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Magyarország f� bb makrogazdasági mutatói és gazdasági eseményei  
 

Magyarország gazdasági növekedése 
 
Miközben az elemz� k 0% és 3% közötti mérték�  gazdasági visszaesést jósoltak az idei els�  
negyedévre aközben nagy meglepetésre 0.1%-kal, a naptári hatás kisz� résével 0.2%-kal n� tt éves 
alapon a magyar gazdaság. Nemcsak ez jelent nagy meglepetést, hanem az is, hogy kiderült: 
negyedéves alapon már a tavalyi negyedik negyedévben is n� tt, igaz csak 0.2%-kal a magyar GDP, 
az idei els�  negyedévben pedig már határozott b� vülésr� l beszélhetünk (0.9%) a KSH és az Ecostat 
korlátozott információs tartalomra épül�  becslése alapján. Ez alapján a magyar gazdaság 
növekedése sorels�  a régióban, még a korábban a régió "kistigrisének" számító szlovák gazdaság is 
"csak" 0,8%-kal növekedett ebben az id� szakban. Az éves szint�  növekedést csak a második-
harmadik negyedév körülre várták a szakért� k. Az adatokra érkezett elemz� i reakciók azt emelik ki, 
hogy ezzel is bebizonyosodott: végét ért a magyar recesszió. 
 
A váratlanul jó idei els�  negyedéves magyar GDP-teljesítmény konkrét okai egyel� re nem ismertek, 
de valószín� síthet� , hogy a nettó export és a vállalati készletek feltöltésének hatása abban jelent� s 
szerepet játszott. Emellett az év eleji adóváltoztatások miatt a béradatok (nettó bérnövekedés), 
illetve a kiskereskedelmi forgalmi fejlemények is segíthettek valamennyit a GDP-teljesítményben.  
 
Eddig a KSH a tavalyi negyedik negyedévre 0.4%-os zsugorodást közölt a GDP-ben negyedéves 
alapon, most ez úgy változott meg 0.2%-os növekedésre, hogy közben az éves index (4.1%-os esés 
naptári hatással kiigazítva) nem módosult. 

 

Forrás: KSH 

A magyar GDP-adat annak tükrében is meglep� , hogy a legutóbb közzétett német, francia és olasz 
els�  negyedéves GDP-adatok közel a vártnak megfelel� en alakultak, bár kiemelend� , hogy hazánk 
legfontosabb külkereskedelmi partnere, Németország a várt 0.1%-os negyedéves zsugorodás helyett 
0.2%-kal b� vült. A francia GDP a várt 0.3% helyett azonban csak 0.1%-os b� vülést mutatott, míg 
az olasz a 0.4% helyett 0.5%-kal n� tt. Idén éves átlagban már valóban n� ni tud a magyar gazdaság, 
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igaz ennek mértéke várhatóan csak néhány tized százalékos lesz. A legnagyobb kockázatot erre a 
jóslatra az jelenti, hogy a most Európa-szerte kibontakozó kényszer�  költségvetési megszorítások 
(az államadósság kockázatok tükrében) fékezik a gazdasági aktivitást, illetve a pénz- és t� kepiaci 
feszültségek esetleg ismét hátrányosan érintik a bankrendszer hitelezési képességét/hajlandóságát. 
 

 

Forrás: KSH 

A legutóbb megjelent adatok alapján a magyar gazdaság nyújtotta a legmasszívabb növekedést az 
idei év els�  három hónapjában. A 0,9%-os növekedéssel megel� ztük még a korábban a régió 
"kistigrisének" számító szlovák gazdaságot is 1 tized százalékponttal. A cseh gazdaság 0,2%-kal 
gyorsult, a román gazdaság viszont továbbra sem tudott növekedni, a visszaesés viszont 0,3%-ra 
mérsékl� dött. A lengyel GDP adatot általában jóval kés� bb publikálja a helyi statisztikai hivatal. 

 

 
Évesített ütemben a szlovák gazdaság pattant fel leger� sebben, 4,6%-kal, a cseh GDP követi 1,2%-
kal. A román gazdaság továbbra is visszaes�  volt, 2,6%-os éves csökkenéssel. Az összehasonlítási 
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alap viszont ez esetben a válság legmélyebb id� szaka, 2009 els�  negyedévében a visszaesés 
Szlovákiában 5,7%-os volt, Romániában pedig 4,6%. 

Infláció 
 
A márciusi 5.9 százalékról a februárban is mért 5.7 százalékra csökkent vissza az éves alapú 
fogyasztói infláció Magyarországon. Áprilisban a KSH adatai szerint az egyhavi átlagos 
fogyasztóiár-emelkedés 0.5% volt. A maginfláció havi alapon mindössze 0.1 százalékkal, míg éves 
összevetésben 4.3 százalékkal emelkedett. Utóbbi tavaly június óta a legalacsonyabb ütem.  

 

Forrás: KSH 

Még ennél is figyelemre méltóbb, hogy a negyedéves évesített (szezonálisan kiigazított) 
maginfláció mindössze 0.7 százalékra mérsékl� dött. Ez azt jelenti, hogy az elmúlt három hónap 
árfolyamatait éves szintre kivetítve és a szezonális elemeket figyelmen kívül hagyva minimális, 
(2006 eleje óta nem tapasztalt lassú) áremelkedés következett be Magyarországon. Ez továbbra is 
teret ad a Magyar Nemzeti Banknak a kamatcsökkentési sorozat folytatásához, de a nemzetközi 
pénz- és t� kepiaci turbulencia, az emiatt gyengül�  forint ezt akár el is halaszthatja egy id� re. 
Nemcsak az aktuális piaci helyzet, hanem az inflációs kilátások is óvatosságra inthetik a monetáris 
tanácsot, hiszen amint a tegnapi elemz� i körkép rámutatott, február óta egy százalékponttal 
emelkedett az idén decemberre adott éves inflációs el� rejelzés konszenzusa, és immár 3.4 
százalékon áll a 3 százalékos jegybanki cél mellett. 
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Sz� k sávban ingadozik a forint 
árfolyama az elmúlt id� szakba. 

 

Forrás: KSH 

Árfolyamok 
 
Az európai adósság-válsággal kapcsolatos feszültségek hatására az elmúlt héten feljebb tolódott az 
EUR/HUF kereskedési sávja a 277-282 közötti tartományba. A 
monetáris tanács tagjai (Király Júlia és Bihari Péter) az 
el� z�  hetekben megosztott nyilatkozatokat tettek az 
alapkamat további csökkenthet� ségét illet� en, és 
várhatóan a jöv�  hétf� i kamatdönt�  ülésen (május 
31-én) sem lesz egységes az MNB monetáris 
tanácsa, de várakozások szerint a jelenlegi forint-
árfolyam mellett megszakad a jegybank 10 hónapja 
tartó kamatcsökkentési sorozata. A forint 
árfolyamát rövid távon továbbra is alapvet� en a 
nemzetközi hangulat határozhatja meg: az európai 
feszültségek fennmaradásával ismét meglátogathatjuk 
a korábbi hetekben tapasztalt (285 körüli) mélypontokat, de 
tartósan nem számítanak az elemz� k a jelenlegi forint-
árfolyamnál jelent� sen gyengébb szintekre. Az EUR/HUF vélemények 
szerint jó helyen van a 275-285 közötti szinteken, és még nem ró elviselhetetlenül nagy terhet a 
forint er� södésében érdekelt gazdasági szerepl� kre, ezért a kormány és a jegybank számára is 
elfogadható. Az el� ttünk álló hónapok során a hazai kockázatok feler� södése miatt (magasabb 
államháztartási hiánycél, kormány-jegybank közötti konfliktus fennmaradása) nem számítanak az 
elemz� k érdemi forint-er� södésre. 
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A fontosabb devizák elmúlt havi teljesítménye (2010. május) 
 

 
Forrás: MNB 

Reálkeresetek 
 
Márciusban rég nem látott mértékben, 8,6 százalékkal haladta meg a keresetek reálértéke az egy 
évvel korábbi szintet. A jelenség mögött egyrészt az adócsökkentés hatására megugrott nettó 
keresetek, másrészt a költségvetési szerveknél foglalkoztatottak kereset-kiegészítésének második 
részlete állnak. Meglepetésnek mondható, hogy a versenyszektor megfigyelt körében márciusban 
emelkedett a foglalkoztatottság. Mindez meger� síti azt az érzésünket, hogy a jó els�  negyedéves 
GDP-növekedési adat mögött részben már a bels�  kereslet élénkülése is állhat. 
 
Az els�  három hónap adatai alapján megállapítható, hogy az év elején bevezetett személyi 
jövedelemadó-adócsökkentés hatására a bruttó és a nettó bérek növekedési üteme között b�  6 
százalékpontos rés nyílt. Az els�  negyedévben összességében a bruttó (adózás el� tti) keresetek éves 
alapon 5,7 százalékkal emelkedtek, addig a nettó fizetéseknél már 11,9 százalékos növekedést mért 
a Központi Statisztikai Hivatal. 
 
Az inflációtól tisztított mutató így aztán szépen megugrott az év elején, amit további jelent� s 
mértékben segített a költségvetési szektorban januárban és márciusban folyósított 
keresetkiegészítés. Ez meg is látszik az adatokon: az állami szférában az els�  negyedévben 8,9 
százalékos volt a reálbér-növekedés. Mivel az eseti kifizetések sora ezzel véget ért, várhatóan a 
következ�  hónapokban ez a mutató folyamatosan csökken majd. A nominális bérbefagyasztás miatt 
a költségvetési szegmensben innent� l kezdve csak az adócsökkentés áldásos hatását nyerik meg az 
alkalmazottak. Igaz, a bérszint miatt az adócsökkentés hatásai átlagosan itt er� sebb, mint a 
versenyszférában.  
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Forrás: KSH 

Eközben azért - legalábbis az elmúlt évekhez képest - nem panaszkodhatnak a versenyszektorban 
dolgozók sem. A 4,2 százalékos reálkeresetnövekedés esetükben is javulást jelent. A mutatók az év 
második felében egyébként tovább javulhatnak, hiszen az éves inflációs mutató várhatóan több 
százalékponttal esik. A bérfolyamatok makrogazdasági szempontból is kedvez� ek. Az infláció 
szempontjából fontos, hogy a versenyszféra rendszeres bruttó kereseti dinamikája nem indult el 
felfelé, a mostani 5-6 százalékos mértékkel valószín� leg s jegybank hosszabb távon is kiegyezne, 
hiszen nem jelent inflációs nyomást költségoldalról. Ugyanakkor persze kockázatként jelen van, 
hogy vajon mennyire tekinthet�  tartósnak a mély recesszió által lenyomott bérnövekedési tempó.  
 

 

Forrás: KSH 

Növekedési szempontból fontos tényez�  lehet a bels�  kereslet b� vülésére utaló egyre több jel. A 
magas bérdinamika és a kiskereskedelmi forgalom várakozásokat meghaladó dinamikája arra 
utalhat, hogy nem csupán a nettó export és készletfeltöltés okozta a meglepetést az els�  negyedéves 
GDP-növekedésben, hanem akár a fogyasztás is meglódulhatott kissé. Mindez azt is jelentheti, hogy 
a szigorú költségvetési politika mellett (tehát kiadásokkal ellensúlyozott) adócsökkentés hatékony 
konjunktúrakezelési módszernek bizonyulhat, nem szükséges további kockázatos keresleti 
impulzusokat adagolni a rendszerbe. 
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Jegybanki alapkamat 
 
Tíz egymást követ�  havi, összesen 425 bázispontos kamatcsökkentés után ma úgy határozott a 
Magyar Nemzeti Bank monetáris tanácsa, hogy nem mérsékli tovább az 5.25 százalékon álló 
irányadó kamatlábat. A fejlemény nem meglep� , a piac dönt�  többsége ezt a kimenetet várta, noha 
volt rá esély, hogy a hét tagú testületben minimális többséggel esetleg mégis a további 
kamatcsökkentés felé billen a mérleg. Továbbra is változatlan formában szerepelt a közlemény 
végén a további kamatpályára utaló mondat, eszerint "További kamatcsökkentésre akkor kerülhet 
sor, ha azt az inflációs kilátások és a kockázati megítélés is lehet� vé teszik." 

 

 

Forrás: MNB 

Államháztartási hiány 
 
A Pénzügyminisztérium saját el� rejelzésében megfogalmazott 81.9 milliárd forintos hiánnyal 
szemben mindössze 27.1 milliárd forintos, deficit jött össze áprilisban az államháztartásban. Ezzel 
az els�  négy hónap összesített hiánya - 637 milliárd forint - a teljes éves hiányel� irányzat 72.5 
százalékát teszi ki. A 27 milliárd forintos deficit úgy alakult ki, hogy a központi költségvetésben 
41.5 milliárd forintos hiány, az elkülönített állami pénzalapoknál 16.4 milliárd forintos többlet, a 
társadalombiztosítás pénzügyi alapjainál pedig 2 milliárd forintos deficit keletkezett.  
 
Egy éve 38, míg két éve áprilisban 14 milliárd forintos deficit alakult ki az államháztartásban. 
Amint az alábbi els�  ábrán látszik, idén az államháztartási hiány éven belüli lefutása eddig nem 
mondható kedvez� tlennek, bár nem tudható, hogy az ezt elér�  intézkedések (feszes kiadási 
gazdálkodás, pl. a MÁV lefojtott havi támogatási összegei, önkormányzatok támogatásának 
tervezett csökkentése) mennyire lehetnek tartós intézkedések. 
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Forrás: PM 

A pénzügyi tárca a saját, hangsúlyozottan óvatos bevételi terveinél rendszerint kedvez� bb 
adóbevételi adatokat tesz közzé azt hangsúlyozva, hogy a bevételek irányából nem fenyegeti 
különösebb veszély az idei évre kit� zött, a GDP arányában 3.8%-os államháztartási hiánycél 
elérhet� ségét. Az Európai Bizottság a legutóbb közzétett gazdasági prognózisai között 
Magyarország számára 4.1%-os idei deficitet jósolt, míg Matolcsy György leend�  gazdasági 
miniszter 4.5-6.5% közötti várható hiánytartományt jelölt meg. Nagy kérdés azonban, hogy a 
nemzetközi hitelcsomagot biztosító szervezetek mennyire lesznek toleránsak hazánkkal a 
megemelend�  hiánycél kapcsán. 
 

 

Forrás: PM 

Munkanélküliség 
 
2010. február-áprilisi id� szakban a 15-74 éves foglalkoztatottak létszáma 3 millió 731 ezer, a 
munkanélkülieké 497 ezer f�  volt, ami 11,8%-os munkanélküliségi rátát jelentett. A január-márciusi 
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id� szakban ugyanekkora volt a mutató, vagyis az év eleji jelent� s megugrás után ezúttal nem 
folytatódott a munkapiaci romlás. 
 
A vizsgált id� szakban a 15-64 éves népesség 62%-a volt jelen a munkaer� piacon, ez a mutató 
alakult a válság idején a legbiztatóbban, hiszen az inaktivitás, a munkapiacról való végleges 
kivonulás nem volt megfigyelhet� . A foglalkoztatottak létszáma ebben a korcsoportban 2010. 
február-áprilisban átlagosan 3 millió 702 ezer f�  volt, ami 34 ezer f� vel elmaradt az el� z�  év azonos 
id� szakától, de biztató, hogy 14 ezerrel több, mint az el� z�  3 hónapi (a 2010. január-márciusi) 
érték.  

 
 

Forrás: KSH 

A munkanélküliek létszáma 497 ezer f�  volt, 85 ezer f� vel több, mint egy évvel korábban, de az 
el� z�  3 hónaphoz viszonyítva számuk már nem mutat növekedést. A munkanélküliségi ráta 11,8%-
os értéke 1,9 százalékponttal haladta meg az el� z�  év azonos id� szakának értéket. 

 

Forrás: KSH 
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A mostani adatok a romló tendencia megtorpanásáról árulkodnak, de arról egyel� re korai lenne 
beszélni, hogy itt a fordulata munkapiacon. A szakért� k úgy gondolják, hogy a válság idején (a 
visszaesés mértékéhez képest) önmérsékletet mutattak a vállalatok a leépítésekben, ebb� l viszont az 
következik, hogy lassabban is indul el majd a munkapiaci konjunktúra. Így amennyiben a mostani 
számok mégis fordulópontot jelentenének, az nagy meglepetés lenne. 
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Magyarország ingatlanpiaci elemzése 

Bács-Kiskun megye 
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Budapest és Pest megye 
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Jász-Nagykun Szolnok megye 
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Tolna megye 
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Lakásépítések Budapesten és Pest megyében 
 
A közép-magyarországi régióban az év els�  három hónapjában 18%-kal, míg országosan 26%-kal 
kevesebb lakást vettek használatba, mint az el� z�  év azonos id� szakában. A lakásépítéseket 
tekintve a térség szerepe továbbra is meghatározó, az országban átadott lakások közül minden 
második a régióban épült. Az els�  negyedévben a kiadott új építési engedélyek száma a régióban 
5%-kal, az ország egészében 30%-kal maradt el a tavalyitól. 
 
Budapesten 2010 els�  negyedévében 1510 lakás kapott használatbavételi engedélyt, 20%-kal 
kevesebb, mint egy évvel korábban. Az építtet� i kört tekintve a vállalkozások az el� z�  évinél 18%-
kal, a természetes személyek 13%-kal kevesebb lakás építésére adtak megbízást. Az értékesítésre 
szánt lakások aránya 84%-ról 58%-ra mérsékl� dött, ugyanakkor a korábban elenyész�  számú, 
bérbeadásra épül�  lakások aránya elérte a 24%-ot. Az építési formát tekintve jelent� sebb 
átrendez� dés a lakóparki és a többszintes többlakásos építkezések között zajlott, az el� bbi formában 
épült lakások aránya 14 százalékponttal, 25%-ra emelkedett, az utóbbiak részesedése 10 
százalékponttal, 60%-ra esett vissza. Az átadott lakások átlagos alapterülete 73 m2 volt, 6,8 m2-rel 
nagyobb, mint 2009 els�  negyedévében. Az új lakások között az el� z�  évinél kisebb részt 
képviseltek a 40 m2 alatti és a 60–80 m2 közötti alapterület� ek, jelent� sen n� tt viszont a 40–60 m2 
közötti és a 80 m2-nél nagyobb lakások aránya. A 2009. I. negyedévinél kevesebb lakás épült egy-, 
két- és három szobával, a négy és több szobával átadott lakások száma viszont emelkedett, és 
részesedésük az építkezéseken belül az el� z�  évi 19%-kal szemben elérte a 25%-ot. A építésügyi 
szakhatóságok a vizsgált id� szakban 2710 új lakás építésére adtak engedélyt, 30%-kal többre, mint 
egy évvel korábban. 
 
Pest megyében az év els�  három hónapjában a 2009 els�  negyedévinél 15%-kal kevesebb, 1132 
lakás épült. A természetes személyek 7,4%-kal, a vállalkozások 25%-kal kevesebb lakás építésére 
adtak megbízást. Ezzel összefüggésben csökkent az értékesítésre, és n� tt a saját használatra épült 
lakások részesedése, a saját használatra épült lakások aránya elérte az 57%-ot. Az építési formát 
tekintve a családi házas építkezések és a többszintes többlakásos formában épült lakások aránya 
emelkedett, a többi építkezési forma részaránya csökkent. Az új építés�  lakások szobaszám szerinti 
összetétele is változott; a két- és a háromszobás lakások részesedése n� tt, az egy-, valamint a négy 
és több szobásoké csökkent, utóbbiak aránya továbbra is 50% felett alakult. A lakások 
nagyságkategória szerinti összetételében lényeges változás nem történt, a 100 m2 feletti lakások 
továbbra is négytizedes arányt képviselnek. Az átadott lakások átlagos alapterülete 105 m2 volt, 1,8 
m2-rel nagyobb, mint a tavalyi els�  negyedévben. A megyei építésügyi szakhatóságok 2010 els�  
negyedévében 1013 új lakás építését engedélyezték, 45%-kal kevesebbét, mint egy évvel korábban. 
 

Forrás: KSH 
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Magyarországi ingatlanpiac 
 
Az ipar magához térése együtt jár a logisztikai ingatlanpiac feléledésével, amit az alacsony belépési 
korlát, az elérhet�  telekárak és a beruházási volumen a közepes magyar fejleszt� k számára is 
elérhet� vé tesz. Ennek ideje azonban már sokkal kevésbé megjósolható, mert a válság utórezgései 
még sokáig érezhet� ek lesznek, Portugália, Olaszország, Spanyolország fenyegetettségére és az 
esetleges kínai ingatlanlufi kidurranására 2010-11-ben. A logisztikai piaccal kapcsolatban azonban 
megjegyezend� , hogy az nagyon mélyr� l, 21 százalékos üresedési rátáról indul, és nagyon éles 
verseny jósolható, úgyhogy itt valószín� leg hosszú távon is kiegyenlített lesz a kínálat. A 
fellendülési sorrendre a lakóingatlan-szegmens. Ennek f�  oka, hogy az új kínálat 2005-höz képest 
65 százalékkal csökkent, sok külföldi kivonult, többen a szerkezetkész állapotnál álltak le. 2009 
végén kb. 5500 lakás várt eladásra Budapesten, ez év végére 3500-ra csökkenhet, Budapesten pedig 
legalább 10 ezer új lakás kellene évente az állomány szinten tartásához. 
 
Az igény megvan a piacon, akár a fizet� képesség is, az óvatosság miatt azonban sokan visszatartják 
magukat. Ugyanakkor ha a finanszírozás javul és a kormányzati intézkedések is segítik a vásárlást, 
akkor ez egy ígéretes piac lesz. Az elmaradt építkezések miatt 2011-re kész lakásokból min� ségi 
hiány alakul ki, s mint mondta, a gazdaságélénkítés logikus válasza lenne a lakásépítés serkentése. 
Mindazonáltal az el� értékesítési követelmények szigorodása 
miatt jelent� sen csökken�  projektmérettel kell számolni. 
Középtávon azonban normalizálódás várható. 
 
Nem így az irodapiacon, ahol 2010-ben ijeszt�  a 600-650 
ezer négyzetméternyi üres terület, ennél még inkább az új 
épületek 90 százalékos üresedése. Ha a saját tulajdonú 
irodák terén elindul a mozgás, annak is lesz hatása a piacra, 
mert a hátrahagyott terület újabb átrendez� déshez vezet. A 
nettó bérbeadás tavaly negatív tartományban volt, idén már 
20 ezer négyzetméterrel n� tt, de továbbra is óriási a 
kontraszt. Egy egészséges, 10 százalékos üresedéshez 3 évig évi 120 ezer négyzetméter nettó 
bérbeadásra van szükség, addig azonban tetszhalott az irodapiac. Lehet, hogy a spekulatív piac ezt 
követ� en is az lesz, és csak az igény szerinti (Built to suit, BTS) projektek "hátán" mernek majd 
plusz 30-40 százaléknyi üres területet megkockáztatni a fejleszt� k. Lassú lesz a gyógyulás, a 
középtávú kilátások is elég súlyosak, de ha beindul a gazdaság és a piac felszívja az irodákat, akkor 
a bérleti díjak biztosan n� ni fognak. Ezért Tatár azt javasolja, hogy most, a jelenlegi árszinten kell 
letárgyalni a BTS-szerz� déseket. 
 
Kiskereskedelmi projektb� l 430 ezer négyzetméternyi vár indulása, a kereslettel azonban baj van, s 
ez várhatóan 2011-ben sem változik még. Ugyanakkor míg 2009-ben bizonyos nagy láncok nem 
terjeszkedhettek, 2010-ben már érdekl� dnek, de rendkívül óvatosak. További probléma, hogy az új 
bevásárlóközpontok nyitásakor a kisebb keresked� k helye üres, pedig � k hozzák a nagyobb 
bevételt. Amíg ugyanis egy kulcsbérl� nél 14-15 eurós bérleti díjról beszélünk négyzetméterenként, 
addig egy kis bérl� nél ez 40-60 euró, s ha �  hiányzik, akkor nincs, aki elvigye a fejlesztést. 
Prognózisa szerint "Retail is detail", vagyis a kiskereskedelem is a részleteken múlik, és csak a 
nagyon jó helyen, jól összerakott, körültekint� en megtervezett üzletek fognak m� ködni. 
Finanszírozásról nem beszélek, mert az nincs, kérdés, hogy 2011-ben lesz-e. Enélkül nem lehet egy 
ilyen t� keigényes iparágban m� ködni, így tetszhalottak vagyunk. Úgy látja, befektetési 
szempontból 2011 még sokat nem ígér, de legalább már rajta vagyunk a befektetési térképen. Most 
még bajban lév�  projekteket keresnek erre összegrundolt alapok, ám nem nagyon találnak, éppen 
azért, mert a bankok igyekeztek nem bedönteni a partnereiket. Jó jel a piacon az Allianz 
megjelenése, s az infláció felgyorsulása is segít az iparágon. 
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Magyarországi földpiac 
 
Ahogy az árakat szinte mindig, úgy a földárakat is a kereslet és a kínálat határozza meg. A kínálati 
oldal egyrészr� l rendívül nagy: a kárpótlás és a részaránykiadás során a mez� gazdasági területek 
90%-a magánkézbe került, ami a szántó területek esetében 4 millió hektárt jelent, 2-2,5 millió 
tulajdonossal, akik szabadon dönthetnek tulajdonukról. 
 
A magas részarány azonban azt is jelenti, hogy rendkívüli mérték�  a kistulajdonok és a kis 
tulajdonosok aránya (98%), míg nagyobb méret�  tulajdonok alig vannak (30-40 hektártól fölfelé), 
noha mind a gazdálkodónak, mind a befektet� nek ezek lennének a természetes célpontok. Itt tehát 
hiány van. A 4 millió hektár magántulajdonú szántó mai értéke kb. 2.500 milliárd Ft. A keresletre 
Magyarországon speciálisan a szabályozás hat, mert a Földtörvény 1994. óta kizárja a jogi 
személyeket a földvásárlásból. A piacgazdaságban pedig a t� ke és a finanszírozás tipikusan a cégek, 
nem a magánszemélyek mögött vannak. Ennek következtében a földárak a hírek és a szabályozási 
kilátások fényében gyorsabb-lassabb emelkedést mutatnak. A 10 hektár alatti tulajdonok árai 50-60 
%-kal alacsonyabbak lehetnek a nagyobb területek árainál. 
 

Szántóföld hektárárak (ezer Ft/ha)  

 
 
A fenti táblázat az 50-500 hektár közötti, átlagos min� ség�  szántóföldre vonatkozó átlagárakat 
mutatja, amelyek körül +/- 50-150 eFt/ha szórás lehetséges. A számok azt mutatják, hogy ennyiért 
érdemes illetve lehetséges volt földet venni egy adott területen. Megfigyelhet�  a 2004-es EU 
csatlakozásig tartó, illetve a 2008-tól, a válságtól kezd� d�  áremelkedés.  
 
Méret: Minél nagyobb egy terület (egy vagy több 
összefügg�  tábla), annál értékesebb. Egy 
mez� gazdasági gép teljesítménye 10-25 ha/nap. Egy 
távolabbi gazda (10-50km) csak 50 ha fölötti terület 
esetén lehet bérl�  vagy vásárló.  
 
Egybefügg� ség: Ha a táblák egybefügg�  területet 
képeznek, ez értéknövel�  tényez� . Ha a táblák között 
egy-két idegen tulajdonú tábla van, ez nem nehezíti a 
termelést (vagy a bérbeadást). 
 
Országrész: Az árak Ny-ról K felé még csökkennek, de ma már egyre kevésbé számít a földrajzi 
régió, inkább az ár/érték arány számít. Adottságok: Ide tartozik a felszín (domborzat, vízfolyások), 
a talaj (típus, szerkezet, vízháztartás), a megközelíthet� ség (burkolat, település távolság), az 
infrastruktúra (település távolság, közm� vek, épületek) és az öntözhet� ség (kutak, vízfolyások, 
közm� vek).  
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Ha egy gazdának jelenleg kb. 30-40 eFt/ha m� ködési jövedelme és kb. 30-40 eFt/ha támogatási 
bevétele van, akkor 15 év alatt ebb� l egy mai 1 millió Ft/hektáros földvásárlás is megtérül, 
miközben a föld ára növekedhet és mivel nem amortizálódik, az id� szak végén a maradványérték 
igencsak nem nulla. Úgy is megközelíthetjük, hogy aki földet vesz és megm� veli, örökjáradékot 
vesz, aminek a képlete: járadék per kamatláb, tehát pl.: 70.000/5%=1,4 millió Ft. Ma ezt a 
közgazdasági értéket színezi, hogy ha egy adott területen elfogy a megvehet�  föld (nem b� víthet�  
eszköz), akkor ott monopolár alakulhat ki, azaz annyit kérnek érte, amennyit "nem szégyellnek", 
mondjuk akár 50-100%-kal magasabb árat. A derogáció utáni id� szakra 1,5-2,5 MFt/ha közötti árak 
lesznek jellemz� ek a nagy területekre (10-500 ha) és 1 MFt/ha alatti árak a kicsi és az osztatlan 
közös tulajdonokra. 
 
Magyarországi ingatlanpiaci várakozások 
 
2010-t� l az ingatlanosok már nem várnak csodát, de 2011-ben egyértelm� en mérsékelt fellendülésre 
számítanak. A tranzakciós hozamok már elérték a csúcspontjukat, s 2011-ben az árak lassú 
emelkedését prognosztizálják. A legfrissebb piaci konszenzus szerint a budapesti irodapiac 
kihasználatlansági rátája 24 százalékon tet� zhet majd. A felmérésben részt vev� k többsége szerint a 
bérleti díjak csökkenése mindegyik alpiacon megállni látszik. 
 
A szakemberek 2010-ben még nem számítanak javulásra, becsléseikkel sokkal inkább azt vetítik 
el� re, hogy a hazai ingatlanpiac idén éri el a gödör alját. Az év végi konszenzushoz hasonlóan a 
mostani felmérés is inkább lassú kilábalást vetít el� re 2011-re, a szektort semmiképpen sem 
jellemzi hurráoptimizmus. A meglév� , óvatos der� látás azonban mindenképpen el� relépés a 2009 
els�  két negyedévében tapasztalt világvége hangulathoz képest. A konszenzus szerint a csúszó 
irodaház-fejlesztések még jó ideig fejtörést okoznak Budapesten az ingatlanfejleszt� knek és az 
irodaház-tulajdonosoknak. A szakért� k arra számítanak, hogy 2011 végéig további 195 ezer 
négyzetméternyi új irodaterületet adnak át. Az új kínálatnak valamivel kevesebb, mint a fele 
realizálódik 2011-ben, vagyis az idei év hátralev�  részében még viszonylag er� s átadási hullám 
jöhet.  

 

 
Forrás: Portfolio 

 
Az irodabérleti kereslet élénkülése még várat magára, hiszen a becslések medián értéke szerint a 
kihasználatlanság 2010 végén 24%-on tet� zik majd. Az üresen álló irodaterületek csökkenése 2011-
ben indulhat majd el, és a konszenzus szerint a következ�  év végre 18,5%-ig mérsékl� dhet, ami 
még mindig meghaladja a prágai vagy a varsói irodapiac kihasználatlansági arányát.  
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Forrás: Portfolio 
 

A magas üresedési ráta tehát az el� ttünk álló másfél évben továbbra is a budapesti bériroda-piac 
legsúlyosabb fundamentális problémája marad. A 2005 és 2007 között tapasztalt 11-13%-os 
szintekre vélhet� en még évekig nem térünk vissza. A becslésekre vállalkozó szakemberek többsége 
szerint az irodabérleti díjak már nem fognak tovább csökkenni. A prémium irodaházak esetében a 
válaszadóknak csupán 20%-a számít arra, hogy idén, illetve 2011-ben még csökkenhetnek a bérleti 
díjak. Az átlagos "A" kategória esetében az ingatlanosok még optimistábbnak bizonyultak: 
mindössze 10%-uk gondolja, hogy 2010 hátralév�  hónapjaiban csökkenhetnek a díjak, arra pedig a 
felmérésben részt vev� k közül senki sem számít, hogy 2011 végén a díjak alacsonyabbak lesznek, 
mint ma. Igaz, a többség egyel� re a stagnálást tartja a legvalószín� bbnek, a bérleti díjak jelent� s 
emelkedése még ugyancsak várat magára. Az átlagos "A" kategória esetében a becslések a 
11�12,75 euró/négyzetméter/hó sávban helyezkednek el, míg a prémium irodaházaknál ez a sáv 
lényegesen szélesebb (15�22 euró).  
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A tranzakciós hozamok alapvet� en stagnálást mutatnak, a becsült értékek mediánjai a 2009. év végi 
konszenzushoz képest szinte alig mozdultak el. Már egyáltalán nem félnek a hozamok további 
emelkedését� l: a becsléseket adók 55%-a szerint a jelenlegi állapothoz képest már 2010 végére 
csökkenni fognak a hozamszintek, míg 75%-uk úgy gondolja, hogy 2011 végén a maiaknál biztosan 
alacsonyabb irodapiaci hozamokkal kalkulálhatnak. A piaci konszenzus szerint a jelenlegi prémium 
irodapiaci hozamszint 7,75%-on áll, és 2010-re 7,5, míg 2011-re 7,4%-ra mérsékl� dhet. 
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Lényegében hasonló folyamatokat vár a piac a kiskereskedelmi és a logisztikai ingatlanok körében 
is, vagyis a hozamok mérsékelt csökkenését vetítik el� re. A piaci becslések többsége szerint a 
prémium bevásárlóközpontok hozamszintje nagyjából megegyezik a prémium irodaházakéval. A 
konszenzus mind a budapesti logisztikai, mind a városon kívüli ipari ingatlanok esetében 9,25%-os 
hozamszintet határoz meg, ami 2011-ben valamivel 9% alá csökkenhet.  

 

 

Az ugyancsak magas kihasználatlansági rátával küzd�  logisztikai szektor esetében a piac 
prognózisa félreérthetetlen. Míg 2010-re szakemberek 80%-a a bérleti díjak stagnálására voksolt, 
addig 2011-re a választ adók ugyanilyen arányban már a díjnövekedés mellett tették le a garast. A 
konszenzus szerint jelenleg a városon kívüli logisztikai parkok kínálati bérleti díja 3,4 euró, míg a 
Budapesten belüli ("city logistics") parkok bérleti díja 4,1 euró körül alakul, ami régiós 
összehasonlításban rendkívül alacsonynak számít.  
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A 2009 decemberében készített konszenzusunkban a piac 2010-re határozottan a kiskereskedelmi 
bérleti díjak stagnálására számított, és ez nem változott az utóbbi hónapokban sem. A piaci 
szakért� k 85%-a nem vár bérletidíj-emelkedést, a többség (55%) pedig stagnálásra számít. Ezzel 
szemben 2011-re vonatkozóan már érezhet�  némi optimizmus: a prémium bevásárlóközpontok 
esetében a választ adók kétharmada már a díjak emelkedésére számít, és a belvárosi utcai 
üzlethelyiségekkel kapcsolatban is több mint 50% becsült díjemelkedést.  
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1. számú melléklet: A GKI prognózisa 2010-re  
 

A GKI Gazdaságkutató Zrt. prognózisa a magyar nemze tgazdaság 2009-2010. évi folyamatairól 
 

 2008. 2009. 2010. II. hó 2010. (el� rejelzés)  

1. A GDP volumenindexe (%) 100,6 93,7 - 100 

2. Az ipari termelés indexe (összehasonlító áron, %) 98,9 82,3 105,9 103,5 

3. Nemzetgazdasági beruházások indexe (összehasonlító áron, %) 97,0 91,4 - 103 

4. Az építési-szerelési tevékenység indexe (összehasonlító áron, %) 94,9 95,7 88,3 103 

5. A kiskereskedelmi forgalom volumenindexe (%) 98,2 94,8 94,8 98 

6. A kivitel változásának indexe (folyó áron, euróban, %) 105,6 81,1 116,4 105 

7. A behozatal változásának indexe (folyó áron, euróban, %) 105,6 75,3 109,9 107 

8. A külkereskedelmi mérleg egyenlege (milliárd euró) -0,2 4,0 0,7 3 

9. A folyó fizetési és t� kemérleg együttes egyenlege (milliárd euró) -6,5 1,4 - 1,5 

10. Az euró átlagos árfolyama (forint) 251,2 280,6 268,7* 265 

11. Az államháztartás hiánya (pénzforgalmi szemléletben, helyi önkormányzatok nélkül, milliárd forint) 909 918,6 609,9* 1200 

12. A bruttó átlagkereset indexe 107,5 100,5 103,7 102 

13. Fogyasztói árindex 106,1 104,2 106,0* 104,3 

14. Fogyasztói árindex az id� szak végén (el� z�  év azonos hónap = 100) 103,5 105,6 105,9* 103,3 

15. Munkanélküliségi ráta az id� szak végén (%) 8,0 10,5 11,9* 11,0 
 

* 2010. I-III. hó  
 
A tényadatok forrása: KSH, MNB, PM                                                 

Forrás: GKI 
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2. számú melléklet: Ingatlanárak  2010-re  
 

Az új ingatlanok árának a következ �  12 hónapban várható alakulására vonatkozó várakozá sok   
 

(százalékos változás a jelenlegi árakhoz képest) 
 

 Budapest  Pest megye  Nyugat -Magyaror szág Kelet -Magyarország  Országos átlag  

Lakóingatlan -1 (-2) -1 (-1) 0 (0) 0 (0) -0,5 (-1) 

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

Üzlethelyiség 0 (0) 0 (0) -3 (0) 0 (0) -1 (0) 

Raktár 0 (-4) 0 (0) 0 (-2) -2 (0) 0 (0) 

Zárójelben az el� z�  - 2010. januári - felmérés adatai  
 

Az új ingatlanok esetében a következ�  egy évben már csak minimális árcsökkenésekre lehet számítani, s az inkább csak a vidéki körzetekben 
valószín� .  

 
A használt ingatlanok árának a következ �  12 hónapban várható alakulására vonatkozó várakozá sok   

 
(százalékos változás a jelenlegi árakhoz képest) 

 

 Budapest  Pest megye  Nyugat -Magyarország  Kelet -Magyarország  Országos átlag  

Lakóingatlan -2 (-3) -2 (-2) -2,7 (-3,3) -2,3 (-3) -2,3 (-3) 

Iroda -2 (-5) -7 (-3) -5 (-1) -2 (-7) -3 (-5) 

Üzlethelyiség -3 (-4) -5 (0) -7 (-2,5) -5 (-3) -5 (-3) 

Raktár 0 (-5) 0 (0) -2 (-4) -8 (0) -2 (-3) 

Építési telek 1 (-6) 0 (-2) -1 (0) -4 (0) -1 (-2) 

Zárójelben az el� z�  - 2010. januári - felmérés adatai  
 

A használt ingatlanok esetében a következ�  egy évben még további áresések valószín� , de az el� z�  évinél minden bizonnyal jóval kisebb mértékben 
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3. számú melléklet: Források 
 

·  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. május  

·  2010. Figyel�  május  

·  Raiffeisen Bank Zrt. heti elemzések 


