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M agyar or szag fobb makrogazdasagi mutatoi és gazdasagi eseményel

M agyarorszég és a kornyezé piac elér e e zése 2009-re

A kulsé kereslet és a magyarorszégi hitelezés alakulasdban sem torténik szamottevs javulas az
elkdvetkezé néhény negyedévben és az alappdlyabeli forgatokonyv szerint némi fellendilésre csak
2010 elgjétdl lehet szdmitani. Van réd kockazat a jegybanki szakérték szerint, hogy a nemzetkozi
hitelezési folyamatok még tovabb romlanak, ami a magyar gazdasigi kildtésokat még inkabb
borissA teheti. Az is ilyen kovetkezmeényekkel jarhat, ha a magyar lakossag a
jovedelembizonytalansig miatt a most elére jelzettnél nagyobb mértékben valik megtakaritova

Az MNB szakeért6i szerint a kormany altal bejelentett intézkedések elegendéek ahhoz, hogy idén a
GDP 3%-a aatt maradjon az dllamhaztartéds hianya, de mivel jovore is recesszio varhatd, tovabbi
konkrét korményzati kiadascsokkent intézkedésekre lehet szilkség. A kozép tava inflécios
kildtasok tovabbra is kedvezok a recesszids kornyezetben a gyenge forintérfolyam- és olajar-péaya
mellett is - velik ajegybanki szakértok.

Bar a nemzetkdzi pénzpiacokra jellemzé fesziltsegek a jegybanki és korményzati
beavatkozasoknak kodszonhetéen az elmult negyedévben némileg oldodtak, a pénzpiacok allapota
még jelenleg is érdemben kedvezdtlenebb, mint a valsag kitorése el6tti helyzetben volt. A
kockézatok Ujradrazésa a bankszektort a korabbisknd jéval Ovatosabb hitedlezés politikara
késztette, aminek kovetkeztében alakossagi és vallaeti hitelezés a vilag legtdbb orszégéban lassult.

A valsig redlgazdasagi hatdsdnak tompitaséra a vildg nagy gazdasagai jelentds koltségvetési
0sztonzé lépéseket jelentettek be, ezek azonban egyelére nem hoztak érdemi fordulatot a
konjunkturdlis folyamatok megitéléseben. A makrogazdasagi informéciok a nemzetkdzi ipari
konjunktara drasztikus visszaesésere utalnak: az eurdpa ipari termelési és megrendelési adatok
kétszamjegyii csokkenést mutattak a legutdbbi hénapokban, a nemzetkdzi bizalmi indexek
évtizedek 6ta nem latott mélységekbe sillyedtek.

A nemzetkodzi recesszid a magyar gazdasdgot egy igen gyenge kiindulé helyzetben érintette. A
mez6gazdasigi szektor kiugrd teljesitményét leszdmitva a versenyszféra dgazatainak kibocsatésa
mé& a harmadik negyedévben is mérséklddést mutatott, a killss és belsd makrogazdasagi feltételek
utolsd negyedévben tapasztalt tovabbi romlasa pedig a GDP erételjes, éves alapon 2 szazaékos
csokkenését okozta. A kibocsétés gyors visszaesesehez a véllalatok a bérdinamika visszafogaséval
és a foglalkoztatottak szamanak csokkentésével alkalmazkodtak, ennek mértéke azonban elmaradt
az értékesitések sziikulésétol. Mivel a gyenge kereslet &raik emelését nem tette lehetéve, afajlagos
munkakoltsegek elmult idészaki ndvekedése tovabb rontotta a véllalati szektor jovedelmezésegét.

Az év végén és ideén januérban tovabb folytatddott a gyors dezinflacio. A mérséklodést elsssorban a
nemzetkdzi nyersanyagarak csokkenése okozta, de érzodott az arakban a visszaesd hazai kereslet
hatésa is. Az iparcikkek infl&cios mutatoja a szdmottevéen gyengilé forintérfolyam ellenére sem
gyorsult, mikdzben a piaci szolgdltatasok &ndvekedési lteme tovabb  csokkent.

2008 utolsd negyedévében a bankok hitelezés tevékenysége mind a héztartdsi, mind a véllalati
Uzletéagban hatérozottan megtorpant. A jelenséget egyardnt okoztak hitelkeresleti és -kinalati
folyamatok. Keredeti oldalr6l a gazdasdgi visszaests és a jovedelemvarakozasok novekvé
bizonytalansaga mérsekelték a hitelfelvétei hajlandosagot. A bankok csdkkené kockézatvéllaldsa
ugyanakkor kinaati oldarél a hitelezési feltételek szigorodésahoz és a hitelek aranak
emel kedéséhez vezetett.



Alap-doérejelzésiinkben arra szdmitunk, hogy a kilss kereslet és a hitelezés alakulasaban sem
torténik szamottevd javulés az elkdvetkezé néhény negyedévben, némi fellendilésre - a nemzetkozi
intézmeények prognodzisaival dsszhangban - csak 2010 elegjétdl szamitanak a szakérték. Mindemel lett
nem zérhat6 ki az eurdpai konjunkturdlis helyzet és a hiteldinamikak tartdsabb romlasa, amit az
alappdyana kedvezétlenebb iranyba mutaté GDP kockézati eloszlasban jelenik meg. A rovid tavi
gazdasagi teljesitmény szempontjébdl tovébbi lefelé mutatd kockazatot jelent - az orszég kilss
finanszirozési helyzetén azonban javit -, ha a héztartasok a nbvekvé jovede embizonytalansag miatt
az alappalyaban feltételezettnél erételjesebben nbvelik megtakaritasaikat.

Inflacié

Az év elején folytatddott az, ami tavaly az utolsd hdnapokban megkezdédott: jelentésen csokkent az
inflacio. Az elemzék szerint azonban az addatalakitasi |épések alaposan megdobjak az arindexet: év
végere 4 szézalék felett lehet az egy évre visszatekinté dragulés.

Az elbrgelzések sziik sdvban, minddssze 3-3,3 szézalék kozott taldhatok, ami egy "nyugis”
honapban megszokott szordsnak mondhatd. Méarpedig a nyugaom biztosan nem volt jellemzé a
januérra. Eleve ekkor sziletik a legtébb ardontés, ami jelentés bizonytalansdgot visz az
elorejelzésekbe. Tovébbi nehézséget jelent a gazdasigi visszaesés érakra gyakorolt hatésanak,
illetve a forintgyengiilés kivetkezményeinek felmérése. (Es akkor az olyan aprosagokrol szot sem
gtink, hogy az év elgji hatdsagi arintézkedések elszémolasa is szokott néha meglepetéseket
okozni.) Mindenesetre az elérejelzések pontossagdban mégis bizakodhatunk, hiszen decemberre
szerte Eurépaban beérték a szakértéi prognozisok atényeket. Emlékezetes, hogy az 6szi dezinflacio
meértéke tobb hdnapon keresztll Oridsi meglepetéseket okozott a kontinensen, &m év végére mér
kiigazodtak a vérakozasok.

Az amugy sem teljesen vilagos képet még inkdbb dsszezavarja a korményzati adécsomag. Az &a és
a jovedéki add emelése az arszint meguaréasat okozzak, igy az inflaciés mutato is emelkedik. Toébb
elemzb egyelére kivéar, és nem is szdmol ezek hatasdval addig, amig a hivatalos kormanyzati
bejelentés meg nem torténik. Sokan azért kalkuldtak mér az adbemelés hatasaival - bar ez amigy
sem egyszer.

A 2009, decemberre vonatkozo
inflacios konszenzusok idobheli alakulasa® (éviéy, %)
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Az &fa és jovedéki add inflacios hatédsanak megitélésenél bizonytalansagot jelent, hogy a recesszios
kornyezetben milyen mértékii lesz az atgyiirizés. A 2006-0s &f a-valtozésnadl a teljes csokkentésnek
csak egy része jelent meg a fogyasztdi arakban. ElIméletileg emelésnél nyilvanvaldan arrairanyul a
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torekvés, hogy ez teljes egészében megjelenjen, a visszaesé belsé fogyasztas azonban
megakaddlyozhatja, hogy ez teljes egészében athéritasra kertiljon a fogyasztokra.

2008-as sllyokkal szamitva az &fa-emelés 2,8%-kal, a jovedéki add emelése tovabbi 0,4%-kal
emelné meg az arszint - feltéve, hogy az Osszes tobbletterhet a fogyasztok viselik. Kiindulva a
gazdasag varhatdan er6sen kereslethianyos allapotabdl, a kereskedok teher-athéritésa aranyosan
enyhébb lehet, mint a 2006-0s &fa-emelés idgjén, igy nem tiinik megalapozatlannak a PM 2,2%-0s
szémitésa. A nagyfokd bizonytalansédg miatt a magunk részérél egy 2-2,5%-o0s sdvot mondanank,
ceteris paribus.

Az inflacio alakulasa (%, eviév)
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Januérban 3,1 széza ékos volt az inflécio Magyarorszagon. Decemberben még 3,5 szézalékos volt a
fogyasztOi &index, az év elsd hénapjéra vonatkozo piaci varakozasok konszenzusa 3,1 szézalék
volt, a prognézisok 3,0-3,3 kozott szorodtak. Vagyis az elemzok telibe talaltédk a januari arindexet,
igy az nem jelent piaci meglepetést. A maginflécios mutatdé 3.4 szézaék volt januérban, a
decemberi 3,8 szazalék utan.

A csokkenés megerésiti azt a vélekedést, hogy a piaci inflacios folyamatokkal nincs gond, a 3
szézalékos cél jelenleg teljesill, és a piaci kildtasok sem utanak arra, hogy jelentés &rnyomas lenne
a gazdasigban. Kulondsen a szol galtatdsok korében megfigyelt mérsékl6dé ardinamika jelezheti ezt
(igaz, ebben nem csupan apiaci armeghatérozédasi szolgaltatésok szerepe nagy).

Az inflacid alakulasa
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A 3+1 szézalékos infl&cios célsavbol mégis hamarosan kikertl az &rindex. Egyrészt a gyenge forint
fékezi a dezinflécios folyamatot, ami mé&r |&szik a tartds fogyasztési cikkek megugré arain.
Részben ugyanilyen okbdl az Uzemanyagérakban sincs mé&r sok "dezinflécios tartalék”, és ugy
tiinik, legkésobb a tavasztol az élelmiszerekkel is ez a helyzet.

Maginflacio alakulasa
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Gazdasagi nbvek edés

Tavaly az utolsd negyedévben naptari hatast figyelembe véve 2.1 szazalékkal csokkent a GDP
Magyarorszégon. Ilyen gyenge eredményt utoljara a rendszervaltozéds hajnalan mutatott fel a
magyar gazdasag. Az elemzéi varakozésok konszenzusa -1,4% volt, az eoérejelzések -2 és 0
szazalék kozott szorodtak.

Az adat értelmezésé némiképp neheziti, hogy Kozponti Statisztikai Hivatal hdromféle szdmot is
kozdl: a nyers adatot, a naptari hatassal sziirtet, illetve a naptéri és szezondlis hatassal igazitott
adatot. Evesindexnd talan leginkébb a kozépss lehet mérvadd, most ez alegrosszabb. Ugyanakkor
amésk két mutato is azt jelzi, hogy éves alapon recesszidban van a gazdasig.

Brutto hazai termeék (GDP) alakulasa (kiigazitott, %)
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A negyedéves valtozast kifejezd index 1 szézalékos visszaesést mutat. Mivel mar az €l6z6
negyedévben is csokkenést jelzett a mutatd (a mostani korrigélt adat -0,5%), ezért a kdzkeletii
definicio szerint a magyar gazdasag recesszidban van.

Brutto hazai termek (GDP) alakulasa (kigazitott, 9%
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A negyedéves valtozast kifejezé index egyébkent az utdbbi nyolc negyedévben négy alkalommal is
a negativ tartoményban volt, jelezve, hogy a 2007-2008-as id6szak ndvekedés szempontbdl
Magyarorszag sbtét korszaka. Es ennél az idén csak rosszabb jon: a vérakozasok szerint 3
szazalékot is meghaladd lehet a GDP zsugorodasa az idén. A magyar gazdasag vesszéfutésanak
tobb oka van. 2006 masodik felé&dl az erételjes és nem novekedésbardt kiigazitas allitotta le a
ndvekedést, és amikor veégre magéhoz tért voina, a globdlis gazdasdgi valsdg csapott oda az
eladdsodott, sériilékeny Magyarorszégnak. Mindez hdrom oldalrdl is hat: egyrészt a kiilss (deviza)
forrésok elapadésa fianszirozas problémakat okoz a magénszektornak, méasrészt a kiilsé kereslet
drasztikusan csokken az exporttermékeink irant, harmadrészt az allamhaztartésnak tovabb kell
mérsekelni  a finanszirozds  igényét, ami Ujabb kiigazitasi |épéseket tett szilkségesse.
Réadasul Ugy tiinik, a gazdasag sérilékenysege miatt akér tovabbi intézkedésekre is sor kerilhet. A

mostani GDP-adat példaul megerdsiti a gyanit, hogy az idel koltségvetési deficitterv teljesil ését
még a kordbban feltételezettnél is nagyobb kockézatok dvezik.

A GDP alakulasa (valtozas %-ban)
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Redlker esetek

Decemberre lelassult a béremekedés itthon, mert az dlami alkalmazottak kevesebbet vihettek haza,
mint 2007 végén. A tavalyi évre 0,7 szézalékos &tlagos realbéremelkedést mért a KSH.

Még nem arecesszio hatasét tikrozi a béremelési Utem decemberi lassulésa, hanem a kdzszféra 13.
havi illetményének Utemezésében volt valtozds. Az éves béralakulas ugyan nem nevezhet6
visszafogottnak, de a kiilsé okok miatt az el6zetes becséseknél magasabban alakulé inflacié mégis
alacsonyan tartotta a realkereset emelkedését. A szolgaltatasoknd jobban emelkedett a bér, pedig a
termelékenység itt sokkal kevésbé javult, mint példaul az iparban.

A teljes munkaidoben alkalmazésban alok atlagos brutto keresete 2008-ban 198 900 Ft volt, ezen
belll a vallalkozésoknd dolgozoké 192 400 Ft-ot, a koltségvetési szervezeteknél alkalmazasban
aloké 219 000 Ft-ot ért €. Nemzetgazdasdgi szinten a bruttd keresetek 7,5 szézalékkal nottek az
€l6z6 évhez képest. A koltségvetési szféraban dolgozok bruttd élagkeresete 6,2 szézalékkal, a
versenyszféréban dolgozoké pedig 8,4 szézalékkal volt magassbb az €l6z6 évinél. Atlagot
meghaladdé mértékben emelkedtek a keresetek az ingatlanligyletek, gazdasagi szolgéltatés (12,9
szézalék), pénzugyi tevékenység (10,9 szézaék), szélldshely-szolgéltatds, vendégléads (9,2
szazalék), valamint a kereskedelem, javitas (8,6 szazalék) gazdasagi égakban. Decemberben a
bruttdé &lagkeresetek 4,6 szézalékkal haladték meg az €l6z6 év azonos idészekit. Ezen belll a
versenyszféraban 7,4 szézalékkal magasabbak, a koltségveteés tertiletén pedig az illetményen fellli
kifizetések Utemezésének valtozésa miatt 2,1 szézalékkal aacsonyabbak voltak a keresetek a
tavalyindl.

Eves &lagban a koltségvetési szférdban 722 ezren, a versenyszféraban mintegy 1 millié 953 ezren
dolgoztak. A koltségvetési intézményekben Osszessegeében kozel 3,6 szazalékkal csokkent a
|é&tszdm, mig a versenyszférdban 1,0 szézalékkal emelkedett.

Munkanékuliség

A 2008. november—2009. januéri idészakban a foglalkoztatottak szdma 3 milli6 838 ezer, a
munkanél kllieké 351 ezer f6 volt, ami 8,4%-0s munkanélkiliségi réatét jel entett.

A vizsgdt idészakban a 15-74 éves népesseg 54,4%-a, a 1564 éveseknek 61,3%-a, a
munkavallalasi koruaknak pedig 63,9%-a jelent meg a munkaerépiacon. A 2008. november—2009.
januéri idészakban a 15-74 éves foglalkoztatottak |étszama &lagosan 3 millié 838 ezer volt, 35 ezer
fovel kevesebb, mint 2007. november—2008. januarban. A nemzetkdzi dsszehasonlitasban hasznélt
1564 éves Kkorcsoportra szamitott foglalkoztatési réata 56,1%-nak felelt meg, ami 04
szézalékponttal volt alacsonyabb az egy évvel kordbbind. A 15-74 éves korcsoportban a
munkanél klliek szdma a megfigyelt idészakban 351 ezer volt, ami 8,4%-0s munkanélkiliségi ratét
jelentett, 0,3 szézalékponttal meghaladva az egy évvel kordbbi szintet. (Az Eurostat atal publikalt,
a regisztraciés munkanélkuliségi  adatok dinamikgja alapjan tovébbvezetett harmonizalt
munkanélkllisegi réa az idészak kdzépsé honapjét jelenté decemberben: EU-15: 7,8%, EU-27:
7,6%, Magyarorszég: 8,7%.) A munkanékuliek 18,3%-a a munkaerépiacon csak a kis létszamban
jelenlév 15-24 éves korosztdybdl kerlilt ki, ami 0,7 szézaékpontta volt alacsonyabb, mint az
€l6z6 év azonos idoszakdban. E korcsoportban a munkanélkilisegi rata 21,5% volt, 0,8
szézalékponttal magasabb az egy évvel ezel6ttinél. A munkanélkiliek 46,6%-a egy éve, vagy annél
régebben keresett dlast. A munkanélkiliség alagosidétartama 18,1 hdnap volt.
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Arfolyamok

Tovébbra is rendkivil bizonytalan és ideges a forintpiaci hangulat — ez egyébként a térség tébbi
orszégara (cseh, lengyel) is elmondhatd. Ennek a kovetkezménye az az elképeszté méretii
csapkodas, amit kordbban lathattunk (hétfon béven 300 folotti szintrél 292-ig szaladt le az
EUR/HUF, majd 298 korili szintre tért vissza zéarasra, kedden pedig stabil — 298-as - kezdést
kdvetéen ugrott ismét 300 folé). A jegybanki kamatdontés — vatozatlanul 9,5%-on marado
alapkamat — az egyetlen megoldas volt a jelenlegi helyzetben: kamatcsdkkentésnek sem az inflécios
kildtasok, sem a piaci helyzet tikrében nem volt alapja, a kamatemelés pedig teljesen hatastalan lett
volna (réadésul a monetéris politiké&rol isrossz bizonyitvanyt allitott volna ki). Be kell 1&tnunk: igen
csekély a magyar gazdaségpolitika mozgastere a forint arfolyaménak befolyasolésara (elég csak a
kiegyenstlyozott makrogazdasagi politikat folytatd cseh mintara gondolnunk: alig osztozunk kdzos
problémékon, a korona mégis hasonld6 mértékben gyengilt, mint a forint.). Hosszabb tavon
megoldast egy gyors és radikdlis fiskdlis kiigazitéds hozhatna (aminek a révén johetne egy hiteles
euro-csatlakozas menetrend) — de amit Magyarorszagon latunk sajnos kozelrél sem az. Imigyen a
kovetkez6 hdnapok sem hoznak nagy véltozast a forint érfolyamaban: megmarad a csapkodsés, a
bizonytalansag és a 300 korlli EUR/HUF. Enyhiilést csak a masodik félévben hozhat az, ha a
vildggazdasagi valsag mélypontjan tdljutva a befektetok kockazati étvagya javul. Uj célarfolyam
befekteték szerint mérciusra és juniusra 300, szeptemberre 280, decemberre 270.

A svéjci frankon jol latszddtak az utdbbi idokben tortént események: a globdlis kockézatkerilés
jelentés fokozodasa ellenére az alpes orszag fizetdeszkoze alig tudott ersddni az elmult hetekben.
Latvanyos az is, hogy az EUR/CHF jegyzésekkel kordbban erés korrelaciot mutatdé német DAX
index tegnap Uj mélypontra esett, mikdzben a frank érfolyama még csak 1&tétévol sdgba sem tudott
kertlni a tavaly 6szi szinteknek. A hét hatralévé napjaiban jelenik meg a svjci konjunktdra-
indexek fontosabbik fele (KOF, PMI), melyektol a stabiliz8odés jeleit varjuk - ugyanigy, ahogy
més fejlett-piaci indikétor esetében. Amennyiben ez a folyamat a hetekben elindul, a
kockézatkerilés érdemi enyhiilésére szdmitunk, és igy a svgjci frank gyengulésére. Ny& kozepi
célarfolyam elemzék szerint 1,54 az EUR/CHF.

A CHF, az EUR ésaz USD érfolyamainak 2009. februéri grafikonja
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Jegybanki alapkamat

Négy egymés uténi kamatvagés utan februér 23-i Ulésén véltozatlanul, 9,5 szézalékon hagyta az
MNB ajegybanki alapkamatot. A dontés el6tt a forint er6s6dott, az eurd &ra 296 forintig csokkent.

Elemzo6k szerint igen nehéz helyzetben volt a jegybank, igaz, szorult helyzetét részben maganak is
kdszonheti. Az MNB minéd gyorsabban le akarta dolgozni az oktéber végi rendkivili, 3
szézalékpontos kamatemelést, igy mar novemberben hozzdlatott a réata lejjebb szallitésdhoz, sot,
decemberben egy rendkivili vagast is végrehajtott, 0sszességében eddig 2 szézalékpontot |efaragott
az oktéberben 115 szézalékra emelt aapkamatbol. Elemzék szerint az MNB tllsagosan
agresszivan latott neki a kamatemel és ledolgozésihoz, a piac nem tolerédlta a gyors tempot.

A magyar jegybanki iranyado kamat (%)
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Az elmult honapokban a vildggazdasagi kornyezet es a ndvekedési kildtésok a korabban vartnal
nagyobb mértékben romlottak. 2008 utolsd negyedévében a fejlett gazdasagok kibocsatasa csbkkent
és a feltbrekvé gazdasagok novekedese is szdmottevoen mérséklédott. A vildggazdasag
szempontjabol kiemelt jelentéséggel bird orszagok koltségvetés dsztonzé csomagokat jelentettek
be, de ezek még nem éreztetik a hatdsukat. A kilsé kereslet vartnal nagyobb visszaesése a magyar
gazdasdg novekedés kildtasait szamottevéen rontja. Magyarorszdg alapvetéen beruhdzasi és
termelési céll termékeket exportd, amelyek irénti kereslet az eurdpai recesszidé miatt jelentésen
csokkent. A rendelkezésre all6 informéciok alapjan exporttermékeink felvevopiacait 2009-ben nagy
valésziniiséggel visszaesés fogja jellemezni, igy az export fellendllése 2010 e€l6tt nem varhato.

A hitelezési aktivitas csokkenése tovabb folytatddhat. Keredeti oldalrél a folyamatosan romlé
konjunkturdlis kildtasok mérséklik a hitelfelvételi hajlandéségot. Kindlati oldalrdl a hitelezési
aktivités csokkenésének irdnydba hat, hogy a bankszektor kockazatvallalasi hajlanddsaga jelentésen
lecsokkent. Ezen talmenéen a pénzigyi szektor a kilss forrésokra vald rautaltsaganak
csokkentésére kényszerll, ami ugyancsak a hitelezés visszafogasahoz vezethet. A szigorodo
hitelezési kondiciok szamottevéen csokkentik a hitelezési aktivitast, ami a lakossagi fogyasztast és
avéllaati beruhdzast, termelést is tovabb mérsekelheti. A belsd keresletet rovidtdvon csokkentik a
koltségvetési egyensily biztositasa érdekében meghozott kormanyzati intézkedések is. A bejelentett
korményzati csomag javithatja a magyar gazdasdg potencidlis ndvekedését, de ennek hatésa
hosszabb tavon, érezhetéen csak 2011-161 fog jelentkezni.

A visszaesé kereslet tovébbra is adacsony infl&cios kornyezetet valdszinisit. A tervezett

korméanyzati intézkedések hataséra az inflacio &menetileg meghaladhatja a kdzéptévl inflécids célt,
de 2010 mésodik felére mér 3 szézalékndl szdmottevéen kisebb &rndvekedési utem vérhato.

10



Recesszios kdrnyezetben az inflacid megemelkedésének nagy valdsziniiseggel nem lesz tartés
hatésa, és kdzéptavon nem veszélyezteti a jegybank inflacios céljanak teljesitését.

A megvaltozott nemzetkdzi pénzugyi és realgazdasagi kornyezet alkalmazkodas kényszert jelent a
magyar gazdasdg szaméra. A monetéris politika a rendelkezésre al6 eszkozeivel igyekszik az
alkalmazkodés koltségeit mérsékelni. A nemzetkdzi kockézatvallalasi hajlandosag és a régio
kockazatossaganak megitél ése azonban az utébbi idében kedvezétlen iranyba valtozott, ami sziikiti
a monetaris politika mozgésterét. A varhato redgazdasagi és inflacids folyamatokat, valamint a
pénzugyi kozvetité rendszer stabilitasainak szempontjait mérlegelve a Monetaris Tanacs az
alapkamat szinten tartasa mellett dontétt. A Monetéris Tanécs tovabbrais kiemelt figyelmet fordit a
pénzugyi kozvetité rendszer stabilitésdnak megérzésére és a tokedramlasok folytonossaganak
biztositésara

Hitelpiac

Mig a 2008-as év a hitelezési piacon is az oktdberben kirobband hitelvdlsdg miatt marad
emlékezetes. Szakérték szerint 2009-ben a 30 szézal ékos piaccsokkenés sem kizért, bér egész éves
tendencid még nehéz josolni. Jelenleg a rohamosan gyengllé forint jelent komoly fejtérést a
pénzintézetek szaméra, hiszen a magas forintarfolyam a forintban nyilvantartott devizaalapl
toketartozas értékét is ndveli.

A 2008-as év a jelentés felfutés miatt a kozvetitok szdmara is kedvezé volt, a hitelkdzvetitok
szerepe tovabb er6sodott, egyes szakérték a bankok hitelkihelyezésének felét hitelkozvetitoknek
tulajdonitjak. A hitelkozvetitok igénybevétele mellett sz6l6 legfébb érv a tobb banki gjanlat egy
helyen tortén6 Osszehasonlitésa, és az ezzel jard ido és energia megtakarités. Azt, hogy mit hoz a
2009-es év, jelen pillanatban nagyon nehéz megmondani. Tisztédbban valdszinileg csak az év
mésodik felében fogunk Iétni. Még a bankok sem egyforman értékelik a jelenlegi helyzetet, gyakran
ellentmondo |épéseket tesznek, mig az egyik kamatot emel, mésik csokkenti hitel termékei kamatat.
Akdr 30%-0s visszaeses is elképzelheté most a piacon. Jelenleg a rohamosan gyenguil6 forint jelent
komoly fejtdrést a bankok szdmara, hiszen a magas forint &rfolyam miatt a forintban nyilvantartott
toke értéke kozeliti a fedezetll bevont ingatlanok értékét, ez féleg a magas finanszirozasl
hiteltermékek esetében jelent most tényleges problémét. A bankok poétfedezet bevonasaval, vagy
elotorlesztéssel csokkenthetik a megnovekedett kockézatukat. A helyzet sllyossdgé jol mutatja,
hogy 2008. juliusa és 2009. februérja kozott a forint 29%-al drégult az euroval, 40%-a svajci
frankkal, és 89%-al ajapan jennel szemben.

A lakossagi, lakascélu hitelek allomanya 2008. elss 9 honapjdban 359 millidrd forinttal nétt az
MNB adatai dapjan. Ez a nbvekedési item gyorsabb, mint a 2007. hasonl6 idészakaban regisztrélt
utem (298 Mrd Ft). Az dlomanyvaltozés a visszafizetett és az Ujonnan felvett hitelek eredéjébol
adodik. 2008-ban a forint alapu lakascélu hitelek allomanya folyamatosan csokkent, de a csokkenés
uteme hénaprol-honapra kisebb. 2008-ban ma nem csak az Ujonnan felvett hitelek esetében
domindltak a deviza alapu hitelek, hanem a lakéscélu hitelek teljes dlloményan belll is tulsilyba
kerlltek. A deviza alapu hitelek allomanyanak novekedése augusztusban indult be igazan, az év
elso felében az dlomény nbvekedés és csokkenés hatésal jelentdsen gyengitették egymast. Ebben az
arfolyamvaltozasok is szerepet jatszanak, mivel az MNB forintban tartja nyilvan a devizahitelek
adlomanyét.
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Lakossagi, lakéscélu hitelek dloményanak havi véltozasa 2008.
Mrd forint
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Az oktdberi események nagyon j6l nyomon kovethetok. Az dlomény jelentés megugrasa mogott
tobbek kozott a devizahitelezés feltételek megvaltozésardl szol6 hirek hatasa dl. A hitelfelvétel
elott dl6 Ugyfelek elére hozték hiteligénylésiiket, hogy a még érvényben lévé "kedvezményes'
feltételek mellett juthassanak hitelhez. A deviza hiteldllomany oktéberi megugrésa nem csak az
"utolsd pillanatban" felvett hitelek miatt tortént, a folyamatosan gyengllé forint magasabb
hitelallomanyt jelentett. Az alomany novemberi visszaesese mogott mar a devizahitelezési
feltételek szigorodasa és a forrassziike dl, amit az oktoberihez képest némileg javul§, de tovabbrais
gyenge forintarfolyam sem tudott eliensilyozni. A decemberi alomany ndvekedés hétterében az
afolyamokon tul az ismé kicsit feléledd devizahitelezés éll. Decemberben a teljes lakosségi
hitelallomanyon bellll a devizahitelek aranya 67% kordl alakult.

A 2008-as évben a szabad felhaszndlasll jelzaloghitelek tovabbra is toretlen népszeriiségnek
orvendtek. Olyannyira, hogy a lakossagi lakascéll hitelek allomanyanak ndvekedése kisebb, mint a
haztartasok altal igényelt szabad felhaszndl éstl jel zaloghitelek allomanyanak nbvekedése.

Hitelek allomany ndvekedése 2008.
Mrd forint

személyi hitelek:
97.85 lakasceélu hitelek;
774,70

szabadfelhasznalasu
jelzalog hitelek; 763,70
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M agyar or szag ingatlanpiaci elemzése

Bacs-Kiskun megye

Ingatlanpiaci korkép

Megyei jogu varos:

Ujépitési ingatlanok:  |Az Gjszeri, 3-4 éves tégla épitésii hazaknal 240-250 ezer Rt/ négyzetméter arrél
beszélhetiink, az Uj épitésliek ara pedig meghaladja a 300 ezer R/ négyzetmétert.
Egy 750 db-osingatlanadatbazist vizsgélva azt a kdvetkeztetést tudnam levonni,
hogy a hasznélt lakésok piacan a négyzetméterarak 150 ezer forintndl kezdédnek,
Hasznélt ingatlanok: ezek tobbnyire felljitandé ingatlanok. Egy atlagos allapot panel 150-160 ezer
R/négyzetméteraron cserél gazdat. A kervarosokban 170 ezer R/négyzetméter
arral kalkulalhatunk.

Az épitési telkek &raindl er6teljes szorés figyelheté meg, amelyet tobbek kdzott
Telkek: befolyasol az elhelyezkedés, a kozmivekkel val6 ellatottsdg, valamint egyéb
épitési szabalyozasok. Helyi viszonylatban kedvelt résznek szdmit a Ladanybenei
at melletti, fakkal tarkitott zoldteriilet. Epitési telkek &rai: 2 200 - 67 000 Rt/ nm2

Kecskeméten a fejlesztések lelasstitak. A Szentkiralyi Asvanyviz Ingatlanfejleszté
cége isvisszalépett a széllodafejlesztéstdl, amit a Szabadidé kdzpontra terveztek.
A folyamatban 1év6 fejlesztések lasstlé Utemben de folytatodnak.

Fejlesztések:

Varosok:

Ujépitési ingatlanokat f6leg a varoskdzpontokban taldlhatunk. Itt a lakasok nm2
Ujépitest ingatlanok:  |arai megkozelitik a 230 000 R is. Csak kevés csaladi haz épiil a kiilsé
varosrészekben.

Tobb ingatlankozvetité honlapjanak adatbézisa alapjan elmondhat6, hogy a
Haszndlt ingatlanok:  Jvarosokban a panellakasok érai 100 000 R/ nm2-nél kezdédnek. Csaladi hazak
esetében atlagosan 22 000 R/ nm2 aron kezddédnek az ingatlanok. Hasznélt
lakéasok esetében pedig atlagosan 170 000 R/nm2 aron kindlnak ingatlanokat.
A telkek viszonylag olcsoknak mondhat6ak. Tobb varos pl. ingyen ad telkeket

Telkek: azoknak akik a varosban maradnak és ott keresnek munkat. Ilyen példéul
Ril6pjakab.
Fejlesztések: Kevés ingatlanfejlesztés van a megye vérosaiban. Ezek f6leg tarsashazi

fejleszt ések. Nagy résziik azonban nem késziil el a finanszirozas hianya miatt.

K ecskemét

A Mercedes-gy&r Kecskemétre telepllése megmozditotta ugyan a helyi ingatlanpiacot, de
elsdsorban az ipari és szolgaltato-kereskedelmi célu terlletek szegmensé. A beruhédzés nyomén
ezen ingatlanok irdnt nétt a befektetok érdeklédése, a lakaspiacra azonban eddig még nem gyakorolt
érezheté hatast. Kecskemét ingatlanpiacéra az elmult évben a forgalom hulldmzéasa volt jellemzé: a
csendesebb évkezdés utan tavasszal kissé élénkilt az elado ingatlanok irénti érdeklodés, st a nyari
honapokban is szdmos vevé keresett minél elénydsebb &on lakhatas lehet6séget. Az idei évbol
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eltelt kdzel mésfél honap alatt azonban, Ugy tinik, egyelére még nem ébredt fd a piac: tobbnyire
pangas tapasztal hat6 szinte minden ingatlanszegmensben.

Ennek szerinte a banki hitelezés a valsdg nyoman bekdvetkezett megszigoritasa és a gazdasagi
bizonytalansag éppugy oka, mint az ingatlanok tulértékelése. A kindlat amigy a varosban szinte
minden ingatlanfajtabdl boséges, bar az U lakésok szegmense egyre sziikil a korabbi évekhez
képest. Az épitéipari cégek egy része mé& tavaly ledllt az Ujabb projektekkel, mésok a futd
fejlesztésekben csokkentették a lakasszamot.

Az épités telkek piaca a belst vérosrészben egyre sziitkebb, igy ha ritkén akad egy-egy régi hazas,
500-600 négyzetméteres parcella, akér a 30-60 ezer forintos négyzetméterarat is elkérik érte. A
kulterlleten ennél jutanyosabban - mér 3-6 millié forint kdzotti éron - hozz4 lehet jutni akér 3000
négyzetméteres hézhelyhez, igaz, ezeknél valamelyik kozmi még hianyzik. A lakasok kindata a
vérosban ennél joval szélesebb.

Panellakasokat folyamatosan kindlnak a Széchényi-varos lakotelepen: a 70-es években éplilt 55
négyzetméteresekért 6-6,5, mig a 80-as évek végen épult hasonld méretiiekért 8,5-9 millio forintot
kell letenni. Kissé dréagébbak a hasznalt, téglaépitési, egyedi fiutési tarsashéziak: a 28
négyzetméteresek &ra 5,5-6,2 (a feldjitottaké 7,5) millio, mig az 57 négyzetméteresek &tlagéra 8,5
millié forint kérll mozog. Satortetés kocka csaladi hazat 13-25 millié, mig nyolcvanas évekbeli
kétszinteset 25-28 millio forint kozoétti aron lehet venni. Ez utébbiakra a fiitési és az egyéb
fenntartdsi koltségek emelkedésével alig van érdekléds. Szintén nehéz vevét taldni a varos
frekventalt helyén, a villanegyedben 1évé nivds, 60-80 millio forinttdl indul 6 ingatlanokra

Kadafalva varosrész, amely - kedvezo fekvése és viszonylag elérhet6 arai miatt - egyre keresettebb
az épitkezék korében. A csaladi hdzas dvezetben, amely minddssze 5 km-re fekszik a belvarostdl,
ugyanakkor kozel van az autépalydhoz is, egy-egy 1000 négyzetméteres parcella mar 5 millio
forintért megszerezheté.

A lakéspiac szerinte is tulkindlatos, kivéve az Uj lakasokét, melyeknek egyre csokken a szdmuk. Ez
utébbiak négyzetméterara 260-320 ezer forint kbzott szorddik. A 260 ezer forint arégi tarsashazak
tetdterében kialakitott Uj lakésokra, mig a 320 ezres négyzetméterér a kiemelt helyen lévé, 6ndlo
telken tet6 aa hozott tarsashaziakra jellemzé. Panelbdl - tapasztalata szerint - példéaul a Széchenyi-
vérosban nagy a kindlat 150-160 ezer forintos négyzetméterdron, a legkeresettebbek azonban a
belvérosiak, ahol a felljitott panellakésokért elkérik akar a 200 ezer forintot is. Az egyedi fitési,
régebbi, téglaépitésii tarsashazi lakasok négyzetméterét 170-180 ezertdl, a tiz éven belll éplltekét
pedig 200-250 ezer forintért kinaljak.

A lakéspiacon a M ercedes-gyar beteleplil ésének eddig még nem érezheté érdemi hatésa. Szerinte ez
a jovoben is inkabb a lakasbérletek iranti keresletet, mintsem a vasarlasok szamét élénkitheti. A
tarsashézi lakasokat havonta négyzetméterenként 1000 forintért, a csaladi hazakat havi 180-200
ezer forinttl lehet bérbe venni, amire rgon még a rezsi. A beépithets, teljes infrastruktiraval
rendelkez6 ipari terlletek &a - amelyek irdnt a Mercedes-gy& miatt megndtt a befektetoi
érdeklédés - 20, a kereskedelmi és szolgéltatoi céla terlileteké fajlagosan 50-60 eurdrdl indul. Az
Uzlethelyiségeket - a véaros frekventalt utcaiban - rezsi nélkil havi 20-40 eurd kozott kinaljak a
bérbeaddk, mig az U] épitésii irodahelyiségek bérleti dija 10-12 eurd kdzétt mozog. A régi, nagy
alapterliletti raktarhel yiségek négyzetméterét havi 2 eurétél, az lizemcsarnokokét - rezsi nékdl - 4
eurotol lehet bérbe venni.
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Csongréd megye

Ingatlanpiaci kdrkép

Megyei jogu varos.

Hasznalt ingatlanok:

Telkek:

Fejlesztések:

Varosok:

Hasznalt ingatlanok:

Telkek:

Fejlesztések:

Ujépitési ingatlanok:

A szerkezetkész Ujj lakasok atlagos négyzetmeéterarai azért nem ilyen magasak,
jellemz6en 200-230 ezer forint koril alakulnak, mig a kész lakasokat 240-280
ezer forintos négyzetméteraron mérik. A szigortan vett belvarosban
ugyanakkor a 300 ezer forintos, vagy akar az e fol6tti Ujlakas-négyzetméterar

sem megy ritkasagszamba.

Sregeden nagyon olcson, és vidéki viszonylatban nagyon dragan vehetiink
lakast: panellakast 120 ezer forintos nm2 aron, hasznalt lakast atlagosan 175
ezer forintos nm2 aron lehet vasarolni. Csaladi hazak esetében a vizsgalt
ingatlanadatbazisok alapjan atlagosan 95-300 ezer R/ nm2 &ron lehet vasarolni
ingatlant.

Ingatlanadatbazisok alapjan nagyon kevés elado telek van Szegeden. Azok is
féleg a peremkerileteken. A varoskdzpontban nincsis elad6 telek. Régi
bérlakasokat bontanak le és altaldba azok telkeire éplilnek az Uj lakdparkok.

Sregeden 3 széllodat Ujitanak fel. Nemreg adtak at a legmagasabb
csUzdatornyat magyarorszagnak Szegeden. A varosban tobb kisebb
tarsashazfejlesztés van. Ezekknek kisebb része a finanszirozas hianya miatt
lelassult.

Ujépitési ingatlanok:

Ujépitésii ingatlanok kevés szamban vannak jelen az adatbazisban! Ezek zome
tarsashazi lakasok aminek nm2 éra 180-240 ezer R k6z6tt ingadoznak.

Csongrad megyébe a vizsgdlta adatbazisok alapjan kordilbelll 2500 db hasznalt
lakast kinalnak. Panellakasok nm2 arait atlagosan 90 ezer R, tarsashaz lakasok
nm2 éarait atlagosan 150 ezer R, csaladi hazak nm2 érait atlagosan 130 ezer R
kinaljak.

Csongrad megyébe adatbazisok alapjan kb. 400 telek var értékesitésre. Ezek
nagy része varosokon kiviil van. Maké ingyen telkeket ad azoknak akik ott
telepednek le ésott a kdrnyéken keresnek munkat! A megye varosaiban a
telkek nm2 arai atlagosan 3500 és 19000 R kdzott mozognak.

Fejlesztések nagyon nincsenek a varosokban. Amik vannak azok is féleg
tarsashazfejlesztések.
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Budapest és Pest megye

Ingatlanpiaci kdrkép

Megyei jogu varos:

Ujépitési ingatlanok:

Adatbézisok alapjan a Pestre jellemz6 ingatlanok nm2 &rai &tlagosan 280-340
ezer R/nm2 aron mozognak, mig a Duna budai oldalan az ingatlanokat
atlagosan 500-700 ezer R/nm2 aruljak. Azonban vannak a bel budai
varosrészekben olyan utcak ahol az Gjépitési ingatlanok nm2-it masfél millié R-
ért aruljak.

Hasznalt ingatlanok:

Alegkeresettebb ingatlanok a 1+eél, 1+2 tel, 2+1el szobasak. Az ingatlanok
keresletére a stagnélas és a kivaras a jellemz8. Mig a kinalat néhol mér
tomegesével jelenik meg. Paneleket atlagosan 210 ezer, téglalakasokat
atlagosan 340 ezer, csaladi hazakat atlagosan 310 ezer R/nm2 aron kinaljak a
févérosban lakok.

Telkek:

Atelekre felhtizhat6 éplilet dssztertiletébdl szamithat6 telekkoltség-ar
négyzetmeéterenként a 400-500 eurot is elérti Pesten, mig a bel-budai
lokécioknal pedig 600—700 eurdraisrughat atelkek nm2 ara.

Fejlesztések:

Budapesten nagyon sok tarsashazi fejlesztést talalhatunk meg: Andrassy Palace
Gardens, Kodaly kérénd, akkor plazak épitésénél a Mundo, irodahazak
fejlesztésénél a Futureal irodahaza az emlitésreméltdak. Viszont a tavalyi évhez
képest kicsit visszafogottabbak a fejlesztések a févarosban.

Varosok:

Ujépitési ingatlanok:

Budapest vonzaskorzetében jéval magasabbak az arak, mint Pest megye tébbi
részén. Itt az Ujépitési lakésok arai gyakran vetekszenek a pesti ingatlanok
araival. Ingatlanadat bazisokban kb 500 db Ujépitésii ingatlant kindlnak eladasra
Budapest kérnyekén. Atavolabbi varosokban -20 és-30%arkorrekciokat
tapasztalhatunk.

Hasznalt ingatlanok:

Hasznalt ingatlanok arai Pest megyében alegmagasabbak az orszagban.
Adatbazisok alapjan paneleket atlagosan 180 ezer R/ nm2-ért, téglalakasokat
260 ezer R/nm2-ért és csaladi hazakat 220 ezer R/nm2 &ron kinalnak.

Telkek:

Bpitési telkeket joforman csak a kisebb varosok peremkeriileteiben taldhatunk.
Ezek nm2 érai atlagosan 6-54 ezer R/ nm2-ig mozognak. Ezeknek nagyobb része
Osszkdzmiives, csak kisebb részében hidnyomak egyéb csatornézasi vagy
villanyszerelési munkak.

Fejlesztések:

Pest megyében zajlik az orszag fejleszt éseinek dont6 része. MO-as korgylra

épitése, ferihegyi logisztikai park és irodakomplexum fejlesztése, valamint a
varosokban jelen [évé ingatlanfejleszt& cégek fejlesztései igen kimagasldak.

Azonban ezek Utemezése sokat csliszik a valsag miatt.
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Békés megye

Ingatlanpiaci korkép

Megyei jogu varos.

Hasznalt ingatlanok:

Telkek:

Fejlesztések:

Varosok:

Hasznalt ingatlanok:

Telkek:

Fejlesztések:

Ujépitési ingatlanok:

Bekescsaban az Uj csaladi hazas épitesek nagyobb szamban a Torok Ignac utca
folytatasaban, az dnkormanyzat altal értékesitett Uj telekosztasu teriileten
meghatarozdak, de sokan épitkeznek a Doboz Ut ésannak kdrnyezetében 1évo
korébban zartkerti, mezégazdaségi teruletként — ma mér lakbdvezetként —
funkciondl6 részein.

Atéglalakésokat keresik leginkébb, abbdl is a kisebb méret (i garzonok a
legkapOsabbak. Atlagosan egy 250 db-os adatbézis alapjan 175 ezer R/nm2
aron kinaljak. A panel nm2-re 140-160 ezer R. Csaladi hazakat atlagosan 135-
175 ezer R/nm2 &ron adnak!

Avarossz€éli vagy az agglomeracidban talalhat6, viszonylag olcsén kaphat6
telekre épitkeznek azemberek. Egyre tébb a romén érdekl6dé, aminek
eredményeként az arak is feljebb mentek. Az olcst telkek Békéscsaba
kiilvarosaiban adatbéazisok alapjan 2000 R/ nm2. A belvarosban 25-30 ezer R-
ért lehet kapni egy nm2-t.

Lényegesnek tartjak a varos szennyviztisztitasat, szennyvizhalézatanak
feljitasat, ahogyan nagy hangstilyt fektetnek a varoson étszeld vasiitvonalak
felljitadséra is. Hokészités alatt van a varoskdzpont rekonstrukciéja. Ezenkiviil
mélygarazsokat isfejlesztenek nagyszamba.

Ujépitési ingatlanok:

Az Ujlakésok épitése pang. Nagyon kevesen épitenek csaladi hazakat ilyen
gazdasagi korilmények kozott. Tarsashazakat 210-240 ezer R/nm2 aron
kinalnak a legtdbb varosban.

Panellakasokat 100-145 ezer R/nm2, téglalakasokat 145-178 ezer R/nm2,
csaladi hazakat 100-146 ezer R/ nm2 aron kinalnak atlagosan egy 450 db-os
adatbézis alapjan.

Srabad telkeket csak a varoshatarokban taldlhatunk! Egy 240 db-os adatbazist
vizsgalva altalanosan elmondhaté, hogy 3500-21000 R k6z6tt mozog egy nm2-
es 0sszkdzmives telek.

Afejlesztések panganak. Ami van fejlesztés az istarsashaz fejlesztés 10-15
lakésosak.
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Jasz-Nagykun Szolnok megye

Ingatlanpiaci kdrkép

Megyei jogu véaros:

Haszndlt ingatlanok:

Telkek:

Fejleszt ések:

Varosok:

Haszndlt ingatlanok:

Telkek:

Fejleszt ések:

Ujépitésii ingatlanok:

Srolnok Ujépitésii ingatlanait a stagnald keredlet jellemz. Hidba épuilnek gyakran
230 ezer R/nm2 &ron térsashaz lakdsok, egyszeriien nem kell senkinek.
Adatbézisban szerepld ingatlanok alapjan atlagosan 220-255 ezer R/nm2 &ron
mozognak a lakésarak.

Az adatbézisokban koriilbeliil 1200 db eladasra kindlt ingatlan szerepel. A
varoskdzpontokban [év6 tarsashdzakra a tilarazés jellemzé. Itt &tlagosan egy nm?2
téglaépitésti lakas 185 e R. A csaladi hazakat étlagosan 90-240 ezer R/nm2
kinaljak! A panellakéasokra ugyancsak atUlérazas jellemzs.

Az épitési telkek az ingatlanadatbazisokban viszonylag dragak. Joforman csak
Srolnok kills varosrészeiben lehet talélni épitési telkeket 5000-30000 R/nm2
aron atlagba.

Az elnyert unios tdmogatasokbdl a belvaros és Tiszaliget kdzott gyalogos és
kerékparos hid épl, sportpélyékat Ujitanak fel, kbzterileteket, forgalomcsillapitott
sétaléutcakat alakitanak ki, parkolokat épitenek, kiépll a Tisza-part, szélloda,
termalstrand és konferencia-kozpont Iétesill.

Ujépitésii ingatlanok:

Joforman csak a nagyobb varosokban vannak éplilé térsas és csaladihazak. Ezeknek
az érai 195-236 ezer R/ nm2 utdbbi esetben 135-179 ezer R/ nm2 kdzbtt
mozognak.

Az adatbézisokban szerepld ingatlanok altaldban régiek ésnehezen
értékesithet&ek leromlott alapotuk miatt. Hasznélt csaladi hdzakat 75-180 ezer
R/nm2 &ron kindlnak a legtdbb varosban.

A nagyobb varosokban sok épitésre alkalmastelket kindlnak amelyek terllete
szinte mindig meghaladja az 1000 nm2-t. Viszont keredet nincsrajuk és csak
nagyon kevéstelek keril adas-vételre!

Joforman csak a nagyobb varosokban vannak épilé térsashazi fejlesztések.
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Tolna megye

Ingatlanpiaci korkép

Megyei jogu varos.

Hasznalt ingatlanok:

Telkek:

Fejlesztések:

Varosok:

Hasznalt ingatlanok:

Telkek:

Fejlesztések:

Ujépitési ingatlanok:

Srekszérdon elég kevés jépitési intaglant taldlhatunk. Egy ingatlanadatbéazis
alapjan 53 db téglaépit ésii térsashézi lakéas elad6. Gsaladi hazakat nagyon nem
is épitenek.

A haszndlt lakasok kindlata nagyon magas. Panellakasokat mar 95 ezer R/ nm2-
en istaldlhatunk. Hasznalt tarsashézi lakasokat atlagosan 130-175 ezer R/nm2
aron kinalnak. A keredet viszont elég csekély Szekszardon a lakasok irant!
Valészinlileg a szegénységnek és a munkanélkiiliségnek koszonhet 6.

Telkeket nagyon olcson kaphatunk. A varos szélen akar 1000 K-ert Is
hozzajuthatunk egy nm2 telekhez. Azonban az atlagar 10000 R koriil mozog. A
varoskdzpontban telekhez csak Ugy lehet hozzajutni ha a régi bérhazakat
lebontjak. Szekszardon hianyoznak példaul a csaladi hazas lakdovezet
épitéséhez sziikséges szabad telkek.

Srekszardon nagyon kevés fejlesztés van. A novemberben leraktak Piramis
pléza center alapkdvét és igy megépllhet Sekszérd elsd plazaja. Ezenkivill a
varoshan szétszortan lehet csak épitkezéseket latni. Viszont tovabb épiil a
Srekszérdot is elkerlld M6-os aut6pélya.

Ujépitési ingatlanok:

Uj lakasokbol most az 50-60 négyzetméteresek a kapdsabbak. Tolna megyében
200-220 ezer forintos nm2 &r jellemz az Gjlakas piacot.

A haszndlt ingatlanok piaca pang. Panel lakas adatbazisok alapjan mar 84 ezer
R/nm2 aron lehet kapni. Tarsashaz lakasokat atlagosan 165 ezer R/nm2 aron
kinaljak, a csaladi hazakat pedig 65-175 ezer R/nm2 aron.

Tolna megyében olcson lehet hozzajutni nagyon nagy telkekhez. Viszont ezek a
telkek vagy a varos szélén vannak vagy valamelyik falu kozelében. A nagyonbb
varosokban az épitési telkek szama igen csekély. Adatbazisok alapjan korlbelll
egy tucatot lehet talalni olyan telkekbdl ami kimondottan a varosok kbzepén
vannak.

Latvanyosabb fejlesztések kozé kell sorolni a Szekszard mellett épiilé S6 hidat,
az M6-os autdpalya tovabbi szakaszait. Ingatlanok fejlesztésében nagyon
sz(ikolkadik a Tolna megyei piac.
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Zuglo ingatlanpiaca

A XIV. kertletben az a j6, hogy hihetetlentl valtozatos, dsszetett tertilet. A Varodiget kornyéke
Pest egyik legelegansabb része, amely részben a belvaros jelleget 6rzi, részben a patinas villak
teszik egyedivé. Az Ors vezér terének vonzaskorzete viszont mér egészen mas vil&g: ezen a részen
lakotelepek vannak, de ezek arnyékdban mér kertes hdzak sorakoznak. Emiatt taldlhatja itt meg
mindenki a szdmitasat.

Barmennyire valtozatos és kedvelt tertlete afévarosnak a X1V. kerllet, az ingatlanpiac lassuldsa itt
is érezheté, még ha nem is olyan mértékben, mint méashol. A visszaesés korantsem olyan mértékii,
mint amilyenrél més kertletekben dolgozo kollégék beszdmolnak. Ennek oka talan az, hogy Zuglé
mindig is kiemelt része volt a pesti oldalnak. A csalédi hézak piaca az iroda tapasztalatai szerint
élénkebb, mint a lakésoké, ami szokatlan. Mint megtudtuk, a kindlatban szereplé kisebb kertes
ingatlanok ara 20 millié forint kordl indul, de akadnak 100 millié forintnd drégabb, 300
négyzetméteres hazak is. A méret persze nem minden, sokat szamit az is, mennyire forgalmas, zgos
utc&rdl van sz6. A forgadmas Fogarasi vagy Thokoly uati, Miskolci ati ingatlanok szinte
eladhatatlanok ezeken csak nyomott &on lehet tiladni. A Fogarasi Uton van pédaul egy olyan haz,
amelyet 45 milli6 forintért kinalnak, de ha ugyanez az épllet két utcaval beljebb lenne, 55-60
milli6 forintot is megérne. A kulonbség tehdt a 2025 szézalékot is meghaladhatja.

A XIV. kerllet legjobb részének a Herminamezd, valamint a Vérodiget vonzaskirzete szamit.
Sokaknak fontos, hogy kozel, vagy maximum egy-két villamosmegdllonyi tévolsigra legyen a
Mexikoi Uti kisfoldalatti megdllo: ebbsl a szempontbdl elonyt élvez a Herminamezo ide esh sarka.
Az ingatlankeressk mésik tabora a 7-es busz vonalét akarja elérheté kozel ségben tudni, mig megint
masok ragaszkodnak az Ors vezér tere vonzaskorzetéhez. A kertvaros hangulatra vagyok még
ennél is messzebbre merészkednek: koriikben a Fogarasi, a Mogyorédi, a Rakos patak és a Vezér Gt
dtal hatdrolt négysz6g népszerii: itt gyiimolcsfas, falusias hangulattl ingatlanok vannak, amelyeket
dlapottdl fuggéen 260-350 ezer forintos négyzetméteraron mérnek.

Mivel a kerlletben megszaporodiak az U projektek, a kertes ingatlant keresdk egyre jobban
figyelnek arra, hogy a héz kertes, csendes részen legyen, anndl is inkdbb, mert a kertilet az elmult
par évben besiriisodott, tll sok és tll nagy tarsashaz épllt, ezek pedig ledrnyékoljék egymést is, a
szomszédokat is. Aki tehét kertes ingatlant akar venni, figyeli azt is, hogy a mellette 1évé telkeken
milyen ingatlanok vannak. Ha ugyanis van egy romosabb haz idésebb tulajdonossdl, szinte biztos,
hogy az 6rokosok idével eladjak a lakast. Ha ilyenkor a telek nagyobb, azt nagy valdsziniiséggel
fejleszté veszi meg, aki a szomszédok nem tul nagy 6romére tobbemeletes, a kdrnyezé éplileteket
learnyékol 6 térsashazat épit atelekre.

A kerllet kilss részein 1évo csaladi hazak mellett a belvaroshoz kozeli villaéplletek lakasai is
keresettek, b&r ezek négyzetméterara elég magas: a Stefania Ut és az Amerikai Ut kornyékén a
kornyezetet kell megfizetni, nem a modern értelemben vett luxust. Ezen a tertleten egyébként nem
is nagyon cserélnek gazdat az ingatlanok. Az értékes és igényes kornyezetben |évé patinés épuletek
lakésai 400 ezer forint koruli négyzetméteraron is elkelnek. Egyes régi éplletek tetotereit is
beépitik, részben azért, mert sok térsashaz szorul felUjitdsra — aminek remek modja a tetétér
értékesitése. A lakok szemlélete azonban nem egyseges ezen a téren, és ez gétat szab a nem ritkan
100 éves hazak felljitdsanak.

Erdekes kontraszt alakult ki Zugldban a tarsashézak és a csaladi hézak kozott, hiszen atarsashézi U
lakésok vevoit éppen az vonzza, ami a régi lakdkat aggasztja: a szaporodo fejlesztések — a XIV.
kerUletben ugyanis kifejezetten sok az Uj épitésii projekt. A nagyobb lakéasszamu fejlesztések Zugld
szélén éplilnek, és egy jelentés részik Uresen all. A kisebb lakasszamu, a belvaroshoz kdzelebb ess,
frekventéltabb terlileteken [évo projektek értékesitésével ugyanakkor nincs probléma, ezek kénnyen
eladhatok. Az (j ingatlanok négyzetméterara néhany szélséseget leszamitva kertiletrésztdl figgéen
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350 és 420 ezer forint kozOtt mozog. Az étékaldbb térsashazak a kisebb lakdsszamuak, a
projektfinanszirozott fejlesztések megjelentével a mésfél szobés, 60100 lakasos térsashazak lettek
keresettebbek, pusztén azért, mert ol csobbak.

A Vvalsag bedllta 6ta a zugldi Uj lakésok piacan is torténtek véltozésok: A jelenlegi helyzetben
leginkdbb a készpénzes vevok keresnek kisebb, gyorsan bekoltdzhets, 10-15 millié forintos
lakésokat. Januéar eleje 6ta megélénkilni 1&tszik a piac, és a vevék mé&r nagyobb, egy nappalis, két
hél6szobas, 8090 négyzetméteres lakasokat is keresnek, akér kertkapcsolattal is. A legnagyobb
igény azonban a 40 négyzetméteres, mésfél szobas lakasokra lenne, amelyekbdl viszonylag kevés
van a kerlletben. Ezzel parhuzamosan az 50 négyzetméter korili, kétszobas lakasokbdl tulkindlat
van, pedig ezt az ingatlantipust nem annyira szeretik a vevok. Sok az olyan épuléfélben 1évo vagy
szerkezetkész, de még & nem adott projekt is, amelyek véarhatdan csak kulcsrakész &llapotban
kelnek majd el. A belvéroshoz kozeli, j6 adottsigll lakasokra persze nem ez a jellemzd: ezek
tovébbra is gazdéra taldnak, még mielott szerkezetkész @llapotba kerlinének — a kedvezé
elhelyezkedésii lakasokbdl ugyan nincs tdlkindlat, de a fejlesztések szdma vérhatdan mégis
csokkenni fog, mert a hitelezés visszafogasa a Zugldban fejlesztoket is komolyan érinti.

A legkedveltebb (] térshazak Herminamezén és Torokérdn vannak, mig a legnépszeriibb
kertkapcsolatos hézak taldn a kevésbé intenziv beépitettsegii Alsorékoson taldhatdk. A
tomegkozlekedési csomdpontok kdzel sege a hasznaltakhoz hasonldan az (j lakésok irdnti keresletet
is befolyasolja, bar kicsit mésképp. A kétsavos utak mellett épuilé projekteket nem azok vélasztjék,
akik a zugldi életérzést keresik: a tOmegkozlekedés eszkdzok kozelségére leginkdbb azok
érzékenyek, akik kisebb lakast keresnek, mig a kisgyerekes csalddok inkdbb a kertkapcsolathoz
ragaszkodnak, és hajland6ak messzebb koltdzni a féutvonalaktol. Olyan Ugyfelek is vannak, akik
kifejezetten azt a herminamezei épliletet keresik, amely a fiitéshez és a hiitéshez egyarant
foldhéenergiét haszndl.

A XIV. kerllet paneléplletekben is bovelkedik — ezek azonban koréntsem mutatnak olyan
véltozatos képet, mint az Uj projektek: az Ors vezér tere kornyékén 1évs panelek tipuslakasok, igy
az emeletet és a fekvést leszdmitva nagy kuldnbség nincs koztik, egyik sem értékesebb a mésiknd.
Az &ak emiatt jobban behatéroljak az eladhat6sagot, hiszen ez alapjén valogatnak a vevok. Két
jellegzetes lakastipus van: kindlnak 46 négyzetméteres, mésfél szobas paneleket, vaamint 49
négyzetméteres, masfél szobés, loggias lakasokat. A két lakastipus kozott 1,5 millié forintos
arkulonbség is lehet, ami viszont nem a plusz 3 négyzetméterbdl, hanem a loggia meglétébdl, és a
jobb eosztéshdl adodik: mig ez utdbbiak &ra elérheti a 11 millié forintot, addig a masik tipus
jellemzéen 8-10 millio forintért értékesithetd. Az Ors vezér tere kornyékén egyébként elindult a
panelprogram is. A m& felUjitott, vagy szerzédéssel rendelkezd épuletek lakasai kdnnyebben
eladhatoak, még ha a korszertisitésh6l adodd kuldnbség az &rban nem is mindig tukrézodik.

Orias zuhanas az (jlakasok piacan

Jelentésen visszaesett a tavalyi évben az Ujlakés-értékesitések szama, 2007-hez képest tobb mint
50%-0s csokkenés kovetkezett be 2008-ban, dsszesen 2500 Ujlakast adtak €. A piac erételjesen
besziikult, a korébbi évek top 10 fejlesztéinek sikertilt megdrizni pozicidjukat, mig az Uj piacra
[épdk kdzul tobbnek csomagol nia kel lett.

A globdlis trendeknek megfeleléen, erételjes csokkenést kdvetkezett be az (j 1akésértékesitésben a
fovaros piacon. A tavalyi év legsikeresebb, 100 lakésndl tObbet értékesité fejleszti Osszesen,
valamivel tébb mint 2.500 Gjlakést forgalmaztak Budapesten, ami 50%-nd is nagyobb csokkenés a
2007-es 5.300 eladott lakéshoz képest. Az egy és két évvel kordbbi 27-el szemben, 2008-ban
csupan 15 fejlesztd tudott 100 lakasnal tobbet értékesiteni afévarosban.
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Az eddigi éveknek megfeleléen, a 2008-as felmérés szerint is az eladas top 10-ben nagyrészt
magyar és izraeli érdekeltsegu fejlesztok talalhatoak, akik elsssorban a mar befutott projektjeik
egymést kovetd Ujabb Utemeinek kOszbnhetik az erételjesen besziikilt piacon megorzott
poziciojukat. A tavaly megjelent, erés héttérrel, és optimista jovéképpd rendelkezé U szereplok
kozul, pedig néhanynak ideje kordn csomagolni kellett a budapesti piacon. A kordbbi két év
listavezetéje, a magyar vonatkozasi Cordia Magyarorszédg Zrt. az év végi értékesitéseinek
kdszonhetéen, idén is meg tudta érizni vezetd pozicidjét. A cég 2008-ban tovébb folytatta a Corvin
Sétdnyon az értékesitést, a kozel 100%-ban elkelt Fontana haz utén, a City Garden, a Sun Resort és
a Park Residence projektekkel. A XIV. kertleti Cordia Thermal Zugld, valamint a XI. kerlleti
Cordia Terrace Residence projektek eladottsagat pedig 60%-osra ndvelte.

100 lakasnal tobbet énékesito fejlesztok szama, €3 az alaluk eladott
lakasok dsszege, az elmult 3 évben
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Az dmult 3 év statisztikéit elemezve, egyértelmiien kitiinik a tavalyi évben kirobbant hitelpiaci
valsdg hatdsa. A budapesti Ujlakaspiacon nemcsak egy drasztikus eladasi csokkenés jelentkezett,
hanem piaci koncentracié is, hiszen szamos fejleszté meg tudta ismételni a 2007-es eladasi
teljesitményét a besziikul6 piaci helyzetben is. Az egy fejlesztére jutd értékesitett lakasok szama
alapjan, amely 2006-ban 172, 2007-ben 204, és 2008-ban pedig 168 volt ugyanis nem tapasztal hatd
nagymértékii zuhanas. Az eladott lakasok terlileti szorasa, hasonl6 a tavalyihoz, a hagyomanyosan
népszerti lakasépitési céltertiletek mutatték 2008-ban is a legmagasabb szamokat. A legtdbb lakést a
XIIl. kerlletben adték el, szorosan a VIII. és a XIV. kerllet €l6tt. A tavayi év vesztesei kdzé
tartozik a X1. kerilet, ahol tébb mint felével csokkent az értékesitett lakasok szama, valamint alX.,
XVI., és XXII. keriiletek, ahol a 2007-es dadasokhoz képest a vizsgdlat keretein belll alig volt
mérheté eladas.
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Az Osszesitések alapjan lathatd, hogy az erételjesen csokkené eladasok ellenére a fejleszték
tovébbrais az €l6z6 években népszeriive vat kerlletekben voltak a legaktivabbak, a XlI1., VIII., és
XI1V. kerlletben tudték a legtdbb lakast értékesiteni. A listat tovabbra is a Cordia vezeti, kdzvetlen
utana az Olimpia Group, a GB Eurdpa, és a Csizy és Lukécs, az AL Holding és az Autoker pedig
valamelyest visszaesest mutatott. A valsagnak kdszonhetéen pedig, véarhatéan néhény fejlesztovel
kevesebb kiizd a 2009-es lista hel yezéseiért.

Elénkiil a piac az MO Uj, keleti szakaszanal

Alig 6t honapja adtak a az MO gyiirii Uj, keleti-északkeleti szakaszét, a kornyek ingatlanpiaca
mindinkabb el6térbe kerll ajot telkekre vagy bérleményekre vadaszok szemében. Az épitési telkek,
hézak és lakasok éra egyelére nem mutat atlagon feluli emelkedést, de hatérozott élénkilés
tapasztalhaté mind a kindlati, mind a keresleti oldalon. Persze, féleg a logisztikai |étesitmények
jész&k a foszerepet, hiszen az autout felértékelte a becsatlakozo autdpdyak és foutvonalak
csomopontjait. A WING folytatja a féti East Gate Business Park beruhazast, ahol dsszesen 160 ezer
négyzetméternyi bérterliletet alakitanak ki, féleg raktérakat. Mar most jelentés a bérléi érdeklodes,
vérhatéan az eredeti Utemterv szerint éplilhet igy a komplexum.

Januérban hozzél&tak a negyedik Utem épitéséhez az Uj Megyeri hid pesti oldalahoz kdzeli Eurdpa
Centernél. Egy 5 200 m2 és egy 3 200 m2 brutté szintterlletii haromszintes éplletben bérelheté
iroda és raktarhelyiségeket alakitanak ki. Az e-build szerint az Eurdpa Center negyedik titemének
dtadésa 2009. juniusara vérhatdé. A beruhazd Terra Invest Zrt.-nek résztulgjdonosa a Magyar
Fejlesztési Bank, amely hitelezoként is részt vesz az Eurdpa Center fejlesztésében. A Dobo laktanya
20 hektéros teriiletén |évo Eurdpa Centerben 6sszesen 60 000 m2 raktarat, 12 000 m2 irodét, illetve
egy 8 000 m2-es bemutatdtermet alakitanak ki.

Az érintett teleplilések -- Csomor, Kerepes, Kistarcsa, Nagytarcsa, Pécel, Magléd, Gyomrs, Ullg,
Ecser valamint Vecsés -- dnkormanyzatai rohamléptekben készitik elé a hozzguk tartozo teruletek
rendezési tervét, valamint az amindsitések és a parcelldzasok is gyorsabban haladnak. A hivatalok
ébredésének oka, hogy az M0O-asnak kdszonhetéen nem csak a kereskedelmi és logisztikai, de a
lakdingatlanok iranti kereslet is né. Sokan, akik eddig nem szamoltak a draga budai, vagy nehezen
elérhetd

pesti agglomerécidba koltdzéssel, most megfontoljdk ezt; valamint jelentds azok aranya is, akik a
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tavolabbi véarosokbdl, vidéki telepilésekrol igyekeznek a fovaros keleti részének vonzaskorzetében
otthont taldni maguknak.

A novekvo kereslet mindenképpen intenzivebb épitési tevékenységet eredményez az MO-és
kornyékeén. Jollehet, a szakérték nem a "klasszikus' tobbemeletes, soklakasos lakdparkok tovabbi
térhoditését vetitik elre, a korgyirii vonzésdban épllé projektek inkabb a tagasabb kialakitési
lakokertek, villaparkok mintgjat kovetik. Ennek megfeleléen a beruhazok tobbemeletes épliletek
helyett inkdbb szell6s sorhdzakban gondolkodnak, négy- legfeljebb nyolclakésos tarsashazakban,
i kerhézakban.

A lakéskeressk nem a varos zsufoltsagét keresve koltoznek az agglomerécidba, inkabb szabad
levegore, élettérre vagynak. A kert legyen minél nagyobb, tégasabb, hogy kompenzdlja a napi
ingézast. Progndzisok szerint ugyanakkor gyakori lesz az is, hogy az épités terllet egy részét
nagymeretii, 2000-3000 négyzetméteres villaparcellaként értékesitik. Sokan tehat azért vesznek
telket az MO-& vonzaskorzetében, hogy felépitsek sajdt hézukat a frissen parcelazott
tertleteken. A szakérték szerint ebben a szegmensben igen elterjedtek a nem tradiciondlis épitési
modszerek, a konnyiszerkezetes és gerendahazak, valamint az aternativ energiaforrasok
(hészivattydk és napelemek) tudatos kiaknézésa.

2010-ben hiany lesz modern irodakbdl

AZ Eston kutatasdban az irodapiaci Uresedés réa alakulésara vonatkozd vélaszok rendre a piaci
egyensily vérhatéan 2010-es helyredlésardl arulkodnak. Az idei év végére a megkérdezettek
tobbsége azonban még 20%-o0s Uresedés raté& prognosztizél, igy az élag 19% kordl aakul.

A 2010-es varakozasokat illetéen mar erételjesen megoszlik a vdlaszaddk véleménye: a fejlesztok
negyede igen optimistan vélekedik, 10-15% koruli kihaszndlatlansdgi rétét feltételezve az
elkdvetkezé év végére. Pesszimistabb veélekedések szerint a jové évi mutatd nem, vagy csak
kismértékben valtozik az ideihez képest, és 20% korul marad 2010-ben is. Abban azonban
valamennyi fejleszté egyetértett, hogy 2010 végére a kihasznélatlansdg mintegy 4-5 szézalékpontos
csokkenésére lehet majd szamitani. A kissé lecsokkent Uj kindlat szép lassan, de biztosan fel szivésra
kertl, ésjelenlegi er6sen keredeti piacon ajové év végére akar hiany is kialakul hat.

A megkérdezett cégek beszdmoltak a projektjeik vagy azok inditas idépontjanak a halasztasaral,
am akadt koztuk két fejlesztd, akik még a jelenlegi helyzetben is inditandnak 5-15 ezer
négyzetméter nagysagu projektet, vagy vasarolna telket. Ennél is érdekesebb azonban az, hogy a
megkérdezett fejlesztok tébb mint fele megvasarolnd ugyan a telket, amelyet legutobb vasérolt, &n
csak joval - élagban 21%-kal - alacsonyabb &ron.

Ipari ingatlanpiaci korkeép

Az ipari ingatlanpiac a fovarosban és kornyékén 2007 ota dinamikusan fejlédik, a jelenlegi modern
ipari ingatlandllomany 1,2 millié nm. A jol bevalt helyszinek mellett a fejlesztok U tertleteket is
felfedeznek, ilyen példaul a Ferihegyi repul6tér kornyéke. Nagy a kereslet a city-logisztika alapjan
épul6 ipari parkok irént, melyek kisebb alaptertletii egységeket kindlnak; rakté&rozésra és konnyii
ipari tevékenységre alkalmasak. Az elkovetkez6 két évben a fejlesztok az orszég tobb pontjan is
Ujabb projekteket inditanak €.
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A fejlesztok korén felfedezték a bévils autopdlya haldzatban rejlé lehetdségeket az M1, M7, MO,
M5 illetve M3 autopdyak kornyekén, igy fejlesztéseiket modszeresen ezekre a teriletekre
helyezték. Ennek megfeleléen 3 jol ekllonithet6 alpiacra oszthatd Budapest és kdrnyéke, melyek a
kovetkezdk: Budapest Nyugat, Budapest Dél és Budapest Eszak. A Budapest Nyugat a legfejlettebb
és legnagyobb ipari apiac a Duna nyugati oldaan tdbb mint 600.000 m2 bérbeadd terllettd. Itt a
logisztikai és a nagykereskedelmet szolgal6 raktérak a legdominansabbak az M1-M7 aut6pélyak
kornyékeén, illetve az M1-M7-MO autépayék altal hatarolt "arany hdromszdgben”.

A Budapest Dé alpiacon az ipari dlomény szintén meghaladja az 550.000 m2-t. Ezt a terlletet
keletrol az Uj M31 és MO autépalya csomopontja, nyugatrél pedig a Duna hatérolja, ide tartoznak.
tovébba a belvaros raktarak illetve a reptér kornyéki ingatlanok is. A legkisebb alpiac a Budapest
Eszak, mely a Duna északi részén helyezkedik el. Habar a rendelkezésre l6 ipari dlomany itt
csupan 80.000 m2, ami csak toredéke a teljes budapesti allomanynak, az MO hid elkészilését
kovetéen hatalmas fejldési potenciél elé nézhet ateriilet.

Az elemzés kiemeli, hogy dacéra a rekord méretii Uj bérbeadhato tertilet ndvekedésnek csupén 3 (j
projektet adtak & az elmult idészakban, és az U kindlatot a mér meglévd parkok bévitése ndvelte.
Vérhatéan a mé& sikeresen Uzemel6 logisztikai k6zpontok bévitése tovébb fog folytatddni az év
végeig, igy az éves kindlat eléi majd a 260,000 m2-t isA ndvekvo piaci aktivitas miatt 2008
mésodik félévében a keredet elérte a 135 000 nm-t, ami 37%-kal multafeltl 2007 masodik félévét.
A fent emlitett kivételes bérbeadas aranyt 6t jelentés ugylet generdlta, az Unilever, az UTI
Logistics, cargopartner, Geodis és DHL raktérbérlésel. A teljes bérbeadas 35%-a a logisztikai
cégekhez kothetd, mig a kereskedelmi tevékenységet folytatd véllalatok 22%-ért felelsek. Az
dtlagos bérbe adott tertiletnagység spekulativ épuletek esetében 4 200 nm, 5%-kal magasabb az
€l6z6 év azonos idészakahoz képest. Mig egyes épiiletek teljesen bérbeadasra kerultek, addig
néhény park jelentés Ures terlilettel rendelkezik. Az Uresedés réta 13,5 %-ra ndvekedett melynek
egyik kivaltd oka a Rynart kivonulésa a Rozélia Parkbdl, aminek eredményeképpen 68.000 nm
raktérterllet szabadult fel. Emellett jelentés nagysagl Gjépitési terlilet is dadasra kerdlt.

Jelentés mértéki, Osszesen 260,000 négyzetméter U ipari ingatlan terlletet adtak at
M agyarorszégon 2008-ban, amdy kozel duplga a 2007-ben atadott 6sszesen 151,000 négyzetmeter
tertletnek. A fejlesztok kozil a legtobb ipari ingatlanfejlesztés a ProLogis nevéhez kotodik.
Tovabbi cslicsteljesitmény, hogy negyedéves bontasban az év utol sd negyedéve rekordot dontott, az
Osszesen 90,000 négyzetméter Uj ipari ingatlantertlet &adasival.

Azide év

Az ideé évben mintegy 180,000 négyzetméter (j ipari ingatlanterilet &tadésa varhat6. Ezen
projektek nagy részének épitése mér a valsag e6tt megkezdodott. Elsésorban az év dss felében
lesznek az étadasok. A finanszirozés hidnya jelentds problémékat fog okozni azoknd a
fejlesztéseknél, amelyek nem rendelkeznek elegends edbérleti szerzédéssel. A févéroson kivil, a
kisebb varosokban kevés fejleszté vallalja majd az egyedi igények aapjan készitett (BTS, Build-
To-Suit) fejlesztések kockézatét. Sok véllalat esetében véarhatdé a tevékenység recionalizdlasa
és/vagy csokkentése, ezért tobb raktéringatlan-tertletet fognak kindlni albérletbe, illetve a sajét
tulajdonu épliletek részleges vagy teljes bérbeadasérais szdmithatunk.

Az idei évben a bélok részé&rdl nagyon erés igény mutatkozott az ipari ingatlanok irant.
A vilagszerte csokkend fogyasztas negativ hatassal lesz a gyartasi és a logisztikai folyamatokra,
amely negativan érinti az ipari ingatlanpiacot is.

Az Uresedés mutatd tekintetében nem tortént jelentés elmozduléds 2008-ban. Az Uresedési réta 17
szézalék korul mozgott, amely azonos az azt megel6z6 év adataival. Ennek oka, hogy az &adott (j
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ingatlantertletek nagysdga éves szinten megegyezett a kibérelt tertletek méretével. A havi
Uresedés adatok viszont jelentés ingadozast mutatnak. A nyéri honapokat alacsonyabb Uresedés
rata jellemezte, majd az év mésodik felében atadott nagymeéretii ingatlantertilet ismét megemelte az
Uresedés mutatét. A Cushman & Wakefield szakértdi a befejezéshez kozeli fejlesztések miatt az
idei év els felében az Uresedés réa megugrasara szamitanak. Mad vérhatdan a spekulativ
fejlesztések csokkenése miatt az év masodik felében az Uresedés réta visszaesése torténik.

Az ide évben a szakértok szerint csbkkeni fog az érdeklédés az ipari fejlesztési terliletek irant mind
a fejlesztok, mind pedig a végfelhasznalok részérél, igy a telekérak varhatéan 25-30 szézalékkal
esni fognak.

Stagnéas jellemezte a bérleti dijakat az elmult évben. A big box tipusi ipari ingatlanok esetében a
tényleges bérleti dijak 3.50 eur6/m2 (kindlati bérleti dij: 4 euré/m2), mig a véros logisztikai
ingatlanok esetében a tényleges bérleti dij 5.20 euré/m2 (kindlati bérleti dij: 5.5 eurd/m2) volt
Budapesten az elmult évben. A szakérték ebrejelzésel szerint a meglévd ingatlanok esetében a
bérleti dijak rovid tAvon nem fognak valtozni, sét akar kis mértéki csokkeneés is bekovetkezhet a
meglévé bérl 6k megtartésa végett. Mas lesz viszont a helyzet az Ujonnan indulé projektek esetében,
amelyeknd a finanszirozas koltségek és a hozamok emelkedése miatt magasabb bérleti dijakra
lehet szdmitani. Viszont kdzép tévon, az idei év végén, illetve 2010-ben a kindlat csokkenése miatt
ameglévs éplletekben is emelkedhetnek a bérleti dijak.

A szakemberek Osszefoglaltdk a szerzédéses bérleti kondicidk terén vérhatd jelentésebb
valtozasokat. Megndhet a bérleti idétartam a mostani 3-5 év helyett, 4-6 vagy 5-7 éves bérleti
idészakot kindnak majd a fejlesztok a spekulativ fejlesztések esetében, illetve 10 éves
megéllapodés varhatd az Ugyfél igényei szerint épitett (BTS) éplletek esetében. A fejlesztok
fokozott figyelmet forditanak a bérlok tokeeréssegenek vizsgalatéra és azt is meggondoljék, hogy
melyik banktdl fogadnak el bankgaranciat. Varhaté a foglalé 6sszegének ndvekedése a jelenlegi 3
honaprol, 6 hénapra, kilondsen a BTS fejlesztések esetében. A mostani gyakorlattal ellentétben,
amelyben a bérl6i kialakitas koltségét elosztjak ateljes bérleti idoszakra, ezentul elképze hetd, hogy
afejlesztok egy dsszegben kivanjék megkapni a kidakités koltségeket a bérleti idoszak elején.

Bacs-Kiskun megye és K ecskemét

Egyelére nem érzékelheté komolyabb véltozés Kecskeméten a kereskedelmi ingatlanok esetében,
kevés id6 telt & ugyanis a Daimler beelentése Ota, miszerint a német autOmamut a
megyeszékhelyen tervezi |étrehozni gyartdbézisit. Osszességében elmondhatd, hogy Bacs-Kiskun
megyében, azon belll is Kecskeméten nem szamol hattunk be eddig nagy fejlesztéi aktivitésrol, sem
keresletrol az ipari ingatlanok piacén az Uj Mercedes-gyar megéepulésével felélénkilhet a piac, tobb
befekteto johet a régioba Ezt eésegitheti, hogy Kecskemét rendelkezik azzal a kozlekedési
infrastruktiraval, ami a logisztikai vallalatoknak elengedhetetlen, jelesil az M5-0s autopdya
Budapesttel kozvetlen Osszekottetést biztosit. 2006-t6l, a Madom Center dadasa Gta a piac ezen
szegmense stagndlt, annak ellenére, hogy az elmult két évben szdmos hasonlé lakossigu és
vasarlbergjiii megyeszékhelyen az Ugynevezett kiskereskedelmi (retail) parkok fejlesztése volt
jellemzé.

K ecskeméti kilatasok

Emellett legkéssbb 2010-re elkészil a Magnum Hungéia beruhdzasiban épuls, 22 ezer
négyzetméteres, Eurocenter névre hallgatd bevasérlokozpont. Kecskemét, hasonlan a tobbi vidéki
véroshoz, nem, vagy csak margindlisan volt megtalalhaté eddig az iroda- és logisztikai fejlesztok
"térképén". A beruhdzéds nyomén a logisztikai (ipari) ingatlanpiacon véarhato fejlédés, az irodapiac
azonban vé&hatban nem fog jelentésebb fejlédésnek indulni csak a gyarberuhdzds miatt.
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Professziondlis logisztikai fejleszté 2008-ig nem telepedett le Kecskeméten, de 2008-ban, még a
Daimler bejelentése el6tt tortént egy kisebb tranzakcio: a Goodman nevii logisztikai fejleszté
vésarolt egy kisebb teriiletet.

A Daimler-gyarra ratelepilé beszdlitok, szolgéltatok miatt biztos, hogy megélénkil az ipari telkek
piaca, és a kindattol fuggéen akéar a budapestinez kozelité 6-10 ezer forintos négyzetméerarak is
kialakulhatnak. Bar nem igazan lehet régids piacrél beszélni irodai és logisztikai tertileten, am egy
ekkora gyér fejlesztése ezt valamennyire megvatoztathatja. A bizonytalansagot az indokolja, hogy
agydri Audi-gyar miatt sem épultek bérlogisztikai kdzpontok Gyérben, afévaros agglomeracidban
tddhaté szinte mindegyik. A Daimler-gyar miatt egyébként varhat6an az M5-0s sztréda melletti,
fovaros agglomeréacidban elhelyezkeds logisztikai kdzpontok népszertisége ndvekedni fog.

Ujlakas piac

2008-ban toébb mint 40%-kal esett vissza az (jlakés-értékesités Budgpesten. Az utolsd negyedéven
pedig mé& csupan feleannyi Ujlakas taldlt gazdara, mint 2007 azonos idészakéban. A kereslet
eltiinése mellett a kindlati oldalon is komoly visszaesést tapasztal hattunk: 2008-ban 6sszesen 60 U]
projekt értékesitése indult 3818 lakassal, az €l6z6 évi 98 projekt 8151 lakasaval szemben, ami
drasztikus - 53 szézalékos - visszaesést jelent. A 2009-es év sem indul tul biztatdéan, az dtalunk
megkérdezett ingatlanforgalmazok és fejlesztok elmondésa dapjén boras kép rajzolédik ki a hazai
lakéspiacrol: a piaci szereplok év kezdete Ota egyre gyakrabban az Ujlakéaspiac befagyasardl
beszéinek. A tavalyi év nagy részében ugyanakkor még viszonylag jol mitkodott a piac.

A kereslet megcsappanasa mellett a kindlati oldalon is komoly visszaesést tapasztalhattunk a
budapesti Ujlakaspiacon: mar a méasodik negyedévtsl ersteljesen csokkent az értékesitést megkezdo
Uj beruhézdsok szdma Budapesten, az utolsd negyedévben pedig csupan 8 Uj projekt jelent meg,
ezzel 2008-ban dsszesen 60 Uj projekt értékesitése indult 3818 lakassal, az €l6z6 évi 98 projekt
8151 lakasiva szemben.

Ertékesitést megkeézdd uj projektek szama Budapesten

2007 2008 valt.
projekt lakasszam projekt lakasszam projekt lakasszam
| negyedev 18 1314 18 1408 0% 7%
Il negyedev 25 2649 16 1264 -36% -52%
Il negyedév 45 3446 18 748 -60% -75%
IV. negyedév 10 742 g 398 -20% -46%
I-IV.negyedév 98 8151 60 3818 -39% -53%

Farrds: GKI- AL Holding

A kindlaton belll az azonnal koltozhet6 otthonok szama, az Un. készlet az év kdzepére
megnovekedett, és az év végére tovabb nétt. Az abszolut nbvekedés eredményeképpen a készlet
egyre nagyobb aranyt képvisel a csokkeno kinalat egészéhez képest. A negyedik negyedévben mér
kdzel 2300 db olyan lakés van a budapesti kinalatban, amely mér elkésziilt, de még nem kerdlt
értékesitésre. Ez akindat 27%-a, és kozel mésfélszerese az egy évvel kordbbi készletédlloménynak.
2008 utolsd negyedévében (j jelenség Utdtte fel a fejét az Uj lakasok piacan: mér eladott lakéasok
tértek vissza a budapesti kindlatba, ami a korébban lefoglalt lakasok visszamondésanak tudhaté be.
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Budapesti djlakas értékesitések

2007 2008 valtozas
l. negyedév 2750 1561 -43.2%
Il. negyedeév 2000 1299 -35.1%
lll. negyedév 2093 1297 -38,0%
IV. negyedév 1685 914 -45.8%
I.AV. negyedév 8528 ' 5071 -40,56%

FRI- AL Holding

2008-ban éppugy a XIlIl. kerlletben vésaroltdk meg a legtdébb lakast, mint tavaly (16%).
Ugyanakkor a XIV. kertilet jelentésen (11%-r6l 14%-ra) novelte részesedését az értékesitésben. A
Xl és XIV. kerlletekben eladott lakasok egyltt a teljes budapesti értékesités kb. egyharmadét
képviselik. A IX. és XI. kerulet ugyanakkor veszitett értékesitési részesedésebol. A IX. kerllet a
tavalyi 5. helyrél hétrébb szorult, helyét az idén a X. kerllet vette &. (Az értékesités sorrend 2008-
ban: XII1., XIV., XI., VIII., X.)

Budapesti djlakas kinalat

2007 jan. 2007 dec. 2008 jun. 2008. szept 2008. dec.

kinalat 9010 9254 90a7 8728 G488
vait. vs. eldzé @ 3% -4% -2 7%

vl vs. eldzd évus @ 1% -8.3%
ebbdl készlet 1607 1567 2053 2032 2296

vélt vs. elfzi évua @ J6%% 47%
készletarany 16,7% 16,9% 22 6% 23,3% 27 0%

* 255 korabban eladottnak jelzett, djra szabad lakast is tartalmaz
GRI- AL Halding

A kiadott épitési engedélyek szdma 2008 negyedik negyedévben kifejezetten magas volt, mintha a
cégeket nem is érintette volna meg a szeptemberben Magyarorszagra is kilonds erével betord
globdlis pénziigyi és gazdasigi valsag. Ugyanakkor més piaci kutatésok arrél szamolnak be, hogy
Budapesten 2008-ban mintegy 40%-kal csokkent a 10 lakasnal tobbet értékesits fejlesztok eladasa.

Tavaly 36 ezer lakéas épllt Magyarorszagon, ugyanannyi, mint egy évvel kordban. Bér a lakaspiaci
konjunktara cslicsara (2004-2005) jellemz6 40 ezer feletti Uj lakdsszam méar a multé, a szdmok
szerint a korrekci6 egyelére kontrollat, hiszen harom éve stabilnak nevezhet6 ateljesitmeény.

Lakasépitések Magyarorszagon
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A stabilitast még a negyedik negyedéves adatok is mutatjék, tavaly az utolsd hdrom hénapban még
egy hajszélla magasabb is volt a kiadott haszndlatba vételi engedélyek szama, mint egy évvel
korébban. Természetesen ez érthets, hiszen a valség hatésara aligha vérhatd, hogy a félkész hazak
tinjenek el a fold szinérél. Az épités engedélyek tobbé-kevéshé j6 indikaora a lakéspieci
konjunktarénak, igy nem volt okunk azt gondolni, hogy ennél rosszabb eredménnyel zérul a 2008-
as év. (A Portfolio.hu legutébb 35,5 ezer lakds megépitéset valoszintisitette.)

Ugyanakkor kissé furcsa, hogy az épitési engedélyek szama a lakéspiacon az utolsd negyedévben
sem csokkent. A szeptemberben belité valség nyilvanvalova tette a finanszirozas és keresleti
problémék silyossdgat, mégsem altak le az indulofében 1évs projektek engedéykérelme -
legaldbbis nem annyi, hogy ez az Osszesitett szamokon latszédjon. Hogy az épitési engeddy
birtokéban a fejleszt6k, maganszemélyek tényleg megépitik-e a lakésokat, az mé&r egy mas kérdeés.

Lakaspiaci trendek
(oord0ld adatok: & leguialzd néogy negyedéy soran kiadott
engedélyek zzama, di
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Farrds: KSH, Portfalio by

A szamokbodl legfeljebb azt lehet kiolvasni, hogy Ujabb fordulat véarhatdé az épitkezések
szerkezetében. Tavaly mar a kozségek sgjét kivitelezésii hazépitésel tortek elére, am most az
eladasra szént ingatlanépités mintha visszavigni készilne. A nagyvérosokban adtak ki tébb
lakésépitési engedélyt, ami jellemzben a tarsashazépités terepe.

A rejtélyes jelenség mogott az dlhat, hogy az engeddlyeztetési eljarasok hossziiak, és a projekt
halasztésa mellett dont6 beruhdzok sem kivanték visszavonni a beadott kérelmeket. Ez esetben
viszont az varhato, hogy az épitési engedélyek joval nagyobb részébsl nem lesz végul lakés, mint
korabban. Az utdbbi harom évben 80 szézalék korll volt a megépllés arany, és nehéz olyan
idészakot taldni, ami j6 indikéaciot jelentene a mostani helyzetre.
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Lakasépitések Magyarorszagon (db)
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Kiugréan alacsony volt ez az arany példaul a 2000-es évek elején, amikor viszont éppen dindult az
dlamilag tédmogatott jelzdloghitelekre alapozott konjunktira. Ugyanakkor ha egy-két éves
csUszassal szamolunk a kétféle engedély kozott, akkor érezhetd, hogy a visszaesés idészakéban is
gyenglil a kapcsolat az épitési és a hasznélatbavételi engedélyek kozott. Eppen ezért a szamok nem
annyira a konjunktura kitartasat jelezhetik, hanem inkébb azt, hogy tobb projekt is bukhat, vagy -
ami a jobbik eset - el sem indul a kdvetkezé egy évben. Kulondsen igy lehet ez a nem lakéascélu
ingatlanok esetében. A kiadott (jj épitési engedélyek alapjan alakoéplletek beépitésre szant terlilete
az €6z6 évhez képest nem vatozott, tobb mint 4 millié m2, mig a nem lak6épiiletekben tervezett
tobb mint 4,5 millié m2 beépitése 41%-0s ndvekedést jelent. Az alagot meghaladd névekedés a
szallashely-szolgaltatd, vendéglatd épuletek (111%), a mezégazdasagi (91%), vaamint a hivatali
épliletek (65%) esetében tortént.
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1. szdmua melléklet: A GK 1 prognozisa 2009-re

A GKI Gazdasagkutatd Zrt. progndzisa a magyar nemzetgazdasag 2009. évi folyamatairol

2006. | 2007. [2008. I-XI. h6 | 2008. | 2009
becslés |(el6re-jelzés)

1. A GDP volumenindexe (%) 104,1 | 101,1 101,5* 100,7 97,5
2. Az ipari termelés indexe (6sszehasonlité aron, %) 110,1 | 108,1 98,9** 98,9** 97,0
3. Nemzetgazdasagi beruhazasokindexe (6sszehasonlit6 aron, %) 93,8 | 1015 97,1* 98,0 97,0
4. Az épitési-szerelési tevékenység indexe (6sszehasonlité aron, %) 98,4 | 85,9 93,8 94,0 97,0
|5. A kiskereskedelmi forgalom volumenindexe (%) 11044 | 97,0 | 98,2 | 985 | 97,0
|6. Akivitel valtozasanak indexe (foly6 aron, euroban, %) |116,6 1157 | 1074 | 1065 | 1000
|7. A behozatal valtozasanak indexe (foly6 &ron, euréban, %) (1139|1119 1072 | 1060 | 980
|8. A kiilkereskedelmi mérleg egyenlege (milliard eur6) |24 |-01| o1 | 00 | 1,2
|9 A foly6 fizetési és t6kemérleg egyiittes egyenlege (milliard eurd) | -6,2 | -5,4 | -5,0* | -6,2 | -3,0
|10. Az eur6 étlagos arfolyama (forint) |264,3|251,3| 251,27 | 2512 | 270
|11. Az dllamhaztartés hianya (pénzforgalmi szemiéletben, helyi Gnkormanyzatok nélkl, milliard forint) | 2034 | 1201 | 907,12 | 007,1% | 620
12. Abruttd atlagkereset indexe 108,1 | 108,2 108,2 108 102,5
13. Fogyaszt6i arindex 103,9 [108,0 |  106,1* 106,1** 102,3
14. Fogyasztoi arindex az idészak végén (el6z6 év azonos honap = 100) 106,5 | 107,4 103,5** 103,5** 102,5
15. Munkanélkiliségi rata az idészak végén (%) 7,5 7,7 8,0%* 8,0%** 8,5

* 2008. I-1ll. negyedév
** 2008. éves tény
*** 2008. IV. negyedév

A tényadatok forrasa: KSH, MNB, PM

Forras: GKI
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2. szami melléklet: Uj és hasznalt ingatlanok arainak prognozisa 2009-re

Az (j ingatlanok &ranak a kévetkezé 12 h6napban varhat6 alakuldsara vonatkoz6 varakozasok
(szazalékos valtozas a jelenlegi arakhoz képest)

‘ |Budapest | Pest megye | Nyugat-Magyarorszag |Ke|et—Magyarorszég ‘Orszégos atlag

'Lakéingatlan | 25(6,5) |  2(5) | 0 (3) | 0 (3)  15(8)
Iroda 0 (6) 5(4) 1(3) 1(3) 1(4)

Uzlethelyiség| 1,5 (2) 2,5(2) 1,5(2) 0 (6) 1,5(3)
Raktar 1(2) 0(2) 0(3,5 3() 1(3,5)

Zarojelben az el6z8 — 2008. oktdberi - felmérés adatai

Az Uj épitési lakasok araira vonatkozé prognézisok esetében nagy az elnyilas a févarosi és a vidéki teriiletek kdzott (ez utdébbi esetekben egyaltalan
nem varhat6 aremelkedés). Budapesten a leggyorsabb ttem( aremelkedésre a budai z6ldovezetekben lehet szamitani (mintegy 4%-osra). A tdbbi
ingatlan-tipus esetében is csak nagyon szerény aremelkedés val6szinisitheté.

A hasznalt ingatlanok aranak a kévetkezé 12 hdnapban varhatd alakuldsara vonatkoz6 varakozasok
(szazalékos valtozas a jelenlegi arakhoz képest)

‘ |Budapest | Pest megye | Nyugat-Magyarorszag |Ke|et—Magyarorszég ‘Orszégos atlag
'Lakéingatlan | 2,535 |  2(2) | 0(1) | 0(1) - 15(2)
Iroda -2 (0) 2 (0) 0 (0) -2 (0) -2 (0)
Uzlethelyiség| -1,6 (3) -5 (0) 0(1) -2 (3) -1,5 (2)
| Raktar | -1(0) | 0(0) | 1,5 (0) | 0 (5) | 0(1)
Epitési telek | 4 (7) 0 (6,5) 0(1,2) 0(2,3) 1(4,8)

Zarojelben az el6z6 — 2008. oktdberi - felmérés adatai

A févarosban a hasznalt lakéingatlanok &ranak alakulaséra vonatkoz6 varakozasok a legtobb terlileten stagnéléasra, a panellakasok esetében
egyértelmi csokkenésre utalnak. Kelet-Magyarorszagon er6teljesebb, Nyugat-Magyarorszagon enyhébb arcsdkkenés valdszing.
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3. szamu melléklet: Uj éshasznalt ingatlanok 2008-ban

Epitett |akéasok &tlagos nagysaga

At lapteri] 2 60 m” alatti lakasok 100 m” feletti lakasok
1 s Atlagos alapteriilet, m _ . .
Teleptiléstipus = P Dwellings below 60 sqm | Dwellings over 100 sqm
Settleme ] Average floor space, sqm - - -
ettiement fypes részaranya, % share
2007 | 2008 2007 | 2008 | 2007 | 2008

Budapest 63.8 66.8 62.1 59.9 10.1 12,3

Megyei jogn varos/County fowns 84.1 90.1 41.4 304 27.5 31,5

Tobbi varos / Other towns 94,0 93.3 25.1 27.2 35.0 34.0

Koézség / Village 108.9 113.7 14.4 11,8 50.8 54.2

Osszesen / Total 87.4 90,0 35.9 33,2 30,5 32,1

Epitési engedélyek és hasznalatba vett lakasok (db)
2007-ben kiadott Uj 2008-ban kiadott 0j 2007-ben hasznalatba 2008-ban
lakasépitési engedélyek | lakasépitési engedélyek vett lakdsok szama hasznalatba vett Eltérés
szama (db) szama (db) Eltérés (db) (db) lak4dsok szama (db) (db)
Béacs-Kiskun megye 1064 1006 - 58 938 950 12
Békés megye 595 510 - 85 522 649 127
Csongrad megye 1558 1542 - 16 1083 1262 179
Jasz-Nagykun-Szolnok megye 1234 914 - 320 940 1089 149
Pest megye 10 992 10 401 - 591 7 002 8 396 1394
Tolna megye 343 395 52 411 398 - 13
Osszesen 15 786 14 768 - 1018 10 896 12 744 1848
Forrés KSH
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