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Magyarorszag f bb makrogazdasagi mutatéi és gazdasagi eseményei

Gazdasagi novekedeés

Az els ranézésre kedvetten adatot ellensulyozhatja ugyanakkor, hogy askenzusunkban
adodott 4.8%-kal szemben “csak"™ 4.1%-kal csokkent a

naptarhatassal kiigazitott GDP a tavalyi negyedigyedévben a
harmadik negyedévi 7.1%-0s hanyatlas utan.

A KSH és az Ecostat kozos gyorsbecslése alapjarelyagk
hibahatara +/- 0.2%-pont) Magyarorszag brutté hteranéke 4.0%-
kal, a naptari hatas kisesével 4.1%-kal csokkent tavaly oktobe
decemberben éves alapon. Ez jobb, mint az elekunszenzusban
adodott, de fontos latni, hogy az edjelzési nehézségek (pl. készletvéltozas és anatdisa) miatt
széles savban, -3.9% és -6.1% kozott szérodtaksldsek. Negyedéves alapon (a szezonalisan és
naptérhatassal kiigazitott adatok szerint) 0.4%4dslkkent a bruttdé hazai termék, azaz méar a
hetedik egymast kdveinegyedévben zsugorodott a magyar gazdasag tel@sje.

Bruttd hazai termek (GDP) alakulasa (%)
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Lényeges, hogy a tavalyi harmadik negyedévre vazdtknegyedéves alapu GDP-visszaeseést
1.8%-r6l 1.2%-ra modositotta most a statisztikaatal. Ek6zben viszont az éves alapu visszaesés
mértéke 7.1% maradt. A nemrég kozzétett magyar edigynegyedéves GDP-adat alapjan
elmondhato, hogy 2009 atlagaban a gazdasag teifsje 6.3%-kal, a naptari hatas kissével
6.2%-kal esett vissza szemben a hivatalos korméngtarejelzésben, illetve a nemzetkdzi
hitelcsomaggal dsszefligglokumentumokban szereph.7%-kal. Ez ndveli annak esélyét, hogy az
otodik hitelfelulvizsgalatot lezaré jov hétf i sajtétdjékoztatén valtozik a Nemzetkozi
Valutaalappal, illetve az EurOpai Bizottsaggal eajgtett magyar makrogazdasagi palya ahhoz
képest, mint ami a legutobbi e¢jelzés volt (januér végén benyujtott konvergeoi@gram).
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Bruttd hazal termeék (GDP) alakulasa (éves valtozas, %)
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Inflacio
Az lUzemanyagok dragulasa és a hatésagi aremeléggk idén januarban varatlan mértékben
ugrott meg Magyarorszagon az inflacidé. A elemkonszenzusban adoddott 5.7%-kal szemben
6.4%-ra ugrott januarban az éves alapu ardragukmeal Decemberben még 5.6%-0s volt az
inflacio.

Az elemzi konszenzusunkban adodott 6
januarban a fogyasztoi &rak Magyarorszag an. Az gjere esett tobbek k6zott a jovedéki ado tjabb
emelése, de nemcsak emiatt, hanem a: ~‘TP
Uizemanyagok ara Magyarorszagon. 5.
csatorna, szemétszallitas, stb.), ug
afaja.

Az inflacio s az arfolyam alakulasa

(Eves fogyasial arindex, iletve Fiieurd)
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Forras: KSH

Egyel re kérdéses, hogy ezen arvaltozasok mekkora résmd mar a januari inflacios
statisztikdban figyelembe venni a KSH. Mindenesatzeinflacios meglepetés mértéke alapjan jo
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enpre

eséllyel nagy részét elszamolhatta mar ezeknekni@zmény. Emiatt arra van kilatas, hogy a
kovetkez honapokban mérsékelten lassul az éves aremelkiggldée, majd juliustdl (amikor kiesik
az arindexbl az afa-emelés hatasa), meredeken zuhanni fog Rsyekére.

L e
oo = R
' L L |

Az inflacio alakulasa (éw/éw, %)
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Mindenesetre az elsrdnézésre jelens negativ meglepetést jelenfanuari inflacidugras mellett
két, inkabb nyugtatd hatasu tényét is érdemes Khazs2ves alapu maginflacios mutato 4.8%-rol
"csak" 5.1%-ra gyorsult és a negyedéves gzéuusitett (szezondlisan kiigazitott) maginflacio
1.5%-r6l mindossze 2.6%-ra emelkedett. &i¢ob) addt jelenti, hogy ha ugyanolyan tGtemben
folytatddnanak az aremelkedések éves sznteriyamieimult egy negyedévben, akkor is a 3%-0s,
ko6zép tavu jegybanki inflacids cél alattifpérizicsnlidtem addédna. Ez tehat azt jelenti, hogy a mai
inflacios adat monetéris politikai szendp@nthdl towéa sem indokolja a kamatcsdkkentési sorozat
leallitasat. A bizonytalan nemzetkozi piagi/korngetehat tovabbra is a donfontossagu ebben a

kérdésben.
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Arfolyamok

A jegybanki alapkamat Ujabb 25 bazispontos csoldsgme kedvezn, mérsékelt esddéssel
reagalt a forint, igy b egy hét elteltével ismét 270 ala kerllt az EUR/Hatfolyama. A forint
enyhe felértékeldése azonban inkabb a kedve#gios hatszélnek
koszdnhet. Az EUR/HUF szk kereskedési savjabol val6 kitorés
még varat magéra, érdemi irdnymutatas eggehem érkezik a
forint szamara a kulféldi piacokrol.

Kdzéptavon viszont a forint gyengilésére szamitazaklemzk a
koltségvetés oldalardl jelentkeproblémék miatt. A kormany altal
el rejelzett és az IMF hitel feltételeként vallalt Z&&s idei
allamhéztartasi hidnycél varakozasok szerint aamalivallalatok
konszolidacidja nélkil is nagyjabol 5% korll alakodjd. Ennek okai 1.) a 2009-es koltségvetés
kozmetikazasa miatt jelentkezdbblet (0,2%pont) 2.) a kincstari optimizmus, &el tervezett
elmaradé bevételek és alulbecsiilt kiadasok (0,3%@na vagyonado eltorlése (0,2%pont) 4.) az
onkorményzatok addéssagrendezése (0,5%pont). Angdnbé mélypontra, 5,75%-ra sullyedhazai
alapkamat tovabbi mérséklésére mar nem szamitaradr -a nemzetkdzi befektéthangulat
tovabbi javuldsa és a gordg, illetve dél-eur6pdandbk koltségvetési problémainak héattérben
maradasa esetén nem zarhato6 ki még egy 25 bazispgarnatvagas a tavaszi honapok soran.

A fontosabb devizak elmult havi teljesitménye (2fuar)

.es| CHF 2~
185 - - _'-_-_—1_.
184 -y I
N,
s N/
00202 2000205 2010.02. i3 y SOI0.0Z 14 20100217 2010.02.20 20100223
N
24| EUR
7 l—
272 e r
21— I 1
70 —
2010.02.02 2010.02.05 2010.02.08 2010.02.11 2010.02.14 2010.02.17 2010.02.20. 2010.02.22
2o L USD o | o —— L
158 I LJ
]
= |
154 |——

20000282 2010.02.05 20100208 2010.02. 11 2010.02. ¥4 2010.02.17 2010.02.20 2010.02.23
Forras: MNB

Realkeresetek

Az elmult évek legalacsonyabb éves bérndvekedéséerdecemberben az egyszeri kifizetédekt
tisztitva a versenyszektorban a Kozponti Statiartikivatal. Ez, amellett, hogy teret ad a Magyar
Nemzeti Banknak a kamatcsokkentésekre az inflacaszélyek korlatozottsaga miatt, ravilagit
arra, hogy a kiskereskedelmi forgalom idén az &4evben is "gyaszos" kilatasokkal bir. A KSH
adatai szerint a tavalyszig tarté Iétszamhizas utan az utdébbi hénapokéraéti fogydkdran van a
koltségvetesi szektor. A versenyszektorban meg iqitadtanak az elbocsatasok.
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enpre B
A novemberi 5.2% utan tavaly decemberben mind63$%4-kal novekedtek a versenyszektorban a
brutté rendszeres (azaz bénusz-, prémium- és jutafizetésektl mentes) keresetek a KSH adatai
szerint, amely az elmult évek messze leglassabb B&movekedését jelenti. A valsag, illetve a
korményzati megszoritdsok nagyon megnehezitettétl@atok gazdalkodasi kortlményeit, amely
sokak nominalis bérében, illetve munkaidejébeneitenh érhet. A rendszeres keretekre lefelé
irAnyul6 nyomas emiatt mar egy éve jol latszik kbl abran is. Ezt a mutatot a Magyar Nemzeti
Bank is kiemelten figyeli a kamatddntéseinél ésriasfadat is megesiti, hogy az inflaciés
veszélyek tovabbra is igen korlatozottak a kerbilaelyos gazdasagban, azaz van tere a tovabbi
kamatcstkkentéseknek. A decemberi bérstatisztigpjaat nem meglep hogy idén januarban
nagyon gyenge volt a kiskereskedelmi szezon adkkoellett is.

A hrutto rendszeres keresetek alakulisa

(& versenysTektorhan, éves vatozas, %)
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A tavaly novemberi éves szinten 3%=G6_bruttd bddosies a nemzetgazdasagban decemberben
stagnalasra valtott. Ez ugy adddott, hogy'mig aergrszféraban a novemberi 3.7%-0s nbvekedés
1.4%-osra lassult, addig a koltségvetési szektor@anovemberi 16.5%-0s zuhanas 2.4%-0s
csokkenésre szelidllt. Utdbbi komoly mozgas mogéttall, hogy mig 2008-ban novemberben,
addig tavaly decemberben fizették ki a jutalmakat kézszféraban. 2009 atlagaban a
nemzetgazdasagban a bruttd keresetek fél szazhlékiakedtek, ami nettdé értelemben 1.7%-0s
novekedest jelentett az adovaltozasok miatt. 2@00dves atlagban a versenyszféraban 4.3%-0s
volt a bruttdé béremelkedés, mig a koltségvetéditerean 7.9%-0s visszaesést regisztralt a KSH a
13. havi juttatas eltérlése miatt.

Tavaly decemberben az éves realbér-csokkenés aetgamdasagban a novemberi 4.8%-rél 3%-ra
mérsékl dott decemberben. Ennek alapjan az év egészébedlkeneset (a fogyasztoiar-index
4.2%-0s novekedése mellett) 2.4%-kal maradt ellaz eévit I. A versenyszféraban 0.2%-kal
emelkedett; a koltségvetési szféraban (démta 13-ik havi juttatas Kkifizetési szabdélyainak
valtozasa miatt) 8.3%-kal csokkent a realkeresel @z évihez viszonyitva.
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Redlkeresetek alakulasa (éves vditords, )
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Amint az varhaté volt, legutobbi Ulésén 25 bazigfmnminden eddiginél alacsonyabb szintre,
5.75%-ra csOkkentette a Magyar Nemzeti Bank ird@ykeamatlabat a monetaris tanacs. A tavaly
julius 6ta sorozatban mar nyolcadik egymast kdkeimatcsokkentést a kedvenflacios kilatasok
lehet vé tették, mikdzben a bizonytalanabb nemzetkozekief i kdrnyezet, illetve a magasabb
szintre emelkedett magyar orszagkockazati felartodsagra inthette a jegybankarokat. A
kamatdontési kozleménybaz deril ki, hogy a monetéris tanacs megitéléserg a nemzetkodzi
pénzigyi kérnyezet megnovekedett bizonytalansagst rez kiilt a kamatpolitika mozgastere. A
testilet jelzése a korabbi jelzésekkel 6sszhanghanamely szerint az inflacios és redlgazdasagi
kilatasok alapjan indokolt tovabbi kamatcsokkerdésitkor kerlilhet sor, ha azt az orszag kockazati
megitélése lehevé teszi.

Forras: KSH

Jegybanki alapkamat

Osszhangban a csaknem egyontdemz i varakozasokkal és a piaci arazasokkal, 25 baatsgo
kamatcsokkentést hajtott végre ma is a magyar mgylkamatdont testilete, amely a korabbi
honapokban "megszokott” 50 bazispontos tempd helyeét5-0s lépéskozt tavaly december éta
tartja.
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Tavaly év végén kerilt a figyelem kdzéppontjabaubagi, illetve a goérog allammal kapcsolatos
cs dkockazat, tovabba a gazdasagi fellendilésbe \rategiyengllése, amelyek egyéb ténydel
egyutt Ovatossagra intették a magyar jegybankarakah végrehajthatd kamatcsokkentések
mértékében. A forint azonban a bizonytalanabb kéretben is megleheten stabil maradt a 270-
275-0s tartomanyban az eurdval szemben.

A kamatdontés indoklasaban a monetaris tahacsyaéliedie, hogy a magyar gazdasag a 2009-es
mély recessziot koveen 2010 kozepél allhat, ismiét novekedési palyara. Az adok és dyabétt
arak emelése miatt atmenetileg magas iciiccicandsodik felében mar hatarozottan mérsehi

fog, és 2011-re varhatban az MNB gelja, ala csokkememzetkdzi pénzigyi piaci folyamatok
jov beli alakulasat tovabbra is jelestbizanytalansag ovezi.

2009 negyedik negyedévében folytatodott a GDP cmidde. A visszaesés mértéke ugyanakkor
szamotteven lassult, ami az élénkukuls kereslet nyoman fellendulexportnak készénhet A
bels kereslet azonban tovabb zsugorodik, amelynek kézétben a magyar gazdasag kilabalasa
csak késve kovetheti a fejlett orszagok és a r@gidasagait. A kulfoldi és a belféldi keresleti
folyamatok ellentétes tendenciai nyoman a kidgyensulyi pozicié tovabb javult, a folyo fizetési
mérleg egyenlege 2009 kodzepe Ota jelsntdbbletet mutat. Ez a kesség kozéptavon is
fennmaradhat, igy a kovetkezévekben a magyar gazdasag varhatoan nem szorsl kil
finanszirozasra.

A nemzetkozi befektet hangulat bizonytalanabba valt az elmult hénaphban,allamadosség
palydjanak fenntarthatésagaval kapcsolatos befekagigodalmak tobb fejlett orszag esetében is
el térbe kertiltek. A hazai pénzlgyi eszkdzok megielégyanakkor nem valtozott érdemben. A
gazdasag egyensulyi pozicidinak jelenjavulasa meérsékelte Magyarorszag seérilékenyséaget,
magas adossagallomanyok és a gyenge konjunkturdliatok azonban tovabbra is kockazatot
jelentenek. A kils sokkokkal szembeni sebezhs&tg mérseklése érdekében kilondsen fontos a
hosszutavon fenntarthato, fegyelmezett koltségvptdsika.

Allamhaztartasi hiany

Sem az idei elsnegyedévre (651.3 mrd Ft), sem az egész évre r(8d9Ft) egy honapja josolt
hianycélokat nem valtoztatta meg a legutobbi allantdrtasi sajtotajékoztatdja keretében kiosztott
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anyagokban a Pénzugyminisztérium. T6bb elerbecsléssel dsszhangban lefelé modosult példaul
az &fa- és a tarsasagi adobevételekre vonatkozéjedzés Ugy, hogy a kdzelmultban 0.6%-ra
0.3%-ra enyhitette az idei évi varhat6 recessaioreatkozo elrejelzést a tarca. A GDP-ekjelzés
javitdsa az exportkilatasok javulasaval fiigg 0samelynek afa-bevételi hatasa minimalis. Emellett
most tudtak pontosan figyelembe venni a 2009-eyastatokon nyugvo adobevételeket, mint
adobazist, tovabba az Alkotmanybirdsag vagyonad@®mitsolatos dontését.

Az allamhaztartas bevételei szempontjdbdl mosir@&daul a magannyugdijpénztarbdl az allami
rendszerbe visszalép tdmege.

A fenti fejleményeket figyelembe véve az alabbi wsithsokat hajtotta végre a tarca:
- kisebb tarsasagi, személyi j6vedelemadovalyilétfa-bevétellel szamol,
- ugyanakkor az Uj kamatpalya alapjan a varhatéatkiedasokat is visszavette,

-emellett az is segiti a hianycélok valtozatlanudradasat a PM szerint, hogy a decemberi 26
milliard utdn januarban 32 milliard forintot jelett bevételként az allamhéztartas szamara a
magannyugdijpénztarakbdl visszalkltal visszahozott tagdij,

-a vagyonadoéval kapcsolatos AB-dontés miatt kik§zel 50 milliard forintos tételt "zaroljak" a

stabilitasi tartalékbdl (ez Uj dontés, eddig nehetett errl tudni; a "zarolast" ugy kell érteni, hogy

ilyen mérték bevétel elmaradast allitanak szemhe ezzel adkkall és igy a hianyszamot ez a
dontés még nem befolyasolja).

A legutébbi elrejelzésekhez képest jelepenviltoztak a koltségvetési szervek kiadasai és
bevételei, de indoklasa szerint emogott aiapemiialmozodas, nem pedig valamilyen specialis gy
all. A 300 milliard forintos nagysagreptigrés mogott olyan tényeaz dominélnak, hogy egyik
koltségvetési szerv egy masikat biz MeQ egy aetdatat ellatasaval és ehhez pénzt is ad. Furcsa
ugyanakkor, hogy a két tétel nem egyisrma mértékb@iozik (netté értelemben 80 milliard
forintos a bevételi hatas), mikozben az éves hi@ngpwabbra is merev.

Munkanélkuliség

A november-januari idszakban 10,8 szazalékos volt a munkanélkiliségiMatgyarorszagon. Egy
honappal korabban 10,5, harom hénapja 10,4 szawaldk a mutatd, vagyis folytatodik a névekv
trend. Az aktivitas terén viszont kedveplyamatokat lathatunk.

A munkanélkiliségi rata emelkedése nem meglepetészakértk inkdbb csak az év kdzepére

varjak a mutatdo megallapodasat. A foglalkoztatgttedenleg a 10 évvel ezéli szinten all, 3,75
milli6 ember dolgozik ma Magyarorszagon.
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Kitart viszont az a kedvez tendencia, hogy az allasukat elvekztnem kertlnek ki a

munkaer piacrél, hanem a munkapiacon maradva varjdk azligtilséget. A foglalkoztatottak
szamanak csokkenése szorosan egyltt mozog a mikikaete szamanak emelkedésével, a

kordbbi években ez nem mindig volt igy.

Forras: KSH
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Bacs-Kiskun megye

Magyarorszag ingatlanpiaci elemzése
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Csongrad megye
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Budapest és Pest megye
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Békés megye
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Jasz-Nagykun Szolnok megye
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Tolna megye
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Irodapiac, bevasarlékézpontok, ipari ingatlanpiac 209-ben

Meglep tény, hogy a budapesti irodapiac rekord meértéklemilt 2009-ben: 333 506
négyzetmeternyi Uj irodat adtak at. Ez azonban anégjsag eltt vagy annak bevezeszakaszaban
megkezdett fejlesztések eredménye: 2010-ben mkr2&8a100, 2011-ben pedig mindéssze 47 200
négyzetméternyi Uj iroda atadasa varhatd, mikozetmt s fejlesztéseket leallitottak. Ehhez a
terllethez kotdnek az év jelens tranzakcidi is: megvasarolta sajat kdzponti ihddat a Magyar
Villamos M vek és a K&H Bank, és szlletett harom nagy alafgeribérlemény is: a Budapest
Bank a GTC Metro irodahazban, az OEP a Globe 13\mamint a Raiffeisen Bank az Akadémia
Centerben.

A jov eév Uj irodatertleteinek magas szamat leginkabimagyarazza, hogy tobb projekt atadasat
elhalasztottak. Ezzel egyditt tovabb majd a kihasznélatlansagi mutatd, amely az el&nszerint
elérheti a 20%-ot. A bérleti dijak tovabbra is al@tyan, atlagosan 10-14
eurd/négyzetméter koril alakulnak.

Az ezredfordul6tol zajlé bevaséarlokozpont:
domping mostanra aldbbhagyott. A tavaly
novemberben nyitott, 47 ezer
négyzetmeteres Ujbudai Allee minden
Uzletét sikerdlt kiadni, és rkodése a
kereskedk  visszajelzései  alapjan
sikeres. Idén egyetlen  nagyobb
bevasarlokdzpont atadasa varhato, az

ugyancsak huzott-halasztott, 34 ezer

A'azdasagi valsag mélypontjan vagyunk, innen
mai’ csak felfelé vezet az Ut. A gazdasag szinte

négyzetméteres Corvin Atriumé, 2011 maden teriletén enyhe ndvekedést, vagy

4 di Ikészil ¥ lagalabbis stagnalast predesztinalnak, kivéve a
s:zere p,e g € e§zu az 56, AL pénziigyi szektort, amelyre 2010-ben is
négyzetmeteres KOKI  Terminal. /~A visszaesés var. Latszik a reménysugar

legnagyobb kereskedelmi lancok tGhigsese

Magyarorszag felett

leallitotta a terjeszkedést, de megszenvedi ‘a

valsagot a kiskereskekl tobbsége is.
alacsonyabb kereslet hataséara

Az
azonban

olyan neiazetk

markdak is megjelennek a piacon, amelyek korabbhgzsggekbe Utkdztek. Mindemellett 2010-ben
nem varhato sok javulas ezen a téren — allitjmaltaany.

A magyarorszagi ipari ingatlanpiacon 2009-ben nkacksleti, mind kinalati szempontbdl szerény
aktivitas volt jellemz. A visszaesés kulonosen feit volt a 2008-as év utan, mely soran rekord
mennyiség raktarterilet kerilt bérbeadasra, és szamos (gkied adtak at. A globalis gazdasagi

valsag hatasara gyengllt az ipari kibocsatas,légisztikai szektor megrendelései - tobbek kozt az
autlipar gyengulése miatt - visszaestek.

Ezért az ipari ingatlanpiacon 2009 soran lecsoklantyj, illetve elbérleti szerzdéskotések
aranya, igy a tavalyi év egyértelen a szeraléshosszabbitasokrdl illetve Ujratargyalasokrd. El
pillantasra a kereslet 18%-0s visszaesése namk tsoknak az ipar latvanyos zuhanasanak
fényében. Mig azonban 2008-ban a szééshosszabbitasok aranya elhanyagolhat6 volt,ytaval
brutt6 kereslet tobb mint felét tette ki, vagyiskaresletet egyértelnen olyan tranzakciok
generaltak, amelyek nem jartak koltozéssel. Azirijletigény ersen lecstkkent a 2008-as szinthez
képest, 6sszesen 124.000 m2 nettd bérbeadas t@ntdrd 2008. évi érték kevesebb, mint fele.

A tavalyi évben a trend egyértelmavuldst mutatott. Ahogy vartuk, az ingatlanpiazektorok
kozil legel szor a logisztikai és ipari ingatlanok piaca kezdedgara talalni. Az utolsé negyedév
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soran megsziletett a magyar piac eddigi legnagybBdeti tranzakcioja is: a ProlLogis
szazhalombattai parkjdban 38.700 m2-re szkitt (j bérl. Bizakodasra adhat okot, hogy a
negyedik negyedéves Uj bérbeadas szintje egyaltaidnvolt gyenge, €s noha 2008-ban sikeresebb
honapokat zartunk, a december tavaly is jol alakult

Mivel a 2008 soran megkezdett épitkezéseket neitotédk le, 2009-ben tetemes mennyisér
raktartertletet adtak at 6sszesen 170.000 m2-ealaksony kereslet és a viszonylagsaij kinalat
kovetkeztében a kihasznélatlansagi rata 24% fokdlexdett nyaron, viszont az év masodik felében
az apado uj kinalat és ebd kereslet hatasara Ujra csokkenésnek indult. Deeexdgén a rata az
irodai kihaszndlatlansaggal egye22%-o0s szinten allt. Szamitdsok szerint 2010 d&deben
tovabbra is alacsony lesz az Uj kindlat szintje,aésév masodik felére sem varjak nagyobb
volumen spekulativ projektek inditasat. A kihasznalatlgmsata igy az év masodik felére 15-17
szazalék koruli értékre cstkkenhet. Amennyiben jeedet k kivarnak a nagyobb spekulativ
csarnokok épitésével, a kihasznalatlansag a 2008g@ivszintre csokkenhet. Bar ez még mindig
magas szint, a bérleti dijak csokkenésének mat getiaetne.

Budapesti ingatlanpiac (a hatranyosabb helyzetkeriletek)

A kevésbé keresett varosi kertletekben élingatlantulajdonosok sokaig reménykedtek benne,
hogy a megvaltozott hitelezési piac és a venldal fizet képességének jelerst csokkenése az
altaluk viszonylag olcsén kinalt, de nem éppenggleb helyeken lévingatlanok irAnyaba tereli a
keresletet. Egyes varosrészek csakugyan szalorddgipels lettek, de a korabbi lokacios trendek
sziklaszilardan tartjdk magukat. Noha a korabbgmle&bb jellemz keresési arsavhoz - a 15-25
milli6 Ft-hoz - képest mind az also, mind a felsatar legalabb 5 milli6 Ft-tal csdkkent, a piaci
tapasztalatok szerint a divatos és az egyaltalénkezesett varosrészek és ingatlantipusok listajan
szinte alig tortént atrendedés. A rossz hirutcakat és keruletrészeket még a gyakorlatiladgopad
lév kinalati arak ellenére sem igen valasztjdk a Wlsdhanem inkdbb beérik kisebb ingatlannal,
jobb kertletben.

A budapesti ingatlanpiacon évek o6ta tisztan elkiti@t ek a trendi, az atlagos és a kevésbé jo hir
kerlletek. Az évek Ota divatos, mewmarosrésznek szamité Xlll., XIV. és Xl. kerileesmncséje
nemcsak az volt, hogy az uniés csatlakozas idé€jgregesen indultak be az ingatlanfejlesztések,
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hanem az is, hogy a belvarosinal sokkal alacsonyaiiba kinalati arszint, a j0 kozlekedési
kapcsolatoknak hala nem volt "periféria" érzése ésavioknak, és kilondsebben rossz hir
koérnyékek sem voltak ezeken a terlleteken. Taldelemns koszonhet hogy a fenti helyszineken
még mindig vannak beruhazok, akik fantaziat lateaképitkezésben; jelenleg is tébb projekt
el készitése folyik - nem minden esetben a valsagdrhast vev arakon -, és a piaci forgalom
sem esett olyan mértékben, mint mashol a varosagy az orszagban.

Nem sok hasznot hiznak azonban a valsaghdl éseagjarél, a vevket az olcsébb lakasok felé
terel trendbl| azok, akik klasszikusan kevésbé keresett kornyégsbalnak lakast eladni.
Kdzvetit k tapasztalatai szerint példaul mar a VIIl. keridgiyes bels utcainak puszta neve is a
minimumra csokkenti az érdekl telefonhivasok idtartamat, nem beszélve a személyes
megtekintésr, amikor el fordul, hogy a vevjeldlt fel sem akar - vagy mer - menni az adott
ingatlanba.

Pedig a lakasarak ezeken a terlleteken mar alighatiének alacsonyabbak: sok 45-50
négyzetmeteres ingatlant akar 5 millio Ft kérubrars meg lehet venni - ami még egy vidéki panel
arat sem mindig éri el. A velt k6zil azonban leginkdbb a nagyon kispéket, a kérnyékhez
valamilyen okbdl ragaszkodokat, egyes befekiet, valamint idnként a tokéletesen tajékozatlan,
mas telepllést érkez vasarldkat lehet megfogni - baket sem mindig.

Az utobbi évek varosfejlesztési torekvéseinek kdbeben hosszl, szivés munka utan
novekedésnek fordult egyes, kordbban rossz kiirnyékek presztizse. Ezt a jelenséget az arak - a
tulkinalat miatt - nem azonos Utemben kovettékaBag miatt vékonyabb pénztarcaju vasarldk
tehat leginkabb itt tudnak elyos lzletet kotni, és ezek a terlletek lehetnekdzeptavban
gondolkod6 befektek terepei is. llyennek szamit példaul a IX. keriilgt szinte teljes utcak
Ojultak meg, igy ma mar egészen mas kép fogadjgvaket, mint négy-ot évvel ezdt - nem is
igen merul fel a kornyék neve a kerilendarosrészek listdjan. Az utébbi évek grandidzus
fejlesztéseinek kdszonhein mar a sokat szidott VIII. kerillet bizonyos részekilondsen a
belvaros felé esutcak - is szinte teljesen szalonképesek lettekmé viszonylag jutanyos - akar
190-210 ezer Ft-os négyzetméterenkénti - aron lefietlen szempontbdl elfogadhat6 ingatlant
vasarolni.
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A fenti tertletet jol ismer ingatlanosok szerint a feflésben lév varosrészekben az értekesités
szempontjabol a hdzszam is dotghet, mert sok olyan utca van, amelyeknek eggik feljesen
elfogadhatd, mig a masik fele inkabb a kertlekdtegoéridba tartozik, ami - esetenként haromszaz
meéteres tavolsagon belll - akar 30-50%-0s négyzetarékilonbséget is okozhat. A folyamatba
beleillik - bar a valtozas ott sokkal lassabban nv&gbe - tébb fvarosi lakotelep is: a kilencvenes
évek elején nem tul magasra értékelt Békasmegydadgmesten vagy Kbanyan az olcsébb
ingatlanok hamar veve talalhatnak, kilondsen a kis 6negl rendelkezk kérében.

Gazdaségi valsag ide, tulkinalat és jelsah csokken piaci forgalom oda: a budapesti kerlletek
kinalati arsorrendije alig-alig valtozott. A fela&l&zinte ugyanaz, mint két-harom évvel etzteklol

a belvéros és a budai hegyvidék, hatul a kevésséeratt pesti keriiletek. Mindez ingatlanszakiért
szerint jol jelzi, hogy a sok éves status quo-t nefry vilaggazdasagi valsag léptekils
kornyezeti valtozas sem tudja megtorni, vagyis ragailanpiac markans valtozasai ellenére sem
alakult at jelentsen annak szerkezete. Ebben egybehangzo6 vélemspgeht szerepet jatszott az
is, hogy - sokak varakozasaival szemben - Szlovaki&omaniaval vagy éppen Spanyolorszaggal
ellentétben Magyarorszagon nem durrant ki az iagathci lufi, mégpedig azért nem, mivel az
csak szk részpiacokon fuvodott fel.

Mér csak ezért sem érdemes abban reménykedni, dogysdg miatt a népszden varosrészek
hirtelen kapdsak lesznek; legalabbis az érdidd tomeges ndvekedése nem valdszivind a
vasarléi, mind pedig a befektétdontés helyes meghozatalahoz szikséges latndaiz teriilet
kozéptavu fejldési lehetségét, amely - legaladbhkis_a tervek szintjén - Badapgyre tobb rossz
hir kornyékén olt biztatd képet.

Magyarorszagi ingatlanpiac 2009-ben

A hasznalatba vett lakasok szama#2@08»azonoszadkahoz viszonyitva az eles masodik
negyedévben 15-18%-kal th majd a kovetkez negyedévekben 23-24%-kal csokkent. A
visszaeseés elsorban a lakossagi épitkezések terén mutatkozapttitéddel kevesebb lakas épilt
természetes személyek megrendelésére, és hasanjdan
csokkent a sajat hasznalatra készilt lakasok saama
vallalkozéi lakasépités, valamint az eladasra sta@sok
szama kismeértékben, 3%-kal csokkent. 2009-ben t@hbg
Uj lakést (az 0sszes 51%-at) vallalkozasok épattetAz
onkormanyzatok lakasépitési tevékenysége felilmala
el z évit, de még ez is kevesebb mint 200 lakast jetent
szinte csak (94%-o0s aranyban) Budapesten. Kozel
megdupldzodott a bérbeadas céljabdl tortépités, az 580
Uj bérlakas létrejottében mindharom épittetsoport részt
vallalt. A kivitelez i kdrben a lakossagi hazilagos kivitelezés visszagasa a legszembet bb:
az el z évhez viszonyitva 38%-kal kevesebb, 4100 Uj lad@dt fel ilyen modon, igy részaranya
13%-ra csokkent. Az Uj lakasok atlagos nagysagm89a 2008-as atlaghoz viszonyitva csekély
meértékben, 1 m2-rel csokkent. Az épitkezések terimegoszlasat tekintve tovabb sddott a
f varos szerepe, egyharmadat adva az orszagos |#kasél. Budapest mellett Baranya,
Csongrad és Somogy megyébenttna hasznalatba vett lakasok szama, 5-16%-kalérFej
Komarom-Esztergom és GyMoson-Sopron megyében az atlagosnal kisebb mérdsétikkenést
mutatnak az adatok, mig az orszag tobbi megyéjathag feletti visszaesés kovetkezett be.
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Forras: KSH

A lakasépitésre kiadott Uj engedélyek szama mindéepulléstipusban és minden megyében
csokkent, bar kulonbézmértékben. Fejér és Heves megyében fele annyiggdglyt sem adtak ki,
mint az elz évben, mig az ezen a téren is meghataroxdrbésban 38%-kal, a legkisebb
visszaesést mutatd Bacs-Kiskun megyében pedig 8%kkmesebbet. Az épitési szandék
visszaesése folytan az elmult 11 évet tekintve 29 volt a legalacsonyabb a lakasépitési
engedélyek szama. A negyedéves adatok tanUsagat szeisszaesés fokozatosan kovetkezett be:
az ev soran, az elsiegyedévben 12, a negyedikben 54%-kal kevesebhggdélyt adtak ki, mint
2008 azonos idszakaiban. Az Uj engedélyek év kdzbeni alakulasgiida nélkili, hogy tobbségét
az év els felében adtak ki, mig a masodik félevben csup@&k 88%-at.

A befejezett Udulépitések szama mar negyedik éve csokken, de a teljesebben 2009-ben. 508
0j Odal egységet vettek haszndlatba, 29%-kal kevesebbett 2008-ban. Az () Gdik a
korabbinal nagyobb, 82 m2-es atlagos alapterulépaltek. Az Udulépitési szandek is visszaesett,
610 adul éptiletben 1060 0j Udikgység épitésére kértek engedélyt, ami 21%-kalrabina 2008.
évit |.

2009-ben 4140 lakas szt meg, 10%-kal tobb, mint az azt megel évben. Budapesten
masfélszeres volt a ndvekedeés, stsban avulas és telepllésrendezés miatt. A megakasok
29%-a, a fvarosiak esetében tdbb mint a fele dnkorméanyzdtjdonban volt. Orszagosan
tekintve, a korabbinal kisebb mérdakasok szntek meg, atlagos alapteriletiik 64 m2 volt.
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Forras: KSH

A kiadott () épitési engedélyek szerint tébb minhlié 750 ezer m2 lakoépilet és 3 millio 360
ezer m2 nem lakéépllet épitését tervezik. Ablakek esetében ez 31, az utdbbiakat idet 26%-

visszaesés a 3 és tobb lakasos hazak korébenti@Tén-kal kisebb terlletet terveznek beépiteni,
mint a 2008-as szandékok szerint. Az () engedélgdgpjan igy a beépitendterilet felét
egylakadsos hazkeént tervezik, a 3 és tobb lakasoketég 38%-0s részaranyt képviselnek. A nem
lakdéplletek kozil a tervezett mgazdasagi eplletek dsszes hasznos alapterileteniabid0%-
kal, az ipari épuleteké kdzel 40%-kal kevesebigiygili elmult idszakban volt, mig a hivatali
épuletekeé tobb mint 10%-kal tdbb.
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1. szamu melléklet: A GKI prognozisa 2009-2010-re

A GKI Gazdasagkutat6 Zrt. progndzisa a magyar nemze

tgazdasag 2009-2010. évi folyamatairol

2008. |2009. I-XI. ho

1. A GDP volumenindexe (%) 100,6
2. Az ipari termelés indexe (6sszehasonlité aron, %) 98,9
3. Nemzetgazdasagi beruhdzasok indexe (6sszehasonlitd aron, %) 97,0
4. Az épitési-szerelési tevékenység indexe (0sszehasonlitd aron, %) 94,9
5. A kiskereskedelmi forgalom volumenindexe (%) 98,2
6. A kivitel valtozasanak indexe (folyé aron, euréban, %) 105,6
7. A behozatal valtozasanak indexe (folyé aron, euréban, %) 105,6
8. A killkereskedelmi mérleg egyenlege (milliard eurd) -0,2
9. A folyo fizetési és t kemérleg egyiittes egyenlege (milliard eurd) -6,6
10. Az eur¢ atlagos arfolyama (forint) 251,2

11. Az allamhaztartas hianya (pénzforgalmi szemléletben, helyi dnkormanyzatok nélkiil, milliard forint) | 909

12. A brutto atlagkereset indexe 107,5
13. Fogyasztoi arindex 106,1
14. Fogyasztoi arindex az id szak végén (el z év azonos honap = 100) 103,5
15. Munkanélkiliségi rata az id szak végén (%) 8,0

* 20009. I-11l. negyedév
** Eves tény
** 2009. IV. negyedév, tény

A tényadatok forrdsa: KSH, MNB, PM

W W w

.empireingatlan.hu

92,9*
80,9
92,9
96,0
95,0
79,6
73,2
4,2
1,7

2009.

2010.

(becslés) |(el rejelzés)

280,6**
918,6**

100,5

104,2**
105,6**
10,5%*

93,5
84
94

96,5
95
82
75
4,8
2,8

100,5

100
103,5
105
106
100
104
106
3,7
2,8
265
870
101
103,5
103
10,5

Forras: GKI
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2. szamu melléklet: Uj és hasznalt ingatlanok varhat@rvaltozasai

Az Uj ingatlanok aranak a kévetkez 12 honapban varhato alakulasara vonatkozé varakozik

(szazalékos valtozas a jelenlegi arakhoz képest)

Budapest Pest megyeNyugat-Magyarorszag| Kelet-Magyarorszag| Orszagos atlag

Lakoingatlan -2 (0) -1 (0) 0 (0) 0 (0) -1 (0)
Iroda -1 (0) 0 (0) -2 (0) 0 (0) -1 (0)

Uzlethelyiség 0 (0) 0 (0) 0 (0) 0 (0) 0 (0)
Raktar -4 (0) 0 (0) -2 (0) 0 (0) -2 (0)

Zardjelben*tz elr/-)2009. oktoberi - felmérés adatai
A hasznalt ingatlanok aranak a kévetkez T2470wapban varhato alakulasara vonatkozo varakozok

(szazalékos valtozas a jalenlegi arakhoz képest)

Budapest Pest megyeNyugat-Magyarorszag| Kelet-Magyarorszag| Orszagos atlag

Lakoingatlan  (-1) (-1) (-4,7) (-5) (-3)
Iroda -5 (-2) -3 (-2) -1 (-4) -7 (-3) -5 (-2,5)

Uzlethelyiség -4 (-2) 0(-2) -2,5 (-5) -3 (-3) -3 (-4)
Raktar -5 (-2) 0(-1) -4 (-1,5) 0 (-3) -3(-2)

Epitési telek -6 (0) -2 (0) 0(-1) 0 (0) -2 (0)

Zarojelben az ez - 2009. oktdberi - felmérés adatai
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3. szamu melléklet: Epitési engedélyek 2009-ben

2008. Q1-Q4-ben kiadott 2009. Q1-Q4-ben kiadott 2008. Q1-Q4-ben 2009. Q1-Q4-ben
Uj lakasépitési Uj lakasépitési hasznalatba vett lakasok [hasznalatba vett lakasok Eltérés
engedélyek szama (db) engedélyek szama (db) Eltérés (db) szama (db) szama (db) (db)
Bacs-Kiskun megye 1 006 924 - 82 950 630 320
Békés megye 510 261 - 249 649 349 300
Csongrad megye 1524 989 - 535 1262 1462 200
Osszesen 3 040 2174 - 866 2 861 2 441 420
2008. Q1-Q4-ben épitési 2009. Q1-QMken épitési 2008. Q1-Q4-ben épitési | 2009. Q1-Q4-ben épitési
engedélyt kapott engedéid kapott engedélyt kapott nem engedélyt kapott nem Eltérés
lakoéplletek szama (db) | lakéépuletek szapaab) Eltérés (db) |lakdépiletek szama (db) | lakéépiletek szama (db) (db)
Bacs-Kiskun megye 705 612 - 93 636 391 245
Békés megye 302 18% - 115 377 234 143
Csongrad megye 582 422 <4 - /160 470 320 150
Osszesen 1589 1221 - 368 1483 945 538
Forras: KSH
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4. szama melléklet: Epitett lakasok atlagos nagysaga

y Forras: KSH
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5. szamu melléklet: Forrasok

www.erea.hu
www.empireingatlan.hu
www.portfolio.hu
www.vilaggazdasag.hu
www.ksh.hu
www.mnb.hu
www.penzcentrum.hu
www.gki.hu
www.index.hu
www.ingatlanmagazin.hu
www.ingatlanhirek.hu
www.napi.hu
www.magyartokepiac.hu
www.origo.hu

HVG 2010. februar
2010. Figyel februar

Raiffeisen Bank Zrt. heti elemzések

www.empireingatlan.hu 29|10 1dal:



