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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 hitel.1

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

2024 első felében megállt a kereskedelmi ingatlanok értékének csökkenése, és a piac ciklikus helyzetének 
megítélésében pozitív elmozdulás mutatkozott. A várakozásoktól elmaradó GDP-növekedés azonban nem tudott jelentős 
lökést adni a bérbeadási és befektetési tevékenység élénkülésének az év második felében. Előretekintve a hazai GDP 
gyorsuló, szélesebb körű – 2025-ben várhatóan 1,9–2,9 százalékos – növekedése és az európai piacokon kibontakozó 
fordulat mérsékelheti a ciklikus kockázatokat, ugyanakkor a változó bérlői és befektetői igények továbbra is kihívást 
jelentenek, leginkább az irodapiacon.

A kereskedelmiingatlan-szegmensek teljesítményét meghatározó makrogazdasági folyamatokat tekintve, a turizmus 
bővülésével a szállodaszektor teljesítménymutatói javultak, 2024-ben pedig már nemcsak a külföldi, hanem a belföldi 
vendégéjszakák száma is emelkedett. A kiskereskedelmi forgalom is emelkedett, és a szegmens kihasználatlansági mu-
tatói javultak mind vidéken, mind pedig a fővárosi bevásárlóközpontokban. 2025-ben a tovább bővülő fogyasztás lehet 
a növekedés motorja, amit az emelkedő reálbérek mellett kormányzati intézkedések is támogatnak.

A budapesti irodapiacon 2024-ben 0,8 százalékponttal 14,1 százalékra emelkedett, az ipari-logisztikai piacon pedig 0,7 
százalékponttal 7,9 százalékra csökkent a kihasználatlansági ráta. A Budapest és környéki ipari-logisztikai piac bérleti 
kereslete 2024. negyedik negyedévben kedvezően alakult, ugyanakkor az elmúlt negyedévekben látott keresleti szintek és 
az újonnan átadni tervezett területek volumene mellett az iroda- és az ipari-logisztikai piac esetében is a kihasználatlan-
sági ráta mérsékelt emelkedése várható. A jelenleg épülő irodaterületek volumenén belül magas a tulajdonosi, elsősor-
ban állami használatra épülő irodaházak aránya, aminek köszönhetően kedvező a fejlesztések átlagos előbérleti szintje, 
azonban a költözésekkel jelenleg használatban lévő területek szabadulnak fel, ami a kihasználatlansági ráta emelkedését 
eredményezi. Emiatt a túlkínálat kialakulásának kockázata ezen előbérleti szintek mellett is fennáll.

2024-ben a hazai kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma mintegy 400 millió eurót tett ki, ami 28 százalékkal 
elmarad a 2023-as – már akkor is alacsony szinten tartózkodó – forgalomtól. A hazai folyamatoktól eltérően a KKE régió 
átlagában már 69 százalékkal emelkedett a befektetési forgalom, stagnáló elsődleges (legjobb elhelyezkedésű és minőségű 
ingatlanokra vonatkozó) irodahozam szintek mellett. A továbbra is koncentrált, 73 százalékban belföldi befektetőkhöz 
köthető, alacsony hazai befektetési forgalom kockázatot jelenthet a hazai piac megítélésére. 2024-ben az elsődleges 
irodahozamok és bérleti díjak alapján számított tőkeértékek a KKE régióban még átlagosan fél százalékkal, Budapesten 
3,6 százalékkal csökkentek, ugyanakkor a hozamok 2024. második félévi stagnálása és a bérleti díjak emelkedése mentén 
a régió több országában is fordulat történt, ezzel pedig emelkedett az irodák értékeltsége.

2024-ben a bankok az egy évvel korábbi alacsony bázishoz képest 36 százalékkal több kereskedelmi ingatlannal fedezett 
projekthitelt folyósítottak, és  ezek kétharmada építési célú hitelhez kapcsolódott. A szállodák és az irodaházak 
kivételével, valamennyi ingatlantípus esetében tetten érhető volt az új kibocsátási volumen emelkedése. Az MNB Hitelezési 
felmérése alapján 2024 negyedik negyedévében a bankok az irodaházak és logisztikai központok esetében még 
szigorítottak a hitelezési feltételeken, 2025 első félévére ugyanakkor már nem helyeztek kilátásba további szigorítást. 
Összességében a hazai hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-kitettsége mérlegfőösszeg- és 
szavatolótőke arányosan is kevesebb, mint fele a 2008-as válság utáni legmagasabb szintnek, és a nemteljesítő hitelek 
aránya is alacsony, 3,7 százalékos szinten tartózkodott 2024. év végén. A potenciálisan emelkedő kereskedelmiingatlan-piaci 
kockázatok miatt, 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-ben a bruttó hazai termék 0,5 százalékkal emelkedett éves összevetésben. Az irodapiaci kereslet szempontjából 
fontos szolgáltató ágazatok hozzáadott értéke vegyesen alakult: az infokommunikációs szektoré 4,4, a pénzügyi szek-
toré 2 százalékkal emelkedett, ugyanakkor a feldolgozóiparé 4,3 százalékkal csökkent 2024-ben. Ezen ágazatok közül az 
alkalmazotti létszám tekintetében legnagyobb súlyú feldolgozóipar foglalkoztatása csökkent, a többi ágazat esetében 
pedig stabilan alakult, emelkedett. 2024-ben a budapesti irodapiac bruttó bérleti kereslete 8 százalékkal emelkedett az 
előző évhez képest, de a koronavírus-járvány előtti 2018–2019. évek átlagos keresletét továbbra is mintegy 12 száza-
lékkal múlta alul. A bruttó kereslet összetételében a szerződésmegújítások aránya tovább emelkedett, és 2024-ben 57 
százalékot tett ki, ami 9 százalékpontos emelkedés a 2023-as adathoz képest. 2024-ben a nettó piaci felszívás, nem volt 
elegendő az új átadások szabad területeinek és a megszűnő bérleti szerződések miatt megüresedett területek kihaszná-
latlanságra gyakorolt hatásának ellensúlyozására. A budapesti irodapiac kihasználatlansági rátája 2024. év végén 14,1 
százalékon állt, amely 0,8 százalékpontos emelkedést jelent 2023. év végéhez képest, de történelmi összehasonlításban ez 
a szint még nem tekinthető kiugrónak. A folyamatban lévő fejlesztések adatai alapján 2025-ben 232 ezer négyzetméter 
új irodaterület átadása szerepel a fejlesztők terveiben. A Budapesten épülő irodaterületek volumenén belül 63 százalékot 
tesznek ki a tulajdonos, elsősorban egyes minisztériumok és állami intézmények saját használatára épülő irodaházak. 
Ezzel a tel j es  épülő állomány bérbeadottsági szintje kedvező (76 százalék), viszont a költözésekkel majd jelenleg 
bérbeadott területek üresednek meg, ami növeli az irodaállomány kihasználatlansági rátáját. 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.

A kereskedelmiingatlan-piac szempontjából meghatározó 
ágazatok teljesítménye a feldolgozóipar kivételével emel-
kedett 2024. negyedik negyedévben. Abruttóhazaitermék
2024negyediknegyedévébenanyersadatokalapján0,4
százalékkal,azévegészébenpedig0,5százalékkalnöveke-
dett.AzEurópaiUniógazdasága1,4százalékkal,azeurozó-
náépedig1,2százalékkalbővültanegyediknegyedévben,
aszezonálisanésnaptárhatássalkiigazítottadatokszerint.
Anemzetgazdaságnegyediknegyedéviteljesítményételső-
sorbanaszolgáltatásoktámogatták,mígatermelőágazatok
(ipar,építőiparésmezőgazdaság)visszafogtákazt.Akeres-
kedelmiingatlan-piac szempontjábólmeghatározóágaza-
tokteljesítményeafeldolgozóiparkivételévelemelkedett
anegyediknegyedévben:apénzügyiszektor3,3százalék-
kal,akereskedeleméslogisztika2,7százalékkal,mígazIKT
szektor2,1százalékkalbővültévesösszevetésben(1.ábra).
Afeldolgozóiparteljesítménye4,5százalékkalmérséklődött.
2024.évvégénafoglalkoztatottakszámaakereskedelem-
ben1,6százalékkal,azIKTszektorban1,3százalékkalma-
gasabbvoltazegyévvelkorábbiadatnál,ugyanakkorafel-
dolgozóiparban1,8százalékkal,apénzügyiszektorbanpedig
0,5százalékkalalacsonyabblétszámotmértek.

1. ábra
A kereskedelmiingatlan-piac szempontjából releváns 
ágazatok teljesítménye
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4MagyarNemzetiBank,Inflációsjelentés,2025.március:https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2025-03-27-inflacios-je-
lentes-2025-marcius

2025-ben várhatóan 1,9–2,9 százalék közötti mértékben 
bővülhet a bruttó hazai termék.4A2025sorántovábbbő-
vülőfogyasztáselőretekintveanövekedésmotorjalehet,
amitazemelkedőreálbérekmellettkormányzatiintézke-
désekistámogatnak.Azelmúltévekbenaziparbanzajló
nagykapacitásbővítőberuházásiprojektek2025végénés
2026folyamánmegkezdhetikatermelést.Ugyanamérsé-
kelteurópaikonjunktúrarövidtávontovábbraisvisszafogott
keresletetjelentahazaikivitelszámára,afokozatosanmeg-
indulókeresletnövekedésélénkítiazexportot.

Továbbra is a kereslet hiánya és a magas inflációs időszak 
elhúzódó hatása akadályozza leginkább a vállalatok ter-
melését.AzMNB2025.januárivállalatikonjunktúrafelmé-
résébenavállalatokavevőkhiányát,amunkaerőköltségek
növekedését és a beszállítók áremelését neveztékmeg,
mintatermeléstleginkábbkorlátozótényezőket(2.ábra).
Alegkevésbéabeszállítóiproblémákat(késéséstermékhi-
ány),afinanszírozásiproblémákatésazadminisztratívaka-
dályokatemlítettékavállalatokafelmérésben.AzEurópai
Bizottságáltalközzétettfelmérés(ESI)szerintazingatlanpiac
szempontjábólkiemeltenfontosépítőiparbanisazelégte-
len kereslet jelenti a legfőbb korlátot, amunkaerőhiány
csökkenőmértékbenakadályozzaazépítőiparitermelést
(melléklet1.ábra).Afelméréseredményeitjóltükrözi,hogy
2025.januárban9,6százalékkalcsökkentazépítőipariter-
melésvolumeneévesösszevetésben.Amegkötöttújépítési
szerződésekvolumene15,8százalékkal,mígazépítőipari
vállalkozásokjanuárvégiszerződésállományánakvolumene
0,2százalékkalmérséklődöttazegyévvelkorábbihozképest.
Ezenbelülazépületeképítésérevonatkozószerződéseké
14,7százalékkalkisebb,azegyébépítményekrevonatkozóké
14,2százalékkalnagyobbvolta2024.januárinál,köszönhe-
tőennéhánynagyobbinfrastrukturálisberuházásnak.

2024-ben az irodakereslet több mint felét a megújítások 
tették ki.2024-benabudapestimodernirodákirántitel-
jeskereslet8százalékkalmeghaladtaazelőzőéviszintet.
Akeresletenbelülegyedülazújbérbeadásiéselőbérleti
tranzakciókvolumenecsökkent(rendre29és24százalék-
kal)évesösszevetésben,atöbbitranzakciótípusvolumene
emelkedett(3.ábra).Azévesnettó(megújításoknélküli)
kereslet11százalékkalalacsonyabbvoltazegyévvelko-
rábbinál.A2024-benmegkötöttbérletiszerződésekvolu-
mene502ezernégyzetmétervolt,amelynek57százalékát
adtákaszerződéshosszabbítások,érdembenmeghaladva
azelőzőötév(2019–2023)42százalékosátlagosértékét.
Azúj bérleti szerződések a teljes kereslet 30 százalékát,
aterületbővítésitranzakciók6százalékát,asajáthaszná-
latbavételek5százalékát,azelőbérletekpedig2százalékát

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.

https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2025-03-27-inflacios-jelentes-2025-marcius
https://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes/2025-03-27-inflacios-jelentes-2025-marcius
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5Akereskedelmiingatlanokbérletikeresletévelkapcsolatosfogalommeghatározásoka2.számúmellékletbentalálhatóak.
6Azújátadásokelőbérletiszintjénekkihasználatlanságirátáragyakorolthatásátérdembenbefolyásolja,hogyazelőbérletiszerződésekmögött
milyenösszetételbenhúzódnakmegújbérletiigényekésköltözések,mertezutóbbiakmegürülőterületekethagynakmagukután,növelveaz
üresterületekvolumenétésezáltalakihasználatlanságirátát.

tettékki.Azirodapiacinettókeresletgazdaságiszektorok
szerintieloszlásáttekintve,2024-benazüzletiszolgáltatások
éskereskedelem,valamintagyártószektorokrészaránya
emelkedett2023-hozképest.Csökkenés leginkábbaz in-
formatika,távközlésrészarányábantörtént(melléklet12.
ábra).Aszellemifoglalkozásúmunkavállalókszámátalapul
véve,atávmunkavégzésarányaországosszintena2023-ban
stabilan15százalékosszintről2024.másodiknegyedévben
17százalékraemelkedett,évvégénpedig16százalékonállt.
Abudapestiirodapiacrakoncentrálvaezazarányérdemben
magasabblehet.

2024-ben mérsékelt nettó piaci felszívás mellett a buda-
pesti irodapiac kihasználatlansági rátája emelkedett, és e 
tekintetben egyelőre nem várható trendforduló.2024-ben
104ezernégyzetméterújirodaterületet(azelőzőévvégi
állomány2,4százaléka)adtakátabudapestiirodapiacon,
amelyközelazonosa2023-asátadásivolumennel(4.ábra).
Ezzel2024végénabudapestimodernirodákállománya4,46
milliónégyzetméterttettki,akihasználatlanságirátapedig
14,1százalékonállt,ami2023.évvégéhezképest0,8szá-
zalékpontosemelkedés.Abérbeadottállományváltozását
mutatónettópiacifelszívás5évesvolumene48ezernégy-
zetméterttettki,aminélazelmúlt13évbencsakháromal-
kalommal(2012,2021és2023)mértekalacsonyabbértéket.
2025-ben232ezernégyzetméterirodaterületátadásavár-
ható,ebből132ezernégyzetmétertulajdonosi,elsősorban
államihasználatraépül.A2025-ösátadással,bérbeadási
célraépülő100ezernégyzetméternyiterület61százaléka
rendelkezettelőbérletiszerződéssel2024.decembervégén.
Ezazaránymagasabbamegelőzőötévazonos időszaki
adatainak35százalékosátlagánál,ésnémilegcsökkenthe-
tianyomástazemelkedőkihasználatlanságirátán.62024.
decembervégénösszesen463ezernégyzetméterirodate-
rületépítésezajlottBudapesten,amelyameglévőmodern
irodaállomány10,4százalékánakfelelmeg.Összességében
afejlesztésalattállóvolumenésazalacsonykeresleti(nettó
felszívási)adatokakihasználatlanságirátatovábbiemelke-
désétvetítikelőre,ami2025-benelérhetia15százalékot.

4. ábra
Bérleti és fejlesztési aktivitás a budapesti irodapiacon
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Megjegyzés: 2024. év végi adatok alapján.
Forrás: Budapest Research Forum, Cushman & Wakefield.
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Mérsékelt kereslet mellett a kínálati bérleti díjak az euro-
zóna inflációs adatától elmaradó mértékben emelkedtek. 
ABudapestResearchForumáltalrendszeresenmonitoro-
zottteljesmodernirodaállományvonatkozásábanakínálati
bérletidíjátlagoshaviszintje14,85euro/négyzetmétervolt
2024végén,amiévesösszevetésben1százalékosemelke-
déstjelent(5.ábra).Ajobbminőségű(„A”kategóriás)iro-
dákeseténszintén1százalékkal,17euro/négyzetméter/
hószintreemelkedettazátlagoskínálatibérletidíj,azegy
évvelkorábbiszinthezképest.Alegjobbelhelyezkedésűés
minőségűirodaházakravonatkozóelsődleges(prime)bér-
letidíj25euro/négyzetméter/hószintenstagnált2024-ben.
Azátlagoskínálatibérletidíjnövekedésiütemeelmaradaz
eurozóna 2024. decemberi 2,4 százalékos éves inflációs
adatától(HICP).

Nincs egységes trend a régiós fővárosok irodapiacainak 
kihasználatlansági rátájában.2024-benaKKErégióbanBu-
dapesten,Prágában,SzófiábanésVarsóbannőtt,atöbbi
fővárosbanpedigcsökkentazirodapiackihasználatlansági
rátája(6.ábra).BukarestbenésPozsonyban0,5–1,6száza-
lékpontosmérséklődés,Budapesten,Prágában,Szófiában
és Varsóban 0,2–0,8 százalékpontos emelkedés történt.
Legalacsonyabbkihasználatlanságiszintet(7,4százalékot)
Prágában,legmagasabbat(15,8százalékot)pedigSzófiában
lehetettmegfigyelni,abudapestiadat(14,1százalék)ahat
vizsgáltfővárosmutatóinakátlaga(12,5százalék)fölötthe-
lyezkedikel.Azépülőirodaterületekmeglévőállományhoz
viszonyítottarányaavizsgálthatfővárosközülcsakVarsóban
csökkent.2024végénBukarestben,Pozsonyban,Prágában
ésVarsóban1,9–4,1százalékvoltezazarány,Szófiábanés
Budapestenpedigmagasabb,rendre8,8és10,4százalék.
A2024-esújátadásoktekintetében,2023-hozképestBuka-
restbenésPozsonybanjelentősen,Prágábankismértékben
csökkentazátadásivolumen,Budapestenstagnált,Szófiá-
banésVarsóbanpedigalacsonybázisrólérdembennőtt.
Legnagyobbvolumenűújátadást(104ezernégyzetmétert)
Budapestenregisztráltak,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. második félévben az ipari-logisztikai ingatlanok iránti kereslet szempontjából is meghatározó ágazatok többségében 
csökkent a kibocsátás: az ipari termelés volumene átlagosan 5,2 százalékkal, a belföldi közúti áruszállítás árutonna-kilo-
méterben mért volumene pedig 17,3 százalékkal maradt el az előző év azonos időszaki adatától. A Budapest és környéki 
ipari-logisztikai területek kihasználatlansági rátája éves összevetésben csökkent, 2024. év végén 7,9 százalékon állt. 2024-
ben az ipari-logisztikai keresletet a megújítások és az új bérbeadások dominálták, a nettó piaci felszívás közel azonos volt 
az új átadások területével. 2025-ben ismét nagyobb volumenű, 259 ezer négyzetméter új ipari-logisztikai terület átadását 
tervezik a Budapest és környéki piacon, ezt és a 2024-es nettó piaci felszívási adatot alapul véve, a kihasználatlansági 
ráta mérsékelt emelkedése várható. Rekordnagyságú, az ipari nagyberuházások helyszínei köré koncentrálódó fejlesztés 
elsősorban a keleti országrészbe várható. Az ipari-logisztikai ingatlanok euróban megállapított jellemző bérleti díjaiban 
6,2 százalékos emelkedés történt éves alapon.

2025 januárjában az ipari termelés visszaesése folytató-
dott. Magyarországon 2024második félévében havonta
átlagosan5,2százalékkalcsökkentaziparitermeléséves
alapon.Eztkövetően2025.januárban3,9százalékkalmér-
séklődöttavolumenazelőzőévazonosidőszakáhozképest,
mígazelőzőhónaphozképest0,8százalékosvoltacsökke-
nésmértékeaszezonálisanésmunkanaphatássaligazított
adatokszerint.Afeldolgozóiparialágakközülalegnagyobb
súlyújárműgyártás(-3,0százalék)ésavillamosberendezé-
sekkibocsátása(-29,5százalék)egyarántmérséklődöttéves
alaponjanuárban(7.ábra).Azipariexportvolumene5,7
százalékkalnőtt,mígaziparbelföldiértékesítése3,9száza-
lékkalmérséklődöttazelőzőévazonoshónapjáhozképest.
Azösszesrendelésállományjanuárvégén13,6százalékkal
elmaradtazegyévvelkorábbitól.2024.negyediknegyed-
évbenakereskedelmiingatlan-piacszempontjábólreleváns
ágazatokberuházásiaktivitásaapénzügyiszektorkivételé-
velcsökkent(melléklet2.ábra).Alogisztikaiágazatokban
(-30,4százalék)mértékalegnagyobbvisszaesést,emellett
akereskedelemben(-20,3százalék),azIKTszektorban(-9,1
százalék),illetveafeldolgozóiparban(-6,4százalék)egyaránt
visszaestekaberuházásokévesösszevetésben.

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 
2024. évi ipari termelésen belüli részarányát jelöli.
Forrás: KSH.
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2025-ben a Budapest és környéki ipari-logisztikai piac ki-
használatlansági rátája emelkedhet. 2024-ben237ezer
négyzetméteripari-logisztikaiterületetadtakátBudapesten
éskörnyékén,amelya2023.évvégiállomány6,8százaléká-
nakfelelmeg,ésazelőzőháromévátadásaivalösszevetve,
alacsonyabbvolumennekszámít(8.ábra).A2024-benújon-
nanpiacraérkezettterületek96százalékánakazátadáskor
márvoltbérlője.2025-ben259ezernégyzetméteripari-lo-
gisztikaiterületátadásavárható(ameglévőállomány6,9
százaléka),amelyeknek31százalékarendelkezettelőbérleti
szerződéssel2024.decembervégén.Kereslettekintetében
azévesnettópiacifelszívás(234ezernégyzetméter)30szá-
zalékkalmeghaladtaa2023-asszintet.Azújátadásokközel
teljesbérbeadottságának,valamintamásodikfélév–azon
belülisanegyediknegyedév–magasnettópiacifelszívásá-
nakhatásáraabudapestiipari-logisztikaipiackihasználat-
lanságirátája2024során0,7százalékponttalcsökkent,év
végén7,9százalékonállt.2025-reelőretekintveavárhatóúj
átadásokbecsültbérletikeresletetmeghaladóüresterülete-
inekhatására,azipar-logisztikaszegmenskihasználatlansági
rátájánakmérsékeltemelkedésérelehetszámítani.

2024-ben az ipari-logisztikai keresletet a megújítások és 
új bérbeadások dominálták, magasnak számító nettó pi-
aci felszívás mellett.2024-ben615ezernégyzetméteripa-
ri-logisztikaiterületrekötöttekbérletiszerződéstBudapest
és agglomerációjapiacán (9. ábra). Ez abruttókeresleti
szint8százalékkalalacsonyabbvoltazelőzőéviadatnál,
dea2021-etmegelőzőévekettekintvemagasnakszámít.
2024-ben éves összevetésben a szerződésmegújításokat
nem tartalmazónettókereslet szinteazonosvolt azegy
évvelkorábbival,aszerződésmegújításokvolumenepedig
19százalékkalalacsonyabbvolt.Ezzelabruttókeresleten
belülaszerződéshosszabbításokarányaa2023-aséves45
százalékosarányhozképestkisebb,40százalékvolt.Azúj
bérletiszerződések37százalékot,azelőbérletek16száza-
lékot,abővülésekpedig7százalékotképviseltekabruttó
keresletenbelül.Azipari-logisztikaibérletipiaclegaktívabb
szereplői2024-benagyártásitevékenységetvégzőcégek
voltak,ateljesbérbeadás39százalékaköthetőhozzájuk,
dea logisztikaiszolgáltatótevékenység35százalékosré-
szesedéseisjelentősvolt(melléklet14.ábra).Ajellemző
kínálatibérletidíjak2024.decembervégénisaz5,3–5,9
euro/négyzetméter/hó sávban mozogtak (melléklet 15.
ábra).Ajellemzőbérletidíjsávközépértékeazelmúltegy
évben6,2százalékkalemelkedett.

Az ipari nagyberuházások helyszínei köré koncentrálódva, 
a keleti országrészbe tolódik az ipari-logisztikai ingatlaná-
tadások legnagyobb része.2024.decembervégén,orszá-
gosszintenmintegy16,4milliónégyzetmétervoltamodern
ipari-logisztikaiingatlanokállománya,abérbeadásicélúés
sajáthasználatú ingatlanokat is beleértve. 2024-ben1,8

8. ábra
Új átadások, nettó felszívás és kihasználatlansági ráta 
Budapest és agglomerációja ipari-logisztikai piacán
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Megjegyzés: 2024. év 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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1. keretes írás
A lakás- és ingatlanpiaci tanácsadó testület 2025. márciusi ülése

milliónégyzetméternyiújterületetadtakát,amelya2023.
évvégiállomány12,6százaléka.ABudapestenéskörnyékén
kívülesőátadásokat(1,6milliónégyzetmétert)vizsgálva,az
újterületek67százalékaaKelet-Magyarország,17százaléka
aKözép-Magyarország,15százalékapedigaNyugat-Magyar-
országrégióbanvalósultmeg(10.ábra).Országosszinten
a folyamatban lévő ipari nagyberuházások, továbbá az
ezekhezkapcsolódóbeszállítói láncérdemikeresletettá-
masztanakaz ipari-logisztikai ingatlanok iránt. 2025-ben
rekordvolumenű, közel 2,4millió négyzetméter ipari-lo-
gisztikaiingatlanátadásavárhatóországszerte,eza2024.
évvégiállományhozképest14százalékosbővüléstjelent.
A2025-retervezettújátadások62százalékaKelet-Magyar-
országon,19-19százalékapedigKözép-Magyarországon(Bu-
dapestetisbeleértve)ésNyugat-Magyarországonvárható.
Akelet-magyarországimagasaránytfőkéntaDebrecenben,
Kecskeméten,NyíregyházánésSzegedenfolyamatbanlévő
ipariberuházásokmagyarázzák.Azipar-logisztikaszegmenst
érintőipariberuházásokkeresletösztönzőhatásaaLakás-és
IngatlanpiaciTanácsadóTestület2025.márciusiüléséniski-
értékelésrekerült,azelhangzottvéleményeketaz1.keretes
írásfoglaljaössze.

ALakás-ésIngatlanpiaciTanácsadóTestület(LITT)2025.márciusikereskedelmiingatlan-piaccalfoglalkozóülésénaz
építőipar,ingatlanfejlesztés,-befektetésés-tanácsadásterületekentevékenykedőszakértők,valamintazilletékes
minisztériumokésafinanszírozásbanmeghatározószereplőkáttekintettékazépítőiparkilátásait,abérletipiac
folyamataitaziroda-ésipar-logisztikaszegmensekben,valamintakereskedelmiingatlan-befektetésekhelyzetét.

Építőipar, ingatlanfejlesztések

Akereskedelmiingatlan-piaciszakemberekazépítőiparimegrendelésekszámánakésvolumenénekcsökkenéséről
számoltakbe.Akeresletcsökkenésénekfőokakénthazánklegnagyobbexportpartnere,Németországkétévetartó
recesszióját,illetveannakahazaiberuházásokragyakoroltnegatívhatását,valamintazállamiprojektekkiesését
jelöltékmeg.Afolyamatbanlévőipariberuházásokkapcsánelhangzott,hogytöbbnyiremáratechnológiaiszerelés
szakaszábanvannak,ésnemamagasépítésikapacitásokatkötikle.Ezenfolyamatokbóladódóancsökkenazépí-
tőiparbanfoglalkoztatottaklétszáma,munkaerőhiánynincsaszektorban,ugyanakkornövekedésitartalékoklennének
kiaknázhatóakamunkaerőhatékonyságánakjavulásával.Amegrendelés-állománybővülésétazépítőiparjelenleg
elsősorbanalakáspiacirányábólvárja,amelyazonbanaszektorkapacitásainakjellemzően10–15százalékátkötile.
Kormányzatioldalrólisalakásépítésekszámánaknöveléseafőprioritás,ugyanakkorcélkéntjelöltékmegaztis,hogy
anémetállamvédelmikiadásainak2025márciusábanbejelentettadósságkorlátozásokalólifelmentésével,abővülő
beruházásokmegvalósításábanésazeurópaivédelmiiparfejlesztésébenlehetőségszerintamagyarvállalatokis
résztvegyenek.AKormányáltal2025februárjábanmeghirdetett100ÚjGyárProgramkapcsánfelmerült,hogyaz
a„tudásgyárak”,K+Ftevékenységekésüzletiszolgáltatóközpontok(SSC-k)hazánkbatelepülésétisszorgalmazhatja.
Aturizmusésaszállodafejlesztésekszempontjábólkedvezőfejleményahazánkbabeutazóturistákésavendégéj-
szakákszámánakbővülése,amihezRomániaschengeniövezethezvalócsatlakozásaishozzájárult.

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. év 
végi adatok alapján.
Forrás: CBRE.
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Bérleti piacok

Apiaciszereplőkegyetértettekabban,hogyazirodapiacikihasználatlanságiráta2025-benmegfogjahaladnia15
százalékot,deazmégbizonytalan,hogymilyenmértékben.Afolyamatbanlévőirodafejlesztésekjelentősrésze
tulajdonosihasználatra,túlnyomórészbenállamiintézményekszámáraépül,amiafejlesztéseknekkedvezőbérbe-
adottságiszintetbiztosít,deaköltözéseketkövetőentovábbiirodaházaküresedhetnekmegamagánszektorban.
Akihasználatlanságirátanagyobbmértékűnövekedésénekelkerüléséhezvagyanettófelszívásnövekedésére,vagy
amegüresedőirodaházaktovábbihasznosításiterveinekmielőbbikidolgozására(többekközöttújrabérbeadásilehe-
tőségek,felújítás,energiahatékonyság-növelés,funkcióváltásvizsgálatára)vanszükség.Apiaciszereplőkkívánatosnak
ítéltékamagashozzáadottértékkelbíróüzletiszolgáltatóközpontok–elmúltévekbenalábbhagyó–Magyarországra
településéttámogatóállamiszerepvállalást.AzSSC-szektorbővüléseugyanisazirodapiacmérsékeltbérletikeresletét
érdembentudnánövelni,ésegyúttalazépítőiparraiskedvezőhatássallenne.AzESGszempontokfigyelembevétele
miattnőhetamodernirodaházakbérletikeresleteajelenlegrosszenergiahatékonyságúingatlanokbanműködő
vállalatokköltözésévelis,ugyanakkorazilyentípusúérdeklődésapiaciszereplőkszerintcsökkentazelőzőévhez
képest.Amegüresedőirodákesetlegesfunkcióváltásaugyanakkoregykihívásokkalésérdekellentétekkeltelifo-
lyamat:azirodáklakóingatlannáalakításaazenergetikaikövetelményekmiattrendkívülköltségeslehet,valamint
azönkormányzatoksemmindenesetbenérdekeltekazépületekátminősítésében,egyrésztazelveszőingatlanadó
bevétel,másrésztpedigalakófunkcióáltaligényeltszolgáltatásokbiztosításamiatt.Lehetőségmégazirodaépüle-
tekszállodáváalakítása,ugyanakkorazirodáképítészetikialakításagyakranahotelfunkciószempontjábólideális
méretnélnagyobbszobák létrehozásátteszi lehetővé,amikevésbégazdaságos.Továbbáazelvártparkolószám
szabályozásábanisnagyobbrugalmasságralenneszükség,mertsokesetbenameglévőépületátalakításábóladódó
kötöttségeknemtesziklehetővéazelvártparkolószámbiztosítását.

Azipariingatlanokesetébenkedvezőbbkilátásokatérzékelnekapiaciszereplők.Azülésenelhangzottvélemény
szerinttechnológiaváltásésatermelésiláncokátrendeződésezajlik,melyfolyamatokbanatermelővállalatokahosz-
szabbtávúlehetőségeiketvizsgálják,ésetérenazázsiaicégekszámáratovábbraisprioritásagyártókapacitások
kiépítéseaközép-éskelet-európairégióban.Ezakárakövetkező5–10évreistámaszalehetazipariingatlanok
bérletikeresletének.Alogisztikaipiaconatermelésvezéreltkereslettovábbraiserőslehethazánkban,mígfogyasz-
tásvezéreltkeresletben(leginkábbaze-kereskedelemkiszolgálásáhozkapcsolódóingatlanokkereslete)elmaradunk
arégiósversenytársainktól.

Befektetések

Apiaciszakértőkszerintahazaikereskedelmiingatlan-piacszámáraabefektetésivolumennagyonalacsonyszintje
jelentiaktuálisanalegnagyobbkihívást.Véleményükszerintamígkevéstranzakcióvalósulmeg,addigazingatlanfej-
lesztőknemtudnakújfejlesztéseketindítani,ezpedigazépítőiparraisnegatívhatássalvan.Anemzetközibefektetők
szinteteljeseneltűntekahazaikereskedelmiingatlan-piacról,miközbenszűkebbrégiónkbanésaBaltikumbanis
márakülföldiérdeklődésvisszatérése,abefektetésivolumenekemelkedésevoltjellemző.Voltolyanpiaciszereplő
ugyanakkor,akiszerinta2024-esnagyonalacsonyszinthezképest2025-benMagyarországonismegduplázódhat
abefektetésiforgalom.Aszakértőktöbbakadálytisazonosítottakabefektetésikeresletbővülésekapcsán.Aziroda-
piacibefektetésekáltalánosságbanamagaskihasználatlanságmiattnemvonzóak,továbbáazújirodaházakeladási
céllalvalóépítéseazaktuálisértékeltség(elvárthozamszintek)ésmegemelkedettkivitelezésiköltségekmellettnem
tűnikgazdaságosnak.Kiskereskedelmiingatlanokeseténaplázastopbólfakadóansincsmegfelelőkínálat:ameglévő
fővárosibevásárlóközpontokeladásikínálatanemtalálkozikabefektetőiigényekkel,avidékiekpedigjellemzően
felújításraszorulnak,amagastőkebefektetés-igénymiattnemvonzóak.Azüzleticélúlakásbérbeadásibefekteté-
sek,mintújeszközosztálypotenciáliselterjedésekapcsánapiaciszereplőkrészérőlkorlátozótényezőkéntkerült
bemutatásraajogikörnyezet(elavultLakástörvény,abérbeadásitevékenységmagasáfa-vonzata,aTÉKA7által
elvártlakásminőségbőlfakadómagasépítésiköltségek),ésaforrásköltséghezképestelérhetőalacsonyhozamráta.

7Atelepülésrendezésiésépítésikövetelményekalapszabályzatárólszóló280/2024.(IX.30.)Korm.rendelet.
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4. A kiskereskedelmi ingatlanok piaca

A kiskereskedelmi forgalom volumenét 2024-ben lassú növekedés jellemezte, 2025. januárban 4,7 százalékkal emelkedett 
éves összevetésben. A forgalom valamennyi üzlettípusban tapasztalható bővülését a lakossági reál nettó keresettömeg 
emelkedése támogatja, de a fogyasztói bizalom alacsony szinten mozog. 2024-ben valamennyi kiskereskedelmi ingat-
lantípus 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 
az üzemanyag-forgalom nélküli kiskereskedelmi értékesítéseken belül 2023-ban és 2024-ben is 9,8 százalékot tett ki.

2024-ben bővült a kiskereskedelmi forgalom éves összeha-
sonlításban.A2024-es2,6százalékosátlagosnövekedése
után2025.januárban4,7százalékkalbővültakiskereske-
delmiforgalomvolumeneévesösszehasonlításbananap-
tárhatássaligazítottadatokszerint(11.ábra),összhangban
areálátlagkeresetekbővülésével(melléklet5.ábra).2025.
januárbanazüzemanyag-forgalomnélkülszámítottkiske-
reskedelemvolumene5,2százalékkalemelkedettanaptár-
hatástólmegtisztítottadatokalapján.Januárbannemvolt
olyanüzlettípus,amelybenmérséklődtekvolnaazeladások
(12.ábra).Akereskedelmivendéglátóhelyekforgalmának
volumene2024-benés2025januárjábanis5,0százalékkal
nőttévesösszevetésben.Azüzemanyag-kereskedelemnél-
külikiskereskedelmiforgalmonbelül,folyóáronszámolvaaz
onlinecsatornákarányaa2020-as10,1százalékról2021-ben
11,4százalékraemelkedett,innenpedig2022-ben10,3szá-
zalékra,majd2023-ban9,8százalékracsökkentés2024-ben
isezenaszintenmaradt.

11. ábra
A kiskereskedelmi forgalom és az üzemanyag-
kiskereskedelem éves volumenváltozása
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Kiskereskedelmi forgalom üzemanyag nélkül

Üzemanyag-kiskereskedelem
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-ben a kiskereskedelmi ingatlanok bérleti díjai va-
lamennyi kiskereskedelmi ingatlantípusban stagnáltak. 
2024.elsőfélévbena100–150négyzetméterterületűkis-
kereskedelmiüzlethelyiségektipikuskínálatibérletidíjsáv-
jainakközépértékeistagnáltakvalamennyikiskereskedelmi
ingatlantípusesetén(13.ábra).Ezzelabudapestielsődleges
bevásárlóközpontokjellemzőkínálatibérletidíjatovábbra
isa70és90euro/négyzetméter/hóközöttisávban,abu-
dapestimásodlagosbevásárlóközpontokbérletidíjapedig
a30és50euro/négyzetméter/hóközöttisávbantartózko-
dik.Azévsoránakiskereskedelmiingatlanokkihasználatlan-
ságirátájajellemzőencsökkent,arendelkezésreállóadatok
alapjánabudapestielsődlegesbevásárlóközpontokátlagos
kihasználatlanságirátája2024.évvégén1–2százalékkö-
rül alakult, a budapestimásodlagosbevásárlóközpontok
esetébenviszont inkábba10százalékosszintkörnyékén
állt.ACBREadataialapján,2024-benamagyarkiskereske-
delmibérletipiaconnyolckiskereskedelmiláncjelentmeg
újbelépőként,többségükdivattermékekforgalmazásával
foglalkozik.Piacotelhagyómárkátnemregisztráltakazév
során.Nettóértelembenazújbelépőkésapiacrólkilépő
kiskereskedelmiláncokkülönbségelegutóbb2019-banvolt
magasabba2024-esadatnál,2022-benés2023-banrendre
évihároméskettőpiacotelhagyószereplőtisregisztráltak
anyolcéshatújbelépőmellett.

12. ábra
A kiskereskedelmi üzlettípusok és vendéglátóhelyek 
forgalmának alakulása
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A kiskereskedelmi forgalom éves változása 2024. jan.-dec.
A kiskereskedelmi forgalom éves volumenváltozása 2025. jan.

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 
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 terjedelmét mutatják.
Forrás: CBRE.
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5. A szállodapiac

2024-ben országos szinten a szállodai vendégéjszakák száma 8 százalékkal emelkedett 2023-hoz képest, melyen belül 
a belföldi vendégéjszakák száma is érdemben (6 százalékkal) emelkedett éves összevetésben, a külföldi vendégéjszakák 
száma pedig 10 százalékkal volt magasabb. A vendégéjszakaszám emelkedésével párhuzamosan a szállodák bevétele 17 
százalékkal haladta meg a 2023-as adatot. A szállodaszektorban országosan mintegy 3600 új szállodai szoba építése volt 
folyamatban 2024. év végén, azonban az átadások ütemezésében továbbra is nagy a bizonytalanság. A KKE régió fővá-
rosaiban – hasonlóan Budapesthez – a szállodák foglaltsága 2024-ben tovább javult, és a járvány előtti, 2019-es szinthez 
képest már csak 3,4 százalékpontos az elmaradás a régió átlagában. Varsó szállodái már 2 százalékponttal meghaladták 
a 2019-es foglaltsági szintet, Budapesten pedig még 8 százalékpontos a lemaradás.

8AKSH2022. júniustólújadatforrásthasználakereskedelmiszálláshelyekadatainakpublikálásához,azújadatforrásból2021-igvisszamenően
kerültekközzétételreazadatok.Emiatta2021előttiésa2022.májusutániszálláshely-adatokösszevethetőségekorlátozott.A2019.és2024.évi
vendégéjszakákszámánakváltozásátaKSHrégiésújadatforrásaalapjánközzétett,ugyanazonidőszakokra(2021.január–2022.május)elérhető
adatokeltérésébőlszámítottkorrekcióstényezőfelhasználásávalbecsültük.

2024-ben a hazai szállodák vendégforgalma 8 százalékkal 
emelkedett, amit már a belföldi vendégforgalom is támo-
gatott.A2024-benahazaikereskedelmiszálláshelyeken
eltöltöttösszes(30,1millió)vendégéjszaka75százalékát,
ésakülföldivendégéjszakák80százalékátszállodákbantöl-
töttékel(14.ábra).Országosanaszállodaivendégéjszakák
száma8,1százalékkal,Budapestenpedig10,4százalékkal
emelkedettévesösszevetésben(melléklet8.ábra).Azév
soránaszállodákkülföldivendégéjszakáinak9,9százalé-
kosévesemelkedésemellettmárabelföldivendégéjsza-
kákszámais6,2százalékkalnőtt.Ezutóbbi2023-banmég
csökkentazelőzőévhezképest.2024-benországosszinten
aszállodákbaneltöltöttvendégéjszakákszámamintegy12
százalékkalmaradtela2019-esszinttől.8Akiadhatószál-
lodaiszobákszáma2024valamennyihónapjábanmegha-
ladtaazelőzőévazonos időszakiszobakínálatát.Az57,9
ezerszobás2024.februárikínálathozképestazaugusztusi
adatmár65,9szobátmutatott(15.ábra).Avendégéjszakák
számának8százalékosemelkedésemellett2024-benaha-
zaiszállodákbruttóbevétele17százalékkalmeghaladtaaz
előzőéviadatot.

14. ábra
A vendégéjszakák számának havi alakulása 
a kereskedelmi szálláshelyeken
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A KKE régió szállodáinak teljesítménye tovább javult, 
a szobafoglaltság egyelőre Varsóban haladta meg a 2019-
es szintet.2024-benarégiósfővárosokszállodáinakszoba-
foglaltsága63–75százalékközöttalakult,abudapesti71
százalékosszintarégiósátlaggalegyezikmeg(16.ábra).
Arégióátlagában3,4százalékpontosazelmaradása2019-
esfoglaltságiadatoktól,deVarsóbanaszállodák2024-es
foglaltságamár2százalékponttalmeghaladtaakoronaví-
rus-járványelőttiszintet.Azátlagosbruttószobaártekinte-
tébentovábbraisabudapestiszállodákalegdrágábbakaré-
gióban,2024-ben123eurósszinttel,amely15százalékkal
meghaladjaarégiósátlagot.2024-benaszállodaiszobaárak
valamennyifővárosbanemelkedtek,azelőzőévhezképest
átlagosan4,6százalékkal.

2024-ben visszafogottabb volt az átadott szállodai szo-
bák száma, de 2025-ben ismét magas volumen várható. 
2024-ben országszerte összesen 660 új szállodai szobát
adtak át, amely egyharmada a 2023-as átadásnak (17.
ábra).Azelkészültszobák36százalékatalálhatóBudapes-
ten. A folyamatban lévő szállodafejlesztések várhatóan
2025-ben és 2026-ban is jelentős volumenű átadásokat
eredményeznek:további3600szállodaiszobaépítésevan
folyamatban, amelynek 52 százalékát 2025-ben tervezik
átadni.Szobaszámalaponazépülőszállodák70százalé-
ka Budapesten található, ugyanakkor a 2025-re várt át-
adásokbanaBudapestenkívülihelyszínekvannakenyhe 
(57százalékos)túlsúlyban.Összességébena2024.december 
végén folyamatban lévő szállodaprojektek szobaszáma
ameglévőmintegy65ezerszobásországosszállodakapa-
citás5,6százalékánakfelelmeg.Aszállodaátadásitervekben
jelentősidőbelicsúszásokatlehetettmegfigyelniazelmúlt
években,ésajelenlegiátadásitervekbenisjelentősabi-
zonytalanság.

15. ábra
A hazai szállodák kapacitása és bruttó bevételük 
alakulása
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Forrás: KSH.

16. ábra
A régiós fővárosok szállodáinak átlagos 
teljesítménymutatói
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Forrás: CBRE, STR Global.

17. ábra
Az átadott és átadni tervezett szállodai szobák száma 
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Megjegyzés: A tervezett átadások 2024. év 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-ben mintegy 400 millió eurós forgalmat ért el, amely 28 százalékkal 
alacsonyabb az előző évi befektetési forgalomnál. 2024-ben már csak az irodapiacon történt 25 bázispontnyi emelkedés az 
elsődleges hozamban, az ipar-logisztika és kiskereskedelmi szegmensekben stagnáltak a hozamok, ugyanakkor alacsony 
volt a tranzakciók száma, a befektetők továbbra is kiváró állásponton voltak. A KKE régió 2024-es befektetési volumene 
már emelkedett éves összevetésben, a vizsgált hat ország közül Magyarországon és Szlovákiában csökkent csak a forgalom. 
Az alacsony hazai befektetési forgalom kockázatot jelent a piac megítélésére, ami a korlátozott befektetési kereslet miatt 
egyrészt negatívan hat az ingatlanfejlesztési aktivitásra, másrészt pedig az elvárt hozamszintek emelkedéséhez, az ingatlan-
értékek csökkenéséhez is vezethet. Egyes piaci szereplők szerint a külföldi befektetők hazai ingatlanpiac iránti érdeklődése 
jelentősen megcsappant, miközben a KKE régióban továbbra is jelen vannak. 2024 során a KKE országok átlagában már 
0,4 százalékkal emelkedett, ugyanakkor Budapesten – az első negyedévi hozamemelkedés miatt – még 3,6 százalékkal 
csökkent az elsődleges irodák becsült tőkeértéke. A tőkeértékek változását 2022. második negyedév végéhez viszonyítva, 
a KKE fővárosokban átlagosan 13 százalékos, Budapesten pedig 24 százalékos csökkenés mérhető. A Royal Institution of 
Chartered Surveyors negyedéves rendszerességű felmérése9 alapján, 2024. negyedik negyedévben az ingatlanpiaci szak-
emberek erősen megosztottak voltak a piac ciklikus pozícióját illetően, a válaszadók fele már fellendülő piacról számolt 
be, másik fele pedig még recessziós szakaszban látta az ingatlanpiaci ciklust. A megkérdezett szakemberek előretekintő 
tőkeérték-várakozásai 2024. második negyedév óta már csak az irodaszegmens esetében voltak negatív tartományban.

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

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

2024-ben még csökkenő befektetési aktivitást láthattunk 
a hazai kereskedelmiingatlan-piacon. 2024-ben a hazai
kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalmamintegy
405millióeurótértel,azelőzőévhezképestabefektetési
forgalom28százalékkalcsökkent(18.ábra).Avolumen26
százalékakiskereskedelmiingatlanok,21százalékairodahá-
zak,13százalékaipari-logisztikaiingatlanok,12százaléka
szállodák,további28százalékapedigfejlesztésitelkekés
egyéb, további fejlesztést igénylő ingatlanokadásvételé-
bőladódott.Azévsoránazátlagostranzakcióméretközel
11millióeurovolt,amely41százalékkalelmarada2023-
as átlagtól. 2024-ben az elsődleges (prime) hozam10 az 
ipar-logisztika és kiskereskedelmi szegmensekben nem
változott, az irodaszegmensben az első negyedév során
még25bázisponttalemelkedett,amásodiknegyedévóta
pedigatöbbiszegmenshezhasonlóanstagnált.Acsökkenő
hozamtrend2022.harmadiknegyedévretehetőfordulója
ótaazirodaszegmensben175bázispontos,azipar-logisz-
tika szegmensben 150 bázispontos, bevásárlóközpontok
esetén pedig 50 bázispontos hozamemelkedés történt.
A2008-banelindultrecesszióhozképestugyanakkorvisz-
szafogottabbhozamemelkedésrőlbeszélhetünk,akkoraz
irodapiacon200bázispontos,azipar-logisztikaszegmens-
ben225,bevásárlóközpontokeseténpedig150bázispon-
toshozamemelkedés történtmáregyév leforgásaalatt. 

18. ábra
A magyar kereskedelmiingatlan-piac befektetési 
volumene, összetétele és a prime hozamok

0 
1 

–1 

2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 
11 

 0 
 250 
 500 

 –250 

 750 
1 000 
1 250 
1 500 
1 750 
2 000 
2 250 
2 500 
2 750 

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

20
22

20
23

20
24

%Millió EUR

Egyéb Fejlesztési telek Hotel 
Ipar-logisztika Kiskereskedelem Iroda 
Prime iroda hozam (jobb tengely)
Prime ipar-logisztika hozam (jobb tengely)
Prime bevásárlóközpont hozam (jobb tengely)
10 éves eurokötvényhozam (jobb tengely)

Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield, MNB.
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11A10éveseurokötvényhozamazAAAminősítésűeuroövezetiországokáltalkibocsátott10évesállamkötvényekhozamainakátlaga.
12A78/2014.(III.14.)Kormányrendeletakollektívbefektetésiformákbefektetésiéshitelfelvételiszabályairóllehetővétesziafeltételnélkülés
azonnallehívhatóhitelkeretekfigyelembevételétisalikvideszközökarányánakszámításánál.

2024.évvégénazelsődlegesiroda-ésipar-logisztikahozam
7százalékon,abevásárlóközpont-hozam6,75százalékon
állt.2024soránazenyhülőmonetáriskondíciókkalpárhuza-
mosan,azingatlanbefektetésekhozamfeláraa10éveseuro-
kötvényhozamhoz11képestösszességében25–50bázispont-
talemelkedettazegyesszegmensekben(melléklet18.ábra).

2024-ben a befektetési forgalom közel háromnegyede kö-
tődött hazai befektetőkhöz.A2024.évibefektetésiforga-
lom73százalékáttettékkiamagyarbefektetőkvásárlásai
(19.ábra).Ahazaibefektetőktranzakcióintúlibefektetése-
ketKínából,Németországból,azEgyesültKirályságból,Svájc-
bólésTörökországbólérkezőbefektetőkvásárlásaitették
ki.Amagyarnyilvánosnyíltvégűingatlanalapokrészese-
déseabefektetésiforgalomból5százalékvolt.Amagyar
ingatlanbefektetőcégek29százalékkal,ahazaizártkörűés
külföldiingatlanalapokegyüttesen24százalékkal,akülföldi
ingatlanbefektetőcégek18százalékkal,amagánbefektetők
pedig14százalékkalrészesedteka2024-esévesbefekteté-
sivolumenből(melléklet17.ábra).Abefektetésiforgalom
csökkenéseéskülföldibefektetőkalacsonyarányaahazai
ingatlanbefektetésipiacalacsonyszintűlikviditásárautal-
hat.Amagyarnyilvánosnyíltvégűingatlanalapoknál2025.
elsőnegyedévbenösszességébenenyhetőkekiáramlásvolt
megfigyelhető.Anyilvánosingatlanalapoklikvideszköz-ellá-
tottságatovábbraismegfelelőszintű,alikvideszközöknettó
eszközértékhezviszonyítottaránya–azazonnallehívható
hitelkeretekösszegénekfigyelembevételével12–50százalék
volt2025.márciusvégén(melléklet20.ábra).

2024. negyedik negyedévben az ingatlanpiaci szakembe-
rek erősen megosztottak voltak a piac ciklikus pozícióját 
illetően.ARoyalInstitutionofCharteredSurveyors(RICS)
felmérésealapján2024negyediknegyedévébenamegkér-
dezettszakértőkfelevélteúgy,hogyakereskedelmiingat-
lan-piacmárkezdetifellendülésiszakaszbanvan.Ezérde-
miemelkedésamegelőzőnegyedévekfelmérésiadataihoz
képest.Ugyanakkoraszakemberekmásikfelemégmindig
aciklusaljáravagyvisszaesésiszakaszbatesziapiacciklikus
pozícióját,ésezenbelülisanegyediknegyedévbenjelen-
tősenmegemelkedettazerősvisszaesésiszakasztjelölők
aránya(20.ábra).A kereskedelmiingatlan-piacon a külföldi 
befektetői érdeklődés további csökkenése mellett a belföldi 
befektetők növekvő keresletéről számoltak be a szakértők,
amelyazipar-logisztikaésakiskereskedelemfeléirányult.
Ezenszegmensekbenaválaszadókrendre14és38száza-
lékaszámítatőkeértékemelkedéséreakövetkezőhárom
hónapban,mígazirodapiacottovábbraisnegatívkilátások
övezték2024másodikfelében(melléklet25.ábra).

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: 2025. januári válaszok alapján.
Forrás: RICS.
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2024-ben a KKE régióban összességében már élénkült 
a befektetési aktivitás, a tranzakciós volumen éves ala-
pon átlagosan 69 százalékkal nőtt.2024soránaKKErégió
országaiközülLengyelországban,RomániábanésSzlováki-
ábanstagnált,CsehországbanésMagyarországon25–25
bázisponttalemelkedett,Bulgáriábanpedig25bázisponttal
csökkentazelsőleges irodabefektetésihozam(21.ábra).
AvizsgáltfővárosiirodapiacokközülPrágábanésVarsóban
alegalacsonyabb,5,75százalékaprimeirodahozam,leg-
magasabbpedigSzófiában,7,50százalékosszinttel.Abe-
fektetési forgalomalakulásátaGDParányábanvizsgálva,
2016és 2024 közöttösszességében csökkenő tendencia
jellemezte a mutatót szerte a régióban. A gazdaságok
GDP-termelésbenmértméretének arányában 2024-ben
Lengyelországbanvoltlegmagasabb(0,6százalék)akeres-
kedelmiingatlan-piacbefektetésiforgalma.Régiósszinten
a2024-esbefektetésiforgalom69százalékkalmeghaladta
azelőzőévforgalmát,legnagyobbmértékben–alacsony
bázisról–Lengyelországban(165százalékkal)nőttatranzak-
ciósvolumen,deBulgáriában(96százalékos),Romániában 
(53 százalék) és Csehországban (44 százalék) is érdemi
emelkedésektörténtek.ForgalomcsökkenésSzlovákiában
(-43 százalék) ésMagyarországon (-28 százalék) történt.
Ezzel2024-benahazaibefektetésiforgalomalakulásamég
nemtükrözteazeurópaiésrégiósszintenismegfigyelhető
fordulatotakereskedelmiingatlan-befektetésiaktivitásban 
(22.ábra).

21. ábra
Befektetési forgalom és prime irodapiaci hozamok 
a régióban
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Befektetési volumen 
Befektetési volumen az éves GDP arányában (jobb tengely)
Irodapiaci prime hozam (jobb tengely)

Megjegyzés: GDP-arányos befektetési forgalom a folyóáron számított 
éves GDP alapján.
Forrás: CBRE, Colliers, Cushman & Wakefield, JLL, Eurostat.

22. ábra
A kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalmának 
alakulása Európában, a KKE régióban és 
Magyarországon
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Megjegyzés: Az európai adatok a következő országok befektetési for-
galmát tartalmazzák: Ausztria, Belgium, Bulgária, Csehország, Dánia, 
Észtország, Egyesült Királyság, Finnország, Franciaország, Hollandia, 
Horvátország, Írország, Lengyelország, Lettország, Litvánia, Luxem-
burg, Magyarország, Németország, Norvégia, Olaszország, Portugá-
lia, Románia, Spanyolország, Svédország, Svájc, Szerbia, Szlovákia, 
Szlovénia és Ukrajna.
Forrás: CBRE, Cushman & Wakefield.
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2024. második félévben a régióban és egyes nyugat-euró-
pai országokban megállt a kereskedelmi ingatlanok érté-
kének csökkenése, de az eurozónában még mérséklődött. 
A2021-escsúcsértéketkövetőenkétévcsökkenésután,
2024-benakereskedelmiingatlanokbefektetésiforgalma
európaiösszesítésben22százalékkalemelkedett(melléklet
19.ábra).Kevéskivételtőleltekintveazérettebbnyugat-eu-
rópaiirodapiacokonésaKKErégióországaibanisstagnáltak
azelsődlegesirodabefektetésihozamok,támogatvaazin-
gatlanértékekstabilizálódását.Németországbanazirodákra
éskiskereskedelmiingatlanokravonatkozóárindexamáso-
dikfélévbenemelkedett.Azirodapiacielsődlegeshozamok
éselsődlegesbérletidíjakalakulásaalapján2024-benNyu-
gat-Európábanaprimeirodákszámítotttőkeértéke13átla-
gosan6,6százalékkalemelkedett.14Kelet-Közép-Európában
ismáremelkedettazértékeltség,átlagosanatőkeértékek
0,4százalékosemelkedésevoltmegfigyelhetőazévsorán,
országonként(-5)–(+8)százalékközöttiértékeketmutatva.
Azelsődleges irodahozamokésbérletidíjakalapján,Bu-
dapestenazelsődlegesirodabefektetésektőkeértéke3,6
százalékkalcsökkent2024-ben,azonbelülismégazelső
negyedévben.Amennyibenazértékváltozásokat ahoza-
memelkedésitrendfordulókezdetéhez,2022.másodikne-
gyedévvégéhezviszonyítvavizsgáljuk,Nyugat-Európában
2024.decembervégéigátlagosan26százalékos,aKKEré-
gióban13százalékos,Budapesten24százalékosleértékelő-
désadódikaprimeirodahozamokésbérletidíjakváltozása
alapján(23.ábra).

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.

23. ábra
A kereskedelmi ingatlanok értékeltsége

V3 országok és Románia sáv
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Megjegyzés: A KKE-országok esetében becsült irodapiaci tőkeérték-in-
dexek, az Egyesült Államok esetében valamennyi kereskedelmiingat-
lan-típust, Németország esetében az iroda és kiskereskedelmi ingatla-
nokat magában foglaló, megvalósult tranzakciók alapján becsült 
index. Az eurozóna esetében minden kereskedelmi ingatlantípust 
magában foglaló, megvalósult tranzakciók alapján becsült index. 
Az eurozóna 2024. negyedik negyedévi adatpontja még nem áll ren-
delkezésre.
Forrás: BIS, CBRE, Cushman & Wakefield.
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7. A kereskedelmi ingatlanok finanszírozása

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek állománya éves összevetésben 16 százalékkal, az 
árfolyamhatás kiszűrése mellett pedig 10 százalékkal bővült 2024-ben. A lakóingatlan-projektek kivételével valameny-
nyi ingatlanszegmens hitelállománya bővült 2024 során. A kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-állományban 
a nemteljesítő hitelek aránya alacsony, 3,7 százalék volt az év végén. 2024 egészében a bankok az egy évvel korábbi 
volumenhez képest 36 százalékkal több kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelt folyósítottak, ebben az ipari-lo-
gisztikai folyósításoknak volt legnagyobb szerepe. 2024-ben 71 százalékra emelkedett a devizahitelek részaránya a folyó-
sításokon belül, míg 2023-ban 56 százalékot tett ki. A piaci alapú forint projekthitelek átlagos kamata – a 2024. második 
félévi megemelkedett szint ellenére – összességében 3,4 százalékponttal csökkent éves összevetésben. Az MNB Hitelezési 
felmérése alapján 2024 negyedik negyedévében a bankok közel ötöde szigorított az irodaházak és a logisztikai központok 
finanszírozási feltételein az iparágat érintő kihívások miatt. 2025 első félévére előretekintve a bankok nem szándékoznak 
változtatni a hitelhez jutás feltételein egyik üzleti ingatlan szegmensben sem. Az intézmények egyedül a lakásprojektek 
esetében tapasztalták a hitelkereslet élénkülését 2024 negyedik negyedévében, 2025 első felében pedig a lakásprojektek 
mellett már a bevásárlóközpontok tekintetében is élénkülhet a hitelkereslet a korábbi negyedéveket jellemző stagnálás után.

15Akereskedelmiingatlannalfedezettprojekthitel-állomány,és-folyósításokmonitorozásábanazMNBahitelregiszteradatszolgáltatáshitelszer-
ződés szintű adatainakhasználatára tért át, amelyek 2019. decembertől állnak rendelkezésre.A hitelregiszter a korábbanhasznált – a CRR
projekthitel-definícióját alapul vevő–adattáblákhoz képest aprojekthitelekegy szélesebbkörérenyújt rálátást, ezért a24. és25. ábrákon
a2019.negyediknegyedévelőttiállományiadatokösszehasonlíthatóságaa2019.negyediknegyedévesésaztkövetőadatokkalkorlátozott.

A lakóparkok kivételével minden szegmens kereskedel-
mi ingatlannal fedezett projekthitel-állománya bővült. 
2024.decembervégénahitelintézetekmérlegében lévő
kereskedelmiingatlan-finanszírozásiprojekthitel-állomány15 
3019milliárdforintottettki,amelyazelőzőévazonosidő-
szakáhozképest16százalékkal,azárfolyamhatáskiszűrése
mellettpedig10százalékkalbővült(24.ábra).Azállomány
legnagyobbhányadát,mintegy30százalékátazirodaházak
fejlesztésérevagyvásárlásáranyújtotthitelekadják,amely-
nekállományaévesszinten14százalékkalbővült.A16szá-
zalékosrészesedésselbíróipariingatlanokesetébentörtént
alegnagyobb,40százalékosállománybővülésazelőzőév
azonosidőszakáhozviszonyítva,akiskereskedelmiingatla-
nokésszállodákesetébenpedigrendre15és13százalékos
évesnövekedésvoltmegfigyelhető.Egyedülalakóparkok
esetében zsugorodott kismértékben, másfél százalékkal
ahitelállomány.Afinanszírozottingatlanokelhelyezkedése
szerintakülföldihitelektőkeösszege12százalékkalbővült
2023negyediknegyedévéhezképest.Azállományonbelül,
a szinte teljesegészébeneuróban fennállódevizahitelek
aránya2százalékpontosévesemelkedéstkövetően78szá-
zalékonállt2024.negyediknegyedévvégén(melléklet22.
ábra).Ahitelintézetekkereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthitel-állományában a nemteljesítő hitelek aránya
alacsony,3,7százalékottettki2024.évvégén.

24. 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 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.
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A projekthitel-kihelyezések 2024. évi bővüléséhez az ipa-
ri-logisztikai ingatlanokhoz kapcsolódó folyósítások járul-
tak hozzá a legnagyobb mértékben.2024soránösszesen
623milliárdforintkereskedelmiingatlannalfedezettfejlesz-
tésivagyvásárlásiprojekthiteltfolyósítottakahitelintézetek,
amelyazelőzőévazonosidőszakávalösszevetve36száza-
lékos(azárfolyamhatáskiszűrésemellett33százalékos)bő-
vüléstjelent(25.ábra).Azéveskibocsátásegynegyedétadó
ipariingatlanokesetében132százalékkalnőttafolyósított
volumen,valamintakiskereskedelemesetébenisalacsony
bázisról192százalékkalnőttahitelkihelyezés.Akibocsátás
20százalékátadólakópark-hitelekesetében9százalékkal
folyósítottaknagyobbvolumentabankok,mint2023folya-
mán.2024-benaz irodaházakfinanszírozásárafolyósított
hitelvolumen10százalékkalalulmúltaazegyévvelkorábbi
kihelyezéseket,amelybenazirodapiacotövezőkockázatok
isszerepet játszhattak.Akülföldi ingatlanokrafolyósított
hitelekvolumenealacsony2023-asbázisróljelentősen,115
százalékkalemelkedett2024-ben.Adevizahitelekújfolyó-
sításokonbelülirészaránya2024-ben71százalékottettki,
ami15százalékpontosévesemelkedéstjelent. Az építési 
célú folyósítások – 2023-hoz hasonlóan – 2024-ben is a 
teljes volumen kétharmadát tették ki, ez az arány az elmúlt 
két évben mintegy 10 százalékponttal meghaladta a 
2020–2022. évi adatokat. 2023-hoz képest az építési célú 
folyósítások 39 százalékkal, a vásárlási célú lehívások pedig 
30 százalékkal emelkedtek 2024-ben.

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekt-
hitel-folyósításain belül enyhén csökkent az intézményi 
koncentráció.2024.decembervégénahitelintézetiszek-
torprojekthitel-állománya15intézményközöttoszlottmeg,
aháromlegnagyobbállományúbankegyütt54százalékos
részesedésselbíraszektorszintűfennállótőkeösszegből(26.
ábra).A2024-esfolyósításokattekintve,aháromlegaktí-
vabbfinanszírozóbankaszektorszintűvolumen60százalé-
kátfolyósította,ez5százalékponttalkisebba2023.egészévi
adatnál.Afolyósításokatingatlantípusszerintmegbontva,az
egyesszegmensekenbelül63és85százalékközöttmozog
aháromlegnagyobbvolumentfolyósítóintézményaránya.
2024-benalegmagasabbkoncentrációalakásprojektekés
akiskereskedelmiingatlankategóriafolyósításaibanmér-
hető,aháromlegnagyobbvolumentfolyósító intézmény
rendre85és77százalékosrészesedésével.A2023.évifo-
lyósításokkalösszevetve,2024-benazegyébkategóriaki-
vételévelvalamennyiszegmensesetébenésösszességében
iskisebbkoncentrációfigyelhetőmegaháromlegaktívabb
intézményvonatkozásában.Irodákesetébencsökkentahá-
romlegnagyobbprojekthitel-volumentfolyósítóintézmény
folyósításokonbelüliegyüttesaránya,dealegnagyobbösz-
szegbenfolyósítóintézményé8százalékponttalemelkedett.

25. 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.

26. 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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2024. második félévben a piaci alapú forint projekthitelek 
átlagos kamata emelkedett, ami összetételhatásra vezet-
hető vissza.2024-benaforintbandenominált,újkereske-
delmiingatlan-hitelszerződésekkamataösszességében3,4
százalékponttalcsökkent,ésanegyediknegyedévben8,8
százalékottettki.Azévescsökkenésmellettaharmadikne-
gyedévbenazújforinthitel-szerződésekátlagoskamata1,3
százalékponttalemelkedett,abankközikamatbanebbenaz
időszakbanláthatócsökkenőtendenciaellenére(27.ábra).
Ezutóbbiafolyósításokösszetételérevezethetővissza,mi-
velaharmadikésnegyediknegyedéviforintfolyósításokon
belülmagas,rendre80és84százalékvoltajellemzőenma-
gasabbkamatlábú,lakóparkokhozéskiskereskedelmiingat-
lanokhozkötődőfolyósításoksúlya.Azeurohitelekkamata
2024negyediknegyedévéreévesösszevetésben0,6száza-
lékponttal5,5százalékracsökkent.

Az irodaházak és logisztikai központok finanszírozási szten-
derdjein a bankok közel ötöde szigorított, de előretekintve 
nem várható további szigorítás.AzMNBnegyedévesrend-
szerességgelelkészítettHitelezésifelmérésealapján2024
negyediknegyedévébenabankokrendre19és16százaléka
szigorítottazirodaházakésalogisztikaiközpontokfinanszí-
rozásifeltételeinaziparágatérintőkihívásokmiatt.Abevá-
sárlóközpontokéslakásprojektektekintetébenváltozatlanok
maradtakahitelfeltételekamegelőzőnegyedévhezképest
(28.ábra).2025elsőfélévéreelőretekintveabankoknem
szándékoznakváltoztatniahitelhezjutásfeltételeinegyik
üzletiingatlanszegmensbensem,amitkedvezőtőkehely-
zetükistámogat(melléklet24.ábra).

27. ábra
Az új, kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-
szerződések átlagkamata és a 3 havi bankközi 
kamatok
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Megjegyzés: Az adott negyedévben megkötött kereskedelmi ingatlan-
nal fedezett projekthitel-szerződések szerződéses összeggel súlyozott 
átlagos kamatlába. A bankközi kamat adatok negyedéves átlagok.
Forrás: EKB, MNB.

28. 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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2024 negyedik negyedévében egyedül a lakásprojektek 
esetében tapasztalták a bankok a hitelkereslet élénkülé-
sét, ami 2025-ben tovább erősödhet.AHitelezésifelmé-
résreadottválaszokalapján2024negyediknegyedévében
abankok42százalékaélénkülőhitelkeresletrőlszámoltbe
alakásprojektekfinanszírozásakapcsánakedvezőbbéváló
kamatkörnyezethatására,mígalogisztikaiközpontokeseté-
ben11százalékuk,azirodaházakesetébenpedig36száza-
lékuktapasztaltcsökkenőkeresletet.Aválaszadóintézmé-
nyekszerintavisszafogottabbkeresletmögöttazügyfelek
projektekreszántforrásainakcsökkenéseállhatott(29.áb-
ra).2025elsőfélévéreelőretekintvealakásprojektekiránt
abankoknövekvőaránya,57százalékavárerősödőhitelke-
resletetajavulóingatlanberuházásikedveredményeként,
mígalogisztikaiközpontokésirodaházakesetébenrendre
11és14százalékukahitelkereslettovábbimérséklődésére
számít.Abevásárlóközpontoktekintetében2025-benmár
élénkülhetahitelkeresletakorábbinegyedéveketjellemző
stagnálásután.

29. ábra
Az üzleti célú ingatlanhitelek iránti kereslet alakulása
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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

16Forrás:Cushman&Wakefield.

1. SZÁMÚ MELLÉKLET: A BUDAPESTI IRODAPIAC ALPIACAINAK BEMUTATÁSA16

BudapestirodapiacátaBudapestResearchForumadatgyűjtéseiakövetkezőnyolcalpiacrabontják(30.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 (North Buda): AII.,III.ésXII.kerületnagyrésze,afejlesztésekittiskisebbterületekrekoncentrálódnak.

30. ábra
A budapesti irodapiac alpiacai
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Forrás: Budapest Research Forum.
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•  Dél-Buda (South Buda): AXI.ésXXII.kerület.Ezenalpiacfejlődésébenazelérhetőfejlesztésiterületekkínáltakalterna-
tívátaVáciútiirodafolyosószolgáltatóközpontcélúirodabérlőinek,azonbanazalpiacmegközelíthetőségegyengébb,
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,iOPartners,
RobertsonHungary),akereskedelmiingatlanokbérletipiacántörténőszerződéskötéseket,akövetkezőtranzakciótípusok
szerintbesorolvagyűjtik:

•  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.
Anettóabszorpcióésabruttóbérbeadásközöttikülönbségetabérletmegújítások,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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Megjegyzés: Utolsó adatpont 2025. március.
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–december)
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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
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Megjegyzés: 2024. év 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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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. év 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 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 kereskedelmiingatlan-piac befektetési forgalma 
Európában
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Megjegyzés: Az adatok a következő országok befektetési forgalmát 
tartalmazzák: Ausztria, Belgium, Bulgária, Csehország, Dánia, Észtor-
szág, Egyesült Királyság, Finnország, Franciaország, Hollandia, Hor-
vátország, Írország, Lengyelország, Lettország, Litvánia, Luxemburg, 
Magyarország, Németország, Norvégia, Olaszország, Portugália, 
Románia, Spanyolország, Svédország, Svájc, Szerbia, Szlovákia, Szlové-
nia és Ukrajna.
Forrás: CBRE.

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

–30 
–40

–20 
–10
0 
10 
20 
30 
40 
50 
60

0 
200 
400 
600 
800 

1 000 
1 200 
1 400 
1 600 
1 800 
2 000 

%Mrd Ft

Likvid eszközök 
Ingatlanbefektetés 
Likvid eszközök aránya a nettó eszközértéken belül
(jobb tengely)
Likvidarány a hitelkereteket is figyelembe véve 
(jobb tengely)

20
09

. I
. n

.é
v

20
09

. I
II.

 n
.é

v
20

10
. I

. n
.é

v
20

10
. I

II.
 n

.é
v

20
11

. I
. n

.é
v

20
11

. I
II.

 n
.é

v
20

12
. I

. n
.é

v
20

12
. I

II.
 n

.é
v

20
13

. I
. n

.é
v

20
13

. I
II.

 n
.é

v
20

14
. I

. n
.é

v
20

14
. I

II.
 n

.é
v

20
15

. I
. n

.é
v

20
15

. I
II.

 n
.é

v
20

16
. I

. n
.é

v
20

16
. I

II.
 n

.é
v

20
17

. I
. n

.é
v

20
17

. I
II.

 n
.é

v
20

18
. I

. n
.é

v
20

18
. I

II.
 n

.é
v

20
19

. I
. n

.é
v

20
19

. I
II.

 n
.é

v
20

20
. I

II.
 n

.é
v

20
21

. I
. n

.é
v

20
22

. I
. n

.é
v

20
21

. I
II.

 n
.é

v

20
23

. I
. n

.é
v

20
22

. I
II.

 n
.é

v

20
24

. I
. n

.é
v

20
23

. I
II.

 n
.é

v

20
25

. I
. n

.é
v

20
24

. I
II.

 n
.é

v

20
20

. I
. n

.é
v

Forrás: MNB.

21. ábra
Nettó tőkeáramlás a hazai nyilvános 
ingatlanbefektetési alapoknál
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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 nagyságrendileg egynegyedével maga-
sabb projekthitel-állományt eredményez a CRR definícióhoz képest. 
2019-től a projekthitel-kitettség az ingatlanügyletekhez kapcsolódó 
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. 2025. januári válaszok alapján.
Forrás: RICS.

26. ábra
A befektetési és a bérleti konjunktúraindex alakulása
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Megjegyzés: 2025. januári válaszok alapján.
Forrás: RICS.

28. ábra
A kereskedelmiingatlan-piac értékeltségének helyzete
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Megjegyzés: 2025. januári 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. 2025. januári válaszok alapján.
Forrás: RICS.
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