékben
emelkednek;akivitelezésiköltségekjelentősenmegnőttek;azelvártbefektetésihozamokpedigemelkedtek.Arégi
irodaházakkapcsánaszakértőkmegjegyezték,hogyjelenlegnemlennejövedelmezőilyeningatlantvásárolni,mivel
abérlőkmamárelvárjákazESG-szempontokteljesülését,afelújításiköltségetazonbannemtudnákitermelniaz
ingatlan.

Abudapestiipari-logisztikaipiaconakihasználatlanságirátaemelkedésemegállt2024.elsőfélévben.Apiaciszak-
értőkszerintezazonbanegyideiglenesállapot,mivelazépülőfejlesztésekegyrészemárelkészült,deazalacsony
keresletmiattmégnemkezdtékmegbérbeadásukat.Emellettúgylátják,hogyakoronavírus-járványidejénmeg-
növekedettkereslethezésazebbőlkialakultvárakozásokhozképestmamárlényegesenalacsonyabbbérbeadási
volumenekláthatók.Ebbőlkifolyólagmegfigyelhetőazatendencia,hogyegyesbefektetőkmárelkezdtékérté-
kesíteniipari-logisztikaikitettségeiket.Egyesvéleményekszerintkétséges,hogyamintegy500logisztikaiésipari
parkközülvalamennyimegtudjaszerezni2025.január1-igaLogisztikaiParkminősítést.Voltolyanszakember,aki
szerintarendelethezvalóalkalmazkodáskínálatszűkítőhatássalisjárhat.Többszakértőisfelhívtaafigyelmetarra,
hogyegyretöbbgyártóiberuházáslogisztikaiparkokbankezdimegműködését,amikülönösenaveszélyeshulla-
dékoknemmegfelelőtárolásakapcsánvethetfelaggályokat.Jelenleg700ezernégyzetméternyibérbeadásicélú
ipari-logisztikaiterületvanfejlesztésalatt,ebbőlmintegy500ezernégyzetméterBudapestenéskörnyékénépül.
Azelőbérletekmagasarányanembiztos,hogyteljesmértékbenaddicionáliskeresletettakar,abérlőkköltözése
mérsékelhetianettóabszorpcióragyakoroltpozitívhatást.Ajelenlegialacsonybérletikeresletetagazdaságinöve-
kedéstudnáérdembenélénkíteni,ugyanisamígapotenciálisbérlőkbizonytalannakítélikmegajövőt,addignem
mernekhosszabbtávraelköteleződni.

Finanszírozás, befektetések

AMagyarországontevékenykedőbankoktöbbségekülföldreistudtőkétallokálni,ígyitthoncsakajóprojektek
finanszírozásábanérdekeltek.Akereskedelmiingatlan-projektekfinanszírozásánálkorlátozottanvoltakelérhetők
támogatottkonstrukciók,ésapiaciszakemberekszerintelőretekintveiscsakazüzletiingatlan-hitelekkamatainak
lassúcsökkenésévellehetszámolni,aminehezítiahitelezést.Azingatlanalapokjelenleg2500milliárdforintkörüli
összegetkezelnek,ennekhozamaisjelentősösszeg,amipozitívhatássallehetabefektetésikeresletre.Ugyanakkor
ingatlanvásárlásiszempontbólazalapoknincsenekkönnyűhelyzetbenamagyaringatlanpiacon:azüzemeltetést
abérlőiösszetételalakítása,bérlőcserekapcsániskihívásokeléállítóplázastopszabályozáskevésbévonzóváteszi
akiskereskedelmiingatlanokvásárlását,alogisztikaifejlesztésektöbbségétmegtartjáksajátportfólióbanafejlesz-
tők,azirodapiacpedigazemelkedőkihasználatlanságiadatokkalésastrukturálisváltozásokáltalokozottkeres-
letcsökkenésselugyancsakkevésbévonzó.AközeljövőbenugyanakkorpozitívhatássallehetaforgalomraaBaross
GáborTőkeprogram150milliárdforintoskeretösszege,amelynekérdemirészemégvárja,hogyazingatlanalapok
általbefektetésrekerüljön.
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4. A kiskereskedelmi ingatlanok piaca

A kiskereskedelmi forgalom volumene – 13 havi folyamatos csökkenést követően – 2024 januárja óta lassú növekedésbe 
váltott, 2024. augusztusban 4,1 százalékkal emelkedett éves összevetésben. A lakossági reál nettó keresettömeg 2023. 
szeptember óta ismét emelkedik, és a lakossági bizalom fokozatosan javult. 2024. első félévben valamennyi kiskereskedelmi 
ingatlantípus esetén a kihasználatlansági ráta csökkenése volt jellemző, mind Budapesten, mind a regionális városokban. 
A kínálati bérleti díjak valamennyi ingatlantípusban stagnáltak. Az online kiskereskedelmi értékesítési csatornák aránya 
a forgalmon belül 2023-ban 10 százalék alá csökkent, a 2024. január–augusztus időszakban pedig 9,5 százalék volt.

2024-ben már bővül a kiskereskedelmi forgalom éves össze-
hasonlításban. Azelsőfélév2,6százalékosátlagosnövekedé-
seután2024.júliusban2,5százalékkal,augusztusbanpedig
4,1százalékkalbővültakiskereskedelmiforgalomvolumene
évesösszehasonlításban(11.ábra),összhangbanareálátlag-
keresetekbővülésével(melléklet5.ábra).Azüzemanyag-for-
galomnélkülszámítottkiskereskedelem5,6százalékkalemel-
kedettanaptárhatástólmegtisztítottadatokalapján2024
augusztusában.Azélelmiszer-kiskereskedelem7,5százalékkal
emelkedettévesalaponaugusztusban,emellettnőttagyógy-
szer,gyógyászatitermék,illatszer(+7,4százalék),azonline
(+6,1százalék),abútor,műszakicikk,vasáru(+4,9százalék)
üzletekforgalmais.Augusztusbanazüzemanyag-forgalom
mellettatextil,ruházat,lábbeli(-2,2százalék)ésaziparcikk
jellegűvegyes(-2,8százalék)termékcsoportokbanazonban
mérséklődtekazeladások (12. ábra).A vendéglátóhelyek
forgalmánakvolumene2024.augusztusban(5,6százalékkal)
ésazévelsőnyolchónapjában(5,2százalékkal)isnőttéves
összevetésben.Azüzemanyag-kereskedelemnélkülikiske-
reskedelmiforgalmonbelül,folyóáronszámolvaazonline
csatornákarányaa2020-as10,1százalékról2021-ben11,4
százalékraemelkedett,innenpedig2022-ben10,3százalék-
ra,majd2023-ban9,8százalékracsökkent,2024elsőnyolc
hónapjábanpedig9,5százalékvolt.

11. ábra
A kiskereskedelmi forgalom és az üzemanyag-
kiskereskedelem éves volumenváltozása
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Megjegyzés: Naptárhatással igazított adatok. A 2023-ban az üzem-
anyag-kiskereskedelem súlya 16,5 százalék a teljes kiskereskedelmi 
értékesítéseken belül.
Forrás: KSH.
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2024. első félévben a kiskereskedelmi ingatlanok bérleti 
díjai valamennyi ingatlantípusban stagnáltak.2024.első
félévbena100–150négyzetméterterületűkiskereskedelmi
üzlethelyiségektipikuskínálatibérletidíjsávjainakközépér-
tékeistagnáltakvalamennyikiskereskedelmiingatlantípus
esetén (13. ábra). Ezzel abudapestielsődlegesbevásár-
lóközpontokjellemzőkínálatibérletidíjatovábbraisa70
és90euro/négyzetméter/hóközöttisávban,abudapesti
másodlagosbevásárlóközpontokbérletidíjapediga30és
50euro/négyzetméter/hóközöttisávbantartózkodik.Ki-
használatlanságtekintetébenvalamennyikiskereskedelmi
ingatlantípuseseténcsökkentamutató.Arendelkezésreálló
adatokalapjánabudapestielsődlegesbevásárlóközpontok
átlagoskihasználatlanságirátájaérdembenjavult,1–2szá-
zalékkörülalakul,abudapestimásodlagosbevásárlóköz-
pontoképedigmintegy7–8százalék.

12. ábra
A kiskereskedelmi üzlettípusok és vendéglátóhelyek 
forgalmának alakulása
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A kiskereskedelmi forgalom éves változása 2024. jan.-aug.
A kiskereskedelmi forgalom éves volumenváltozása 2024. jan.-aug.
A kiskereskedelmi forgalom éves volumenváltozása 2024. aug.
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Megjegyzés: A kiskereskedelmi üzlettípusok forgalmának volumenvál-
tozása a kiskereskedelmi forgalom naptárhatástól megtisztított volu-
menindexei alapján, vendéglátás esetén kiigazítatlan volumenindex 
alapján.
Forrás: KSH.

13. ábra
A kiskereskedelmi bérleti díjak alakulása és 
a kihasználatlansági ráták Magyarországon
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Megjegyzés: A bérleti díj adatok egy 100–150 négyzetméteres üzlethe-
lyiségre vonatkoznak, az oszlopok a különböző kiskereskedelmiingat-
lan-típusokba tartozó ingatlanok elérhető legmagasabb bérleti díjai-
nak szóródását mutatják.
Forrás: CBRE.
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5. A szállodapiac

2024 első nyolc hónapjában országos szinten a kereskedelmi szálláshelyeken eltöltött vendégéjszakák száma 3,8 százalékkal 
emelkedett 2023 azonos időszakához képest. A 2023-as csökkenés után, 2024 első nyolc hónapjában már a belföldi vendé-
géjszakák száma is enyhén (2 százalékkal) emelkedett éves összevetésben, a külföldi vendégéjszakák esetén 6 százalékos 
emelkedés mérhető. A kereskedelmi szálláshelyeken belül, a szállodák bevétele a 2024. január–augusztus időszakban 14 
százalékkal magasabb volt az előző év azonos időszaki adatánál, miközben a szállodai vendégéjszakák száma 8 százalék-
kal emelkedett. A szállodaszektorban országosan mintegy 2700 új szállodai szoba építése volt folyamatban 2024. június 
végén, azonban az átadások ütemezésében továbbra is nagy a bizonytalanság, az elmúlt évekhez hasonlóan továbbra 
is időbeli csúszások várhatóak. A KKE régió fővárosaiban – hasonlóan Budapesthez – a szállodák foglaltsága 2024-ben 
tovább javult, és a járvány előtti, 2019-es szinthez képest már csak 5 százalékpontos az elmaradás a régió átlagában, 
a 2019-es foglaltsági szintet leginkább Varsó szállodái közelítették meg, 1 százalékpontos elmaradással, Budapesten pedig 
még 10,2 százalékpontos a lemaradás.

8AKSH2022. júniustólújadatforrásthasználakereskedelmiszálláshelyekadatainakpublikálásához,azújadatforrásból2021-igvisszamenően
kerültekközzétételreazadatok.Emiatta2021előttiésa2022.májusutániszálláshely-adatokösszevethetőségekorlátozott.A2019.és2023.évi
vendégéjszakákszámánakváltozásátaKSHrégiésújadatforrásaalapjánközzétett,ugyanazonidőszakokra(2021.január–2022.május)elérhető
adatokeltérésébőlszámítottkorrekcióstényezőfelhasználásávalbecsültük.

2024 első nyolc hónapjában a szállodák vendégforgalma 
országosan 8,3 százalékkal, Budapesten 9,5 százalékkal 
emelkedett, amit már a belföldi vendégforgalom is tá-
mogatott. A 2024. január–augusztus időszakban ahazai
kereskedelmiszálláshelyekeneltöltöttösszes(21,1millió)
vendégéjszaka72százalékát,ésakülföldivendégéjszakák77
százalékátszállodákbantöltöttékel(14.ábra).Országosan
aszállodaivendégéjszakákszáma8,3százalékkal,Budapes-
tenpedig9,5százalékkalemelkedettévesösszevetésben
(melléklet8.ábra).Avizsgáltidőszakbanakülföldivendé-
géjszakákszámának9,5százalékosévesemelkedésemellett
márabelföldivendégéjszakákszámaisérdemben7,1szá-
zalékkalnőt,szembenazelőzőévicsökkenéssel.2024első
nyolchónapjábanországosszintenaszállodákbaneltöltött
vendégéjszakák számamintegy15 százalékkalmaradtel
a2019-esszinttől.8

14. ábra
A vendégéjszakák számának havi alakulása 
a kereskedelmi szálláshelyeken
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2024 első nyolc hónapjában a szállodák bevétele 14 szá-
zalékkal meghaladta a 2023. évi azonos időszaki adatot. 
Akiadhatószállodaiszobákszáma2024elsőfelébenisajel-
lemzőszezonalitástmutatta,legalacsonyabbszobakínálatot
februárhónapbanmértek(57,9ezerszoba),ugyanakkorez
10százalékkalmagasabbvolt2023azonoshaviadatánál.
2024.augusztusbanmármintegy65,9ezerszállodaiszoba
voltországosanelérhető,ez2,1százalékkalhaladjamegaz
egyévvelkorábbi szobakínálatot (15.ábra).Avendégéj-
szakákszámának8százalékosemelkedésemelletta2024.
január–augusztusidőszakbanahazaiszállodákbruttóbe-
vétele13,7százalékkalvoltmagasabbazelőzőévazonos
időszakiadatánál.

A KKE régió valamennyi fővárosában javult a szállodák 
teljesítménye, de a növekedés üteme minden mutató te-
kintetében lassul.2024elsőfélévbenarégiósfővárosok
szállodáinakszobafoglaltsága60–71százalékközöttalakult,
abudapesti64százalékosszintamásodiklegalacsonyabb
(16.ábra).Arégióátlagábanmég5százalékpontosazelma-
radása2019.azonosidőszakifoglaltságiadatoktól.Azát-
lagosbruttószobaártekintetébentovábbraisabudapesti
szállodákalegdrágábbakarégióban,2024.elsőfélévben
115eurósszinttel,amely11százalékkalmeghaladjaarégi-
ósátlagot.2024elsőhathónapjábanaszállodaiszobaárak
valamennyi fővárosbanemelkedtek, éves összevetésben
átlagosan4százalékkal.

15. ábra
A hazai szállodák kapacitása és bruttó bevételük 
alakulása

60 
70 
80 
 90 

 100 
110 
120 
130 

50 
40 
30 
20 
10 

0 

140 
150 

30
35
40
45
50
55
60
65

25
20
15
10 
5 
0 

70
75

160 
170 
180 
190 

80
85
90
95

Ezer szoba Mrd Ft

Kiadható szállodai szobák száma
A szállodák bruttó bevételének alakulása (jobb tengely)
Bruttó bevétel, 12 havi mozgóátlag (jobb tengely)

02 04 06 08 10 12 02 04 06 08 10 12 02 04 06 08 10 12 02 04 06 08

2021 2022 2023 2024

Forrás: KSH.

16. ábra
A régiós fővárosok szállodáinak átlagos 
teljesítménymutatói
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Forrás: CBRE, STR Global.
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2024-ben Budapesten kívüli helyszíneken várható több 
új szállodaiszoba-átadás.2024.elsőfélévbenországszerte
összesen400újszállodaiszobátadtakát(17.ábra).Azel-
készültszobák31százalékatalálhatóBudapesten.Afolya-
matban lévőszállodafejlesztésekvárhatóan2024-benés
2025-ben is jelentős volumenűátadásokateredményez-
nek:további2700szállodaiszobaépítésevanfolyamatban,
amelynek45százalékát2024.második félévbentervezik
átadni.Szobaszámalaponazépülőszállodák53százaléka
Budapestentalálható,ugyanakkora2024.másodikfélévre
vártátadásokbanaBudapestenkívülihelyszínekvannak(78
százalékos)túlsúlyban.Összességébena2024.júniusvégén
folyamatbanlévőszállodaprojektekszobaszámaameglévő
mintegy65ezerszobásországosszállodakapacitás4szá-
zalékánakfelelmeg.Aszállodaátadásitervekbenjelentős
időbelicsúszásokatlehetettmegfigyelniazelmúltévekben,
ésajelenlegiátadásitervekbenisjelentősabizonytalanság.

17. ábra
Az átadott és átadni tervezett szállodai szobák száma 
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Megjegyzés: A tervezett átadások 2024. június végi adatok alapján.
Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, Magyar Szállodák és Éttermek 
Szövetsége.
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6. A kereskedelmiingatlan-befektetések

A hazai kereskedelmiingatlan-befektetési piac 2024. első félévben mintegy 180 millió eurós forgalmat ért el, amely 21 
százalékkal alacsonyabb a 2023. első félévi befektetési forgalomnál. 2024 első felében már csak az irodapiacon történt 
25 bázispontnyi emelkedés az elsődleges hozamban, az ipar-logisztika és kiskereskedelmi szegmensekben stagnáltak 
a hozamok, ugyanakkor a hozamalakulást érdemben befolyásolhatja, hogy rendkívül alacsony volt a tranzakciók száma. 
A megemelkedett hozamok, a továbbra is magas euro finanszírozási költségek és mérsékelt bérleti kereslet kiváró állás-
ponton tartják a befektetőket, ami 2024 egészére is alacsony befektetési forgalmat vetít előre. A KKE régió több országá-
ban a 2024. első félévi befektetési volumen már emelkedett éves összevetésben, és a vizsgált hat országból négyben már 
stagnált az elsődleges (prime) irodahozam, ennek megfelelően a hozamok és bérleti díjak változása alapján számított 
tőkeértékek csökkenése több országban megállt. Előretekintve a piaci szakemberek Lengyelországban és Csehországban 
is a 2024-es befektetési forgalom érdemi emelkedést várják, emellett a továbbra is magas (79 százalékos) hazai befektetői 
arányú, alacsony és csökkenő hazai befektetési forgalom esetleges fennmaradása kockázatot jelenthet a piac megítélésére. 
2023 vége és 2024. június vége között a KKE országok átlagában 0,5 százalékkal, Budapesten 3,6 százalékkal csökkent az 
elsődleges irodák tőkeértéke. A tőkeértékek változását 2022. második negyedév végéhez viszonyítva, a KKE fővárosokban 
átlagosan 14 százalékos, Budapesten pedig 28 százalékos csökkenés mérhető. A Royal Institution of Chartered Surveyors 
negyedéves rendszerességű felmérése9 alapján, 2024. második negyedévben a válaszadók 80 százaléka látta a recesszió 
valamelyik szakaszában az ingatlanpiaci ciklust, legtöbben (63 százalék) a ciklus mélypontján. A megkérdezett szakemberek 
előretekintő tőkeérték-várakozásai már csak az irodaszegmens esetében voltak negatív tartományban, ipari-logisztikai 
ingatlanok esetén pedig már növekedésre számítanak, szemben az elmúlt másfél év folyamatos értékcsökkenést jelző 
várakozásaival.

9RoyalInstitutionofCharteredSurveyors,GlobalCommercialPropertyMonitor.Elérhető:https://www.rics.org/news-insights/market-surveys/
global-commercial-property-monitors

10Ahozamadatokakereskedelmiingatlantranzakciók(induló)bruttóhozamaitjelentik,amelyazingatlanévesnettóbérletibevétele,valamintaz
adásvételiárhányadosakéntértelmezendő,ésabefektetőkáltalelvárthozamszintettükrözik.

A befektetési aktivitás 2024. első félévben tovább csök-
kent.2024.elsőfélévbenahazaikereskedelmiingatlan-pi-
acbefektetésiforgalmamintegy180millióeurótértel,az
előzőévhezképestabefektetésiforgalom21százalékkal
csökkent(18.ábra).Avolumen49százalékakiskereskedel-
miingatlanok,21százalékaipari-logisztikaiingatlanok,16
százalékaszállodák,14százalékairodaházakadásvételéből
adódott.Azelsőfélévbenazátlagostranzakcióméret12mil-
lióeurovolt,amely34százalékkalelmarada2023-asátlag-
tól.2024.elsőfélévbenazelsődleges(prime)hozam10 az 
ipar-logisztikaéskiskereskedelmiszegmensekbenstagnált,
azirodaszegmensbenazelsőnegyedévsoránmég25bá-
zisponttalemelkedett,amásodiknegyedévbenpedigstag-
nált.Acsökkenőhozamok2022.harmadiknegyedévretehe-
tőtrendfordulójaótaazirodaszegmensben175bázispontos,
azipar-logisztikaszegmensben150bázispontos,bevásárló-
központokeseténpedig50bázispontoshozamemelkedés
történt.A2008-banelindultrecesszióhozképestugyanakkor
visszafogottabbhozamemelkedésrőlbeszélhetünk,akkoraz
irodapiacon200bázispontos,azipar-logisztikaszegmens-
ben225,bevásárlóközpontokeseténpedig150bázispontos

18. ábra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési 
volumene, összetétele és a prime hozamok
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Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

https://www.rics.org/news-insights/market-surveys/global-commercial-property-monitors
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11A10éveseurokötvényhozamazAAAminősítésűeuroövezetiországokáltalkibocsátott10évesállamkötvényekhozamainakátlaga.
12A78/2014.(III.14.)Kormányrendeletakollektívbefektetésiformákbefektetésiéshitelfelvételiszabályairóllehetővétesziafeltételnélkülés
azonnallehívhatóhitelkeretekfigyelembevételétisalikvideszközökarányánakszámításánál.

hozamemelkedéstörténtmáregyévleforgásaalatt.2024.
júniusvégénazelsődlegesiroda-ésipar-logisztikahozam7
százalékon,abevásárlóközpont-hozam6,75százalékonállt.
2021.évvégeóta,amagasinflációhatásáraszigorodó,majd
enyhülőmonetáriskondíciókkalpárhuzamosan,az ingat-
lanbefektetésekhozamfeláraa10éveseurokötvényhozam-
hoz11képestösszességében100–230bázisponttalcsökkent
azegyesszegmensekben2024.júniusvégére(melléklet18.
ábra).

A befektetési forgalom döntő része továbbra is hazai be-
fektetőkhöz kötődik.A2024.elsőfélévibefektetésiforga-
lom79százalékáttettékkiamagyarbefektetőkvásárlásai
(19.ábra).Ahazaibefektetőktranzakcióintúlibefekteté-
seketazEgyesültKirályságból,SvájcbólésKínábólérkező
befektetők vásárlásai tették ki. Amagyar nyilvánosnyílt
végű ingatlanalapokrészesedéseabefektetési forgalom-
ból12százalékvolt.Amagyaringatlanbefektetőcégek53
százalékkal,akülföldiingatlanbefektetőcégek8százalékkal,
ahazaizártkörűéskülföldiingatlanalapokegyüttesen6szá-
zalékkal,amagánbefektetőkpedig5százalékkalrészesedtek
azelsőfélévbefektetésivolumenéből(melléklet17.ábra).
Abefektetésiforgalomcsökkenéseéskülföldibefektetők
alacsonyarányaahazaiingatlanbefektetésipiacalacsony
szintűlikviditásárautalhat.Amagyarnyilvánosnyíltvégű
ingatlanalapoknál2024elsőháromnegyedévébenösszessé-
gébenenyhetőkekiáramlásvoltmegfigyelhető.Anyilvános
ingatlanalapoklikvideszköz-ellátottságatovábbraismegfe-
lelőszintű,alikvideszközöknettóeszközértékhezviszonyí-
tottaránya–azazonnallehívhatóhitelkeretekösszegének
figyelembevételével12–53százalékvolt2024.szeptember
végén(melléklet20.ábra).

2024 első félévében a szakértők legnagyobb hányada 
szerint a kereskedelmiingatlan-piac elérte mélypontját. 
ARoyalInstitutionofCharteredSurveyors(RICS)felméré-
sealapján2024elsőnegyedévébenmégmindenharmadik
szakértővélteúgy,hogyakereskedelmiingatlan-piacerősen
visszaesik,amásodiknegyedévbenmárcsak19százalékuk
gondoltaígy,ésamegkérdezettszakértőkkörébenazelső
negyedévi47százalékról63százalékranőttazokaránya,
akikszerintacikluselértemélypontját(20.ábra).Akeres-
kedelmiingatlan-piacotövezőkilátások2024elsőfelébenis
negatívakvoltak:aválaszadókmindabelföldi-,mindakül-
földibefektetőiérdeklődéstovábbicsökkenésérőlszámoltak
be,amelyvisszaeséselsősorbanazirodapiacotérintette.E
szegmensesetében2024elsőfelébenisnegatívakmarad-
takaháromhónapraelőretekintőtőkeérték-várakozások,

19. ábra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési 
volumenének megoszlása a befektetők származási 
országa szerint
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Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.

20. ábra
A hazai kereskedelmiingatlan-piaci ciklus helyzetének 
értékelése
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Megjegyzés: 2024. júliusi válaszok alapján.
Forrás: RICS.
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ugyanakkorazipar-logisztikaesetébenmárnövekedéstvár-
nakamegkérdezettszakértők(melléklet25.ábra).

2024. első félévben a KKE régióban már jellemzőbb volt 
a befektetési hozamok stagnálása, a tranzakciós volumen 
éves alapon átlagosan 35 százalékkal nőtt. AKKE régió
legtöbbországábanmárstagnáltakazelsőleges irodabe-
fektetésihozamok2024.elsőfélévben,csakCsehország-
ban ésMagyarországon emelkedtek 25–25 bázisponttal
(21.ábra).AvizsgáltországokközülPrágábanésVarsóban
alegalacsonyabb,5,75százalékaprimeirodahozam,leg-
magasabbpedigSzófiában,ahol7,75százalékazértéke.
Régiósszintena2024.elsőfélévibefektetésiforgalom35
százalékkalmeghaladtaazelőzőévazonosidőszakiforgal-
mát,legnagyobbmértékben–alacsonybázisról–Romániá-
ban(132százalékkal)ésLengyelországban(103százalékkal)
nőttatranzakciósvolumen(melléklet19.ábra).Forgalom-
csökkenésSzlovákiában(-72százalék)ésMagyarországon
(-21százalék)történt.Csehországbanstagnált(+1százalék), 
Bulgáriábanpedig12százalékkalnőttazadásvételekvolu-
mene.Atovábbraiscsökkenőelsőféléveshazaibefekteté-
siforgalomesetlegesfennmaradásakockázatotjelenthet 
apiacmegítélésére.

Az elvárt hozamok 2024. első félévi stagnálásának köszön-
hetően Európa szerte jellemző volt, hogy megtört a tőke-
értékek csökkenő tendenciája.Másfél évnyi csökkenést
követően,2024.elsőfélévbenakereskedelmi ingatlanok
befektetésiforgalmaeurópaiösszesítésben10százalékkal
emelkedett.Azáltalánosanpozitívbefektetési tendencia
mellettugyanakkortovábbraisalacsonyatranzakciószám,
tükrözveapiacikörnyezettelkapcsolatosbizonytalanságot.
Néhány kivételtől eltekintve az érettebb nyugat-európai
irodapiacokonésaKKErégióországaibanisjellemzőenmár
stagnáltakazelsődlegesirodabefektetésihozamok.Ahoza-
mokstagnálásamárazingatlanértékekszintenmaradását
támogatta,szembenazzal,hogyazelmúltmásfélévbenaz
ingatlanok leértékelődéséhez járult hozzá. Az irodapiaci
elsődlegeshozamokéselsődlegesbérletidíjakalakulása
alapján 2024. első félévben Nyugat-Európában a prime
irodákeseténaszámítotttőkeérték13Amszterdambanés
Milánóbanstagnált,LondonbanésPárizsbanrendre6,5és
11százalékkalemelkedett,Berlinbenpedig4százalékkal
csökkent14.Kelet-Közép-Európábanátlagosanatőkeérté-
kek0,5százalékoscsökkenésevoltmegfigyelhető,orszá-
gonként (–4)–(+3) százalékközöttikorrekciókatmutatva.

13Az elsődleges (prime) irodák tőkeértéke egy számított, elméleti érték, ami a prime bérletidíj-szintből adódó éves nettó bérleti bevételnek
aprimehozammal,örökjáradék-szerűentőkésítettösszege(évesprimebérletibevétel/primehozam).

14Aprimehozamokésbérletidíjakváltozásaalapjánbecsülttőkeérték-változásokkapcsánmegjegyzendő,hogyaprimehozamésbérletidíjaz
adottpiacona legjobbminőségűéselhelyezkedésű ingatlanokeseténelvárthozamotésbérletidíjat jelentik.Aprime ingatlankategóriában
mértváltozásokmértékenemfeltétlenültükröziateljesirodapiacátlagostendenciáját,dejóindikátorlehetaváltozásokirányatekintetében.

21. ábra
Befektetési forgalom és prime irodapiaci hozamok 
a régióban
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Forrás: MNB gyűjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL 
adatai alapján.
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Azelsődlegesirodahozamokésbérletidíjakalapján,Buda-
pestenazelsődlegesirodabefektetésektőkeértéke4szá-
zalékkalcsökkentavizsgáltfélévesidőszakban.Amennyi-
benazértékváltozásokatahozamemelkedésitrendforduló
kezdetéhez,2022.másodiknegyedévvégéhezviszonyítva
vizsgáljuk,Nyugat-Európában2024.júniusvégéigátlagosan
28százalékos,aKKErégióban14százalékos,Budapesten
24százalékosleértékelődésadódikaprimeirodahozamok
ésbérletidíjakváltozásaalapján(22.ábra).Ahelyenként
pozitívbefektetésiaktivitási folyamatokellenére,vannak
piaciszakemberek,akiknemzárjákkiannak lehetőségét
sem,hogyrövidtávonEurópaszertetovábbihozamemel-
kedésektörténhetnek.2024.szeptembervégénazEurópai
RendszerkockázatiTestület(EuropeanSystemicRiskBoard)
döntéshozószerveáttekintettetöbbekközöttakereskedel-
miingatlan-piacikockázatokat.Atestületközleményében15 
kiemelte,hogyalacsonyaktivitásésnövekvőnemteljesítő
hitelekmellettazágazattovábbraissérülékeny.Eciklikus
fejleményekmellettolyanstrukturáliskihívásokisnövelik
azágazatsebezhetőségét,mintakoronavírus-járványutáni
szinteltolódásokakeresletben,atávmunkatérnyeréseés
aklímapolitikáhozvalóalkalmazkodás.

15PressreleaseTheGeneralBoardoftheEuropeanSystemicRiskBoardheldits55thregularmeetingon26September2024.Elérhető:https://
www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2024/html/esrb.pr241004~21064c0147.en.html

22. ábra
A prime irodák tőkeérték-változása a közép-kelet-
európai és főbb nyugat-európai fővárosok 
irodapiacain
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Megjegyzés: Az ábrán minden időpontra a 2022. második negyedév-
hez viszonyított változások szerepelnek. A prime irodapiaci szegmens 
értékalakulásának mértéke nem reprezentatív a teljes piacra nézve, 
azonban annak iránya jó indikátor a teljes piaci értékalakulás tenden-
ciájára.
Forrás: A CBRE és a Cushman & Wakefield adatai alapján MNB-számí-
tás.

https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2024/html/esrb.pr241004~21064c0147.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2024/html/esrb.pr241004~21064c0147.en.html
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7. A kereskedelmi ingatlanok finanszírozása

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek állománya 2024. június végére 8 százalékkal bővült 
éves összevetésben, az árfolyamhatás kiszűrése mellett 3 százalékos a növekedés. A lakóingatlan-projektek és az egyéb 
ingatlantípus kivételével valamennyi ingatlanszegmens projekthitel-állománya bővült a 2024. június végét megelőző 
egy évben. A devizában denominált projekthitel-állomány aránya az elmúlt egy évben 3 százalékponttal emelkedett, és 
78 százalékot tett ki 2024. június végén. 2024. első félévben a bankok az egy évvel korábbi alacsony bázishoz képest 37 
százalékkal több kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelt folyósítottak. A hitelkibocsátás emelkedése a szállodák 
és az egyéb ingatlanok kategória kivételével, valamennyi ingatlantípus esetében tetten érhető volt. Az éves folyósítások 
közel harmadát (30 százalékát) ipari-logisztikai ingatlanok finanszírozása adta, amely 230 százalékkal emelkedett éves 
összevetésben, további 25 százalékos részaránnyal az irodaházak fejlesztésére vagy vásárlására kihelyezett hitelek 91 
százalékkal nőttek. A lakóparkok fejlesztéséhez nyújtott hitelek éves összevetésben 52 százalékkal csökkentek 2024 első 
félévében. A projekthitelek túlnyomó részét kitevő eurohitelek kamatai 2024. első félévben stagnáltak 2023 végéhez képest, 
amíg a forinthitel-kamatok csökkenése folytatódott. Az MNB Hitelezési felmérése alapján, 2024 második negyedévében 
a bankok leginkább irodaházak esetén szigorítottak a hitelezési feltételeken, és 2024 második félévére is további szigorítást 
helyeztek kilátásba a megváltozott kockázati toleranciára és az iparágra jellemző kihívásokra hivatkozva. Az intézmények 
valamennyi ingatlanszegmens tekintetében a hitelkereslet második negyedévi emelkedéséről számoltak be, ugyanakkor 
előretekintve az irodaházak finanszírozási keresletének csökkenésére számítanak, a szektort érintő negatív kilátások miatt.

16Akereskedelmiingatlannalfedezettprojekthitel-állomány,és-folyósításokmonitorozásábanazMNBahitelregiszteradatszolgáltatáshitelszer-
ződés szintű adatainak használatára tért át, amelyek 2019. decembertől állnak rendelkezésre. A hitelregiszter a korábbanhasznált – a CRR
projekthitel-definícióját alapul vevő–adattáblákhoz képest aprojekthitelekegy szélesebbkörérenyújt rálátást, ezért a23. és24. ábrákon
a2019.negyediknegyedévelőttiállományiadatokösszehasonlíthatóságaa2019.negyediknegyedévesésaztkövetőadatokkalkorlátozott.

A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-állomány 
bővülését a lakóparkok kivételével minden szegmens tá-
mogatta.2024júniusábanahitelintézetekmérlegébenlévő
kereskedelmiingatlan-finanszírozásiprojekthitel-állomány16 
2784milliárdforintottettki,amelyazelőzőévazonosidő-
szakáhozképest8százalékkal,azárfolyamhatáskiszűrése
mellettpedig3százalékkalbővült(23.ábra).Azállomány
legnagyobbhányadát,mintegy31százalékátazirodaházak
fejlesztésérevagyvásárlásáranyújtotthitelekadják,amely-
nek árfolyamszűrt állománya éves szinten 7 százalékkal
bővült.A15százalékosrészesedésselbíróipariingatlanok
esetébentörténtalegnagyobb,26százalékosállománybő-
vülésazelőzőévazonosidőszakáhozviszonyítva,mígala-
kóparkokéskiskereskedelmi ingatlanokesetébenrendre
8és1százalékkalzsugorodottahitelállomány.Aszállodák
tekintetében éves szinten 5 százalékos állománybővülés
voltmegfigyelhetőazárfolyamhatástóltisztítottadatokban.
Afinanszírozottingatlanokelhelyezkedéseszerintakülföldi
hitelekárfolyamszűrttőkeösszege14százalékkalcsökkent
2023másodiknegyedévéhezképest.Azállományonbelül,
a szinte teljesegészébeneuróban fennállódevizahitelek
aránya3százalékpontosévesemelkedéstkövetően78szá-
zalékonállt2024.másodiknegyedévvégén.

23. ábra
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan 
fejlesztésére vagy vásárlására nyújtott projekthitel-
állományának összetétele ingatlantípusok szerint
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Megjegyzés: 2011 előtt a külföldi vállalkozásnak nyújtott hitelekről nem 
áll rendelkezésre ingatlantípusok szerinti bontás. 2019. III. negyedévig 
az adatszolgáltató intézmények összesített adatszolgáltatásai, 2019. IV. 
negyedévtől egyedi hitelszerződés-adatok alapján, e két időszak adata-
inak összehasonlíthatósága korlátozott. Az adatok 2019. IV. negyedév-
től a nem pénzügyi vállalatok mellett pénzügyi közvetítő intézmények 
(többek között befektetési alapok) hiteleit is tartalmazzák.
Forrás: MNB.
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A projekthitel-kihelyezések 2024. első féléves bővülését 
az ipari ingatlanokhoz kapcsolódó folyósítások támogatták 
legnagyobb mértékben.2024elsőfélévébenösszesen295
milliárdforintotkitevőkereskedelmi ingatlannalfedezett
fejlesztésivagyvásárlásiprojekthiteltfolyósítottakahitel-
intézetek,amelyazelőzőévazonosidőszakávalösszevetve
37százalékos(azárfolyamhatáskiszűrésemellett33száza-
lékos)bővüléstmutat(24.ábra).Azelsőféléveskibocsátás
egynegyedét adó irodaházakesetébenalacsonybázisról
aduplájáraemelkedettafolyósítottvolumen,ahitelkihelye-
zés30százalékáértfelelősipariingatlanokesetébenpedig
többmintháromszornagyobbvolumentfolyósítottakaban-
kok,mint2023elsőfelében.Akiskereskedelmiingatlanok
ésaszállodákfejlesztésérevagyvásárlásáranyújtotthitelek
volumenerendre21és52százalékkalcsökkentévesössze-
vetésben,mígalakóparkokfinanszírozásárakibocsátotthi-
telek5százalékkalnőttekugyanezenidőszakalatt.Akülföldi
ingatlanokrafolyósítotthitelekazelsőféléveskibocsátás
mindössze5százalékáttettékki,mígegyévvelkorábbanez
azarány7százalékvolt.Adevizahitelekújfolyósításokon
belülirészaránya2024elsőfélévében73százalékottettki,
ami13százalékpontosévesemelkedéstmutat.

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett pro-
jekthiteleinek több mint harmada nyolc ügyfélcsoporthoz 
köthető.2024.júniusvégénahitelintézetiszektorprojekt-
hitel-állománya15intézményközöttoszlottmeg,ahárom
legnagyobbállományúbankegyütt55százalékosrészese-
désselbíraszektorszintűfennállótőkeösszegből(25.ábra).
Ahitelintézetekkereskedelmiingatlannalfedezettprojekt-
hitel-állományának ügyfélcsoportok szerinti összetétele
tekintetében,szektorszintenaháromlegnagyobbfennálló
tőketartozássalrendelkezőügyfélcsoporthozateljesállo-
mányközelötöde(19százaléka),míga8legnagyobbügy-
félcsoporthoztöbbmintharmada(36százaléka)kötődik.
A2024.elsőfélévfolyósításaittekintve,aháromlegaktívabb
finanszírozóbanka szektorszintű volumen64 százalékát
folyósította,ez2százalékponttalkisebba2023.egészévi
adatnál.A folyósításokat ingatlantípus szerintimegbont-
va,azegyesszegmensekenbelül60és94százalékközött
mozoghárom legnagyobbvolument folyósító intézmény
aránya.2024.elsőfélévbena legmagasabbkoncentráció
alakásprojektek(94százalék)ésazegyébingatlankategória
(84százalék) folyósításaibanmérhető.A2023.évi folyó-
sításokkalösszevetve,2024elsőfelébenkiskereskedelmi
ingatlanok, szállodákeseténésösszességében is kisebb,
egyébingatlanok,lakóparkokésipari-logisztikaiingatlanok
eseténpedigmagasabbkoncentrációfigyelhetőmeg.Irodák
eseténstagnáltaháromlegnagyobbprojekthitel-volument
folyósítóintézményfolyósításokonbelüliegyüttesaránya,
dealegnagyobbösszegbenfolyósítóintézményé6,5száza-
lékponttalemelkedett.

24. ábra
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlan 
fejlesztésére vagy vásárlására nyújtott projekthitel-
folyósításai ingatlantípusok szerint
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Megjegyzés: 2011 előtt a külföldi vállalkozásnak nyújtott hitelekről 
nem áll rendelkezésre ingatlantípusok szerinti bontás. 2019. III. 
negyedévig az adatszolgáltató intézmények összesített adatszolgálta-
tásai, 2019. IV. negyedévtől egyedi hitelszerződés-adatok alapján, e 
két időszak adatainak összehasonlíthatósága korlátozott. Az adatok 
2019. IV. negyedévtől a nem pénzügyi vállalatok mellett pénzügyi 
közvetítő intézmények (többek között befektetési alapok) hiteleit is 
tartalmazzák.
Forrás: MNB.

25. ábra
A hitelintézeti szektor kereskedelmiingatlan-hitelezési 
aktivitásának koncentrációja
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Megjegyzés: Állomány: a három legnagyobb kereskedelmi ingatlannal 
fedezett projekthitel-állománnyal rendelkező intézmény állományá-
nak halmozott aránya a hitelintézeti szektor teljes állományához 
viszonyítva. Folyósítások: a három legnagyobb összegű kereskedelmi 
ingatlannal fedezett projekthitel folyósító intézmény éves folyósítása-
inak halmozott aránya a hitelintézeti szektor folyósításain belül.
Forrás: MNB.
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A piaci alapú forint projekthitelek kamatai lekövették a for-
rásköltségek alakulását, megközelítve az eurohitel-kamato-
kat.2024elsőfélévében–areferenciakamatokalakulásával
összhangban–aforintbandenominált,újkereskedelmiin-
gatlan-hitelszerződésekkamatatovábbcsökkentmintegy
4,8százalékponttal,ezzelamásodiknegyedévbenaBUBOR
szintjételérve,7,4százalékottettki.Azeurohitelekkamata
2024másodiknegyedévében0,5százalékponttal5,9száza-
lékraemelkedett,ezzelaforintéseuroalapúprojekthite-
lekkamatkülönbözete(1,4százalékpont)a3évvelezelőtti,
alacsony kamatkörnyezetben jellemző szintre tért vissza
(26.ábra).2019.évvégeótaakereskedelmi ingatlannal
fedezettújprojekthitel-szerződésekkamatfeláraeurohitelek
eseténviszonylagstabilan2–3százalékpontközöttalakult.
Forinthitelekeseténviszontazátlagoskamatfelárakama-
temelési-majdcsökkentésiciklussoránváltozékonyabban
alakult.2024.másodiknegyedévbenaforintbandenomi-
náltújprojekthitel-szerződésekátlagosfelára1,3százalék-
pontot,mígazeuróbandenominálthitelekesetében2,6
százalékpontottettki.

Az irodaházak finanszírozási feltételein a bankok előrete-
kintve is szigorítani terveznek.AzMNBnegyedévesrend-
szerességgelelkészítettHitelezésifelmérésealapján2024
másodiknegyedévébenabankokrendre37és17száza-
lékaszigorítottazirodaházakésalogisztikaiközpontokfi-
nanszírozásifeltételeinacsökkenőkockázatitoleranciaés
aszektortövezőnegatívkilátások(túlkínálatkialakulásának
kockázata) miatt. A bevásárlóközpontok és lakásprojek-
tektekintetébenváltozatlanokmaradtakahitelfeltételek
amegelőzőnegyedévhezképest(27.ábra).2024harmadik
ésnegyediknegyedévéreelőretekintveabankoknövekvő
aránya,mintegynettó58százalékaterveztovábbszigorítani
azirodaházakfinanszírozásifeltételein,alogisztikaiközpon-
tokesetébenpedig15százalékukszigorítana.Abankok37
százalékaamegváltozottkockázatitoleranciátésaziparágra
jellemzőkihívásokatemlítetteakilátásbahelyezettszigorítás
mögöttiindokként(melléklet24.ábra).

26. ábra
Az új, kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-
szerződések átlagkamata, felára és a 3 havi bankközi 
kamatok alakulása
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Megjegyzés: Az adott negyedévben megkötött kereskedelmi ingatlan-
nal fedezett projekthitel-szerződések szerződéses összeggel súlyozott 
átlagos kamatlába és felára. A hitelek referenciakamata, kamatozás 
módja és futamideje szerinti bankközi kamatlábak vagy IRS-ek feletti 
felárak. A bankközi kamat adatok negyedéves átlagok.
Forrás: EKB, MNB.

27. ábra
Az üzleti célú ingatlanhitelek feltételeinek alakulása
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Megjegyzés: A nettó arány a szigorítást és enyhítést jelző bankok ará-
nyának különbsége piaci részesedéssel súlyozva.
Forrás: MNB, a bankok válaszai alapján.
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A lakásprojektek esetében élénkülő, az irodaházak tekin-
tetében visszaeső hitelkereslettel számolnak a bankok 
2024 második felében. AHitelezési felmérésreadottvá-
laszok alapján 2024második negyedévében valamennyi
üzleticélúingatlanhitelirántahitelkeresletélénküléséről
számoltakbeabankok:nettóértelembenvett41százalékuk
alakásprojektek,38százalékukalogisztikaiközpontok,21
százalékukabevásárlóközpontok,és7százalékukaziroda-
házakfinanszírozása irántérzékelterősödőkeresletetaz
elsőnegyedévhezképest(28.ábra).Ahitelkeresletélén-
külésétaválaszadókszerintakamatszínvonalcsökkenése,
valamintajavulóingatlanberuházásikedvtámogatta.2024
másodikfélévéreelőretekintvealakásprojektekesetében
abankoknövekvőaránya,mintegy63százalékaszámítto-
vábbélénkülőhitelkeresletreakamatkörnyezetfolytatódó
csökkenéseesetén,mígazirodaházakfinanszírozásairánt
abankoknettó38százalékaahitelkeresletvisszaesésére
számítaszektortérintőnegatívkilátásokkapcsán.

28. ábra
Az üzleti célú ingatlanhitelek iránti kereslet alakulása

–100 
–80 
–60 
–40 
–20 
0 
20 
40 
60 
80 
100 

–100 
–80 
–60 
–40 
–20 

0 
20 
40 
60 
80 

100 
% %

Er
ős

eb
b

Gy
en

gé
bb

20
19

. I
.

II. III
.

IV
.

20
20

. I
.

II. III
.

IV
.

20
21

. I
.

II. III
.

IV
.

20
22

. I
.

II. III
.

IV
.

20
23

. I
.

II. III
.

IV
.

20
24

. I
.

II. 20
24

. I
I. 

f.é
v 

(e
.)

Logisztikai központ
Bevásárló központ
Irodaház
Lakásprojekt

Megjegyzés: A nettó arány az erősebb és gyengébb keresletet jelző 
bankok arányának különbsége piaci részesedéssel súlyozva.
Forrás: MNB, a bankok válaszai alapján.
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Mellékletek

17Forrás:Cushman&Wakefield.

1. SZÁMÚ MELLÉKLET: A BUDAPESTI IRODAPIAC ALPIACAINAK BEMUTATÁSA17

BudapestirodapiacátaBudapestResearchForumadatgyűjtéseiakövetkezőnyolcalpiacrabontják(29.ábra):

•  Belváros (Central Business District–CBD):Budapestbelsőkerületei,elsősorbanazV.kerületésazAndrássyútiroda-
épületei,valamintakörnyezőutcákaBajcsy-ZsilinszkyúttólazOktogonig.ABelvárosjórésztépítészetilegvédettövezet,
kevés„A”kategóriásirodaházzalésnagyonlimitáltfejlesztésilehetőséggel.

•  Buda központi terület (Central Buda):AMargitkörút–Krisztinakörút–Böszörményiút–Jagellóút–Villányiút–Fehérvári
út–Októberhuszonharmadikautca–IrinyiJózsefutcaáltalhatároltterület.HasonlóanaBelvároshoz,afejlesztésilehe-
tőségekittiskorlátozottak.

•  Pest központi terület (Central Pest):ABelváros–Váciútiirodafolyosó–DózsaGyörgyút–Thökölyút–Fiumeiút–Orczy
út–Hallerutcaáltalhatároltterület.Ezenazalpiaconkoncentráltfejlesztésektörténtek.

•  Észak-Buda (Non Central Buda North):AII.,III.ésXII.kerületnagyrésze,afejlesztésekittiskisebbterületekrekon-
centrálódnak.

29. ábra
A budapesti irodapiac alpiacai
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Forrás: Budapest Research Forum.
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•  Dél-Buda (Non Central Buda South):AXI.ésXXII.kerület.Ezenalpiacfejlődésébenazelérhetőfejlesztésiterületek
kínáltakalternatívátaVáciútiirodafolyosószolgáltatóközpontcélúirodabérlőinek,azonbanazalpiacmegközelíthető-
ségegyengébb,mintaVáciútiirodafolyosóé.

•  Nem központi Pest (Non Central Pest):Pestazonterületei,amelyeknemrészeiaBelvárosnak,Pestközpontnakés
aVáciútiirodafolyosónak.

•  Váci úti irodafolyosó (Váci út corridor):ASzentIstvánkrt.–Váciút–Újpestvároskapu–Dunaáltalhatároltterület.Azabu-
dapestiirodafolyosó,aholalegjelentősebbirodafejlesztésektörténtekazelérhetőfejlesztésiterületeknekésajómegkö-
zelítésnek(tömegközlekedésselazM3metróvonal,gépkocsivalaVáciútonkeresztül)köszönhetően.Ezalegnépszerűbb
alpiacanemzetközicégekkörében,szolgáltatóközpontjaikelhelyezésekapcsán.

•  Agglomeráció (Periphery):Azagglomerációterületei,elsősorbanBudaörs,Vecsés,BiatorbágyésTörökbálint.

2. SZÁMÚ MELLÉKLET: A BÉRLETI KERESLETTEL KAPCSOLATOS FOGALMAK

ABudapestResearchForumtagjai(CBRE,ColliersInternational,Cushman&Wakefield,EstonInternational,JLL,Robertson),
akereskedelmiingatlanokbérletipiacántörténőszerződéskötéseket,akövetkezőtranzakciótípusokszerintbesorolva
gyűjtik:

•  Új bérbeadás:azonnalrendelkezésreállóterületremegkötöttbérletiszerződésegyolyanbérlővel,akiazadottingat-
lanbanmégnemvoltjelen.

•  Előbérlet:egyolyanépületrevonatkozóanmegkötöttelőbérletiszerződés,amelymégnemkerültátadásra,nemszerepel
azaktuáliskínálatban.Ebbőlkifolyólag,avizsgáltidőszaksoránmegkötöttelőbérletitranzakciókvolumene,ténylegesen
nemnöveliazonnalabérbeadottállományt,hanemcsakkésőbb,amikorazvalójábanpiacraiskerül.

•  Bővülés:egyolyanbérlővelmegkötöttbérletiszerződés,akiazadottingatlanbanmárjelenvan,demeglévőbérleménye
melletttovábbiterületetveszbérbe.

•  Saját használatbavétel:azingatlantulajdonosafoglaljaelazadottterületet,amivelgyakorlatilagkivonjaapiacról,
csökkentveabérletrekínáltállományt.

•  Bérlet megújítás:egymármeglévőszerződésmeghosszabbítása,aminemváltoztatabérbeadottállományon.

Abérletipiacaktivitásánakösszesítőmérőszámai:

•  Teljes bruttó bérbeadás (vagy teljes bruttó bérlői kereslet):afentiötbérletitranzakciótípusegyüttesvolumeneavizs-
gáltidőszakban.

•  Nettó bérbeadás:aténylegesenújbérletiszerződéskötésekállományátméri,sígyafentiekközülazújbérbeadás,az
előbérletésabővüléstranzakciókegyüttesvolumenétfoglaljamagában,avizsgáltidőszakravonatkozóan.

•  Nettó piaci felszívás (vagy nettó abszorpció):abérbeadottállománybantörténtváltozástmutatjaavizsgáltidőszakban.
Anettóabszorpcióésabruttóbérbeadásköztikülönbségetabérletmegújítások,azelőbérletek,valamintapiacról
kivonulóbérlőkeredményezik.
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3. SZÁMÚ MELLÉKLET: A MELLÉKLET ÁBRÁI

1. Makrogazdasági környezet

1. ábra
Az építőipar teljesítményét akadályozó tényezők 
alakulása
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Forrás: Európai Bizottság.

3. ábra
A gáz, az olaj és az áram piaci árának alakulása
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Forrás: Bloomberg.

2. ábra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjából releváns 
ágazatok beruházási aktivitása
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Megjegyzés: Négy negyedéves mozgóátlag. Az IKT szektor az informá-
ciós és kommunikációs technológiák ágazatot takarja.
Forrás: KSH, MNB-számítás.

4. ábra
A távmunkában vagy otthoni munkavégzés keretében 
dolgozók a szellemi foglalkozásúak arányában
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Megjegyzés: A 15–74 éves foglalkoztatottak távmunkavégzésének 
háromhavi mozgóátlaga a szellemi foglalkozásúak százalékában.
Forrás: KSH.
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5. ábra
A kiskereskedelmi értékesítések, a nemzetgazdasági 
reál átlagkereset és a fogyasztói bizalom alakulása
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Megjegyzés: A kiskereskedelmi értékesítések naptárhatással igazított 
adatok.
Forrás: Európai Bizottság, KSH.

7. ábra
Budapest Liszt Ferenc Nemzetközi Repülőtér 
utasforgalma
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Forrás: KSH.

6. ábra
A kereskedelmi repülőjáratok globális számának 
alakulása
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Megjegyzés: A kereskedelmi járatok a kereskedelmi személyszállítást, 
a teherszállítást, a charterjáratokat és üzleti repülőutakat foglalnak 
magukban.
Forrás: Flightradar24.

8. ábra
A kereskedelmi szálláshelyeken eltöltött 
vendégéjszakák számának éves változása vármegyék 
szerint (2024. január–augusztus)
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Megjegyzés: Százalékos változás 2023 azonos időszakához képest.
Forrás: KSH.
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2. Irodapiac

10. ábra
A budapesti irodafejlesztések megoszlása, 
a megújulási ráta és az új átadások alpiacok szerint

N
em

-k
öz

p.
 P

es
t

Dé
l-B

ud
a

Vá
ci

 ú
t

Pe
st

-K
öz

po
nt

És
za

k-
Bu

da

Be
lv

ár
os

Bu
da

 k
öz

po
nt

Ag
gl

om
er

ác
ió

5

10

15

0

20

25

30

0
20
40
60
80

100
120
140
160
180

%Ezer nm

Építés alatt levő irodaterület
Potenciális, de még nem épülő irodaterület
2024. első félévben megvalósult új átadások
Épülő irodaterület a meglevő irodaterület arányában
(jobb tengely)

Megjegyzés: 2024. június végi adatok alapján.
Forrás: Cushman & Wakefield.

11. ábra
A bérleti kereslet volumene és összetétele a budapesti 
irodapiacon
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Forrás: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.

9. ábra
A budapesti modern irodák területe és 
kihasználatlansági rátája
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Megjegyzés: A tulajdonosok használatában álló irodaállomány adatai 
2010-től állnak rendelkezésre.
Forrás: Budapest Research Forum.

12. ábra
A budapesti modern irodapiac nettó bérbeadásának 
összetétele a bérlők tevékenysége szerint
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Forrás: CBRE.
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3. Ipar-logisztika

13. ábra
A budapesti modern ipari-logisztikai ingatlanok 
területe és kihasználatlansági rátája
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Forrás: Budapest Research Forum.

14. ábra
A Budapest és környéki ipari-logisztikai piac teljes 
bérbeadásának összetétele a bérlők tevékenysége 
szerint
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Forrás: Cushman & Wakefield.

15. ábra
Az ipari-logisztikai ingatlanok jellemző bérleti díjai 
Budapesten és környékén
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Megjegyzés: Az éves változás a bérleti díjsávok középértékének éves 
változását mutatja.
Forrás: CBRE.
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4. Kiskereskedelmi ingatlanok

5. Kereskedelmiingatlan-befektetések

16. ábra
A hazai modern kiskereskedelmi ingatlanállomány 
vármegyék szerinti megoszlása és összetétele
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Megjegyzés: 2024. június végi adatok alapján.
Forrás: CBRE.

18. ábra
A budapesti prime ingatlanbefektetések hozamfelára 
a 10 éves euro állampapírhozamhoz képest
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Megjegyzés: A 10 éves eurokötvényhozam az AAA minősítésű euroöve-
zeti országok által kibocsátott 10 éves államkötvények hozamainak 
negyedik, 2024. II. negyedév esetén második negyedévi átlaga.
Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, EKB.

17. ábra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési 
volumenének megoszlása befektetőtípusok szerint
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Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.
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19. ábra
A közép-kelet-európai régió kereskedelmiingatlan-
piacának befektetési forgalma
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Forrás: MNB gyűjtés a CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield és JLL 
adatai alapján.

20. ábra
A nyilvános ingatlanalapok vagyoni összetétele és 
a likvid eszközök aránya a nettó eszközértékhez 
képest
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Forrás: MNB.

21. ábra
Nettó tőkeáramlás a hazai nyilvános 
ingatlanbefektetési alapoknál

0 
2

–3 
–4 

4
6
8
10
12
14

0
10

–10
–20

20
30
40
50
60
70

ja
nu

ár
fe

br
uá

r
m

ár
ci

us
áp

ril
is

m
áj

us
jú

ni
us

jú
liu

s
au

gu
sz

tu
s

sz
ep

te
m

be
r

ok
tó

be
r

no
ve

m
be

r
de

ce
m

be
r

ja
nu

ár
fe

br
uá

r
m

ár
ci

us
áp

ril
is

m
áj

us
jú

ni
us

jú
liu

s
au

gu
sz

tu
s

sz
ep

te
m

be
r

Mrd Ft %

Nettó tőkeáramlás
Kumulált nettó tőkeáramlás a 2023.01.02-i 
nettó eszközérték arányában (jobb tengely)
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Megjegyzés: A 2023. augusztusi-szeptemberi magas tőkebeáramlások 
az intézmények által a Baross Gábor Tőkeprogram Ingatlanalap 
Alprogram pályázatán elnyert, a Magyar Fejlesztési Bank általi tőke-
befektetésekhez kapcsolódnak.
Forrás: MNB.
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6. A kereskedelmi ingatlanok banki finanszírozása

22. ábra
A hitelintézeti szektor kereskedelmi ingatlanok 
fejlesztésére vagy vásárlására nyújtott projekthitel-
állományának összetétele devizanemek szerint
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Megjegyzés: 2019 III. negyedévig az adatszolgáltató intézmények 
összesített adatszolgáltatásai, 2019 IV. negyedévtől egyedi hitelszer-
ződés-adatok alapján, e két időszak adatainak összehasonlíthatósága 
korlátozott.
Forrás: MNB.

23. ábra
A kereskedelmiingatlan-projekthitelek jelentősége 
a hitelintézeti szektorban
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Megjegyzés: A hitelintézeti szektor a fióktelepek nélküli, nem konszoli-
dált adatai. 2019-ig a CRR projekthitel-definíció szerinti projekthi-
tel-állomány alapján, 2020-tól bővebb projekthitel-definíció alapján, 
a bővebb definíció használata 2023. IV. negyedévben 28 százalékkal 
magasabb projekthitel-állományt eredményez a CRR definícióhoz 
képest. 2019-től a projekthitel-kitettség az ingatlanügyletekhez kap-
csolódó NKP-állománnyal növelve.
Forrás: MNB.

24. ábra
Az üzleti célú ingatlanhitelek feltételeinek változására 
ható tényezők
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Megjegyzés: A válaszadó bankok piaci részesedéssel súlyozott vála-
szai.
Forrás: MNB, Hitelezési felmérés.
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7. Az RICS kereskedelmiingatlan-piaci felmérése

25. ábra
Háromhavi tőkeérték-várakozások az egyes 
szegmensekre vonatkozóan
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Megjegyzés: Nettó arány, a tőkeérték emelkedését és csökkenését 
jelzők arányának különbsége. 2024. júliusi válaszok alapján.
Forrás: RICS.

26. ábra
A befektetési és a bérleti konjunktúraindex alakulása
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Megjegyzés: 2024. júliusi válaszok alapján.
Forrás: RICS.

28. ábra
A kereskedelmiingatlan-piac értékeltségének helyzete
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Megjegyzés: 2024. júliusi válaszok alapján.
Forrás: RICS.

27. ábra
A bérleti kereslet alakulása az egyes szegmensekben
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Megjegyzés: Nettó arány, a kereslet emelkedését és csökkenését jelzők 
arányának különbsége. 2024. júliusi válaszok alapján.
Forrás: RICS.
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