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OMLIK A PENZ
A REGIOBA

A régios ingatlanbefektetési piac rengeteget valtozott az
elmult negyedévekben. Az orszagok kozul Csehorszag-
ban regisztraltak a legmagasabb tranzakciés volument,
a kiskereskedelmi ingatlanok valtak a legnépszeriibb
befektetési termékké, a belfoldi és a région beldli téke
szerepe pedig jelentésen nétt. A csében 1évé jelentds
tranzakcioknak és az Uj befektet6k vart belépésének
készonhetéen pozitivak a kildtasok a koévetkezd tizenkét

hénapot tekintve is.
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alig akad olyan orszég, ahol a vélsagot kove-
téen nem indult meg a lakasarak emelkedése.
Ezuttal a kelet-k6zép-eurépai régiot vizsgaltuk

meg kozelebbrél, melynek tébb orszagaban is

2017 elsé felében Csehorszag letaszitotta
atrénjarél Lengyelorszagot azaltal, hogy a
régi6 legnépszeriibb befektetési célpont-
java valt. Bar a jelenleg csében all6 tranz-
akciok alapjan Lengyelorszag hamarosan
visszakeriilhet az els6 helyre, a névekedés,
a hozamok és a stabilitas kombinacidja
Csehorszagot és mas régioés orszagokat is

rendkivil vonzé célpontté tesz.
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A BETON AZ UJ KIRALY!

Akihaszndlatlansag, a hozamszintek, a befektetési kedv, az drak és sorolhatnank mi minden dontgeti a rekordokat Ma-
gyarorszagon és a régioban tobb helyen. Nincs kétség, hogy egy remélhetleg sokdig és stabilan felfelé fveld korszak kezde-
ténél jarunk. Ez az Gjabb ndvekedési id6szak azonban mdr nem a valsag el6tti euforidban zajlik majd. Tanultunk a hibakhdl,
és senki nem akarja Ujra elkovetni Gket, hiszen nagy drat fizettek a legtdbben azért, mert soha véget nem érének hitték a
novekedést. Az unalomig ismételt lokdcids szenthdromsdg tézise mellé a vdlsdghan megtanultuk, hogy ,Cash is king", am
mostantl érdemes lehet bevezetnia ,Concrete is king” jelszdt, ami egyértelm({ien utal arra, hogy azok a projektek, azok a
fejlesztdk uraljdk majd a piacot, és tudjdk megszerezni a legjobb bérlGket, valamint a legerdsebb befektet6k bizalmat, akik
képesek a vallalt épitkezéseket id6hen és megfeleld mindségben létrehozni. A kovetkez6 egy évben vdrhatdan sokak életét
neheziti majd meg a munkaerdhidny, illetve az ebb6l fakado csiszasok és jogi problémdk. Mindekdzben az ingatlanpiac
minden szegmense ldtvdnyosan ndvekszik, a cégek nem ldtnak ki a munkabél és a megoldandé feladatokbdl. Szinte hetente
jelentik be az Gjabb projekteket a fejleszték, a nagy bérldk vaddsszak a munkavallalé-bardtabb irodékat, a finanszirozok

és a befektetGk pedig vérre men kiizdelmet folytatnak a legjobb termékekért a rengeteg forrds elkdltése érdekében.
Mindez latvanyos hozamcstkkenés mellett zajlik. Hatalmas kérdGjel persze, hogy a lendiilet meddig tarthat ki. A vilagpiaci
folyamatok akdr egyik naprél a mdsikra beborithatjdk az ingatlanpiac fol6tti napsiitéses eget. A vdrakozdsok szerencsénkre
optimistdk a kbvetkez6 egy-két évre, Ggyhogy addig teljes gézzel pdrgetjiik a kerekeket.

CONCRETE IS THE NEW KING!

Vacancy rates, yield levels, investment appetite, prices and many other market indicators are constantly setting new
records in Hungary and the rest of the region. We are, without a doubt, at the beginning of an era that will hopefully
bring on long and stable growth. This new period of expansion, however, will not be as euphoric as the period leading

to the crisis. We have learned from our mistakes and nobody wants to make them again, as most have paid a big price
for believing that growth would never end. Besides the overly repeated thesis of location, location and location the crisis
has taught us that ‘Cash is king'. Now it is perhaps time to introduce the phrase ‘Concrete is king' in order to show clearly:
itis those projects and those developers that will rule the market and gain the best talents and the trust of the strongest
investors which are able to finish construction as promised, both in terms of time and quality. Within the next twelve
months, many will be negatively affected by the shortage of labour and the delays and legal issues it will cause. At the
same time, all segments of the property market are rapidly expanding with companies being swamped with new jobs
and tasks to be resolved. Developers announce new projects almost every week, large tenants are hunting for the most
employee-friendly offices, while financers and investors are fighting bloody battles for the best products in order to spend
the large amount of capital they have. At the same time, all of this is accompanied by a spectacular yield compression.
How long this current growth momentum will last s, of course, still a question to be answered. Movements on the global
market may cast storm clouds over the real estate market's sunny skies at any moment. Luckily for us, expectations for the
next one or two years are optimistic, so in the meantime we'll be running at full speed.
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MASODSZOR IS ELADTAK AZ EIFFEL PALACE-T

Az eredetileg 1893-ban épllt, mlemléki védettséget élvezd Eiffel Palace harom év alatt
masodszor kerilt értékesitésre, mindkét alkalommal a hazai ingatlanpiaci kdrnyezethez
viszonyitott legjobb hozammal. A Magyar Nemzeti Bank (MNB) harom éve, 2014 augusz-
tusaban kozvetlenll az ingatlant fejleszté Horizon Development Kft.-t6l vasarolta meg
az épuletet 45,3 millié eurds aron, 6,5 szazalék koruli hozamon, majd 2017 augusztusa-
ban 53,8 millié eurdért, kdzel 20 szadzalékos haszonnal, 5 szazalék korili hozamon adta
el a luxemburgi székhelyl Corpus Sireo Real Estate befektetési alapnak - all a Horizon
Development kdézleményében. Az irodahaz réviddel 2014-es atadasa utan mar 100 szaza-
|ékban bérbeaddasra kerult hazai és nemzetkdzi cégekkel kotdtt hosszu tavu szerz6dések
révén, igy magas hozamu befektetési termékként kerilhetett értékesitésre még ugyan-
ebben az évben. A masodik értékesitési tranzakciét kovetden kijelenthetd, hogy az Eiffel
Palace a hazaiirodahazakkal torténé 6sszehasonlitdsban minden id6k legalacsonyabb ho-
zamat éri el, vagyis ardnyaiban a legmagasabb aron kerult értékesitésre - irja a fejlesztd.

ELADTI'\I'( A'BELVAROS EGYIKLEGNAGYOBB
IRODAHAZAT

Julius végén zarult a West End bevasarlékdzponttal szemben talalhaté West End Business
Center irodahaz tranzakcidja. Az Ggylet soran a WING Zrt., a Morgan Stanley Real Estate
Investing és a CC Real alkotta konzorciumtél az OTP Ingatlanbefektetési Alap vasarolta meg
a Budapest belvarosaban |évé irodahazat. A WING Zrt. az elmult idészakban a West End
Business Center mikodésében résztulajdonosként és vagyonkezel6ként is részt vett. Az
elmult idészakban elkezdédott az irodahaz felldjitdsa, ami a megallapodas értelmében a
tranzakciét kovetben is folytatodik, és 2018 év végére fejezédik be.

HUSZMIL-

LIARD FORINT-
NYI INGATLAN
CSERELT GAZDAT
BUDAPEST
BELVAROSABAN

Az Europa Capital lezarta a bu-
dapesti Kalvin portfolio értéke-
sitését. Az ingatlanportfélié két
belvarosi irodahazbol all, és 6sz-
szesen koOzel 26 ezer négyzetmé-
ter alapteriletet jelent - derdl ki
a Convergence kozleményébdl.
A Kalvin Square és a CityZen iro-
dahéazakat a KGAL, egy vezetd
fuggetlen eurdpai vagyon- és
befektetésialap-kezel6 vasarolta
meg, intézményi befektetéi meg-
bizasbol. A portfélié egylttes ara
mintegy 60 milli6 eurd. Az ingat-
lankezelést a KGAL helyi partne-

re, a ConvergenCE latja el.

LUXUSSZAL-
LODAVA
ALAKITIAK A
MATILD-PALOTAT

A Matild-palotaban nyilik meg
az elsé magyarorszagi Luxury
Collection hotel, a torok Ozyer
Group és Marriott International
egylttmikodési megallapodasa-
val. A turizmus.com szamolt be
arrél, hogy a Klotild ikerpalota déli
épuletében varhatéan 2019 elejé-
re készul el a luxusszalloda, amely-
ben 130 szobat, illetve lakosztalyt
alakitanak ki, de helyet kap a Bel-
varosi Kavéhazként ismert Matild
Café és egy Sky Bar is a neobarokk
palotdban. A kdérnyéken hasonlé
atalakitdson megy at a Parisi Ud-
var, amely el6relathatélag 2018
kozepére készil el, és szintén egy
luxusszallodédnak ad majd otthont.



TOVABB
EMELKEDNEK
A LAKASARAK

A lakaspiac meredek fellendulési
szakaszat ugyan 2016-ban lezar-
tuk, de az drak emelkedése még
mindig nem allt meg. TerUletileg
tovabbra is nagy kulénbségek
lathatéak. A févarosban 2016-
ban 23 szazalékkal emelkedtek
az arak, mig a tobbi varosban
8-12 szazalékos volt az aremelke-
dés. Akozségekben viszont alig 2
szazalék volt csak a dragulas, az
arollé tehat tovabb nyilik - derdil
ki az OTP Lakéingatlan Erték-
térkép elemzésébdl. A févaros
mellett tavaly Fejér, Komarom-
Esztergom, Tolna, Vas és Hajdu-
Bihar megyében volt az orszagos
atlag (14 szazalék) feletti a dra-
gulas. A megyék kozott tovabbra
is Gyér-Moson-Sopron a legdra-
gabb, 256 ezer forintos atlagos
négyzetméterarakkal. A févaros-
ban atlagosan 23 szazalékos volt
az arnovekedés Uteme, de még
ezt is meghaladtak a befekteté-
si céllal leginkdbb keresett pesti
belvarosi (V., VI., VII., VIII., IX. és
XIll.) és budai kertletek (1., Ill.,
XI. és XIl.) ingatlanjai. A lista élén
az V. és VII. kerlletek végeztek
35 szazalék feletti dragulassal.
A négyzetméterarak is itt voltak
a legmagasabbak, az V. kerdlet
messze vezeti a budapesti ar-
rangsort 610 ezer forintos négy-
zetméterarral, amihez képest a
masodik legdragdbb I. kerilet
atlagara nem sokkal haladja csak
meg az 500 ezer forintot. A 400
ezres szint folé még az Il., XII.,
VI., XIlI., XI. és VII. keruletek ju-
tottak. A masik végletet, 250 ez-
res szint alatt a XXIII., XXI. és XX.
keruletek adjak. Ami az ingatla-
nok tipusat illet, mar évek 6ta a
lakotelepi lakdsok az &rnoéveke-
dés motorjai, ahol 16 szazalékkal
néttek az arak, mig téglalakasok
esetében 15 szazalék, a csaladi
hazaknal 8 szazalék volt az ar-
emelkedés.
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UJ PARKOT NYITOTT A HB REAVIS BUDAPESTEN

Mércius 6ta zajlanak az Agora Budapest épitési munkélatai az Arpad hid pesti hidf6jénél,
az elsd szakasz 2019-re, a teljes projekt varhatéan 2023-ra készil el. A projekt ingatlan-
fejlesztéje, a HB Reavis az épitési munkalatok elsé szakaszaig egy kdzparkot hozott létre,
amely kérilbell egy éven keresztil lesz latogathaté. Az Arpad hid pesti hidféjénél épl
az Agora Budapest, egy 6t éplletbdl all6 irodakomplexum, amelyhez szdmos kiskereske-
delmi terilet is kapcsoléddik majd. Az els6 épuletek varhatdan 2019 elsé felére készulnek
el, mig a teljes projekt befejezését 2023-ra tervezik. Az elsé szakasz befejezéséig ideig-
lenes kozparkot alakitanak ki, amelyet az arra jarék szabadon hasznalhatnak. A kdzpark
mellett jelenleg egy hajozasi konténerekbdl épitett konténeriroda all, ezeknek a helyére
késébb 90 méter magas torony épul, amely a kdrnyék legmagasabb épulete lesz.

et L e |

A FORRO NYAR SEM RIASZTOTTA EL
A LAKASVASARLOKAT

Kiugré forgalmat hozott az augusztus a magyarorszagi lakaspiacon, ugyanis az idei ma-
sodik legtobb adasvétel tortént - a Duna House becslése szerint. A 13 787 adasvétel azt
jelenti, hogy 17 szazalékkal er6sebb volt az idei augusztus a tavalyihoz képest. Az idén a
mostaninal egyedul a majus volt csak egy arnyalattal erésebb, illetve marcius kozelitette
meég meg az augusztusi szintet. Tavaly ugyanekkor 11 814 darab tranzakciét becsult a Duna
House, amely 17 szazalékkal gyengébb érték. A becslés elmult hatéves torténetének ez a
leger6sebb augusztusi honapja. A leggyengébb, 2013-as évben ugyanebben az idészakban
minddssze feleennyi ingatlan cserélt gazdat. 2017-ben a becslés alapjan 0sszesen 101 404
adasvétel tortént orszagos szinten. Ez 1 szazalékkal marad el csupan a tavalyi azonos id6-
szaktol. 2016 els6 fele kiemelked6 volt, majd kissé visszaesett, idén azonban a szezonalitas-
nak megfelel6en emelkednek a szdmok, ami - ha igy folytatédik - egész éves viszonylatban
erésebb lehet a tavalyinal, vagyis a valsag utani legkiemelked&bb év lehet.

Havi tranzakeioszam becslés

Forras: Duna House
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UJ REKORD AZ IPARIINGATLAN-PIACON

2017 masodik negyedévében 0,4 szazalék-
ponttal tovabb csdékkent az lresedési rata
az ipari ingatlanok piacan, ezzel a jelenlegi
Osszes terllet csupan 5,5 szazaléka all tre-
sen - derll ki a BRF legfrissebb piaci elem-
zésébdl. 2017 masodik negyedévében két
épulettel, 6sszesen 20 380 négyzetméter-
rel b&vilt az ipari allomany. A BILK Logisz-
tikai Parkban atadasra kerult egy Uj raktar
8790 négyzetméteren, tovabba az allo-
many része lett egy 11 590 négyzetméteres
raktarépulet is, melyet az M7 Real Estate
vasarolt meg, igy a budapesti agglomeracio
spekulativ ipariingatlan-allomanya jelenleg
1953790 négyzetméter.

A masodik negyedévben a teljes bérl6i ke-
reslet 212 750 négyzetmétert tett ki, amely
a valaha mért legmagasabb negyedéves
volumen. Az el6z8 negyedéves bérlSi ke-
reslet 71 600 négyzetméter, a nagymeér-
tékld novekedés 75 szazalékat szerz8dés-
hosszabbitasok tették ki, az Uj szerz6dések
részaranya 19 szazalék volt. Két el6bérleti
szerz8dést kotottek a negyedév soran, 6sz-
szesen 10 980 négyzetméter terlletre, ez
a kereslet 5 szazalékat tette ki, mig a fenn-
maradé 1 szazalék a bévilések volumene.

2017 masodik negyedévében a BRF &ssze-
sen 24 tranzakciot regisztralt, melybdl 6t
szerz8dés érte el a 10 000 négyzetmétert.
Az atlagos tranzakcioméret 8865 négy-
zetméter volt, ez jelentésen meghaladja a
korabbiakban regisztralt atlagot. A bérleti
szerz8dések 98,5 szazalékat logisztikai par-
kok teruleteire kototték, atlagosan 11 030
négyzetméterre. A varosi logisztikat érinté
bérbeadasok atlagos mérete 631 négyzet-
méter volt. A legnagyobb szerzédéskotés
a negyedév soran egy BILK-ben tortént
hosszabbitas volt 95 000 négyzetméteren,
melyhez kapcsoldédott egy 5730 négyzet-
méteres elébérleti tranzakcié is ugyanat-
tol a bérlétdl. A legnagyobb Uj szerz6dést
a Prologis Park Budapest-Harbor teruletén
kototték 13 640 négyzetméteren. Az Ure-
sedési rata 0,4 szazalékpontos javulast ko-
vetéen rekordalacsony szintre, 5,5 szaza-
|ékra csokkent. Jelenleg 6sszesen 108 240
négyzetméternyi ipari terllet all Uresen,
és a korabbi negyedévvel ellentétben egy
épuletben sincs 10 000 négyzetméter fe-
letti egybefliggd kiadatlan terllet. A nettd
abszorpcié pozitiv maradt a masodik ne-
gyedévben, 27 300 négyzetmétert tett ki.

Fobb ipariingatlan-piaci mutatok

Forras: BRF
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ELADTAK EGY BEL-BUDAI IRODAHAZAT

Az Union Investment az Erste Ingatlanalap részére értékesitette a 18 ezer négyzetméteres
Krisztina Palace irodahazat. A Déli-palyaudvar kézelében taldlhato ingatlan 2008-ban in-
gatlanfejlesztési projektként kerilt a céghez. Az értékesités pillanataban a BREEAM 'Very
Good' mingsitéssel rendelkezd ingatlan teljes kihasznaltsaggal Gzemelt. A tranzakcié a CBRE
kdézrem(kodésével és a CMS jogi tanacsadasaval zarult le. A tranzakciéhoz kapcsolédé ér-
tékesitési arat a cég nem kozodlte, de az Uni Immo Global legutébbi éves beszamoléjaban
a Krisztina Palace-t 40,35 millié eurdra (12,4 millidrd forint) értékelte. A Krisztina Palace az
Union Investment utolsé budapesti tulajdona volt, az eladas 6ta a cég portfélidja nem tar-
talmaz magyarorszagi elemeket.

INDUL A LAKAS-
EPITESI ROHAM

2017 elsé félévében 5004 Uj lakas
épult, 46 szazalékkal tobb, mint
egy évvel korabban. A kiadott
épitési engedélyek és egyszer(
bejelentések alapjan épitendd
lakasok szama 19 823, 40 szaza-
lékkal tobb, mint 2016 I. félévé-
ben - derul ki a KSH legfrissebb
felmérésébdl.

2017 els6é félévében az el6z6 év
azonos id6&szakahoz képest az
épitett lakasok szama Budapes-
ten nem valtozott, ugyanakkor
a varosokban tébb mint masfél-
szeresére, a kozségekben kozel
kétszeresére nétt. A természe-
tes személyek altal épitett laka-
sok aranya 46-rol 50 szazalékra
emelkedett, a vallalkozasok altal
épitetteké 54-r6l 50 szazalékra
csokkent. Az Gjonnan épult laké-

épuletek kozott a csaladi hazak

aranya 43-r6l 46 szazalékra, a
tobbszintes, tobblakasos épulete-
ké 46-r6l 47 szazalékra nétt, mig
a laképarki épuleteké 8-rél 3 sza-
zalékra csokkent, a hasznalatba
vett lakasok atlagos alapterulete 6
négyzetméterrel, 95 négyzetmé-
terre nétt. A kiadott épitési enge-
délyek és a bejelentések alapjan
épitendd lakasok szama egyutte-
sen 19 823, 40 szazalékkal tdbb,
mint egy évvel kordbban - az
élénkulés féként Budapesten és
a kisebb varosokban jelentés. A
kiadott Uj épitési engedélyek (be-
jelentések) alapjan 11 szazalékkal
tobb, 6sszesen 6841 lakdépllet
épitését tervezik, a nem lakéépu-
letekre kiadott engedélyek szdma
2431, ami 21 szazalékkal kevesebb
az egy évvel korabbihoz képest.
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EIFFEL PALACE SOLD FOR THE SECOND TIME

The National Bank of Hungary has sold the Eiffel Palace office building for €53.8 million in
an open market transaction to the Corpus Sireo Real Estate investment fund managed by
Corpus Sireo, a Luxembourg-headquartered, multi-disciplinary real estate service provider.
The eight-storey downtown office building offers 14,500 square metres of total leasable
space, with a current occupancy of 100%. Eiffel Palace, developed by Horizon Development,
houses the offices of PwC Hungary, CBRE, the British Chamber of Commerce in Hungary and
the British Business Center, and services such as the St. Andrea Wine & Gourmet Bar, the Eif-
fel Bistro, the Eiffel Palace Conference Center, and the Wax in the City studio. NBH acquired
the office building in the summer of 2014 for €45.3 million, implying a yield of around 6.5
percent. The national bank invited a tender for the sale of Eiffel Palace in March this year. A
total of five valid offers were made, and three binding bids were submitted in the second
stage of the tender. The highest bidder, Corpus Sireo Real Estate purchased the building
atanimpliedyield level of around 5 percent, which is the lowest figure on record. This also
means that NBH earned nearly 20 percent on its investment.

AERIUM SELLS BRNO SHOPPING CENTRE TO CPI

GTC ACQUIRES
BELGRADE BUSI-
NESS CENTER

The GTC Group has acquired a
modern Class A office building in
Belgrade, Serbiaforanundisclosed
sum. Belgrade Business Center of-
fers 17,900 sgm of GLA and 307
parking places. The acquisition will
increase GTC's Serbian portfolio to
98,400 sgm GLA. “GTC's strategy
includes the acquisition of assets
with value-add potential to expe-
dite growth in parallel to our highly
profitable development activity.
We seek opportunities in boom-
ing capital cities like Belgrade, Bu-
dapest and Bucharest. Belgrade
Business Center will strengthen
our recurring NOI by more than
€3 million per year with additional
potential for NAV growth” said
Thomas Kurzmann, GTC CEO. Bel-
grade Business Center is located in
a well-established residential and
commercial area called “Belville”.
The current occupancy rate stands
at 96.8% with key tenants being Air
Serbia, UniCredit, and NCR.

EUROPA CAPITAL
SELLS ITS BU-
DAPEST OFFICE
PORTFOLIO

Europa Capital has concluded the
sale of a portfolio comprising two
refurbished city centre office build-
ings in Budapest with a total floor

Pan-European fund manager Aerium has sold a shopping centre in Brno to CPI Property Group, area of approximately 26,000 sgm.

for an undisclosed sum. Built in 2004, Kralovo Pole Shopping Centre comprises a two-level gal- KGAL, a European asset and invest-
lery with 78 shops and a food court, providing a total of 26,500 sqm GLA plus 900 parking spac- ment manager, acquired the Kalvin
es. Itis anchored by a Tesco hypermarket. Kralovo Pole is the dominant shopping centre in the Square and CityZen assets on be-
north of Brno, featuring a large catchment of 250,000 inhabitants within 20 minutes, with above half of institutional investors. The
average purchasing power. The shopping centre offers development potential, due to a valid combined price for the portfolio is

building permit in place for a further 12,000 sqm GLA expansion. approximately €60 million.
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WEST END BUSI-
NESS CENTER HAS
BEEN SOLD

An international investment con-
sortium comprising Wing, Mor-
gan Stanley Real Estate Investing
and CC Real has sold the West End
Business Center office building in
Budapest to OTP Property Invest-
ment Fund. The complex offers
26,000 square metres of office
space. The refurbishment of the
building kicked off recently, and
under the agreement it will con-
tinue even after the closure of the
transaction, and be completed by
the end of 2018.

MATILD PALACE
TO BECOME
A LUXURY HOTEL

The first Luxury Collection hotel
in Hungary will open in Buda-
pest’s Matild Palace as a result
of a collaboration between the
Turkish Ozyer Group and Mar-
riott International. The southern
building of the Klotild twin tow-
ers will transform into a luxury
hotel by the end of 2019. The
hotel will include 130 rooms and
suites, a café and a sky bar. On
the other side of Ferenciek tere,
another historical building is go-
ing through a similar transforma-
tion. Parisi Udvar is expected to
reopen as a five-star hotel in the
middle of 2018.

2017/3 WWW.PORTFOLIO.HU

HB REAVIS OPENS NEW PARK IN BUDAPEST

Construction works for Agora Budapest next to the Arpad hid metro station began in March

this year. The first phase is expected to be finished by 2019, while the entire project should

be completed by 2023. Developer HB Reavis has created a public park on the construction

site that will remain open for approximately one year. Next to the park, a temporary office
building made out of containers has been opened. Itis located on the future site of a 90-me-

tre tall skyscraper that, once completed, will be the tallest building in the area.
Agora Budapest will be built in several phases and will comprise more than 136,000 sqm

of modern office space and retail units. The project will require an investment of approxi-

mately €447 million.

HUNGARIANS CONTINUE TO BUY NEW HOMES

August saw 13 787 transactions closed on
the Hungarian residential market which is
the second highest monthly figure to date in
2017. According to Duna House, this means
a 17 percent increase year-on-year. Despite
the ups and downs of H1 2017, Hungary's
real estate market has witnessed one of
its strongest eight-month periods. The ag-

gregate number for the January-August pe-
riod of 2017 is estimated at 101,404, which
translates to a mere 1 percent decrease
compared to the same period of last year.
If demand remains as strong for the rest of
the year, 2017 can become the strongest
year on the Hungarian residential market
since the crisis.

Monthly transaction number estimation

Source: Duna House
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RECORD HIGH DEMAND FOR INDUSTRIAL
SPACE IN BUDAPEST

Total demand on the Budapest industrial property market amounted to 212,750 sqm in Q2
2017, which is the highest quarterly volume ever on record: the Budapest Research Forum
has published its quarterly industrial market analysis. In the second quarter of 2017 two
buildings were added to the industrial stock with a total size of 20,380 sqm. BILK Logistics
Park was expanded by a new 8,790 sgm warehouse, whereas BRF added an 11,590 sqm
warehouse to the Greater Budapest industrial stock, which was recently bought by M7 Real
Estate. The modern industrial stock in Budapest and its surroundings stands at 1,953,790
sgm at the end of Q2 2017. Total demand amounted to 212,750 sqm in Q2 2017, which is the

Main industrial market indicators

Source: BRF
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highest quarterly volume ever on record. Renewals accounted for 75% of the total take-up,
while the share of new lease agreements made up 19%. Two pre-leases were signed dur-
ing the quarter, totalling 10,980 sgm and representing 5%, whereas the remaining 1% was
generated by expansions. BRF registered 24 industrial transactions in the second quarter,
out of which five lease agreements were signed for more than 10,000 sgm. The average
transaction size was 8,865 sqm in the quarter, significantly larger than the typical deal size.
98.5% of the leasing activity was recorded in logistics parks where the average deal size
was 11,030 sqm. The average deal size in city logistics schemes equated to 631 sqm. The
largest transaction of the quarter was a renewal on 95,000 sgm in BILK in addition to which
a 5,730 sgm pre-lease agreement was concluded by the same occupier. The largest new
lease was signed in Prologis Park Budapest - Harbor Park on 13,640 sqm. The vacancy rate
declined by 0.4 percentage points g-o-q reaching a record low of 5.5% at the end of Q2 2017.
In total 108,240 sqm are currently vacant and there is no scheme which offers more than
10,000 sqm of available adjacent space. Net absorption remained positive in Q2 2017 and
amounted to 27,300 sqm.

CTP BUYS TWO LOGISTICS PARKS IN ROMANIA

CTP has acquired two logistics parks located in Western Romania from Slovak group IPEC
for €18 million. The two assets are located in Ineu, Arad County and Salonta, Bihor County
and have a total leasable area of 37,000 sgqm. CTP has been investing heavily in its Romanian
expansion recently. In August the company announced that it will invest €13 million in the
extension of CTPark Timisoara with 32,000 sqm, to be completed by year-end. In July, the
European Bank of Reconstruction and Development (EBRD) and Banca Comerciala Romana
(BCR) signed an agreement with CTP to finance the expansion of CTPark Bucharest West.
The €75.8 million loan will support the expansion of the park by two new warehouses total-
ling over 70,000 sqm. With a total planned 600,000 sqm lettable area, CTPark Bucharest
West is designed to become the largest industrial park in Romania.
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WING BUYS BUDA-
PEST LOGISTICS
PARK

Hungarian developer and inves-
tor Wing has purchased the Eu-
répa Center Business and Logistic
Park, located in the northernmost
part of Budapest, next to the MO
ring road. Wing plans to further
develop the park which has been
renamed Login Business Park. Eu-
ropa Center, located next to two
retail parks, offers 75,000 sqm of
leasable space. It comprises larger
halls and small warehouses, Class
A offices, retail space and show-
rooms, in additionto an 8,000 sqm

area for further development.

CTP SELLS RETAIL
ASSETS FOR €40
MILLION

CTP has agreed to sell its non-
core assets to DMO Invest for
approximately €40 million. The
sale involved CTP's subsidiary
CT Retail - a holding company
for a portfolio of supermarkets
and other retail properties. CTP
Group has decided to divest
several of its non-core retail as-
sets out of its Central European
portfolio of properties in order
to focus on the development and
management of its premium in-
dustrial properties, the CTPark
Network. CTP plans to expand to
5 million sgm of lettable area by
2018. The sale involved CTP's sub-
sidiary CT Retail—a holding com-
pany for a portfolio of supermar-
kets and other retail properties
which had been either construct-
ed or acquired by CTP in the past.
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KOZEP-KELET-EUROPAI INGATLANPIACI BEFEKTETESI VOLUMEN 2017 ELSO FELEBEN
AELERTE AZ 5,6 MILLIARD EUROT, AMI AZ ELOZO EV AZONOS IDOSZAKAHOZ KEPEST
10 SZAZALEKOS BOVULEST JELENT. A REGIOS INGATLANBEFEKTETES| PIAC RENGETEGET
VALTOZOTT AZ ELMULT IDOSZAKBAN: AZ ORSZAGOK KOZUL CSEHORSZAGBAN REGISZT-
RALTAK A LEGMAGASABB TRANZAKCIOS VOLUMENT, A KISKERESKEDELMI INGATLANOK
VALTAK A LEGNEPSZERUBB BEFEKTETESI TERMEKKE, A BELFOLDI ES A REGION BELULI
TOKE SZEREPE PEDIG JELENTOSEN NOTT. A CSOBEN LEVO JELENTOS TRANZAKCIOKNAK
ES AZ UJ BEFEKTETOK VART BELEPESENEK KOSZONHETOEN POZITIVAK A KILATASOK A

KOVETKEZO TIZENKET HONAPOT TEKINTVE IS.

ATALAKULOBAN

A BEFEKTETESI PIAC

Az el6z8 év azonos idészakaval 6sszehason-
litva a legnagyobb névekedést Bulgariaban
(213%) regisztraltak, amit Romania (155%) és
Csehorszag (114%) kovetett. Ez a |atvanyos
bévilés segitette Csehorszagot abban, hogy
Lengyelorszagot megel6zve a régié legnép-
szerlibb befektetési célorszagava valjon.
2017 elsé felében kozel 2,2 milliard eurd ér-
tékben zartak le tranzakciokat a cseh piacon,
mig ugyanez az érték Lengyelorszagban alig
haladta meg az 1,5 milliardot.

A teljes befektetési volumen kozel fele, 2,6
milliard eurd a kiskereskedelmi szegmens-
ben kerult elkdltésre. Ez az erds teljesitmény
nagyrészt annak kdszénhetd, hogy a féléves

régios aktivitast dominalo jelentés méretl
portfolié-tranzakciok szinte kizardlag kiske-
reskedelmi eszkzoket tartalmaztak. Az elsé
negyedévben a CP| Property Group vasarolt
meg egy 265 ezer négyzetméteres kiske-
reskedelmi portfoliét, mely cseh, magyar,
lengyel és roman elemeket is tartalmaz, és
korabban a CBRE Global Investors tulajdo-
naban volt. Méretét tekintve szintén jelentds
tranzakci6 volt a Fashion House outlet port-
folio értékesitése 200 millio eurds vételaron.
A vevd a Deutsche Asset Management, az
elad¢ pedig a Peakside Capital volt. Az els§
negyedév egyik legjelentésebb pan-eurdpai
tranzakciéja szintén tartalmazott régios -
lengyelorszagi és csehorszagi - eszkdzoket.
A luxemburgi Pradera European Retail Parks

Prémium bérleti dijak a régioban

(€/m3*/ho)

Forras: Cushman & Wakefield
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SCSp alap 900 millié euréért vasarolt meg 25
kiskereskedelmi egységet, melyek IKEA aru-
hazak mellett helyezkednek el.

Az irodapiacon a befektetési volumen 1,5
millidrd euroét tett ki az elsé fél évben, mig
az ipariingatlan-piacon mindéssze 350 millié
eurot. A hotelpiac ezzel szemben dinamikus
bévilést tudott felmutatni, és az elsé féléves
befektetési volumen meghaladta az 500 mil-
lio eurot.

A befektetett téke forrasat tekintve is jelen-
tés valtozasokat hozott 2017 els6 hat hénap-
ja. A teljes volumen 37 szazaléka belféldi (27
szazalék) és régios (10 szazalék) befektetdk-

hoz volt kothetd, ami 16 szazalékos bévilést
jelent 2016 els6 fél évéhez képest. Az eur6-
pai orszagokbdl érkezd téke aranya szintén
novekedett, és elérte a 26 szazalékot. A dél-
afrikai, azsiai és amerikai téke szerepe ezzel
szemben csokkent 2017 elsé hat honapja-
ban.

Az RICS befektetési hangulatindexe alapjan
2017 masodik negyedévében tovabbra is a
magyarorszagi és a csehorszagi befektetési
ingatlanpiac szerepl6i rendelkeznek a legin-
kabb pozitiv jovéképpel.

Prémium hozamok

a régioban

Iroda
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LA legutébbi RICS felmérés eredményeit
alatamasztjak az utébbi hénapokban Ma-
gyarorszagon latott élénk piaci mozgasok. A
fejlesztési aktivitas Uj rekordokat dontoget,
mikozben az Uresedési rata tovabbra is ala-
csony. Szamtalan jelent8s befektetési tranz-
akcié kerultlezarasra, mind nemzetkdzi, mind
helyi intézményi befektetdk altal. Magyaror-
szag népszerl befektetési desztinacio, mely
tovabbra is megtartotta versenyel6nyét. A
hangulatfelmérésnek megfelel6en tovabbra
is pozitivak a piaci kilatasok a kdvetkezd id6-
szakra nézve” - kommentalta az eredménye-
ket Noah M. Steinberg MRICS, a WING Zrt.
elndk-vezérigazgatodja és az RICS magyaror-
szagi elndke.

Bar az RICS index értéke Bulgaridban, Hor-
vatorszagban és Romanidban sem olyan
magas, mint Csehorszagban és Magyaror-
szagon, az el6z6 negyedévben mindharom
orszagban javult a hangulat a befektetési
piacon. Az RICS altal vizsgalt régios orszagok
kozul Lengyelorszag hozta a leggyengébb
eredményeket, ahol az index értéke semle-
ges tartomanyba esett.

»A romaniai ingatlanpiac a bévulés egyér-
telm( jeleit mutatja mind a befektet6i akti-
vitads, mind az érdekl&dés tekintetében, amit
az immar évek 6ta tartd erés gazdasagi no-
vekedés is tamogat. A bérldi kereslet a piac
minden szegmensében emelkedett, a kis-
kereskedelmi forgalom meredek bdvulése
pedig segitette a bérleti dijak novekedését.
A gyartasi szektor tovabbra is Uj belépd&ket
vonz a piacra, a logisztikai piac bdévulését
pedig a kiskereskedelmi forgalom bd&vulése
hajtja. A kilfoldi befekteték aktivitasa foko-

Bukarest

7.5%

Széfia

8.5%
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zatosan emelkedett 2017-ben, és a befek-
tetéi érdekl6dés jelentésen meghaladja a
2016-os szintet. A romaniai piac megtartotta
mas kozép-eurdpai piacokkal szembeni ho-
zamelényét, mikozben a piaci kockazat jéval
alacsonyabb, mint azt sokan gondoljak. A
2018-as évre vonatkozé varakozasaink pozi-
tivak” - tette hozza Tim Wilkinson MRICS, az
RICS romaniai elndke.

Az RICS Nemzetkozi Kereskedelmi Ingatlan
Monitor masodik negyedéves eredményei
szerint a régiéban dolgoz6 szakemberek
dontd tobbsége szamit arra, hogy a kovet-
kezd tizenkét hénapban Uj befektetdk 1ép-
nek be a piacra. A régién belll Bulgariaban
a legnagyobb (100%) és Csehorszagban a
legkisebb (81%) azoknak az aranya, akik Uj
belépbkre szamitanak. Abban pedig gyakor-
latilag mindenki egyetértett, hogy a helyi és
régios befekteték szerepe ndévekedni fog a
kovetkezé évben.

,Az er6s gazdasagi ndvekedés és a javuld
fogyaszt6i hangulat komoly lendiletet ad a
bulgariai ingatlanpiacnak, ami rekordmagas
befektetési aktivitasban csapodik le. 2017
elsé felében az eddigi legnagyobb befekte-
tési volument regisztraltdk a piac torténe-
tében, és arra szamitunk, hogy a lendulet

{ ESI PIACOK (EURO MILLIO)
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Forras: Colliers International

az év végéig biztosan kitart, igy elérhetjik
a 900 millié eurds volument. A bévilésnek
készonhetéen a likviditas is ndvekszik, ami
segitheti a befektetdi érdeklédés tovabbi
novekedését” - fejtette ki Michaela Lashova
MRICS, a Cushman & Wakefield Forton ve-
zérigazgatoja.

Arra a kérdésre, hogy milyen forrasbél érke-
28 toke jelenlétére szamitanak a valaszaddk
a sajat piacokon, orszagonként eltérd vala-
szok szllettek. Bulgariaban a dél-afrikai téke
jelenlétét valészinUsitik, Horvatorszagban
és Romanidban a régiés hatarokon ativeld
befektetési tranzakciok dominancigjat ve-
titik elére, Magyarorszagon és Csehorszag-
ban pedig a helyi befekteték szerepének
tovabbi bévilésére szamitanak az RICS altal
megkérdezett szakértok.

H12017

2016

+Akulsd geopolitikai tényezdk csekély hatas-
sal vannak a cseh piacra, melyet tovabbra is
erés bérl6i és befektetdi kereslet jellemez.
Arra szamitok, hogy a jelenlegi pozitiv han-
gulat biztosan kitart a piacon a kovetkez6 12
honapban, a befektetési termékek szlkos
kindlata pedig fenntartja majd a jelenlegi
arazast. A belfoldi téke egyre fontosabb
szerepet jatszik a hagyomanyos és az egzo-
tikusabb forrasok mellett” - mondta el Paul
Betts, az M7 Real Estate ligyvezetdje.

A jelenleg cs6ben 1évé és az év masodik fé-
|ében lezarni tervezett tranzakciok volume-
nébdl kiindulva az elemz6k arra szamitanak,
hogy 2017 egészét tekintve a befektetési
piac forgalma elérheti a 13 milliard eurét,
megddntve ezzel a 2016-ban felallitott ko-
rabbi rekordot
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MONEY IS POURING
INTO THE REGION

CENTRAL EUROPEAN INVESTMENT MARKETS ON THE MOVE

AKOS BUDAI

5 6bi|lion euros have been transacted on Central & Eastern European real estate in-
° vestment markets in the first half of 2017, which represents an increase of 10 per-

cent year-on-year. The CEE investment landscape has changed a lot in recent quarters with
the Czech Republic recording the highest investment volume, retail becoming the most popu-
lar asset class and the importance of domestic and CEE cross-border flows increasing signifi-
cantly. The outlook is positive with major deals in the pipeline and new investors expected to

enter the market within the next twelve months.
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RESHAPING THE INVESTMENT
LANDSCAPE

Compared to the same period of 2016 the
largest yearly growth was recorded in Bul-
garia (213%), followed by Romania (155%)
and the Czech Republic (114%). This im-
pressive growth helped the Czech Republic
overtake Poland as the most popular in-
vestment destination within the CEE region.
Nearly €2.2 billion have been transacted in
H1 2017 on the Czech market, whereas Po-
land enjoyed flows of about €1.5 billion in
the same period.

Nearly half of the total volume, €2.6 bil-
lion were spent on retail assets which is
partially a result of several large portfo-

lio deals (both local and regional) having
closed in H1 2017. The largest deals of the
first six months of the year almost exclu-
sively involved retail assets. In Q1 2017 CPI
Property Group acquired a 265,000 sgm re-
tail portfolio located in the Czech Republic,
Hungary, Poland and Romania from funds
managed by CBRE Global Investors. An-
other large deal on the Polish market was
Deutsche Asset Management's acquisition
of three Fashion House shopping outlets
from a fund managed by Peakside Capital,
for an estimated sum of €200 million. One
of the most significant pan-European deals
of Q1 2017 also involved assets in CEE. In a
€900 million transaction agreed with IKEA
Centres, Pradera European Retail Parks
SCSp, a Luxembourg fund has signed a con-
tract to acquire 25 prime retail parks next
to IKEA stores in eight European countries,
including Poland and the Czech Republic.

Investments in the office sector totalled
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€1.5 billion in H1 2017, while the industrial
market recorded a transaction volume of
only €350 million. Hotel investment vol-
umes, on the other hand, rose significantly,
surpassing the €500 million level in the first
six months of the year.

The origin of flows also showed significant
changes compared to previous periods. 37
percent of the total investment volume was
attributed to domestic investors (27 per-
cent) and CEE cross-border flows (10 per-
cent), representing a 16 percent increase
compared to H1 2016. The share of Euro-
pean flows also increased in the first six
months of the year to 26 percent of total in-
vestments. The share of investors originat-
ing from South Africa, Asia and the United
States all decreased in H1 2017.

POSITIVE OUTLOOK

As of Q2 2017 Hungary and the Czech Re-
public remain the two countries with the
most upbeat investment outlook, as cap-
tured by the RICS Investment Sentiment
Index (an overall measure of investment
market momentum).

“The sentiment reflected in the current RICS
survey is confirmed by the buoyant mar-
ket conditions over the last few months in
Hungary. Development levels are reaching
record highs, while vacancy remains low.
There has been a flurry of investment deals
with properties trading to international and
also local institutional investors. Hungary is
a sought-after investment destination but
retains its competitive advantage. The mar-
ket outlook per the sentiment survey for the
coming period remains bright,” commented
Noah M. Steinberg FRICS, Chairman-CEO of
Wing and Chairman of RICS in Hungary.
Although ISl readings across Bulgaria, Croa-
tia and Romania remain less robust than in
the aforementioned markets, each country
did see momentum strengthen slightly in
the latest results. Among the CEE countries
surveyed by RICS, Poland posted the weak-
est results with the index value dropping to
neutral territory.

“The Romanian property market has shown
clear signs of growth in both levels of ac-
tivity and investor interest, supported by

(1]
a
awn
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Warsaw

several years of strong economic growth.
Occupier demand has increased across all
sectors and steep growth in retail sales has
helped to drive rental growth in the retail
sector. The manufacturing sector continues
to attract new entrants to the market, with
logistics being fuelled by the trend in retail
sales. Foreign investor activity has gradual-
ly increased in 2017 and the overall level of
interest in the market is significantly higher
than in 2016. The Romanian market retains
a yield advantage for investors over more
core markets of CEE, while offering a risk
profile which is lower than often perceived.
A positive outlook for the market heading
into 2018", added Tim Wilkinson MRICS,
Chairman of RICS in Romania.

According to the RICS Commercial Property
Monitor for Q2 2017 a large majority of pro-
fessionals working in the CEE region expect
new investors to enter the market over the
next twelve months. Within the region the
strongest return was Bulgaria with 100% of
respondents expecting to see new market
entries, while the Czech Republic’s share of
81% was the lowest. Likewise, a near unani-
mous majority in each market expects the

presence of local and CEE investors to in-
crease in the year ahead.

“The solid economic growth and improving
occupier sentiments give strong impetus
on the Bulgarian property market which
results in tremendously high investment
activity. In the first half of 2017, the high-
est ever investment volume was recorded
and we expect this strong performance
to continue through the remainder of the
year with acquisitions surpassing €900 mil-
lion in total. Increasing liquidity is another
positive effect which we expect to further
support the investors’ interest”, elaborated
Michaela Lashova MRICS, CEO of Cushman
& Wakefield Forton.

When asked what sources of capital re-
spondents expected to be presentin the lo-
cal market over the next twelve months, the

Prime rents in the CEE region

(€/sqm/m)

Source: Cushman & Wakefield
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top answer for Bulgaria was South African
capital. In Croatia and Romania the largest
share of respondents expect CEE cross-

Bulgaria 390 261 . .

: border transactions to dominate the mar-
Czech Republic 2159 3844 ket h . Y A
Hungary 204 1680 et over the next year, while in the Czec
Poland 1520 4610 Republic and Hungary RICS professionals
Romania 399 910 expect the relative dominance of local in-
Slovakia 128 880 vestors.
Source: Colliers International “The external geopolitical factors seem

to be having little influence on the Czech

market with strong demand from occupiers

and investors. | am expecting the market

to maintain its current momentum for the

next 12 months with the lack of investment

supply allowing pricing to be maintained.

° ° Domestic capital is playing a strong part in
Prlme ylelds the capital markets alongside more tradi-

tional and exotic sources”, said Paul Betts,

ill the CEE I'egi()n Managing Director at M7 Real Estate.

Source: Cushman & Wakefield With a number of significant transactions
Office in the pipeline for H2 2017, analysts expect
B High st B et il total CEE investment volumes for 2017 to
| reet retal
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Industrial vious record set in 2016.
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Elesedik az
irodapiaci verseny

a regic

fovarosaiban

NEM CSAK BUDAPESTET KEDVELIK A FEJLESZTOK

PASZTOR ROXANA, FUTO PETER

IND A FEJLESZTOK, MIND A BEFEKTETOK OPTIMISTAK A BUDAPESTI IRODAPIACCAL
M KAPCSOLATBAN, AMI ANNAK IS KOSZONHET®, HOGY SOHA NEM VOLT MEG EKKORA A
BERLOI KERESLET A MODERN IRODAHAZAK IRANT A FOVAROSBAN. A REKORDALACSONY
URESEDESI RATA ES A KEDVEZO HOZAMKORNYEZET KULONOSEN VONZOVA TESZI BUDA-
PESTET, UGYANAKKOR A REGIO TOBBI FOVAROSABAN IS HATALMAS IRODAFEILESZTESEK

ZAJLANAK.

A prémium bérleti dijak tekintetében a régiés
févarosok kozul Varsé szamit a legdragabb-
nak, ahol kdzel 24 eurés négyzetméterenkén-
ti bérleti dijakkal kell szamolni havonta. Bu-
dapest és Praga sincs sokkal lemaradva, 22,
illetve 21 eurds értékekkel, mig a legkedve-
z8bb arak Bukarestben és Pozsonyban talal-
hatéak, havi 18,5, illetve 15,5 eurd egy négy-
zetméternyi irodaterulet. A kiad6 irodateru-
letek iranti kereslet minden orszagban erds,
néhol azonban mar alkalmazkodni tudott a
kinalat, ami magasabb Uresedési ratat ered-
ményez. Példa erre Varsé 13,8 szazalékos
Uresedése, a legalacsonyabb kihasznalatlan-
sagi rata pedig Budapesten és Pozsonyban
jellemzé, 8,6 és 6,9 szazalékkal. A kdvetkezd
években elkészulé irodafejlesztések nagy-

mértékben befolydsolhatjak az Uresedés
mértékét, ahol azonban csak kisebb mérték
bdévilésre szamitanak, ott a kihasznalatlan-
sagban nem varhat6 szamottevé novekedés.

PRAGA

2017 masodik felében a keresletoldali nyo-
mas hatadsara varhatéan bévdl a kinalat a
pragai irodapiacon. Pragaban a teljes iroda-
allomany 3,23 millié6 négyzetmétert tesz ki,
amihez hozzaadodik 343 ezer négyzetméter
épités alatt allo tertlet. A 2017-ben elkészU-
16 Uj irodahelyiségek varhatéan csekély mér-
tékben befolyasoljak majd az Uresedési ratat,
mivel a folyamatban 1évd fejlesztések nagy
részére mar el6bérleti szerz6déseket kotot-
tek. Az alacsony kinalat miatt a bérbeadok al-

\

N

kupoziciéja javulhat, ami a bérleti dijak ma-
gasan tartasaval jar, mikdzben a fejleszték
az Uj projektek elkésziilését préobaljak gyor-
sitani, hogy kihasznaljak a kedvez gazdasa-
gi kérnyezetet.

POZSONY

A kimagaslo6 bérléi kereslet és a kedvezd gaz-
dasagi mutatok ellenére az elérhetd kinalat
hianya miatt erésen korlatozott az irodapia-
ci aktivitas Pozsonyban. Az allomany csupan
43 ezer négyzetméterrel bévilt 2017 elsé fe-
|Iében, ami nagysagrendileg 3 szazaléka a
teljes, 1,67 milli6 négyzetméteres irodaallo-
manynak. 2018-ban relative nagy volumen(
allomanybdviilés varhaté, azonban ezeknek
a 70 szazaléka mar most bérlére talalt. Az IT
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Meglévo és épités alatt allo irodaallomany

(ezer négyzetméter)

Forras: Cushman & Wakefield

[ | Meglévé allomany

Epités alatt

Varso Budapest

Bukarest

WQ\ /

Praga Pozsony

A kiado irodateriiletek iranti kereslet minden

” ’

orssdghan eros, nehol azonban mdr alkalmaszkod-

ni tudott a kinalat, ami magasabb iiresedési ratat

eredmeényes.”

és a professzionalis szolgaltatasi szektor te-
ruletén zajl6 pozitiv gazdasagi aktivitas lesz
a kulcstényezéje a pozsonyi irodapiaci keres-
letnek. A mar emlitett hiany a kinalatban ro-
vid tavon a bérleti dij emelkedését eredmé-
nyezheti, a keresletoldali nyomas azonban al-
land6 novekedést general a kinalatban, ami
hosszabb tavon inkabb stabilizalhatja a bér-
leti dijakat.

VARSO

A vart idei 3,5 szazalékos GDP-novekedés
és az Uzleti szolgaltatasok szektoranak fej-
|6dése fellenditette az irodapiaci keresle-
tet és a kindlati szintet egész Lengyelorszag-
ban, a prémium bérleti dijak és a hozamok
stabilak. Varséban tovabbra is magas a bér-
beadas szintje, jellemz8en bankok és IT cé-
gek a legmeghatarozébb bérlék a piacon. A
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meguijitott szerz6dések, illetve a bdvitések
Varsoé teljes tranzakcios volumenének 45 sza-
zalékat tették ki 2017 masodik negyedévé-
ben. Az Uresedési rata az el6z6 negyedéves
14-rél 13,8 szazalékra csokkent. Az irodapia-
ci kereslet és kinalat is magas szinten stabili-
zalédott, jelenleg a teljes alloméany 5,16 mil-
li6 négyzetméter, amihez tovabbi 720 ezer
négyzetméternyi tertlet adédik hozza a je-
lenleg zajl6 épitkezések befejeztével. A bérle-
ti dijak csokkenését mar megfékezték, a kina-
lat varhatéan a kdvetkezé évben valamelyest
szlkulni fog, majd 2019-ben visszaugrik, ez-
zel rekordmagas volument érve el.

BUKAREST

Az irodahelyiségek iranti kereslet az év ma-
sodik negyedévében 60 ezer négyzetméter
volt Bukarestben, aminek kdzel 80 szazalékat
anetté bérbeadas tette ki. A 2,61 millié négy-
zetméternyi teljes allomanyon felll a folya-
matban Iévd épitkezések szama magas, mint-
egy 340 ezer négyzetméter. A tervek szerint
2017 masodik felére tobb mint 80 ezer négy-
zetmétert adhatnak at. Az el6bérleti szerz6-
dések is erdsek, a legnagyobb megkotott Gz-
let az IBM-hez kotédik, 12 ezer négyzetméte-
ren. Bar az épités alatt all6 terlletek mérete
nagy, dontd tobbséglk csak 2018-ra készul
el, ami azt jelenti, hogy a bérleti dijakban
nem varhaté tovabbi névekedés.

BUDAPEST

A budapesti irodaterulet folyamatos bévu-
lésével 2017 masodik negyedévében a tel-
jes allomany elérte a 3,35 millié négyzetmé-
tert. Ha a b&vulés Uteme tovabbra is folyta-
todik, 2 év alatt 700 ezer négyzetméternyi
tertlettel gazdagodik az irodapiac, amelybdl
390 ezer négyzetméter a jelenleg is folyamat-
ban 1év8 épitkezés nagysaga. 2017 masodik
negyedévében az Uj bérbeadasok helyett az
elébérleti szerzé6dések kerultek el6térbe, mi-
utan a legnépszerlibb irodahazak szinte mar
teljesen beteltek. A kereslet a budapesti pia-
con nagysagrendileg 98 ezer négyzetméter,
az el6z6 negyedévben regisztralt értéket 47
szazalékkal meghaladva. A szerz6déshosz-
szabbitasok voltak a piac f6 mozgatdi, a tel-
jes kereslet mintegy 38,5 szazalékat tették ki
az év masodik negyedévében. Az Uresedési
rata 8,6 szazalékra sullyedt, ami Budapesten
az eddig regisztralt legalacsonyabb kihaszna-
latlansagi értéknek felel meg.
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Competition is
getting stronger
in regional office
markets

BUDAPEST IS NOT DEVELOPERS’ ONLY FAVOURITE

ROXANA PASZTOR, PETER FUTO

BOTH DEVELOPERS AND INVESTORS ARE OPTIMISTIC ABOUT THE FUTURE OF THE BUDAPEST OFFICE MARKET, PARTLY DUE TO THE FACT
THAT WE HAVE NEVER BEFORE SEEN SUCH STRONG DEMAND FOR MODERN OFFICE SPACE IN THE CAPITAL. THE RECORD-LOW VACAN-
CY RATE AND THE HIGH YIELDS OFFERED MAKE BUDAPEST ESPECIALLY ATTRACTIVE, BUT OTHER REGIONAL CAPITALS ALSO HAVE THEIR

FAIR SHARE OF NEW DEVELOPMENTS.

Based on rental fees in the prime segment
of the market, Warsaw is considered the
most expansive capital of the region. Office
space on average costs €24/sqm/month.
Budapest and Prague are somewhat cheap-
er:tenants need to pay €22 and €21, respec-
tively, for one square-metre of office each
month. Bucharest and Bratislava offer the
most attractive prices: €18.5 and €15.5, re-
spectively.

Demand for office space remains strong
in all five capitals. In some cases, howev-
er, supply has managed to keep up, result-
ing in higher vacancy rates: in Warsaw 13.8
percent of modern office space is vacant at
the moment. The lowest vacancy rates can
be found in Budapest (8.6 percent) and Bra-
tislava (6.9 percent). The pipeline of the fol-
lowing years will, of course, significantly in-
fluence vacancy rates. In cities with more

Total stock and office space under construction

(thousand sqm)

Source: Cushman & Wakefield

I total stock

under construction

Warsaw

Budapest

modest development activity, however,
there is a much smaller risk of rising vacan-
cy rates.

PRAGUE

Pressure from the demand side is likely to in-
crease supply on the Prague office market in
H2 2017. Total supply in Prague has reached

Prague Bucharest Bratislava

3.23 million square metres with 343,000
square metres of new office space current-
ly under construction. It is possible that new
buildings delivered in 2017 will push the va-
cancy rate up slightly, but most projects cur-
rently under construction are at least par-
tially covered by pre-lease contracts. Limited
supply might strengthen the position of land-
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lords which can resultin the increase of rent-
al fees. At the same time, developers are try-
ing to increase the speed of the preparation
of new projects in order to take advantage of
the favourable economic environment.

BRATISLAVA

In spite of outstanding demand and favour-
able economic indications, weak supply lim-
its the growth of the Bratislava office market.
Only 43,000 square metres were delivered to
the market in the first half of 2017, less than
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fall of rental fees has stopped and new sup-
ply is expected to be more modest in 2018.
For 2019, the completion of several major
projects is planned which may result in the
highest new supply ever recorded.

BUCHAREST

Demand for new office space in Bucharest
totalled 60,000 square metres in the second
quarter and 80 percent of this volume was
made up of net demand. The total supply of
2.61 million square metres is complement-

“Demand. for: office space remains strong in

all five capitals. In some cases, however,

supply has managed to keep up, resulting

in kigher vacancy rates.”

3 percent of total supply (1.67 million square
metres). In 2018 the market will grow much
more significantly, but 70 percent of new de-
velopments have already been pre-leased.
The fast growing IT and professional servic-
es sectors are the key to continued strong
demand in Bratislava. The lack of new sup-
ply, however, may result in increasing rental
feesin the near future. Pressure from the de-
mand side, on the other hand, is likely to in-
crease supply in the longer run, resulting in
more stable rental fees.

WARSAW

The 3.5 percent GDP growth forecasted for
2017 and the growth of the business services
sector has increased both demand and sup-
ply all over Poland. Yields and rental fees in
the prime segment remain stable. Total de-
mand continues to be strong in Warsaw;
the largest shares of new tenants are banks
and IT companies. Renewals and expansions
made up 45 percent of the total transaction
volume in Q2 2017, while the vacancy rate de-
creased to 13.8 percent from 14 percent in
the previous quarter. Both demand and sup-
ply have stabilised at a high level in Warsaw.
Total stock is currently 5.16 million square
metres and the capital’s office market will be
expanded by a further 720,000 square me-
tres once ongoing projects are finished. The

ed with a construction pipeline of nearly
340,000 square metres. 80,000 sqm of new
office space is planned to be handed over
until the end of the year. The role of pre-
leases is significant: the largest deal closed
in Q2 2017 was IBM's pre-lease of 12,000
sgm of office space. Although construction
activity is fairly strong, most projects will
only be finished in 2018, which means that
rental fees are not likely to increase further
this year.

BUDAPEST

The Budapest office market also continues
to grow, by the end of the second quarter to-
tal stock reached 3.35 million sgqm. Thanks to
booming development activity, 700,000 sqm
of new space will be added to the market dur-
ing the next two years, 390,000 sgm of which
is already under construction. In the second
quarter of 2017 pre-leases took the spotlight
from new leases as the most popular office
buildings - both standing and under con-
struction - are nearly fully let. Demand for
office space in Budapest totalled 98,000 sqm
in Q2 2017, 47 percent higher than in the pre-
vious quarter. Extensions were the main driv-
ers of growth, comprising 38.5 percent of to-
tal demand. The vacancy rate decreased by
0.6 percentage points to 8.6 percent, the low-
est figure ever on record.
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Rekordokat dontoget
a régios irodapiac

INAMIKUSAN BOVUL AZ IRODAPIAC A KOZEP-EUROPAI FOVAROSOKBAN, A BERBEADASOK SZAMA EGYRE MAGASABB, AZ URESEDE-
DSI RATA REKORDALACSONY SZINTEN VAN TOBB HELYEN IS, ILLETVE EGYRE INKABB NO A KERESLET A NAGYOBB TERULETU IRODAK
IRANT. MINDEZT FIGYELEMBE VEVE NEM MEGLEP®, HOGY A LEGNEPSZERUBB REGIOS PIACOKON AZ IRODAHAZ-FEJLESZTESEK IS FELPO-
ROGTEK. MEGKERDEZTUNK HAROM JELENTOS IRODAFEILESZTOT ARROL, HOGY A KORNYEZO FOVAROSOK KOZUL HOL ERI MEG JELENLEG
A LEGJOBBAN FEJLESZTENI, MILYEN TRENDEK MENTEN ALAKULNAK A BERLOI IGENYEK, ILLETVE HOGY MILYEN KULONBSEGEKET VELNEK
FELFEDEZNI A KOZEP-EUROPAI FOVAROSOK PIACAI KOZOTT.

BIACS BALAZS
a TriGranit befektetési vezetéje

Irodahazat fejleszteni - kis tulzassal - min-
denhol érdemes a kdzép-eurépai régidban,
ahol stabil vagy stabilan névekvd bérl6i
kereslet van 0] épitési irodakra, és ahol az
elkészilt fejlesztések irant megfelel be-
fektetdi igény jelentkezik, valamint nem all
fenn a jelentds tulkinalat veszélye. Az elsé
kritérium, hogy elérhetd, képzett, nyel-
veket beszél, minéségi munkaerére van
szikség, érdemes kiemelni a minéségi fel-
sdoktatas, illetve a nemzetkozi repuléterek
jelentéségét az egyes varosokban. Krakké
és Katowice, de természetesen Pozsony
és Budapest is jelentés vonzerével bir a
jol képzett munkaerd szamara, illetve ezek

\

régios fels6oktatasi kdzpontok is egyben.
A jelenlegi kedvezé befektetdi hangulat a
régio valamennyi orszagara kiterjedt, jelen-
tés tranzakciok zarulnak le az irodai szeg-
mensben Romanidban, Magyarorszagon
és Szlovakiaban is. Kiemelkedik Lengyelor-
szag, ahol mar a jelentésebb masodlagos
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varosok is felkeriltek a nemzetkdzi intéz-
ményi befektetdk térképeire, itt kiemelném
Tricityt, Krakkot és Katowicét, ahol kiemel-
ked6 novekedési potencial és stabil befek-
tetési kornyezet lathaté. Romania befek-
tetdi (politikai) megitélése hullamzébb, a
finanszirozasi feltételek is eltérnek a régio
egyéb orszagaitél, de a varakozasaink itt is
pozitivak. Kialakulni latszik egy komolyabb
irodapiac nemzetkozi bérlékkel és a nekik
megfelel6 szinvonalon megépitett épule-
tekkel, azonban a nemzetkozi befektet&k
csak csekély mértékben jelentek meg. Mas
régios orszagokkal ellentétben Magyaror-
szagon és Szlovakiaban nem latni jelét a
févarosok mellett mas, jelentds irodapiacok
kialakulasanak a masodlagos varosokban,
mivel ezek a févarosok jelentés munkaerd-
elszivé erével rendelkeznek.




JAN HUBNER
a HB Reavis Hungary vezérigazgatdja

A kozép-europai piacoknak egyre inkabb
nd a szerepe, és jelenleg a legjobban telje-
sitenek egész Eurépaban. A teljes befekte-
tési volumen tavaly 10,7 milliard euré volt,

NOAH M. STEINBERG
a WING Zrt. elnOk-vezérigazgatdja

Ajelenlegiingatlanpiaci kdrnyezet, az Grese-
dési ratak és a kereslet mind hozzajarulnak
az irodafejlesztések egészséges szintjéhez
a kozeljovében. Mi leginkabb Budapestre
osszpontositunk, mivel egyfel6l gazdasa-
gi kozéppontja az orszagnak, ugyanakkor
egyre fontosabba valé regionélis kdzpont
is. A tobbéves csokkentett piaci aktivitas a
tobbi kdzép-eurdpai févaroshoz viszonyitva
lehetévé tette a folyamatosan fenntarthaté
szintl fejlédést. Budapest jelenleg befekte-
tési célallomasként komparativ elénydket
élvez, tovabb novelve ezzel a fejlesztési ak-
tivitas mértékét. A bérlék tovabbra is a ha-
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ami kivételes, 35 szazalékos novekedést
jelentett. Ez az érték a szlovak, illetve a
magyar piacon 115 és 135 szazalékos volt.
Lengyelorszagban a hosszan fenntarthaté
bérleti szerz6dések vezetik a piacot, illetve
a lengyel befekteték gyakran a cseh pia-
con is megjelennek diverzifikaciés céllal,
ennek is készénhetéen Csehorszagban a
tranzakciés érték mar elérte az eddigi leg-
magasabb szintet. A régio tobbi orszagahoz
képest vonzé lehetéségeket kinal a szlovak
ingatlanpiac, ahogy azt a rekordméretl
befektetési volumen is mutatja, illetve a
magas hozamu termékek iranti befektetdi
kedv a magyar piacot is Ujjaélesztette. A
bérldi igények tekintetében a munka és az
élet kozotti egyensiuly megteremtése irant
nétt meg az érdeklédés, illetve a kozép-ke-

tékonysagra, valamint arra koncentralnak,
hogy vonz6 legyen a munkahely a jelenle-
gi, illetve a potencialis dolgozéik szama-
ra. Ez kiléndsen igaz erds foglalkoztatasi
kérnyezetben, amikor a legtehetségesebb
dolgozdkért versengenek, igy az ,aprébb”

let-eurdpai févarosokban a versenyképes
bérek és a kedvezd bérleti dijak nyujtanak
tovabbra is vonzé kérnyezetet az itt miko-
d6 SSC-k és BPO-k szdmara. Jelenleg Varsé
és Budapest kozott folyik a verseny, a féva-
rosok a pénzlgyi szolgaltatasi szektor te-
vékenységeit probaljak bevonzani a Brexit
utani Londonbdl. Eltéréek az egyes piacok
az Uresedési ratak tekintetében, Varséban
és Pozsonyban a megnovekedett kereslet-
hez illeszkedik a kinalat, amennyiben ez
tovabbra is ilyen mértékd marad, a kihasz-
nalatlansag varhatdéan novekedni fog. Ezzel
szemben alacsonyabb Uresedési ratakra
szamitunk Budapesten, illetve Pragaban is,
ahol a csupan kismértékben bévilt kinalat
szintén lefelé nyomja ezt az értéket.

tényezd6k is tovabbi 6sztonzéként hatnak.
Kulcsszerepben az elhelyezkedés marad,
legyen szé akar a konnyen megkozelithet6
tomegkozlekedésrél, akar a szolgaltatasok
elérhetéségérél a kornyéken. Ezen felll a
bérlék egyre kérnyezettudatosabbak min-
den aktivitdsuk terén, igy ez fontos szem-
pont mind az épuileteknél, mind az tzemel-
tetés soran. 2008-ig Kozép-Kelet-Eurdpa
(vagy legalabb a V4-ek) orszagaira egysé-
gesen tekintettek, de mara bizonyos k6z0s
sajatossagoktol és kihivasoktol eltekintve,
erésen differencialtak. Az évekkel ezel&tti
aktivitds hianya Magyarorszagon manap-
sag elénynek tekinthetd. A kereslet magas,
a hazai és a nemzetkdzi befektetdk is lelke-
sek az Uj lehet&ségeket illetéen.
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New records on the
CEE office market

HE OFFICE MARKETS OF CENTRAL EUROPEAN CAPITALS ARE GROWING DYNAMICALLY: THE NUMBER OF NEW LEASES IS ON THE RISE,
TVACANCY RATES HAVE HIT RECORD LOWS IN SEVERAL CITIES AND DEMAND FOR LARGE OFFICE SPACE IS ALSO GROWING. IN LIGHT
OF ALL THIS IT IS NO SURPRISE THAT DEVELOPMENT ACTIVITY IS ALSO HEATING UP ON THE MOST POPULAR MARKETS OF THE REGION.
PORTFOLIO PROPERTY MAGAZINE ASKED THREE MAJOR OFFICE DEVELOPERS TO TELL US WHICH CITY IN THE REGION OFFERS THE MOST
ATTRACTIVE DEVELOPMENT OPPORTUNITIES, HOW TENANTS’ REQUIREMENTS ARE CHANGING AND WHAT MAKES CENTRAL EUROPEAN

CAPITALS DIFFERENT.

BALAZS BIACS
Head of Acquisitions, TriGranit

New office developments can be profitable
in any Central European city, where there is
stable or steadily growing demand for new
office space, where investors are interested
in new projects and where there is no sig-
nificant risk of oversupply on the market.
A qualified and educated labour force with
good language skills is the main premise
for strong demand from tenants, but the
presence of quality higher education and
international airports are also important
aspects. Cities like Krakow, Katowice, and
of course Bratislava and Budapest, are at-

Y &

tractive to well-qualified workers as they
are among the most important educations
centres of the region. The positive invest-
ment sentiment that characterises the re-
gion currently can be felt in every country
in CEE. Significant transactions have been
closed in the office segment in Romania,

Hungary and Slovakia. In Poland, second-

ary cities have also appeared on the map of
international institutional investors; cities
such as Tricity, Krakow and Katowice have
stable investment markets and they offer
outstanding growth potential to investors.
Even though Romania is perceived as a
more challenging market and financing con-
ditions are different than in the rest of CEE,
our expectations are positive for the coun-
try. The Romanian office investment market
is increasingly institutional but it has yet to
see the depth of investors that are present
in other CEE countries. Unlike in other CEE
countries, there are no secondary office lo-
cations on the rise in Hungary and Slovakia,
the capitals continue to act as the centre of

the labour market.




JAN HUBNER
County CEO for Hungary, HB Reavis

Central European markets are now playing
an ever increasing role and had the best-
performing markets in Europe. Last year
overall transaction volumes amounted to
€10.7 billion, an exceptional increase of
35%, whereas Hungarian and Slovak mar-
kets grew even by 115% and 135%, respec-
tively. In Poland, leases sustainable in the
long term remain the key drivers. Transac-
tion volumes in the Czech Republic have
already reached their highest level ever.
The Czech investment market benefited
from investors seeking diversification from

NOAH M. STEINBERG
CEO-Chairman, Wing

Wing's primary focus is on Budapest. The
current property market fundamentals, in-
cluding vacancy rates and demand in the
near future support a healthy level of devel-
opment. The Hungarian economy is grow-
ing, and Budapest is both the hub for the
national economy as well as an increasing-
ly important regional centre. Sev-
eral years of reduced activity ..
compared to other Central
European capitals allow
for ongoing sustainable

Poland. Record investment volumes were
booked in the Slovak real estate market.
Its strong performance is attributed to
improving liquidity and attractive oppor-
tunities compared to other CEE markets.
Investor momentum and the appetite for
high-yielding products lead to something

levels of development. Budapest currently
enjoys a comparative advantage as an in-
vestment destination further augmenting
the attractiveness of development activity.
Tenants in the region remain focused on
both the efficiency and the attractiveness
of their workspaces for their current and
potential employees. This is particularly
true in a strong employment environment
where they are competing for the best tal-

ent, and “soft” elements are used

as an additional incentive.

Location remains key,
both regarding pub-
lic transport access

and availability of

2017/3 WWW.PORTFOLIO.HU

of a revival in the Hungarian real estate
market. One of the major trends here is
the increasing interest in the work-life
balance of our developments’ end-users.
Historic wage competitiveness remains an
additional factor contributing to attractive
rent levels for BPO/SSC operators in major
CEE capitals. Currently competing, Warsaw
and Budapest are trying to attract finan-
cial service sector activity from post-Brexit
London. Supply still appears robust, so we
foresee rising vacancy rates in Warsaw and
Bratislava, which will very much remain
tenants’ markets. However, lower vacancy
rates are predicted in Budapest. The very
low new supply in Prague pushes vacancy
down.

services in the immediate vicinity. Finally,
tenants are increasingly environmentally
aware in all areas of their activities, and look
for this to be reflected in both the buildings
themselves as well as in the operation of
these buildings. Until 2008 the CEE region
(or at least the V4) countries were viewed
as a homogeneous block. Today it is under-
stood that they share certain key attributes
and challenges, but it is also clear that their
markets are strongly differentiated. The
relative lack of activity in the Hungarian
market compared to its neighbours several
years ago represents an advantage today, as
demand is strong and domestic and interna-
tional investors are eager for opportunities.
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Mikor foglalja
vissza a tront
Lengyelorszag?

MAR NEM EGYERTELMU, HOGY MELYIK A LEGVONZOBB BEFEKTETESI CELPONT

BUDAI AKOS

ELSO FELEBEN CSEHORSZAG LETASZITOTTA A TRONJAROL LENGYELOR-
201 7 SZAGOT AZALTAL, HOGY A KOZEP-KELET-EUROPAI REGIO LEGNEPSZERUBB
BEFEKTETESI CELPONTJAVA VALT. BAR A JELENLEG CSOBEN ALLO TRANZAKCIOK ALAP-
JAN LENGYELORSZAG HAMAROSAN VISSZAKERULHET AZ ELSO HELYRE, A NOVEKEDES, A
HOZAMOK ES A STABILITAS KOMBINACIOJA CSEHORSZAGOT ES MAS REGIOS ORSZAGO-
KAT IS RENDKIiVUL VONZO CELPONTTA TESZ MIND A NEMZETKOZI, MIND A HELYI BEFEKTE-
TOK SZAMARA. LUKE DAWSON, A COLLIERS INTERNATIONAL REGIOS UGYVEZETOIE ES TO-
KEPIACI VEZETOJE OSZTOTTA MEG VARAKOZASAIT A PORTFOLIO INGATLANMAGAZINNAL.

e A kozép-kelet-eurépai ingatlan-
befektetési piacok erés szamok-
kal zartdk az els6é negyedévet. Meddig
tarthat a jelenlegi fellendulés?

2018-ig biztosan. Ugy gondoljuk, hogy a
régiot (Lengyelorszagot, Magyarorszagot,
Csehorszagot, Szlovakiat, Romaniat és Bul-
gariat) jellemz6 kedvezd hangulat egészen
biztosan kitart 2017-ben, és 2018-ban is
folytatodnak a kedvezé tendenciak. A régiot
egészséges gazdasagi ndvekedés jellemzi, a
masodik negyedéves GDP adatok 3,2 (Ma-
gyarorszag) és 5,7 szazalék (Romania) ko-
z0tt mozogtak, bizonyos esetekben a jelen-
legi ciklus leger6sebb negyedévét sikerlt
lezarni. Az altalunk kovetett mutaték azt
sugalljak, hogy a kovetkezd évig fenntart-
haté a szdmottevé gazdasagi novekedés.
A jelenleg latott tendencidk azért is poziti-

»Szamitasaink szerint a kovetkezd

12 hénapban a bérletidij-novekedés
foként a budapesti és pragai prémium
szegmensben lehet jelentds.”

vak, mert a bérl&i keresletet magaval hozo
novekedési ratak mellé egyelére nem kap-
csolddik inflacié a régiéban. Bar a kovetke-
z6 években az inflacié és igy a kamatlabak
novekedésére szamitunk, a bazis nagyon
alacsony, igy a magasabb kamatlabak elsé-
sorban a dragabb finanszirozason keresztul
mérsékelhetik a befektetési piac forgalmat,
2018 el6tt azonban erre nem kerulhet sor.
Afejlesztési volumen tovabb emelkedhet az

erds gazdasagi novekedés kovetkeztében,
ez viszont szintén inkdbb csak 2018-ban,
mint 2017-ben varhaté.

© 2017 elsé felében Csehorszag leta-
szitotta a tronjarol Lengyelorszagot az-
altal, hogy a kozép-kelet-eurépai régio
legnépszeribb befektetési célpontjava
valt. Mi teszi ennyire vonzéva a cseh pi-
acot a befektetdk szamara?
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A novekedés, a hozamok és a stabilitas
kombinaciéja. Csehorszag jelenleg az ingat-
lanpiac minden szegmensében bérletidij-
novekedést kinal a befektetéknek. Az ipariin-
gatlan-piacon mind az orszag exportérként
betdltott szerepe, mind eurdpai szintl lo-
gisztikai csomépontta torténd elbrelépése
novelte a keresletet, mely relative szlkos
kindlattal talalkozik. A logisztikai és kapcso-
l6déan a kiskereskedelmi ingatlanok iranti
er@s befektetdi keresletet tobbek kdzétt az is
indokolja, hogy a cseh GDP 2017 masodik ne-
gyedévében 4,5 szazalékkal n6tt éves alapon,
ehhez a gazdasagi névekedéshez pedig erés

belsd kereslet és a bérek novekedése paro-
sul. Az er6s belsé és kilsé kereslet tovabb
noveli a foglalkoztatottsdgot (Csehorszagban
a legalacsonyabb a munkanélkuliségi rata az
EU-n belll), ezaltal pedig az irodapiaci termé-
kek iranti befektet&i érdeklédéstis. A hotelpi-
ac népszerlségét Praga turisztikai vonzereje
noveli, a varos rendkivil népszer( utazasi
célpont, a szallodak kihasznaltsaga pedig
tartésan magas. A pragai irodapiacot jel-
lemz6 4,85 szazalékos és a kiskereskedelmi
szegmensben regisztralt 5 szazalékos hoza-
mok hasonléak a lengyelorszagi szintekhez,
a helyi finanszirozas koltsége azonban jéval
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alacsonyabb. A tizéves allampapir referen-
ciahozama alig 0,9 szazalék, az alapkamat
pedig 0,25 szazalék Csehorszagban. A 2017
elsé felében a befektetési volumen 34 szaza-
|ékaért felel8s erés belfoldi befektet6i bazis
|étrejotte tovabb noveli a piac likviditasat, és
mas orszagokkal dsszehasonlitva stabilabba
teszi a cseh piacot.

@ Elképzelhetd, hogy Lengyelorszagvisz-
szaszerzi az els6 helyet a kozeljovében?

Igen, de szoros lesz a kiizdelem. Lengyelor-
szag gyenge eredményekkel zarta az elsé
negyedévet, a 450 millié eurds volumennel
szemben Csehorszagban 1,57 milliard eurd
értékben kotottek Uzleteket. A masodik
negyedévben mar fordult a kocka, Len-
gyelorszagban 1,07 millidrd eurét, Cseh-
orszagban pedig 585 millié eurot tett ki a
tranzakcios volumen. A harmadik negyed-
évben lezarasra kerul6 portfolié-tranz-
akcidk (a Logicor eladasa vagy a NEPI és a
Rockcastle 6sszeolvadasa) Lengyelorszag
szamait nagyobb mértékben fogjak no-
velni, mint Csehorszagét. Az eddig ismert
szamokbdl kiindulva 2017 egészét tekintve
Lengyelorszag erésebb szamokkal zéarhat,
mint Csehorszag, de a verseny szoros lesz.
Sok befekteté szdmara tovabbra is fontos
szempont a politikai kockazat megléte, az
oktéberi valasztasok utan Csehorszagot
varhatéan piacbaratabb kormany vezeti
majd, ami tovabb ndvelheti az elényét Len-
gyelorszaggal szemben. Fuggetlenil az év
végi szamoktdl, biztosak vagyunk benne,
hogy mindkét orszag jol teljesit majd 2017-
ben, és kedvezd trendek mentén indul neki
2018-nak.

@ Az elsé fél évben a legerésebb éves
novekedést Romania és Bulgaria tudtak
felmutatni. Valéban egyre nyitottabbak
a nemzetkozi befekteték a délkelet-eu-
répai piacok irant?

Igen. A tranzakciés volumenek, a befek-
tet8k Osszetétele és a csokkend hozamok
mind novekvd érdeklddésre utalnak Roma-
nia és Bulgaria irant a nemzetkozi befekte-
ték részérdl. Az els6 fél évben lezart 399
millié eurdnyi tranzakci6 mindéssze 0,8
szazaléka kothet6 hazai befektetékhoz Ro-
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maniaban. A 389 millié eurds bulgariai vo-
lumennek pedig alig 12 szazaléka érkezett
belféldi forrasbél, ami jéval alacsonyabb
arany az eddig megszokottnal. A befek-
tetési piacon mért er6s novekedés tehat
a - tobbek kozott - DéI-Afrikabdl, Csehor-
szagbol, Gorogorszaghol és Németorszag-
bol érkezé nemzetkozi befektetékhoz volt
koéthetd. A szofiai hozamok mindharom f6
szegmensben (iroda, logisztika és kiskeres-
kedelem) csokkentek.

@ 2018-at nézve mely régiés orszagok bir-
nak alegerdsebb novekedési potenciallal?

A legtdbb orszagban pozitivak a kilatasok.
Szamitasaink szerint a koévetkez6 12 ho-
napban a bérletidij-névekedés féként a
budapesti és pragai prémium szegmens-
ben lehet jelentdés. Az irodapiaci kihasz-
nalatlansagi ratak egyre jobban kozelitik a
ciklus mélypontjat ezekben a varosokban,
a gazdasagi b6vulés pedig erds keresletben
csapédik le a logisztikai és kiskereskedelmi
eszkozok irdnt mind a févarosban, mind a
vidéki lokaciékban. Mind a hat emlitett ko-
zép-eurdpai orszagban lefelé tartanak a
prémium logisztikai hozamok a févarosok-
ban, tovabbi névekedést elérevetitve. Ho-
zamcsoOkkenésre és aremelkedésre szami-

tunk a budapesti iroda- és kiskereskedelmi

piacokon, valamint a bukaresti irodapiacon
és a szofiai kiskereskedelmi piacon.

@ varhaté Gj befekteték belépése a ré-
gidba a kdvetkezé 12 hénap folyaman?
Honnan érkeznek majd?

Azsiabél és a régiébol, valamint Gj befekte-
tékkel is szamolunk a régi helyekrdl. Arra
szamitunk, hogy jelent8s téke érkezhet a
régioba, amint a kilénb6z6 azsiai befekte-
ték elkezdik diverzifikalni nyugat-eurdpai
befektetéseiket. Ezen felll a tagabb érte-
lemben vett kozép-kelet-eurdpai régiobol
(mely Oroszorszagot és Torokorszagot is
magaba foglalja) is érkezhetnek Uj befekte-
ték, mikézben a hataron ativel& tranzakciok
aranya is novekedhet a région beldl. A tra-
diciondlis forrasokbdl (mint pl. az Egyesult
Kiralysag) is tobb befektetésre szamitunk,
mivel a régio altal kinalt , befektetési sztori”
(er8s gazdasagi novekedés, ndvekvd bérleti
dijak és magas hozamok) egyre tébb poten-
cialis befektetéhoz jut el, akiket a névekvd
likviditas is egyre jobban meggydz.

@ Mmagyarorszagon és hamarosan Len-
gyelorszagban is lehetdvé teszik a jogsza-
balyok a szabalyozott ingatlanbefekteté-
si tarsasagok (SZIT) mikodését, melyek

szamos orszagban mar régéta jelen van-

nak. Milyen hatassal lehetnek a SZIT-ek a
régiés befektetési piacra?

Uj t6két és pozitiv megitélést hozhatnak. A
friss tékével friss termékeket keresé uj SZIT-
ek létrejotte novelheti a keresletet a befekte-
tési piacon, ezzel tovabb novelve az arakat.
Minden alkalommal, amikor egy SZIT meg-
emeli a tékebazisat, ,kreativ téke” is keletke-
zik, melynek felhasznalasaval a régiéban kell
vasarolni. A SZIT-ek a kisebb befektetk sza-
mara is lehet&séget teremtenek, hogy egy
likvid terméken keresztil hozzaférjenek rela-
tive illikvid ingatlanpiaci termékekhez. Ezaltal
a havi 100 euro6t félretevd kisbefektetéktdl a
tarsadalom leggazdagabb rétegéig mindenki
szamara elérhetévé valnak a kereskedelmi-
ingatlan-befektetések, novelve azok pozitiv
megitélését. Ezen felll a SZIT-ek elterjedése
azt is el6segitheti, hogy az intézményi befek-
tetési alapok és a nyugdijalapok is ingatlan-
vasarlasra allokaljak az altaluk kezelt vagyon
egy részét. Bizonyos likviditasi problémak
felmerulhetnek, ha a SZIT-ek nagyobb mér-
tékben kényszerilnek eszkdzok eladasara.
Ez a kockazat azonban valészin(leg eltorpll
majd a SZIT-ek altal a piacra hozott tébb-
letlikviditas el6nyei mellett, kilondsen egy
esetleges piaci visszaesés idején, amikor a
kalfoldi befekteték rendszerint 6vatosabban
viselkednek.
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When will Poland
reclaim the throne?

IT IS NO LONGER OBVIOUS WHICH INVESTMENT DESTINATION IS MOST ATTRACTIVE

AKOS BUDAI

HE FIRST HALF OF 2017 SAW THE CZECH REPUBLIC OVERTAKE POLAND AS THE MOST POPULAR INVESTMENT DESTINATION WITHIN
TCEE. BASED ON THE CURRENT PIPELINE OF DEALS POLAND MIGHT RETAKE ITS POSITION RATHER SOON; NEVERTHELESS, THE COM-
BINATION OF GROWTH, YIELDS AND STABILITY MAKE THE CZECH REPUBLIC AND OTHER COUNTRIES IN THE CEE REGION HIGHLY ATTRAC-
TIVE TO INTERNATIONAL AND DOMESTIC INVESTORS. LUKE DAWSON, MANAGING DIRECTOR & HEAD OF CAPITAL MARKETS CEE AT COL-

LIERS INTERNATIONAL SHARED HIS EXPECTATIONS WITH PORTFOLIO PROPERTY MAGAZINE.

CEE
posted strong results in the first

O investment markets have
half of the year. How long do you think the
current rate of growth will last?

Well into 2018. We believe that the current
“sweet spot” in the real estate and eco-
nomic cycle in the CEE investment markets
(defined throughout as Poland, Hungary,
Czech Republic, Slovakia, Romania and
Bulgaria) is likely to remain for the rest of
2017 and well into 2018. At present, eco-
nomic growth indicators are very healthy.
GDP grew in Q2 2017 in a range of 3.2% y-
0-y (Hungary) up to 5.7% y-o-y (Romania)
in the region, in some cases expanding at
the fastest rates seen in this cycle. Leading
indicators that we follow suggest that the
robust rate of economic growth should be
sustained into next year. We see the ,sweet
spot” because these tenant demand-stim-
ulating growth rates are not yet accompa-
nied by general inflation in the economies.
Whilst we expect inflation rates and there-
fore interest rates to rise over the coming
quarters, they will be doing so from very
low levels. Higher interest rates will thus

Luke Dawson

act via higher funding rates to moderate
the real estate investment cycle, but not
to any great extent until 2018. Real estate
development supply should increase in re-
sponse to the strong economic story, but
this is again likely more of a 2018 than a
2017 phenomenon.

@ The Czech Republic has overtaken Po-
land’s position as the most popular in-
vestment destination within CEE. What
makes the Czech market so attractive to
investors?

The combination of growth, yields and sta-
bility. At present, the Czech Republic offers
the commercial real estate investor op-
portunities to be exposed to rental growth
across the sector spectrum. In industrial,
both the country’s location as a major man-
ufacturing export supplier to Europe and
more recently as a logistics hub serving Eu-
rope has boosted the demand for relatively
scarce assets. Czech GDP growth registered
4.5% y-0-y in Q2 2017. Vibrant domestic
demand and wage growth also underpins
the demand for logistics and warehousing
assets as well as all assets across the re-
tail sector. The strong export and domes-
tic demand story is boosting employment
growth (the country has the lowest unem-
ployment rate in the EU) thus underpinning
interest in and demand for office sector as-
sets. In hotels, Prague remains one of the
most popular city tourist destinations on
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the continent and occupancy levels are very
high. The prevailing Prague prime office
sector yield of 4.85% and TSC retail yield of
5.0% are similar to those figures in Poland
but the domestic financing costs are much
lower, with the 10Y bond yield standing at
just 0.9% and policy interest rates still at a
paltry 0.25%. The establishment of a stable
domestic investor base, with, for example,
34% of deal volume in H1 2017 coming from
local sources, makes the market more lig-
uid and perhaps less volatile than its peers
in the region.

@ Do you expect Poland to reclaim the
throne in the near future?

Yes, but it will be tight. Poland had a weak
Q1 2017, with only €450 million of volume,
versus €1.57 billion in the Czech Republic.
Poland’s volume in Q2 2017 rebounded to
€1.07 billion, with the Czech market seeing
€585 million of deals. Known region-wide
portfolio deals in Q3 2017 (CIC's purchase
of the Logicor assets and the NEPI/Rockcas-
tle transaction) will boost Poland’s numbers
more than the Czech numbers. On Q2's evi-
dence, Poland may thus just overhaul the

Czech market in 2017, but it will be close. A
differentiator in some investors’ minds has

been the degree of political risk, with the
Czech Republic seemingly moving towards
a market-friendly ANO Party-led govern-
ment after this October’s parliamentary
elections, whereas Poland’s PiS government
appears less market-friendly in character.
Regardless of the final tally, we believe both
countries will have strong years with very
positive momentum heading into 2018.

@ Romania and Bulgaria experienced the
strongest year-on-year growth in H1 2017.
Are international investors warming up
towards these previously overlooked
markets?

Yes. The volumes, origin of investors and
downward yield movements do suggest
increased interest in the opportunities in
Romania and Bulgaria from international
investors. Just 0.8% of the investment vol-
ume of €399 million into Romania in H1 was
from domestic sources. And just 12% of the
impressive €389 million into Bulgaria in H1
came from local sources, a much lower pro-
portion than seen recently. International

investors, including from South Africa, the
Czech Republic, Greece and Germany, thus
made up much of the strong y-o-y invest-
ment momentum in these markets. Yields
compressed in Sofia in all three of the major
investment sectors: office, industrial and
retail.

@ Looking ahead at 2018, which CEE
countries have the strongest growth po-
tential?

Most countries. Looking across the key sec-
tors, we expect rents to be generally robust
in the next 12 months across the region but
most likely to be firming in prime Budapest
and prime Prague. Office vacancy rates are
approaching cyclical lows in these cities
whilst strong economic growth is inspir-
ing tenant demand for logistics and retail
assets both in the capital cities and in pro-
vincial centres. Industrial prime capital city
yields are under downward pressure across
the CEE-6 region, indicating potential for
capital growth. The same likely yield com-
pression and capital growth potential ap-
plies to Budapest office and retail, Bucha-
rest office and Sofia retail.
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“Looking across the key sectors, we
expect rents to be generally robust in
the next 12 months across the region
but most likely to be firming in prime
Budapest and prime Prague.”

@ Do you expect new investors to enter
the region within the next 12 months?
Where will new capital be coming from?

Asia, CEE and new investors from old sour-
ces. We believe that capital will arrive in the
CEE region from Asia, as participants from
various Asian countries start to diversify
their Western European holdings through
fresh investments. In addition, money from
within the wider CEE region (from the core
CEE-6 and Russia/CIS countries and Turkey)
is becoming more active on a cross-border
basis. We would also expect more activity
from new investors from traditional mar-
kets such as the UK, as the CEE investment

story (high economic growth, firm rents,
higher yields) becomes more understood
and as the recent higher CEE volumes them-
selves trigger liquidity thresholds for these
latter investors.

@ Real estate investment trusts, which
have been present in certain countries of
the region for some time, are now being
introduced in Hungary and soon in Po-
land. What kind of effect can the grow-
ing popularity of REITs have on the CEE
investment market?

Fresh capital and a positive perception.
The formation of new REITs with fresh
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capital targeting fresh assets will increase
the demand for existing real estate, act-
ing to push up prices. Every time a REIT
increases its capital base it also creates
,captive capital” needing to be deployed
into the region. In terms of perception,
REITs provide a retail investor with a liquid
vehicle to access the relatively illiquid real
estate investment market asset class and
one that can be sized according to their de-
mand. Thus, the whole spectrum of retail
investors from regular savers committing
€100 a month to a brokerage account to
high net worth individuals accessing via
wealth management platforms gain ac-
cess to investing in commercial real estate
and become aware of it. In addition, insti-
tutional mutual funds and pension funds
will also allocate portions of their portfo-
lios as and when they judge it opportune.
Some liquidity issues might arise if a REIT
distributes all of its income, perhaps at
times higher than its cash flow, thus being
required to sell assets. However, this risk
should be overshadowed by the added li-
quidity regional REITs provide, particularly
during any future downturn when foreign
capital tends to more cautious.
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EGALLITHATATLANUL CSOKKEN TOVABB AZ URESEDES A HAZAI IRODAPIACON ANNAK ELLENERE, HOGY A

BRUTTO BERBEADAS MAR AZ ELS® NEGYEDEVBEN IS JELENTOSEN ALACSONYABB VOLT, MINT A MEGELGOZ6
IDOSZAKOKBAN. A MOSTANIALLAPOT AZONBAN CSAK IDOLEGES, A BERUHAZOK VAROSSZERTE DOLGOZNAK LEG-
UJABB IRODAFEJLESZTESEIKEN, iGY HIABA NEM ADTAK AT EGYETLEN IRODAT SEM EBBEN A NEGYEDEVBEN, AZ EV
VEGETOL INDULO ATADASI HULLAMMAL ENYHULHET A HELYZET - DERUL KI A BRF LEGFRISSEBB JELENTESEBOL.

2017 mésodik negyedéve sordn nem adtak
at Ujirodaéplletet a févarosban, igy a teljes
budapesti modern irodadllomany jelenleg
3,3 millié négyzetmétert tesz ki, melyen be-
[ul 2,7 millié négyzetméter ,A" és ,B" kate-
gorias modern spekulativ irodaterulet, 665
ezer négyzetméter pedig sajat tulajdonu
iroda.

Az Uresedési rata tovabb csokkent, a maso-
dik negyedév soran 0,6 szazalékponttal 8,6
szazalékra mérséklédott, ami Budapesten az
eddig regisztralt legalacsonyabb érték. A leg-
telitettebb alpiac tovabbra is Dél-Buda (3,1%),
mig a legmagasabb Uresedésiratat (33,1%) is-
mét az agglomeraciéban mérte a BRF.

A kereslet 2017 masodik negyedévében
99 ezer négyzetmétert tett ki, az el6z6 ne-
gyedévben regisztralt értéket 47 szazalék-
kal meghaladva. A szerz8déshosszabbita-
sok voltak a piac f6 mozgatéi a maguk 38,5
szazalékos részesedésével. 2017 masodik
negyedévében az Uj bérbeadasok a teljes

volumen 32,9 szazalékat érték el, a bévilé-
sek 9,9 szazalékos piaci részesedéssel jarul-
tak hozza a teljes kereslethez. Az el8bérleti
szerz8dések részaranya 18,8 szazalék volt.
Sajat tulajdonba vétel nem tértént a ne-
gyedév soran.

ABRF 2017 masodik negyedévében 6sszesen
178 bérleti tranzakcidt regisztralt, melyek at-

A budapesti modern irodapiac, 2017 Q2

] |
| Belvdros [ pest kozpont © Buda kozpont : Nem-kozponti Pest : Eszak-Buda Dél-Buda Vaci uti folyosé : Agglomeracié Osszes
CBD Central Pest Central Buda Non-Central Pest North Buda South Buda Véci Corridor Periphery ; Total
Boviilés (m2)
Completions (sqm) 0 0 0 0 0 0 0
Teljes allomény (m?
i 353853 = 586230 & 404646 | 399563 315126 | 341035 | 828645 | 117638 | 3346736

Total Stock (sqm)
Kihaszndlatlan terilet (m?) 30479 55263 20457 2789 30389 10576 74823 38972 288855
Vacancy (sqm)
e s )t () 8,6% 9,4% 5,1% 7,0% 9,6% 3,1% 9,0% 33,1% 8,6%
Vacancy Rate (%)
[eliEsbetieataslimg) 9321 4973 13278 6 892 4580 24494 33990 1203 98 731
Total TLA (sqm)
Nett6 bérheadas (m?) . 4578 4973 7799 5074 3688 13854 19 640 1135 60 741
Net take-up (sqm) ]

| |
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lagos mérete 555 négyzetméter volt. A Vaci
uti folyoson realizalodott a negyedév legna-
gyobb kereslete, a szerz6dések tobb mint 34
szazalékat kototték ezen az alpiacon. Ezt a
Dél-Buda és Bel-Buda alpiacok kovették 25
és 13 szazalékos részesedéssel.

A negyedév legnagyobb méretl tranz-
akcidi  szerz6déshosszabbitdsok voltak:
az Infopark D épuletében 7000 négyzet-
illetve az Atrium Parkban 6710

négyzetméteren. A legnagyobb el8bérleti

méteren,

szerz6dést az Office Garden lll. éplletében
kototték, 4630 négyzetméterre. A netto ab-
szorpcié 2017 masodik negyedéve soran
meghaladta a 19 ezer négyzetmétert.
Hidba van tehat tobb szazezer négyzetméter-
nyi irodafejlesztés a csében, idén egy 5500
négyzetméteres épuleten kivil még semmit
nem adtak at a budapesti irodapiacon. A mar
zajlo fejlesztések elsd dtadasi hullama év vé-
gétdl varhatd, igy a jov6 évben enyhulhet a
keresleti oldalrél érkez6 nyomas.
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No new completions
on the Budapest
office market

THE DECREASE OF THE BUDAPEST OFFICE MARKET VACANCY RATE SEEMS
TO BE UNSTOPPABLE, DESPITE THE FACT THAT TOTAL DEMAND HAS
BEEN LESS STRONG IN THE LAST TWO QUARTERS.

This lack of supply is, however, only tempo-
rary as developers are working on a num-
ber of new projects all over the city. Sev-
eral new office buildings are expected to be
handed over by the end of the year, which
will strongly influence the vacancy rate.

The modern office market in Budapest Q2 2017

Kihasznalatlansagi rata
Average vacany rate

A teljes allomany megoszlasa (%)

Composition of total stock (%)

Periphery
4%

Véci Corridor
25%

South Buda
10%

North Buda
9%

Kihasznalatlansagi rata (%)
Average vacany rate (%)

94 51 70 96 31 90 331 86

8,6%

CBD
11%

Central Pest
18%

Central Buda
12%

Non-Central Pest
12%

Teljes bérbeadas (1000 m?)
Total TLA (1000 sqm)

50 13,3 69 4,6 245 340 1,2 987

Forrés: BRF

No new office buildings were completed
in Q2 2017. The total Budapest office stock
totalled 3,346,735 sgm. The total stock
comprises 2,682,155 sqm of Class A and B
speculative and 664,580 sqm of owner oc-
cupied buildings.

The vacancy rate has continued to decrease
by 0.6 pps quarter-on-quarter to 8.6%,
which is the lowest rate ever on record. The
lowest vacancy rate is still recorded on the
South Buda submarket (3.1%), while the Pe-
riphery submarket once more registered
the highest figure (33.1%).

Demand in Q2 2017 increased by 47%
compared to the previous quarter, reach-
ing 98,730 sgm. Renewals were the major
driver of the leasing activity with a 38.5%
share. In the second quarter of 2017 new
lease agreements represented 32.9%,
while expansions accounted for 9.9%. Pre-
leases showed a higher share compared
to previous periods with 18.8%. There was
no owner occupation registered during the
period.

178 deals were closed in Q2 2017, with an av-
erage size of 555 sqm. In terms of submar-
kets, Vaci Corridor had the highest leasing
activity, representing more than 34% of the
total demand, followed by the South Buda
(25%) and Central Buda (13%) submarkets.
The largest deal of the quarter was a re-
newal in the Infopark D office building for
more than 7,000 sgm. This was followed by
arenewal in Atrium Park for 6,710 sqm. The
largest pre-lease was signed in Office Gar-
den Ill, extending to over 4,630 sgm.

The quarterly net absorption totalled
19,265 sgm in Q2 2017.
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Meddig tarthat az ar-
emelkedeés a lakaspiacon?

MEGSZOLALTAK A SZAKERTOK

FUTO PETER

OKAN VANNAK, AKIK A MOSTANI LAKASARAK DUPLAZODASAT SEM TARTJAK ELKEP-
SZELHETETLENNEK ABBAN AZ ESETBEN, HA A KEDVEZMENYES LAKASAFAT NEM HOSZ-
SZABBITJAK MEG 2019 UTAN. NOHA TULZO BECSLESEKKEL MINDIG IS LEHETETT TALALKOZ-
NI, KIVANCSIAK VOLTUNK ARRA, HOGY MINDEZ MIT IS JELENT PONTOSAN A LAKASPIACRA
NEZVE, Ml VARHATO A KOVETKEZO IDOSZAKBAN AZ ARAK, A KERESLET VAGY A LAKASHI-
TELEZES TEREN. MINDEZEKROL MEGKERDEZTUK A PIAC LEGFONTOSABB SZEREPLOIT, AKIK
TOBB ESETBEN IS MEGLEPO VALASZOKAT ADTAK.

Egyre inkabb csdkken a lakasarak emelke-
dési Uteme Magyarorszagon, tényleges ar-
csokkenésre azonban még a kévetkez6 id6-
szakban sem kell szamitanunk. A Portfolio
Ingatlan altal masodik alkalommal elké-
szitett Lakaspiaci Hangulatfelmérésben a
megkérdezett szakérték a lakasafa, a la-
kashitelek és az arak kérdésével kapcsolat-
ban is elmondtak véleményuket arrél, hogy
merre tart 2017 kdzepén a hazai lakaspiac.

NEM A LAKASAFA

AZIGAZI VESZELY

A megkérdezettek 86 szazaléka szerint a je-
lenlegi kedvezményes lakasafat 2019 utan is
meghosszabbitjak, igy emiatt nem kell va-
ratlan dremelkedésre szamitanunk. A lakas-
fejlesztésekkel kapcsolatban azonban mas
problémakra hivtak fel a figyelmet. A meg-
kérdezett szakért6k mindegyike Ugy gondol-
ja, hogy a most készul6é hazaknal el6fordul-
nak majd csuszasok, a valaszaddk kozel 80
szazaléka szerint ez tobb projektnél is beko-
vetkezhet, aminek hatterében a munkaerdé
és az épitéanyagok folyamatos dragulasa all.

TOVABB LASSUL
AZ AREMELKEDES
Az aremelkedés Uteme tovabb csokkenhet

2017 masodik felében, stagnalasra azonban
orszagos atlagban még nem kell szamitani.
A kulénbo6zé tipusu és elhelyezkedési laka-
sok kozul a szakértbk szerint tovabbra is a
budapesti tarsashazi lakdsoknal szamitha-
tunk a legnagyobb aremelkedésre, de en-
nek mértéke varhatdan kisebb lesz, mint az
elmult két év soran. A megyeszékhelyeken
féként az Uj lakasok esetében kell aremel-
kedésre szamitani, ami - 6sszhangban a
munkaerd és az épitési anyagok dragulasa-
val - a budapesti folyamatokat koveti. A ki-
sebb varosokban és kdzségekben ugyanak-
kor tovabbra is stagnalas vagy csak enyhe
novekedés valészinl, aminek oka a megye-
székhelyektdl tavolabb esd teriletek elnép-
telenedésével is magyarazhaté. A févaros
dinamizmusa és a hatranyosabb helyzet(
kozségek kozti ellentétes folyamatok hata-
sara a vidék-févaros kozti arkulonbség az
ingatlanpiacon is egyre nagyobbra né.

LAKAS VAGY CSALADIHAZ?
Tovabbraisigaz az, hogy a tarsashazi lakasok
esetében - a lassulas ellenére - még mindig
nagyobb ttemben néhetnek az arak, mint a
csaladi hazaknal, sét, a legkisebb telepulése-
ken a csaladi hazaknal a megkérdezettek ko-
zUl senki nem szamit dremelkedésre.

TOVABB DRAGULHATNAK
AZ UJLAKASOK
Ami az Uj lakasokat illeti, mind Budapesten,

mind a megyeszékhelyeken az arak emelke-
désére szamithatunk, bar ebben a kérdésben
van, aki szerint mar tularazott a piac, és akar
az Uj épitésl lakasok esetében is bekdvetkez-
het egy enyhe korrekcié. Ezt azonban egyel§-
re a piaci folyamatok nem tamasztjak ala.

STABILIZALODO BERLETI DiJAK

A bérleti dijak tekintetében ugy tlinik, hogy
elértik a lakossag fizet6képességének hata-
rat, a megkérdezettek hAromnegyede sem
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A kovetkezo fél évben aremelkedésre
szamitok aranya tarsashazi lakasok és
csaladi hazak esetében (%)

Forras: Portfolio Ingatlan

I Tarsashazi lakasok

70

Csaladi hazak

40

Budapest

Budapesten, sem a megyeszékhelyeken

nem szamit tovabbi dremelkedésre.

NEM FELUNK A HITELEKTOL

A befektetési célu vasarlasok aranya varha-
tdéan hasonlé mérték( lesz, mint az év elsé
felében, a kulfoldi vasarlok szdma azonban
a megkérdezettek fele szerint az év hatralé-
v8 részében tovabb emelkedhet. A leginkabb
azonban a lakossag hitelfelvételi hajland6sa-
ga fog emelkedni, a megkérdezettek 85 sza-
zaléka szerint még tébb hitelt fognak felven-
ni a lakasvasarlok az év masodik felében.
Osszességében erre az id8szakra az elére-

Megye-
szék%%’ely

Kistelepulések

jelzések 6vatosabbak, az elsé negyedévben
még senki nem tudta elképzelni, hogy akar
Budapesten is hamarosan megallhatnak
vagy csOkkenhetnek az drak, mig mostilyen
vélemények is el6fordultak. Az orszag ket-
téosztottsaga azonban varhatéan tovabbra
is fennmarad, még mindig nem latjuk jelét
annak, hogy a févarosi és a vidéki lakasarak
kozelitenének vagy akar aranyban marad-
nanak egymashoz képest. Azzal azonban a
tobbség egyetért, hogy 2017 masodik felé-
ben tovabb mérséklédhet az aremelkedés,
elésegitve ezzel egy kiegyensulyozottabb,
stabilabb piac kialakulasat.
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Varhatok-e csuszasok
vagy bedolések az épilés
alatt allo projekteknél?

Forras: Portfolio Ingatlan

21%
/

79%

B Tobb beruhazasnal is lesznek problémak (79%)
Legfeljebb néhany kisebb projektnél (21%)

B Tomeges bedélések varhatok (0%)

M Egyaltalan nem lesznek problémak (0%)

Az 4j lakasok aranak
kovetkezo fél évben
varhato alakulasa

Forras: Portfolio Ingatlan
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B Erésen emelkedik M Nem valtozik
Emelkedik B Csokken
A FELMERESBEN AZ
ALABBI SZAKEMBEREKET
KERDEZTUK MEG

Balla Akos - Balla Ingatlan
Balogh L&szl6 - Ingatlan.com
Csider Laszl6 - PRO-Rata
Horvath Aron - ELTINGA
Jablonszki Istvan - FHB
Kricsfalussy Tamas - Metrodom
Mester Nandor - Otthontérkép
Nagy Gyula - FHB

Palfi Péter - MRICS

Rutai Gabor - Duna House
Sodki-Téth Gabor - Otthon Centrum
Valké David - OTP Ingatlanpont
és a Portfolio Ingatlan elemz6i
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How long will prices rise
on the residential market?

THE EXPERTS HAVE SPOKEN

PETER FUTO

ANY BELIEVE THAT HOUSING PRICES IN HUNGARY MIGHT EVEN DOUBLE IF THE
M TEMPORARY DECREASE OF THE VAT RATE ON NEW HOMES IS NOT EXTENDED AT THE
END OF 2019. THIS PREDICTION MAY SEEM FAR-FETCHED AT FIRST, BUT WE WANTED TO
KNOW WHAT IS TO BE EXPECTED ON THE HUNGARIAN RESIDENTIAL MARKET IN TERMS OF
PRICES, DEMAND AND LOANS. WE ASKED THE MOST IMPORTANT PLAYERS ON THE MARKET
AND THE ANSWERS THEY CAVE WERE SURPRISING IN MANY CASES.

The pace of housing price growth seems to
be slowing down in Hungary, but we can't
expect prices to decrease in the coming pe-
riod. Portfolio Property Magazine prepared
its Residential Market Sentiment Survey for
the second time and asked market experts
to reveal their expectations for H2 2017 on
the future of credit conditions, prices and
the VAT rate.

Do you expect projects
under construction to
be delayed or cancelled?

Source: Portfolio Property Magazine

79%

21%
/

W There will be problems with many projects (79%)
Only a few smaller projects will be delayed (21%)

B There will be problems with most of the projects (0%)

B There won't be any problems (0%)

INCREASING VAT RATE

IS NOT THE ONLY THREAT

86 percent of those surveyed believe that
the decreased VAT rate will remain on after
2019, so changes in tax rules won't cause
an unexpected increase in new home pric-
es. Builders and buyers of new residential
units, however, will have other challenges

Expected direction of
change in new home
prices within

the next six months

Source: Portfolio Property Magazine

Budapest

County seats

M Strong increase M Stagnation

Increase M Decrease

to face. All experts asked by Portfolio Prop-

erty Magazine believe that ongoing con-
structions will face delays due to the labour
shortage in construction and the continuing
increase in the price of construction materi-
als. 80 percent thinks that delays will occur
in the case of multiple projects.

THE PACE OF PRICE GROWTH

IS SLOWING DOWN

The pace of housing price growth is likely to
continue to decrease in the second half of
2017 but stagnation is not in the cards on
a national level. In terms of type and loca-
tion, experts continue to expect condomin-
ium flats in Budapest to present the big-
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Share of those expecting apartments
and stand-alone houses to see price
growth in the next six months (%)

Source: Portfolio Ingatlan

-apartments

stand-alone houses

Budapest County seats

gest price gain, although the magnitude of
this growth will be smaller than it was over
the past two years. Price dynamics of new
homes in county seats will follow the pat-
tern of similar properties in Budapest. The
shortage of labour in construction and the
continuing increase in the price of construc-
tion materials will push home prices up. As
before, smaller cities and villages are likely
to see stagnation or modest price growth,
mostly due to unfavourable demograph-
ics. Due to the dynamic growth of the capi-
tal and the poor prospects of less advanced
regions, the price difference between Bu-
dapest and the countryside is likely to in-
crease further.

Smaller towns

APARTMENT OR
STAND-ALONE HOUSE?
In spite of the slowdown, apartment unit

prices are expected to grow more rapidly
than the prices of stand-alone houses. Fur-
thermore, none of the experts surveyed
expect the price of stand-alone houses to
grow at all in smaller cities and villages.

NEW HOME PRICES ON THE RISE
In terms of new home prices, a further in-
crease is expected both in Budapest and
county seats. Some already believe that new
homes are overpriced and a slight correction
is possible in the near term, but the current
dynamics of the market do not suggest so.

2017/3 PORTFOLIO.HU/INGATLAN

STABILISING RENTS

Three quarters of those surveyed do not ex-
pect further increases in rental fees either
in Budapest or in country seats as they be-
lieve that the limit has been reached and
Hungarians can’t pay higher fees.

WE’'RE NOT AFRAID OF LOANS
The share of investors on the residential
market is likely to remain at the same level
in the second half of the year as it was in H1
2017. Three quarters of the experts, howev-
er, believe that the number of foreign buy-
ers may increase over the rest of the year.
Homebuyers' willingness to take out loans
is also expected to increase, 85 percent of
those surveyed think that homebuyers will
take out more loans than they did in the
first half of the year.

All'in all, projections for the second half of
the year are more cautious than they were
previously. The stagnation and even de-
crease of prices, which was unimaginable
in Q1 2017, is now a possible scenario. Hun-
gary is likely to remain divided, there are
no signs of housing prices in Budapest and
housing prices in the countryside moving
closer to each other; the gap is only likely to
widen. Most of the experts surveyed, how-
ever, agree that in H2 2017 price growth is
likely to be more modest, thus helping the
formation of a more balanced and stable
market.

THE EXPERTS
SURVEYED ARE

Akos Balla - Balla Ingatlan
Laszl6 Balogh - Ingatlan.com
Laszl6 Csider - PRO-Rata

Aron Horvath - ELTINGA

Istvan Jablonszki - FHB

Tamas Kricsfalussy - Metrodom
Nandor Mester - Otthontérkép
Gyula Nagy - FHB

Péter Palfi - MRICS

Gabor Rutai - Duna House
Gabor Sodki-Téth - Otthon Centrum
David Valké - OTP Ingatlanpont
and the analysts of Portfolio
Property Magazine
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Ideje figyelni
a horvat lakaspiacot!

A TOBBI ORSZAG LAKASPIACI SZARNYALASA JO PELDA LEHET

MADUROVICZ-TANCSICS TUNDE

ENDULETBEN VANNAK AZ EUROPAI LAKASPIACOK, ALIG AKAD OLYAN ORSZAG, AHOL A
LVALsAGOT KOVETOEN NEM INDULT MEG A LAKASARAK EMELKEDESE. EZUTTAL A KOZEP-
KELET-EUROPAI REGIOT VIZSGALTUK MEG KOZELEBBROL, MELYNEK TOBB ORSZAGABAN IS
SZINTE KILOTTEK AZ ARAK. A KESOBB EBREDO PIACOK KOZUL LASSAN HORVATORSZAG
IS CSATLAKOZIK AZ ARNOVEKEDESSEL JELLEMEZHET® ORSZAGOK KOZE, ES IGY AKAR AZ
EGYIK LEGIOBB CELPONT LEHET AZON BEFEKTETOK SZAMARA, AKIK A LAKASARAK EMEL-

KEDESEBOL KIVANNAK HASZNOT HUZNI.

AUSZTRIA A ,,CSODABOGAR”

A régios orszagok kozul Ausztria egyértel-
mden kitlinik, az drakat ugyanis itt a valsag
sem tudta eltériteni a névekedési palyardl,
és kis gyengélkedést leszamitva mar jé ide-
je a dragulasé a fészerep, olyannyira, hogy
2008 és 2017 elsé negyedéve kozott a lakas-
arak 67 szazalékkal emelkedtek.

Korabban a piaci dragulas némi lassulast
mutatott, azéta azonban ismét nagyobb se-
bességre kapcsolt. Ausztriaban rekordmér-
tékben emelkedtek a lakasarak az elmult év-
ben, az el6z6 évek 2-5 szazalékos dragulasat
kovetden kozel 9 szazalékkal kellett tébbet
fizetni az otthonokért 2017 els6é negyedévé-
nek végén, mint egy évvel kordbban. Az Eu-
ropean Systemic Risk Board 2016 novem-
berében figyelmeztetést adott ki az orszag
lakaspiacanak sérilékenységére vald tekin-
tettel. Ezt részben a lakdsarak gyors néve-
kedése indokolta, kiilondsen Bécsben le-
het magasabb az arszint a fundamentumok
alapjan indokoltnal. A lakasarak emelkedé-
se mellett a sérilékenységet fokozza, hogy
ajelzalog-hitelezés is erdteljes béviulést mu-
tat, és a hitelhez juté haztartasok bizonyos
csoportjainal a kdlcsondk dsszege magas

mind a jovedelmekhez, mind pedig a fede-
zeti értékekhez képest.

AMAGYAR LAKASPIAC
SZARNYAL

Novekedésben Magyarorszag is jol teljesit,
a mélyponthoz képest tébb mint 35 szaza-
lékkal mentek fel az arak, igy mar tébb mint
11 szazalékkal magasabb 6sszegeket kérnek
el a lakdéingatlanokért az orszagban, mint a

valsag kitorése el6tt.

A lakasarak alakulasa (2010=100)

Forras: Eurostat
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A tavalyi dragulasi versenyben a negyedik
helyen allt hazank az Eurépai Union belil,
és bar lassult a lakasarak emelkedése az
el6z8 évhez képest, azért tovabbra is jelen-
tés maradt a ndvekedés, 2017 els6é negyed-
évében 8 szazalékkal kellett tobbet fizetni
az otthonokért, mint 2016 azonos id6sza-
kaban. Az elmult években jelent6s dremel-

,csak” 24 szazalékos volt a dragulds mér-
téke, vagyis kevesebb, mint Magyarorsza-
gon, mivel azonban az esés sem volt olyan
nagy, a valsag el6tti maximumokhoz képest
mar 13 szazalékkal tobbet kell fizetni jelen-
leg a lakasokért. Csehorszagban a kedve-
z6 hitelezési feltételek, a gazdasagi nove-
kedés, illetve a redlbérek emelkedése is

~Horvatorszag is csatlakozik az drnovekedéssel jel-

lemezhetd orszdgok kozé, és igy akar az egyik leg-

jobb célpont lehet azon befektetok szamadra, akik a

lakasarak emelkedésébol kivannak hasznot huzni.”

kedésen atesett lakaspiacon a félelmekkel
ellentétben egyel6re nem kell buborék ki-
alakulasatél tartani, legaldbbis az el6bb em-
litett European Systemic Risk Board szerint
nem tulfitott egyel6re a magyar lakaspiac
az érzékenységvizsgalat alapjan. A Magyar
Nemzeti Bank is ezt er@sitette meg, hozza-
téve, hogy ha a lakaspiac kitettsége névek-
szik, akkor felkészilt a beavatkozasra.

CSEHORSZAG LAKASPIACA
FELFUTOBAN

Szintén lenduletben van Csehorszag lakas-
piaca, ahol ugyan a mélyponthoz képest

0sztonzdleg hat a lakaspiacra. A 2017 elsé
negyedéve, illetve az el6z6 év azonos id6-
szaka kozott itt volt a legmagasabb az ar-
emelkedés, kozel 13 szazalékkal mentek fel
az arak.

BULGARIABAN VAN TER

A NOVEKEDESRE

A bolgar lakaspiac is egyre nagyobb erére
kap, 2017 elsé harom hénapjat 2016 azo-
nos id6szakdhoz hasonlitva, a korabbi 2,3-
4,6 szazalékkal szemben mar 8,8 szazalék-
kal novekedtek a lakasarak egy év alatt. Bar
azt hozza kell tenni, hogy a valsag miatti je-
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lentds zuhanast még nem sikerult behozni,
tovabbra is kozel 27 szazalékkal keveseb-
bet kell fizetni a lakasokért, mint a csucs-
ponton.

HORVATORSZAG IS

A FELIVELES UTJARA LEPETT

Bar 0sszességében jol teljesitenek a lakas-
piacok Ko6zép-Kelet-Eurépaban, jelentések a
kulonbségek a novekedést illetéen. Az el6b-
bi orszagokhoz képest az ellenpodlust Len-
gyelorszag, Szlovénia és kiléndsen Horvat-
orszag jelenti, ahol 10 szazalék alatt maradt
alakasarak novekedésének mértéke a mély-
ponthoz képest. EI6bbi kettd esetében az
arak novekedése gyorsulast mutatott, 2017
elsé negyedévében Lengyelorszagban 3,3
szazalékkal kellett tobbet fizetni a lakéingat-
lanokért, mint egy évvel kordbban, mig 2016
elsé negyedévében az év/év alapl noveke-
dés csak 0,9 szazalékos volt. Szlovénia ese-
tében is hasonl6 a helyzet: a 0,8 szazalékos
dragulast 5,9 szazalékos éves valtozas ko-
vette 2016 és 2017 elsé negyedéve kozott.

A kdzép-kelet-eurdpai régidban a legkevés-
bé Horvatorszagban lehetnek elégedettek
az arak alakulasaval a lakéingatlan-tulajdo-
nosok. Noha az arak zuhanasa szerencsére
megallt, de a névekedés még torékenynek
tlnik, 2016-ban és 2017 elsé negyedévé-
ben is a pozitiv és negativ irdnyl elmozdu-
lasok valtogattdk egymast negyedévrél ne-
gyedévre. Ugyanakkor a jovére nézve bizta-
t6, hogy a tranzakciészamok is jelentésen
boéviltek, vagyis a piac vélhetéen mar nem
fordul vissza. A horvat piac tehat a felive-
|és elején toporog, igy akar potencialis be-
fektetési célpont lehet az olyan, pénziiknek
helyet keres® vasarlék szamara, akik a la-
kasarak emelkedésébdl remélnek jelent8s
hasznot.

Az orszagban jellemz8en a legjobban a part
menti terlletek teljesitenek, legalabbis itt
mérhetd az arak legnagyobb mértékd emel-
kedése. A Global Property Guide adatai sze-
rint 2016-ban a legnagyobb novekedést
Sibenik-Knin megye érte el, ahol 4,2 szaza-
|ékos volt az éves dragulas mértéke, a ma-
sodik helyen Istria megye all, ahol 3,1 szaza-
lékkal mentek fel az arak. A varosok kozul a
legnagyobb aremelkedés Splitet jellemezte,
mig a legtébbet Dubrovnikban kellett fizetni
az otthonokért, ahol 3349 eurot kértek egy
ingatlan négyzetméteréért.
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It’s time to watch the
Croatian market!

RESIDENTIAL MARKETS ARE ON THE RISE IN CEE

TUNDE MADUROVICZ-TANCSICS

ESIDENTIAL MARKETS ARE ON THE RISE ALL OVER EUROPE; THERE ARE BARELY ANY COUNTRIES WHERE PRICES HAVEN'T BEGUN TO
R INCREASE SINCE THE CRISIS. WE TOOK A CLOSER LOOK AT THE CENTRAL AND EASTERN EUROPEAN REGION, TO SEE WHICH COUNTRIES
HAVE SEEN THE HIGHEST GROWTH. CROATIA IS ONE OF THE COUNTRIES WHERE PRICES BEGAN TO GROW LATER RATHER THAN SOONER,
BUT THIS MEANS THAT IT MAY BECOME A NEW HOTSPOT FOR INVESTORS LOOKING TO PROFIT FROM HOUSE PRICE GROWTH IN THE REGION.

AUSTRIA: AT THE TOP

OF THE LIST

Austria is unique among CEE countries in
the sense that its residential market is the
only one in the region where house pric-
es never really stopped growing, not even
during the years of the crisis. Average pric-
es have increased by an astonishing 67 per-
cent between 2008 and the first quarter of
2017.

The pace of growth had been slowing
down for a while, but now it has once
again started to pick up. Home prices in
Austria grew by 9 percent year-or-year in
Q2 2017 which is significantly higher than
the 2-5 percent growth that characterised
the previous years. The European System-
ic Risk Board released a warning to Aus-
triain November 2016 to signal the vulner-
ability of the Austrian residential market.
This warning was triggered by the rap-
id growth of house prices, especially in
the capital Vienna, where price levels are
higher than they should be based on fun-
damentals. The market’'s vulnerability is
further increased by the dynamic growth
witnessed in mortgage-volumes. In many
cases, monthly instalments on new loans
are high compared to both average wages
and hedge values.

House price index (2010=100)

Source: Eurostat
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HUNGARY: NO NEED TO WORRY
Hungary has no need to be ashamed, for
in terms of growth, prices have gone up by
over 35 percent since they bottomed out in
2015. Residential property in the country is
now 11 percent more expensive than it was
before the crisis.

Even though the pace of growth has de-
creased, Hungary ranked fourth among EU
members in house price growth last year.
The residential market is still booming:
homes were 8 percent more expensive in
the first quarter of 2017 than they were in
the same period of 2016. Many have feared
that the inflated prices will result in the for-

2015

2016 2017

Croatia === Austria

Slovenia

= Hungary
Slovakia

mation of a bubble on the housing market,
but the European Systemic Risk Board has
issued no formal warning to date. The Na-
tional Bank of Hungary is also closely moni-
toring price dynamics and has stated that it
is ready to intervene should a risk of signifi-
cant vulnerability arise.

CZECH REPUBLIC: IN MOTION

The Czech Republic's residential market
is also growing steadily. Although prices
“only” grew by 24 percent compared to the
bottom of the cycle (i.e. much less than in
Hungary), the fall-back caused by the crisis
was also less significant. Prices on average
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are now 13 percent higher than they were
before the crisis. Favourable credit condi-
tions, strong economic growth and increas-
ing real wages also help fuel the growth of
the residential market. In Q1 2017 the Czech
Republic posted the strongest year-on-year
price increase within the EU with a figure of
13 percent.

BULGARIA: STILL ROOM FOR
GROWTH

The Bulgarian residential market has also
started to present stronger figures. The
first three months of 2017 saw prices in-
crease by 8.8 percent on a yearly basis,
which is significantly stronger than the fig-
ures of previous quarters. Average prices,
however, are still nowhere near the pre-cri-
sis high. Homes today are nearly 27 percent
cheaper than they were in 2008.

CROATIA: FINALLY PICKING UP

Even though residential markets in Cen-
tral and Eastern Europe have high price in-
creases on average, there are significant
differences between the countries. In con-
trast to most countries mentioned above,

Poland, Slovenia and Croatia have post-

ed weaker figures: prices are currently less
than 10 percent higher than they were be-
fore the crisis. In two of them, however, the
pace of growth picked up in Q1 2017. In Po-
land prices grew by 3.3 percent on a yearly
basis, which implies a stronger growth than
the 0.9 percent rate of Q1 2016. And in Slo-

2017/3

bers have also begun to rise which further
confirms that the Croatian residential mar-
ket is at the doorstep of a major boom. This
means that the country can become a new
hotspot for investors looking to profit from
house price growth in the region.

The coastal regions of Croatia have per-
formed best; at least, that is where the

. Even though residential markets in Central and East-

ern Europe have high price increases on average, there

are significant differences between the countries.”

venia, prices grew by 5.9 percentin Q1 2017
compared to the 0.8 percent posted in the
first quarter of last year.

Among the countries of Central and Eastern
Europe, homeowners of Croatia have the
least to be happy about. The falling of pric-
es seems to have stopped but growth is still
fragile. Between Q1 2016 and Q1 2017 quar-
ters of positive and negative growth have
both been recorded. The future, however,
looks bright for Croatia. Transaction num-

largest increase in prices was registered.
According to data collected by the Global
Property Guide, prices grew most signifi-
cantly (by 4.2 percent year-on-year in 2016)
in Sibenik-Knin Couny. Istria County took
the second place with a yearly increase of
3.1 percent. The city where prices rose the
most was Split, and the city with the most
expensive homes was Dubrovnik, where
the average property price reached €3349
per square metre.
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A regios hotelek
lehetnek a befekteto
uj kedvencei

SZARNYAL A KOZEP-KELET-EUROPAI TURIZMUS

PASZTOR ROXANA

REGIOS HOTELPIACON REGISZTRALT TRANZAKCIOS VOLUMEN 2017 ELSO FEL EVEBEN MEGHALADTA A 700 MILLIO EUROT, AMI 11
AszAZALEKos NOVEKEDEST JELENT A TAVALYI EV AZONOS IDOSZAKANAK 630 MILLIO EUROS TELIESITMENYEHEZ KEPEST, EZ PEDIG
JELENTOSEN FELULMULJA A NYUGATI PIACOK 0,3 SZAZALEKOS NOVEKEDESET EBBEN AZ IDOSZAKBAN. A HOTELTULAJDONLAS MAGAS
HOZAMA, A NOVEKVO TURISZTIKAI KERESLET ES A JELENTOS GAZDASAGI NOVEKEDES MIND MAGYARAZATUL SZOLGAL A NEMZETKOZI
BEFEKTETOK MEGNOVEKEDETT ERDEKLODESERE A KOZEP-KELET-EUROPAI FOVAROSOK HOTELPIACAI IRANT.

Teljesitményben messze feltlmulta Kozép- Kiizép-kelet-eurépai hotelpiacok

teljesitménye 2016-ban (millio)

Forras: Christie & Co

Eurépa a kontinens tobbi részét, az egy
kiadhaté szobara juté arbevétel (RevPAR)
novekedése a 10 szazalékot is meghaladta.

A turizmus szarnyal, és a régios szallodatu- ] Verskesk sdme Vs ol e
lajdonosok a tovabbiakban is az eddigiekhez U
hasonlé pozitiv tendenciara szamitanak.

10

BELGRAD
Belgrad szerepelt a leggyengébben a szal-

lodapiac teljesitményét méré f6 mutatok
alapjan (KPI), azonban a kiadhaté szobara . .
0 — mmem || -

juto arbevétel 2016-ban igy is 8,2 szazalékkal

L , , , . . , Belgrad Pozsony Bukarest Budapest Praga Varsé
nétt. Bar az elmult években erds novekedés

volt tapasztalhaté a kinalt szobak szamaban, ) , i L ) ,
ami valamelyest névelte a kihasznalatlansa- A budapesti szallodapiac kivaloan teljesitett az

2 ol626 6 er6s nonity tellesitményével o . C .
B0, az 1070 BV €105 porltv eIesEmEnyEYE  utobbi ket évben, a belvaroshan nem ritka, hogy
a piac fel tudta szivni a megnétt kinalatot, <

aminek hataséra a szallodatulajdonosok msr — ssdllodak 80-85 szdzalékos atlagos kihasznaltsag-
nyomast gyakorolhatnak a napi atlagos szo-

S —— gal miikodjenek.”
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POZSONY
Kimagasléan teljesitett a kérnyezd févaro-

sok kozul Pozsony is, mind a kihasznaltsag,

mind a napi atlagos szobaarak tekintetében.

Itt regisztraltak a legmagasabb - 20,8 sza-
zalékos - RevPAR-névekedést 2016-ban. A
szlovak févarosban 2011 6ta exponencialis
novekedést regisztraltak a vendégek és a

vendégéjszakak szamaban is, el6bbi 59,5,

utébbi 62,4 szazalékkal emelkedett, mikoz-
ben a szallashelyek és az agyak szama szinte
véltozatlan maradt.

BUKAREST
A noévekvd csillagként is jellemezheté Bu-

karest az elmult években vonzé Uzleti
desztinaciéva nétte ki magat, ami a fontos
infrastrukturdlis fejlesztésekkel parosulva

er6s keresletbeli novekedést eredménye-

zett. A hatéves folyamatos gazdasagi nove-

kedés pozitiv hatasa szintén elérte a roman
hotelpiacot, az elmult 6t évben Bukarestben
19 szazalékkal nétt a szdllodak szama, 7,7
szazalékkal tébb vendéget fogadtak, és 5,4
szazalékkal magasabb volt a f&varosban
toltott vendégéjszakak szama. A folyamatos
névekedés hatasara 2016-ban rekordmagas
szamd, 1,9 milli6 vendéget fogadtak Osz-
szesen a févarosi szallodak, ami nagysag-
rendileg 3 milli6 vendégéjszakat jelentett. A
RevPAR 10,8 szazalékkal nétt, és ez a pozitiv
trend varhatéan folytatédni fog 2017 hatra-
levé részébenis.

Szamos Uj marka jelezte belépését az el-
mult id6szakban, az év végéig elkészul
Romania elsé Hilton Garden Inn hotelje
az Apex Alliance Hotel Management kozre-
mikodésével. Az idei év nagy tranzakcioi
kozé tartozik a lengyel Orbis hotelcsoport
szerz6déskotése a helyi Constructii Erbasu
S.A. céggel, melyben egy Ibis Styles szélloda
megnyitdsarol dontottek Bukarest északi
részén. A 96 szobas Uj szalloda varhatéan
2018-ban készul el, a korabbi Erbas Hotel
renovalasaval.

BUDAPEST

A hotelpiacot Budapesten is er6s nemzetkozi
kereslet jellemzi. Az elmult évben az éjszakai
tartézkodasok 90 szazaléka kulfoldi vendé-
gek foglalasahoz kothetd. Az el6z6 években
figyelemre mélto fejlédés volt tapasztalhato
a piac teljesitményében, a tavalyi év soran

rekordnak szamité 8,4 millié feletti vendégéj-
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Budapest és Varso vezetik a régiot

.A budapesti szallodapiac kivaléan teljesitett az utébbi két évben, a belvarosban
nem ritka, hogy széllodak 80-85 szazalékos atlagos kihasznaltsdggal miikodjenek.
Ennél magasabb kihasznaltsdgra nem érdemes térekedni, a szobaarak emelésére
kell fektetni a hangsulyt, ami részben a MICE (Meetings, Incentives, Conferences
and Exhibitions) vagy mas néven Uzleti turizmus bdvitésével érhetd el.

A fejlesztések alapjan lathato, hogy kozel 1956 szallodai szoba all épités alatt, és
tovabbi 2000 van el6készitési fazisban. A fejlesztések tobbsége a 3-4 csillagos szeg-
mensre koncentralédik. Az 5 csillagos szallodak esetében még mindig nagyon er6-
sek a belépési korlatok. A magas beruhazasi koltségek miatt akar 20 éven tulra is
kitolodhat egy luxusszalloda beruhazas megtérilése. Az épitési koltségek alacso-
nyabbak, és a beruhdzas megvaldsitasi ideje sokkal révidebb lehet 3-4 csillagos
széllodaknal, j6 koncepciéval ezek rendkivil hatékonyan Gizemeltethetéek, emiatt
a beruhazok korében kifejezetten kedvelt ez a szegmens.

Budapestet a régidban csak Varsé el6zi meg hotelfejlesztések tekintetében, ahol
3200 hotelszoba van jelenleg kivitelezési fazisban. A kimagasl6an er8s budapesti
fejlesztési kedvet j6l mutatja, hogy a tobbi régios févarosban - Pragaban, Belgrad-
ban, Bukarestben, Zagrabban és Pozsonyban - 6sszesen minddssze hozzavetdleg
1200 szoba all fejlesztés alatt, ami csak kozel 60 szazaléka a jelenleg folyamatban
|évd budapesti szallodafejlesztési volumennek.

Alétezd és esetleg 6regedd szallodaknak ezt a fellendulést ki kell hasznalniuk a fel-

Ujitasokra és termékeik frissitésekre, ellenkezd esetben nem fognak tudni verse-
nyezni az Uj szallodakkal” - mondta el Dallos Andras, a Colliers International érték-
becslési Uzletdganak igazgatdja.

©2017 Hilton Garden Inn

szakat regisztraltak a févarosban, mig az idei
év elsé felében 10 szazalék feletti ndvekedés
volt mérhet6 az el6z6 év azonos idészakahoz
képest.

A turizmus szarnyaldsdnak hatdsara sza-
mos nagyszabdasu hotelpiaci beruhazas all
kivitelezés alatt, jellemzéen régi éplletek
feltjitdsa révén jonnek létre Uj luxusszallo-
dak. A Marriott International lanchoz tartozé
W Hotels Worldwide varhatéan 2020-ban
nyitja meg elsé magyarorszagi szallodajat,
a W Budapestet a Drechsler-palota (az egy-
kori Balettintézet) éplletében. A 162 szo-
bat és lakosztalyt tartalmazé W Budapest
a lanc masodik kozép-eurdpai hotelje lesz
a szerbiai W Belgrade 2019-es megnyitasa
utan. Tovabbé a német Deutsche Hospitality
2019-ben nyitja meg elsé kelet-eurépai szal-
lodajat a Keleti palyaudvar szomszédsaga-
ban, amely a vasutallomasok és repuléterek
kozvetlen kozelébe teleplld IntercityHotel
markanév alatt Gzemel majd. A nyolcemele-
tes, 300 szobas szalloda tulajdonosa a ham-
burgi B&L Csoport, amely Budapesten elsé
alkalommal valésit meg kulféldi projektet
az IntercityHotel GmbH-val. Szintén az idén
kotott franchise-megallapodast Budapesten
az Accent Hotel Management. A 214 szobds
Hilton Garden Inn Budapest City Centre nev(
szalloda a Hilton harmadik egységeként
jon létre a varos pesti oldalan, az Operahaz
szomszédsagaban. Ezek és tovabbi Uj fejlesz-
tések varhatéan a helyi és kalonosképpen a
kilfoldi vendégek érdeklédését is tovabb no-
velik majd a magyar févaros irant.

2017 elsé fél évében a tranzakciés volumen
99,3 millié euro6t tett ki a budapesti piacon,
ami haromszor akkora, mint a tavalyi év
ugyanezen idészakaban.

PRAGA

Praga tovabbra is a legnagyobb hotelpiaci
szerepld régiés Osszehasonlitdsban, leg-
erésebb a foglaltsagi mutatéban, az atlagos
napi szobaarakban és a kiadhaté szobara
jutoé arbevételben is. 2016-ban 14,7 milliés
rekordot ért el a vendégéjszakak szama,
ami - Budapesthez hasonléan - 90 sza-
zalékban a kulfoldiek altali tartézkodast
foglalja magaban. A varos kedvelt célpont
az Uzleti és a szabadidés turistak szamara
egyarant, igy varhatdan tovabbra is a régié
legjobban teljesitd févarosa lesz a hotelpia-
cot tekintve.
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Epités alatt 2116 hotelek a régiés févarosokban 2017 elsé felében 165,5 millié eurd volt a
Hotels under construction in regional capitals tranzakciés volumen a csehorszagi hotel-

befektetési piacon, amely nagysagrendileg

Név / Name Kategoéria/  Szobaszédm/ INEERY)

Category Rooms Handover 5 szazalékos csokkenést mutat az el6z6 év
Budapest azonos id6szakahoz képest. 2017-ben a ré-
Three Corner M 3% 44 H2 2017 gi6 legnagyobb, nagysagrendileg 90 millio
ibis Styles Budapest Airport Hotel 4* 140 H2 2017 eurds tranzakcioja a cseh hotelpiachoz f(iz6-
Clark Hotel 4% 36 H1 2018 dik, a pragai Marriott Hotel felvasarlasanak
D8 Hotel 3 120 H12018 posZOnhetden.
Meininger Hotel B 184 H1 2018 N
Cortile Hotel 4* 36 H12018 VARSO
Hard Rock Hotel - NM38 4% 133 H2 2018 A kornyezd orszagoktdl eltéréen Varso szal-
Hilton Garden Inn Budapest City Centre 4 214 H2 2018 lashelykinalatat tobbségében - a teljes kina-
18 Boutique Hotel 4% 92 H2 2018 lat mintegy 64 szdzalékaban - szallodalancok
Parisi Udvar o 110 H2 2018 alkotjak. Az er8s novekedés a keresletben
Intercity Hotel Budapest 3% 300 H12019 kénnyen felszivta a kinalatot, ami rendkivli
Zenobia Palace Hotel 4% 150 H1 2019 szamokat eredményezett az el6z6 évben. A
Novum Style Hotel City Budapest 4 150 H12019 vendégek széma 30,1, mig a vendégéjszakak
Matild Palota - The Luxury Collection 5% 130 2020 szama 34,8 szézalékkal ndtt 2016-ban, ami
W Budapest 5 162 2022 |ényegesen megnovelte a piac teljesitményét

akihasznaltsagban, a szobaarakban és a szo-

Varsé6 / Warsaw
bakra jutoé arbevételbenis.

Renaissance Warsaw Airport Hotel 5* 225 4Q 2017

Arche Hotel Poloneza (first stage) 3-4% 150 4Q 2017 2017 els6 felében a lengyel hotelpiac telje-
Likus Boutique Hotel 5 142 1Q 2018 sitett a legjobban mind a teljes befektetési
ibis Styles Warsaw City 3% 220 1Q 2018 volument, mind a tranzakciék szamat tekint-
Golden Tulip Warsaw Airport 2 90 1Q 2018 ve a kornyezd orszagokkal ésszehasonlitva.
Vienna House Mokotéw 2% 164 1Q 2018 A befektetési volumen 350 millié euréra ru-
Holiday Inn Warsaw City Centre 3.a% 254 2Q 2018 gott, ami a teljes régiods tranzakcios értéknek
Krakowska Residence Hotel 4% 300 2Q 2018 a felét teszi ki, mig az 6sszes 34 régios tranz-
Four Points by Sheraton Warsaw Mokotéw 3* 192 2Q 2018 akciébol 16 a lengyel piacon zajlott.

ibis Styles Warszawa Expo 3* 120 2Q 2018

Motel One 2% 180 2Q 2018

Moxy Warsaw Praga Hotel 3-4% 141 3Q 2018

PURO Hotel Warszawa Centrum 3-4% 93 4Q 2018

Hampton by Hilton 3* 163 4Q 2018

ibis Styles Warszawa Centrum 3* 179 4Q 2018

Arche Hotel Poloneza (second stage) 3-4*% 228 4Q 2018

Hampton by Hilton Reduta 3-4% 150 1Q 2019

The Warsaw Hub 3-4*% 400 1Q 2020

Mama Shelter Hotel 4% 120 Q12018

Hilton Hotel 5% 250 Q22018

Hilton Garden Inn Bucharest Old Town 5% 201 Q4 2017

Courtyard Mariott 4% 200-250 Q42018

Ibis Styles Bucharest B 96 2018

Ilca Park B 45 H2 2017

Hotel and Grand Casino Admiral 4* 49 H2 2017

Pozsony / Bratislava
Park Inn 4% 239 4Q 2017
Praga / Prague
Hotel Yasmin (b&vités / extension) 5 150 2018

Forras / Source: Colliers International
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Investors go
for CEE hotels

TOURISM IS BOOMING IN THE REGION

ROXANA PASZTOR

2017/3 PORTFOLIO.HU/INGATLAN

HE TOTAL TRANSACTION VOLUME ON THE CEE HOTEL INVESTMENT MARKET INCREASED TO €700 MILLION IN THE FIRST HALF OF 2017
TFROM THE €630 MILLION TRANSACTED IN H1 2016. THIS REPRESENTS A YEARLY GROWTH OF 11 PERCENT WHICH IS SIGNIFICANTLY
LARGER THAN THE 0.3 PERCENT GROWTH REGISTERED IN THE WESTERN PART OF EUROPE. HIGH YIELDS, BOOMING TOURISM AND STRONG
ECONOMIC GROWTH ARE THE MAIN REASONS BEHIND GROWING INTEREST IN THE HOTEL MARKETS OF CENTRAL AND EASTERN EURO-
PEAN CAPITALS ON THE BEHALF OF INTERNATIONAL INVESTORS.

Regional hotel markets have outperformed
the rest of the continent, with a RevPAR (Rev-
enue per Available Rooms) growth of over 10
percent. Tourism is booming and CEE hotel
owners expect the current positive momen-
tum to continue into the future.

BELGRADE

Based on most indicators the regional capi-
tal with the weakest results is definitely Bel-
grade. The past few years saw a significant
increase in the number of available rooms
which resulted in lower occupancy rates.
The market, however, now appears to be ab-
sorbing this supply and hotel owners should
now be able to push up the ADR.

BRATISLAVA

The Bratislava hotel market closed a remark-
able year in 2016. With both occupancy and
ADR having improved, the Slovak capital regis-
tered the highest RevPAR growth in the region
at 20.8%. Arrivals and overnight stays have
increased exponentially since 2011, by 59.5
and 62.4 percent, respectively. These results
are especially impressing considering the fact
that both hotel and bed supply remained vir-
tually unchanged during this period.

BUCHAREST

The Romanian capital can be considered
the rising star of the CEE region. Bucharest
has grown into an attractive meetings and
events destination which coupled with ma-
jor infrastructural developments has led to
a strong increase in demand. Six years of

Several new brands have announced enter-
ing Bucharestin recentyears. The first Hilton
Garden Inn will be opened this year in the
capital, to be administered by Apex Alliance
Hotel Management. One of the major new
projects that was announced this year is the
opening of an Ibis Styles hotel in Northern

“The Budapest hotel market has performed

remarkably well in the past two yvears with hotels in

the city centre often operating with occupancy rates

between 8o and 85 percent.”

economic growth in Romania have also posi-
tively affected the Bucharest hotel market.
Over the past five years the number of hotel
rooms grew by 19 percent, the number of
arrivals grew by 7.7 percent, while overnight
stays grew by 5.4 percent in Bucharest. This
continued growth resulted in 1.9 million ar-
rivals and 3 million overnight stays in Bucha-
rest last year, a new record. RevPAR grew by
10.8 in 2016 and this positive trend is con-
tinuing into 2017.

Bucharest. Polish hotel group Orbis, the CEE
partner of French group AccorHotels, has
signed a management contract with local
company Constructii Erbasu S.A. for a new
96-room hotel to be opened in 2018, after
the conversion of the previous Erbas Hotel.

BUDAPEST

The Budapest hotel market is also character-
ised by strong demand from international
guests. 90 percent of overnight stays were
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Performance of CEE hotel markets
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Source: Christie & Co
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attributed to foreign guests in 2016. The
market grew rapidly in recent years, with a
record amount of 8.4 million overnight stays
registered in the Hungarian capital last year.
Thefirst half of 2017 saw further growth with
an increase of over 10 percent compared to
the same period of last year.

Tourism is booming in the Hungarian capi-
tal which has paved the way for major new
hotel projects. In many cases unused his-
torical buildings are being rebuilt as luxury
hotels. At the beginning of this year W Hotels
Worldwide, part of Marriott International,
announced that it will introduce the W Ho-
tels brand in Hungary in 2020. W Budapest
will be housed in the Drechsler Palace and
it will feature 162 rooms and suites. This will
be the second Central European location of
W Hotels Worldwide after the opening of W
Belgrade which is scheduled for September
2019. Deutsche Hospitality's first CEE hotel
is also set to open in 2019. IntercityHotel Bu-
dapest will be located in a newly constructed
building in front of one of the city’s main rail-
way stations (Keleti palyaudvar). The eight-
story building will be owned by the Ham-
burg-based B&L Group. Continuing the list,
Hilton has reached a franchise agreement
with Accent Hotel Management to open the
Hilton Garden Inn Budapest City Centre. The
214-room hotel is set to become Hilton's
third hotel in Budapest by 2018. These new
developments, among others, are likely to
give a further boost to international arrivals.
In the first half of 2017 investment volume
on the Budapest hotel market reached €99.3
million, representing a threefold increase
from H1 2016.

Budapest Prague Warsaw

PRAGUE

Prague is a major tourist destination, a pop-
ular choice for business and leisure travel-
lers alike, with the highest occupancy rate,
ADR and RevPAR among CEE capitals. In
2016 the number of overnight stays reached
a record high of 14.7 million, 90 percent of
which was attributed to foreign guests. The
Czech capital has the largest hotel market in
the region and it is likely to keep its number
one position in the coming years.

In the first half of 2017, investment volume
on the Czech hotel market totalled €165.5
million which is a 5 percent decrease year-
on-year. The largest investment deal of 2017
to date was closed in the Czech Republic:
Prague’s Marriott Hotel has been sold for
approximately €90 million this April.

WARSAW

Unlike in most capital cities in the region,
hotel chains dominate the Warsaw market
with 64 percent of total supply belonging to
hotel chains. In 2016 new supply was eas-
ily absorbed by growing demand which re-
sulted in strong figures in the Polish capital.
The number of arrivals grew by 30.1 percent
last year and the number of overnight stays
increased by 34.8 percent, which also gave a
significant boost to other performance indi-
cators such as occupancy, ADR and RevPAR.
The Polish hotel investment market was the
strongest performer of the region in the
first half of 2017, both in terms of invest-
ment volumes and number of transactions.
€350 million was transacted in H1 2017, rep-
resenting half of the total regional invest-
ment volume.

Budapest and
Warsaw lead the
region

“The Budapest hotel market has per-
formed remarkably well in the past
two years with hotels in the city cen-
tre often operating with occupancy
rates between 80 and 85 percent. It
is unreasonable to strive for even
higher occupancy rates, the empha-
sis should be put on increasing room
rates, which is partly achievable by
the expansion of MICE tourism.
Thanks to new developments, 1956
hotel rooms are currently under con-
struction with 2000 more being un-
der preparation. Most new develop-
ments are in the 3-4 star segments,
as entry requirements of the 5-star
business are still very high. Due to the
high costs of initial investments, lux-
ury hotel developments often don't
break even within the first 20 years.
With 3-4 star hotels construction
costs are lower, construction is faster
and with a good concept they can be
operated very effectively, so it's no
surprise that they are more popular
among hotel developers.

In terms of new hotel developments
in the region, Budapest is only sur-
passed by Warsaw where currently
there are 3200 rooms under con-
struction. The activity of the Polish
and Hungarian capitals are especially
impressive considering the fact that

there are only 1200 new rooms being

built in Prague, Belgrade, Bucharest,
Zagreb and Bratislava combined.
That is only 60 percent of the Buda-
pest pipeline.

Older hotels should take this oppor-
tunity to renovate their buildings and
refresh their offers, otherwise they
won't be able to compete with newer
developments,” commented Andras
Dallos, Director of Valuation & Advi-
sory Services at Colliers International.
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EXCELLENCE AND
| EADERSHIP
IN HUNGARIAN
REAL ESTATE

Real Estate Development and Investment

Real £ state Services

www.wing.hu
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NEW DEVELOPMENT ON THE BUDAPEST OFFICE MARKET

Ny

FUTUREAL | BypAPESTONE
business park

ETELE
SHOPPING
CENTER

BUDAPESTONEQ 8

business park

BUDAPEST ONE Business Park « 11th district urban regeneration area in Kelenféld-Ormezé

« LOCATED IN BUDAPEST’S NEWEST TRANSPORTATION HUB «FUTUREAL’S BRAND NEW OFFICE PARK
« NEXT TO M4 KELENFOLD METRO STOP OFFERS OUTSTANDING VISIBILITY
« ENORMOUS GROWTH POTENTIAL « TOTAL GLA: 65,000 M?

« WIDE RANGE OF SERVICES (CATERING, SPORT) * PLANNED COMPLETION DATE: 2019

LEASING: +36 70 680 99 33
FURTHER INFORMATION: WWW.FUTUREALGROUP.COM



