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A Budapest Févaros VIL ker. Erzsébetviros Onkormanyzata (1073
Budapest, Erzsébet Krt. 6.) megbizta az Uj Bokréta Hazak Kft.-t (1077
Budapest, Wesselényi u. 28. sz.), hogy az 1077 Budapest, Kisdiofa u. 14. szam
alatti ingatlanrol, 2021 augusztus 10.-én készitett értékbecslést, valamint a 2021
december 21.-én kelt, tovabba a 2022 szeptember 9.-én kelt, és a 2023 marcius
29.-¢én kelt értékbecslés aktualizalast, ismét aktualizalja.

Jelen értékbecslés aktualizalas, az eredeti, 2021 augusztus 10.-én Kkelt
értékbecsléssel egyiitt érvényes.

Az aktualizalas targyat képezd ingatlan Budapest VII. keriiletében a Kisdiofa
utca 16. szam alatt talalhat6, az utca Kiraly utca és Dob utca kdzotti szakaszan.

Az aktualizalasra varo szakvéleményben a forgalmi érték a hitelfedezeti
értékelésekrol szolo 27/1997(VIIL.1.) PM rendelet, valamint a TEGOVA altal
sztenderdizalt EVS 2020 — az eurdpai értekelési szabvanyok eldirasai alapjan két
értékelési modszerrel keriilt meghatarozasra.

Mind a piaci 6sszehasonlitds, mind a modellezett maradvéanyérték szamités
modszerének kovetkeztetései jok, a mai piaci helyzetet figyelembe véve is
helytalloak.

A mai piaci helyzetet figyelembe véve az arak, ebben az ingatlanpiaci
szegmensben, az azota eltelt iddben nem valtoztak.

A 2022 februar ota tarté folyamatos banki alapkamat emelés, valamint a
befektet6éi bizonytalansag, jelentosen befolyasolja a jovobeni elvarhaté
értéket. A kozelmultban az MNB eloszor csokkentett — még ha Kis
mértékben is - alapkamatot, ami elorevetiti a konszolidacio lehetéségét.

A jelenlegi banki finanszirozasi korlatok, valamint a még mindig magas
kamatszint, az épitdipari nyersanyag, valamint a munkaerd aranak szinte
naprol napra torténd emelkedése, a jovobeni finanszirozasi és épitési
szamokat, a felujitasok és  Kkorszerisitések  koltségeit erdésen
megvaltoztathatja.

A piaci Osszehasonlitdo értékelemzés modszere mellett a maradvanyértékelés
modszerét alkalmaztuk. Azért nem a hasonld jellegli épiiletek értékelésénél
alkalmazott hozamszamitds modszerét alkalmaztuk, mert az ingatlanon 4llo
épiilet, jelen allapotdban nem hasznosithatd. Azt megitélni, hogy az épiiletet
gazdasdgosan fel lehet-e Ujitani, komplex miiszaki felmérésre, illetve statikai
vizsgalatra van sziikség. Ezek hidnyaban, ugy itéljilk meg, hogy a jelenlegi
¢piilet gazdasagosan nem Ujithatd fel, tehat a helyi ¢épitési szabalyokat
figyelembe véve, a maradvanyértékelés modszerét alkalmazzuk.
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Gazdasagi kornyezet:

A koronavirus-jarvanyt kdvetden a magyar gazdasag eurdpai 6sszehasonlitdsban is gyorsan
labalt ki, 2022 egészében a hazai gazdasagi teljesitmény 4,6 szazalékkal emelkedett éves
alapon, ami unids atlag felettinek szamit. A gazdasagi kilatasokkal kapcsolatos novekvo
bizonytalansagok mellett ugyanakkor az év masodik felétdl a hazai GDP novekedési
dinamikéja mar lassult. Az MNB elérejelzése szerint 2023-ban 0sszességében mérsékelt lehet
a gazdasagi novekedés iliteme. Az els6 negyedévben a belso kereslet tovabb lassulhatott,
érdemi fordulat az év masodik felétdl varhatd, amelyet a beruhazasok felfutasa timogathat.

A makrogazdasagi kornyezetet lekdvetve, a kereskedelmiingatlan-piacot 2022 elsé felében
Osszességeben kedvezo folyamatok jellemezték, azonban a masodik félévben a konjunktira
ciklusahoz kothetd kockazatok Magyarorszagon €s eurdpai szinten is emelkedtek.

Az Europai Rendszerkockazati Testiilet (ESRB) 2022. decemberben ajanlas kiadasarol
dontott az EGT-orszagok kereskedelmiingatlan-piacaival dsszefliggd kockazatok fokozottabb
kovetésére. A budapesti irodapiacon 2022. év végére 2,1 szazalékponttal 11,3 szazalékra, az
ipari-logisztikai piacon pedig 0,6 szazalékponttal 3,8 szazalékra emelkedett a
kihasznalatlansagi rata az egy évvel korabbi szintekhez képest. Az irodapiaci rata jelenlegi
szintje ugyan ciklus-csucsot jelent, de érdemben a historikus, 2009-ben latott csticsérték alatt
tartozkodik, az ipar-logisztika szegmens kihasznalatlansaga pedig kifejezetten alacsony
torténelmi 6sszevetésben. Uj irodaprojektek 2022 masodik felében mar nem indultak érdemi
volumenben, mig az ipari-logisztikai piacon a magas kereslet hatasara sok fejlesztés
kezdddott, az eldbérletek alacsony aranya ellenére is. A folyamatban 1évo épitkezések alapjan
az irodapiacon egy éven beliil, az ipari-logisztikai piacon pedig kozéptavon mar jelentds a
tulkindlat kialakulasanak kockdzata. A bevasarlokdzpontok kindlati bérleti dijaiban
orszagszerte korrekcid tortént, leginkabb a regiondlis varosok plazainak kinalati bérleti dija
csOkkent. 2022-ben a hazai szalloddk forgalma jelentdsen javult éves Gsszevetésben,
ugyanakkor a vendégéjszakak szama még mintegy negyedével elmaradt a 2019-es szinttdl.
2023-ban kozel 3,5 ezer 0j szallodai szoba (a meglévo kapacitas 6 szazaléka) kertilhet
atadasra, azonban az ataddsok megvaldsulasdban nagy a bizonytalansadg. A hazai befektetési
piac 2022-ben a cégesoporton beliili adasvételek figyelembevétele nélkiil 0,9 milliard eurds
forgalmat ért el, ami 28 szazalékkal alacsonyabb a 2021-es befektetési forgalomhoz képest.
Az éves tranzakcids volumen kozel haromnegyede hazai befektet6khoz kotddott. A gazdasagi
kilatasokkal kapcsolatos bizonytalansagok, valamint a nemzetkdzi kamatkornyezetben a
kockézatmentes hozamok emelkedésével sziikiil6 hozamprémiumok hatdséra a befektetok
mar 2022. masodik negyedévtdl kezdddden kivaro allaspontra helyezkedtek. Ez a kivaras a
2023-as befektetési forgalomban még jobban éreztetheti majd a hatasat. A KKE régio tobb
orszagaban emelkedett a prime (legjobb mindségl és elhelyezkedésili ingatlanokra vonatkozd)
irodahozam. A prime irodahozamok és bérleti dijak valtozésa alapjan, a szamitott tékeértékek
a KKE régioban atlagosan 3 szdzalékkal, ezen beliil Budapesten 14 sz4zalékkal csokkentek
2022 végére az egy évvel korabbihoz képest. A régidoban a hozamemelkedés — részben az
alacsonyabb tranzakci6 szdm okozta nehezebb hozamkovetés miatt — egyeldre kisebb mértékii
volt, mint az érettebb nyugat-eurdpai irodapiacokon, ami tovabbi hozamemelkedés
lehetdségét vetiti elére. A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek
allomanya 2022. év végére 7,4 szazalékkal nétt éves alapon, arfolyamvaltozassal korrigalva
viszont stagnalt. A projekthitel-dlloméany devizaaranya enyhén emelkedett éves
Osszevetésben, ¢és 81 szazalékot tett ki az év végén. 2022 soran a bankok hasonldé volumenii
kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitelt folyositottak, mint egy évvel kordbban. A
folyodsitasok fele tovabbra is irodahdzakhoz és bevasarlokozpontokhoz, kzel egydtode pedig
az ipar-logisztika szegmenshez kotodott. A lakoparkok finanszirozasara nyujtott
projekthitelek 2022-es volumene dupléja volt a 2021-es uj szerz6déskotéseknek.
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A Hitelezési felmérés alapjan 2022. masodik félévben folytatddott az iizleti céla
ingatlanhitelek feltételeinek a szigorodasa, eldretekintve pedig a bankok nett6 értelemben vett
31 sz4zaléka helyezett kilatasba tovabbi szigoritast. Osszességében a hazai hitelintézetek
kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-kitettsége a szavatolotéke aranyaban kevesebb
mint fele a 2008-as valsag utan latott értéknek. Emellett a hazai prime irodak becsiilt
tokeérték-csokkenése is érdemben kisebb: 2008 elsé negyedévét kdvetd egy évben mintegy
30 szazalékkal, masfél éves idétavon pedig mar 34 szazalékkal mérséklodott. Az ingatlanok
értekvaltozasaval kapcsolatos aktualis folyamatokat pénziigyi stabilitdsi szempontbol
ugyanakkor kiemelt figyelemmel kell kisérni.

RETAIL INGATLANOK

A koronavirus-jarvanyt kovetoen a magyar gazdasag eurdpai 0sszehasonlitasban is gyorsan
labalt ki, 2022 egészében a hazai gazdasagi teljesitmény 4,6 szazalékkal emelkedett éves
alapon, ami unios atlag felettinek szamit. A gazdasagi kilatasokkal kapcsolatos novekvo
bizonytalansdgok mellett ugyanakkor az év mésodik felétdl a hazai GDP novekedési
dinamikaja mar lassult. Az MNB elorejelzése szerint 2023-ban 6sszességében mérsékelt lehet
a gazdasagi novekedés iliteme. Az els6 negyedévben a belso kereslet tovabb lassulhatott,
érdemi fordulat az év masodik felétdl varhato, amelyet a beruhazasok felfutasa tamogathat. A
makrogazdasagi kornyezetet lekovetve, a kereskedelmiingatlan-piacot 2022 elsé felében
Osszességeében kedvezo folyamatok jellemezték, azonban a masodik félévben a konjunktura
ciklusahoz kothet6 kockazatok Magyarorszagon €s eurdpai szinten is emelkedtek. Az Eurdpai
Rendszerkockazati Testiilet (ESRB) 2022. decemberben ajanlas kiadasardl dontott az EGT-
orszagok kereskedelmiingatlan-piacaival 6sszefliggd kockazatok fokozottabb kovetésére.

A kiskereskedelmi forgalomban 2022. julius 6ta tart a csokkenés éves bazison.

A lakossagi fogyasztast meghatarozé fontosabb tényezdk koziil a redl nettd keresettomeg
tovabb csokkent 2022. decemberben éves bazison. A lakossagi bizalmi indikator 2023. januari
értéke enyhén javult az egy honappal korabbihoz mérten, de tovabbra is alacsony szinten
tartozkodik. A kiskereskedelmi értékesitések folyoaron névekedtek, de volumenalapon tobb
izlettipusban mar csokkenés volt megfigyelhetd. 2023. januarban a kiskereskedelmi
értekesitések volumene éves Osszevetésben 4,5 szazalékkal (lizemanyag-kereskedelem nélkiil
szamitva 3,4 szazalékkal) csokkent a naptarhatastol megtisztitott adatok alapjan. A
legnagyobb stlyt képviseld ¢lelmiszer-€s élelmiszer jellegii vegyes iizletekben 4,9 szazalékkal
csokkent a forgalom éves alapon, legnagyobb mértékii (9,7 szdzalékos) volumencsdkkenés
az lizemanyagtoltéallomasokon tortént az ar stop megsziintetése és a 2022. éveleji magas
bazis kovetkeztében. Csokkentek még az online lizletek (—7,6szézalék), a butor-és miiszaki
cikket (—6,4szazalék), a gyogyszer-, gyogyaszati-termék, illatszert (—2,7szazalék) és az
iparcikket (—1,9szazalék) arusito iizletek eladasai. Ugyanakkor a textil-, ruhazati-és labbeli
(+13,4szazalék), a konyv-, szamitastechnika-, egyéb iparcikk (+5,6szazalék) és a gépjarmii-és
jarmualkatrész tizletekben (+1,3szézalék) novekedett az értékesitések volumene.

A kiskereskedelmi forgalmon beliil, foly6aron szamolva az online csatornak aranya 2022-ben
enyhén csokkent, a 2021-es 11,4 szazalékrol 10,3 szazalékra.

Epitéipar helyzete

A piaci szakemberek elmonddésa alapjan az épitdiparban jelenleg tart még a lendiilet a
korabban megkezdett munkak révén, ugyanakkor elére tekintve mar latszik a lassulas, a
megrendelések csokkenésével. Az év kdzepén mar nem kizart, hogy a szerzédésallomany
szamaiban a visszaesés jelei fognak mutatkozni. A mélyépitési szektorban, ahol az allami-és
EU-finanszirozas dominal, az autépalya-koncesszion kiviil nagy visszaesés lathato.
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A magasépitések terén 0sszességében az allami megrendelések visszaesése, a makrogazdasagi
kornyezet jelentette bizonytalansag és a magas kamatszint kovetkeztében jelenleg lassitanak,
kivarnak a beruhdzok. A Testiileti tagok szerint, a Kormanyzat iparositasi politikaja kezd
beérni a nagy kiilfoldi gyarberuhazasokkal, ugyanakkor az épitdipar szamara nehéz és
kihivassal teli idészak kovetkezik. Ennek oka, hogy a kiilfoldi nagyberuhazasok esetén mas
megrendel6i igényekkel, mas épitési kulturaval taldlkoznak, ami a megszokotthoz képest
magasabb foku felkésziiltséget igényel. A logisztika szegmens mentsvarat jelenthet az
épitdipar szamadra, ugyanis a nagy gyarak mind maguk mellett szeretnék tudni a beszallitoikat,
ami jelentds igényt tdmaszt az 1j €s modern ipari-logisztikai ingatlanok fejlesztése irant.

Az er0s verseny miatt az ipari-logisztikai fejlesztések szegmensében jelentds elonyre tehetnek
szert a régebb ota jelenlévo cégek.

A szakemberek véleménye szerint az épitdanyag araknak mar csokkenniiik kellett volna,
ugyanakkor 2023. év elején is nagy aremeléseket lehetett tapasztalni, amelyeket egyes
vélemények szerint nem a piaci folyamatok indokolnak, hanem a gyartok oligopol vagy
monopolhelyzete miatt alakulnak igy. A cement magas 4ra jelentds probléma az épitdiparnak.
2021-ben a maximalizalt eladasi arnak kedvez6 hatasa volt, ugyanakkor utokovetés nem
tortént, és a kiilfoldi tulajdonban 1év6 cementgyarak importon keresztiil nagy aremeléseket
hajtottak végre. A szakemberek elmondasa alapjan a koronavirus-jarvany kovetkeztében
szétszakado ellatasi lancok mara érdemben javultak, tobb, kordbban hidnytermék (tobbek
kozott mikrochipek, liftek) beszerzése is sokkal kiszamithatobb lett, bar a szallitasi id6
hosszabbodott valamelyest. A torokorszagi foldrengés okozta katasztrofa kovetkeztében az ott
gyartott épitdanyagok nagy részét felszivhatja a helyi piac, ami a nyugat-europai anyagok
tovabbi dragulasat okozhatja.

Finanszirozas és befektetési piac

2023-ban 6sszességében nem varhatd nagyvolumenti projektfinanszirozasi aktivitas, a
bankok ugyanis alkalmazkodnak a lassul6 ingatlanpiaci folyamatokhoz. A banki
projektfinanszirozast jelenleg konzervativizmus jellemzi, csak prémium lokacioval
rendelkezd €és prémium mindségli, ESG-kritériumoknak is megfeleld ingatlanokat
finansziroznak. Az allami programokra mindezek tiikrében a piaci szakemberek elmondasa
szerint nagy szilikség van. A hotel szegmensben tobb sokk is volt az elmult években.
Korabban a févarosi belvarosi butikhotelek jo finanszirozasi célpontot jelentettek, majd a
koronavirus-jarvany kitorésével a vidéki wellness szalloddk valtak alacsonyabb kockazata
célponttd. 2021. masodik félévtdl az energiaarak emelkedése miatt azonban ezek kockazata is
jelentésen megemelkedett. Ujépitésii hotelek esetén van egy 2—3 éves felfutasa
feltoltottségben, amely a jelen koriilmények és kilatadsok mellett nehezen eldrejelezhetd, ezért
a bankok az 10j szallodak finanszirozésat most nagyon nehezen kezelhetd, kertilendd
kockézatnak tartjak. Az ingatlanpiaci szakemberek elmondésa alapjan az elmult 3év, a
nyilvanos ingatlanalapok befektetési jegyeinek T+180 napos visszavaltdsaval majd a
koronavirus-jarvannyal, kihivasokkal teli volt az ingatlanbefektetési alapok szamara. Végiil a
nyilvanos ingatlanalapok T+180 napos sorozatai sikeresek lettek, és a jarvany sem gyakorolt
kiilondsen negativ hatast az alapokra. A jelenlegi magas kamatkdrnyezetben, a likvid
eszk6zokon elérhetd hozam nem 6sztonzi az alapokat ingatlanvasarlasra. Ugyanakkor a
piacon olyan vasarlasi lehetdségek nyiltak meg, amelyekre az elmult években nem volt példa,
ezért a szakemberek elmondésa szerint az ingatlanbefektetési lehetdségek vizsgalata is
hangsulyos jelenleg az alapoknal. A vasarlasokat és a finanszirozési dontéseket azonban
neheziti a lecsokkent tranzakcidszam, a benchmarknak tekinthetd adas-vételek hianya, és
ebbdl fakaddan a hozamok, arak bizonytalansaga.

Forras: MNB

Ertékbecslés aktualizalas, az 1077 Budapest, Kisdiofa u. 16. szam alatti ingatlanrol.
Keészitette: UB Uj Bokréta Hazak Kft — 1077 Budapest, Wesselényi u.28. 0ld. 5




A beruhazasok volumene a masodik negyedévében az el6z6 €v azonos iddszakdhoz
viszonyitva 13,5 szazalékkal csokkent, az el6z6 negyedévhez képest 4,1 szazalékkal
mérséklodott — jelentette a KSH. A feldolgozodipar €s a jarmugyartas ndvekszik, az
ingatlanpiac visszaesett. A beruhazasok altalanos visszaeséséhez a legtobb nemzetgazdasagi
ag hozzajarult. A beruhdzasi teljesitményérték minddssze a feldolgozoiparban, illetve néhany,
Osszességében kisebb sulyt terlileten emelkedett. A kiilfoldi érdekeltségii vallalkozasok
visszafogottabb beruhazasi teljesitménye mellett az allami tulajdonu vallalatok is mérsékelték
fejlesztéseiket, ez utdbbiaknal meghatarozoan az unids forrasbol megvalosuld projektek
kisebb raforditasai okoztak a beruhdzasok csokkenését. Az el6z6 negyedévhez mért 4,1
szazalékos esésen beliil az épitési beruhazasok szezonalisan kiigazitott volumene 7,2
szazalékkal, mig a gép- €s berendezésberuhazasoké 3,9 szazalékkal csokkent. Az el6z6 év
azonos iddszakéhoz képest a teljesitményérték tobb mint felét képviseld épitési beruhazasok
24 szazalékkal csokkentek, ugyanakkor a 45 szazalékat kitevo gép- és
berendezésberuhazasoké 4,0 szazalékkal emelkedett. Ez utobbi elsésorban az import gépek és
jarmiivek 6,9 szazalékos volumenndvekedésének tulajdonithatd — ismertette a KSH. A
targyidoszakban tizenkilenc nemzetgazdasagi agbol tizendtben csokkent a beruhazasi
teljesitmény. Azonban a nemzetgazdasagi beruhdzasok mintegy harmadat jelentd
feldolgozoipar fejlesztései a targynegyedévben 7,7 szazalékkal néttek. A masodik legnagyobb
stlyt képvisel6 jarmigyartas beruhazasi volumene pedig rendkiviil dinamikusan nétt, amihez
tobb hazai jarmiiipari, illetve beszallitoi gyar fejlesztése is hozzajarult. A masodik legnagyobb
beruhazonak szamitod, a nemzetgazdasag fejlesztéseinek 19 szazalékat megvalositd
ingatlantigyletek beruhazasi teljesitménye 21 szazalékkal esett vissza az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest. A volumenvaltozast két folyamat hatarozta meg: a bazisidészakot
jellemz6 élénk irodahaz-épitési projektek lezarulasa és a targyidészaki lakasépitések és -
felyjitasok csokkenése. A szallitds, raktdrozas beruhazasi volumene az elsé negyedévi
novekedéssel ellentétben jelentdsen, 29 szazalékkal csokkent elsésorban az allami
infrastrukturalis fejlesztések mérséklddése kovetkeztében. Az energiaipar fejlesztései
realértéken mintegy 1,5 szazalékkal csokkentek, ugyanakkor a folyoaras adatokban enyhe
ndvekedés mutatkozott szinte minden nagyobb szolgéltato esetében. A nemzetgazdasagi
beruhazasok masodik negyedévi, 13,5 szazalékos volumencsokkenését a feldolgozoipar 2,1
szazalékponttal lassitotta. Ugyanakkor az ingatlaniigyletek, a szallitas, raktarozas, a
kereskedelem és a mezdgazdasag teljesitménycsokkenése rendre 4,5, 4,0, 0,3, 0,7
szazalékponttal hozz4jarult a beruhazasi volumencsokkenéséhez — kozolte a KSH.

Tekintettel a becslés targyat képezo ingatlan miiszaki allapotara, valamint arra a
tényre, hogy az adott teriileten a hasonlo jellegli ingatlanok a&rmozgasai a becslés
idopontja ota eltelt iddszakban nem valtoztak, az értéke a mai nappal:

542.000.000.-Ft
azaz.otszaznegyvennkétmillio.-Ft

Budapest, 2023 szeptember 4.

o UB UJ Bokréta Hazak Kii.
Budapest, 1077 Wesselényi u. 2¢
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Ertékbecslés aktualizalas, az 1077 Budapest, Kisdiofa u. 16. szam alatti ingatlanrol.
Keészitette: UB Uj Bokréta Hazak Kft — 1077 Budapest, Wesselényi u.28. 0ld. 6




