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CIMLAPSZTORI

Kerek sziiletésnapot iinnepel idén a REsource IngatlanInfd, 1993-ban jelent
meg el6szor az Gjsdg. Jubileumi 6sszedllitadsunkban megemlékeziink az dltalunk
legfontosabbnak vagy legemlékezetesebbnek tartott eseményekrdl, sztorikrol:

onkormdényzati lakdsprivatizdacié, Duna Pliza, devizahitelezés, Aréna Plaza,

Tépark. Osszeallitaisunk bemutatja, hogyan jutottunk el az elsé modern irodaha-
zaktol a valsagig. 20 év ingatlantorténelme évrol évre.
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20 éves sziiletésnapi osszeallitasunk részeként
olyan meghatdroz6 ingatlanos személyiségek-
kel is beszélgettiink, akik sokat tapasztaltak az
elmult években. Baross Pél, Hajnal Istvéan és
Kocsis Péter mas-mas szemiivegen keresztiil
nézik-nézték ugyanazt a piacot, igy az elmult
hisz év kiilonb6z6 interpretéciéit ismerhetjiik
meg rajtuk keresztiil.

KORINTERJU

A z61ld mindsités ma mér nem lehet3ségnek,
hanem alapkévetelménynek szamit az 1j fej-
lesztések esetében, a most épités alatt all6 pro-
jektek csaknem kivétel nélkiil ebben a szellem-
ben valésulnak meg. Milyen lehetdségei van-
nak a kordbban atadott épiileteknek? Melyek
lehetnek a kitorési pontok, megkiilonboztetd
jegyek, amellyel egy-egy fejlesztés kittinhet a
tobbi zold projekt koziil? Milyen 1j elvardasok
jelentek meg a piacon?

ELEMZES

Ha valaki csak néha pillant ra a budapesti
modern irodapiac legfontosabb statisztika-

it bemutat6 elemzésekre, akkor a 2012-es
Osszesité szamokat latva vagy a szivéhez
kapott, vagy szdnakozé nevetésben torhetett
ki. Ami a tavalyi évben tortént a hazai iroda-
piacon, az, bar a trendek és az elGzetes felmé-
rések alapjan megjosolhaté volt, a végleges és
hivatalos szamokat latva azonban t6bb mint
sokkolé.
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Husz éves a REsource

Husz évvel ezel6tt, 1993-ban jelent meg elsé alkalommal a REsource IngatlanInfé. A
magazin nagyjabdl tehat egyidds a hazai ingatlanszektorral, hiszen a kilencvenes évek
elején sziilettek meg az elsé modern bérirodahazak, és a kilencvenes évek kozepén nét-
tek ki a semmibél az elsé korszerl bevasérlékozpontok is. Mostani, tinnepi szdmunk-
ban visszaemlékezést tartunk, kisérletet tesziink arra, hogy ésszefoglaljuk az elmult
hisz év ingatlantorténelmét. Természetesen Gsszesitésiink szubjektiv, mi igy lattuk a
mogottink 4ll6 két évtizedet. Minden évbél egy eseményt vagy sztorit emeltiink ki, és
reményeink szerint a kis torténetek 6sszedllnak egy egésszé, és kirajzolédik beléliik a
teljes torténet ive. A visszatekintésbél kideriil, hogy milyen révid id6 alatt estek le a
hozamszintek Magyarorszagon a nyugat-eurdpai szintek kozelébe, és az is, hogy val6-
jaban milyen rovid ideig tartott itthon a professziondlis ingatlanszektor virdgzdsa. A
visszaemlékezés részeként olyan meghatarozé ingatlanos személyiségekkel is beszél-
gettiink, akik sokat tapasztaltak az elmult években. Baross Pal, Hajnal Istvan és Kocsis
Péter mas-mas szemiivegen keresztill nézik-nézték ugyanazt a piacot, igy az elmult
hasz év kiilonb6z6 interpretéacioit ismerhetjitkk meg rajtuk keresztil. A visszaemlékezés
kozben persze nem feledkeztiink meg az egyik legéget6bb kérdésrél sem, vagyis arrdl,
hogy hol tartunk most? Egy piaci ciklus aljin vagyunk, ahonnan felfelé (vissza) vezet az
tit, avagy egy teljesen Uj korszak kezdetén? Onék mit gondolnak?

REsource celebrates its 20th anniversary

REsource Propertyinfo first hit the newspaper stands in 1993. In fact, the magazine is just
around the same age as Hungary’s domestic real estate sector. The first modern office

developments were completed in the early ‘90s and the first shopping centers begin to

appear, from nowhere, in the mid ‘90s. In this, our jubilee edition, we decided take a trip

down memory lane past the last twenty years of real estate history. Of course, our sum-
mary — like anyone’s memory - is subjective and it is how we see the past two decades:
Humor us. We highlight events or stories from throughout the last 20 years. We hope that
these little snippets come together to create a whole picture, in which the entire story is

clearly outlined. These vignettes show how quickly (and indeed how closely) Hungarian

yield levels became on par with West European ones. They also illustrate how short-lived

prosperity on the professional real estate sector was. As part of our trip down memory
lane, we interviewed a number of dominant personalities in the real estate sector, peo-
ple that have experienced a lot in recent years. Pl Baross, Istvan Hajnal and Péter Kocsis

have all observed the market through different lenses. Thus, we can discover a range inter-
pretations of the past twenty years through them. Of course, in the midst of our nostalgia,
we can never forget about one of the market’s most pressing current issues, either, the big:

where are we now? Are we at the bottom of the cycle, where there is only a way (back) up,
or are we at the beginning of a completely new era? So, we ask you: looking back, looking

at where we are now, and looking ahead; what do you think?

2013/1-2. | www.resourceinfo.hu
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AREsource Ingatlaninfd barmely részének masolaséval és terjesztésével kapcsolatos
minden jog fenntartva.

ANET Média Zrt. valamenny, a REsource Ingatlaninfba bekeril6 adatot, informécidt,
hirt megbizhatd, ellendrizhetd forréshol szerez. Az adatokat és informaciokat —

Gségeil képest — a megjelenés el aljuk. Mindezen kiriilmé
ellenére el6fordulhat, hogy a REsource 6ban utdbb tévesnek bi 16 hirek,
informaciok jelennek meg. Eppen ezért felhivjuk tisztelt olvas6ink figyelmét, hogy ha
amegjelentetett hirek, informaciok alapjan gazdaségi, pénziigyi dontést kivannak
hozni, tigy eldzéleg az informaciok megfelelségét, valdsagtartalmét ellendrizzék. A
megjelend informdcick esetleges valdtlansagabol, pontatlansagahol eredd karokért a
NET Média Zrt. mindennemdi feleldsségét kizarja.
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Ujabb torténelmi mélypont a lakdsarakban

Ujabb visszaesést mért a lakdsarakban az
FHB negyedévente publikdlt Lakasarin-
dexe. Az drak zuhandsa tovabbra is 1atva-
nyos, és a piacot segitd hatdsok legkordb-
ban az idei év végére eredményezhetnek
érdemi véltozdsokat. Az FHB Lakasérin-
dex legfrissebb adatai szerint 2012 harma-
dik negyedévében csokkentek a lakdsarak
Magyarorszdgon mind az el6z6 negyed-
évhez, mind 2011 hasonlé idészakihoz
képest. A 2010-es 5,1%-os csokkenés utdn
2011-ben 1,9%-kal csokkentek a lakdsarak
nomindlisan, redl értelemben pedig 5,5%-
kal. 2011 mésodik felében az elsG félévhez
képest tovabbi 1,6%-kal mérséklédtek az
drak, majd ez a negativ tendencia némi-
leg valtozott 2012 masodik negyedévében,
amikor kismértékd novekedés latszott
alacsony forgalmi adatok mellett. A har-
madik negyedéves csokkenés ellentétes a
2012 elsé felében mért kedvezébb folya-
matokkal, inkdbb a lakdspiac fundamen-
tumai dltal indokolt lasst lejtmenethez
illeszkedik. 2012 harmadik negyedévében
nomindlisan 1,5%-kal csokkentek a lakds-
drak az el6z6 negyedévhez képest. 2011
hasonl6 idészakdhoz képest a mért érték
1%-os csokkenést jelent.

Az adatok alapjan elmondhat6, hogy
bar 2012-ben néhol fordulat jelei figyel-
het6k meg, és a lakdsdrak csokkenésé-
nek iiteme 2009-2011 kozott orszagos
szinten lényegesen mérséklédott, az ala-

Az FHB Lakasarindex alakulasa
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csony forgalom melletti drnyomds még
enyhén lefelé mutatd. 2012 elsé félévé-
ben a kordbban feltért fordulat tartésséa-
ganak valdszintiségét csokkentette, hogy
az elmult 10 év legalacsonyabb lakds-
forgalma mellett zajlott le. A 2012-es év
egészében ezért még nem koszontott be
a fordulat, és a piacot tovébbra is a mak-
rogazdasdgi kornyezet gyengesége hatd-
rozta meg. Legkorabban 2013 év végére
lehet mérheté hatdsa a 2013 janudrja-
tél még kedvezobb feltételekkel nyujtott
dllami tdmogatdst otthonteremtd lakds-
hiteleknek. Az éves lakastranzakciok
szamanak a lakdsalloméanyhoz viszonyi-
tott, jelenleg hozzavetSlegesen 2%-os
ardnya mind nemzetkézi Osszevetés-
ben, mind historikusan nagyon sekély
valés piacot mutat, amelynek megdup-
lazéddsakor sem beszélhetnénk tulfdi-
tott allapotrol. Ez egyrészt azt jelzi, hogy
a hdztartdsoknal igen nagy az elhalasz-
tott lakdskeresleti dontés, mdasrészt azt,
hogy az drtrend megvaltozdsa gyorsan,
par negyedév alatt megtorténhet, igy ez
biztato jel lehet a piac szdmdra. A meg-
1év6 kereslet egyik legfontosabb eleme
az elsé lakast vésarlok szegmense, amely
kulcsfontosségu a lakdingatlanok piacén:
kevesebb sajit lakdsvésarloi, fenntartoi
tapasztalattal, rovid munkapiaci mdlt-
tal rendelkezd, jellemzéen Kkarrierjiik
elején jaro 19-35 éves fiatalokbdl 4ll. Az
elsé lakdsukat vdsarolni tervezdk lehet6-
ségei fokozatosan javultak az elmdlt év
soran a tdmogatasi rendszer Gjjaéleszté-
sének, majd az idén janudri bévitésének
kovetkeztében. A 2013 janudrjatol kedve-
z8bb kamatok és torleszt6részletek red-
lis alternativit kindlnak az albérleti dij
helyett. Az FHB Lakasarindex kutatdsa-
ban 6t olyan lényeges szempontot vizs-
gdl, amely meghatdrozza a fiatal vasér-
16k dontését. Ezek a munkalehetdség, a
lakésarak, az allami timogatds, a hitele-
zési feltételek, illetve az inflacié. A vizs-
galatok szerint az elébbi tényezdk koziil
az elmult évben csak az inflacié valtozott
az els6 lakasvasarlok szaméra kedvezot-

leniil.

Az IVG értékesitette az Infoparkban éltala
fejlesztett hat épiilet koziil az utolsoként
épitett Infopark E irodahdzat. A vevé a
gorég Bluehouse Capital ingatlanbefek-
tetési alap, mely befektetéseivel a kozép-
és dél-eurépai piacra specializilodott. A
tranzakcié értékét a felek nem hoztak nyil-
vénossagra. Az Infopark E jeldi irodahdz,
mely 2009-ben keriilt ataddsra, Gsszesen
mintegy 17 200 nm bérbeadhat? tertilettel
és 269 férGhelyes mélygardzzsal rendelke-
zik, a bérbeadottsiga 86%-o0s. A LEED Sil-
ver mindsitéssel is rendelkezd épiilet bér-
161 kozott taldlhaté a Lufthansa Systems,
a National Instruments, a Kraft Foods
és az els6ként Magyarorszagra telepiilt EU
szervezet, az Eurdpai Innovacios és Tech-
nolégiai Intézet. Az Infopark innovécids
és technoldgiai parkot az IVG fejlesztette
Budapesten egy kozel hat hektdros teriile-
ten 1998 6ta. Az irodaparkban kozel 100
000 nm bérbeadhat teriilet épiilt fel 2009-
ig. »A magyar ingatlanpiac jelenleg nem tul
vonz6 célpont a nemzetkozi befektetSk sze-
mében. Ezért is nagy 6rom szdmunkra az
Infopark E épiilet sikeres eladdsa” — mondta
Kay-Uwe Blandow, az IVG Hungary Kft.
lgyvezetd igazgatdja. A gorogorszagi koz-
ponttal rendelkez6 Bluehouse Capital
jelenleg Bulgaridban, Horvatorszdgban,
Gorogorszagban, Szerbidban, Romdénidban
és Csehorszagban rendelkezik ingatlanbe-
fektetésekkel.

A norvég édllami olajalap (NBIM) 2,4 milli-
drd eurd értékben alapit befektetési alapot
az amerikai Prologis-szal. A Prologis Euro-
pean Logistics Partners névre keresztelt 4
alap 50-50 szdzalékban lesz az NBIM és a
Prologis tulajdona. Az alap a Prologis altal
fejlesztett eurdpai logisztikai ingatlanokat
fog vasarolni. A 430 millidrd eurdt kezel$
norvég nyugdijalap két évvel ezel6tt kez-
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GREEN HOUSE

dett el ingatlanokat vasédrolni, azonban
eddig kizérdlag irodahdzakat és kiskereske-

delmi ingatlanokat vett.

Atadtak a Skanska
Uj irodahazat

A terveknek megfeleléen, a 2012. decem-
ber 15-én kiadott jogerds hasznélatbavé-
teli engedéllyel, valamint a két elsé bérls
egyideji bekoltozésével hivatalosan is
dtaddsra keriilt a Green House, a Skanska
legtjabb irodahdz-fejlesztése. A XIIL kerii-
leti Onkormanyzat Epitésiigyi Csoportja
hatdrozatiban megerdsitette, hogy a Green
House minden szakhatésagi kovetelmény-
nek maximdlisan megfelelt. Az els6 bekol-
t6z6k (az ABB és a Skanska Property Hun-
gary) mar birtokba vették az épiiletet. Az
»A” kategérids, LEED Platinum el6tandsi-
tott Green House a Kassak Lajos, Tiizér
és Loportar utcdk dltal hatdrolt teriileten

2013/1-2. | www.resourceinfo.hu

all, szomszédsdgdban taldlhaté a Kassdk
Park. A 17 800 négyzetméternyi teriiletet
kindl6 irodahdz a Skanska kozlése szerint
mar befejezése elétt 60%-ban bérldre tallt,
jelenleg 4400 négyzetméternyi iroda all
még rendelkezésre a 7 szintes épiiletben. A
Green House fehér hollénak szamit a buda-
pesti irodapiacon, hiszen a tavalyi év iro-
dadtadésait tekintve nem tulzas kijelenteni,
hogy a 2012-es Gj budapesti irodadllomény

dont6 tobbségét a Green House teszi ki.

Kitalaltak az aj
,Moszkva” teret

Az egykor volt Moszkva, ma mér tjra Széll
Kélman névre hallgaté térnek meg kell ériz-
nie énmagdt, 4&m ami nem oda vald, annak
mennie kell — hangzott el a Buda legjelen-
tésebb kozlekedési csomdpontjanak atala-
kitdsdrdl sz4l6 janudri sajtotajékoztatén. A
szép emlékek meglrzésével egy idében a
kaotikus éllapotoknak, ,a kocsmatoldalé-
koknak’, a ,villamoskocsikkal megttizdelt
embermasszanak” azonban mennie kell.
Mindezek helyett elegéns, friss és kornye-
zettudatos kozosségi teret dlmodtak meg
az épitészek és urbanistak. A Széll Kdlmdn
tér megujitdsira még a Févaros és a Buda-
pesti Kozlekedési Kozpont irt ki kozos
tervpélydzatot. A kiemelt fontossagu pro-
jekt Gjabb dllomésdhoz érkezett, miutdn
2012. december 11-én kihirdették a tér Gjra-
tervezésére kiirt urbanisztikai és épitészeti
tervpalyazat eredményét. ,A SzEll Kdlmén
tér jelenleg is kompakt csomépont, a kor-
szer(sités f6ként az dltaldnos dllagleromlés

miatt vélt égeté sziikséggé. Bér ezen a terii-
leten is van mit fejlédni: a tereket jobban ki
lehetne akndazni, és hasznalatukat racionali-
sabbd lehetne tenni. Az dtépitésnek koszon-
hetéen remélhetéleg tobb ember fogja hasz-
nélni a teret, és a csomdpont funkciondlisan
jobban betoltheti majd szerepét. A teriilet
technolégiai téroldsi funkcidja is megsztinik
majd, amely jelenleg az egyik legnagyobb
probléma” — fejtette ki Vitézy Ddvid, a BKK
vezérigazgatGja. A tervpalydzaton nyertes
Epitész Stadié Kft. és Lépték-Terv Kft. a
tobbi dijazott vagy megvasarolt palyamd
egyes elemeit felhaszndlva a Fémterv Mér-
noki Tervezd Zrt.-vel mint a kozlekedéster-
vezésért felel6s generaltervezdvel kozosen
késziti el a Széll Kdlman tér részletes enge-
délyezési és kivitelezési terveit. Az épité-
szeti és a kozlekedési tervek egyiittes leszal-
litdsa 2013 végén varhaté az engedélyek és
hozzdjérulasok kiaddsatdl figgden, igy 2014
tavaszdn kezdédhet meg az épitkezés. A tér
felvjitasara kozel 4,2 millidrd forint ll ren-
delkezésre a kozponti koltségvetésbdl bizto-
sitott tdmogatés, févarosi forrdsok, valamint
a teret érint6 ,budai fon6dé villamos” pro-
jekt eurdpai unids forrdsainak felhasznaldsa-
val. Az elsé titem befejezése 2015-re vrhatd.

Megmenekiil a Rudas
pusztulo szarnya

Hosszd évek utdn 2013 janudrjiban pont
kerillt a budapesti latképet csufité egyik
pusztulé miiemléki épiilet megtjuldsinak
lehetGségére. A Rudas fiirdd déli épiiletrészé-
nek tulajdonosa a Magyar Nemzeti Vagyon-

LATVANYTERV A SZELL KALMAN TER MEGUJITASARA



kezel6 Zrt. (MNV) és a Budapest Gyogy-
fiird6i és Hévizei Zrt. (BGYH) aldirtdk az
ingatlan hatérozatlan idére szol6 vagyon-
kezelésbe adasardl szolo szerzédést. Pan-
csol6, jacuzzik, szaundk, masszdzshelyiségek,
napozoterasz és egy étterem is megvaldsul-
hat, szerencsés esetben mar 2014 §szén nyit-
hat a feltjitott déli szarny. Széke Ldszld, a
BGYH vezérigazgatdja hangstlyozta, azzal,
hogy az MNV déntése értelmében nem egy
harmadik félnek adtak oda az ingatlant (t6bb
vendéglatoipari érdekl6ds, palyazé is volt),
végre egységes fiird6komplexum jon létre.
A mintegy egymillidrdos beruhdzéshoz a
BGYH-nak rendelkezésre all 50% Gnerd, és
amennyiben 3 hénapon belil sikertil el6-
teremteni a fejlesztéshez sziikséges forrds
mésik felét, akkor akdr 2014 6szén meg is
nyithat az 4j szdrny. Mindemellett a BGYH
rendelkezik az épiilettomb északi részén egy
elvi szallodaépitési engedéllyel, &m Széke
elmonddsa szerint ez egyeldre csak vizi6, és
csak az 6nkormanyzat kérésére keriilt fel a
szdlloda képe egyes latvanytervekre. A szom-
szédos Rdc fiirdével kapcsolatban Sz6ke hoz-
zétette, informdcioi szerint folyik az egyezke-
dés a févaros és maganszemélyek kozott. A
jelenleg is foly6 csédeljdrds tavasszal lezérul-

hat, és utdna megnyithat a jobb sorsra érde-
mes fird- és szallodakomplexum. Azéta
Tarlés Istvdn fépolgarmester is megszolalt a
kérdésben, aki szintén tgy vélte, hogy akar

madr idén megnyithat a Réc fiird6 épiilete.

Egyuttmiikodik
a BNP és a Robertson

A BNP Paribas Real Estate magyarorszagi
irod4ja janudr 1-jével egyiittmiikodési meg-
llapodast irt ald a kordbban a GVA-halézat
tagjaként miikodé Robertson Hungary
tandcsad6céggel. Vagyis a Robertson csatla-
kozott a BNP Paribas Real Estate nemzet-
kozi halozatdhoz. A Robertson alapvetéen
tranzakcids, értékbecslési és tandcsadoi
szolgaltatdsokat nyujt, kozlésik szerint
tobb mint 220 ezer négyzetméternyi iroda-
tertilet és kiskereskedelmi tertilet kizaréla-
gos képviseletét latjak el Magyarorszagon.
A BNP Paribas Real Estate Magyarorsza-
gon elsdsorban tizemeltetéssel foglalko-
zik, jelenleg 180 ezer nm-nyi irodahdzat és
bevasarlokozpontot tizemeltet. Tilki Robert,
a Robertson iigyvezetdje elmondta, hogy
mar az elmdlt két évben is t6bb olyan pro-

jekten dolgoztak egyiitt, ahol a BNP az iize-
meltetést, a Robertson pedig a bérbeadast
végezte. Csukds Csongor, a BNP vezetje
hangstlyozta, hogy az egyiittmiikodéssel
nem viéltozott meg a tulajdonosi strukttra,
tehat a BNP nem vésdrolta fel a Robertsont.
A két cég jogi értelemben tovabbra is fiig-
getlen lesz, és fizikailag sem koltoznek Gssze.
A Robertson ugyanakkor felveszi a BNP
Paribas Real Estate logéjat.

Olajdollarok az euré-
pai ingatlanokra

Tovébb novelik érdekeltségeiket a kozel-
keleti befektet6k az eurdpai ingatlanpiaco-
kon. A LaSalle Investment Management
egy 40 000 négyzetméteres irodakomplexu-
mot vasarolt a parizsi Montparnasse tizleti
negyedben egy abu-dzabi dllami alap (ADIA,
Abu Dhabi Investment Authority) nevében.
Az elad6 a Crédit Agricole, amely jelenleg
az ingatlan legnagyobb bérlGje. Bar a pon-
tos vételdrat a felek nem hozték nyilvanos-
sagra, piaci informdcidk szerint az tigylet
értéke elérte a 240 milli6 eurdt, a tranzak-
cié hozamat 7% korilire becsiilik. A ter-
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Magyar Telekom Nyrt. eladd és bérelhetd ingatlanok

Irodahazak, telephelyek, (dil6k, lakasok: www.strabag-pfs.hu

Budapest, V.

Pet6fi Sandor u. 17-19.
Funkcid: iroda és technoldgia
Eptilettertilet; 11118 m?
Telektertlet: 2356 m?
Visszabérlés: 3995 m?

Budapest, XI.
Budafoki ut 59.
Funkcid: iroda
Epilettertilet; 1917 m?
Telektertlet: 3057 m?
Visszabérlés: -

Budapest lll.

Huszti ut 32.

Funkcio: iroda és technoldgia
Epilettertilet; 6627 m?
Telektertlet: 6365 m?
Visszabérlés: 2186 m?

Budapest XV.

Kert koz 20.

Funkcio: iroda és technoldgia
Eptlettertlet; 1189 m?
Telektertlet: 1612 m?
Visszabérlés: 450 m?
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vek szerint az ingatlant hamarosan a fran-
cia befektetési tirsasdg, az Amundi foglalja
majd el. A tdrsasig egy 9 éves bérleti szer-
z6dést irt ald a bérbeadéval, és tobb périzsi
egységének Osszevondsaval az irodakomple-

xumba helyezi 4t székhelyét.

Korfu egy darabjat
adtak el a gorogok

A gorog llam privatizécids alapja elfogadta a
New York-i székhelyti NCH Capital 23 mil-
li6 eurés ajanlatét, igy a befekteté cég mint-
egy 0,5 milli6 négyzetméteres, vagyis egy 50
hektaros fejlesztési teriiletet szerzett Korfu
szigetének északkeleti partjdnal. A nemzet-
kozi tender végeredményét a goroég nemzeti
eszkozkezel alap (Hellenic Republic Asset
Development Fund, HRADF) jelentette be,
miszerint elfogadtak az NCH Capital ajanla-
tat, igy 99 évre sz416 koncesszids jogot szer-
zett a New York-i székhelyd cég a tenger-
parti ingatlanra. Ez az elsé sikeres tranzakcio,
melyben egy jelentGs méretd, az allam tulaj-
dondban 1év§ teriiletet valoban értékesitet-
tek. A mostani megegyezés is a része annak
a nagyiv{i privatizaciés programnak, mely-
nek célja a gorog hitelek visszafizetése. Az
llami alap szévivéje hozzatette, a Kassiopi
beruhazds elérheti akdr a 100 millié eurét
is, hiszen a 23 millié eurds foldhasznalati
dij mellett mintegy 75 milli6é eurét koltenek
majd a teriilet fejlesztésére is, ugyanis a szer-
z8dés értelmében a foldhasznalat mellett a
befektetd egy bruttd 36 ezer négyzetméteres
ingatlanfejlesztésre is jogot szerzett. A New
York-i székhelyd NCH Capital jelenleg mint-
egy 3,5 millidrd dollér tékét kezel.

Alléviz az ipari-
ingatlan-piacon

2012 végére a teljes budapesti modern ipari
ingatlandllomany 1 822 933 négyzetméterre
nétt, miutdn az utolsé negyedévben hiarom
ipari parkban keriilt 4taddsra 6j éptilet 16 448
nm dsszteriilettel. Ebb6l kordbbi szerzédések
révén két csarnok részben vagy egészben mér
bérlére taldlt — deriil ki a Budapesti Ingatlan
Tandcsadok Egyeztet6 Forumanak (BIEF,
BRF) 2012 negyedik negyedévére vonatkoz6
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jelentéséb6l. A harmadik negyedév kiemel-
ked§ statisztikdja utdn az utolsé negyedév-
ben a kereslet szerény maradt: a 22 181 nm
teljes bérbeadds az idei év legalacsonyabb
értéke. Ennek a volumennek 52%-at 4j bérl6i
szerz6dés, illetve béviilés adta, mig 48% volt
az Gjratdrgyaldsok ardnya, szemben a har-
madik negyedév 62%-os értékével. A negye-
dik negyedévben a nagy bérl6k nem voltak
aktfvak. A Waberer hosszabbitasa kivételé-

vel egyetlen bérleti szerz6dés sem érte el az

ALKOTAS POINT

5000 nm-t, {gy az étlagos tranzakciéméret
1300 nm-re csokkent a harmadik negyedév
6400 nm feletti értékérdl. Uj belépével nem
gazdagodott a piac, de ndvekedés tortént
tobb meglévé parkban is: az Airport City
6884 nm, a Dél-Pesti Uzleti Park 5817 nm, az
Eurdpacenter 3747 nm alapteriletdi 4j épii-
lettel béviilt. Ez ut6bbi egyeldre teljes egészé-
ben bérlére var. Az tiresedési rata a harmadik
negyedévben mért lényegi csokkenés utdn
érdemben nem valtozott a logisztikai parkok-
nal (19,1%), mig a vérosi logisztika esetében
megemelkedett (21,7%). Igy a teljes budapesti
ipari ingatlanallomdnyra vetitve a kihaszna-
latlansag 2012 végén 19,4% volt, azaz 353 350

nm teriilet allt {iresen.

Milliardos felujitas
az Alkotas Pointban

Kozel 1 milliard forintot fordit 2012 és 2013-
ban az Uj tulajdonos fejlesztésekre és beru-
hazasokra az Alkotds Point irodahazban. Az
irodahdz &tépitését és kornyezetbarat atala-

kitdsat ingatlanalap-kezel§ tdrsasigdn, a
Heitman European Property Partners
IV-en (HEPP IV) keresztiil az 4j tulajdonos
Heitman mar tavaly megkezdte. A beruhé-
zést a bérbeadd és tizemelteté AIG/Lin-
coln Kft. koordindlja. A tulajdonos anya-
cége 1966-ban Chicagdban alakult, jelenleg
23,8 milliard dollarnyi ingatlanvagyont kezel
Eszak-Amerika, Eurépa és Azsia ingatlanpia-
cain. Az ingatlankezeld a kelet-kozép-eurdpai
térség egyik vezetd ingatlanbefektetdjeként,
15 eurdpai orszdgban tobb mint 4 millidrd

eurd értékd vagyon folott rendelkezik.

Valtozasok az épiilet-
minositésben

szerek. A BREEAM rendszer esetében pl. a
mindsithets ,sztenderd” épiiletek korébe
bekeriilnek a lakéépiiletek is. Emellett tob-
bek kozott béviidnek a minimumkovetel-
mények, Gj kritériumok is megjelennek, igy
nehezebbé valik a mindsitések — kiillonosen a
magasabb, Excellent’ és 'Outstanding’ szin-
tek — megszerzése. A felujitasi projektekre
nem fog kiterjedni az 4j kézikonyv hatalya.
A LEED rendszerben 4j kategoria jelenik
meg, a Location and Transportation, amely
osszefogja a fejlesztéshez kothetd, kozleke-
déssel kapcsolatos kornyezeti hatdsokat. A
rendszer a jév6ben korabbi harom helyett
mdr hat épiilettipust kiilonboztet meg, ezzel
jelentdsen csokkennek a tdlzott 4ltalénos-
sagbol fakad6 megfelelési nehézségek. Az 4j
LEED rendszer emellett nagy hangsulyt fek-
tet a mindsités inditdsdnak megfelels ids-
zitésére (a tervezési fazis kezdete), melyet
killon ponttal jutalmaz. A valtozasok iff. Lip-
csei Gdbor, az Obuda Group projektigazga-
téja szerint jé irdnyba hatnak, a szakember
jO iranynak tartja a regiondlis killonbségek
erésebb figyelembevételét és az alkalmazha-
tosag bovitését. A BREEAM eddig is eurdpai
szabvanyokra tdmaszkodott, azonban az Gj
rendszerben egyszer(isodik a hazai szabva-
nyok befogadtatdsa, mig a LEED kifejezetten
eurdpai projektekre szabott alternatfv telje-
sitési modok kidolgozédsaval és a mérték-
egységek kettds — SI és angolszész rendszer
szerinti — megaddsdval nyit a kontinentalis

projektek felé, tette hozza Lipcsei.



FHB'’s quarterly housing price index has
recorded a new shortfall in housing prices.
Prices fell significantly; moreover, the mea-
sures — introduced to support the market
- will not result in a turnaround before the
end of this year. According to the latest fig-
ures published by the FHB House Price Index,
house prices decreased in Hungary (com-
pared to the previous quarter and compared
to the same period in 2011). After a 5.1%
decrease in 2010, housing prices declined by
1.9% in 2011 (in real terms by 5.5%). In the
second half of 2011, prices dropped by a fur-
ther 1.6%, compared to the first half of the
year. A slight increase was recorded in Q2
2012, when housing prices rose. The decrease
in Q3 goes against the positive signs reported
in the first half of 2012. Rather it falls in line
with the downhill turn of the housing mar-
ket, as justified by the fundamentals. In the
Q3 2012, housing prices declined by 1.5%
in nominal terms and by 1% compared to
same period in 2011. Based on the figures
provided above, we can state that the rate
of the decrease in housing prices slowed
down between 2009 and 2011. However, only
weak signs of the slight turn that occurred
at its low point can be seen as of yet and is
very dispersed. This positive trend is further
weakened by the fact that all this is happen-
ing parallel to the lowest turnover recorded
on the housing market over the last 10 years.
In 2012, there were still no signs of a turn and
the market continues to be defined by a weak
macroeconomic environment. The positive
effects of the new housing subsidy system
— introduced in January 2013 — will remain
rather limited up until the end of 2013. The
amount of new deals recorded, compared to
the total housing stock, is 2% - both an inter-
national and regional historical low. Even if
this number doubled, we could still not call
it an over-heated market. On one hand, this
indicates that households tend to put off pur-
chasing decisions. On the other hand, price
trends also exhibit that they can change
quickly, within a few quarters; in this way, it
is a positive sign for the market. First time
homebuyers are currently the key demand

segment and this is the current target group
for the housing market. This is a segment
with both minimal home buying and home
keeping experience, less work experience as
they are typically at the beginning of their
careers, and usually between the ages of 19
and 35. Conditions for people buying their
first homes have gradually improved over
the past few years, thanks to the reintroduc-
tion of the new housing subsidy system and
to its extension in January. The new interest
rates and repayment installment schemes, in
force since January 2013, make home buying
a reasonable alternative to paying for a rental.
The FHB housing price index examined five
important areas that influence the decision
of potential new home buyers. These are: job
opportunities, home prices, state subsidies,
mortgage conditions, and inflation. Studies
show that, of these factors, only inflation has

become unfavorable over the past five years.

IVG has sold off the last of its six Infopark
E office properties that it developed as part
of the Budapest Infopark. The buyer is the
Greek investment firm, Bluehouse Capital,
which specializes in property investments
in Central and Southeast Europe. The par-
ties have agreed not to disclose the exact pur-
chase price. The office building, completed at
the end of 2009, has a rental area of around
17,200 sqm with 269 underground parking
spaces and a current occupancy rate of 86%.
The building is a LEED Silver certified prop-
erty. Tenants include Lufthansa Systems
Hungaria, National Instruments, Kraft
Foods Hungaria, and the first EU organiza-
tion based in Hungary, The European Insti-
tute of Innovation & Technology. IVG
developed and marketed Infopark as the first
innovation and technology park in Central
and Eastern Europe. It has been present on
a six-hectare plot in Buda since 1998. The
Infopark has a total rental area of 100,000
sqm. “The Hungarian real estate market is
currently not a very attractive destination for
international investors. Therefore, Infopark E
building’s sale is a great success for us,” com-
mented IVG Hungary Ltd’s Managing Direc-

tor, Kay-Uwe Blandow. Blue House Capital
has real estate investments in Bulgaria, Cro-
atia, Greece, Serbia, Romania, the Czech

Republic, and now Hungary.

Skanska’s latest development, Green House,
received its occupancy permit on 15 Decem-
ber 2012, in line with the project’s origi-
nally projected timeframe. With the simul-
taneous settling in of its first two tenants,
(ABB and Skanska Property Hungary) the
office building is now officially open and
functional. Budapest’s District XIII munici-
pal government’s building division has con-
firmed that Green House is compliant with
all the technical requirements of the respec-
tive authorities. The A-category, LEED Plat-
inum pre-certified real estate is located on
a plot bordered by Kassak Lajos utca, Tiizér
utca and Léportdr utca, as well as Kassdk
Park. The 17,800 sqm commercial devel-
opment has already been 60% pre-leased,
prior to completion. Currently, 4,400 sqm of
office space is available in the 7-floor build-
ing. Green House is a rare phenomenon on
the Budapest office market. Considering last
year’s office openings, it is not an exaggera-
tion to say that Green House accounts for the
vast majority of 2012’s total new office stock.

Middle Eastern investors have further
increased their stake in European real estate
markets recently when an Abu Dhabi state
fund, the Abu Dhabi Investment Authority
(ADIA) purchased 40,000 sqm of office space
in Paris’ Montparnasse quarter, via LaSalle
Investment Management. The seller was
Credit Agricole, the property’s major tenant.
It is estimated that the property was bought
for EUR 240 million and the deal’s yield is
estimated at around 7%. Based on the plans,
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the office building will be soon occupied by
French investment firm, Amundi. The com-
pany has signed a nine-year fixed lease on the
property and will move its recently merged

headquarters to the office building.

BNP and Robertson
enter into alliance

BNP Paribas Real Estate’s Hungarian office
has signed a cooperation agreement with
Robertson Hungary, a former member of
the GVA network: in other words, Robert-
son has joined BNP Paribas Real Estate’s
international network. Robertson’s profes-
sional services include transactions, valua-
tion, and consultation services. Currently,
Robertson Hungary is the exclusive agent
for office and retail opportunities totaling
approximately 220,000 sqm. BNP Paribas
Real Estate is directly present in Hungary
through its Property Management busi-
ness line. The company currently manages
180,000 sqm (GLA) of office and retail build-
ings. Robertson Hungary's managing direc-
tor, Robert Tilki, said the companies have
already been working together for the last
two years on a number of projects in which
BNP was in charge of property manage-
ment and Robertson for transactions. CEO
of BNP Csukds Csongor emphasized that the
ownership structure has not changed and
BNP has not purchased Robertson. How-
ever, Robertson will be using BNP Paribas
Real Estate’s logo.

Rudas’ decaying wing
to be rescued

After many years, it was decided this January
that the Rudas bathhouse, a now decaying
historical building and eyesore, would finally
be renovated. The Hungarian National
Asset Management Inc., Budapest Ther-
mal Baths and Héviz Ltd. have further
signed a contract on the transfer of the real
estate’s trusteeship. According to plans, the
bath will be equipped with a children’s pool,
Jacuzzi, saunas, an exercise pool, massage
premises, a sunbathing terrace, and a restau-
rant. The renovated south wing could open
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by 2014. BGYH CEO, Ldszlé Széke, empha-
sized that, thanks to the Hungarian National
Asset Management’s decision, the property
was not sold to a third party (a number of
catering companies were interested in the
deal) and finally one single bath complex can
be created here. BGYH currently has 50% of
the total costs required for the reconstruc-
tion (EUR 1 billion) in own funds. On the off
chance that they manage to raise the remain-
ing other half, the new wing will be open by
Autumn 2014. Perchance, BGYH is also in
possession of a hotel building permit. Széke
said this is only a plan for the future and the
hotel was only included in the visual design

due to the request of the local government.

“Moszkva” tér has
been reinvented

Széll Kalman tér (formerly Moszkva tér)
must preserve itself, yet, what does not
belong there has to go: this was what was

stated this January during the press confer-
ence announcing the transformation plan
for one of Budapest’s most important trans-
port hubs, located in Buda. The site’s chaotic
state, “pub attachments,” and “trams full of
masses of people” may all have to disappear,
and yet we can preserve it all in our good
memories. Instead, we can look forward to
the elegant, fresh, green public space that
has been planned by professional archi-
tects and urban developers. The Capital
announced a joint tender, written together
with Budapest Transport Centre, for the
renovation of Sz€éll Kalman tér last year. The
project has reached a new stage of devel-
opment after the results of the tender were
announced on 11 December 2012. “Széll

Kalman tér is currently a compact transport
hub. The renewal became extremely neces-
sary as general conditions have deteriorated.
Though there is also room for improve-
ment throughout this area, the space could
be better exploited and its usage could be
rationalized. Hopefully thanks to the devel-
opment, more people will use the square
and the node's functional role will be bet-
ter fulfilled. The technological storage func-
tion of the area will cease as this is currently
one of the biggest problems, “ commented
BKK's CEO, David Vitézy. Tender win-
ners Epitész Studi6 Ltd. and Lépték-Terv
Ltd. will jointly prepare the detailed licens-
ing and execution plans for Széll Kalman tér
along with Fémterv Mérnoki Tervez6 Inc.,
the firm responsible for the general design.
Completion of the architectural and trans-
portation plan is scheduled for the end of
2013, depending on the time needed to
acquire the necessary permits and licenses.
Thus, construction is planned for Spring
2014. The budget for the renovation is

RENEWING FORMER MOSZKVA TER

nearly HUF 4.2 billion, which will be cov-
ered by the Capital from the central budget
and by EU funds granted for the “Buda elec-
trical trams” project. The first phase is due
in 2015.

No changes on the
industrial real estate
market

By the end of 2012, modern industrial
stock in the greater Budapest area totaled
1,822,933 sqm, following the yield of three
new buildings totaling an area of 16,448
sqm. Based on the Q4 2012 Industrial



Market Analysis conducted by the Buda-
pest Research Forum (BRF), two of these
had been partially (or entirely) pre-leased
before completion. After the record-break-
ing statistics from Q3, last quarter’s demand
remained quite modest. Total leasing activ-
ity (TLA) was recorded at 22,181 sqm, the
lowest on record this year. 52% of TLA
reflected new leases or expansions, while
renewals accounted for 48% (down from
62% in the last quarter). With the exception
of Waberer’s renewal, no lease was signed
for any space above 5,000 sqm in the last
quarter, creating a remarkable contrast to
the previous quarter. The average deal size
dropped from 6,400 sqm in Q3 to 1,300 sqm
in Q4. For the first time this year, total stock
increased when three parks expanded in
Q4, each by adding a new building: Airport
City grew by 6,884 sqm, South-Pest BP by
5,817 sqm and Europa Center by 3,747 sqm.
(The latter remains vacant at present.) Aver-
age vacancy rates for logistics parks did not
change in Q4, remaining at 19.1%, following
the sharp decrease seen in Q3. In regards
to city logistics, the rate increased to 21.7%.
Measured against the total industrial stock

throughout Budapest and vicinity, the rate
stands at 19.4% with 353,350 sqm of space

having remained vacant at the end of 2012.

Greece’s state privatization fund has
accepted a EUR 23 million bid from US-
based NCH Capital for the development
of a resort on a 500,000 sqm site located on
the north-east corner of Corfu. The Hel-
lenic Republic Asset Development Fund
(TAIPED) announced that it has accepted
NCH Capita’s bid. NCH Capital was granted
the rights to the seaside plot for a period
of 99 years. This deal is the first success-
ful privatization program agreement that
involves state-owned land of such a signifi-
cant size. The program is part of the terms
of Greece’s EU/IMF bailout. The investment
adds up to some EUR 100 million, including
the EUR 23 million for the acquisition of the
leasehold and an estimated amount of EUR
75 million for the development of the plot.
Besides the leasehold, the investor will have

ADVERTISEMENT

1

the right to develop minor tourism projects
totaling about 36,000 sqm. NCH Capital is
based in New York City and manages over
USD 3.5 billion in capital.

The new owner of Alkotds Point will invest
a record sum of almost HUF 1 billion in
a series of major development projects in
2012 and 2013. The US-based investment
management firm Heitman purchased
the office building via its Heitman Euro-
pean Property Partners IV fund (HEPP
IV). 1t has forged ahead with the build-
ing’s reconstruction, incorporating envi-
ronmentally friendly solutions. AIG Lin-
coln leasing and property management
firm will coordinate the projects. Based
in Chicago, Hetiman’s mother company
was founded in 1966. It manages USD 23.8
billion (almost EUR 22 billion) in assets,
which are invested directly and indirectly
into real estate throughout in North Amer-
ica, Europe, and Asia.
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AZ INGATLANPIAC HUSZ EVE

v Husz év
az ingatlan-
piacon

Kerek sziiletésnapot iinnepel a REsource, 1993-ban jelent meg eldszor az tjsag. Jubileumi dsszealli-
tasunkban megemlékeziink az altalunk legfontosabbnak vagy legemlékezetesebbnek tartott esemé-
nyekrol, torténetekrél. 20 év ingatlantorténelme évrél évre.

CSUROS CSANAD-MAJOR KATALIN
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Fotd: Jaszai Csaba/MTI

1993: Félmilli¢ ingyenlakés

LAKASPIAC mai struktirdjdnak kiala-

kuldsaban kétségteleniil meghatdrozé
szerepet jatszott a 90-es évek elején lezajlott
lakasprivatizacid. Lényege az 6nkormany-
zati lakdsvagyon magdnkézbe juttatdsa volt,
amelyre nagyrészt kényszerbdl keriilt sor.
Az 6nkormanyzatok a 80-as évek végére 6ri-
asi feldjitasi igénnyel bir6, rossz mindségli
lakastomeggel rendelkeztek, és a moderniza-
cidhoz sziikséges anyagi forrasok elterem-
tésére nem sok esélyiik volt, 4m a lakdsok
privatizdcidjaval ~gyakorlatilag megszaba-
dulhattak ezektdl a terhektsl. Tobb mint 500
ezer onkormdnyzati lakdst értékesitettek
ebben az id6szakban, ami hozzévetdleg két-
millié embert érintett kozvetlenil. A bérla-
kasokat elsésorban a benne lakdk vésaroltak
meg, rendkiviil elényos feltételekkel, a lakas
forgalmi értékének toredékéért, hosszu leja-
ratd részletfizetési lehetséggel.

Noha a lakasprivatizdcié haztartisok
tomegeit juttatta lakdstulajdonhoz, annak
hosszu tava hatdsai tobb szempontbdl is tor-
zuldsokat okoztak a lakdspiacon. A térsada-
lom ardnytalanul nagy hdnyada jutott lakds-
vagyonhoz, koztiik olyanok is, akik nem
rendelkeztek a fenntartdshoz és a feldjités-
hoz sziikséges pénzeszkozokkel. Az értékesi-
tett lakdsok nagy részében még ma is alacso-
nyabb stétusi és jovedelmii csalddok laknak,
igy az akkor elodazott feldjitasok a mai napig
nem torténtek meg. Ennek kévetkezménye
a budapesti lakdsallomdny rossz mindésége
és gyors dllagromldsa. Az onkormanyzati
lakdsvagyon kidrusitdsanak ugyancsak fon-
tos oroksége a szocidlis bérlakdsok hidnya,
ami allandé lakéspiaci problémaként jelent-
kezik. Az Gigy térsadalmi megitélése rendki-
viil ellentmondasos, és tobb ponton is egyen-

16tlenséget és igazsagtalan vagyonelosztast
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eredményezett. A bérlakdsokat sok esetben
nem a benne él6 csalddok vasdroltdk meg,
igy voltak, akik — akdr tobb lakdst is megsze-
rezve — jelentés ingatlanvagyont halmoztak
fel. Erdemes megemliteni, hogy a lakéspriva-
tizdcio szintén egyik gyokere volt annak — a
magyar tdrsadalmat ma is athaté — szemlé-
letnek, amely a lakdstulajdont mindenki sza-

médra természetesnek és sziikségesnek tekinti.

1994.. Allnak az elsé irodahazak

FOTEX PLAZA

ARENDSZERVALTOZAS utdn néhany
évvel mér allnak az els6 modern bér-
irodahdzak Budapesten. Néhdny név az
akkori legkeresettebb modern irodahd-
zak kozil: EMKE Irodahdz, Rumbach
Center, Buda Business Center, Madach
Trade Center. Kialakult irodapiacrdl, iro-
dapiaci lokacidkrdl persze még kozel sem

beszélhetiink. Z6ld mindsitéseknek, Vaci
uti irodafolyos6nak még nyoma sem volt
1994-ben. Az 1994-ben elsé sziiletésnapjat
inneplé REsource IngatlanInféban meg-
jelend listdkban kiilén oszlopban jelol-
ték meg, hogy az adott irodahdzban hény
telefonfévonal 4ll rendelkezésre. Bar a mai
értelemben vett érett irodapiacrél még
nem volt sz6, azonban a nagy nemzetkozi
ugynokségek és tandcsadé cégek kozil
tobben mar megjelentek a magyar piacon.
A REsource listdin a bérbead6 tigynoksé-
geknél a leggyakrabban a DTZ és a Jones
Lang Wootton neve tlint fel. Tal nehéz
dolga nem volt akkoriban az tgynoksé-
geknek, hiszen alapvetéen tidlkereslet jel-
lemezte a varost. A nagy nemzetkozi val-
lalatok ebben az idészakban kezdtek
megjelenni Magyarorszagon, és a Nyu-
gat-Eurépaban, Amerikdban megszokott
mindségl irodahdzakat kerestek maguk-
nak. Ilyenbdl pedig nem sok volt, igy a
bérleti dijak a mai tébbszorosére ragtak:
nem voltak ritkak az 50-60 médrkds (nomi-
nalisan kb. 25-30 eurds) bérleti dijak sem.

1995: Bokros-csomag

A rendszervéltds utdni gazdasdgtorténet
egyik fontos mérfoldkéve volt a Bokros-
csomag néven elhiresilt fiskalis intézke-
déssorozat. Az intézkedések megitélése
mdig ellentmondasos, a Bokros Lajos
pénziigyminiszter nevéhez kothet6 cso-
mag el6zményei, kivalté okai jol illuszt-
réljdk a rendszervaltds utdni Magyaror-
szag legnagyobb gazdasigi problémdit.
A torténet ugyanis kisértetiesen hason-
lit a kozelmalt eseményeire: 1994-re tart-
hatatlan magassagokba emelkedett az
dllamhdztartasi hidny, amit a Bokros-cso-
mag kemény megszorité intézkedésekkel
1996-ra 3 szdzalékra szoritott vissza. A
megszoritasoknak tébbek kozott magas
inflicié, zuhand redlbérek, csokkend
fogyasztds és gazdasagi visszaesés volt az
dra. Ellenben fiskalis egyensuly alakult ki,
ami a népszerd interpretdcio szerint hely-
redllitotta az orszdggal szembeni befekte-
t6i bizalmat. Egy biztos: két év mérsékelt
novekedés utdn kozel 10 éves novekedési
palyara llt az orszag. A novekedési pélyét
azonban 2007-t6] Gjra a megszoritdsok és
az alacsony novekedés valtotta fel.
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1996: Nem csak a Skala van!

1996-ig Magyarorszagon bevasarlokoz-
pontok gyandnt gyakorlatilag csak a mult
rendszer vivmanyai, a 70-es, 80-as évek-
ben épilt druhdzak és uzlethdzak létez-
tek. Ezek zaszléshajéi az 1970-es években
éptilt 6budai Fléridn tizlethaz vagy a Skala
Szovetkezeti Aruhdz, amelyeket a zomével
az 1980-t6l a kilencvenes évek elsé feléig
tarté idészakban létrehozott mdsodik
generdcios tarsaik kovették. Ebben az id6-
ben épiilt a Skala Metré Aruhdz, az Arpad
tizlethdz, a Budagyongye és a Sugdr, amely
1996-ig az orszdg legnagyobb bevasarls-
kézpontja volt.

Az els6 Klasszikus ,plézdk” megsziileté-
sére Magyarorszagon egészen a kilencve-
nes évek kozepéig kellett varni. A Duna
Pldza 1996. oktéber 14-én — a Pdlus Cen-
tert kortlbelil egy hénappal megelézve
— nyitotta meg kapuit. Ezt kévetSen a

bevésarlokozpontok robbandsszerten ter-
jedtek el mind a budapesti, mind a vidéki
vérosokban. A plazdkat részben a mére-
tiik, részben pedig a kiskereskedelmi terii-
letek ujszerti kialakitdsa kiillonboztette
meg a kordbbi druhdzaktdl és tizlethdzak-
tol. Ugyancsak egyértelm(i szakaszhatart
jelentett, hogy a bérl6k koézoétt szamolat-
lanul jelentek meg a korabbi nemzetkozi
kiskereskedelmi ldncok iizletei és addig a
magyar piacon ismeretlen markak.

Errél az id§szakrdl tantiskodik az 6budai
Eurocenter, a Hatdr uti Europark, a Lurdy
hdz, a Campona, illetve a Plaza Centers
vidéki és budapesti bevédsarlokozpontjai.
A budapesti plazaépités egyik meghati-
roz6 mérfoldkove volt az 1999-ben dtadott
Westend City Center, illetve az 1998-ban
nyité Mammut I, amelyek ma is Budapest
legsikeresebb plazdi kozé tartoznak

DUNA PLAZA

1997: Két szam-
jegy( hozamok
Budapesten

Hét évvel a rendszerviltas és két évvel a
Bokros-csomag utdn a budapesti ingat-
lanpiacot a nemzetkozi befektet6k még
alapvetéen inkabb kockdzatosnak tar-
tottak. Legaldbbis a tranzakciés hozam-
szintek errél drulkodnak.

A prémium budapesti tranzakciés
hozamok 1997-ben 11 szdzalékon 4ll-
tak, mikozben a szomszédos Bécsben
5,5 szazalékot fizettek a befektetdk,
vagyis a kockazati prémium a fejlett
nyugat-eurépai piacokhoz képest tébb
mint 500 bazispont volt. Erdemes bele-
gondolni: ez a kockdzati prémium szint
még a valsdg idején sem tért vissza.

A mésik érdekesség a kozép-eurdpai
régiéon belili erdviszonyok megosz-
ldsa. 1997-ben a prégai hozamszintek
megegyeztek a budapestivel, azonban
Varséban csak joval magasabb hozam-
szintek mellett, 13 szdzalékon voltak
hajlandéak vasdrolni a befekteték.
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1998: Az fl) Nemzeti

Fot6: Roka Laszlo/MTI

z 4j Nemzeti Szinhdz tervezését és

felépitését rendkivil széles kord tar-
sadalmi, politikai és szakmai vitdk ovez-
ték. Az épiilet Gj helyszineként évtizedes
késztilédést kovetden az Erzsébet teret
jelolték ki 1988-ban, de a megvaldsitas elsd
1épéseire csak egy évtized elteltével keriilt
sor: 1998 marciusdban tortént meg az épi-

let tnnepélyes alapkéletétele. Az épitke-
zést azonban nem sokkal késGébb, 1998
szeptemberében az Gj kormdny hivatalba
lépésével hirtelen ledllitottdk a beruhd-
zés magas koltségeire, kornyezetvédelmi
és kozlekedési problémdkra hivatkozva.
A szinhdz tigye ezutdn ismét heves vitak
kereszttiizébe kertilt, és Gjabb Gsszecsapé-
sok és otletsorozatok kezdédtek a tervek-
kel, a beruhdzas koltségvetésével és a hely-
szinnel kapcsolatban. Uj helyszint végiil a
ferencvarosi egykori expételkek egyikén
jeloltek ki, majd az épitkezésre kiirt kozbe-
szerzési eljrds elnyerését kovetGen, 2000
szeptemberében a kivitelezést az Arcadom
EpitSipari Rt. kezdte meg. A Dunan rin-
gat6z6 hajé képzetét keltd épiiletet végiil
rekordidd — 15 hénap — alatt épitették fel:
a miszaki ataddsra 2001 decemberében
kertilt sor. Az épiilet kozvetlen szomszéd-
sdgdban 2005-ben felépiilt a szintén sokat
tamadott Muvészetek Palotdja, és a dél-
pesti Duna-partot életre kelteni hivatott
Milleniumi Varoskozpont, amely Budapest
egyik legnagyobb multifunkcids projektje.



1999. megnyitjak a WestEndet

WEesSTEND CiTy CENTERT, Budapest

ikonikus bevasarlokozpontjat 1999.
november 12-én adtdk at. A komplexum a
Nyugati palyaudvar szomszédsagéban, egy
régi, elhanyagolt vasuti-ipari rekonstruk-
cids teriileten, mintegy 200 millié dolldros
beruhdzasbdl épiilt meg a TriGranit fejlesz-
tésében. Az épitkezés 1998-ban kezdddott,
és a kivitelezést szélsebesen, 14 honap alatt
fejezték be, hogy a bevésdrlokozpont még
1999 kardcsonya elétt megnyithasson. A
mozgblépcs6kkel és tivegatjarokkal atszétt
50 000 nm-es pldza, multipex mozival és
kévézokkal, vizeséssel, 400 tizlettel és egyéb,
addig nem l4tott extrdkkal az igazi modern,
nyugati pldza élményét hozta be a magyar
piacra, és napi 50 000 f8s latogatottsdgdval
ma is Budapest egyik legsikeresebb beva-
sérlokozpontja. A Westendt6l északra ter-
vezett Westend II. tervei mar csaknem az

elsé iitem dtadésat kovetSen felroppentek. A
projektrdl sz6l6 hirek id6rél idére feliitik a
fejiiket, azonban a beruhdzés egyelére nem
keriilt a megvaldsitds kozelébe. A mésodik
item megépitése a sokak kedélyét borzold
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j kormdnyzati negyed kapcsdn is felmeriilt,
ez utobbitdl azonban végiil a TriGranit visz-
szalépett. A legfrissebb informaciok szerint
egy 300 000 négyzetméteres komplex varos-
fejlesztési beruhdzast épitenének a tertiletre.

2000: Indul a 1al(é8témogatés

ar a 90-es évek maso-

dik felében a lakdsdrak
mar meredeken emelked-
tek, a lakdspiac igazi robba-
ndsara azonban egészen az
Uj évezredig kellett varni.
A 90-es években ugyanis
a lakosséagi hitelezés csak
nagyon korldtozott mér-
tékben alakult ki, a kama-
tok nagyon magasak voltak,
a bankok hitelezési hajlandésiga pedig
alacsony. Igy a lakasvésarldsok jellemzéen
Onerébdl torténtek. A 90-es évek végé-
nek gazdasdgi novekedése kitermelt egy
fizet6képes réteget, igy a meglévé piacon
tulkereslet alakult ki, az arak pedig 1998-
t6l 2000-ig redlszinten megduplazodtak.
Hitelezés hijan azonban témeges djlakas-
épitések nem indultak el. Ezen az éllapo-
ton véltoztatott az elsé Orban-kormany
altal bevezetett lakdstamogatdsi rendszer.
A koltségvetési pénzbél finanszirozott
tamogatasi rendszernek koszonhetéen a

lakascélu hitelek kamatai oly mértékben

csokkentek, hogy a lakdshi-
tel felvétele kordbban nem
létott széles korben valt
elérhet6vé Magyarorszé-
gon. A hatds nem maradt
el: robbandsszer( hitelezési
boom kezd4détt, a kovet-
kez§ években tobb széz-
millidrd forintnyi tdmoga-
tott lakéshitelt helyeztek ki
a magyarorszagi bankok. A
csucsévben, 2003-ban tobb mint 700 milli-
drd tdmogatott forinthitelt vett fel a lakos-
sdg. A hitelezési epxanziénak koszonhe-
téen felporgott a lakdsépitési piac is. A
korabbi, jellemz&en évi 20 ezres dtadott
lakdsszdm 2004-re &tlépte a bilivosnek
tartott 40 ezres hatart. A magyarorszagi
lakdsallomdnyt figyelembe véve ugyanis
évi 40 ezer 1] lakdsra lenne sziikség ahhoz,
hogy 100 év alatt teljesen megtjuljon az
dllomany. Erdekesség, hogy ennek elle-
nére a 40 ezres darabszdmot az elmult 20
évben csupan kétszer, 2004-ben és 2005-
ben sikeriilt elérnie a lakdspiacnak.

2001: 1 millié
negyzetmeéter
atadott iroda

2001 jeles évnek szamit a budapesti iro-
dapiac életében, megépiilt ugyanis az
egy milliomodik négyzetméter modern
bériroda.

Az elsé bériroddk az 1980-as évek
végén épiltek Budapesten, ezt alapul
véve legaldbb 12 évnek kellett eltelnie
ahhoz, hogy elérkezziink az elsé milli6
négyzetméter irodateriilet dtadaséhoz.
Az ezutdn kovetkezd 12 év alatt ennek
a masfélszerese épilt meg, hiszen a
2008-ban elért 2 milli6 utan jelenleg
2,6 milli6 négyzetméternyi — nem sajat
tulajdontt — bériroda vérja a bérléket
Budapesten.

A magyar févéiros az elmult két évti-
zedben folyamatosan viszonylag magas
kihasznélatlansaggal kiizdott. 2001-ben
a bériroddk tiresedési ritdja 22 szdza-
1ék koril volt, vagyis nagysdgrendileg
hasonl6 a jelenlegi mintegy 25 szdzalé-
kos szintekhez.
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2002: A lakisboom

HAZAI lakdsépitési boom a 2000-es
Aévek elején indult Magyarorszdgon. A
kiilfoldi befektet8k kelet-eurépai ingatlan-
piacokra draml6 tékéjének és az abban az
idében bevezetett 4j lakdstdmogatasi rend-

szernek koszonhetéen tomegesen terjed-

tek el a lakoparképitések, melyek a kordbbi
tarsashdzépitésekhez képest merdben Gj
koncepciét jelentettek. Az elsé fecskék —
a 2001-2002-ben dtadott — még féként
magyar fejleszték altal épitett hazak vol-
tak, majd egyre nagyobb démpinggel jelen-

CEZARHAZ

tek meg a kiilfoldi, tobbek kozott izraeli és
spanyol cégek lakasprojektjei is. A fejlesztSk
favoritja eleinte egyértelmten a XIII kerii-
let volt, majd fokozatosan a XIV., IX. , a XI.
és kés6bb a VIIL keriilet is felkertilt a lista
élére. Az els6 lakoparkok inkabb a prémium
mindséget képviselték, olyan extra szolgal-
tatdsokkal, mint az uszoda, a lobby vagy a
szivarszoba. Markans képviselGje volt ezek-
nek a projekteknek példdul az Autoker
Cézar Haza. Ezeket nem sokkal késGbb
kovették az alacsonyabb mindségd, f6ként
hitelbd], illetve az éllami tdmogatési rend-
szerre tdimaszkodd vésarldi réteg szdmdara
épitett tobb szdz lakdsos projektek. Az wjla-
kés-fejlesztési hulldm csticspontja a 2003
és 2006 kozotti idészakra tehetd: ehhez az
idészakhoz kotédik példdul a Marina-part
prémiumként poziciondlt els iiteme, a
IX. keriilet rehabilitacids teriiletének szé-
mos lakétombje vagy néhdny, a peremke-
rilletekbe felhtzott, leginkabb lakételepnek
beill§ projekt.

2003: Indul a devizahitel-cunami

Folyositott lakascélu hitelek
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NEM SOKAIG tartott a forintban vald

lakossagi lakashitelezés id8szaka
Magyarorszagon. Az els6 Orban-kormdanyt
vélté szocialista kabinet tobb lépésben fel-
szdmolta a koltségvetésre nagy terheket
rové lakastdmogatasi rendszert. Kamatta-
mogatas hfjan a forinthitelezés nem tudott
tovabb miikodni, hiszen a hazai kamat-
szintek tovabbra is elviselhetetlen magas-
sagokban tanyaztak. A megengedd hazai

szabdlyozdsi kornyezet, a nemzetkozi lik-
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viditdsbdség, a bankok kozotti hitele-
zési verseny és a kamattamogatasi rend-
szer korldtozdsa egyiittesen vezettek el a
magyarorszagi devizahitelezés beinduld-
séhoz. A devizahitelezés 2004-ben mér
szabad szemmel is jol lithaté volumen-
ben zajlott, 2005-re pedig étvette a ,veze-
tést” a forinthitelekkel szemben. 2006 és
2009 kozott a magyar lakossag példatlan
modon addsodott el devizaban, 2007-ben
a folydsitott devizahitelek volumene elérte
a 600 milliard forintot, mig 2008-ban meg-
haladta a 800 millidrdot. A lakdspiac ezek-
ben az években mésodik virdgzasat élte, a
devizahiteleknek koszonhetd brutdlis hitel-
kinalat nagyon erds keresletet tdmasztott a
lakdspiacon, amit a lakasfejleszt6k termé-
szetesen ki is haszndltak. A 2003-ban elin-
dult idészakban tehét alapvetéen nem a
gazdasagi konjunktara fitotte a lakdspi-
acot, hanem a hitelezés. Ennek ellenére a
kornyezé orszagokkal ellentétben végiil
valédi lakdspiaci buborék nem alakult ki,
ami hatalmas szerencsének tekintheté — a
2008 utén torténteket figyelembe véve.

2004: EU-csatla-
kozési hajra

»Nagyszer(i pillanat részesei vagyunk:
Magyarorszdg visszatért Eurdépdhoz,
visszatért azokhoz az értékekhez, ami-
ket ezer éve vall magdénak” — mondta
Medgyessy Péter miniszterelnok 2004.
majus elsején, amikor Magyarorszag
kilenc mésik orszdggal egyiitt belépett
az Eurépai Unidba.

Az EU-hoz val6 csatlakozés jelentd-
sen novelte a bizalmat Magyarorszag-
gal szemben: mind a lakdsokat vasarlo
magénbefekteték, mind pedig a nagy
nemzetkozi intézményi befekteték is
egyre bétrabban fektettek be Budapes-
ten. A hangulat 2004-ben optimista volt,
a magyar gazdasag novekedett, az ingat-
lanpiac, ezen beliil a lakdspiac diibor-
gott. A befektetéi bizalom a hozam-
szintekben is titkkr6z6dott: az 1997-es 11
szazalék 2004-re 8 szazalék ala csokkent,
ami azt jelentette, hogy Béccsel szem-
ben a magyar f6véros kockazati feldra a
97-es 500 bazispontrdl 200 bazispontra
zsugorodott.



2006: Slumbol
promendd

A sz16mos6dés problémdja és a lepusztult
varosrészek rehabilitdciéja mdr az Otve-
nes években megoldandé problémaként
mertiilt fel Budapesten. A probléma keze-
lése az 1997-ben elfogadott Budapesti
Vérosrehabilitaciés Program utdn kapott
Ujabb lendiiletet. Ennek egyik eklatdns pél-
ddja volt a Corvin-Szigonybdl késébb Cor-
vin Sétannyd avanzsdlt projekt, amely a
régio legnagyobb vérosrevitalizdcids prog-
ramja. A 800 milli6 eur6 értéki projekt elsé
téglajat 2006. augusztus 30-an raktik le a
180 lakdsos Cordia Premier Héz alapko-
veként. A 22 hektdros teriiletre a fejleszts
Futureal 3000 lakdst, 130 ezer nm irodate-
riiletet, egy kozel 34 ezer nm-es bevasarl6-
komplexumot, valamint egy 80 ezer nm-es
»tuddsparkot” tervezett. A teriilet tengelyét
a névadé 700 méter hosszt és 36 nm szé-
lességii Corvin Sétany képezi. Bar a vélsag
némi habozésra adott okot a projekt életé-
ben, gy tlinik, hogy a grandiézus vizi6, ha
nem is 100%-ban az eredeti tervek szerint

és némi cstiszassal, de megvaldsul.
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2005: Kilfsldi roham a lakaspiacon

Z INGATLANFEJLESZTESEK hdskoranak

lakaspiaci boomjét erdteljesen taplalta
a kilfoldi vasrlok tomeges megjelenése.
Els6ként az angolok, az irek, majd késébb
a spanyolok 6zonlotték el a budapesti lakas-
piacot, akiket a kordbban frorszigban, majd
késébb Spanyolorszagban tapasztalt gigan-
tikus dremelkedések motivaltak. A foként
maganvasarlokbol allo befektetdi réteg a

lakdsdrak hasonld, robbandsszeri noveke-
désére spekuldlt. A hazai fejleszt6k nagy-
mértékben szdmitottak ezekre a vasarlokra,
akik sok esetben a tervasztalrdl vasaroltak,
és taldn sosem jartak Magyarorszagon. A
magyar fejleszt6k kiilfoldi road-show-kon
vagy egy partnercégen keresztiil értékesitet-
ték a lakdsokat, jellemz6en a magyar piaci
drakhoz képest 10-15 szazalékos feldrral, de
a kozvetlen kapcsolatfelvétel is gyakori volt.
Az altalanos forgatokonyv szerint 20 sza-
zalék Onerével és a sajat kilfoldi lakd-
saik terhére felvett jelzaloghitellel szalltak
be a kelet-eurdpai ingatlanpiaci raliba — a
hitvelykujj szabaly szerint 45 ezer euréért
garzonnal, 60-70-ezer eur6ért 2 szobds, és
100 ezer eurdért 3 szobis lakdssal. Erde-
kes jelenség volt akkoriban a szellemhdzak
megjelenése, amelyek jol érzékeltetik, hogy
egy projekten belill milyen nagy aranyban
értékesitettek kiilfoldieknek, akik sokszor
még a lakas kiaddsaval sem bajlodtak. A
piac azéta azonban cstfosan megmutatta,
hogy konnyelmiiség volt csupan az dremel-
kedésre spekuldlniuk.

2007: Fujjak a lufit

AGLOBALIS likviditasbéségnek és a
Kozép-Eurépéba vetett bizalomnak
koszonhetéen omlott a téke a régié ingat-
lanpiacéba. A befekteték versengtek a meg-
vésarolhaté ingatlanokért, csakigy mint a
bankok a finanszirozhat6 fejlesztésekért,
befektetésekért. A végeredményt ismerjiik:
diiborgé ingatlanpiac, hatalmas Uj fejlesz-
tések, meredeken zuhané hozamszintek,
rekordmagas t6kedttételek, olcsé finan-
szirozds, tézsdére 1épd ingatlanfejlesztok.
Ebben a globdlis pilétajatékban 2007 volt
a ,csucsév’, rekordalacsony hozamokkal és
rengeteg tranzakciéval. A befektetdi étva-
gyat j6l mutatja, hogy ebben az idészak-
ban bevalt eszkoz volt az Gn. forward-
tranzakcié, amelynek az volt a lényege,
hogy a befekteté még a projekt elkésziilése
el6tt megvdsarolja az ingatlant a fejleszt6tol.
Magyarorszagon az ingatlanbefektetések

volumene 2007-ben megkézelitette a 2 mil-
liard eurét. Osszehasonlitasképpen: sem
el6tte, sem uténa egyetlen évben sem érte
el a befektetési piac az 1 millidrd eur6t sem.
A hozamok is zuhantak tovabb, a budapesti
prémiumingatlanok hozamai 6 szdzalék ala
stillyedtek, vagyis szinte eltlint a hozam-
prémium Nyugat-Eurépa és Magyarorszag
kozott. Az ingatlanlufi talan egyik leglatva-
nyosabb példdja az Aréna Plaza bevasarld-
kozpont fejlesztése és értékesitése volt. A
180 ezer négyzetméteres bevasarlokozpont
ugyan alapvetéen kedvez6tlen lokécion, két
metrémegallé kozott, alacsony vasarléereji
kornyéken épiilt, azonban mégis rekord-
dron tudtdk eladni. Rdaddsul gy, hogy az
tizlet még a plaza dtaddsa el6tt megkotte-
tett. A brit Active Asset Investment Mana-
gement mintegy 400 milli6 eurét fizetett
a bevasarlokozpontért, akkori hirek sze-

ARENA PLAZA

rint 5,5 szdzalékos hozamszintet produ-
kalva ezzel. Minden valdszinlség szerint
a fejlesztd Plaza Centers az djkori magyar
ingatlantorténelem legnagyobb iizletét csi-
nalta meg. A hozamemelkedést és a bérleti
dijak csokkenését figyelembe véve az Aréna
Plaza vélhetSen a toredékeét éri ma az akkori
400 milli6 eurdénak.

www.resourceinfo.hu | 2013/1-2.
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2008-2009:

2007-ben mér dridsira dagadt lufi
Avégﬁl 2008-ban durrant ki hatal-
mas robajjal. A Lehman Brothers ameri-
kai befektetési bank cs6dje az Gsszeom-
lds szélére sodorta a globdlis pénziigyi
rendszert. Magyarorszagot kiilondsen
sériilékeny dllapotban taldlta a globé-
lis pénziigyi-gazdasdgi valsdg, de egész
Eurdpa szenvedett. A 2008-as pénziigyi
6sszeomldst 2009-ben redlgazdasagi visz-
szaesés kovette, az Eurdépai Unié — Len-
gyelorszdg kivételével — Gsszes tagallama
recessziéba borult. Természetesen az
ingatlanszektor azonnal és fajdalmasan
kénytelen volt tudomdsul venni, hogy a
felh6tlen aranyéveknek vége. A bankok
pillanatok alatt zartak el a pénzcsapokat,
ami gyakorlatilag azonnal befagyasztotta
mind a fejlesztési, mind a befektetési pia-
cot szerte Eurépéban.

A hazai ingatlanbefektetési piacon a
hatés ugyanilyen drdmai volt: a hozamok
a kordbbi 6 szazalékos szintekrdl pilla-
natok alatt 9 szdzalék kornyékére emel-
kedtek. Ennél is fijdalmasabb volt a lik-
viditas szinte teljes kiszaraddsa, ami mdig
tarté problémadja a hazai ingatlanszektor-
nak.

2010 ESEMENYEI

A Wing eladja a
K3 irodahazat

Megalakul
a Fidesz-

kormany

A vilsag rdadasul kifejezetten rossz
pillanatban érte a hazai ingatlanpia-
cot, hiszen a korabbi forrdsbéségnek
koszonhetden a fejlesztési ciklus tetején
jart a budapesti irodapiac. A folyamat-
ban 1év6 fejlesztések nagy részét termé-
szetesen mar nem lehetett leallitani, igy
a recesszié iddszakdban rekordmeny-
nyiségli Gj irodahdz 6mlott rd a piacra.
A févérosi irodapiac épp 2008-ban jubi-
14lt: a Haller Gardens irodahdz dtadaséval

REsource XVII. évfolyam

Az Allianz

megveszi Turisztikai

Tundoklés utan bukas

megsziiletett Budapest kétmilliomodik
négyzetméter bériroddja. Az irodaha-
zak édtaddsa ezzel nem 4llt meg, 2008-
ban és 2009-ben 9sszesen tébb mint fél-
millié négyzetméternyi irodahdzat adtak
at. A gyatra reédlgazdasagi kornyezetben
dtadott Gj kindlat meg is tette a hatdsét,
a kihasznalatlansdgi rdta 2009-ben mar
20, 2010-ben pedig 25 szdzalékra emel-
kedett. Ennek megfelel6en a bérleti dijak
is meredeken zuhanni kezdtek, mintegy
20-30 szazalékot veszitettek korabbi érté-
kilkbél. A piacon megjelentek a kordb-
ban csak az alacsonyabb kategéridkbdl
ismert egy szdmjegy(i bérleti dijak, ami
mind a mai napig komoly fejfdjést okoz
sok ingatlantulajdonosnak és finanszi-
rozé banknak.

Az o6sszeomldstél a lakdspiac sem
menekiilhetett meg. A devizahitele-
zés 1ényegében eltlint a piacrol, a magas
forintkamatok, a lakossdg pesszimista
kildtdsai és a bankok alacsony hitelezési
hajlandésdga azonban lényegében lehe-
tetlenné tették a lakossdgi hitelezést. A
lakdshitelezés 2008-ban tet6zott, utdna
viszont meredek zuhands kovetkezett,
a kihelyezések a kordbbi szintek tore-

Tézsdére

az Allee 50
szazalékat

Atadjak a
Belvaros Uj
Féutcajat

mamutot
épit az SCD

Szallodacs6dok
orszagszerte

Atadjak a felujitott
Margit hidat

Megfurjak
Demjan Sandor
szlovakiai
kasziné
projektjét

megy az
Appeninn

Megnyilik a Corvin
Bevasarlokozpont
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dékére csokkentek. Ennek megfelelden
az éarak csokkenni kezdtek, az addsvé-
teli tranzakciék szdma szintén zsugoro-
dott, mig a bankok 0j projektek fejleszté-
sét mér nem finansziroztak. A sokak 4ltal
vart lakdsdrzuhands ugyan elmaradt, de
a lakasfejlesztési piac gyakorlatilag meg-
halt, és ebbdl az éllapotdbol azéta sem
tdmadt fel.

Topark: az allatorvosi 16

A buborék kidurranasa el6tti cstcsévek-
ben az ingatlanfejleszt6k kordbban soha
nem latott méretd projekteket dlmodtak
meg, a jelsz6 a legtobb esetben a multi-
funkciondlis fejlesztés volt. A tobb szdz-
ezer négyzetméter megépitését célzd
megaprojektek dont6 tobbsége végiil a
krizis bekoszontése miatt nem jutott el a
megval6sitasi szakaszba. Néhany koziiliik
végleg eltlint a siillyeszté6ben, mig néhdny
a jobb redlgazdasagi kornyezetre varva
Akadt
azonban egy, melyet hatalmas csinnad-

felfiiggesztette tevékenységét.
rattaval vezettek be a piacra, és a kivitele-
zése meg is kezd8dott. A tdlnyomé tobb-
ségében irodahédzat és kisebb részben
kiskereskedelmi funkciét magdba foglalé
projekt az ingatlanszektorban soha nem
ldtott marketingkampdnnyal nyomult, és
egyértelmen a legfeltlinébb-leglatva-

2011 ESEMENYEI

Atadjak a
KOKI-t

A TriGranit
atadja a K&H

Kedvezményes
végtorlesztés

Uj székhazat

nyosabb ingatlanfejlesztéssé valt a val-
sdg eldtti id6szakban. Természetesen a
Téparkrél van sz6, az M1-M7-es autépa-
lya bevezet6 szakasza mellé tervezett iro-
dahédz-konglomerdtumrdl.

A Tépark ugyanis latvanyos felfutdsd-
val és nem kevésbé latvanyos bed6lésével
a vélsag, illetve az azt megel6z6 ingatlan
— és hitelezési buborék egyik szimbolu-
mava vélt. Erdemes felidézniink a torté-
netet, killonos tekintettel a szerénynek
legkevésbé sem nevezhetd szamokra.

2007-ben Osszesen 140 hektdrosra
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TriGranit-
e IEEES
vesza
Heitman

Nem
hitelez
tobbet az
Eurohypo

Vitak miatt
nem nyit
meg a CET

Osszeomlik az
SCD-birodalom

Plazastop
térvényt
fogadnak el
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TOPARK

dlmodték meg az ,j vdrost”: 13 év alatt,
dsszesen tobb mint 300 millidrd forint-
bél fejlesztett volna a Walker & Williams.
Az eredeti tervek szerint az els§ titem-
ben 2010 végéig 100 000 négyzetmé-
ter iroda, és 168 bérlakds, illetve apart-
man kerilt volna 4taddsra. Jél mutatja
a nagyvonallisdgot, hogy egyedildllo
médon csak a projekt el6készitése 3 mil-
lidrd forintba keralt. Bar konkrét bérls-
ket a fejlesztd egyetlen alkalommal sem
nevezett meg, az id6 el6rehaladtaval
az el6zetes bérbeadottsig folyamato- [>

Eladjak a
Gresham-
palotat

Elkésziil
a Szeged Arkad
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san nétt. 2008 elején mar 30 szazalékos
bérbeadottsigrél széltak a sajtékozle-
mények, 2009-ben, az alapké letételénél
pedig mar 43 szdzalékrdl. A megaprojekt
beruhdzéinak kézben arra is jutott ener-
gidja, hogy olyan politikai nagyagyu-
kat igazoljanak a csapatba, mint Kuncze
Gébor. Az SZDSZ egykori elndke lett
ugyanis az infrastruktdra-fejlesztésekért
felel6s Bia-Projekt Ingatlanforgalmazo
Zrt. feltigyel bizottsagdnak elnoke.

A torténet 10 honapnyi latvanyos épi-
témunka utdn eljutott a bokrétaavatd
innepségig, ahol a kordbbi marketing-
vehemencidt szerényebb viszonyok val-

2012 ESEMENYEI

Elkészil a
Si6 Plaza

Atadjak a
Hegyvidék

Bontjak
azelsé
panelépuletet

Kézpontot

tottak fel. A szerkezetkész dllapot végiil a
projekt végét is jelentette egyben, hiszen
a finansziroz6 német Eurohypo végiil
befagyasztotta a kivitelezés folytatiséhoz
sziikséges tovébbi forrdsokat, vagyis egy-
szer(ien nem utalt tobb pénzt a Tépark-
nak. A 100 ezer kobméter beton és 12
ezer tonna betonacél azéta is memen-
téként magasodik a vdrosba érkezdk elé,
emléket allitva ezzel egy letlint korszak-
nak.

A lengyel csoda

A 2008-2009-es id§szak egyik fontos fej-
leménye az volt, hogy a régiéban kiemel-

REsource XIX. évfolyam

Arab
befekteték
vették meg a
Meridient

Csédbe megy
a Malév

GOrog befektetd veszi
meg az Infopark Uj
épuletét

VARSO

ked§ teljesitményt nydjtott a lengyel piac.
A nemzetkozi befektet6k, finanszirozok
lengyel csodardl, biztonsagos menedék-
r6l beszéltek azokban az idékben, ami-
kor a Magyarorszdg név szitokszonak
szamitott korikben. A lengyel csoda
egyik nagyon fontos titka kétségteleniil
az, hogy az Eurdpai Uniéban egyediili-
ként elkerilték a recessziot a vélsdg ide-
jén. Az EU egyik legnagyobb belsé piacé-
val rendelkez6 Lengyelorszag a valségban
az ingatlanbefekteték kedvencévé vilt, a
befektetési piaca likvid maradt, a hoza-
mok pedig a nyugat-eurépai szinteket
kozelitették.

REsource
Property Awards
életmddijat kap
Demjan Sandor

Portfolio.hu-RICS Megnyit a
Market Sentiment Buddha Bar
Survey: Hotel
7,5 szazalékon a

hozamok




N RE

REsource

TWENTY YEARS OF REAL ESTATE MARKET

Y Twenty
years of real
estate market

REsource magazine, published for the first time in 1993, is celebrating a round anniversary. In this, our
jubilee edition, we recall the events that we consider the most memorable, or most important, in the
past 20 years of real estate history.
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1993. Thousands of homes for free

OME privatizations throughout the '90s
Hundoubtedly played a decisive role in
the resulting structure of the current housing
market. The key agenda was to assign private
owners to what had been council homes. This
was largely a forced decision with very practi-
cal motivations. In the late '80s, local munici-
palities were left in possess of a great deal of
poor quality real estate, requiring massive
renovation. Raising the necessary funds for
this overhaul would have been quite difficult,
if not impossible, for them. Making tenants
responsible for the economic burdens of their
homes, through privatization, would signifi-
cantly ease this burden. Over 500,000 coun-
cil flats were sold during this period, directly
effecting approximately two million people.
In most cases, the flats were purchased by the
inhabitants, under very attractive conditions

— for a fraction of the market value and with

a long-term installment payment scheme
as an option. Although the home privatiza-
tions made a great deal of households’ home-
owners, this caused several distortions to the
housing market in the long-term. A dispro-
portionately large share of society could now
purchase homes, including those who did not
have the necessary funds to put into sustain-
ing and renovating their flats. The major-
ity of these ‘re-privatized’ homes are, to this
day, occupied by with lower income fami-
lies, thus, the postponed renovations have
also, to this day, still not take place. A con-
sequence of this is that Budapest’s housing
stock is of notably poor quality and experi-
encing rapid deterioration and "slumifica-
tion". Another important inheritance of this
legacy is the lack of available social housing
for those who do need government assis-
tance, another issue that causes the housing

market permanent problems. There are also
many sticky points about how housing priva-
tization has been awarded and to whom. In
many ways, it led to inequality and to unfair
distribution of wealth. In many cases, apart-
ments were not purchased by the family liv-
ing there but by someone else and there were
those who acquired a considerable real estate
portfolio by purchasing more than their share

of apartments.

1994 The first office buildings opened

MADACH TRADE

AFEW YEARS after the regime change,
the first modern office buildings were
already complete. These are only a few
names amongst the most notable mod-
ern office buildings: EMKE Office Build-
ing, Rumbach Center, Buda Business Cen-
ter, and the Madach Trade Center. We can
make no mention of any established office

2013/1-2. | www.resourceinfo.hu

market or office market locations from that
time. There were no signs of any green rat-
ing or the Véci ut office corridor. Within
the lists compiled by REsource — which
celebrated its first birthday in 1994 — a sep-
arate column actually indicated the num-
ber of telephone lines available. Although
it was certainly not a mature office market
according to current standards, the major
international agencies and consultancy
firms were already present on the mar-
ket. Among others, DTZ and Jones Lang
Wootton appeared most frequently on the
Resource lists. Agencies did not have such
a hard time back then, as the market was
essentially characterized by excess demand.
The big international companies had begun
to arrive in Hungary during this period and
they were all looking for offices with qual-
ity on par with what they were used to
in Western Europe or in America. There
were not many of these, thus, rental rates
were many times higher than they are now:
rental rates of around DEM 50-60 were not
uncommon (EUR 25-30, in nominal terms).

1995: The Bokros package

The Bokros package — a series of fiscal
measures — was an important milestone
in Hungary’s post-socialist economic
history. Assessment of these measures
remains controversial to this day. How-
ever, the background and causes of this
package, associated with Finance Minis-
ter Lajos Bokros, illustrate very well the
major economic problems present after
the regime change in Hungary. The story
is eerily similar to the recent events: in
1994, the budget deficit rose to unsus-
tainable heights, which — implement-
ing the austerity measures stipulated in
the Bokros package — was reduced to
3% by 1996. The price for the restrictive
measures included high inflation, falling
wages (in real terms), declining consump-
tion, and economic downturn. Fiscal bal-
ance, however, was established and this
apparently restored investor’s confidence
in the country. One thing is certain: after
two years of moderate growth, the coun-
try kept on growing for almost 10 years.
However, in 2007, this was superseded by
restrictions and low growth.
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1996: There is not just Skala

UNTIL 1996, shopping malls were
thought of as only bygone achieve-

ments of the past regime — stores and
department stores built in the '70s and
'80s. The two flagships were Fléridn
Department Store and Skila Co-opera-
tive Store. These were followed by a sec-

DUNA PLAZA

ond generation of stores, built mainly
from 1980 to the first half of the 90s. Skala
Metro Store, Arpad Store, Budagyéngye
and Sugdr (the nation’s largest shopping
center until 1996) were all built during
these years. We had to wait until the mid-
nineties for Hungary to get its first “plaza’”
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Duna Plaza opened its doors on 14 Octo-
ber 1996, just one month ahead of Pélus
Center. Subsequently, shopping centers
began mushrooming up across Budapest
and the countryside. Plazas were differ-
ent from the former department stores,
mainly in terms of size but the develop-
ment and use of the retail space was also
new. Another clear difference was that the
tenants included countless international
retail chains, stores, and brands that, thus
far, were completely unknown to the Hun-
garian consumer.

Obuda Eurocenter, Europark, Lurdy
House, Campona and Plaza Center are
all examples of shopping malls in Buda-
pest and the countryside from this period.
Westend City Center (completed in 1999)
and Mammut (opened in 1998) were both
important milestones for the plaza con-
struction industry in Budapest and to this
day they both remain the city’s most pop-

ular plazas.

1997: Two-
digit yields in
Budapest

International investors still con-
sidered the Budapest office market
rather risky, even seven years after the
regime change and two years after the
launch of the Bokros package.

At least this is what was reflected in
the transaction yield levels. Yields for
premium category transactions were
around 11% in 1997, while investors
paid only 5.5% in nearby Vienna. This
means that the risk premium was 500
basis points higher compared to the
developed Western European mar-
kets. Risk premiums were never that
high again, not even during the crisis.

The distribution of forces within
the Central European region is also
interesting: yields in Prague were the
same as in Budapest in 1997, however,
investors were only willing to pur-
chase at much higher (13%) yields in
Warsaw.

1998: The new National Theater

Photo: LaszI6 Roka/MTI

HE NATIONAL THEATER’s design (and
Tsubsequent construction) was a mat-
ter of great social, political, and profes-
sional debate and even a smidgen of scan-
dal. After decades of preparation, Erzsébet
tér was finally chosen in 1988 as site for the
new theater building. However, the first
baby steps towards implementation would
only take place only ten years later when
the foundation stone ceremony was held

in March 1998. By September 1998, shortly
after the new government took office, the
investment was suddenly grounded. The
administration cited high costs, environ-
mental issues, and traffic problems. Once
again, the theater became a hot topic for
debate, with new clashes as well as with
completely new ideas, plans, investment
budgets, and site proposals. Finally, a for-
mer expo site in Ferencvaros, along the
river, was chosen as the new location.
Arkadon Building Industry Co., the winner
of the public procurement procedure for
the construction, was given the go ahead to
start construction in September 2000. The
building, symbolizing a boat bobbing on
the Danube, was completed within record
time — in 15 months. The technical hando-
ver took place in December 2001. The
highly criticized Palace of Arts was then
built in 2005 just adjacent to the theater
and Millennium City Center, the biggest
multi-functional project in Budapest, with
claims to reviving the South-Pest Coast, is
also located nearby.
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1999. WestEnd opens it doors

UDAPEST'’s iconic shopping center, Wes-
BtEnd City Center, was completed on 12
November 1999. The complex was built
right up against the city’s western railway
station (Nyugati pélyaudvar) on an old, der-
ilict industrial railway site. The total invest-
ment cost was USD 200 million and it was
developed by TriGranit. Construction
began in 1998 and was completed extremely
quickly, within 14 months, so that the
shopping mall could open its doors before
Christmas 1999. The 50,000 sqm plaza
included numerous escalators, glass passag-
ways, a multipex cinema, cafes, a waterfall
(called The Niagra Falls), 400 shops, and a
host of never before seen features to a mall.
It brought the western mall experience to
the domestic market. With 50,000 visitors
per day, WestEnd is still one of the most
successful shopping centers in Budapest.

Plans for a Westend II, planned just north
of Westend, surfaced shortly after the hand
over of the first phase (mall). Ocassionally,
news about the project would rear its head
from time to time, however, the project was
always far from realization. The construc-

tion of a second phase was also raised in

connection to the much-considered govern-
mental quarter that was due to be located
in the same approximate area. However, the
plan was eventually withdrawn by Trigranit.
Based on recent information from REsource
sources, a 300,000 sqm urban area complex
is now due to be built here.

2000: Subsidized housing

ﬁ LTHOUGH housing prices rose
sharply in the second half of the '90s,

we had to wait until the new millennium
to see the housing market boom. In the
90s, retail lending was very limited, inter-
est rates were very high, and banks’ will-
ingness to lend was low. Thus, people
bought their homes entirely with own
funds. Thanks to the economic growth of
the '90s, a new solvent class was formed
and, thus, excess demand dropped off the
existing market. Prices doubled between
1998 and 2000, in real terms. However, in
the absence of lending activity, no mas-
sive home construction began. The new
housing subsidy scheme, introduced by
the first Orban government, changed
this status. Thanks to the subsidy scheme,
financed by the central budget, interest
rates on housing loans decreased to such
an extent, that mortgages were widely
available in Hungary. And the effect was
impressive: a lending boom that contin-
ued within the following years, wherein
Hungarian banks provided hundreds of
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billions forints in subsidized loans. In the
peak year, 2003, Hungarians took out over
HUF 700 billion in subsidized loans. Due
to this brutal lending expansion, hous-
ing market revived as well. The number
of housing units built reached the magic
number of 40 thousand (compared to
around 20 thousand in previous years).
In regards to the Hungarian housing
stock, nearly 40 thousand units per year
are required to renew the entire housing
stock completely within 100 years. Inter-
estingly, in the last 20 years the housing
market succeeded in reaching this num-
ber only twice, in 2004 and in 2005.

2001: One million
square meters
of office space

The Budapest office market celebrated
its jubilee, the one-millionth square
meter of modern office building com-
pleted, in 2001 (with the delivery of
Haller Gardens office park). If we take
into account that the first offices were
built in the late ‘80s, then, we would
have had to wait at least 12 more years
for the next million square meters. In
the following 12 years, one-and-half
times more was built and, in 2008, total
stock reached 2 million, while 2.6 mil-
lion square meters of office space are
currently available to tenants in Buda-
pest. Interestingly, the Hungarian cap-
ital has struggled with relatively high
vacancy rates throughout the last
two decades. In 2001, vacancy rates
for office buildings stood at around
22%, more or less in line with the 25%
vacancy rate we are currently experi-

encing.



2002: Housing boom

HE DOMESTIC housing market boom

began in 2000. Thanks to capital flow
towards the Eastern European real estate
markets from foreign investors as well as
to the new housing subsidy schemes, the
construction of residential communities
began to spread. In contrast to the com-

munist-era condominium buildings, Hun-

gary was introduced to a completely new
urban housing concept. The first of these
buildings, yielded between 2001 and 2002,
were developed primarily by Hungarian
companies. Soon after, an increasing num-
ber of foreign companies (namely, Israeli
and Spanish ones) started housing proj-
ects here.

MARINA BEACH
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Developers’ clear favorite was Buda-
pest’s District XIII. Gradually this came to
include Districts XIV, IX, and X1, as well as,
later on, District VIIL

The first residential communities were
premium quality properties with extra ser-
vices like swimming pools, lobbies and
cigar rooms. Autoker’s Cézar House is a
striking example of this.

Shortly thereafter, lower quality projects
followed in their footsteps, building hun-
dreds more apartments. These develop-
ments targeted customers who relied on
credit or who were eligible for the state’s
subsidiary scheme. The peak of the new
home developments was between 2003
and 2006: for example, premium property
Marina Beach’s first phase was completed
during this period as was several blocks of
District IX rehabilitation project and a few
other projects on the city limits that looked
a lot like housing estates, just not housing
estates from Hungary.

2003: The tsunami is launched

Housing loans issued in Hungary
1000 55 subsidized Forint-|

lized Forint-loan
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The forint-denominated housing loan
period in Hungary did not last long.
After the first Orban administration lost the
elections, the socialist government abol-
ished this housing subsidies system in sev-
eral steps, since this system had put a great
burden on the public budget. Without inter-
est rate subsidies, loans offered in forints
were not a viable option anymore, since
domestic interest rates were still unbear-

ably high. Hungary’s permissive regula-

tory environment, the abundance of inter-
national liquidity, credit competitions

between banks and the limitation of the

existing interest rate subsidies system com-
bined all led to the rise of foreign currency
loans in Hungary. Crediting denominated in

foreign currencies was already in practice by
2004 and it “took the lead” from forint loans

in 2005. Between 2006 and 2009, the vol-
ume of Hungarians’ foreign currency loans

reached an unprecedented high: foreign

currency loans granted in 2007 totaled HUF

600 billion and exceeded HUF 800 million

in 2008. During these years, the brutal loan

supply situation created by foreign currency
loans induced a very strong demand on the

house market, the house market experi-
enced a second boom, and real estate devel-
opers obviously made use of the situation.
So, basically, it was crediting that fueled the

house market in the period starting in 2003,
and not economic growth. Despite all of
this, the house market didn’t develop a real

bubble, which is a very lucky thing consider-
ing what happened after 2008.

2004 The
EU-accession

“We are living a great moment, Hungary
has returned to Europe; we returned to
the values we’ve been owning for thou-
sands of years, said Prime Minister
Péter Medgyessy on 1 May 2004 when
Hungary, together with other nine
countries, joined the EU.

The European Union accession has
significantly increased confidence in
Hungary: both private investors buy-
ing homes as well as large interna-
tional institutional investors began
investing more boldly in Budapest real
estate market. Everyone was optimistic
in 2004: the Hungarian economy was
growing and the the housing market
was booming.

Investors’ confidence was also
reflected in the yield levels; it dropped
from the 11% level in 1997 to below
8% in 2004, meaning that the risk pre-
mium against Vienna fell from 500
basis points to 200 points (compared
to 1997).
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2006: From slum-
ber to promenade

Already in the '50s, “slumification” and the
rehabilitation of run-down neighborhoods
was identified as one of Budapest’s “solv-
able” problems. This issue was addressed
again, in 1997, at the adoption of the Buda-
pest Urban Rehabilitation Program. Cor-
vin Szigony (later Corvin Promenade) is
considered one of Eastern Europe’s larg-
est urban revitalizations projects ever. The
kick off ceremony for the project took
place on 30 August 2008 with the laying of
the foundation stones for the Cordia Pre-
mier House. The project is being devel-
oped by Futureal Group on a 22-acre site
and is planned to include 3,000 residential
apartments, 130 thd sqm in office space, an
approximately 34-thd sqm shopping center
and an 80 thd sqm R&D park. The 700x36
m promenade will serve as the axis of the
area. Although the crisis has given some
ground for some hesitation concerning
the project, it seems that the grand vision —
although not entirely the same as the origi-
nal plans — will be realized in the end.

2005: Foreigners’ land gr ab

URING those heroic pioneer years of
D real estate development in Hungary,
the housing boom was massively fueled by
the overwhelming presence of foreign inves-
tors. Firstly the English, then the Irish, and,
later, the Spanish invaded the Budapest
housing market. Motivated by the enor-
mous price increases they had previously
experienced in Ireland and (later) in Spain,
these (mostly private) investors were specu-
lating on the chance a similar price increase

would take place here. Hungarian develop-

ers were waiting for these buyers, some of
whom had never even been to Hungary and
were known to purchase flats based on the
blueprint. Domestic developers were selling
their apartments during international road
shows or with the help of partner compa-
nies, typically with 10-15% extra premium
on domestic prices. Direct contact was also
quite common. The general standard for
purchasing real estate in Eastern Europe
was 20% down payment plus a mortgage
secured by their own homes abroad. Prices
were roughly EUR 45 thousand for a studio
apartment, EUR 60 — 70 thousand for a two-
bedroom apartment, and EUR 100 thou-
sand for a three-bedroom apartment. ‘Spirit’
houses (mainly empty buildings which the
foriegn owners were not making use of)
were a special phenomenon from this era,
well illustrating how big a share foreign
owners had of the pie at this time, in some

cases, not even bothering to rent out their
apartments for profit. The market has since
then (dismally) shown how simply frivolous
it was to speculate on price increases alone.

2007: Bubbles

THANI(S TO the abundance of global
liquidity and to the confidence in the
Central European region’s real estate mar-
ket, the market spilled over with capi-
tal. Investors were competing for prop-
erty and banks for developments they
could finance. We all know what happened
next: the booming real estate market, huge
new developments, a sharp drop in yields,
record-high leverage, cheap loans, and real
estate developers going public. The “peak
year” in this global pyramid scheme was
2007, known for its record low yields and
significant transactions. A voracious inves-
tors’ appetite was clearly evidenced by the
fact that so-called ‘forward-transactions,
wherein investors would purchase a prop-
erty from the developer even before the
project was completed, were quite com-
mon in this period. Real estate investment
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volume in Hungary reached nearly EUR 2
billion in 2007. The market never reached
this volume again, neither before nor later.
Yields continued to fall with yields on pre-
mium real estate in Budapest decreasing
to 6%. Thus, the yield premium between
Western Europe and Hungary had almost
disappeared. Perhaps the best example of
the real estate boom was the development
and sale of Arena Plaza shopping cen-
ter. The 180-thousand sqm mall has quite
an unfavorable location, being located
between two metro stops and in a neigh-
borhood with limited purchasing power,
and yet it sold for a record price. Further-
more, the deal was closed even before the
mall was completed. The British company
Active Asset Investment Management paid
approximately EUR 400 million for the
shopping center (based on the numbers

ARENA PLAZA

reported then, the yield was 5.5%). Most
likely, the developer, Plaza Centers, made
the best deal in the history of Hungarian
real estate. Considering the yield increases
and the decrease in rental rates, Arena
Plaza is now most likely to be worth a mere
fraction of the EUR 400 million it once sold
for.

Photo: LaszI6 Beliczay/MTI
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2008-2009: The burst of light ends with a crash

N 2007, the bubble grew huge and

finally burst with a mighty crash in
2008. The American investment bank
Lehman Brothers went bankrupt and it
put the entire global financial system on
the verge of collapse. Due to the global
financial-economic crisis, Hungary found
itself in an extremely vulnerable situa-
tion but, in actuality, the whole of Europe
was suffering. The financial breakdown in
2008 was followed by a decline in the real
economy in 2009 and, with the exception
of Poland, all the European Union mem-
ber states fell into recession. Of course,
the real estate industry was forced to
quickly and painfully realize that the
golden years were over. Banks rushed to
turn off money taps and, as a result, both
the development and the investment mar-
ket instantly froze all over Europe.

The effect was just as dramatic for the
domestic property investment market:
yields instantly grew from its earlier 6%
level to around 9%. An even more pain-
ful consequence was that liquidity dried
up, a persisting problem on the domes-
tic real estate sector until this day. Fur-
thermore, the crisis hit the Hungarian real

EVENTS OF 2010

Fidesz
government
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Wing sells
K3 office

building

Budapest Downtown
Project is completed

estate market at a specifically bad time.
Thanks to the earlier abundance of liquid-
ity, the Budapest office market was at the
peak of its development cycle. Of course,
turning back was not an option for most
developments already in construction, so,
a record number of new offices poured
onto the market during the recession. The
capital’s office market had just reached
a milestone in 2008: with the delivery of
Haller Gardens, the volume of office space
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for lease in Budapest reached 2 million
square meters (sqm). Nor was this the end
of new office building deliveries; over half
a million sqm of office space was deliv-
ered in 2008 and 2009 combined. The new
supply, delivered in a weak real economic
situation, had a significant effect on the
vacancy rate, which reached 20% in 2009
and increased to 25% in 2010. Accordingly,
rental rates started dropping steeply and
decreased by around 20-30%. One-digit
rental rates, previously only typical for the
lower categories, appeared on the market
and, to date, still the cause of serious head-
aches for many property owners and finan-
cial institutions.

The house market couldn’t avoid the
crash either. Foreign currency denomi-
nated loans practically disappeared from
the market. At the same time, high forint-
based interest rates - alongside people’s
pessimistic outlook and banks’ low will-
ingness to give out capital - basically made
it impossible to loan to individuals. The
number of new housing loans peaked in
2008, however this was followed by a steep
decrease and new loans reached a mere
fraction of their previous level. As a [>
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result, prices began dropping, the number
of sales transactions also dropped, and all
the while banks willingness to finance new
development projects dissipated. Although
the fall in residential property prices didn’t
materialize as expected, the housing devel-
opment market was practically dead in the
water and hasn't resurrected since.

Topark, a memento from an era

During those peak years just before the
crisis, real estate developers dreamed
up fantastical projects, unlike anything
seen before, in most cases, under the slo-

2011 ESEMENYEI

KOKI is
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TriGranit
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Early repayment
scheme
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new K&H HQ
building

gan “multifunctional development.” In the
end, the majority of these megaprojects -
aiming to build hundreds of thousands of
sqm - were not realized, due to the start
of the crisis. Some of these projects were
gone forever, but others merely suspended
activity, awaiting an improvement of the
real economic environment. However,
there was one project - introduced to the
market amongst great fanfare - that got as
far as the construction phase. The project
mostly included office property but it also
had a retail element to it. In the time to

come, an unprecedented marketing cam-

REsource XVIII. évfolyam

Heitman
buys
TriGranit
buildings

No more
credit for
Eurohypo

CET does not open,
due to the public
debate

The SCD empire

The “Plaza
Stop” law is
adopted

paign was launched and undoubtedly it
became the most advertised and most
spectacular real estate development from
the period before the crisis. Of course,
we are talking about T6park, the massive
office conglomerate planned next to exit
ramp of the M1-M7 highway.

With its spectacular rise, and addition-
ally spectacular fall, Tépark soon became
the symbol of the crisis as well as of the
preceding real estate and crediting bubble.
It is worth to recount the story, especially
because the dimensions were anything but
modest.

Gresham
Palace

crashes is sold

Arkad in Szeged
is finished




TWENTY YEARS OF REAL ESTATE MARKET

In 2007, the dream was to build a “new
city” on 140 hectares: Walker & Wil-
liams planned to develop the project at
a cost of over HUF 300 billion over 13
years. According to the original plans, they
would have built 100,000 sqm of office
space and 168 residential apartments in
the first phase by the end of 2010. A good
indicator of the breadth of this project is
that the preparation of the project alone
cost HUF 3 billion. Although the devel-
oper never published any actual data on its
future tenants, the preliminary occupancy
grew constantly with time. At the start of
2008, press releases announced a 30% pre-
lease level and an occupancy reaching 43%
by 2009, at the time of the foundation lay-
ing ceremony. The developers of the mega-
project even had the energy to bring polit-
ical stars like Gabor Kuncze onboard: the
former president of the SZDSZ (Alliance
of Free Democrats, political party) became
the head of the supervisory board at Bia-
Projekt Ingatlanforgalmazé Zrt., the com-
pany responsible for the project’s infra-
structural development.

After 10 months of spectacular con-
struction work, our story now comes to
the topping-out ceremony, at which point
the previously intensive marketing was
scaled down. The project came to an end,

EVENTS OF 2012

Si6 Plaza
on its way

Hegyvidék
Center opens

The first panel
house is
demolished

its doors

ironically, when it was deemed structurally
complete because the German company
Eurohypo had at this point canceled any
further funding toward the project. Since
then, the 100,000 sqm complex, a city of
concrete and 12,000 tons of concrete steel
stands to this day greets anyone arriving
to the city as a memento of ages since past.

The Polish wonder

One of the biggest surprises of 2008-2009
was the performance of the Polish market,
which was outstanding development in the
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region. International investors and financ-
ers were called the Polish performance
a “miracle” and “a safe harbor” at a time
when the mention of Hungary was equal to
cursing. One of the very important secrets
to the Polish miracle was that they were
the only country in the EU able to avoid
recession during the crisis. Poland, one of
the member states with the biggest inter-
nal markets in the EU, became a favorite
for investors during the crisis; its invest-
ment market remained liquid and vyields
approached Western European levels.
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Meg kell tanulni

éllitani a vitorlan!

William Benké az Egyesiilt Allamokban sziiletett, és a rendszervaltas idején koltozott Magyarorszagra. A 90-es
években ingatlankozvetitéssel foglalkozott, és 1993-ban 6 inditotta el a REsource magazint, am azéta eltavo-
lodott az ingatlanpiactdl. A REsource alapitdjaval, az Amerikai Kereskedelmi Kamara jelenlegi magyarorszagi

elnokével beszélgettiink.
CSUROS CSANAD

zeRkilencszazkilencvenharom-
ban, a magyarorszagi ingat-
lantorténelem hajnaldn alapi-
tottad a REsource magazint. Honnan jott
az otlet?
1993-ban alapitottam az Gjségot testvé-
remmel, Benk$ Séndorral egyiitt. Ingatla-
nok kozvetitésével kezdtiink foglalkozni, és
azt vettiik észre a '90-es évek elején, hogy
nagyon sok érdekl6d, komoly kereslet volt
irodahdz, raktarcsarnok irant, de sok eset-
ben a keresleti és a kindlati oldal kozott
nyelvi akaddlyok voltak. Igy aztan azon
kezdtiink el gondolkodni, hogyan lehetne
a magyarul nem tudé végfelhaszndloknak
informdcidkat kozvetiteni ugy, hogy atlép-
juk a nyelvi hatdrokat. Megélmodtuk azt,
hogy csindlndnk egy olyan jsagot, ahol iko-
nokkal, piktogramokkal lehetne 4thidalni
a nyelvi akadalyokat, ugyanis a metr6 'M’
betiije angolul, magyarul, németiil vagy len-
gyelill is ugyanazt jelentette, csakiigy mint a
'P’ a parkoldt, stb. A fejlécben voltak ezek az
ikonok, és ald csak egy szdmot kellett irni.
Az irdnyitészdm alapjan a program ki tudta
vélasztani a keriiletet, és az adott kertileti
irodékat az adott kertilet Gjsagrészébe tette
bele. Az els§ ingatlanok, amelyek megjelen-
tek az Gjsdgban, dltalunk képviselt, illetve
mas kozvetit6ktsl bekért ingatlanok voltak.

A REsource hosszu éveken keresztiil
a Budapest Business Journalba behuzva
jutott el az olvasékhoz. Ez az egyiittmii-
kodés akkoriban magatol értet6do volt?

1993. oktéber 15-én jelent meg az elsé
szadm, 4000 példényban, szépen le is szal-
litottak az irodankba az 9sszes példanyt. A
problémat csak az jelentette, hogy halvany
lila géziink sem volt arrdl, hogyan fogjuk

ezt terjeszteni, ezzel a problémaval valéja-
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ban csak az tjsagok megérkezésekor szem-
besiltiink. Felmerilt benntink, hogy meg-
bizunk egy didkcsoportot, hogy hdzhoz
vigyék, de rogton jott a kérdés, hogy hova?
Ezek tizleti ingatlanok voltak, nem valé-
szint, hogy a haziasszonyokat érdekelte
volna. Végsé kétségbeesésiinkben felhivtuk
Mike Stone-t, aki a Budapest Business Jour-
nal (BBJ) egyik alapitéja volt, neki elmond-
tam, hogy mi a probléma. O erre egybél
ravagta, hogy az tjsagot be kell hizni mel-
1ékletként a BBJ-be, széllitsuk &t a kinyom-
tatott példdnyokat az iroddjukba. Igy indult
a kapcsolat. Nem sokkal késébb a nyomdai
koltségek csokkentése érdekében attértiink
egy olyan rendszerre, hogy ugyanabbdl a
papirbdl, ugyanabban a méretben, ugyan-
abban a nyomddban késziilt az Gjsdg, mint
a BBJ, s6t még a tordelést is a BBJ vette t.

Akkoriban mar éppen elkésziiltek az
els6 modern irodahazak Budapesten.

Igen, akkor mdr allt az East-West az
Astoriéval szemben, a Buda Business Cen-
ter a Kapds utcéban, a Vici utcdban is voltak
irodék, stb. Volt lehetdség irodét bérelni, de
nem sok. Igazébdl ezutdn indult be az épi-
tési boom.

Mi az, ami gyokeresen mas volt a jelen-
legi irodapiachoz képest?

Egyrészt a kindlatbol fakadéan a bérlk
kénytelenek voltak elfogadni olyan megol-
désokat, amelyeket ma mar nem fogadna-
nak el. Ha volt egy szabad iroda, és 6 indi-
tani akart egy vallalkozast, sokkal kisebb
stllyal esett latba az, hogy milyen a kild-
tas, mekkora az ablak, milyen a héaz loka-
cidja, mint manapsag. A bérl6 oriilt annak,
hogy egyaltalan le tudott @ilni valahova, és
el tudta inditani a vallalkozasat. S6t, oriilt

annak, ha kapott telefonf6vonalat. Nyilvan-

val6an ez ma elképzelhetetlen probléma.

Mikor adtad el a REsource-t?

1996-ban adtam el, mert 1996-ban meg-
érkezett Magyarorszagra egy induld cég, az
Euronet, és 6k megkértek, hogy segitsem
az itteni terjeszkedésiiket. Az elején csak
részidében voltam naluk, de utdna hama-
rosan eljott az a pillanat, amikor nem tud-
tam parhuzamosan végezni a kett6t. Annak
idején megigértem, hogy ha egyszer el kell
adnom az jsagot, akkor elsésorban a Buda-
pest Business Journalnak fogom felajan-
lani. Nekik pedig butasig lett volna nem
élni ezzel a lehetdséggel, meg is vasaroltak

télem.

Ezzel teljesen el is szakadtal az ingat-
lanpiactol?

Igen. Ezt kovetben 10 évig dolgoztam
az Euronetnél, el8sz6r Magyarorszdgon,
azutdn a kornyez6 orszégokban épitettiink
ki ATM-hélézatot.

Ha jol tudom, azéta sem tértél vissza
az ingatlanokhoz?

Nem, ma indul6, start-up vallalkozd-
sokkal foglalkozom. Miutdn eljéttem az
Euronettdl, beszalltam kilonboz6 ipar-
dgakba, melyekr6l azt gondolom, hogy
komoly valtozasok allnak eléttiik. Ilyen pél-
ddul az egészségiigy vagy a megujulé ener-
gia. Ezeken a teriileteken vagy bevdsarol-
tam magamat véllalkozdsokba, vagy segitek
masoknak véllalkozdsokat inditani. Mosta-
néban leginkdbb azzal foglalkozom, hogy
probalok piacot teremteni az USA-ban
olyan magyar innovaci6k részére, amelyek
mukodnek, bizonyitottak, csak a magyar

piac kicsi, és az amerikai piac mérete kell



nekik ahhoz, hogy elérjék azokat a sikere-

ket, amelyekre mélté az innovacid.

Az Egyesiilt Allamokban sziilettél,
nottél fel, és a '90-es évek elején jot-
tél Magyarorszagra. Mekkora volt a
kultarsokk, amikor a rendszervaltaskor
idekoltoztél?

A rendszervéltés idején koltoztem ide, és
semmilyen tdmpontom nem volt az itteni
viszonyokhoz, nem volt kapcsolati t6kém.
Az emberek megigértek dolgokat, de sok-
szor nem alltdk a szavukat, és ennek jellem-
z8en semmilyen kovetkezménye nem volt.
Meg kellett tanulnom megélni egy olyan
mozg6 talajon, ahol az ember megdrizte
a rugalmassdgat, de nem vette 4t ezt a sti-
lust. Példaul amikor a Budapest Business
Journallel megallapodtunk abban, hogy be
fogjuk fiizni a REsource-ot az § Gjsagukba,
akkor ezt az uizletet gyakorlatilag kézfogds-
sal szentesitettiik, ez a kapcsolat tobb éven
at tartott, és soha nem volt vita. Akkor is
hittem abban, hogy az
embernek a hirneve a
legfontosabb, még gy
is, ha lesznek olyan
dtmeneti  iddszakok,
amikor ez a fajta hoz-
z44llds nem tud érvé-

nyestilni.

Az Euronettel korbejartad a kornyezo
orszagokat is. Latsz markans kiillonbsé-
geket az iizleti kultarat tekintve? Idérol
idore divat felkapni egy-egy orszagot a
térségbol, és példaként kiemelni.

Oriési kiilonbség nincs az orszigok
kozott, ami az embereket illeti. A kiugrd
teljesitmények tobb faktorbdl adédhatnak.
Az egyik, hogy hozhattak olyan gazdasdg-
politikai intézkedéseket, 6sztonzé progra-
mokat, amelyek arra 6sztonzik az ott dol-
goz6 embereket, hogy valamilyen irdnyba
fejlesszenek. Ugyanakkor egy orszagnak
van egy fejlédési gorbéje, és ennek nem
minden szakasza olyan meredek, mint az
el6z6 vagy a kovetkezd. Azért nem szabad
kétéves multra ranézni, és azt mondani,
hogy ez sokkal jobb orszag, mert ennek a
versenynek nincs vége. Ha 2008-t6l nézed
az USA-t, akkor azt mondod, hogy a vildg
6sszed6l6félben van. De megtanulta a val-
sdgbol, amit meg kellett tanulnia, beépi-

tett olyan fékeket a rendszerbe, hogy
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még egyszer ne fordulhasson el6 az, amit
2008-ban lattunk, és az élet megy tovabb.
Ma a t6zsdék rekordmagas szinteken van-
nak. Vannak olyan cégek, amelyek megta-
laljak a médjat annak, hogy akar a vélsig
alatt is névekedjenek. Elég gyorsan fognak
véltozni a szelek, meg kell tanulni éllitani
a vitorldn. Nem az a legfontosabb, hogy
az dllamhoz fordulok, és elkezdek konyo-
rogni, hogy fdjassa megfelel$ irdnybdl a
szelet. Ez a piac feladata. Nagyon hiszek
a piac onkorrekciés képességében. A fej-
16dés tekintetében nincs egyenes vonal,
hanem cikkcakk van. Ez mindig is igy
volt. Nem szabad kétségbe esni: ha nincs
sziikség arra, amit gydrtok, akkor fel kell

ébredni, kitaldlni valami mast.

Személy szerint hiszel még Kozép-
Eurépaban? Ugy tiinik, hogy a globa-
lis érdeklédés ma inkibb Azsia vagy
Latin-Amerika felé iranyul, Kozép-
Eurdpa kozel sem olyan érdekes mar,
mint 10-15 vagy 20 évvel ezel6tt.

Ez igy igaz, ennek tobb oka is van. Az
egyik, hogy a délkelet-dzsiai orszdgok-
ban — elsésorban Koredban — nagyon
komoly markdk néttek ki, amelyek ma
maér vetélytirsai a legnagyobb glob4-
lis cégeknek. Ehhez tobb minden kellett.
Egyrészt at kellett alakitani a gazdasagu-
kat, mdsrészt az embereknek hinniiik kel-
lett abban, hogy képesek végigcsindlni és
fenntartani ezt a csodat. Amikor oldal-
rol kezdett jonni a szél, a dolgok nem agy
alakultak, Eurépdban egy csomé ember
elveszitette a hitet sajat magdban. Ilyen-

kor az emberek megijednek, lelassul-

nak, beletaposnak a fékbe. Lehet,

hogy Délkelet-Azsidban job-

ban eltaldltdk, hogy a méretiik

miatt jobban kiléphettek arra

a piacra, amelyik vevé volt

az 6 termékeikre, és innen-

tél kezdve ez Ongerjesztd

folyamattd valt. Meggy6-

z6désem, hogy a magyar

kival6

ember képes

mindséget  gyartani-
eléallitani, csak ezt
lehet6vé kell tenni
szdmaéra, és biz-
tatni kell.
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You have to learn ,
ad)ust your sails

William Benkd was born in the United States and moved to Hungary around the time of the regime change.
In the nineties he was involved in real estate brokerage and he was the one to launch REsource magazine
in 1993, but since then he drifted away from the real estate market. We were talking with the founder of
REsource, who is currently the President of the American Chamber of Commerce in Hungary.

to

CSANAD CSUROS

oU FOUNDED REsource mag-
azine in 1993, at the dawn
of domestic real estate time.
Where did the idea come from?
I founded the newspaper, together with
my brother Séndor Benkd, in 1993. We
were working as real estate intermediar-
ies in beginning of the early ‘90s and soon
realized that the demand for office and
warehouse space was already quite signif-
icant, however, in many cases, there were
language barriers between the demand
and supply. Thus, we started to think
about how we could overcome the lan-
guage barriers and reach the non-Hun-
garian speaking end-users. We planned
a newspaper where we could surmount
this with icons and pictograms. The letter
“M’, for example, stands for underground
in English, as well as in Hungarian, Ger-
man and Polish. The same applies for the
letter “P’, for parking. These icons were
placed in the header and then only num-
bers had to be added. Based on the postal
code, the computer program was able to
sort out the list by district and then the
offices were added to the appropriate part
of the newspaper according to their var-
ious districts. The first property data we
published was about ones represented by
us personally or was property that had
been requested by other intermediaries.

For many years, REsource was a
Budapest Business Journal supplement.
Was this an obvious cooperation for
you?

The 4,000 copies of our first edition
were published on 15 October 1993 and
they were all delivered to our office. Our
main problem was that we had absolutely
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no idea how we would distribute them:
We faced this problem only when the mag-
azines arrived. Our first idea was to hire a
group of students to do delivery, but, soon,
the question came back around: to where?
These were commercial properties; house-
wives were not likely to be interested. In
desperation, we called Mike Stone, one of
the founders of Budapest Business Journal
(BBJ), and explained our problem to him.
He replied immediately that it should be a
BBJ supplement and asked us to send the
printed copies directly to his office. This
is how our relationship started. Not long
after, in order to reduce printing costs,
REsource was produced from the same
paper, in the same size, and by the same
press as BBJ — even the pagination was
taken over by BBJ.

Back then, had the first office build-
ings been completed already?

Yes, East-West was already there in
front of Astoria, together with Budai
Business Center on Kapas utca and a few
offices on Vaci utca. There was office
space available, but not much. The con-
struction boom actually started after-
wards.

What might you say was radically dif-
ferent, compared to the current office
market?

Firstly, due to the scarce supply, tenants
had to accept solutions that they would
not normally go with today. If someone
wanted to start a business and there was
an empty office, then the view, the size of
the windows, or location was much less
important than it is today. Tenants were
satisfied if they could sit down some-

where and get to work. In fact, tenants
were happy if they could get a phone line.
Obviously, this problem is now unimag-

inable.

When did you sell REsource?

In 1996: A new start-up company,
Euronet, arrived to Hungary in 1996 and
they asked me to help with their local
operations. At first, I only worked part-
time for them, but very soon I could not
manage both of my jobs at the same time.
At one time, I had made a promise that,
if I ever sold the magazine, I would first
ask Budapest Business Journal first. They
would have been silly not to take the
opportunity to purchase it from me.

And you really lost all your connec-
tions to the real estate market?

Yes. I worked for the following 10 years
We established the first
ATM network in Hungary and then in the

for Euronet.

neighboring countries.

As far as I know, you never returned
to the real estate market?

Yes, that’s correct. Now, I work with
start-ups. After leaving Euronet, I worked
in the various industries I thought were
due for major developments ahead.
Like, for example, the health industry or
renewable energy. I either bought com-
panies in these industries or helped oth-
ers with their start-ups. Nowadays, [ am
mostly trying to create a market in the
U.S. for the most serviceable new Hun-
garian innovations for which the Hungar-
ian market is too small and that need the
size of the U.S. market to achieve the suc-
cess they deserve.



You were born in the United States,
you grew up there, and then you came
to Hungary in the early ‘90s. How big
a shock was that for you, as you moved
back just during the regime change?

I did move here in the midst of the
regime change. I had absolutely no idea
about the local situation and I did not
know anyone. People promised to do
things but often did not keep their word,
resulting, typically, in no consequences
on their part. I had to learn ‘living’ in a
way, in that I had to be flexible but, at the
same time, without adopting this style.

For example, when we agreed with Buda-

pest Business Journal to add REsource
to their magazine, the deal was basically
sealed with a handshake. This relation-
ship lasted for years and we never had
issues. At this point, I already believed
that, even if there might be moments
where this kind of attitude can — and will
— not prevail, reputation was the most

important thing.

With your work at Euronet, you
have been to every country in the
region. From time to time, it is trendy
to make an example out of one coun-
try from this region: Do you see any
significant variation, in terms of busi-
ness culture?

There is no big difference between

these countries, regarding people.

Outstanding performance has many
factors. Firstly, whether or not

the country introduced economic
measures or incentive programs
that encourage people to innovate.

At the same time, every country has
its own ‘development curve’ and not
every stage of this is as steep as the
previous or the following one. That’s
why we should not make a two-years-of
time frame of reference, and should,
rather, just say that this is a cur-
rently much better country,

because it’s an ongo-

ing competition.

If you look at

the US
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back in 2008, you might have said that
the world was about to collapse. How-
ever, it has learnt its lesson from this cri-
sis and installed brakes on the system, so,
that what we saw in 2008 will never hap-
pen again...and life goes on. Today, the
stock markets are at record highs. There
are companies that have managed to
grow even during the crisis. The wind
changes quickly enough and one must
learn how to set the sail. Turning to the
state and begging it to make the wind
flow from the right direction should not
be the focus. This is the market’s job. I
truly believe in the market’s ability to
self-correct. There is no straightfor-
ward development; they will always zig-
zag. It’s always been that way. We must
not despair: if there is no market for my
product, then it’s time to wake up and

figure out something else.

It seems that global interest has
turned towards Asia or Latin Amer-
ica. Do you, personally, still believe in
Central Europe? Central Europe is not
nearly as interesting as it used to be 10
or 15 or even 20 years ago...

That’s right; and there are many rea-
sons for this. Firstly, some very strong
company brands have been established
in Southeast Asian countries, mainly in
Korea. These brands can compete with
the largest global companies. This was
able to happen for several reasons: Firstly,
they had to change their economies. Sec-
ondly, people had to believe they are able
to make this happen and could maintain
the miracle. When the wind started to
blow from the other direction and things
did not turn out as planned, many Euro-
pean simply lost faith. In cases like this,
people get scared and they slow down.
Maybe they hit it better in South East
Asia, and, due to their size, they could
enter into a market that was open to
their products.

From then on, it became a self-per-
petuating process. I strongly believe that
Hungary is able to manufacture high-
quality products, but they should have
opportunities made available to them
and they need encouragement.
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Elkell dobni , .
d Iegl tankonyveket!

Magas bérleti dijak, nagyvonalu iizleti tervek, privatizalt vallalatok utan megmaradt értékes ingatlanok.
Hogyan indult az djkori hazai ingatlanszektor torténete? Az elmailt husz évrél és a jelenlegi helyzetrdl beszél-
gettiink Dr. Hajnal Istvannal, a Biggeorge’s — NV vezérigazgatdjaval.

CSUROS CSANAD

OGYAN indult el tobb mint két

évtizede mindaz, amit ma pro-

fesszionalis ingatlanszektornak
neveziink?

Ha egészen a gyokerekig megyiink vissza,
akkor azt kell mondanom, hogy alapvetéen
a privatizaciéval kezd8dott. Kétfajta privati-
z4ciorol beszélhetiink, az egyik a lakdspriva-
tizdcios torténet, amelyet a Belligyminiszté-
rium vezényelt le, és ehhez kapcsolédott egy
ingatlanértékbecslé- és  ingatlankozvetitd-
képzés is. A masik az llami vagyonhoz tar-
toz6 nagyobb ingatlanok privatizici6ja volt.
Ebben a folyamatban értékbecsl6ként én is
részt vettem, a kiilonboz6 konyvvizsgaloknak
az 4talakuldsi vagyonmérleghez élléeszkoz-
értékeléseket készitettiink. Ez volt az a piaci
szegmens, amelyik el8szor megtetszett a
nagy nemzetkozi tandcsadéknak-konyvvizs-
galoknak, akik addigra mar itt voltak Magyar-
orszagon, akkor még nem négyen, hanem
hatan. Lassan mér szivdrogtak az ingatlan-
tgynokségek is, de 8k ekkoriban — a ’90-es
évek hajnalan — éppen hogy csak nézeléd-
tek. 1988-1993 kézétt az APV-nek ingatlan-
értékeléseket széllitani j6 tizletnek szdmitott.
A professziondlis ingatlanszakma elsé generé-
cidja ebbél a privatizécids-értékbecslés vildg-
bol nétt ki. Az elsé modernnek nevezhet fej-
lesztések is erre az id6szakra datalhatéak. Az
elsé olyan irodahdz, amelyik mdr nemzetkozi
szintl volt, a Pénzintézeti Kézpont lednycé-
gének, az ITC-nek nevezett fejleszt6 cégnek
a beruhdzasaban valdsult meg. A Vici utca-
ban az ITC két hézat is épitett, tobbek kozott
a Fontana hdzat is, amelyet eredetileg lakd-,
iroda- és iizlethaznak szantak.

Vagyis az els6 irodahazakat még nem is
magancégek, hanem allami vallalatok épi-
tették?
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Igen, 6k csindltak elszor ,A” katego-
rids irodahdzakat Budapesten. Utdna érke-
zett meg néhany német maganbefektetd,
akik jellemz8en csak épitészekkel dolgoztak,
sz6 nem volt a mai értelemben vett profesz-
sziondlis ingatlanfejlesztésekrl. De példaul
mar 1992-ben az ITC-nek a DTZ dolgozott
mint ingatlankozvetit6. Az intézményesség
még nagyon messze allt a maitél, legenddk
keringtek arrdl, hogy a Vdci Gton az egyik
német izletember ldogélt egy toronyszo-
baban, maga elé vett egy kockds papirt, arra
felirta, hogy 12 ezer négyzetméter szorozva
80 ezer forinttal, egyenld ennyi és ennyi;
bérbe tudom adni négyzetméterenként 37
markéért, és akkor kijott, hogy ezen meny-
nyit fog keresni, és belevégott a ,fejlesztésbe”.
Koriilbelil ennyi volt az tizleti tervezés. A
piac akkor még egészen pici volt.

Ha a ’90-es éveket altalaban vadkapi-
talizmusként értelmezziik, akkor ez igaz
volt az ingatlanszektorra is?

Persze, bizonyos értelemben feltétlentil.
De azt gondolom, hogy akkor az ingatlan
mint befektetés messze nem volt annyira
érdekes, mint amennyire a 2000-es évek
elejére valt. A ,vadprivatizdciéban” az iro-
dahdzakat nem tekintették akkora érték-
nek, vagyonnak. Az, hogy megtoltjiik bérls-
vel, és eladjuk, nem volt altalanos szemlélet
még akkoriban. Sokkal inkabb a kiilonb6z6
termelé cégek, telephelyek érdekelték az
tizletembereket. Azutan egyre jobban lehe-
tett latni, hogy ezek a termeld telephelyek
sok esetben nem termelnek mér annyira, és
akkor egy pillanat alatt elérkezett a felérté-
kel6dés az ingatlanok esetében. Ez volt az az
id6észak, amikor a Soroksdri tti telkek egyik
pillanatrél a masikra értékesek lettek, és las-
san beszivdrogtak azok a fejleszt6i tudéssal

rendelkezd kozvetitd cégek is, amelyek rdjot-
tek, hogy itt lehetne valamit csindlni. Volt
egy tizszeres felértékelddés a '90-es évek
derekdn, amikor ezek a néhdny ezer forintra
értékelt és privatizélt véllalati telephelyek
egyszer csak elkezdtek pdr 10 ezer forinto-

kat érni — mint fejlesztési telkek.

Raadasul a ’90-es évek esetében nem
10 euros irodabérleti dijakrol beszélhe-
tiink.

Valéban nem: 60-70 mdarkdrdl beszé-
link. A Fotex-hézban, ha jél emlékszem, 70
marka folott volt a bérleti dij. A *90-es évek
kozepén aztdn egyszer csak azt vettiik észre,
hogy kezd megjelenni egy uj kinalat, beva-
sérlokozpontokkal (Duna Plaza), irodahd-
zakkal (Buda Square). Addigra mér az tgy-
nokségek elég gyorsan beletanultak a piacba,
vildgossa valt, hogy ezeket az ingatlanokat
ugynokségeken keresztill lehet kiadni. A
semmibdl 1-2 év alatt megindult az a piac,
amelyet most ismeriink. 2000-ben, a 2000-
es évek elején pedig mér egy ditborgd piacra
érkeztek ide azok a befektetdk, akik nemzet-
kozi szinvonalt termékeket akartak vasa-
rolni. 2006-ig volt egy meredeken emelked$
palya, amely volumenében egyre nagyobb és
komolyabb lett. A vélsig kitorése 6ta pedig
egyfajta csodavdrds, iresjarat zajlik, mesz-
sze nincs olyan intenzitdsa ennek a piacnak,

mint az els6 ot évében volt.

Az elmult 20 évben mi volt a legna-
gyobb baklovés a magyar ingatlanpiacon?

Konnyd lenne a devizahitelezést vagy
4llatorvosi 16ként a Téparkot emliteni...Volt
azonban egy olyan bakl6vés, hogy az 1988-
92 kozotti privatizacios értékelések idésza-
kéban piac hidnyaban minden értékbecslé a
nett6 potléasi érték alapjén értékelte az épii-



leteket. Jellemzden mérnokokrdl van itt szd,
akik nem tudtdk elfogadni azt, hogy egy
csarnoképiilet ne érje legalébb a felét annak,
amibe a megépitése keriilne. Eppen ezért
nagyon magasra sikeredett az dllami vélla-
latok els eszkozértékelése. Nagy pénzt kel-
lett befizetni, de magas volt a konyvi érték. A
piac aztdn kés6bb ezt leértékelte, de az els
konyvi értékek a cégek nyitémérlegében
szerepeltek. A magas értékek mogott magas
amortizacio volt, az elsd években az dllami
koltségvetésbe nem sokat fizettek be a priva-
tizalt cégek, mert nagyon sok amortizaciot
szdmoltak el. Az elején, amikor az dllamnak
nagyon kevés pénze volt, ez komoly gon-
dot jelentett. Ha ugy tetszik, ezt az értéke-
16k sztrtak el. Meg lehetett veregetni a véllu-
kat, hogy nem engedték olcson privatizdlni
az dllami vagyont, de volt egy kezdeti teher-
tétel, ami mértékadd kozgazdéaszok akkori
elemzése szerint rogton negatfv palydra alli-

totta az dllam gazdalkoddsat.

Magyarorszag az elszalasztott lehetdsé-
gek orszaga. Az ingatlanszektor mit sza-
lasztott el az elmilt 20 évben?

A vildgos logisztikai orszagstratégia
nagyon hidnyzik. Nem sikeriilt kimondani,
hogy ennek az orszdgnak a logisztika a kito-
rési lehetdsége. Ezt kellene tdmogatni. Nem-
csak a konkrét raktdrozasi feladatok ella-
tasarol, hanem az ehhez tartozé humdn,
kozlekedési, szervezeti infrastruktarardl is
beszélek. J6jjon-menjen az orszdgon keresz-
til akédr egész Eurdpa, tegyék itt le a dolgai-
kat, rakjak &t vizrél levegébe, leveg6bdl vas-
utra, széles nyomtavrél normal nyomtavra
stb. Ennek az operativ szinten térténé meg-
oldasa helyenként ott van, de sosem tudott
egységes stratégidvd 6sszedllni. Az lett volna
a kedvenc fejlesztésem, ha ezt orszigos
léptéki kiildetéssé emelik. Kesert tapasz-
talatom, hogy egyelére nem sikerilt el6-
relépniink a székesfehérvéri repiil6tér pro-
jektiinkkel, amely egy orszdgos logisztikai
halézat egyik eleme lett volna. Sosem sike-
rilt elfogadtatni semmilyen szintli don-
téshozéval, hogy nézziik az egészet rend-
szerben, és ezt a rendszert probaljuk
infrastrukturdlisan felépiteni.

A 2000-es évek rohanasa utan a val-
sag ota komoly godorbe keriilt a szektor.

Szerinted most egy ciklus aljan vagyunk,
vagy uj korszak koszontott be az ingatlan-
szektorban?

Szerintem egyértelmtien egy teljesen 4j
korszak jott el. A kilencvenes években iszo-
nyd gyorsan integralodtunk egy meglévé
nemzetkozi piacba, 6t év alatt a semmib6l
lett egy igazdn nemzetkozi kapcsolatrend-
szerrel, pénziigyi rendszerrel athédlézott
ingatlanpiacunk. Azutdn ez a nemzetkdzi
ingatlanpiac, mint olyan, amelynek mi integ-
rans részei vagyunk, torpant meg. A nyugati
ingatlanpiacban soha nem latott paradigma-
valtas zajlik, és ez veliink egyiitt torténik. Az,
hogy a z6ld gondolat bejott, része a véltozés-
nak, de nem a lényege. Azonban azt, hogy
a hely-lokdcié mint olyan nem lesz foko-
zottan és mindig értékesebb, nagyon nehéz
elfogadni. Az egész ingatlanpiac arra épiilt
fel, hogy egyre kevesebb a fold, az ingatlan
nagyon jo befektetés, mert annak az értéke
mindig emelkedni fog. Az értékemelkedés
oka pedig az, hogy mindig megvan ré a
hasznaldi igény. Ez az allitas persze nagy
vonalakban igaz maradt, de ma mér
egyaltaldn nem biztos, hogy irodéba
vagy gyarba kell menni dolgozni, mert
ugyanazt megteheted példaul otthon-
rél is. Emellett a csaladi szerkezetek
soha nem tapasztalt médon valtoztak,
ami megint csak Gjfajta ingatlan-
igényt hoz el6.

Osszességében  ma
azt latjuk, hogy az
ingatlan nem tartja az
értékét, és akkor az
egész banki finanszi-
rozési formula gyo-
kerestSl véltozasra
szorul. Most mdr
vagy 15 éve tar-
tok ingatlanfejlesz-
tési kurzust az épi-
tészképzésben, és
a mostani fél-
évet ugy kezdtem,
hogy egy szatyor-
ban bevittem az
Osszes olyan kony-
vet, amelyet refe-
renciaként szoktam
haszndlni, és mind-

egyikrél elmondtam,
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hogy miért nem érvényes mér. Kidobdltam
ezeket a konyveket, de egyelére hidnyzik,
hogy helyettiik mit vegytink el6. Nincs nagy
t6keattétellel val6 ingatlanfejlesztés, nincs
spekulativ fejlesztés, nem lehet hirtelen sok
pénzt keresni az ingatlanon, az ingatlan mint
értékérz6 vagyon sztereotipia sem stimmel.
Rendben, de akkor mi van helyette? Nyil-
van az, hogy lehet létesitménygazdélkodni,
fenn lehet tartani a meglévé portfoliot, id6-
szakosan lehet p6tolni, és erre kell épitkezés,
ehhez finanszirozas és szakértd, de vannak
olyan piaci szerepldk, akik az Gj helyzetet
messze nem lattak be, igy még a szebb jovét
varjak a tervezok vagy a hatésagok. Ok gy
gondoljak, hogy vissza fog térni az az id6,
amikor lesz mit tomegével tervezni meg
szabélyozni, mérpedig valdszintleg arra kell
berendezkedni, hogy a jov6hoz teljesen mas,
lassabb és taldin megfontoltabb ingatlan-

hasznélat tartozik.
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We have to thl” ow out
the old books

High lease rates, rough business plans, valuable properties left after privatized companies. What was the
beginning of the story for the modern Hungarian real estate industry? We interviewed Dr. Istvan Hajnal, CEQ of
Biggeorge’s — NV about the past twenty years and the current situation.

CSANAD CSUROS

HE PROFESSIONAL real estate
industry is now over 20 years
old: How did it all start?

If we go all the way back to the roots, I
have to say that basically it started with
privatization. There were two types of priva-
tization: the flat privatization managed by
the Ministry of the Interior (a property valu-
ator and real estate broker training was held
related to this) and privatization of bigger,
public asset property. I participated as a val-
uator in this process. We prepared the valu-
ation of fixed assets applied to the transfor-
mation balance sheet for various auditors.
Big international consultants/auditors who
had already been present in Hungary were
the first to become interested in this mar-
ket segment. At that time, these were the
‘Big Six; not the ‘Big Four’ Slowly, real estate
agencies also entered the market, however,
at that time, at the dawn of the nineties, they
were only looking around. Providing prop-
erty valuations for APV (the Hungarian
State Privatization and Asset Management
Company) was a lucrative business between
1988 and 1993. The first generation of real
estate professionals came from this privati-
zation-valuation world and the first modern
developments also date back to this period.
The first international-level office building
was developed by a company called ITC, a
subsidiary of the Centre for Monetary Insti-
tutions (Pénzintézeti Kozpont). ITC built
two units on Vici utca, including the Fon-
tana building, which was meant to serve as a

residential, office, and retail building.

So, the first office buildings were devel-
oped by state companies, not private
firms?

Yes, they were the first to build A-cate-
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gory office buildings in Budapest. Then, a
few German private investors came on the
scene. They were typically only working with
architects, as there were no professional real
estate developments as we know them today.
However, for example, DTZ was already
working as a real estate broker for ITC in
1992. Institutionalization was very far from
today’s level, there were legends about a Ger-
man businessman sitting in an attic room on
Vici utca, making calculations on a piece of
paper and multiplying 12,000 square meters
(sqm) by HUF 80,000 (this was based on a
lease rate of DEM 37 per sqm). Once he cal-
culated the profits, he started “developing”
That was more or less the business plan. At
that time, the market was still very small.

If the general situation in the nineties
was interpreted as ‘wild’ capitalism, was
that also true for the real estate industry?

Of course, in a certain way it was. Yet, I
think that real estate as an investment at that
time was far from being so interesting as it
became by the beginning of the 2000s. Dur-
ing this period of “wild privatization,” office
buildings were not considered high value
assets. The concept of filling them up with
tenants and then selling it was not common-
place at all. Businessmen were much more
interested in various manufacturing com-
panies and production sites. It only became
more obvious with time that these produc-
tion sites were often not actually producing
anything anymore and the value of the prop-
erty then jumped up in an instant. This was
a time when plots on Soroksdri ut became
valuable from one day to the next and,
slowly, brokers figured out that they could
do something here, as they had the devel-
opment know-how, and entered the market.

There was a tenfold up-valuation in the mid-
nineties and company sites, once valued at
a few thousand forints, were privatized and
suddenly began to be valued as development

plots at a few ten thousand forints.

Additionally, office lease rates in the
nineties were not in the EUR 10 range.

No, they were around DEM 60-70. If I
remember well, rental rates were over DEM
70 in the Fotex building. In the mid-nineties,
suddenly we have realized that a new kind
of supply had started to appear on the mar-
ket in the form of shopping centers (Duna
Plaza) and office buildings (Buda Square).
By this point, agencies had pretty quickly
learned the quirks of the market and it
became clear that this real estate could be
leased through agencies. The market we
know today started blooming in one to two
years, out of nothing. In 2000 and the begin-
ning of the 2000s, investors seeking inter-
national-level products had already arrived
to a booming market. Until 2006, there
was steep growth, growing in volume and
becoming increasingly serious. Since the
start of the crisis, the market is kind of wait-
ing for a miracle and we are in neutral gear;
the intensity of today’s market is far from the
level it was in the first five years.

What was the biggest mistake that took
place on the Hungarian real estate market
in the past 20 years?

It would be too easy to bring up the for-
eign currency loans or Tépark as an iconic
example. However, there was also a faulty
valuation concept that occurred between
1988 and 1992, in the time of the privati-
zations: since there was no market, all val-

uators valued buildings based on the net



replacement value. This practice was typi-
cal for engineers who would not accept that
a hall was worth less than half of its build-
ing costs. Therefore, in the beginning, state
companies’ assets were valued very high.
A high amount was required to invest, but
book value was also high. Later, the mar-
ket revalued this bringing it down to a lower
level, however, the first book values were
already registered in companies’ opening
balance. Behind these high values, there
was also a high amortization rate. So, priva-
tized companies didn't contribute much to
the state budget during those first few years
because they wrote off a lot as amortization.
At the beginning, when the state had very
little money, this was a serious issue. Basi-
cally, this was the valuators’ fault, if you like.
You could pat their shoulders for not letting
state assets to be privatized at a low value,
but there was this initial burden that put the
state’s finances on a negative course right
from the start, according to the analysis of
authentic economists at the time.

Hungary is the country of lost oppor-
tunities. What opportunities has the real
estate industry lost over the past 20 years?

Having clear country-wide logistics
strategy would prove invaluable. We never
managed to define logistics as the take-off
point for this country. That should be sup-

ported. I'm not just talking about provid-

ing actual warehousing services, but also a
human, transport and organizational infra-
structure. Companies from all over Europe
should come and have their goods stored
here including transfer shipments from
water to air, air to rail, wide gauge to stan-
dard gauge rail, etc. This has been realized
at an operative level in certain locations,
yet, it was never integrated into a compre-
hensive strategy. Making this a national goal
would have been my favorite development.
My [personal] bitter experience was that we
have thus far not been able to move forward
with our airport project in Székesfehérvar,
which would have served as one element in
a national logistic network. We never man-
aged to convince any decision maker to take
a systematic approach and try to develop an
infrastructure for this system.

After the rush of the 2000s, the indus-
try went into a serious slump. Do you
think we are at the low point of a cycle or
has a new era dawned upon the real estate
industry?

Clearly a new era has begun. Our inte-
gration into the existing international mar-
ket during the nineties was extremely quick.
From virtually zero, Hungary developed a
real estate market with a real international
relations and financial system in as little as
five years. Then, the international real estate
market, which we are an integral part of, just
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stopped short. Right now, the Western real
estate market is going through a paradigm
shift the likes of which we have never seen
before, and we are part of it. The spread of
the ‘green’ idea is just part of the change,
but not the essence of it. However, the fact
that location, as such, won't get increasingly
valuable is very hard to accept. The whole
real estate market was built on the assump-
tion that land is getting scarcer and real
estate is a very good investment because it is
becoming increasingly valuable, and the rea-
son value increases is the constant demand
from users. Of course, this statement is
more or less still true, however, these days, it
is not at all a given that you have to go to the
office or factory to work because you can do
the same from home, too. At the same time,
family structures are changing in a way that
has also never been seen before, which again
is creating a new type of real estate need.

Allin all, we can see that real estate today
doesn't keep its value and, in this case, the
whole bank financing formula requires a
drastic change. It's been 15 years already that
I'm holding a real estate development course
for architectural students and I started this
semester by taking all books I've been using
as a reference to the lecture in a bag and, for
each of these books, I told the students why
it's not valid anymore. I have thrown away
these books, but their replacements are still
missing. There is no real estate development
with high capital leverage, there are no spec-
ulative developments, you can’t make a lot
of money quickly when dealing in real estate,
and the stereotype about real estate pre-
serving its value is not true any more. Very
well, but what is there instead? Obviously,
you can provide facility management, you
can sustain the existing portfolio, from time
to time you can compliment that portfolio
and, for this, you need a construction which
involves capital and experts, however, there
are market players who are far from under-
standing the new situation. So, planners
and the authorities are still holding on for
a brighter future. They think that the time
will come when they can plan and regulate
vast developments but, in the future, we will
probably have to settle for a completely dif-
ferent, slower, and perhaps more conscious
use of real estate.
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En még a

/
/
tégla ¢s malter
V4 o /o
generdcidja vagyok
Az elmdilt 20 évben a hazai ingatlanpiacon megszamlalhatatlan fejlesztés ment végbe, ingatlanos cégek
tucatjai épitettek irodahazakat, bevasarlokozpontokat, lakasokat, egyéb kereskedelmi ingatlanokat, mind-
ekozben pedig egy teljes generacid nétt fel és nétt bele a rendszervaltaskor még nem is Iétezd ingatlanszak-

maba. A hazai ingatlanszektor egyik legismertebb arca, legnagyobb tanitdja, emblematikus személyisége,
Baross Pal FRICS emlékezett vissza a kezdetekre és az ingatlanpiac elmiilt két évtizedére.

DITROY GERGELY

RENDSZERVALTASKOR jot-

tél haza, és akkor kezdtél el

ingatlanokkal és az ingatlan-
szakmaval is foglalkozni. Milyen volt a
helyzet a ’90-es évek elején Magyaror-
szagon?

Akkoriban még az ITC irodahdzak szé-
mitottak a legmodernebb ingatlanok-
nak, a Skanska pedig mdar elkezdte az
East-West Centert. A modern iroddk bér-
leti dija négyzetméterenként mintegy 50
marka volt. A '90-es években Magyar-
orszag rendszervalté kirakatorszag volt,
nagyon sok fejleszt6i érdeklédést von-
zott ide a privatizdcié és az ingatlanpiac
allapota. Mindenki latta, hogy az épii-
letdllomanyunk nagyon sildny, de azt is
mindenki tudta, hogy Budapest a szdzad-
fordulén még egy kimondottan elegéns
févaros volt, és ennek a romjain Gjabb

vérost lehet épiteni.

Az igény volt meg hamarabb a modern
épiiletekre, vagy a fejlesztoi bizalom a
jovoben?

Mind a kett6. Akkoriban még nem
volt jelentds a bérléi struktira. A PWC-
nél 10-12-en dolgozhattak, az Ernst and
Youngnal hasonlé szdmban, de ilyen
méretli volt a legtobb nagy multi cég,
tehdt nem volt még nagy bérldi keres-
let, de mindenki elérevetitette azt, hogy
lesz egy komolyabb irodapiaci — és per-
sze késébb kereskedelmi és logisztikai —
igény. A mdsik, ami nagyon fontos volt
akkor, a szallodapiac. A hatdrok meg-
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nyiltak, és csak 2-3 minéségi széllodank
volt. Minden elérejelzés arrdl szélt, hogy
ez a kozép-eurdpai dtalakulds koriilbe-
lal 5-7 évig fog tartani, és 2-5 szdzalékos
gazdasdgi novekedést fog hozni, kiilono-
sen a szolgaltatoi szektorban. Mindenki,
aki ingatlanpiaci elemzéssel foglalko-
zott, Budapestet preferdlta. Mindekoz-
ben a hazai piaci szerepl6k technikailag
nem is léteztek. Erdemes megnézni a 20
évvel ezel6tti REsource egyik példanyat,
ami akkor még csak egy aprohirdetési
Ujsag volt. A mindségi fejlédés az utébbi
5-6 évben tortént meg, amikor széle-
sebb kord szakmai Gjsdggd vélt a maga-
zin. De ott van példdul a MAISZ is, amely
az els6 amerikai segélyprogram részeként
jott létre. A US Aidnek volt egy prog-
ramja, amely elsésorban a magyar ingat-
lanpiac kozvetitéi, értékbecsléi szaktuda-
sdt akarta megalapozni, a MAISZ is ebbél
nétte ki magdt. A program segitségével
elsésorban miszaki végzettségli embe-
reknek adtak lehetGséget arra, hogy dtke-

rilljenek az ingatlanszakmaba.

1990 koriil igy képzeltétek el, hogy az
irodafolyosok és kereskedelmi kozpon-
tok ott fognak miikodni, ahol most?

Nem, akkor mindenki a belvarosra kon-
centrélt. De a belvdrosban nem lehetett
helyet taldlni. Az akkori févarosi vezetés
nagyon védte a torténelmi belvarost, és ha
valamit szeretett volna latni, az egy reha-
bilitdcids, lakossdgmegtarto, turisztikai
fejlesztés. Nem véletlen, hogy a Skanska is

olyan kozel prébdlt keriilni a belvéroshoz,
és az én els projektem is az Andrassy ut

elején volt.

Elsésorban amiatt volt/van ez igy,
mert jobb kozel lenni az allami admi-
nisztraciohoz, vagy a kozlekedés, a szol-
galtatasok voltak fontosak?

Mindez egyiitt. A belvarosrol a legtobb
magyar embernek nem elsésorban a mun-
kahely jut eszébe, hanem a lakas, széra-
kozds, kultura, de a nyugati és leginkébb
amerikai vdrosokban a belvdrosnak els6-
sorban irodafunkcidja van, a cégek kozel-
sége és a jo megkozelithetdség miatt.
Emellett elény az is, ha a kormdnyintéz-
mények is a kozelben vannak, de az tizlet
elsésorban nem arrél szél, hogy az ember
elszalad a miniszterelnokhéz. Inkébb az a
fontos, hogy az tizletembereknek legyen
elég lehet6ségiik egymdssal targyalni.

Hogyan valtozott az elmilt 20 évben
a dontéshozdk, polgarmesterek, foépi-
tészek hozzaallasa az ingatlanosokhoz?
Hol volt tetten érheté a vadkapitaliz-
mus?

En inkabb tgy fogalmaznim meg,
hogy ezeknek a korai fejlesztéseknek a
vadkapitalista szaga az ingatlanakvizici-
6kndl volt érezhetd. A legtobb kiszemelt
ingatlan éltalaban rossz mindségli (bar-
namezds Ovezet, gydrépiilet) és felesleges
volt, és mind 6nkormdnyzati vagy allami
véllalati tulajdonban voltak. Itt folytak a
nagy kavardsok, hogy hogyan lehet ezeket



a telkeket megszerezni. Utdna az épitke-
zéssel kapcsolatban — kivéve a belvarost
és az Andréssy ut kornyékét, amely min-
dig nagyon szem el6tt volt — a megsziile-
tend6 épiiletek mindsége nem volt id6t-
4llo, de az akkori kornyezethez, épitészeti
stilushoz képest még mindig jobbak vol-
tak. Nem volt nehéz épitési engedélyt sze-
rezni, a kapcsolatok a f6épitészekkel, a
miiszaki osztéllyal és a politikusokkal leg-
inkabb udvariassagi alapon formalédtak.
Sosem éreztem azt, hogy nehéz akadalyo-
kon kellene dtvergddniiik azoknak, akik
vagy tdl akartdk épiteni a telkiiket, vagy
csak csalni akartak valahol egy kicsit. Az
igazdn nagy nehézséget inkdbb az jelen-
tette, hogy a varos képtelen volt maganak
megfogalmazni ezt a hatalmas fejlédési

kilatast az ingatlanpiacon.

Az a kényszer, hogy az adminisztra-
cioval joban kell lenniiik a fejlesztok-
nek ahhoz, hogy elérhessék a céljaikat,
mennyire szerves része a mai napig a

piacnak?

,A kapcsolatok a
foeépitészekkel, a musza-
ki osztallyal és a poli-
tikusokkal leginkabb
udvariassagi alapon for-
malodtak.”

Ez azéta is hozzatartozik a piac miko-
déséhez. Telket ugyan nehezebb szerezni,
ezt mar inkdbb a piacrél vasaroljik. Alli-
tom, hogy a legtobb telekprojekt, amely
nem val6sult meg, tdl volt tervezve. Tl
sok mindent dlmodott rd a fejleszts, aki

tulajdonképpen a telekkel spekulalt.

Annak idején a fejlodés iranyait meg-
hatarozhatta az, hogy hol voltak enge-
dékenyebbek az 6nkormanyzatok?

Lakdsfejlesztések kapcsan biztosan. Ott
érzem leginkdbb a tulépitési problémit,
amely az engedékenységre vezethetd visz-

sza. Az irodanal mér fon-
tosabb az elhelyezkedés,
nem lehet barhol bar-
mit megépiteni. A kis-
kereskedelemnél pedig
még inkdbb igaz az, hogy
az elhelyezkedés a leg-
fontosabb, ezért szinte
mindegy, hogy melyik
6nkormanyzat mennyire

engedékeny.
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Mi volt szamodra az elmult 20 év leg-
nagyobb sikere és csalédasa?

Az Andréssy Gt 9-et nagyon szerettem.
Ez volt az elsé projekt az Andréssy Gton.
Mondjuk 1gy, hogy ez a legszebb ,gyer-
mekem” a fejlesztéseim kozill. En még
annak a generdcionak a tagja vagyok, akit
ugy hivok, hogy a tégla és a malter nem-
zedéke. A gazdasigi szamitds szdmunkra
mindig az volt, hogy létre tudom-e hozni
azt az (épitészeti) értéket és minGséget,
amit szeretnék, avagy sem. A mai geners-
ci6 elsésorban az Excel-tablazatbél indul
ki, mekkora az az Osszeg, amelyet a fej-
lesztésre akarok kolteni, és utdna teszi
hozzd az épitészetet, hogy mi az, ami
ebbe belefér.

Mikor fordult meg ez a hozzaallas?

Akkor, amikor az ingatlanfejlesztés f6
motivécidja a befektet6knek valé eladas
lett.

Komoly csalédasod?

Az els6 komolyabb csaléddsom a Dézsa
Gyoérgy udton az Epiték székhiza volt.
Lattam, hogy az egy jo épiilet, amelybdl
valami kiilonlegeset lehetne kihozni, de
alapvet6en nem igazdn vonzédtam az
hozza, mert szocialista kozpontnak érez-
tem. Van az épiiletben egy el6adéterem,
amelyre azt mondtam, hogy bontsuk el,
és épitstink hozzd valami modernet. Leg-
nagyobb megdobbenésemre levédték az
dltalunk mar megvasdrolt épiiletet, és
nem hagytak elbontani a konferenciater-
met. Azoéta is ott all. Akkor éreztem el6-
sz0r, hogy nehezen értek szot a dogma-
tikusan épitészeti és miiemlékvédelmi
paradigmaban dolgozékkal. A mdso-
dik nagy csaléddsom a Vorosmarty tér
volt (Vorésmartyl nevi multifunkciés
fejlesztés — a szerk.). Ez egy olyan épi-
let, amelyet nemcsak magunk fejlesz-
tettiink, hanem volt hozza egy tarsunk
is. Itt tapasztaltam meg azt, hogy ha az
ember nem jdl vélasztja meg a tarsat,

akkor annak az elképzelései, céljai elté-

réek lesznek. Ez az épiilet tovabbra is
attdl szenved, hogy a tarstulajdonos
nem tud életet lehelni az épiilet egy
jelentbs részébe. Ez megfoghatatla-

nul rossz érzés.

-~
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A neved most mar egyet jelent
Magyarorszagon az ingatlanszakma
oktatasaval is. Hogy latod, sikeriilt ren-
des szakembergardat kinevelni 20 év
alatt?

Ha szdmokrdl beszéliink, hihetetleniil
sikeres volt a 20 év, eltekintve az utolsé
néhdnyt6l. Hatalmas mennyiségd, ardny-
lag mindségi ingatlandllomdny jott 1étre
az orszigban. Ma pedig mir minden
szinten megtaldlhaté a szakmaban az az
ember, aki ehhez ért is. Ha a cégekrdl
beszélek, akkor 4-5 olyan nagy hazai fej-
leszt van, aki akkor nem létezett, és tel-
jesen modern tzleti stratégidval épitkez6
véllalatépitési modellt tudott létrehozni.
Ha a tdrsadalom és az ingatlanszakma
kapcsolatardl beszélek, akkor azt mond-
hatom, hogy tovabbra is rémes. Mindenki
— egy vérosvezetd, egy f6épitész, az utca
embere — azt mondja, hogy az ingatla-
nosok ,disznok” Sok esetben rosszabb a
megitélésiik a bankarokéndl annak elle-
nére, hogy szép, j6, hasznos termékeket
hoznak létre. Az ingatlanszakma repu-
técidja és publicitdsa a '90-es és a 2000-
es években elsGsorban a fejlesztékrél
szOlt — ma madr elsésorban a befekteték-
rél, izemeltetékrél. Ha azt allitjuk, hogy
a szakmdnak még mindig vannak telje-
sen alulfejlesztett teriiletei, akkor ez igaz.
Ilyen példaul az ingatlanfinanszirozds,
amihez nagyon kevesen értenek, kiilo-
nosen a bankok nem. De ilyen az ingat-
laniizemeltetés is, illetve a magyar ingat-
lanalapok is nagyon felemds torténet.
Egyszertien hidnyzik a szakmabdl és sok
ingatlanos cégbdl az dlland6 megtjuldsra
val6 képesség. Nyilvan tisztelet a kivétel-
nek. A legborzasztébb azonban taldn az,
hogy az édllami szektorban az ingatlan-
nal foglalkozé szakemberek mindsitése
és szaktuddsa mennyire nem moderni-
zdlédott.

A fejlesztok esetében az els6 10-15
év a kiilfoldiekrdl szolt, hiszen itthon
még nem is nagyon volt sem tapasztalat,
sem toke. Most viszont mintha eltiin-
nének a kiilfoldiek.

Egyrészt most mar van komoly hazai
téke és vallalati szaktudds, amely fel
tudja venni a versenyt. 2002-03 éta az
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er6s magyar ingatlanfejleszté véllalatok
mér tobbet produkaltak, mint a kilfol-
diek. Mindekozben a magyar piac telits-
dott is, igy nincsenek olyan lehetdségek,
amelyek miatt a kiilfoldiek versenyezné-
nek. Meg kell taldlni azt a rehabilitédcids
munkat, amellyel korszer(siteni lehet. Ez
egy Uj piaci szegmens, fel kell rd késziilni,

tudni kell, hogyan kell csindlni.

Mi hianyzott szamodra az elmult 20
évben a hazai ingatlanpiacrél?

Igazéabdl minden alpiacon vannak jé
példak. Az Infopark és a Graphisoft Park
két nagyon kivalé és kiilonleges vérosi
ingatlanpark. Ordémteli példa néhdny bel-
vérosi éptilet atalakitdsa, néhdny ragyogé
hotel fejlesztése, pl. a Four Seasons (Gre-
sham Palota) vagy a Continental Hotel
(Hungdria Fiird6), de akad néhany olyan
kiskereskedelmi ingatlanfejlesztés is,
amely bdrhol megéllnd a helyét. Per-
sze taldlhatunk sajnos sok rossz példét
is. Az ingatlanpiacon rengeteg j6 innova-
cié is van, mint az iizlethelyiségek, étter-
mek belsd kialakitdsanak egyre kreativabb
megjelenése, vagy a romkocsmak kialaku-
ldsa, melyek els6sorban épitészeti inspira-
cidk, és nem ingatlanfejlesztési aspirdcidk.
Amit pedig tovébbra is igazdn hidnyolok,
az a varossal valo egytttmikodés.

A kovetkezo 20 év alapvetése lehet az,
hogy épitsiink mindségi és esztétikus
épiileteket, és Gjitsuk meg a régit?

Biztos, hogy ez lesz a f6 irany. Mindig
lesznek modern épiiletek, de ha megnéz-
ziik az eurépai urbanizdciés folyamatokat,
akkor a f6 irdny a rehabiliticié. Magyar-
orszagon volt a rendszervaltasig az un.
szocialista varos, amelynek megvolt a
maga ideoldgiaja, szerkezete, mikodése.
Utdna megprobaltak egy eurdpai vérost
csindlni, ez egy fejlesztési modell volt:
még tobb irodat, még tobb kereskedelmet
behozni, mert a vérosok gazdasiga min-
deniitt 4talakult a hozzdadott érték szem-
pontjab6l. Ma a nyugati vérosok nagy
része életforma-orientélt. Ha megnézziik
a top varosokat, azt latjuk, hogy a véros
arra kolt, hogy a meglévé funkcidit job-
ban ellassa, még egy kicsit tobb legyen a

z0ld, a barnamezds beruhdzdsokat nem

feltétlenil ingatlan-, hanem parkfej-
lesztésre forditja, az utakat feldjitja, stb.
Eurépai kontextusban a jové a varosszé-
pités, varostizemeltetés, az ingatlanming-
ség erdsitése. Eurdpaban egyre inkdbb a

mindséget valasztjak a cégek is.

J6 volt szamodra az elmult 20 év?

Igen, én nagyon szerettem ezt a 20
évet. Nagyon jo érzés, hogy olyan bardti
és ismeretségi korom van az ingatlan-
szakmaban, akik mind fiatalabbak nélam.
Egy résziiket tanitottam is, mdsik résziik-
nek csak a vallat veregettem, ha valami jot
csindltak. Néha ugy érzem magam, mint
valami professzor, akinek nincs sajat egye-

teme.

Szerencsésnek tartod magad?

Abban voltam szerencsés, hogy az els6
klienseim kozott volt az ING. Igazabol
6k kerestek meg engem, mikor Magyar-
orszagra jottek. Annyit tudtak rdlam,
hogy magyar vagyok, értem a szakmdt, és
becsiiletes vagyok. Ezzel a hdrommal ala-

poztam meg a dolgot.

Mit iizennél a jovo ingatlanos gene-
raciéinak?

Elsésorban azt, hogy ez nagyon szép
szakma, és a kovetkezd évek kihivasai a
fenntarthatésdg, a mindség és az egyiitt-
mikodés sziikségessége lesznek. Inkdbb
kevesebb hozam, de nagyobb érték.

Baross Pdl FRICS 1968-ban hagyta el Magyar-
orszagot, elébb Kanadaban, majd Anglia-
ban jart egyetemre. A Vilagbankhoz tartozé
Véros- és Lakéskutatési Intézet munkatarsa-
ként 6tvennégy orszagban dolgozott. Tobb
évig élt Indidban, Indonéziaban és Hollandi-
aban, majd a rendszervaltas utdn koltozott
vissza Magyarorszagra. 2010 6ta a Budapest
F6varos Vagyonkezel6 Kézpont Zrt. igazga-
tésaganak elndke. Tanit a Kozép-eurdpai
Egyetem (CEU) ingatlanfejlesztésre szakosi-
tott MBA-programjaban. 2006-ban a Magyar
Koztarsasag Tiszti (Polgari) Keresztjét kapta
az ingatlanszakma fejlesztésében kifejtett
munkajaért, valamint 2010-ben REsource
Property Awards életmddijjal tlintették ki.

Feleségével harom gyermekiik van.
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the brick and mortar
generation

Over the past 20 years countless developments have taken place on the domestic real estate market, dozens
of real estate companies have built office buildings, shopping centers, apartments, and other commercial
properties. In the meantime, a whole generation has become experts on the real estate profession, a non-
existent business at the time of the regime change. One of the most well known faces of the domestic real
estate sector, Pal Baross FRICS, shared his memories with us about the early years.

GERGELY DITROY

OU RETURNED home to Hun-
gary during the regime change
and engaged in real estate and
in the real estate profession. What was
the situation here like in the early 90’s?
Back then, the ITC office buildings were
considered the most modern properties and
Skanska had already started development of
East-West Center. The rental fee in a mod-
ern office building was DEM 50 per square
meter (sqm). In the 90s, Hungary was a
regime-changing model country; privatiza-
tion and the housing market attracted a lot
of developers. Everyone could see that the
buildings were very poor quality but every-
one also knew that Budapest used to be an
elegant city at the turn of the century and,
on the ruins of this, a new city could be built.

What came first, the demand for mod-
ern buildings or developers’ trust in the
future?

Both. In those days, there was no signif-
icant tenant structure. Around 10-12 peo-
ple used to work for PWC and the num-
bers were similar at Ernst & Young, too.
All the other big multinational companies
were similar in size, thus, tenant demand
was small. However, everyone could antic-
ipate a significant office market demand
coming followed, of course, by a commer-
cial and logistics demand. The hotel market
was another important sector: borders were
opened and we had only two or three quality
hotels. Everyone forecasted that the Central
European transition would take about five to

‘Connections to the
chief architect, to the
technical department,
and to most politicians
were formed on a
courtesy basis."

seven years and would generate 2-5% eco-
nomic growth, especially for the service sec-
tor. Every real estate analyst preferred Buda-
pest. Meanwhile, technically, no domestic
companies existed. It is worth looking at a
copy of one of the REsource magazines from
20 years ago, which, back then, contained
only ads. Quality has improved in the last
five or six years, since it has become a wider-
range professional magazine. We might also
mention MAISZ (Hungarian Real Estate
Professionals Association) here, which was
founded on the first US Aid money. US Aid
used to have a program that focused on
establishing the professional expertise of
Hungarian real estate intermediaries and
valuers. MAISZ was the continuation of this.
The program gave people — with primarily
technical backgrounds — the opportunity to
become real estate professionals.

In 1990, did you foresee that office cor-
ridors and commercial centers would be
located where they are now?

No. Back then, everyone was concentrated
on the city center; there were no empty sites
there. The former city leadership ardently
protected the historic center. They wanted to
see a rehabilitation project there that could
retain residents and develop tourism. It is
not a coincidence that Skanska tried to come
close to the center and that my first project
was also at the beginning of Andrassy ut.

Was/is the reason for this that it is bet-
ter to be close to the state administration
or are services and transportation more
important?

A combination of all these: most Hungar-
ians do not associate the downtown area
with work places, but rather with homes,
entertainment, and culture. However, in
Western European cities (and primarily in
the States), city centers function as the loca-
tion of offices, with companies in close prox-
imity and easily accessible. In addition, it is
also an advantage that government insti-
tutions are nearby, not that business is pri-
marily about visiting the Prime Minister. It
is more important that business people have
the opportunity to negotiate with each other.

How have the attitudes of policy mak-
ers, mayors, and chief architects change
in regards to real estate professionals in
the last 20 years? Where was ‘wild’ capi-
talism most visible?

I would rather say that real estate acquisi-
tion of the early developments allowed space
for wild capitalism. Most of the selected
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properties were generally low-quality (in
brown field areas or industrial buildings),
were obsolete, and were all owned by the
local governments or by the state. Purchas-
ing these sites was quite tricky. In regards to
the development phase, the quality of build-
ings was not durable (with the exception of
Andrassy Avenue and the downtown area,
which was always in the center of attention),
and yet they were still better than the existing
architectural style. Obtaining a building per-
mit was not difficult; connections to the chief
architect, to the technical department, and to
most politicians were formed on a courtesy
basis. I never felt that someone who wanted
to exceed the built-up area or wanted to cheat
a little bit needed to overcome hard obstacles.
The big problem was, rather, that the city was
unable to mobilize itself in terms of this huge

real estate development opportunity.

Developers staying on good terms with
the administration in order to achieve
their goals; is this still an integral part of
the business today?

Yes, it is still how the market works. It
is harder to get land; it is more often pur-
chased from the market. I am sure that most
of the projects that have not materialized

Pal Baross (FRICS) first left Hungary in 1986
to attend university in Canada and then in
England. As a member of the World Bank's
Urban Research Institute, he has worked in
54 countries around the world. He has lived
for several years at a time in India, Indone-
sia, Holland, finally moving back to Hun-
gary after the political change. He is now
the head of ING Real Estate Development
and teaches real estate development for the
MBA program at Central European Univer-
sity, Budapest. Pl Baross has been Senior
Advisor of the Deputy Mayor, Budapest
Municipality, since 2010. He teaches in the
Real Estate MBA program at Central Euro-
pean University’s (CEU). In recognition of his
outstanding contribution to the real estate
industry in Hungary, Baross was awarded
the “Golden Cross of the Hungarian Republic”
in 2006. He was also awarded the REsource
Lifetime Achievement Award in 2010. He is

married with three children.
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were over designed. The developer planned
too much for the site and was actually just

speculating with the plot.

Were developments in the pastlocated
in areas where the local government was
more permissive?

Housing developments for sure. This is
where I see the over-development problem
the most and it can be traced back to the
leniency. In the case of offices, location is
key; you can not just build anything, any-
where. Location is even more important for
commercial properties, thus, is does not
really matter how lenient a local govern-

ment is.

What was your greatest success and
biggest disappointment in the past 20
years?

I really loved Andrdssy Avenue 9. This
was the first project on Andrassy tt. Let’s
just say that this is my most beautiful “baby”
among my developments. I still belong to
what I call the brick and mortar generation.
The economic calculation for us was always
to consider whether I am able to create the
(architectural) value and quality I want to
or not. The present generation starts with
an excel table and bases everything on
the amount they can spend on the devel-
opment, tacking on the architecture later
once they consider what amount might be
enough for.

When did this attitude change?
When the main reason for developing

became selling it to investors.

Serious disappointments?

My first major disappointment was the
Builders’ Headquarter on Dézsa Gyorgy
ut. I saw that it was a good building, from
which I could bring out something special,
but, basically, I did not really like the build-
ing, as it looked like a socialist center. The
building has an auditorium; I said we should
demolish it and build something mod-
ern, as an extension. Much to my astonish-
ment, the building — which we had already
purchased - was listed as a heritage site and
they would not let us demolish the audito-
rium. It is standing there still. For the first

time, I felt that it is hard for me to under-
stand people working dogmatically within
the architectural paradigm. My second big-
gest disappointment was Vorosmarty tér
[the Vorésmartyl multifunctional develop-
ment]. We did not develop this building by
ourselves, but had a partner. Here, I experi-
enced that if you do not choose your part-
ner well then his ideas and goals might be
different from yours. This building contin-
ues to suffer from the fact that the co-owner
is not able to vitalize a substantial part of the

building. This is an awful feeling.

Your name became synonymous with
real estate industry education in Hungary.
How do you feel about it, do you think you
managed to educate a generation of decent
professionals over the last 20 years?

If we are talking in numbers, it's been an
incredibly successful 20 years, apart from
the last few. A huge, relatively high-qual-
ity real estate portfolio has been established
in the country. And now we have compe-
tent people at all levels of this profession. If
we are talking about companies, today, there
are four to five domestic developers that did
not exist back then which have been able to
build companies with modern business strat-
egies. If we are talking about the relation-
ship between the society and the real estate
industry, then, I must say, this is still terri-
ble. Everyone, from politicians, to chief archi-
tects, to the man on the street, will say that
real estate professionals are “pigs” In many
cases, our reputation is worse than bankers,
although we create appealing, good, and use-
ful products. The real estate industry’s repu-
tation and publicity mainly concerns devel-
opments from the ‘90s and 2000s. Today, it
is mainly about investors and facility manag-
ers. If we were to say that the profession has
still under-developed areas, this is true. For
example, real estate finance is one such area
that very few people comprehend and banks,
especially, don't understand. However, prop-
erty management is also a good example,
while Hungarian real estate investment funds
are a very odd story as well. Simply put, the
whole profession and many real estate com-
panies lack renewal skills (obviously, with a
few honorable exceptions). But perhaps the
worst part is that people in the public sec-



tor’s qualifications for and knowledge of real

estate is absolutely not up to date.

Developers in the last 10-15 years
have mostly been foreigners, as Hungary
did not have domestic know-how and/
or capital. Now, however, the foreigners
seem to have disappeared.

On one hand, we've got serious domes-
tic capital and business expertise, which is
absolutely able to compete. Since 2002 or
2003, strong Hungarian real estate compa-
nies have been already accomplishing more
than their foreigner competitors. On the
other hand, the Hungarian market is sat-
urated; there are no longer opportunities
that foreigners find worth competing for.
We need to establish some rehabilitation
projects, for upgrading. This is a new mar-
ket segment that needs preparation and

you should know how to do it.

What have you missed on the domestic
real estate market over the past 20 years?

Actually, there are good examples on
each submarket. Infopark and Graphisoft
Park are two excellent and very special real
estate parks. The renovation of a few down-
town buildings are very positive examples,
too. Or the development of some beautiful
hotels like, for example, [Gresham Palace]
or the Continental Hotel (Hungaria Bath).
And I could mention a few retail develop-
ments, too, which could cope anywhere.
Of course, there are unfortunately, a lot of
bad examples as well. The real estate mar-
ket has a lot of great innovations, like more
creative interior design in shops and res-
taurants or the establishment of the ruin
pubs, which are basically architectural
inspirations rather than real estate devel-
opment aspirations. What I still really miss
is the cooperation with the city.

Building high-quality and attractive
buildings and renewing the existing ones
might be the basic for the next 20 years?

This will be the main direction for sure.
There will always be modern buildings, but
if you consider the European urbaniza-
tion processes, the principal direction is
rehabilitation. Hungary used to be ,until
the regime change, the so-called socialist

city, which had its own ideology, structure
and function. Then they tried to transform
it into a European city, the development
model was the following: bringing in more
and more offices and commercial activities,
as the city’s economy has changed,based
on the added value. Today most of the
western cities are life-style oriented. If we
look at the top cities then we see that they
spend their money on improving their
existing functions, creating more green
areas, making out of the brown filed invest-
ments parks rather than buildings, and are
renovating roads etc. In the European con-
text the future is city beautification, urban
management and improving the quality of
real estate. European companies are opting

more and more for quality.

Were the last 20 years good
for you?

Yes, I really loved these
20 years. It feels good
having a group of
friends and acquain-
tances in the real
estate business that
are all younger than
me. Some of them
used to be my stu-
dents and others are
those I have praised
when they did some-
thing good.

3

Sometimes I feel like a professor who does

not have his own university.

Would you consider yourself a lucky
person?

I'was lucky to have ING among the first of
my clients. Actually, they were the ones who
approached me when they came to Hun-
gary. All they knew about me was that I am
Hungarian, I know the business, and I am an

honest person. These three things mattered.

What would you say to the next gener-
ation of real estate professionals?

First of all I would say that this is a beauti-
ful profession. The coming years’ challenges
will be sustainability, quality, and coopera-

tion. Have rather less yield, but more value.
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2004-ben eldobtak a gyeplot

Hogyan indult Magyarorszagon a modern ingatlanfinanszirozas? Hogyan jutottunk el az elsé
bevésarlokozpontok finanszirozasatdl a csicsévekig, majd a beddléshez? Kocsis Péterrel, a Wing

vezérigazgato-helyettesével beszélgettiink az elmult 10-15 év torténetérol.

CSUROS CSANAD

0sszU évekig foglalkoztal ingat-
HVB
Bank iigyvezet6 igazgatéja vol-

lanfinanszirozassal, a

tal. 15-20 évvel ezel6tt miben volt mas az
ingatlanfinanszirozas, mint most?

En 20 évvel ezel6tt végeztem az egyete-
men, Ggyhogy pontosan 20 évvel el6ttrél
nincsenek még emlékeim, de az a szemé-
lyes tapasztalatom, hogy nagyjabol 1997-98-
ban indult el olyasmi, amit mar ingatlanfi-
nanszirozasnak lehet nevezni, hiszen maga
az ingatlanfejlesztés is a '90-es évek koze-
pén jelent meg. Akkoriban a magyar ban-
kok ezt a terméket nem ismerték, és valla-
latfinanszirozasi mdédszerekkel alltak hozz4:
rovid tavad hitelekkel. Kiilfoldi bankok ekko-
riban nem voltak hajlandéak magyaror-
szagi projekteket finanszirozni. Emlékeze-
tes a Westend és a Mammut esete, ahol a
szervez$ bank azt tandcsolta a fejleszték-
nek, hogy adjanak el tizlethelyiségeket, ami
noveli az Onerejiiket, és igy nincs sziiksé-
giik olyan nagy ardnyd finanszirozdsra. A
Westend financidlis alapjait is négy bank
hozta létre, mikézben az iizlethelyiségek
parhuzamos eladdsaval 4ll el6 a magas onerd.
Néhany éves miikodés utdn, amikor az épi-
tést finanszirozd hitel lejarata kozeledett, jott
a német Hypovereinsbank, és szervezett rd
egy klasszikus ingatlanfinanszirozdst. 2001-
ben aztin nagy valtozds tortént, a német
befektetési alapok el6tt ugyanis megnyilt a
kulfoldi befektetés lehetGsége, és igazabol
akkor jelentek meg Magyarorszagon el3szor
a klasszikus intézményi befektet6k a maguk
mindségi igényeivel, de szerényebb hozam-
elvardsaival egyiitt. Ez fontos 1épés volt, mert
ezzel parhuzamosan beindultak a nemzet-
kozi fejlesztok is. Ez egy rovid idészak volt,
2000-2008 kozott miikodott a rendszer pro-
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fessziondlis finanszirozokkal, fejleszt6kkel,

intézményi befektetékkel.

Tehat a meglatisod szerint a nyu-
gati tipusi professziondlis ingatlanpiac
Magyarorszagon osszesen 8 éven keresz-
tiill miikodott?

Igen. Ha megengedGek vagyunk, akkor
legfeljebb 1997 és 2008 kozott. 2004, az
EU-csatlakozds nagy lokést adott a piacnak,
hiszen akkor mindenfajta korlat leomlott a
cross-border finanszirozés elétt, és ekkor
kezdtek a kiilf6ldi bankok direktben is jonni
Magyarorszagra. Ezzel 6nmagéaban nem volt
gond, és most sem lenne, de itt mar el6jon
a nagy nemzetkozi valsag buborékképzd
hatdsa. Ez a buborék hozta ezeket a ban-
kokat Magyarorszdgra, mert mindenfelé
keresték a n6vekedést, Magyarorszag pedig
biztonsgos teriiletnek latszott. Onnant6l
szdmitandm a magyar piac ,eldurvuldsit”
vagy ,elbuborékosodasat’, amikor ez a cross-
border finanszirozas megjelent, és a nyugati
standardokat feltételrendszerben, 6nerében
és nagyrészt drazdsban is érvényesitették
Magyarorszagon. Tobb szakositott pénzin-
tézet kozvetleniil is belépett Magyarorszagra,
ezek kozil a legnagyobb az Eurohypo volt.
Szdmukra nem volt nagy kiilonbség Madrid,
Parizs és Budapest kozott.

Finanszirozasi koltség tekintetében?

Inkdbb  kockdzatérzékenységben. Biz-
tosan voltak eltérések, de nem foglalkoz-
tak azzal, hogy ez nagyon friss piac, szem-
ben a tobb évtizedre visszatekinté nyugati
piacokkal. Ennek a piacnak akkor sem volt
mélysége. Olyan, mint amikor a legtjabb
BMW-ket kiviszik a harmadrend( utakra.

Elmegy ugyan rajta az aut6, de nyilvanvalo,

hogy nem annak a kézonségnek készitették,
amelyik ilyen kornyezetben lakik. 2004-ben
aztan eldobtdk a gyeplét, és a magyar ban-
kok is elkezdtek eszteleniil finanszirozni,
nekik rdadasul az a hatteriikk sem volt meg,
ami a cross-border finanszirozoknak igen,
akiknek tobb évtizedes, akdr évszdzados
tapasztalatuk volt ezen a téren. A magyar
bankok drazasban beszalltak ebbe a ver-
senybe, de kockdzatkezelésben, kockazat-
érzékenységben biztosan nem. Az ingatlan
valami 6ndll6 értékké kezdett valni, az ingat-
lanfedezet a vallalati hitelek mogott is ingat-
lanként volt értékelve, és ez a vallalati finan-
szirozdsokat is érintette. A klasszikus példa
erre az autd-bemutatéterem, autdkereske-
dés: ott van egy ingatlan valahol a varos szé-
1én, és azt beértékelik egy bizonyos értékre.
De ha abban nincs kereskedés, kikoltozik
beldle az autékereskedd, akkor az ingatlan
nem ér semmit, mert nem tudsz benne sem-
mit sem csindlni. A bankok mégis elfogad-
tak értékként, megfinansziroztdk. A bank igy
mar nemcsak a cég kereskedelmi alapiizle-
tét finanszirozta, hanem az ingatlanbefekte-
tését is, aminek most nincs értéke. A valla-
latfinanszirozdsban megjelent az a furcsasag,
hogy az ingatlanfedezetet nem ingatlanként
kezelték, mégis ingatlanként értékelték.

Mennyire koszonhet6 ennek, hogy ma
a klasszikus ingatlanfinanszirozasra sem
adnak mar hitelt a bankok? Most tilkom-
penzalnak a bankok, és mindent tilt6lis-
tara tesznek, aminek koze van az ingatlan-
hoz?

A mai hitelhidny oka elsésorban az, hogy
nincsen piac, nincs kereslet. Az ingatlan
ugyan valéban szitokszéva valt, de ha értel-
mes tzleti tervet tudunk bemutatni, akkor



dltalaban van a projektre finanszirozas. Jel-
lemz8en persze a kordbban konzervativab-
ban és szakmaibban hozz4allé bankok részé-
rél tapasztalhatd nyitottsdg, ahol kevesebb
ingatlanprobléma volt. Ezeknek a bankoknak
nincs olyan sok negativ élményiik, és egyéb-
ként is jobban értik azt a nyelvet, azt az tizleti

tervet, amit most kapnak.

Ma mind az ingatlanbefektetés, mind
a finanszirozas teriiletén a nagy nemzet-
kozi szereplok kiemelt figyelmet fordi-
tanak az orszagkockazatra, illetve annak
leginkabb szamszeriisitett indikatorara, a
CDS-felarakra. igy volt ez a valsag el6tt is?

Természetesen 10 és 20 évvel ezel6tt is
fontos volt az orszdgkockazat, mint ahogy
most is az. Ha ez nem érintene minket nega-
tivan, azt mondandm, hogy ez természetes.
Viszont amikor 1997-ben elindultunk, egé-
szen a vélsagig olyan bizalom volt Magyar-
orszaggal szemben, hogy a kiilfoldi bankok
inkdbb szponzordltdk az itteni lednycégei-
ket, mintsem hogy elkérték volna a kockd-
zati feldrat, csak hogy menjen az tizlet, mert-

hogy névekedésrél volt sz6. Nem feltétleniil

profitot akartak, legaldbbis 2005 kornyé-
kéig, hanem piacot nyerni, meg kiszolgalni
azokat az tigyfeleiket, akik idejottek. Nekik
pedig nehéz lett volna elmagyardzni, hogy
miért fizessenek tobbet ugyanannak a bank-
nak Magyarorszagon, amelynek a német
vezérigazgatGjaval amigy otthon napi kap-
csolatban vannak. A 2000-es évek kozepén
aztdn el6térbe kertilt a profitelvrds a ban-
kokndl. A befektet6knél viszont mindig is
megvolt a kockazatokat is figyelembe vevd
hozamelvaras, és nekik nem volt elkotele-
zettségiik egyetlen orszdg irdnydba sem. Ez
tikroz6dott a hozamszintekben is: az iroda-
piaci hozamok 10-11 szdzalékrdl indultak el,
nyilvanval6, hogy ez az orszdgkockdzatot is
kifejezte, valamint a rendszer fejletlenségét,
tapasztalatlansdgat. Azutn jottek a német
alapok, majd az EU-csatlakozds és azzal
parhuzamosan a hit, hogy minden olyan
lesz, mint Ausztridban, csak idé kérdése.
Ebbdl kifolyélag mindenki meglepetten, de
6rommel tapasztalta, hogy néhdny éve alatt
6 szzalék ald siillyedtek az irodahozamok,
legaldbbis a cstcsévben a legjobb tranzak-
cidk ezen a szinten kottettek. Kozben per-
sze tudtuk, hogy a jéval hosszabb ingatlan-
piaci malti Nyugat-Eurépéban a korabbi 20
év dtlaga a 6 szdzalék, tehdt nagyon gyor-
san értik utol Gket, nagyon nagy értékno-
vekedés tortént. De taldn mindenki szdmara
még inkdbb nyilvanvalévd vélt a jelenség
a romaniai torténéseken keresztiilt. Ott
ugyanis sokkal rovidebb id6 alatt ment
végbe mindaz, ami ndlunk. A csticsévben
olyan hozamokrol beszéltek Bukarestben,
mint Budapesten, és 6k csak 2007-ben
csatlakoztak az EU-hoz, de mdr ezt
megel6zéen Ggy kezelték Oket,

mintha bent lennének.
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Emlitetted a konzervativ bankokat,
illetve azt a tobb évtizedes tapasztala-
tot, amely sok nyugat-eurdépai banknal
megvan. Mindez a gyakorlatban hogyan
mutatkozott meg?

A konzervativizmus szarmazhat abbdl, ha
100 éves banki hagyoménnyal jon egy intéz-
mény Magyarorszdgra, és ezt a megszer-
zett tapasztalattomeget sziikségszerten ide-
hozza magaval. Ebben volt nekem is részem.
Ezekben a nagy multd intézményekben van-
nak olyan természetes korlatok, amelyeken
az intézmény nehezen 1ép keresztiil. Akkor
is, ha barmilyen profitnyomds van rajta,
vagy barmilyen lehet6ségeket lt, az intéz-
mény emlékszik arra, hogy volt egyszer mar

nagy vélsag, és akkor milyen rossz volt.

Hol allunk most? A ciklus aljan?
Mindenki, én is szeretném hinni, hogy a
ciklus aljan vagyunk. Az az érdekes, hogy
Magyarorszdgon nincs nagy torténete ennek
a piacnak. Ahogy beszéltink is réla, nagy
felfutdst lattunk. Az volt a vélsag elején az
egyik nagy kockazat, hogy senkinek sincs
vélsdgban szerzett likviddcids, felszdmolasi,
Ujrapoziciondldsi tapasztalata. Nemcsak a
résztvevéknek, hanem a jogrendszernek sem.
De a mésik oldalrél biztat6, hogy amidta ez
a fajta ingatlanvildg Nyugaton létezik — sze-
rintem leginkdbb a '80-as évek eleje 6ta —,
ott mar volt 3-4 valsag. Jellemzéen nem egy-
szerre mindenhol, hanem orszdgonként-pia-
conként maskor, részben a ciklusaik eltérd
lefutdsa, részben orszdgspecifikus sokkok
miatt. Nekiink ez az els6 valsagunk. Az elsé
biztos, hogy mindenkinek nagyon f4j, nagyon
bizonytalan, hogy mi lesz beléle. De a vélsa-
gokbdl eddig mindig volt kitit. Amennyiben
ebbdl indulunk ki, van okunk reménykedni.
Réadésul dgy tlinik, hogy a mostani, nalunk
még zajlé valsagbol az USA gazdasiga mar
alapvetden kijott, az ingatlanpiaca is felfelé
tart, Németorszag erds, az Egyesiilt Kiraly-
sdg is, tehat a mostani valsagbdl is kiju-
tottak mar orszagok. Ugyanakkor a val-
ség minden értelmes ember figyelmét
rairdnyitotta globalizélt vilagunk komp-
lexitasara és az ebben rejlé elképesztd
kockédzatokra. Minden ember, minden
cég, minden kormdny csak részeket képes
ebbdl meglatni, esetleg kezelni, mikozben

az egész kikertilhetetleniil hat rank.
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In 2004 the reins were let go

H How was modern real estate financing launched in Hungary? How did we get from financing
the first malls to the peak years, and then to the crash? We talked about the story of the past
10-15 years with Péter Kocsis, Wing's deputy CEO.

CSANAD CSUROS

S THE GENERAL manager of

UniCredit Bank, you have

been engaged in real estate
finance for many years. Was real estate
finance different 15-20 years ago?

I graduated 20 years ago, thus, I have
no memories from before 20 years ago.
My personal experience is, however, that
something — which we might have already
called real estate financing — began
roughly around 1997-98, as real estate
developments also began only in the
mid 90’s. At the time, Hungarian banks
were not familiar with this product and
they wanted to adopt corporate financ-
ing methods, i.e. short-term lending. Wes-
tend and Mammut are memorable exam-
ples; the banks advised the developers
to sell commercial premises in order to
increase their down payments so that they
would not need such large-scale financing.
Westend’s financial resources were estab-
lished by four banks, finance started with a
50% down payment and, when it was com-
pleted, Hypovereinsbank, our parent com-
pany, set up traditional real estate funding
services. Foreign banks were unwilling to
finance Hungarian projects in the mid '90s.
Duna Plaza was the first to obtain capi-
tal, followed by Mammut and Westend.
Then, a big change occurred in 2001, Ger-
man investment funds opened up to for-
eign investment opportunities. Traditional
institutional investors — with their qual-
ity requirements, but lower yield expec-
tations — only then appeared in Hun-
gary. This was an important step, as, at the
same time, international developers also
entered the market. This was still a brief
period, as the system was run by profes-
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sional financiers, developers, and institu-
tional investors only between 2000 and
2008.

So, in your opinion, a Western-style
professional real estate market was only
present in Hungary for eight years?

Yes. If we are generous, we might say
between 1997 and 2008. EU accession in
2004 was a major boost for the market,
as all the barriers of cross-border financ-
ing came down and foreign banks started
coming to Hungary directly. This was not
a problem per se, but already back then
the bubbling effect of the international cri-
sis was visible. The bubble brought these
banks to Hungary, as they sought growth
opportunities  everywhere.  Hungary
seemed like a safe bet. I would say that
the “coarsening” and “bubbling effect” on
the Hungarian market started when cross-
financing began and the Western standard
conditions — in terms of down payment
and pricing — were largely validated also in
Hungary. Many specialized financial insti-
tution came directly to Hungary, one of
the largest ones was Eurohypo. For them,
there was not much difference between
Madrid, Paris, and Budapest.

In terms of the costs of acquiring cap-
ital?

Rather in terms of risk-tolerance. There
were surely differences, but they did
not address the fact that this was a very
new market — as opposed to the West-
ern markets, which go back for several
decades. This market did not have depth.
It’s like when you are driving your lat-
est BMW on a third-order Eastern Euro-

pean road. The car can run, but obviously
it was not designed for people who live
in those conditions. In 2004, Hungarian
banks gave rein to the horse and began to
insane funding tactics. In addition, they
did not even have the background that
cross-boarder funders had, some of which
had many decades, or even centuries, of
experience in this field. Hungarian banks
entered into a pricing competition, but
they were not ready for risk management
and risk assessment. Real estate began to
taken on a separate value; there were still
collaterals for corporate loans, thus, it also
affected corporate financing. The classic
example of this is car showrooms and car
dealers: there is a property somewhere on
the edge of town and it is also valued at a
certain value. However, this is not a trad-
able property. If the car dealer moves out,
the property is not worth anything, as you
can not use it for anything. Banks, how-
ever, did accept it as an asset and, thus,
they financed not only the core business
but the property as well, which had no
value. Something strange happened with
corporate financing; collaterals had their
own value and were not treated like real
estate, however, at that time, they were
assessed like real estate.

The fact that banks are not willing to
grant loans for traditional real estate
projects: is due to this?

Today’s lack of credit is mainly due to
the fact that there is no market and no
demand. Real estate has actually become
a swear word, yet, if a sensible business
plan is presented, then obtaining finance
for a project is still possible. This is



mainly granted by banks that have had a
more conservative and professional atti-
tude in the past and therefore have had
fewer problems with their real estate
portfolio, as they did not accept them as
collateral for business expansion. These
banks did not go through such bad expe-
riences and they understand the business

much more.

Today, both real estate investors and
financiers pay particular attention to
country risk and/or the best quantita-
tive indicator, to CDS premiums. Was
this the case also before the crisis?

Of course, even 10-20 years ago
country risk was as important as it is
now. If this had not affected us nega-
tively, I would say that this is normal.
From when we started in 1997 all the
way up to the period of the crisis, trust
towards Hungary was so strong that for-
eign banks preferred sponsoring their
local subsidiaries rather than asking for
a risk premium; just to let the business
go, as it was all about growth. They did
not necessarily want to make profit, at
least up until 2005,
but wanted to win
a market share
and serve their cli-
ents who came here.
And it would have
been difficult to
explain to their cli-
ents why they

should pay more to the same bank in
Hungary when they had daily contact
with the German CEO back at home
anyway. From the mid-2000s, banks
were expected to make profit. Investors,
however, always had such expectations
and they did not have commitments to
any country. This was reflected in the
yield levels as well: office yields started
from 10-11%. Obviously, this was due
to the country risk and to the underde-
velopment of the system. Then German
funds arrived and EU accession and,
together with these, came the belief that
it is only a matter of time before every-
thing will be like in Austria. For this rea-
son, everyone was surprised — but happy
at the same time — when office yields
dropped to 6% (at least for the largest
transactions during the peak year). Of
course, we knew that 6% is a 20-year
average in Western Europe. This high
value growth happened very fast. Yet,
maybe it is through the Romanian phe-
nomenon that this became even clearer.
There, everything happened even faster
than in Hungary. During the peak year,
yields in Bucharest were
close to the ones in
Budapest and yet
they only joined
the EU in 2007.
Still, prior to that
they had been
treated as if they
had already
joined.
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You mentioned conservative banks
as well as the decades of experience
many Western European banks have.
How is this demonstrated in practice?

One reason for their conservatism
might be that some banks came to Hun-
gary with a 100-year banking tradition
and they inevitable brought their huge
depth of experience with them. I experi-
enced this myself. Those institutions with
a long history have natural barriers, too,
which they hardly ever overcome: even if
there is pressure to profit or they see an
opportunity. The institutional memory
recalls that once there was a crisis and

how bad it was.

Where do we stand now? Are we are
at the bottom of the cycle?

Everyone, including myself, would
like to believe that we are at the bot-
tom of the cycle. Interestingly, this mar-
ket does not have much history in Hun-
gary. As we said, we saw a big ramp. The
great risk at the beginning of the crisis
was that no one had significant liquida-
tion or wind-up experience. This was not
only valid for the market participants but
for the legal system as well. On the other
hand, it is encouraging that since the real
estate market has existed in Western
Europe — I think pretty much since the
early ‘80s — they have experienced three
to four crises. Typically, not at the same
time, everywhere, as the cycles were dif-
ferent in the various countries’ markets.
Yet, this is the first one for us. It is cer-
tain that the first one really hurts every-
one; it is very uncertain what will happen.
There’s always been a way out of every
crisis so far. Furthermore, it seems that
the U.S. has already come out of the cur-
rent crisis. The economy has surely come
out of it, but even the real estate market
has also started on its way up; Germany
is strong, as well as the United Kingdom,
thus, there are countries which have

already come out of the current crisis.
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Harom kiemelt teriilet:
hdrom lakdspiaci tI end

Mit keresnek orosz és szlovak befektetdk a budapesti Kazinczy utcaban? Hogyan emelkedhettek a vélsag elle-
nére a négyzetméterdrak a Il. keriileti Lovéhaz utcaban? Miért kopott meg a Raday utca egykor iistokosként
ragyogo fénye? Lakaspiaci trendek, folyamatok a varosrehabilitacio és az alulrdl szervez6dé tarsadalmi valto-

zasok utan a fovarosban.
NAGY BALINT

FOLYAMATOSAN valtoz6 varosszo-

vet dinamikéja pontosan koveti a

gazdasagi és tdrsadalmi szerkezet
véltozdsait. Legyen sz egy vérosrehabilita-
cids beavatkozdsrol, mint példdul a II. kerii-
leti Lov6hdz utca felujitisa, vagy éppen egy
onszervez6dé folyamat végkifejletérsl, mint
példéul az elmult években jokora publicitdst
kapott Kazinczy utcai vigalmi negyed tarsa-
dalmi 4talakuldsa. Bér a véltozds természe-
tesen nem mindig arat osztatlan sikert, de az
biztos, egy adott varosrész jellegzetes karak-
tere tobbnyire erdsiti annak gazdasagi pozi-
cidit, biztositja a lakossidg magasabb életmi-
ndségét, és kedvezGen befolydsolja a teriilet
megitélését is. Nagy kérdés ugyanakkor, hogy
egy pusztan fizikai vagy tdrsadalmi véltozas
mennyire mddosithatja az érintett terile-
tek ingatlanpiaci viszonyait? A funkciondlis
megujulds, illetve az esztétikusabb kornye-
zet kovetkeztében valéban emelkedik-e a
lakéingatlanok értékesitési dra és bérleti dfja?
Harom ilyen budapesti teriiletet vizsgaltunk,
hogy vélaszt kapjunk kérdéseinkre. Az elem-
zéshez az FHB adatbdzisat hivtuk segitségiil.

II. keriilet; Lovohaz utca

Bel-Buda funkciéb6vits rehabiliticiéja még
2008-ban kezd6dott a Nemzeti Fejlesztési
Ugynokség altal 2007 decemberében Kkiirt,
»Budapesti integralt vérosfejlesztési prog-
ram — Budapesti keriileti kozpontok fejlesz-
tése” cim(i palyazata keretében. A II. kertileti
onkormdnyzat kozel 1 millidrd forint EU-s
tdmogatdsbol és 400 millié forint 6nrész-
bél Gjitotta fel a Keleti Kéroly utcat, a Mech-
wart ligetet és az elemzéstinkben is vizsgalt

Lov6haz utcat. Mint ismeretes, a Lovohaz
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utca Fény és Kaplar utca kozotti szakaszat
sétaloutcavd alakitottak at, a Kdplar utca és a
Marczibanyi tér kozott pedig csillapitott for-
galmu Gvezetet hoztak létre. A rehabilitici-
6val tehat jelentésen megvaltozott a varos-
rész karaktere.

De nem csak fizikai dtalakuldsrol beszél-
hetiink, lakdspiaci szempontbdl is jél végig-
kovethetd ugyanis a fejlesztés folyamata. A
Lovéhdz utcai rehabiliticié egyértelmiien
igazolja hipotézisiinket — az esztétikusabb
kornyezet kovetkeztében valoban emelke-
dett a teriileten taldlhaté lakéingatlanok
atlagos értékesitési négyzetméterara. Az
értékesitési négyzetméterarak 2008-ban
még hozzévetdlegesen 230-450 ezer forint
kozott szorddtak, 2011-re viszont tagult az
arsav. Ami viszont elemzésiink szempont-
jabol mindenképp figyelemre méltd, hogy
a vélsag kezdeti évei a Lovéhdz utcai ingat-

lanokon is nyomot hagytak — 2008 és 2010
kozott kozel 15 szdzalékos drmérséklédés
zajlott le —, 2011-ben viszont, kozvetleniil a
sétaloutca dtaddsit kovets évben mar ismét
emelkedésnek indultak. Igaz, a Lov6héz
utca jellemz@en alacsonyabb arszinvonald-
nak tinik, mint a teljes 1024-es irnyftészam
tertiletén (ezen az irdnyitészdmon szdmos
kiemelt presztizsii varosrész taldlhato, mint
példdul a Rézsadomb — a szerk.) lezajlott
addsvételek, bar ez a kiilonbség nem jelentés.
Nominalisan 2012-ben mdr a valsag kirob-
bandsa el6tti, 2006-os arszinten mozogtak a
vételarak ezen a teriileten.

VII. keriilet: Kazinczy utca

Mas a helyzet a VIL kertileti Kazinczy utca-
ban, hiszen itt nem egy elére eltervezett
vérosrehabilitdciés fordulat, hanem egy alul-
rél szervez6dd tarsadalmi valtozas mozgatta
meg az ingatlanpiaci allévizet. A Kazinczy
Kirdly és Dob utca kozotti szakasza 2011
nyaréra jutott el oda, hogy néhdny, a kefét
evl lakokkal teli bérhdzat leszdmitva gya-
korlatilag csak szérakozohelyekbdl all. Ilyen
koncentréciora ma Budapesten legfeljebb a
Hajégyari szigeten van példa.

Lakdspiaci szempontb6l azonban mar
joval drnyaltabb a kép, mint a Lov6haz utca
esetében, {gy a kép kissé csaloka is lehet. A
Kazinczy utcdban 2008-ban szdmos kiemel-
kedéen magas aron végbement tranzak-
ci6 zajlott — a négyzetméterdrak tobb eset-
ben 700 ezer forint felettiek voltak. Ekdzben
viszont tobb lakéds csupdn a 100-200 ezer
forint kozotti arszegmensben taldlt gazdéra.
2009-re viszont mdr elmaradtak a kiemel-
kedSen magas ron lezajlott tranzakciék —



melyeket néhdny Uj épitési ingatlan értéke-
sitése hozott —, i{gy nem meglepd, hogy az
elmdlt 5 év tavlatiban az drak szinte folya-
matos esést produkéltak. Ugyanakkor a sta-
tisztikdk a Kazinczy utca esetében is pozitiv-
nak mondhatdk: a medidn drak jellemzéen
magasabbak, mint a teljes 1075-0s irdnyitd-
sz4m alatti addsvételek esetében. Nomindli-
san 2012-ben a 2007-es drszinten mozogtak
a vételdrak ezen a tertileten.

,Bar turisztikai szempontbdl az elmdlt
hérom évben valdban érzékelhet$ a fellen-
diilés, a vésarlok halmazdnak mégis csak
bizonyos része valasztja célteriiletként a
Kazinczy utcét, vélhetéen a nem éppen ide-
4lis kornyezeti hatdsok kovetkeztében” —
mondja Salusinszky Gergely. Az Otthon
Centrum VIL kertileti franchise-partnere
szerint az olykor nem megfelel§ utcakép, a
szorakozdhelyek nyitvatartasi ideje, vala-
mint a tavasztdl-6szig miikodo teraszok sok
esetben riasztonak hatnak. Uj problémaként
merdl fel a szérakozéhelyek el6tti dohany-
z4s, ami els@sorban az alacsonyabb emeleten
fekvd, utcai lakdsok esetében hozott kimu-
tathat6 arcsokkenést.

Igy az sem meglepd, hogy bér a tulajdo-
nosi rétegben nem tortént trendforduls,
de a lakdst hasznaldk, valamint az albérl6k
tekintetében szemmel lithaté a véltozds. A
szakember tapasztalatai szerint elsésorban
a fiatalabb korosztély, valamint a befekte-
tési céllal vasarlok szempontjabdl preferdlt a
tertilet. Sok orosz vasarlérdl hallani, de szlo-
vak nemzetiségli vésarléval is taldlkoztak
madr az ingatlanos szakemberek. A befekte-
ték megjelenése a piacon korantsem nevez-

het6 meglepetésnek, a bérlék tobbsége kiil-

II. ker. Lovohaz utca lakasarainak alakulasa

foldi a teriileten, akik nem riadnak vissza
a minimum 400-500 eurds indul6 bérleti
dijaktdl sem. A befektetdk jellemz8en a nap-
pali plusz két hdlészobds lakdsokat keresik,
hiszen bekeriilési koltségen viszonylag kicsi
a kilonbség, a bérleti dij mégis nagyobb

mértékil bevételhez vezethet.

A Réday utca a '90-es évek elején valto-
zott 4t trendi szorakozd utcdvd. Budapes-
ten sokdig vezette is a mendségi listat, am
manapsag lecstiszoban van. Ennek oka talan
a VIL keriilet romkocsmdinak egyre emel-
ked§ népszeriisége, illetve a Kélvin tér tobb
éve tartd 4tépitése. Mi sem mutatja job-
ban a térvesztést, mint hogy sajtoértesiilé-
sek szerint a Rdday zaszloshajoja, a Costes
is veszteséget termel. A tehetSs turis-
tak egyre kevésbé preferdljdk a sétéléutcat.
Gerendai Karoly, a Michelin-csillagos étte-
rem térstulajdonosa kordbban tgy nyilatko-
zott, tovabbra is a koltozésen gondolkodnak,
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hiszen a Réday utcai helyszin nem vilt be.
A Portfolio.hu értesiilései szerint a Costes a
Vorosmarty téren talalhaté Palazzo Doroty-
tydban tizemelhet tovébb.

A lakéspiaci trendek sem szdlnak egyéb-
ként mésrol, a Raday utca térvesztését az
atlagos, illetve a medidn négyzetméter-
drak alakuldsa is aldtdmasztja. Az altalanos
csokkend tendencia 2008 ota kirajzolodik
mind a Riday utcdban, mind a teljes 1092-
es iranyitészam teriiletén. Igaz, a tranzak-
cids arak kozott nem fedezhetd fel szabély-
szer( kapcsolat. 2008-ban még megvaldsult
olyan tranzakci6 a Raday utcdban, amelynek
tobb mint 600 ezer forintos négyzetméterdra
volt, a kés6bbi években viszont mar inkdbb
a 450 ezer forint koriili maximumok voltak
ajellemzéek. A minimum négyzetméterarak
viszont tovébbra is sokatmonddak, a vélsig
évei alatt is 150 ezer forintndl vertek gyo-
keret. 2012-ben pedig nomindlisan a 2004-
2005-0s drszinten mozogtak a vételarak ezen
a teriileten.

VII. ker. Kazinczy utca lakasérainak
alakulasa (2008-2012)

== Atlagos négyzetméterar (e Ft)
Medién négyzetméterdr (e Ft)

350 \//\/’

330 510
470
310
/ 430
290 390
270
== Atlagos négyzetméterar (e Ft) 310
Medién négyzetméterdr (e Ft)
250 270
2008 2009 2010 2011 2012 2008

FORRAS: FHB, RESOURCE

2009 2010 2011 2012
FORRAS: FHB, RESOURCE
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Three PI 101 ltY are
three housingmarket

as,

trends

What are Russian and Slovak investors looking for in Kazinczy utca in Budapest? How could prices per square
meter rise in District Il, on Lov6haz utca, despite the crisis? Why did Raday utca — at one time a blazing comet
— go stale? We discuss housing market trends and processes, urban regeneration, and grass root social changes

in the Hungarian capital.
BALINT NAGY

UDAPEST’s ever-changing urban

dynamics go hand in hand with

its economic and social-struc-
tural changes. This is the case with urban
rehabilitation projects such as the one on
Lov6héz utca in District II. Furthermore, it
also holds true in the case of self-organiz-
ing processes, for example, the one result-
ing in Kazinczy utca becoming an enter-
tainment district that has received massive
publicity. Although changes are not always
meet indistinctive success, it is clear that
a characteristic feature of an area often
strengthens its economic position, ensures
a higher quality of life for its residents, and
positively influences the perception of
the given area. The big question is how-
ever; how does a purely physical or social
change affect its real estate market condi-
tions? Will successful, functional regener-
ation and an improved environment actu-
ally boost real estate sale prices or rental
rates? Using FHB's database for our analy-
ses, we studied three districts in the capital
to get answers to our questions.

District Il, Lovohaz utca

The rehabilitation of inner-Buda began
back in 2008, under a tender presented
by the National Development Agency in
December 2007 called “Budapest Inte-
grated Urban Development Program -
Development of Budapest District Cen-
ters” According to our analyses, under this
scheme, the District II local government
renovated Keleti Karoly utca, Mechwart
liget, and Lov6hdz utca with nearly HUF
1 billion in EU support and an additional
HUF 400 million in other funds. The area
between Lov6haz utca, Fény utca and
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Képldr utca has been turned into a pedes-
trian zone and the area between Kapléar
utca and Marczibdnyi tér has become a
reduced traffic zone. Thanks to the reha-
bilitation, the area’s character has signifi-
cantly changed.

However, these are not just surface
changes; the development also had an
impact on the housing market. For us, the
rehabilitation in Lov8hdaz utca is clear evi-
dence of our hypothesis where, thanks to
an aesthetically-improved environment,
average sales prices per square meter
(sqm) have indeed increased. Sale prices
per sqm ranged between HUF 230-450
thousand in 2008, while the range wid-
ened in 2011. The fact that the first years of
the crisis have left their mark on the prop-
erty on L6v6haz utca is also important to
note for our analyses. Prices decreased by
15% between 2008 and 2010. On the other
hand, in 2011 - a year after it was turned
into a pedestrian zone — prices began
to increase. It is true that L6v6haz utca
has typically lower prices as other streets

bearing the 1024 postal code (many pres-
tigious parts of the city are located within
this postal code, for example, Rézsadomb),
however, the comparison is irrelevant. In
nominal terms, sale prices in 2012 were

around the same as 2006 pre-crisis prices.

District VII, Kazinczy utca

The situation is different on Kazinczy utca
in District VII where, instead of a pre-
planned urban development project, a
grassroots social change transformed the
real estate market. Since the summer of
2011, the area between Kazinczy and Dob
utca has been almost predominately occu-
pied by bars and clubs, along with a few
unhappy, tired tenants. Only Hajégyari
Sziget compares to its level of concentra-
tion.

Compared to L6v6hdz utca, the housing
market is more complex and the whole pic-
ture might be a bit deceiving. A number of
high-value deals were closed on Kazinczy
utca back in 2008; sale prices were, in many
cases, above HUF 700 thousand/sqm. At



the same time, other flats were sold some-
where in the range of HUF 100-200 thou-
sand. By 2009, however, these extremely
high-value transactions — involving a few
newly-built properties — already lagged
behind. Therefore, it is not surprising that
prices have been almost continuously fall-
ing in the past five years. Yet, statistics
also indicate a positive trend in the case
of Kazinczy utca, where median prices are
typically higher than with other sales fig-
ures for property bearing the 1075 postal
code. In nominal terms, prices in 2012
were in line with levels from 2007.

“Although tourism has really noticeably
recovered in the last three years, only a
certain set of customers chooses Kazinczy
utca as their target; probably as the liv-
ing conditions are not ideal,” says Gergely
Salusinszky, Otthon Centrum’s franchise
partner in District VII. He thinks that the
(sometimes inadequate) look of the street,
the clubs’ long opening hours, and the
terraces — open from spring to autumn —
might be intimidating. Smoking in front
of the clubs is another problem and has
especially decreased home prices on the
lower floors.

Not surprisingly, the ownership layer
has not changed radically, however, there
are visible changes in terms of tenant mix.
According to Salusinszky’s experience, its
young people and investors who prefer
this area. There seems to be quite a few
Russian purchasers and real estate pro-
fessionals have also met with Slovak buy-
ers, too. The presence of these investors
is no surprise; the majority of the tenants

Distr. VIl - Kazinczy utcastreet

in this area are foreigners who do not shy
away from the minimum EUR 400-500
rental rates. Investors are typically looking
for two-bedroom, plus living room apart-
ments as the difference in the initial pur-
chasing price is relatively small, but resale

profit can be considerable.

In the early '90s, Raday utca became a
trendy club street: it used to be the cool-
est street in Budapest. However, it has
slowly been losing that reputation in
recent years. The reason behind this could
be the increasing popularity of “ruin-pubs”
(romkocsma) in District VII or possibly
the endless construction work going on
at its entrance at Kdlvin tér. A good indi-
cator of this trend is that Costes, Rdday
utca’s flagship, Michelin-star restaurant,
is also recording losses. More affluent
tourists simply do not like the street any-
more. Owner of Costes, Kéroly Gerendai,

housing prices (2008-2012)
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said they have already considered, more
than once, moving locations, as the site
in Raday utca has not work out. Based on
Portfolio.hu’s sources, Costes might con-
tinue its operation in the Palazzo Dorottya
at Vordésmarty tér.

Housing market trends also fall in line
with the above trend, with the Raday utca
setback clearly visible in the average and
median prices per square meter. A general
downward trend has been perceptible since
2008 for both Raday utca and the whole
entire area with postal code 1092. In truth,
there is no clear-cut connection between
the transaction prices. Back in 2008, this
area recorded sales of HUF 600 thousand/
sqm, yet, in the years following, HUF 450
thousand was typically the maximum. The
minimum prices per square meter are still
quite meaningful, even during the crisis
they were around HUF 150 thousand and,
in nominal terms, prices in 2012 were in
line with levels from 2004 and 2005.

Distr. IX - Raday utcaatreet housing prices
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Ir agikus EV az irodapiacon:
volt még lejjebb 2012 ben is

Ha valaki csak néha pillant rd a budapesti modern irodapiac legfontosabb statisztikait bemutatd elemzésekre,
akkor a 2012-es dsszesit6 szamokat latva vagy a szivéhez kapott, vagy szanakozd nevetéshen torhetett ki.
Ami a tavalyi évben tortént a hazai irodapiacon, az, bar a trendek és az el6zetes felmérések alapjan megjésol-
hatd volt, a végleges és hivatalos szamokat latva azonban tobb mint sokkolo.

DITROY GERGELY

UDAPESTEN  2012-ben  rekord-

mértékiden kevés, alig tobb, mint

20 ezer négyzetméternyi Uj iro-
dateriiletet adtak 4t, mikozben a kihaszna-
latlansagi mutat6 tovébbra is 25 szdzalék
kornyékén hulldmzik. Az Gsszképet ugyan
drnyalhatnd a befektetési piac teljesitménye,
de nem teszi. Ennél mér tényleg csak jobb

johet idén.
Mit hozott 2012?

A 2012-es évben mér az els6 negyedév
komoly visszaesést és az egész évben kitartd
gyenge teljesitményt hozott. A bérbeadas
(53 ezer nm) az elmdlt évek atlagos értéke ala
zuhant, a j6vébeli fejlesztések és a befekte-
tési piac szempontjabdl is igen fontos kihasz-
nalatlansagi mutat6 pedig az év elsé harom
hénapjéban repiilérajtot vett, sajnos a nove-
kedés irdnyédba. Kisebb tapasznak mindsiilt a
hatalmas seben az IQ Offices (2353 nm) bér-
iroda 4taddsa, amely 2012 utols6 honapjaig
az egyetlen és igy egyben a legnagyobb uj
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iroddnak szamitott a budapesti irodapiacon.
A mésodik negyedévben maradt tovébb az
&lloviz. Uj atadés nélkiil, kézel dupla annyi
bérbeadassal (melynek 51%-a hosszabbitas
volt) és tovébbra is emelkedd kihasznalat-
lanségi ratéval zdrta az irodapiac a masodik
hérom hénapot. Majd jott Q3, amely nem
meglepé médon szintén nem okozott kiilo-
nosebb izgalmakat, és a tandcsadd cégeket
tomorité BIEF (Budapesti Ingatlan Tandcs-
addk Egyeztet6 Féruma) szakértdi is hamar
végeztek az Gj dtaddsok Gsszeszdmoldsdval. A
kihasznalatlansagi mutaté lefékezett, a bér-
beaddsi szdmok — mint az irodapiac egyet-
len 6romre okot ad6é mutatéja — hoztdk a
kimondottan jénak mindsilé 95 ezer négy-
zetméter koriili adatot.

Ezt kovet6en mar csak egyetlen negyed-
évet kellett végigasszisztilnia az irodapi-
acnak, ami, ha kommunikiciés triikkel
akarndnk élni, azt is mondhatnénk, hogy
egyedill kozel megtizszerezte az el6z6
haromnegyed év teljesitményét. Nem is

hazudndnk olyan nagyot, hiszen az els§
negyedév (egyben az elsé hiromnegyed
év) 2353 négyzetméterére az utolsé harom
hénap egy massziv 20 598 négyzetméteres
Uj dtaddssal ,csapott oda’; és bizonyitotta,
hogy az elmult évek tapasztalata alapjin a
Q4 az dr. Az elmult harom évben ugyanis
a legtobb bérleti szerzédést, a kihasznélat-
lansdgi mutaté csokkenését, az elmdlt két
évben a legtobb (j atadott négyzetmétert
mind az utolsé negyedévekben regisztrél-
tak, ezek miatt mindenki visszafojtott 1éleg-
zettel vérhatta az év végét az irodapiacon.
Lista készitése helyett inkdbb csak itt emli-
tenénk meg, hogy az egyébként a terveknek
megfeleléen 2012 masodik felében, vagyis
id6ben 4tadott, a Skanska altal fejlesztett
Green House-nak — amely 17 800 négyzet-
méterrel kerilt dtadasra — koszonheti a fej-
lesztési piac a teljes megsemmisiilés elke-
rillését, valamint erésitette a negyedévet a
Madardsz Irodapark harmadik fazisanak
2800 négyzetméteres Gj kindlata.

Irodapiaci kereslet (nm) és kihasznalatlansag (%)
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A bérbeadasi és kihaszndlatlansagi adatok
Osszevetésébdl is egyértelmiien kiolvashato,
koszonhetéen a nulldhoz kozeli Gj dtadas-
nak, hogy az irodapiacon belil komoly
mozgasok vannak, de kizarélag a bérl6k
tekintetében, akiket megfelel§ ajanlatokkal
képesek lehetnek az tizemeltetSk és tigynok-
ségek egyik irodahazbol a mésikba atcsabi-
tani. 2012-ben mintegy 345 ezer négyzet-
méternyi iroddra kotottek bérleti szerzédést,
melynek kozel 50%-a szerzédéshosszabbi-
tas volt, 35-40%-a pedig 0j bérlés, a maradék
jellemzéen béviilés, illetve elhanyagolhat6
mennyiségl el6bérlet. Alpiacokra bontva a
mutatékat megallapithatd, hogy a legalacso-
nyabb kihaszndlatlansdgi rita a Dél-Buda
alpiacon (16,9%), a legmagasabb érték pedig
tovabbra is az Agglomerdciéban (32,7%)
lathaté. A negyedik negyedévben a nettd
abszorpci6 2012 soran el6szor ért el pozitiv
volument (31 600 nm), ugyanakkor az éves
értéke még ennek ellenére is negativ maradt
(=26 146 nm).

Befektetési piac Magyarorszagon
Hol?

A tavalyi év 620 millid eurds eredmé-
nyét (ami egyébként a valsag éveit tekintve
mondhaté kimagaslonak) sajnos még meg-
kozeliteni sem sikertlt idén a 120 millids
eredménnyel, 4m az irodapiac szdmdra
ebben a mutatéban is az utolsé negyedév
volt az, ami a teljes kudarctél mentette
meg a szektort. A ritkasagszdmba mend
ugyletet, melyben az IVG értékesitette az
Infoparkban taldlhat6é Infopark E irodahd-
zat a gorog Bluehouse Capital ingatlanbe-
fektetési alapnak, éppen a negyedik negyed-

Uj atadasok a budapesti irodapiacon (ezer nm)
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évben hoztdk tet6 ald. A tranzakcid értékét
és hozamat a felek nem hoztdk nyilvanos-
sdgra. Fontos azonban leszogezni, hogy
nem elsésorban az irodapiaci eszkozoket és
a hazai ingatlanpiac allapotét, hanem min-
denekel6tt az orszdg vonzerejét mindsiti a
befektetési ingatlanpiac teljesitménye. Az
orszagos Osszképet szinesiti, hogy még az
év els felében Gj tulajdonost talalt az otesil-
lagos Le Meridien hotel, melyet a dubaji Al
Habtoor Group akvirédlt mintegy 80 millid
dollarért (60 milli6 eurd), ami igy a teljes
2012-es hazai ingatlanbefektetési volumen
50%-4t teszi ki. Amennyiben csak az emli-
tett két befektetési tranzakcié bonyolodott
volna le 2012-ben, akkor viszonylag konny(
dolgunk lett volna az Infopark E épiiletének
drdval, am a Bluehouse az irodahdz mellé
megszerezte a Carpathian magyar portfs-
ligjat is, amely a 2008-ban végleg csédbe
ment Interfruct 23 druhdzét takarja.

Az Eltinga, a Portfolio.hu és az RICS
kozos kutatdsaként készilt Market Sen-
timent Survey eredményeibél az deril ki,
hogy a piac egyre inkdbb gy gondolja, elér-
tilk a mélypontot, a javuldst azonban a piaci
szerepl6k dontdé tobbsége egyel6re még
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nem latja. A felmérés szerint a tranzakcids
hozamokat a piac tovébbra is valtozatlannak
gondolja, vagyis mikozben érdemi befekte-
tési tranzakcié nem realizalédott a magyar
piacon, a piaci szereplk tobbsége szerint a
hozamszintek megkozelitleg egy éve alap-
vetGen véltozatlanok.

Béarhogy is legyen, adjanak 4t mostan-
tol évente akér csak egyetlen Uj irodahdzat
Budapesten, a jové vitathatatlanul a zold fej-
lesztéseké. Legyen az valéban megvaldsitas
alatt 1év6 projekt, avagy évek ota tervaszta-
lon vesztegld, kivétel nélkiil rendelkeznek
valamelyik elismert nemzetkozi sztenderd
(jellemz8en BREEAM, illetve LEED) tand-
sitvanyaval. Nem is csoda, hogy a fejlesz-
tok teljesen bezoldiiltek, hiszen a mindségi
bérl6k és befekteték ma mdr szinte el sem
kezdik a targyaldst egy olyan irodahéz kép-
viselSivel, amely nem rendelkezik megfeleld
tandsitvdnnyal, vagy nem hordozza legaldbb
a potencidlt a megtjulsra. Litva és érezve
az ingatlanpiac mélypontjt, fesziilt vira-
kozéssal tekintiink 2013 el¢, ami bar mate-
matikailag még hozhat visszaesést, de egy-
szer(ien elképzelhetetlen, hogy alulmulja a
2012-es évet.

Ingatlanbefektetések volumene Magyarorszagon (millio €)
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The office market had a tragic year

Even those who take only an occasional
glance at the analyses covering the most
important statistics for the modern office
market in Budapest either gets a heart
attack or breaks into a pitiful laugh when
coming across the summary for 2012,
While we could foresee last year's out-
come based on trends and preliminary
surveys, actually seeing the final and offi-
cial data is somewhat more than shock-
ing. Weighing in a just over 20,000 square
meters (sgm), the vield of new office
space in Budapest fell to an all-time low in
2012. At the same time, vacancy rates are
still hovering around 25%. The investment
market’s performance could improve the
overall situation, but it doesn’t...Things
can only get better this year.

Already in the Q1 2012, we saw a serious
setback and a weak general performance that
carried on throughout the whole year. Leases
(for a total of 53,000 sqm) dropped below
average value compared to recent years and
vacancy rates, an important indicator in
terms of both future development and the
investment market, took off in the first three
months and only continued to increase. The
delivery of the IQ Offices (2,353 sqm) office
building, a small Band-Aid on a gapping
wound, remained technically the only and,
thus, the biggest new office on the Buda-
pest office market until the last month of
2012. Things remained stagnant in the sec-
ond quarter. The office market closed the
Q2 2012 without any new yields but with
nearly twice as many lease transactions (51%
of these were extensions), however, vacancy
rates further increased. Then came Q3: not
surprisingly, it didn’t cause much of a stir; it
didn't take much time for experts at Buda-
pest Research Forum (BRF), the consultancy
firm organization, to count the new deliver-
ies. Vacancy rates did not increase further
and leasing figures, the only satisfactory indi-
cator here, totaled around 95,000 sqm, which
is a very good level.

So, the office market had to pull through
one last quarter. If we wanted to be clever

and use a communication trick, we might
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say that Q4 alone performed ten times bet-
ter than the previous three quarters com-
bined. And we wouldn't actually be lying too
much because the last quarter of 2012 laid
a massive 20,598 sqm delivery on the table,
blowing the 2,353 sqm yielded in the Q1 out
of the water. Actually, this delivery matches
the total for Q1-Q3 combined. This just
confirms the trend we have noted in recent
years: Q4 is king. Over the past three years,
the greatest number of rental contracts and
the biggest decrease in vacancy rates have
been registered in the last quarter of the year.
Over the past two years, the greatest amount
of delivered space was also registered in
Q4; no wonder everyone was holding their
breath, waiting for the end of the year in the
office market. Instead of making a complete
list, we'll just mention that the development
market was only saved from a total crash due
to delivery of Skanska’s 17,800 sqm Green
House, which was, by the way, delivered as
planned in the second half of 2012. The last
quarter was also bolstered by the third phase
Madarész Office Park, yielding 2,800 sqm of
new office space.

If we compare rental and vacancy data, it
becomes clear that — due to deliveries con-
verging to zero — there has been significant
movement within the office market. How-
ever, it is limited to tenants who can be con-
vinced to move from one office building to
another, if the facility management company
or agency gives the appropriate offer. In 2012,
lease contracts have been signed for about
345,000 sqm of office space: nearly half of
these were contract extensions, 35-40% were
new leases, and the rest were mostly expan-
sions with a negligible number of pre-leases.
Breaking down the indicators into submar-
kets, we can see that South Buda has the
lowest vacancy (16.9%) and the highest rate
was again registered in the Agglomeration
zone (32.7%). For the first time in 2012, net
absorption reached a positive volume in Q4
(31,600 sqm), however, the annual value still
remained negative (-26,146 sqm).

This year’s EUR 120 million in investments
did not even come close to last year’s EUR
620 million (which can be seen as an out-

standing figure, considering the years of cri-
sis) and, again, even this figure, which saved
the office market from a total crash, can be
attributed to the Q4. At the heart of this
rare transaction was the Infopark E office
building, which IVG sold to the Greek com-
pany Bluehouse Capital real estate invest-
ment fund; a deal that closed finally in Q4.
The parties have not yet published the value
and yield figures of the transaction. However,
we would venture to say here that the per-
formance of the real estate investment mar-
ket primarily indicates the attractiveness of
the country and not necessarily the quality
of its office market assets or the standing of
the domestic real estate market. Another
interesting deal that took place on the Hun-
garian market was the acquisition of the
five-star Le Meridien Hotel by the Dubai-
based Al Habtoor Group in the first half of
the year for a total of approximately USD
80 million dollars (EUR 60 million). This
transaction accounted for 50% of the total
real estate investment volume in Hungary
in 2012. If the above-mentioned two trans-
actions had been the only deals in 2012, it
would have been easy to calculate the price
of the Infopark E building, however, in addi-
tion to these, Bluehouse also acquired Car-
pathian’s Hungarian portfolio, containing 23
Interfruct stores that had gone permanently
bankrupt in 2008.

The results of the survey conducted jointly
by Eltinga, Portfolio.hu and RICS indicates
that market players are starting to think
that we may have reached rock bottom. Yet,
for now, a decisive majority of market play-
ers also don't see improvement. According
to the survey, the general market opinion
on transactional yields is that they remain
unchanged, that is, while significant invest-
ment transactions have not been realized
on the Hungarian market, most of the mar-
ket players think that yield levels haven't
changed in approximately one year. We are
looking forward to 2013 in tense anticipa-
tion because, while mathematically it can
bring further setbacks, it is simply incon-
ceivable that things could get any worse than
they were 2012.



Van-e uj a nap alatt? — 7old megolddsok

A z6ld mindsités ma mar nem lehetdségnek, hanem alapkovetelménynek
szamit az 0] fejlesztések esetében, a most épités alatt alld projektek csak-
nem kivétel nélkiil ebben a szellemben valésulnak meg. Milyen lehetdségei
vannak a korabban atadott épiileteknek? Melyek lehetnek a kitorési pontok,
megkiilonboztetd jegyek, amellyel egy-eqy fejlesztés kitiinhet a tobbi zold
projekt koziil? Milyen uj elvarasok jelentek meg a piacon?

MAJOR KATALIN

Barta Zsombor, tanacsado,
@ BREEAM International mindsits,
ERM Hungaria Kft.

A z6ld trend valdban terjed — tény, hogy ma
senki nem engedheti meg maganak, hogy
magas mindség épiiletet fejlesszen, tizemel-
tessen, ha az nincs tandsitva egy nemzetkozi
mindsitd rendszer altal. Ezek a nemzetkozi
mindsit6 rendszerek egyfajta keretrendszert
jelentenek a végfelhasznéld, izemeltetd vagy
a tulajdonosok szdmdra, amely biztositja a
nemzetkozi piacon is teljes mértékben elfo-
gadott atlathat6sagot. Erdekes kérdés, hogy
a szamos ,,zold” projekt koziil egy Gj projekt
hogyan tud egyedi lenni, kitéinni az atlag-
bél. A kiilfoldi példék azt mutatjik, hogy aki
ki szeretne tinni, dupla mindsitést szerez
az épiiletére — nemcsak az egyik, hanem a
masik rendszer szerint is mindsitteti azt. Ez
persze olyan luxus, amit a mai magyar ingat-
lanfejleszték nem biztos, hogy megenged-
hetnek maguknak. Mivel jelenleg Magyar-
orszagon nagyon kevés 4j fejlesztés indul, a
tulajdonosok és a fejleszt6k a meglévé ingat-
lanok fenntarthatébba, zoldebbé alakitdsara
koncentrélnak, ezzel téve a meglévé épiile-
teket attraktivabba és koltséghatékonyabbad.
Alkalmazhatnak esetleg olyan, mindsité-
seken tdlnydls, innovativ megolddsokat,
mint a megGjulé energiaforrdsok vagy nap-
kollektorok beépitése. Egyre tobb — korab-
ban talain megmosolygott — tGjszert kezde-
ményezésnek van helye Magyarorszagon is,
gondolok itt példdul a bérl6k szaméra fenn-
tartott biciklibérleti lehetdségre az iroda-
hézban, vagy az elektromos autok szdméra

felszerelt toltéallomdsokra. A nemzetkozi
trendeket figyelve érdemes megemliteni,
hogy egyre tobb orszdgban tapasztalhaté az
dllami intézmények, iskolak, kérhdzak kote-
lez$ ,zolditése’; fenntarthatéva tétele. Ez a
trend er6teljesen jelen van példdul Anglia-
ban, de vannak hasonl6 torekvések Német-
orszagban és Ausztridban is, mig tobb kor-
nyezG orszagban szdmos médon 4llamilag is
tdmogatjék a fenntarthat6 és kornyezetbarat
megoldésok terjedését.

P. Kovécs Aniké, ingatlan-
tanacsado, DTZ
A z61d megolddsok mar a magyar piacon sem
szdmitanak egyedinek. Kijelenthetd, hogy a
z61d igények bekoltoztek a bérl6k kivalasztasi
szempontjai kozé. A bérl6k pozitiv hozzadl-
lésa tapasztalhat6 a zold megolddsok irant,
de jellemzden a kiilfoldi tulajdond vallalatok
helyeznek nagyobb hangsulyt ezekre. A kiva-
lasztdsndl viszont egyel6re nem érezziik még
elsddlegesnek a szerepét. Taldlkoztunk mér
tobb olyan bérlével, akinek szempontrend-
szerében fontos tényezdként szerepelt a z6ld
megolddsok alkalmazdsa, dm a végs6 kiva-
lasztasnal nem minden esetben volt ennek
kiemelt szerepe. Illetve inkdbb ugy fogalmaz-
nék, hogy egy irodahaz értékelésénél kevésbé
érvényesiil a kornyezettudatossagi aspektusa
ezen beruhdzdsoknak, mint inkébb a kolt-
séghatékonysag, amit egy z6ld megoldédsokat
alkalmazé irodahéz az tizemeltetési dij csok-
kenésével tud felmutatni, ez viszont hataro-
zott el6nyt jelent a bérlék szamara. A buda-
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pesti piacot jellemz6 magas tiresedési rata
pedig bérleti dij szempontjabdl is versenyké-
pessé teszi ezeket az épiileteket a ,hagyoma-
nyos” irodahdzakkal szemben. A z6ld iroda-
hazak hozzdadott értéke mindenesetre egyre
tobb bérld érdeklddését kelti fel, és mig nagy
dltalanossagban kijelenthetd, hogy ez egy-
elére inkdbb ,pluszpontként’, mintsem krité-
riumként jelenik meg a szelektaldsi folyamat-
ban, a tendencidk ez utébbi felé mutatnak. A
bérléi oldal mellett azt is vizsgalni kell, hogy
a fejleszt6knél a koltségesokkenés aranyban
all-e a z6ld megoldasok tobbletkoltségével. A
beépitett megolddsok mértéke és jellege dra-
githatja a beruhazast, aminek részben a haté-
konyabb miikodés, részben a hosszabb tava
értékteremtés adja az ellensulyt. A fejlesz-
t6k joggal gondolkodnak zold megolddsok-
ban, az igények és rendszerek pedig folyama-
szempontok rendszeres megujitdsa, ami
folyamatos kihivasok elé allitja a tervezéket
és fejlesztoket, hiszen a kilonb6z6 mindsi-
tések nagymértékben tikrozhetik egy épii-
let mindségét. A jelenleg fejlesztés alatt 4ll6
rendszerek alapjén épiil, 4m a z6ld hulldim
nem csak az 4j fejlesztéket érinti, szdmos
irodahaz tulajdonos veszi fel veliik a ver-
senyt, és épit be kornyezettudatos megolda-
sokat régebbi irodahdzuk korszer(sitésénél.

Torok Arpad, vezérigazgato,
¥ TriGranit Fejlesztési Zrt.
A TriGranitnél ez a szemlélet mér hosz-
szt évekkel ezeltt megjelent. A tervezés
pillanatétol toreksziink kornyezettudato-
san és gazdasdgosan tizemeltethet$ projek-
tek fejlesztésére. Hisz mi is a kornyezetiink
része vagyunk, igy toreksziink annak fenn-
tarthatésdgdra. A TriGranit altal fejlesztett
K&H Csoport Gj székhédza elnyerte a nem-
zetkozi LEED® mindsités arany fokozatat. A
székhdz K épiilete az elsé és egyetlen arany
fokozatti irodahdz Magyarorszdgon, amely a
helyszinvélasztastdl a teljes kivitelezésen &t
a berendezésig az el6irt kornyezettudatos-
sagi és fenntarthatdsagi kritériumok alapjén
kialakitott nemzetkozi rendszer szabalyai-
nak megfelelGen épiilt. A kitorési pont egy-
értelmien a fejlesztési és tizemeltetési igé-

nyek 6sszehangoldsa lesz. Azaz a fejlesztés
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és a tervezés els6 pillanattdl tizemelte-
t6i fejjel is kell gondolkodnia a befekteték-
nek. Olyan technolégiai megolddsokat kell
a tervezés soran megalmodni, amelyek az
uzemeltetési koltségeket latvanyosan csok-
kentik. Azt tapasztaljuk, hogy a multinacio-
nalis bérldink egyértelmuien keresik a zold-
épiileteket. Ugyanez a szemlélet igaz a nagy
befektetési alapokra, a potencidlis vev6kre
is. A kornyezetbarat, ,zold” minésités elemi
piaci kritériummd vélt a piaci versenyben.
Arra a kérdésre, hogy mennyivel noveli meg
a fejlesztési koltségeket a z6ld alapelveknek
valé megfelelés, nehéz pontosan vélaszolni,
rendszereknek is kiillonb6zé szintjei van-
nak. Altaldnossdgban azt mondhatjuk, hogy
az Osszfejleszt6i koltségeket maximum 5-
10 szazalékkal novelhetik meg a ,z0ld” kri-

tériumok.

Peschcka Alfréd épitész, az
P 9 Obuda Epitész Studio (OBUDA
~ (Group) igazgatdja

Magyarorszagon 2006 6ta beszéliink arrél
a fajta ,zold” épitészetrél-épitésrél, melyet
alapvetéen a nagy nemzetkézi mindsitd
sztenderdeket kovetd fejleszt6k honositot-
tak meg, ugyanakkor a kornyezettudatos
gondolkodés régéta jelen van a magyar ter-
vezdi szellemiségben, mely hol gyengébben,
hol ersebben tudott érvényesiilni az épitési
piacon. Napjainkban az er8s6dé kornyezet-

2013/1-2. | www.resourceinfo.hu

tudatos szemléletmdd hatdséra ismét teret
nyerhetnek maguknak bizonyos megol-
désok, s6t ezek lehetnek a tovdbblépés
motorjai. Mig egy épiilet gépészeti rend-
szerei — legf6képpen a cstcstechnold-
gidk — viszonylag gyorsan Gjakra cserél6d-
nek, vagy elavultakka valnak, az épiiletek
épitészeti alapstruktaréi (telepités, beépi-
tési konfigurcid, tomegalakitds) hosszt
idére meghatarozoak maradnak. A fejls-
dés utja Magyarorszagon is csak az lehet,
hogy mar egy projekt indulasakor kornye-
zettudatos attitliddel kozelitsen minden
résztvevd a feladathoz. A tervezési prog-
ram kezdeti végiggondolasandl, a helyszin
kivalasztasandl mar elddlnek azok a zold
értékek, melyek biztositjik az épiilet hosz-
szu tavu fenntarthatdsagat. Ahol arra lehe-
tség van, alapvetéen fontos a meglévé ter-
meészeti kornyezettel valé minél nagyobb
interakcié megteremtése, ennek hidnyd-
ban - példdul intenziv, vérosias kornye-
zetben — a természeti kornyezetet p6tld
koztes, klimatikus terek megalkotdsa (4tri-
umok, télikertek, passzdzsok, tobbszin-
tes belsé névényhdzak, ,fénykutak’; fedett
tetékertek). Szamos kilfoldi példa igazolja,
hogyan lazithato fel az épiilet ilyen épité-
szeti eszkozokkel. A kornyezettudatos épi-
tést azonban szabalyozdsi szinten is tdmo-
gatni kellene, egyrészt a teriilethasznélat és
a beépitési paraméterek tudatos meghatd-
rozdsdval, masrészt ,zold” terek létrehozd-

sdnak elGsegitésével.

Seeking green
solutions

Regarding new developments, green
ratings are no longer just an option
anymore, but a requirement. Ongoing
projects are all — without excep-

tion — implemented in this spirit. So,
what options do already completed
buildings have? What niches, or dis-
tinguishing characteristics, can a new
project use to make them stand out
from amongst the crowd of green
developments? What are the new
challenges facing the market?

KATALIN MAJOR

/ Zsombor Barta, Advisor,
BREEAM International rating,
ERM Hungary Ltd.

The green trend is actually spread-
ing; it is a fact that no one these days
can afford to develop or operate a high-
quality building if it is not rated by an
international  certification  scheme.
These international rating systems are
a kind of framework for the end user,
for the operator, and for the owner and
they ensure the full transparency of the
international market. It is an interest-
ing question, how a new project can
be unique and stand out from amongst
the crowd of the many "green" projects.
Foreign examples show, that those who
want to excel, get double certification
for their buildings. Thus, the building
gets certified not only based on one sys-
tem but also based on the other one. Of
course, this is a luxury that today's Hun-
garian real estate developers can prob-
ably not afford. Since there are very few
new developments in Hungary, own-
ers and developers are more focused on
making their existing buildings more

sustainable and greener, so that they



will become both more attractive and cost
efficient. They can use innovative solu-
tions such as renewable energy or solar
installation. An increasing number of ini-
tiatives — which previously raised a smile
— have spread out across the Hungarian
market; such as, space reserved for ten-
ants’ bikes or charging stations for electri-
cal cars. In regards to international trends,
it is worth mentioning that for state insti-
tutions, schools, or hospitals, “greening”
and making the buildings sustainable is
becoming mandatory in an increasing
number of countries. This is already com-
monplace in England, but there are similar
initiatives in Germany and Austria. In sev-
eral neighboring countries, the spread of
sustainable and environmentally-friendly

solutions is supported by the state.

Aniko P. Kovacs, property
adviser, DTZ

On the Hungarian market, green solutions
are not considered unique. We can state
that green requirements are one of a ten-
ant’s selection criteria. Tenants have a pos-
itive attitude towards green solutions, but
it is foreign-owned companies that typi-
cally place more emphasis on these. In the
selection, however, we do not feel it has a
primary role. We have seen a number of
clients for which green solutions was an
important selection criteria, yet, this did
not play a decisive role in the final deci-
sion. Or, I would say, environmental con-
sciousness is not considered that impor-
What rather

counts is the cost efficiency achieved

tant for office buildings.

by a building adopting green solutions,
when operating charges decrease. This
is a definitive advantage for tenants. The
high vacancy rate that characterizes the
Budapest market makes these buildings
competitive in terms of rental rates com-
pared to the 'traditional' offices. Green
office buildings’ added value makes them
attractive for an increasing number of ten-
ants. In general terms, we can say that it is
a “plus” rather than a selection criteria for
the time being, but trends are quite posi-
tive. Apart from tenants, we also need to

examine whether the cost reduction is in

line with the extra costs related to green
solutions for developers. These integrated
solutions can make the investment more
expensive, which is should be balanced by
more efficient operation and by its long-
term product value. Developers are right
to consider green solutions, as needs and
systems are continuously refined. One
example of this is the regular renewal of
certification criteria, which is a continu-
ous challenge for designers and develop-
ers as the various certifications reflect the
property’s quality to large extent. All the
ongoing projects are built following the
green rating systems. Green trends do not
only concern new developments. Many
owners of older office buildings want to
compete on this level and upgrade their

buildings with environmental solutions.

Arpad Torok,
-7 (EO, TriGranit Inc.
TriGranit already adopted this attitude
many years ago. Starting from in the plan-
ning stage, we aspire to develop environ-
mentally responsible and economically
viable projects. As we are also part of our
environment, we are trying to keep it sus-
tainable. For example, the K&H headquar-
ters, developed by TriGranit, is LEED® gold
certified. The head quarter’s “K” building is
the first and only gold certified office build-
ing in Hungary. The choice of the loca-
tion, the furnishing, and the entire devel-
opment were all developed in accordance
har-

monization of developmental and opera-

with international standards. The

tional needs is clearly a competitive advan-
tage. That is, the investor must think with
an operators’ head from the first stage of
development and design. The investor has
to envision those technological solutions
that will dramatically reduce operating
costs. We absolutely recognize that mul-
tinational tenants are looking for "green"
buildings. The same goes for large invest-
ment funds and their potential custom-
ers. Eco-friendly, "green" certification has
become the primary criteria for the com-
petition. It is hard to answer the question
of how much compliance with green prin-

ciples increases total development costs.
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The criteria, the rating systems, are all dif-
ferent. In general, we can say that the total
development costs of meeting "green" cri-

teria can mean an increase of up to 5 - 10%.

Alfréd Peschcka, Ar;hitect and
General quager, Obuda Archi-
tect Firm (OBUDA Group)

We can make mention of “green” architec-
ture in Hungary since 2006; it had been
introduced by developers who followed
the major international certification stan-
dards. At the same time, an environmen-
tal focus had long been present in Hun-
garian design and, from time to time, it
presided more weakly or more strongly
on the construction market. Today, thanks
to growing environmental awareness,
some of these solutions can again pre-
vail and might even become the engines
for the future one day. While a building’s
mechanical system — especially its high
technology — is relatively quickly replaced
with new ones, or simply becomes obso-
lete, the basic architectural structures
(deployment, configuration, mass forma-
tion) remain decisive for a long time. The
way forward in Hungary can only be that
all participants adopt an environmentally
conscious attitude at the start of a project.
During the initial planning phase or dur-
ing the selection of the site, green values
— that will benefit the building’s long-term
sustainability — are determined. Wher-
ever it is possible, it is essential to create a
greater interaction with the existing natu-
ral environment. When this is not possible
— for example, in an intense urban environ-
ment — the creation of additional interme-
diate (climate) spaces can be useful (atri-
ums, sun rooms, passages, multi-level
interior greenhouses, “light wells”, covered
roof gardens). Many international exam-
ples show how buildings can be improved
with such architectural solutions. Environ-
mentally conscious construction should
also be encouraged by the regulators: on
one hand, this can be done by redefining
land use and its coverage and, on the other
hand, through the promotion of “green”
spaces.
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The Quadrum Office Park Lufthansa Technik, UniCredit v ) Tel: +36 13825100
2220 Vecsés, BREEAM very 2007 | 22000 Phase. NA. | Bank, Nemzeti Kozlekedési _|v|v v |v|-|v|v]| - |Notinon | AGitincon www.aiglincoln.hu
) | good 2008 L Kft. Kft. ) )
Lincoln it 1. Hatdsg, Nord Consult, Curver 36 info@aiglincoln.hu
Services
Rental gggg;gg%g?
ol b e
39 E e s Sl e
e value sqm/ B g5 5255 E s »
ceryt'i)ﬁ(ate Year of Devel- of the o) % § S| g = f: % Investor/ | Building
Development .. | opment | Delivery | real X =2 £ S| 2| £| = Develop- | manage- Contact
(BREEAM | certifi- Major tenants €l s s S| & Els . )
name and address A area | date |estate 22 |5 Y g B | ment ment information
LEED cation Crark 3E |23 g e
DGNB) (sqm) o Service E |3 S|%| name | company
'::r'“ charge é 3 =
(EUR/ = 2
sqm/ g £
month) e =
-
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Folyamatban lévo zold fejlesztések Magyarorszagon

Bérleti di Szolgaltatasok
(euré/nm/ g s 2|8 ‘g
- | Atada - hd) w |2 g |=| 2 £
Mincsité tipusa Beny | fuadis | naat: g s £ |58 2lg |2 - Hlérhetségek
Beruhazas (BREEAM Mindsités . . B % = S| 8§ | = . . (telefon,
P ) terii- | zett |ruhazas 2|8 = | =8|35 S | Befektetd | meltetd
neve és cime LEED éve g PP P . 2 | E > | 5| 82 S honlap,
DGNB) lete ido- | osszér- | Uzemeltetési = |23 =2 (8 5| S |8 = neve e-mail)
(nm) | pontja | téke | dij(euré/ s 2 ﬁé R § £|55 2
5 22 zes 5|S8 2| |25 E
nm/hé) ,E_‘ g E é; g gg & g @ g
5 E|g8s sz F 258
Buda Palota oamatban/ 16-20 BudaPalo | Siaba Tel: 436 14514280
1122 Budapest, gRecam | 25000 | NA | NA vi-lviviviviviviv| ™ fabag wwwwinghu
. in progress Kft. PFS Irt. )
Krisztina krt. 6-8. HUF 999 sales@wing.hu
Corvin Corner BREEAM Very 135 )
1082 Budapest, Goodesin | 2012 | 6267 | ¥ | wa viviv|v|viviviv|v|v| fwe | NA I IaEa
Fut6 U 31-33 Stage) 2013 www.futureal.hu
Eiffel Palace BREEAM very folyamatban/ NA. Horizon Ker]e;(e)sglsiv;ig:;glg;%601‘373
1055 Budapest, good, ‘y 14000 | 042013 | NA. VIV VIV IV |V |V Y|V ]|~ |Deelopment| NA i
BajcsyZsilnszky (178, | LEEDgold | PO Kt v effepalace
JGsy y ut/e. Y NA. ’ i.kerekes@horizondevelopment.hu
Lomb Business Center 125-15
1139 Budapest, RREEAM fquamatban/ 28500/ A NA Ao v|v|=|v]v|-|ssoNcop ABLON Tel: 436 1225 6600
Vaci 4199 in progress | 15700 Group ablon@ablon.hu
. 35
NewAge Center 13.5-16 Tel:+36 1225 6600
1138 Budapes, BREEAM f(?"nya:f‘f;‘zz/ 21232%%/ NA. | NA A vivlvv]| - v|v| - |moNeow Q%SN wwwnewagebchu
Esztergomi (it 44—48. prog 35 p ablon@ablon.hu
Nordic Light 5 aold 1295-13.50 Skanska | Skanska Tel: +36 13829100
1139 Budapest, re-cem%(ation 2012 26000 | 2015 NA. VIV VIV IV V|V VY| — | Poperty |Property www.skanska.hu
Vi it 96-98. p 37 Hungary | Hungary leasing@skanska.hu
Office Garden II. 125135 Robertson Hungary Kft.
folyamatban/
1117 Budapest, NA. in piogress 20790 | NA. NA. - | - | V|V V|V |V V| Y| Y| GRiGou NA. Tel: +36 1327 2050
Alizu. 4. prog HUF 900 info@robertson.hu
Szevita Irodahéz e |6t n-15 ARIAH VO Tel: +36 18807200
Budapest, V. keriilet, ood y _‘: outess 6379 | 2014 | Tbillion - - | Y| Y| Y| Y| - |Y |- |- | Ingtlanfej | Europe Wwww.orcogroup.hu
Szervita tér 8. 9 prog 376 lesztési Kft. Kft. hungary@orcogroup.hu
V17 Irodahéz 18 135155 Tel: +36 14514280
folyamatban/ ) Strabag
1138 Budapest, BREEAM — 22000 | hénap/ | NA. VIV IVIVIV VIV VY- V17 Kft. FS 71t www.v17.hu
Vadi it 17. prog mounth HUF 900 ' sales@wing.hu
V48 —— 13-14 Codic Tel: 436 1266 6000
1132 Budapest, ood y 201 13500 | 2015 NA. - - | Y| Y| Y| Y| =YY |~ |Itenatonal | NA www.v48.hu
Vi (it 48/e-f. g NA. SA. p.szilvasi@codic.eu
Vaci Corner Offices oamatbon o 125135 8 R Tel: 436 1238 0359
1138 Budapest, BREEAM excellent | 000 P NA. - - | V| V|V VI VIV V- NA. www.hbreavis.com
o in progress 2014 Group )
Véd ut 150. HUF 1000 info@hbreavis.com
Services
Rentalrate —— == =
v E D2 =] 2=
ER/sqm/ | & | £ 2 €5 £ |85 £ S |E8E8 ildi
Type of De- o (mont‘:l) % 5| 2 §§ EIE5 E|E(85z28 B::Iad:g
certificate Yearof | velop- | Planned | Value of S E|S|g5 2|35 | 2| S|52% Investor/De-
Development N . thereal 2| |85 |2 s | E 8> age- Contact
(BREEAM certifica- | ment | delivery 8l=g =22 £|.€|25%s | velopment . )
name and address . estate 5 =S5 ° |2 2| 2 |EF¢c ment information
LEED tion area | date | o o0n [Service charge 2|25 |5 [ 2|€|2 |8 name
SveoP | (EuR/sqm/ £ |E g |3 5[ |B com-
DGNB) (sqm) R q Rk 5 | a| Bl B
month) 2|2 E % 2 (8 pany
L=
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Folyamatban lévo zold fejlesztések Magyarorszagon

Bérleti di Szolgaltatasok -
(eurd/nm/ 8 s =g =
- | fitada : ho) - |2 2= |2 g
Mincsité tipusa peny | fuadis | naat: g2 £ |58 2lg |2 - Hlérhetségek
Beruhazas (BREEAM Mindsités " oz % % = = § b .= . " (telefon,
A ) terii- | zett |ruhdzas 2| g = = 2 |5 S | Befektetd | meltetd
neve és cime LEED éve g PP P . 2 | E > | 5| 82 S honlap,
DGNB) lete idd- | Osszér- | Uzemeltetési = |23 =2 |8 5| S |8 S neve e-mail)
(nm) | pontja | téke | dij(eurs/ | 282 58,5288 8
a | 2|28 £EES e Bl =
nm/hé) 2 g % %Z 2 s 2 5 g g
= o | 5 'S OS5 H D T =
HEEEEEIH S
an 12 Tel: +36 1785 5208
Vdci Greens www.vacigreens.hu,
1138 Budapest, BREEAM excellent | 2017 | 100000| Q22013 | NA. VIiVvIiVv|- |V |V |V v | v | AenorGroup | NA. VACGIEEns L,
Vi it 117119 borbely@atenorhu,
’ HUF 800 roman@atenor.hu
Vison Towers BREEAM o Tel:+436 1266 2181
Budapest XIll, 2013 20300 | Q22014 NA. VIVIVIVIVv v v YYD Rl NA. )
DR, - Very Good www.futureal.hu
Vi t—Dézsa Gydrgy it 38
Rental rate ST =] E & E S:‘rvif_es = c [DE=
Ersgm/ | £ | T S |E5 S |85 T 2 -Ess% -
Type of De- wal | ooy | S| 82|35 EEE E 5 |38s2 B':,"Iad,""g
( P =1 = .= W= sd =4 -
certificate Yearof | velop- | Planned| value of 5 E|S|EE 2|5 | 2| S|5E%E InvestorDe-
Development N . the real 2| IS B8 | €8> age- Contact
name and address (BREEAM e estate § 5 3|5 §| 8|25 |vepment ment information
. = -
LEED tion | area | date _|Service charge 2|38 |5 | g8 5|2 |8 name
DGNB) (sqm) develop- ™ e sqm/ £E g 5| 3% |F com-
S |E 3 2= =
ment | month) =2 gl 2% 5 pany
=

Az informdcidkat a REsource gy(jtdtte dssze a teljesséq igénye nélkil. Az adatok a 2013. februdr 13-i dllapotnak felelnek meg, és az ingatlanfejlesztdktdl szarmaznak.
The list was compiled by REsource. No claim is made as to the accuracy of the information. The database was compiled based on information by Real estate developers as of February 13, 2013.

HIRDETES

ELADO / KIADO

Budapesten és orszagszerte tébb nagyvarosban
3000 és 5000 m? kozotti

- )6 miszaki éllapotban lévé
Kénnyen megkézelithets, jol lathats, ismert
kiskereskedelmi helyszineken lévé
Ingyenes parkolasi lehetéséggel rendelkezé
Kis- és nagykereskedelmi tevékenységre, illetve
raktérhaszndlatra is alkalmas ingatlanok
eladék vagy hosszutavra kiadék

||||.. CUSHMAN & Erdeklsdni:

Y WAKEFIELD: (6] 268 |288
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Epitészeti tervezdirodak

Szakteriiletek Szolgaltatasok
Féal-
lasi
5
E| 8 = > alkal-
2| £ =g & |z |= Fobb iigyfelek | ™2
s . = % E ~= gv:‘ "E :g = - o vy | s o s pove
(ég neve, cime 582 2 8.3 £ z a Magyarorszagi referenciak 2012-ben 2012-ben zottak | Vezetd tervezd neve Elérhetdségek
=2 £ g2 52 |2 |8 |§ls
g = = B El= ‘D 2 S| g
- = @8 =5 ElaolS el28 épité-
Z2| 8~ 2|5 g 5 =|8 2 gL =2 B
2B 228 c 5= 8528 F S szek
g 3 =525 S8 E 832882 p
HEEEEEREERHEEREEE széma
Audi Hungaria
Motor Kft, KPMG 8
3h épitésziroda Kft. Féapétsdg, Bazilika rekonstrukcid/reconstruction Magyarorszdg, Csilaa Katalin Tel: +36 1787 7736
1094 Budapest, VIVIVIV| - | V|- |- |V V|V V|VIVIVV (Pannonhalma), Geometria Irodahdz (Bp.), Futureal Csoport, Gum%er Zsoh’ www.3h.hu
Ferenckrt. 37. KPMG Irodahdz (Bp.), Audi Irodaépilet (Gy6r) Magyar Bencés office@3h.hu
Kongregdcid, Szeged- | 7
(sanddi egyhdzmegye
4D Group . A
(4D Epitészeti irodapark és szalloda/office park and hotel 10
Stiidio) (Bp. XVIIL.), Sportkomplexum (Oroszorszdg), Tel: +36 1382 0240
VIVIVIVIVIVIVIV - =V ||V | Y|V |V Sportkomplexum (Szeged), autdbusz-pdlyaudvar/ NA. Kosz6 Jozsef DLA www.4dstudio.eu
1117 Budapest, ) P [ )
0 A bus station (Szeged), laké- és kereskedelmi épilletek/ 4d@4dstudio.eu
auszmann Aldjos residential and commercial buildings (Bp.) 8
u.4/C.
Messer Hungarogdz Kozponti Telephelye (Bp.) 6
A4 STUDIO Kft. . T o ™| Messer Hungarogdz, )
1026 Budapest, viviviviviviviviviviviZIviviviv S\QP\qzaﬁevasankozpon}(Slofok),OB\ ALDI HEM, Este Kendik Géza Tel: +36 13927887
Balogh Adém u. 10 Barkdcsdruhdz (Gydr), ALDI Elelmiszerboltok Bank Vasas Soort Club www.adstudio.hu
alogh Adam u. 10. (Bp), H&M Uzetek (8p) /18535 3D S
100 lakésos passzivhdz/passive house with 100 14 _
Archi-kon Kft. flats (Bp. XIIl), Henye Bordszat és pezsgpincészet/ MGl Til[;jg;éigngiaé
1113 Budapest, VIVIVIVIV|V|VI|YV|YV|Y|Y|Y|Y|Y|Y]|Y]| wineryand champagne cellars (Bodrogkeresztir) NA. 4gysabe, o
) e o ’ Pélus Karoly titkarsag@
Csetnekiu. 11. Reprezentativ irodahéz (Bp. VL), Richter archikonhu
Gedeon Nyrt. (Bp.), Luxus druhdz (Bp. VI.) 3 '
10
Aspectus
. na ) Tel: +36 14514776
Architect Zrt. Hegyvidék Bevésarlokdzpont, Karcagi Ipari e
VIiVIVIVIVIi-| = |V V|- |-|-|-|-|-]- -
1095 Budapest, Park, BUP,F" csarnok, llka u. Irodahdz A Saerdaheli Liszg ynwiLaspeu
" aspe@aspe.hu
Maéridssy u. 7. 9
AULA CAImmoKKft. Corso g
Epitésziroda Kft. Va2 V22 IV V2 V2 B 2 B B 2 B e R70 Irodagpilet, Kastélyszdll6 (Szentegét), InvestKft,, S IMMO Bordi Janos, Ta;;g;ﬁfifgzg
1124 Budapest, Kaposvar Corso Bevasérlé-aruhdz, Office Campus | Kft., IMMOFINANZ AG Fiizesséry Zoltén S
L aula@architekthu
Fiirj u. 10. 4
Rakoczi Kastély méemléki feljftdsa és bordszat/
XIS Epitész restoration of the Rakdczi Castle, winery (Méd), 5 Salamin Ferenc,
Iroda Kft Kria feldjitésa és Bordszat/restoration of the Salamin Miklos, Tel: +36 1438 4956
. VIVIVIVIVIV|IV|IV|IVIVIV|- |V |V V|V Kra, winery (Tarcal), orvosi rendeld/medical NA. Tusnddy Zsolt, WWW.axisepitesz.hu
1024 Budapest, P ) ) )
Maraitk center (Tarcal), 6 csoportos 6voda és bolcsdde/ Varga Csaba, axis@axisepitesz.hu
argtkit. 52 kindergarten and nursery (Tarcal), Rakdczi vr 5 Erhardt Gabor
felCjitdsa/restoration of Rékdczi castle (Szerencs)
Specialization Services Num-
% . % - ber of
=5 £ full-
Company name 5 g % % . £ £ References in Hungaryin 2012 Main clientsin | am- Namet?fthlef : (ontac't
and address S|l=| 8 | & El o2 g ] 2012 ploy- architect information
=R =2 B == = 2=
S| €| El | =S| 5 = a2
252 SIEIE e E| 2 < 2|3 E
= | 2| = o = | S| 3| s o> =
25| R E R EEEE .
g 8| E|5| 2\ 8|8 22 £|8 &5 ¢ &E tects
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Szakteriiletek Szolgaltatasok
Féal-
- lasi
s -
35 gz alal
N = ) m =
, . Sl el s E|E E &) = - ” ¥ Fébb iigyfelek . . S
(ég neve, cime 5 g‘ £ g El. 2 £ g 2 Magyarorszdgi referencik 2012-ben J012ben |20ttak| Vezetdtervezineve | Elérhetdségek
A 2lz|El5 T8 .5 %
s £ 2 - M EHEIR AR e
HEE IR EE R EIREE R szek
g3 =525 S 5222888 ;
HHEHEEFEIREHEHEREEE széma
Budapest Liszt Ferenc Nemzetkizi Repiildtér, Bgdapeit PA”F’O:‘K%I”-'
Banati+Hartvig DHL csarnok és iroda/hall and office, Doneck L Y ;
Epitész Iroda Kft. Pronat nyomdafestékgyartd izem tervezése/ Ja?\l /(Ircsliltriﬂ/%q/yar- Béniti Béla Ti‘336611 43627322123(())0’
1097 Budapest, VIVIVIVIV|VIVIYV|YV|Y|Y|-|Y|Y]|~-]|Y]| planningofaprinting-ink production plant, Jabil OISZ49 SZETZ00ESES . :
) K bivitése/service hall extensi _ GyartoKft, Market Hartvig Lajos +3670418 4497,
Vaskapu u. 10-14. szervizcsamok bovitése/service hall extension, | e 7 eRG gily- 436704184536
C épilet1/110. Arkdd 2 Bevdsdriokazpont bévités/mall extension, | -« Baumanagement NA.
Hold és Takory utcai szdlloddk/hotels GmbH
3 LEGO jatékgydr és raktdr/toy production plant
CEH Tervez, and warehouse (Nyiregyhdza), Mercedes gydr/ 80
Beruhaz és factory (Kecskemét), Konecranes darugyér/crane LEGOkZA:erES;S;BeHZ’ Tel: +36 1880 0200
Fejlesztd Zrt. VIVIVIVIVIVIV|YVIVIVIV|=| Y| Y| Y| -] fatory Mikolo), Bioetanol gydr/factory (Mohdcs), Pannonia Etha’no\ Annus Marina www.ceh.hu
1112 Budapest, Bridgestone qumiabroncsgydr Bridaestone Mob\ys ceh@ceh.hu
Di6 u. 3-5 II. Gtem/tyre factory 2. phase (Tatabanya- g ! n
Krmye), Mobis logisztikai kézpont (Frd)
CMA International Mentor Graphics, ! Tel: +36 12014372,
(Hungary) Kft. I V2 V2 V2 V2 B V2 R B2 I B 2 v R O 2 (mbank (Bp.), Talfenaka (Bp.), Buffalo Mall Sy +36 1202 2368
1027 Budapest, Versimmo (Csévharaszt) Developments, www.cma.hu
Margit krt. 1. Citibank 6 office@cma.hu
) . . (B Richard Ells, 12
DVM design Kft Eg:r'd":ﬂ‘jleozggai‘pe“t'fgégim"f‘”igpgfﬂ”gzzfde Cushmen &Wakefield, Tel +36 13024275
1054 Budapest, -\ VIV - |- |V - Y Y Y Y ) pueLol 9 ) Hochtief, Jones NA. www.dvmgroup.com
S " Ferrari showroom, Unilever — Algida fagyasztott Lana LaSalle info@dvmaroup.com
ZEmere . raktdr/refrigerated warehouse (Veszprém) 9 ! group-
Palazzo Dorottya 4
Bp. Févaros XIX.
) Ker. Kispest 7
Epitész Studié Kft. Onkorményzata, Tel: +3612120125
1016 Budapest, VIVIVIVIVIVIVIVIVIVIVIi-| -\ V|V|V Fiileky Kiiria (Bodrogkeresztr) Congregatio Jesu NA. www.epstudiohu
Krisztina krt. 71. Angolkisasszonyok epstudio@epstudio.hu
Szerzetesrend, 6
Kapds Center Kft.
TriGranit Vagyonkezeld
Kft., Kereskedelmi 1 Dr. Finta Jozsef,
Finta és Tarsai K&H székhdz és bankfickok/headquarters and branch | és Hitelbank Zrt., Guczogi Gybrgy, Tk 3613743377
Epitész Studid Kft. JAelvivisdvlivivivlivlivl dAvlvlivie banks,‘Zenon OktataswKozpo/m,We/stEndata\ak\taspk/ Duna Kongrgsszgs Fe/keteA/ma,\, W fntastudioe
1055 Budapest, redesigns, Capital Square bérlemények/tenures, Vdci Kft, Kempinski Szabd Taméds Janos, fnach@fintastudiohu
Szent Istvan krt. 11. 80-84 irodahdz dttervezése/office building redesign | Hotel Budapest Zrt., 7 Dienes Szabolcs, ’
WestEnd Beruhdzo + Halvaksz Ménika
és Kereskedelmi Zrt.
T P Szigetszentmiklds 10
HAP )
Tervezbiroda Kft. I Adam‘Jen[tb)tt?‘bbce,IU \Qte?meny{ " Vidros Onkormdnyzata, Tel: +36 12125992
vezol Av|v|viviviv|v|viviv|v|-|-|v]|v]|v| Mul-purpostinstiiton, 0vta s sporicamo HP Informatikai Winkler Barnabds www.haphu
1027 Budapest, kindergarten and sports hall (Szigetszentmiklds),
Margit krt. 24 Kisk6rosi Koz(iti Szakgy(jtemény bévitése/expansion K, Teso Global e it
gitit. 5. Aruhdzak Zrt. 6
Specialization Services Num-
e % ber of
2§85 £ full-
= % S
HEE & time
k= - Lo .
Company name 5 g % % . £ £ References in Hungaryin 2012 Main clientsin | am- Namet?fthlef : (ontac't
and address = | £ o2 £ b 2012 ploy- architect information
R AR R E = ees
S El= S| ElE g 352 Sl = £ 8
IR SRR EREEE
I I E R archi-
FHEIER I E I EE R tects
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Szakteriiletek Szolgaltatasok
Foal-
- lasi
£ = o alkal-
22| € =Z |2 |g |& Fobb iigyfelek | ™
Cég neve, cime % £ £ £ 5| . g £ 2 o Magyarorszdgi referenciak 2012-ben Wioben |POttek| Vezetdtervezineve | - Elérhetdségek
HEERREEHEREREIREE
2| E| £ 28 _|ElsS a8 épité-
IR R I E IR szek
g3 =525 S8 5822888 2
HEEEEEREEEHEEREEE széma
INVEX Kft AUTOLIV ipari épilet/industrial building, ALDI 14
m Budav st diszkontaruhdzak/discount stores, INTESRSPAR AUTOL Magnum Tel: +36 1209 3646
pest VIVIVIVIVI- |V |- |-V |- |V |V |V~ (Szekszard), FALCO ipari éptilet/industrial g Kubinszky Andrds www.invexhu
Bertalan Lajos u. ) A h Hungdria, ALDI, SPAR e
ol building, 20 lakdsos tdrsashaz/condominium info@invexhu
19.114 (Sopron), Uj vizmiltelep (Szombathely) 9
Procter&Gamble pelenkagyar/diaper factory 30
LS o6 o g e MGNS | ool T 43614766500
1095 Budapest, - VIV V| V|V VIV|V| VYV VIV Y o pont ! ! Porcsalmy Zoltén www.kesz.hu
Mester .87 gydrtdcsarmok bévités/production DHL, Hochtief eszakeszhy
ester u. 87. hall extension (Oroszorszdg), MAGNA csoport, Starwood 6 ’
gydrtécsarmok/production hall (Szerbia)
Kolba és Tarsai Hungdria krt. 178-186,, Irodahdz (Bp. XIV.), Német EEBE(;TAE%SQL 3 Tel: 436 1216 4835,
Epitészstidié Kft. Magyar Gazd. Kamara (Bp. I1.), Déli Point Irodahdz e " +36 1476 8098
VIiVIVIVIVIVIVIVIVIVIVI- |- |V IV|V o , Kft, Német-Magyar Kolba Mihaly
1056 Budapest, (Bp. XIL.), E6tvds Lorénd Tudomdnyegyetem — éazdasé iHaz www.kolba.hu
Véciu. 84. Egyetemi Konyvtar (Bp. V.), Szdlloda (Bp. VI.) 9 h kolba@t-online.hu
Ingatlankezeld Kft 3
. 4
MadiLancos (asati Hotel Budapest, Procter & Gamble NNGKFL GTC Tel: +36 1487 0090,
Studio Kft. V2 V2 B V2 2 BV O I ) V2 B 2 O R irqda - (qrvinTowers irodahdz, NNG iroda— Hungary, VRoche Sa’rosd! Médi,Kr'\szfma, +3630 3‘1 2 9749
1068 Budapest, Szépvdlgyi Business Park, Bagatellini — MOM Va aror;zé Kt Lancos Aron www.madistudio.hu
Felsd erddsor u. 5. Park, Aréna Plaza — kozosségi terek o 9 4 alancos@madistudio.hu
Audi Hungaria Motor qyér, karosszériaépitd tizem, dsszesze- )
rel6 izem/new buildings, car body manufacturing works, AudiHungaria Motor
Obuda Epitész assembly viorks, Audi Hungaria Motor samokbaitések, | KTt Budapest Airport | 22 o Tel: +36 1439 0504
Stidio kit anyagizsgald labor/production hall extensions, materials |~ Zrt, Obermeyer Csernik Tams, wwwobudagrouphy
d- VIV IV YV Y| = |V VYV analysis lab, Budapest Airport, Liszt Ferenc repil6tér, BUD | - Planen + Beraten Nemes Bertalan, b'd i ’
10/3/3 By apest, Airport Office - irodahdz/office building, Freudenberg GmbH, Strabag Olbert Krisztian obudasty .‘0@
Hévizi t3/a - Vibracoustc tzem, épitési engedélyezésiterv/production | - 7+ Tasco-Global 1 obudastudiohu
building, building permit drawings, Knorr Bremse gyar, A”ruha'zak n
Kivitelitervek/new factory, project planning :
Esterhdzy préshaz és vincellérhaz fel jités és dtalakitds | Nemzeti Kbzszolgdlati
(mdemlék)/historic winery and wine-grower house Egyetem, Teljes i
- reconstruction and redesign, Szent Gyorgy-heay, | e Pincészet KFt NA. Sajtos Gabor Tel: +361 2000093
SAGRA Epitész Kft. Reformétus kizgssegihdz (Szolnok), Villeptilet (30., | 11 Reformatus Pro Architectura 436209315568
1025 Budapest, VIVIV|V Y|V YY), Lakds (Bp, L), Nyaralo (Balatonakarattya) Foyhikizsé dijas épitész/ h
Krecsanyi u. 18. terv/plan: Ovoda dtalakitds /Kindergarten redesign A Yo A et VR
(Héviz), Debreceni Eqyetem, Tobbeéld sportcsamok Debre(em”Eg/yeIem, NA winning architect sagra@sagra.nu
(B, XV1.), Lekoépillet/Residential building (Csopak), | Budapest Févaros XVL.| ™
Orvosi rendeld/Health center (Budadrs) keriileti Onkormdnyzat
o Graphisoft Park 6
STUDIO" 100 )
Architects Graphisoft Park — AIT campus, US Embassy Phsisical i/;; Hfrgéié‘s Szdsz Laszl6, Tel: +36 1487 1020
VIVIVIV Y|V - | VYV YV = | V|V |V |V Searty Upgrade Vac Comer Offices, Corvin Corner o 9 Hajnddy Erzsébet, www.studio100.hu
1012 Budapest, ) Kft,, Futureal Zrt,, o ) )
Offices, TESCO Extra - Polus Shopping Centre Dombovari Janos | studio100@studio100.hu
Logodi u. 64. American Consulate 5
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- Specialization Services e
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Szakteriiletek Szolgaltatasok
Foal-
last
3 Ikal-
iz g |z o
N = ) m =
, . Sl el s E|E E &) z - ” ¥ Fébb iigyfelek . . S
(ég neve, cime 5 g‘ k- g £l 2 £ g 2 Magyarorszdgi referencik 2012-ben J012ben |20ttak| Vezetdtervezineve | Elérhetdségek
55| ¢ MR
g £ HE R FHEEEEE: épité-
R szek
3 =S| =225 LS DE e 32 <
R IEIEIE R R szama
Ta Vass Shoes (Bp. VL), Yacht klub, RIO étterem/ Va\;égprz[:? 5
£ ;’tésziro da kit restaurant (Kopaszi gat), Vérkapu- informdcids énkorrsén zt Tel: +36 1392 0005
P A A A A A A AR A R AR A A A R AR A A kazpont/Information center (Veszprém), H30 . VL Turényi Bence www.t2a.hu
1021 Budapest, o A e o maganmegrendelSk/ .
Budakeszi 91 privat villa/Private villa (Bp. XIL.), Koltd T info@t2a.hu
UG N, utca privdt villa/Private villa ( Bp. XIL.) g ! 4
private customers
9
Teampannon Kft. Private Palace Hotel (Bp.V.), Ujpalota Karzeti Orvosi Colda Jinos deﬁzgr; ?:nﬁggu
1053 Budapest, VIVIVIVIVIVIVIVIVIY ||V |Y|Y Y] Rendeld (Bp.XV), Kol Kert Rezidencia (Bp. XI.), NA MadzmAni\é teém agnon@.
Veres Pal u. 7. Road Safety Community Park (Qatar, Doha) Ieamppanﬂon hu
. ]
logisztikai kazpont épitési engedélyezési
tervezése, autéipari alkatrész gyar tervezése, mdszaki 30
Tebodin ellendrzése, koncepcid, bejelentési és kiviteli tervek Tel: +36 1205 9601
Hungary Kft. készitése a Market Central Ferihegy szdmdra/ Raben, Rehau p www.tebodin.hu
— |\ VIVIVIVI|VIVIVIV]-|-|-|Y|V|V]|- g a
1119 Budapest, planning application for a logistic center, AlG/Lincoln I sl www.tebodin.com
Bikszadi u. 6/a automotive parts factory planning and technical ec@tebodin.hu
inspection, concept preparation, application and 3
project planning for Market Central Ferihegy
Vidci Greens lrodakomplexum (Bp.), Régi Véroshéza ;
feljitds/restoration (Thiliszi, Grdzia), Chrysochou Bay )
TIBA Epitész Stidio teriletfejlesztési projekt/area development project Atenor Hungary, Codic Tiba Jénos ﬁﬁégis‘gig:ﬂ
1022 Budapest, VIVIVIVIVIVIV VIV =YY Y] = | V] (Gprus)Talentis, Szakorvosi maganrendeld/private o, P )
. X s Hungary, Talentis Zrt. Kirdly Zoltan studio@@
Bimb (it 6. health center (Szekszdrd), Iparm(ivészeti Muzeum iba-studio.com
rekontrukcid és bivités - tervplydzat/reconstruction 6 )
and extension - design competition (Bp.)
Vaddsz Bence
Ybl-dijas épitész/Ybl prize
PR, Lng Sport- és Szabadidckozpont Féépiilet (Bp. ) 8 winning architect, Tel: 43613329913,
Vadész és Tarsai .
Extominéar kit XII1), Radini Mikids Mivelddés Kszpon, RAM Beg!?“"n@;'m‘"em s L OO | 4361301005
P VIV VY Y = = vV = | Y| (B, Orl6 u. 19, tirsashdz/condominium 0SS, T SENA-ES | vadaszstudiohu
1063 Budapest, L o Kft, Bp. XIIl. ker. Prima Primissima )
K 2 (Bp.1I.), Mohdcsi Nemzeti Emlékhely Gnkommanvzat dies épitész/Kossuth, vadaszstudio@
ey 22k Koronaépiilet, 4*-os szélloda/hotel (Bp. IX.) y 6 Ybl, Steind and Prima vadaszstudio.hu
Primissima award winning
architect
Iparmiivészeti Mizeum rekonstrukcidja/ A‘/?SQZJ#:QSRZEE&
Vikir és. reconstruction (Bp. X, Inemational ‘
Lukdcs Epitész Magyar Autéklub Gj székhdza/new 7t CTRANK Lukdcs Istvdn, Tel: +36 1485 0765
Stidi6 Kft. VIV | YV VIV IV YV = = | headquarters (Bp. V), Akadémia Park Officium \mer‘lywaﬂona\Pl( Vikér Andrds DLA, www.viklukhu
1052 Budapest, rekonstrukei6/reconstruction (Bp. Il.), Allianz ) o Gal Arpad vikluk@vikluk.hu
o s ) Allianz Hungdria Zrt.,
Szervita tér 5. székhdz/headquarters (Bp. VIIL.), Allee, Simplon Richter Gedeon Rt 6
B lakehdz/residential building (Bp. XI.) ’
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|8 < % full-
HEE £ time
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Azinforméciokat a REsource gy(ijttte dssze a teljesséq igénye nélkiil. Az adatok a 2013. februdr 18- dllapotnak felelnek meg, és az épitészeti tervez6irodaktél szarmaznak.

The list was compiled by REsource. No claim is made as to the accuracy of the information. The database was compiled based on information by achitecture firms as of February 18, 2013.
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Felujitas

Meret  Avmhe  Parkolé  Légkondi  MeUS  pmeter  NftK gy Fell Erdekddni
kozeli szama éve
Tel: 411 0442
9,600 €10-13 166 v v 9 6 1996 2010 vaciutca@
vaciutcacenterhu
Siz Price/sqm/ - Parking Air cond'ng Metro Floor level  Elevators  Year built Yea.r refur- Information
month places close bished

) Budapest, 2013. majus
P rtfolio

Konferencia
ingatlankezel6 cégek

> Lehetséges tovabbi koltségcsokkentés?
2 O 1 3 > Banki ingatlanok tizemeltetése

> Koltséghatékonysag novelése

> Legnagyobb lizemelteté és

> Z6ld megoldasok

> Véllalati ingatlan-dilemmak

Fétamogato

WB TAX LEGAL CONSULTING

Tamogatok

illy CUSHMAN &
35" WAKEFIELD.

N\l

Tovabbi informaciék: Ingatlaninfé

www.portfolio.hu/rendezvenyek, konferencia@portfolio.hu
tel.: +36 1327 40 86, sales@portfolio.hu SOURCE

2013/1-2. | www.resourceinfo.hu



RE,

REsource

Fokusztéma Kapcsolodod esemény

zold fejlesztések Magyarorszagon, Property Valuation 2013

AU o) épitészeti tervezdirodak MIPIM 2013

Portfolio.hu Hotel
Conference 2013

négy és otcsillagos széllodak Budapesten,

marcius—aprilis , . .
szallodalizemeltet6 cégek

majus FM, PM, AM, irodabutor, irodatechnika, gépészet Portfolio.hu FM 2013

junius—julius régids ingatlanfejlesztok, Uj projektek

augusztus— ingatlan-tanacsado cégek és ligynokségek,
szeptember Ugyvédi irodak

Expo Real 2013

oktéber +A”és,B"kategorias irodahazak Budapesten

kiskereskedelem, Ipari parkok és logisztikai
koézpontok Magyarorszagon

Portfolio.hu Property

november
Investment Forum 2013

december ingatlanfejlesztok

Net Média Zrt. Sales

REsource Ingatlaninfé

1033 Budapest, Polgér u. 8-10.

Tel: +36 1 327 4080
resource@portfolio.hu

www.resourceinfo.hu/hu/megrendeles

Balaton Gabor

key-account manager
Tel.: +36 20 408-6418
balaton@portfolio.hu

Gombos-Nagy Anita

REsource hirdetési menedzser
Tel.: +36 1 472-2094
nagy.anita@portfolio.hu
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