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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 1078 Budapest, Verseny u. 22-24.
szam alatti ingatlanr6l, 2022 oktober 7.-én készitett értékbecslést, valamint a
2023 marcius 29.-én kelt, tovabba a 2023 szeptember 4.-én kelt értékbecslés
aktualizalast, ismét aktualizalja.

Jelen értékbecslés aktualizalas, kizarélag a 2022 oktober 7.-én Kkelt
értékbecsléssel egyiitt érvényes.

Az aktualizalas targyat képezd ingatlan Budapest VII. keriiletében a Verseny
utca 22-24. szam alatt talalhato.

Az aktualizalasra vard szakvéleményben a forgalmi érték a hitelfedezeti
értékelésekrol szo616 27/1997(VIII.1.) PM rendelet, valamint a TEGOVA altal
sztenderdizalt EVS 2020 — az eurdpai értekelési szabvanyok eldirasai alapjan két
értékelési modszerrel keriilt meghatarozasra.

Mind a piaci 6sszehasonlitas, mind a maradvanyértékelés modszer
kovetkeztetései jok, a mai piaci helyzetet figyelembe véve az arak, ebben az
ingatlanpiaci szegmensben, az azéta eltelt idében nem valtoztak, tekintettel arra,
hogy az elmult id6szakban ugrasszeriien emelkedtek az épitdanyag arak, és az
¢pitéipari munkadijak, a kamatszint, valamint besziikiiltek a hitelfeltételek.

A 2022 februar ota tarté folyamatos banki alapkamat emelés, valamint a
befektetoi bizonytalansag, az elmult két évben tapasztalhaté inflacio,
jelentosen befolyasolja a jovobeni elvarhato értéket. A kozelmultban az
MNB eloszor csokkentett — még ha kis mértékben is - alapkamatot, ami
elorevetiti a konszolidacio lehetoségét.

A jelenlegi banki finanszirozasi korlatok, valamint a még mindig magas
kamatszint, az épitéipari nyersanyag, valamint a munkaeré aranak szinte
naprol napra torténd emelkedése, a jovobeni finanszirozasi és épitési
szamokat, az épitési koltségeket erésen megvaltoztathatja.

Gazdasagi kornyezet:

2023. els6 félévben a realgazdasagi folyamatok nem voltak tamogatdak a kereskedelmiingatlan-piacon. A magas
inflaci6 okozta csokkend realbérekkel parhuzamosan a kiskereskedelmi forgalom mérséklddése és a szallodak
belf6ldi vendégforgalmanak csokkenése volt megfigyelhetd. A GDP és a beruhazasi aktivitas csokkenése az
irodak és az ipari-logisztikai ingatlanok bérleti kereslete szempontjabol is negativ kilatasokat elérevetito
fejlemény. Az eurohitelek emelked6 kamata pedig az egy éve régid szerte lecsdkkent ingatlanbefektetési kedvet
még inkabb konzervalta. A kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos kockazatok nemzetkozi szinten egyre inkabb
fokuszba keriiltek, pénziigyi stabilitasi jelentésében valamennyi jelentds jegybank hangsulyt helyezett a
kereskedelmi ingatlanokhoz kapcsolodo, ciklikus (lassuld gazdasagi aktivitas, magas inflacio, az altala indukalt
magas kamatkornyezet) és strukturalis (hibrid munkavégzés, e-kereskedelem, nearshoring (termelés, beszallitok
kozelebb telepitése a piacokhoz), energiahatékonysagi szempontok elétérbe keriilése) fejleményekbdl eredd
kockazatokra.
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A budapesti irodapiacon 2023. els6 félév soran 1,3 szazalékponttal 12,6 szazalékra, az ipari-logisztikai piacon
pedig jelentds mértékben, 4,8 szazalékponttal 8,6 szazalékra emelkedett a kihasznalatlansagi rata. Az emelkedés
ellenére mindkét szegmens kihasznalatlansagi ratdja a historikus csucsérték alatt tartozkodik, de a tervezett 4j
atadasi volumenek magas szintje, valamint az alacsony els6 félévi nettd piaci felszivas a tovabbi emelkedés
kockézatat erésitik. Uj irodaprojektek 2023 elsé felében mar nem indultak érdemi volumenben, és az ipari-
logisztikai szegmensben is megfigyelhetd az elinduld 1j fejlesztések volumenének csokkenése. A folyamatban
1év6 épitkezések és az elsd féléves keresleti adatok alapjan azonban az irodapiacon mar egy éven beliil, az ipari-
logisztikai piacon pedig két éven beliil tulkinalat (ingatlanhasznositasi, -lizemeltetési szempontbol még
kigazdalkodhato szintnél tartdsan magasabb kihasznalatlansag) alakulhat ki.

A hazai befektetési piac 2023. els6 félévben 0,25 milliard eurds forgalmat ért el, ami 60 szazalékkal alacsonyabb
a2022. els6 félévi befektetési forgalomnal. A tranzakcids volumen 80 szazaléka hazai befektetokhoz kotodott. A
gazdasag lassulésa, a bizonytalan névekedési kilatasok és a magas finanszirozasi koltségek alacsony befektetési
aktivitassal parosulnak hazankban és Eurdpa-szerte. A KKE régio legtobb orszagaban csdkkent a befektetési
forgalom és emelkedett a prime (legjobb kategoriaju ingatlanokra vonatkozo) irodahozam. A prime
irodahozamok és bérleti dijak alapjan szamitott tokeértékek a KKE régioban atlagosan 10 szazalékkal,
Budapesten 19 szdzalékkal csokkentek 2023. masodik negyedév végére az egy évvel korabbihoz képest. A
leértékel6dés mértéke egyeldre kisebb, mint a 2008-as valsag kitorését kovetden, ugyanakkor az ingatlanok
értékvaltozasaval kapcsolatos aktualis folyamatokat pénziigyi stabilitasi szempontbol kiemelt figyelemmel kell
kisérni.

2023. elso félévben a bankok 44 szazalékkal kisebb volumenben folyositottak kereskedelmi ingatlannal fedezett
projekthiteleket, mint az el6z6 év azonos idGszakaban, a szallodak és lakoparkok kivételével valamennyi
ingatlantipus esetén csdkkent az 0j kibocsatasok volumene. A Hitelezési felmérés alapjan, 2023. masodik
negyedévben — masfél évnyi szigoritast kdvetden — a bankok dsszességében valtozatlanul hagytak az tizleti célu
ingatlanhitelek feltételeit, amelyen 2023 masodik félévében sem terveznek véltoztatni. Osszességében a hazai
hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthitel-kitettsége mérlegf6dsszeg és szavatolotoke
aranyosan is kevesebb, mint fele a 2008-as valsag utani szintnek, ugyanakkor a potencialisan emelked6
kockazatok miatt indokoltta valt a koronavirus-jarvany kitérésekor hatarozatlan idére felfiiggesztett
rendszerkockazati tékepuffer (SyRB) 2024. julius 1-jétdl torténd, preventiv célu ujraaktivalasa, amellyel
er6sodik a bankok sokkellenallo-képessége.

Epitéipar helyzete

A piaci szakemberek elmondasa alapjan az épitéipar egyik legnagyobb kihivasa jelenleg, hogy a visszaes6
megrendelések ellenére ne épiiljenek le az évek munkajaval kiépitett kapacitasok, legfoképp a szakképzett
munkaerd nyugat-europai orszagokba torténd kivandorlasat fontos elkeriilni, amelyre jelenleg is reélis esély van,
hasonldan a 2008-as valsagot kovetd évekhez. A sziikiilo megrendelések hatasara egyre nagyobb tér nyilik az
alkura mind az arakban, mind a kivitelezési hataridékben, ami a kisebb, illetve kevésbé hatékony vallalkozasok
lemorzsolodasaval jarhat. A szakemberek egyeldre nem tapasztaltak érdemi areséseket az épitdanyagarakban,
mivel azokra a kereslet mellett szamos egyéb tényez6 (tobbek kozott energiaar) is hat, és ennek eredményeként
az ingatlanarakban sem indult meg a korrekcid. Az épitdipari termelésben mintegy 3035 szdzalékos csokkenés
lathato, ugyanakkor ezen beliill a mélyépités még jelentdsebb visszaesést mutat. Mivel a mélyépités valamennyi
épitkezésnek a kezdeti szakasza, igy ez j6 indikatora az épitdipar kilatasainak. 2024-ben a piaci szakértok még
nagyobb visszaesésre szamitanak. Az 1j épitészetrdl szolo torvény tervezete kapcsan elhangzott, hogy az
épitéanyag-beszerzéssel kapcsolatos elvarasokon keresztiil torzithatja épitdanyag-piaci folyamatokat, ami
aremelkedést eredményezhet. Ennek kapcsan az a szabalyozo6i allaspont is kifejtésre keriilt, hogy a tervezett )
jogszabaly célja a mindség javitasa mellett a hazai gyartast alapanyagok eldnyben részesitése is. A hazai
anyagok felhasznalasa a kozbeszerzési tendereken elényt jelent majd az elbiralasnal, ez azonban egyeldére
opcionalis lesz, masrészt pedig a térvény csak hosszabb tavon (mintegy 10 év alatt) lesz képes érdemben — a
hazai termékek preferalasa iranyaba — atalakitani beszerzési lancokat az épitdiparban. Egy masik fontos jogi
valtozas, ami kozvetleniil érinti az ingatlanpiaci miikddést, a logisztikai parkokra 2025. januar 1-tdl életbe 1&pd
0j szabalyozas. Ezt kdvetden nem lehet logisztikai tevékenységet folytatni olyan ingatlanban, amely nem
rendelkezik a jogszabaly szerinti mindsitéssel, de az elvarasokat a meglévé ingatlanallomany egy jelentds része
nem teljesiti. A szakemberek szerint ez érdemben korlatozhatja a kinalatot, de mar folynak az egyeztetések a
piaci szereplok érdekképviselete és a szabalyozo kozott.
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Finanszirozas és befektetési piac

A finanszirozok azt tapasztaljak, hogy a beruhdzdkat bizonytalansag és negativ kilatasok jellemzik, ami jelenleg
arra 6sztonzi 6ket, hogy csak a tékeerds, megfeleld referencidkkal rendelkezd szereploket finanszirozzék. Az
ipar-logisztika szegmensben tovabbra is magas szinten van a bérleti kereslet, azonban a megemelkedett
finanszirozési koltségeken tul, a piaci szereplok a bankok szegmenssel szembeni finanszirozasi nyitottsagaban is
egyre inkabb sziikiilé tendenciat tapasztalnak. A banki projekthitel-portfoliok kapcsan, a cash-flow szemléletre
¢épiild és szorosabban szabalyozott projekthitelezésben inkabb atstrukturalasokra szamitanak a szereplok,
bedolésekre kevésbé.

A hitelintézetek kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleinek allomanya 2023. jinius végére 2,2
szazalékkal nétt éves alapon, az arfolyamsziirt érték pedig 7,5 szazalékos boviilést mutat. A devizaban
denominalt projekthitel-allomany aranya az elmult harom negyedévben — a forint eurdval szembeni erésddésével
parhuzamosan — csokkent, és 75 szazalékot (lakoingatlan-projektek nélkiil 80 szazalékot) tett ki 2023. masodik
negyedév végén. 2023 elsé félévében a bankok 44 szazalékkal alacsonyabb volumenben folyositottak
kereskedelmi ingatlannal fedezett projekthiteleket, mint az el6z6 év azonos idészakaban. A folydsitasok
ingatlantipusok szerinti 0sszetételében atrendezddés mutatkozik, a korabbi idészakokban irodahdzakhoz és
bevasarlokézpontokhoz kdtddott a folyositasok mintegy fele, viszont 2023. els6 félévben ez 29 szazalékra
csokkent. Emellett 29 szazalékot tett ki a lakdparkokhoz, 20 szazalékot a szalloddkhoz és 13 szazalékot az ipar-
logisztika szegmenshez kapcsolodé folyodsitisok aranya. Eves osszevetésben a szallodakat finanszirozo
projekthitel-folyositasok volumene emelkedett legnagyobb mértékben, 61 szazalékkal az alacsony 2022-es
bazisérték miatt, tovabba lakoparkok esetén 6 szazalékos emelkedés tortént, a tobbi szegmens folyositasai pedig
csokkentek az els6 félévben. A projekthitelek tilnyomo részét kitevo eurohitelek kamataiban tovabbi emelkedés
varhat6 az Eurdpai Kézponti Bank kamatdontései mentén, viszont a megemelkedett finanszirozasi terhek mellett
egyel6re nem romlott a portfolio minéség. Az MNB Hitelezési felmérése alapjan, 2023 masodik negyedévében —
masfél évnyi szigoritast kovetden — a bankok dsszességében valtozatlanul hagytak az {izleti célu ingatlanhitelek
feltételeit, amelyen a masodik félévben sem terveznek valtoztatni. A masodik negyedévben az iizleti célu
ingatlanhitelek tekintetében a valaszado intézmények 0sszességében valtozatlan hitelkeresletrdl szamoltak be,
ugyanakkor lakasprojektek esetében mintegy harmaduk csdkkend, mig logisztikai kézpontok esetében hasonld
aranyuk ¢élénkiil6 hitelkeresletet tapasztalt

Forras: MNB

Tekintettel a becslés targyat képezo ingatlan elhelyezkedésére, beépitési
szabdalyaira, valamint arra a tényre, hogy az adott teriileten a hasonl¢ jellegii
ingatlanok armozgasai az értékbecslés aktualizalas id6épontja ota eltelt
id6szakban nem valtoztak, az értéke a mai nappal:

880.000.000.-Ft
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