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Kivonat

A tanulmanyban bemutatjuk az MNB lakasarindex részletes szamitasi mddszertanat és az Uj arindexek ered-
ményeit. Az indexcsalad tobb ponton is Ujdonsagnak szamit a hazai lakdspiaci statisztikak kozott. Egyrészt az
orszagos indexet egy 1990-t6l indulé adatbazis alapjan becsiiltiik, igy a bemutatott orszadgos index a leghosz-
szabbnak szamit az eddig elérhet6 lakdsarindexekhez képest. A hosszu idGsor lehetdvé teszi szdamunkra, hogy
a lakdsdrak redlszintjét tobb cikluson keresztiil is megfigyeljik és 6sszehasonlitsuk. A bemutatott indexcsalad
masik fontos Ujdonsaga, hogy régio és telepiléstipus szerinti megbontasban is mutatja a lakdsarak valtozasat,
ami segit megvildgitani a hazai lakdspiaci folyamatokban rejl6 erés teriileti heterogenitast.

JEL kédok: C430, R210, R310
Kulcsszavak: lakaspiac, lakasarak, lakasarindex, hedonikus regresszio
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1. Bevezetés, motivacio

A lakaspiaci folyamatok a gazdasdg minden egyes részéhez szervesen kapcsolddnak, minden teriletre erGteljes
hatassal lehetnek. A haztartasok esetében a lakas az egyik legf6bb vagyontargy, igy a lakasarak valtozasa ha-
tassal lehet fogyasztasi/megtakaritasai dontéseikre. A lakaspiaci tendencidk szocidlis szempontbdl is kiemelten
fontosak, kilénodsen egy olyan orszagban, ahol a tobbség sajat tulajdonu ingatlanban él. Az ingatlandrak emel-
kedésével a lakasok elérhet6sége csokkenhet, igy fokozatosan egyre tobbeknek jelenthet problémat a lakhatas.
Az ingatlanpiaci folyamatok a vallalati szektort is kozvetlendl érintik. Az arak alakuldsa, a tranzakcidk szama
hatassal van az Uj beruhazasok irdnti keresletre, és ezen keresztil végsé soron az épitdiparra. Végiil, a bank-
rendszerre is kdzvetlen hatdssal vannak az ingatlanpiaci folyamatok. A jelzaloghitelek mogotti ingatlanfedezetek
aranak alakuldasa meghatdarozé lehet mind a hitelek teljesitményében, mind pedig a hitelek esetleges beddlése
esetén az értékesitett fedezeteken keresztili megtériilésben. Az ingatlanpiac a fennallé allomany mellett az Uj
kihelyezéseken keresztiil is hatdssal van a bankrendszerre. A jelzdloghiteleken a bankrendszer a véllalati hite-
lekhez képest nagyobb szpredet tud érvényesiteni, igy a novekvé aktivitds pozitivan hat a jovedelmez&ségre.
Az élénk ingatlanpiac pedig a lakdshitelek iranti keresletet is noveli.

1. dbra
Az egyes gazdasagi szerepldk és a lakaspiac kapcsolata

Gazdasagpolitikai
kornyezet:

o Fiskalis

* Monetaris

* Makroprudencialis
e Mikroprudencialis

EpitSipar

Lakas
kinalat

Lakaspiac

Egyéb
véllalatok

Lakasarak,

Bankok Nem banki pénziigyi
kozvetiték
, Lakdshitelek
Lakas Tranzakciok

kereslet Pénziigyi
| piacok

Forrds: ESRB, MNB.

A fenti tényez6k miatt kiemelten fontos jegybanki szempontbdl is, hogy minél pontosabban megismerjik az
ingatlanpiaci trendeket, azonositani tudjuk az ingatlanpiacon megjelend kockazatokat. Ennek egyik eszkoze
a lakdsarindex, ami képet ad az ingatlanpiac, illetve annak egyes szegmenseiben zajlé folyamatokrél. A hazai
gyakorlatban eddig két index haszndlata volt altaldnos, az FHB Bank és a Kbzponti Statisztikai Hivatal (KSH) altal
publikaltak. Bar mindkét index jé képet ad a hazai lakdspiaci folyamatokrdl, néhdny Uj szempontot figyelembe
véve érdemes tovabbi lakasarindexeket fejleszteni. Az FHB index 1998-tdl 4ll rendelkezésre, jellemzéen nagyobb
késettséggel jelenik meg (5-8 hdnap), és csak a tranzakciok koriilbellil 50 szazalékat lefedd mintan készil. A KSH
2007-es kezdettel kozli sajat lakasarindexeit, s a f6 fokuszt az Uj és hasznalt lakdsok eltérd ardinamikdjanak
bemutatdsa jelenti. Ezen tul azonban a két index teljesen egységesen kezeli az orszdgos lakaspiaci folyamatokat,
ami fontos informacidkat fedhet el.

A jelen tanulmanyban bemutatasra keriil6 lakdsarindexcsaldd tobb szempontbdl jelent el6relépést a fenti két

mutatohoz képest. (1) Az altalunk fejlesztett index az eddigi leghosszabb, legteljesebb adatbazison késziilt,
igy orszagos szinten 1990-t6l képes megmutatni a hazai lakasarak alakulasat. Ez azért is fontos, mert mind
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a lakdsarak modellezéséhez, mind pedig a lakaspiaci folyamatok értékeléséhez lIényeges, hogy minél hosszabb
id6sor alljon rendelkezésre. (2) 2001-t6l kezd6d6en részletesen bemutatja a lakasarak terileti és telepiiléstipus
szerinti heterogenitasat. A korabbi indexek a teljes orszagrél adtak képet, elfedve ezzel a kilénb6z6 régiok
eltérd viselkedését. Mind Uzleti, mind banki, mind jegybanki szempontbdl fontos ugyanakkor, hogy lassuk
a kiilonboz6 térségek, illetve kiilonbozd telepliléstipusok lakaspiaci eltéréseit. Lehetséges ugyanis, hogy az
orszagos aralakulasokat figyelve nem latunk problémakat, mikdzben egyes régidban olyan folyamatok zajlanak,
amelyek akar karosak is lehetnek. A lakasarak tulzott mérték( novekedése, vagyis az Un. lakaspiaci buborékok
jellemzG6en a févarosokban vagy nagyobb telepiiléseken alakulnak ki, ami f6leg a nagyobb varosok gazdasagban
betoltott kbzponti szerepének és az ottani fejlettebb infrastrukturalis és intézményi ellatottsagnak kdszonhetd.

Tanulmdanyunkban bemutatjuk, hogy milyen indexeket és milyen mddszerrel hoztunk létre. A tanulmany 2.
fejezetében részletesen bemutatjuk, hogy milyen mddszereket szokas hasznalni a gyakorlatban lakasarinde-
xek készitéséhez. A 3. fejezetben ismertetjlik az darindexek készitéséhez felhasznalt tranzakcids adatokat. A 4.
fejezet tartalmazza az index készitéséhez felhasznalt mddszertant. Az 5. fejezetben ismertetjlik a regresszids
eredményeket, illetve a kapott lakdsarindexeket. A 6. fejezetben robusztussag vizsgalatot végziink az indexek
maddszertandra vonatkozdan. Végiil a 7. fejezet 6sszegzést ad tanulmanyunkrél.
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2. Irodalom osszefoglald

A lakasarak valtozdsanak szamitasakor a pontos kérdés, amire a valaszt keressik az, hogy egy adott terileten
a vizsgalt id6szakban atlagosan hany szazalékkal valtozott az ott Iévé lakdingatlanok ara. A lakdingatlanok tény-
leges piaci ara azok adasvétele soran alakul ki, igy az ingatlanpiaci forgalmi adatok megfeleld alapul szolgalnak
a lakdsarak valtozasanak mérésére. A lakdingatlanok arat értékbecsléssel is meg lehet allapitani, azonban
nemzetkozi szinten is ritka, hogy a lakdingatlan-allomanyrdl széles kor( és rendszeres értékelések alljanak
rendelkezésre elsésorban az adatok el&allitasanak relativ magas koltsége miatt.? A lakdsarak valtozasat ezért
jellemzd8en a lakdspiaci tranzakcidk ar adatai alapjan szamoljak.

Az atlagos arvaltozas szamitasahoz az lenne az idedlis, ha minden lakdingatlan minden id6szakban gazdat
cserélne, azaz minden ingatlanrdl rendelkezésre allna piaci ar informacid. Azonban id6szakonként egy adott
teriileten a lakdingatlan-allomany csak egy kis hdnyada cserél gazdat, igy problémat jelent az adott id6szakban
megvaldsult tranzakcidk valtozd dsszetétele. Id6szakrdl idGszakra kiilonboz6 tipusu és mindségl ingatlanok
cserélhetnek gazdat, igy az atlagos vagy median tranzakciods ar valtozdsa 6nmagaban nem 4rul el sokat a teljes
fenndlld ingatlanallomany értékének atlagos vagy tipikus valtozasardl. Ahhoz, hogy kifejezetten az arvaltozas-
rél kapjunk informaciot, azonos mindségl és tulajdonsagu ingatlanok adasvételének megfigyelésére lenne
sziikségiink. A lakasarindexek lényegében ezt igyekeznek elérni: az ingatlan mindségi ismérveire kontrolldlva
a lakdingatlanok atlagos ,tiszta” drvaltozasdnak nagysagat mutatjak meg.

A tranzakcids adatokon alapuld drindex szamitdsakor figyelembe kell venniink, hogy hidba kontrollalnak a kilon-
b6z6 indexszamitasi modszertanok az id6szakok kozti valtozd tranzakcids 6sszetételbdl eredé hatasra, a mutatd
igy is érzékeny marad arra, hogy adott periddusban milyen tipusu ingatlanok kerultek értékesitésre, vagy hogy
az adott orszagon beliil mely teriletek felllreprezentaltak a piaci forgalomban a lakdsallomany megoszlasahoz
képest. A probléma kikliszobolésében segithetne, ha a lakdsallomany dsszetételérél elérhet6 lenne részletes és
rendszeres statisztika, amellyel Ujra lehetne stlyozni a lakdsallomanyra nem reprezentativ tranzakcids adatokat.
Ennek hidnyaban a tranzakcids adatok alapjan készitett indexek értékelésekor tekintettel kell lenni azok el6bb
emlitett korlataira. Végiil érdemes megemliteni, hogy a statisztikai hivatalok jellemz&en tranzakcids adatokat
hasznalnak a lakdsarindexek szamitasahoz, igy az el6bb emlitett korlat a nemzetkozi lakdsar statisztikakban is
jelen van.

A lakdsarindexek szamitdsdhoz hasznalt mddszertanok kdzotti legmeghatarozébb kiilonbség abbdl adddik, hogy
az egyes megkozelitések hogyan kezelik az egymast kovetd id&szakok valtozo dsszetételébdl eredd torzitdst.
A kovetkez6kben az Eurostat (2013) kézikonyvének csoportositasa alapjan vessziik végig a lakdsarindexek sza-
mitasanak lehetséges mddszereit.

Rétegzett k6zépértékek modszere

A maddszer a kiilonbo6z6 - arat meghatdrozo ismérvek alapjan képzett - homogénnek tekintheté csoportokon
belll szdamitott atlagarak valtozasat veszi alapul az index felépitéséhez. Az egyes csoportokra szamitott értékek
sulyozott atlagoldssal 6sszesithet6k aggregalt lakasarindexszé. A mddszer elénye, hogy egyszerlen kiszamithato,
kozérthet6en kommunikdlhaté az eredménye, valamint az alindexek 6nmagukban is értelmezhetdk. Jelentds
hatrany azonban, hogy ezzel a mddszerrel a gyakorlatban nehéz érdemben kontrollalni a fentebb emlitett
Osszetételhatdsra. Ennek oka egyrészt, hogy a csoportképzésre leginkdbb megfelel§ ingatlan-jellemzékrdl al-
taldban kevés adat érhetd el. Masrészt kell6en részletes klasszifikacié (sok min&ségi valtozd mentén képzett

t Alloményi értékelések alapjan készitenek lakasarindexet példaul Uj-Zélandon, Daniaban, Hollandidban és Svédorszagban.
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alcsoportok) esetén nagyon lecsdkkenhet az egyes alindexek szamitasahoz hasznalt elemszam, ami csokkenti
a maédszer megbizhatdsagat.

Rétegzett kozépértékeken alapuld indexet tobbek kozott a UK Department of the Environment (1982) és az
Australian Bureau of Statistics (ABS, 2006) is készitett, mig az akadémiai irodalomban jellemz6en 6sszehason-
litasi alapként hasznaljak (pl. Mark és Goldberg (1984), Crone és Voith (1992), Gatzlaff és Ling (1994), valamint
Wang és Zorn (1997)).

Hedonikus regressziés modellek

A lakasarindexek szamitdsdanak legszélesebb kérben hasznalt mddszere a hedonikus regressziés modellek
becslése. A mddszer alapfeltevése, hogy az ingatlanok dra az egyes jellemz6ik fiiggvényében meghatarozhatok,
igy linedris regresszidos modellkeretben a lakas jellemzGire vonatkozé magyarazo valtozok szerepeltetésével
kontrollalhatunk az 6sszetételhatds okozta torzitdsra. A hedonikus regresszios becslések mddszere egészen
Court-ig (1939) és Griliches-ig (1961) nyulik vissza, mig a mddszer koncepcionalis alapjait Lancaster (1966) és
Rosen (1974) fektették le.

Az id6szakrol id6szakra eltérd tulajdonsdgokkal rendelkezé gazdat cserélt ingatlanok miatti 6sszetételhatast
jellemz6en az aldbbi valtozék szerepeltetésével igyekeznek kiszlrni a megfigyelt arvaltozasbdl: ingatlan te-
rilete, telek terilete (csalddi hazak esetében), ingatlan elhelyezkedése és kornyezetének jellemzdi, ingatlan
kora, ingatlan jellege (pl. 6nallé csaladi haz, ikerhaz, tarsashazi lakas), éplilet anyaga, ingatlan belsé jellemzéi
(pl. haloszobak szama, flirdGszobak szama, energiahatékonysag). A hedonikus regresszidos modellek becslése
jellemzd8en legkisebb négyzetek (OLS) mddszerével torténik. A hedonikus modellre épiil§ drindex képzésének
harom f6 tipusa kiilonbodztethet6 meg a becslés id6tavja szerint: teljes id6szakos becslés, id6szakparos becslés,
illetve id6szakonkénti becslés.

A teljes idGszakos becslés? esetén az 6sszes id6szak adatét figyelembe véve pooled OLS becslés késziil. A modell-
ben az egyes id6szakok kozotti arvaltozas megjelenitésére (az elsé bazis idGszak kivételével) minden idGszakra
vonatkozdan kiilon dummy valtozét kell szerepeltetni, mivel ezen dummy valtozdk becsilt egyltthatdinak
exponencialis hatvanyra emelésével dll el6 az drindex. A regresszids egyenlet a kdvetkez6képpen irhato fel:

-
/0gyi :ﬁo+ﬁ1xli+ﬁ2X2i+"'+'8kxki+26tdti+gi'
t=2

ahol y jeléli a lakas arat, x a lakas tulajdonsagait, d, a t-dik idészakra vonatkozo id6szak dummy-t, B a kont-
rollvaltozdk egyutthatdit, 6, az id6szak dummy-k egyitthatoit, € pedig a reziduumot. A megkozelites egyik
hatranya, hogy a modell magyarazé valtozdinak egyltthatdi id6ben valtozatlanok, ami torzitast okoz, ha az
ingatlan tulajdonsdgai id6ben eltérd hatdst gyakorolnak az ingatlan ardra. Tovabba a felhasznalas szempontja-
bdl nehézséget okozhat, hogy minden id6szakban Uj becslést kell késziteni a teljes id6horizontra vonatkozdan,
aminek kovetkeztében minden idészakban revidedlddik az arindex teljes idGsora.

Az id6szakpdros becslés keretében két egymast kovets id6szak megfigyeléseire késziilnek becslések, amely
modszer gyakorlatilag az el6z6 teljes id6szakos, vagy ,,time dummy variable” mddszer egy korlatozott formaja.
Ha T jeloli az 6sszes vizsgalt idGszak szamat, akkor 6sszesen (T-1) darab becslést kell futtatni az drindex el&al-
litdsdhoz. Mivel a becslési mintdkba két id6szak megfigyelései keriilnek, igy egyetlen id6szak dummy szerepel
minden regresszids egyenletben. Az idGszak dummy becsilt egyltthatdjat exponencidlis hatvanyra emelve
szamithato az el6z6 id&szakhoz viszonyitott drvaltozas. A t-dik id6szakra vonatkozé becsiilt regresszié az alabbi
formaban irhat6 fel:

logy; =B+ B, + By, +- -+ Bx, +0'd +¢&, (t=2,3,.,T) (1)

2 A modszert, melyet a szakirodalomban gyakran ,,time dummy variable” mddszerként emlegetnek, eredetileg Court (1939) fejlesz-
tette ki.
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ahol y jeldli a lakds ardt, x a lakds tulajdonsagait, d az id6szak dummy-t, 8 a kontrollvaltozdk egyiitthatdit,
6 az id6szak dummy egyiitthatdjat, € pedig a reziduumot. Mivel minden iddszakparra kilén becslés készil,
igy a modell el6nye, hogy a magyarazo valtozdknak a becsult egyitthatoi id6ben valtozhatnak, azaz elhagyjuk
a teljes idGszakos becslés id6ben allandd paraméterekre vonatkozo feltevését. Ez 6sszhangban all azzal a fel-
tételezéssel, hogy a keresleti és kindlati viszonyok id6ben valtozhatnak az ingatlanok egyes jellemzéit tekintve.
A megkozelités hatranya a teljes id6szakos becsléshez képest, hogy jéval kisebb elemszamon lehet elkésziteni
a becslést, emiatt ez a megkozelités csak abban az esetben javasolt, ha minden id6szakparra elegend6 megfi-
gyelés all rendelkezésre. Statisztikai szempontbdl azonban el6nyés mddszernek szamit abbdl a szempontbdl,
hogy az Ujabb és ujabb index értékek becslése soran nem revidedlédnak az id6sor korabbi elemei.

Az id&szakonkénti becslésnél® a hedonikus regresszios modellt minden egyes id&szakra vonatkozdan kilon kell
becsilni. Az arindex szamitdsahoz definialni kell egy Ugynevezett , etaloningatlant”, melynek arvaltozasaként
hatarozhatd meg a lakdsarindex. A tiszta drvaltozas szdmitdsdhoz tehat rogziteni kell a modellben megjelend
ingatlanjellemzdék értékét. A t-dik id6szak regresszios egyenlete a kovetkez6:

t__ t t t .t tt t -
logy; =B+ B.x, +Bx;, +-+Bx, +&, (t=23,..,T)

ahol y jeloli a lakas arat, x a lakas tulajdonsagait, 8 a kontrollvaltozdk egyitthatdit, € pedig a reziduumot. Abban
az esetben lehet el6nyos ennek a mddszernek a haszndlata az el6z6vel szemben, ha azt feltételezzik, hogy
az ingatlanoknak a modell magyarazo véltozéi altal megragadott tulajdonsagai nemcsak egy félév, hanem egy
negyedév alatt is jelentdsen valtoznak. Nehézséget jelenthet azonban, hogy nem egyértelm az , etaloningat-
lan” valasztasa (pl. a kezdeti vagy a legutdbbi id&szak tipikus ingatlana), és az arindex alakulasa érdemben fligg
annak meghatarozasatdél. Sok esetben haszndljak a Fischer-indexet, mely a bazisévi atlagos ingatlanjellemz&kkel
szamitott Laspeyres-, és a targyévi atlagos ingatlanjellemz&kkel sulyozott Paasche-indexek mértani atlagaként
szamithatd. Hatrany tovabba, hogy ennél a mddszernél még inkdbb bizonytalannd teheti a becslést, ha nem
all rendelkezésre kell6en sok megfigyelés minden id&szakra.

Erdemes megjegyezni, hogy a hedonikus modell mindhdrom ismertetett tipusa esetén felléphet
a multikollinearitds kockazata. A magyardzé valtozék kozotti erés korrelacios kapcsolat kovetkeztében ma-
gasabb lehet az egyltthaték standard hibdja, aminek eredményeképpen bizonyos valtozdk inszignifikdnssa
valhatnak. Mivel azonban a lakasarindex készitése szempontjabdl a negyedév dummy-k becsilt egyltthatoi
fontosak, melyek multikollinearitds esetén is torzitatlanok, érdemes lehet minél tobb valtozot felhasznalni
a becsléshez, s ezaltal csokkenteni a kihagyott valtozok miatti torzitas kockazatat.

Egy lehetséges kiterjesztése a hedonikus regresszion alapulé modszereknek a rétegzett index-szamitas.
A részmintak elkilonitése az elemzés szempontjabdl relevans ismérv (pl. régio, telepiiléstipus) szerint torténik.
A részmintakra egyenként — akar kilonboz6képpen specifikdlt — hedonikus modellek becsilhetéek, melyekbdl
kilon alindex szamithaté minden egyes részmintara. Az alindexek megfelel§ sulyozasaval pedig konzisztens
modon elGallithatd egy aggregalt lakasarindex. A megkozelités egyik el6nye, hogy az alindexek el6allitasaval
lehet6ség nyilik elkiilonllten, részmintanként elemezni a lakdsdrak alakuldsat. Emellett azaltal, hogy minden
egyes részmintdra kiilon becslés késziil, a magyarazo valtozok egyitthatdi eltéréek lehetnek, aminek révén
figyelembe lehet venni, hogy a vizsgalt ingatlanoknak a modellben szerepeltetett jellemzdi részmintanként
eltéré hatdst gyakorolhatnak az arra. Az eredmények megbizhatdsaga érdekében érdemes figyelni ra, hogy
minden részmintaba elegend6 szamu megfigyelés essen.

,Repeated sales” médszer
Egy tovabbi gyakran hasznalt megkozelités a tobbszori eladason alapuld (repeated sales) méodszer, mely kiza-

rélag azoknak az ingatlanoknak az arvaltozasat veszi figyelembe, melyeket egy meghatarozott id6tavon belil
tobbszor is értékesitettek. A mddszer legfontosabb elénye, hogy nem sziikséges kontrollvaltozékat bevonni

3 Ezt a mddszertant hasznalta tobbek kozott Crone és Voith (1992), Knight, Dombrow és Sirmans (1995) valamint Gatzlaff és Ling
(1994), a szerz6k azonban kiilénb6z6 néven hivatkoznak a hedonikus mddszertan ezen tipusara.
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a becslésbe, egyediil az ingatlanok amortizacidja, illetve azok feldjitasa miatti felértékel6dése okozhat torzitast.
Jelent@s hatranyként hozhato fel viszont, hogy szelekcids torzitds |éphet fel amiatt, hogy a kilénb6z6 tipusu
ingatlanok forgasi sebessége eltérd lehet a piacon. Ez a probléma mérsékelhet6, ha noveljik az eladasok kozott
figyelembe vehetd idGhorizontot, ezzel azonban ndvekszik az ingatlanok allaganak valtozdsa miatti torzitas
is (amennyiben nem all rendelkezésre kontrollvaltozé ezzel kapcsolatban). A mddszer abban az esetben al-
kalmazhaté hatékonyan, ha a vizsgalt ingatlanpiacon végbemend tranzakcidék szama magas, elegendé szamu
megfigyelést biztositva ezzel egy ilyen tipusu lakdsarindex becsléséhez. Mivel a becslés a teljes vizsgalt idGszakra
vonatkozik, minden alkalommal Ujra kell becsiilni a teljes modellt, aminek kévetkeztében minden id6szakban
revideadlddik az arindex. A tobbszori eladdson alapul médszert Bailey, Muth és Nourse (1963) javasoltak elGszor.
Ezzel a mddszerrel a Federal Housing Finance Agency (FHFA) mellett a Standard and Poor’s (2009) szamol az
USA 20 varosara vonatkozdan lakasarindexet. A Residex és a UK Land Registry szintén szamitanak tobbszori
eladdson alapulé indexeket Ausztralidra és az Egyesiilt Kiralysagra vonatkozéan.

Az eddig bemutatottakon tul Iéteznek kombinalt modszerek is, amelyek megprébaljak egyesiteni a hedonikus
regresszion és a tobbszori eladason alapulé modszerek elényeit. Mivel a hedonikus regresszidk esetén kisebb
a szelekcids torzitas veszélye, a tobbszori eladdson alapulé modszer pedig kevésbé érzékeny a modellspecifika-
cidra, igy altalanositott legkisebb négyzetek maddszerét (GLS) hasznalva az egyenletek egylittes megbecslésével
elméletileg hatékonyabb eredmény érhetd el. A gyakorlatban azonban a mddszertan komplexitasa és a tapasz-
talatok alapjan viszonylag csekély mérték( hatékonysagnovekedés miatt ritkan alkalmaznak ilyen technikakat.

A fent bemutatott mddszertanok adatigényében jelent6s eltérések mutatkoznak. A 3. fejezetben ismertetésre
kerll6, szamunkra jelenleg elérhet6 adatok elsGsorban hedonikus regresszios modellek készitésére alkalmasak.
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3. Felhasznalt adatok

A lakasarak valtozasat kétféle tipusu adaton lehet statisztikailag mérni: (1) a lakdsallomanyra vonatkozé érték
adatok, valamint (2) az adasvételek soran keletkez6 tranzakcids adatok alapjan. ElGbbi tipusu adatok jellem-
z6en ingatlanértékelésekbdl szarmaznak, és ahogyan az el6z6 fejezet elején megmutattuk, csak kevés példa
akad arra vilagszerte, hogy a lakdingatlanok értékérdl rendszeresen és a teljes dllomanyra vonatkozdan alljon
rendelkezésre adat. Utébbit jellemz&en addhatdsagok gydjtik az ingatlanok adasvétele soran felmerilé adéfi-
zetési kdtelezettségek kapcsan. Altalanosan elterjedt ezért, hogy a lakdsarindexek készitéséhez az ingatlanok
adasvételére vonatkozo adatokat haszndljak a statisztikusok. Az MNB lakdsarindex elkészitéséhez a Nemzeti
Ado- és Vamhivatal (tovabbiakban NAV) dltal gydijtott ingatlanok adasvételéhez kapcsolddo illetékkotelezettség
adatokat hasznaltuk fel. A kovetkez&kben az illeték adatbazis részletes tartalma és a lakdsarak modellezéséhez
bevont egyéb adatok kerlilnek bemutatasra.

A lakdingatlanok arat az aktualis keresleti-kinalati viszonyokat leszamitva két f6 csoportra oszthaté tulajdon-
sagok hatarozzdk meg: (1) magdnak az ingatlannak a jellemzéi, vagyis az ingatlan min&sége, valamint (2) az
ingatlan elhelyezkedése, vagyis az ingatlan kornyezetének, kornyékének jellemzgi. A NAV altal gy(jtott adatok
az ingatlanok adasvételével kapcsolatos legalapvet6bb informacidkat tartalmazzak. Az ingatlan eladasi aran
kival ismert annak alapteriilete, az adasvétel id6pontja, az ingatlan pontos elhelyezkedése, tipusa (pl. csaladi
haz vagy lakas), valamint 2008-tdl az a tény, hogy Ujonnan értékesitett lakas vagy sem. Az ingatlanok allapo-
tarol, minéségi jellemz8irsl nem all rendelkezésre kell6 mennyiség(i és minéségii informacid. Osszességében
elmondhatd, hogy a NAV 4ltal gy(jtott adatok f6ként arra alkalmasak, hogy az ingatlanok arat azok alapterilete
és elhelyezkedése alapjan probaljuk meg magyarazni.

A NAV altal gydijtott illetékadatok 1990. januartdl alinak rendelkezésre, az adatok szerkezetében és mindségében
azonban jelent@s valtozasok mentek végbe id6kdzben. Az adatbazis szerkezete 2008-t6l megvaltozott, ugyanis
ekkor tortént meg a megyei illetékhivatalok integracidja, és az egységes illetékkiszabasi rendszer bevezetése.
Az integracio elG6tt az egyes megyei illetékhivatalok eltérd informatikai rendszereket hasznaltak, igy az adatok
gylijtése sem tortént egységes formaban. 2008-tdl az illetékintegraciot kbvetGen az ingatlanok adasvételére
vonatkozd adatok azonban mar egységes szerkezetben keriltek 6sszegydjtésre és tarolasra. Az adatbazisban
[évé valtozok tekintetében az aldbbi négy f6 kilonbség van a 2008 el6tti és a 2008 utdni adatokban:

1. 2008 el6tt nem ismert az, hogy az ingatlan adasvétele soran az illetékkotelezett magdnszemély vagy gazda-
sagi tarsasag,

2. 2008 el6tt nem ismert tovabbd az sem, hogy az eladott ingatlan Uj vagy hasznalt,

. 2008 el6tt az adatbazis nem tartalmazza a budapesti kertlet valtozét,

4. valamint 2008 el6tt az ingatlan tipusardl csupdn annyi ismert, hogy csaladi haz vagy lakas, mig 2008-tdl
részletesebb bontds is rendelkezésre all.

w

Az adatbazisban meghagytuk azokat az adasvételeket is, ahol a vagyonszerz6 gazdasagi tarsasag, igy az el6bb
emlitett elsé kilénbségtdl el tudunk tekinteni.* Ezen megfigyelések a 2008 utani adatok csupan 7 szazalékat
teszik ki, rdadasul indokolt lehet szerepeltetni 6ket a becslésben, mivel ugyanolyan lakdingatlanok cserélnek
gazdat ezekben az esetekben is, mint a maganszemélyek kozti tranzakcioknal, tehat ezek a tranzakcidk is szerves
részét képezik a lakdspiaci forgalomnak és a lakaspiacnak. A masik két nagy kiilonbséget azzal kezeltilik, hogy
kiilénb6z6 modellspecifikidcidkat irtunk fel a 2008 el6tti és utani adatokra.

4 Az adatbdzis a Nemzeti Eszkdzkezel8 Zrt. (NET) altal megvasarolt ingatlan tranzakcidkat nem tartalmazza.
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A NAV illeték adatbdzis jelenleg — a haszndlhatatlan megfigyelésektdl megtisztitva — mintegy 3,1 millié 1990 és
2016 Il. negyedév kozti lakdingatlan-adasvételrdl tartalmaz informacidt. Az adatbazis valtozoit és az adatbazishoz
hozzakotott telepilés szintl valtozok listajat, amelyek szerepelnek a becslésekben az 1. tdblazat szemlélteti.
A lakdingatlanok aranak meghatarozasahoz elengedhetetlen az ingatlan alapteriiletének ismerete. Az adatbazis
egyik legnagyobb hidnyossaga, hogy a hasznos alapterilet az esetek egy részében hidnyos vagy nulla értéket
vesz fel. Annak érdekében, hogy ne veszitslink tul sok adatot, ezen hidnyos alapteriilet informacidkat vissza
kell becsiilni. Ennek pontos mddszertanat a 4.1. alfejezetben fejtjik ki. Fontos tovabbda hangsulyozni, hogy
a NAV illeték adatbazisban Budapestrél csak 2001-t6l allnak rendelkezésre addsvételek, amit érdemes szem
el6tt tartani a 2001 el6tti lakasarindex értékek értékelésekor.

1. tablazat
A becsléshez felhasznalt adatkorok és az egyes valtozdk definicidja

Forras A valtoz6 neve A valtoz6 leirasa

ar_In Az ingatlan ara, a regresszidok eredményvaltozdja. Az addsvételi szerz6désben szerepld
© ar és a NAV értékelése kozil a nagyobb.
:cgs A valtozd logaritmusban szerepel.
§ adnev Az illetékkotelezettség negyedéve.
© » - . - . a1 s
~ jelleg * lat_In A lakdingatlan hasznos alapterilete a lakdingatlan jellege szerinti kategdrianként
% szerepel a regresszidkban. A jelleg kategdriavaltozo az aldbbi tipusokat veheti fel:
= csaladi haz kilsé és belsé kertiletekben (Bp. esetén), csaladi haz megyeszékhelyen
> és egyéb varosokban (varosok esetén), tobblakasos, panel, tanya. 2008 el6tti adatok
<zt esetén kizardlag csalddi haz és lakas kategdriak vannak.

uj Kategdriavaltozo: az ingatlan Uj vagy hasznalt.
bp_ker Kategoriavaltozo: budapesti kertletek.

Képzett valtozok
a telepiilés KSH
azonositdja
alapjan

agglomerdacio

Kategoriavaltozd: 8 korzet megkiilonboztetve: szegedi, pécsi, debreceni, miskolci,
székesfehérvari, budapesti, gy6ri és soproni agglomeracids korzetek.

udulokorzet

Kategoriavaltozo: 7 lidlil6korzet megkulonboztetve: Balaton - partkdzeli, Balaton -
tovabbi, Dunakanyar, Matra-Biikk, Sopron-Készeghegyalja, Tisza-t6, Velencei-to-Vértes.

megye Kategoriavaltozo: a teleplilés megyéje.
o 2 de02_In Lakdnépesség szdma az év végén. A valtozd logaritmusban szerepel.
T
E % de66_In A telepiilés terilete. A valtozo logaritmusban szerepel.
-
® on23_In Lakdscélu helyi tdamogatas 0sszege. A valtozé logaritmusban szerepel.
2 ido_p_bp_In Budapesttdl vett legrovidebb id6beli vavolsag percben kifejezve.
5® A valtozd logaritmusban szerepel.
o 2
oS ido_p_msz_In Megyeszékhelytdl vett legrovidebb id6beli tavolsag percben kifejezve. A véltozd
© logaritmusban szerepel.
NAV SZJA teljovperfo_In Egy fére juté nettd munkajovedelem. A valtozé logaritmusban szerepel.
adatkor

Megjegyzés: A Geox adatbdzis a hazai telepiilések bizonyos csomdpontokhoz, kézpontokhoz képesti elhelyezkedését tartalmazza (PI. Budapesttsl
vagy a legkézelebbi autdpdlya csomdponttdl vett tdvolsdg). A tdvolsdgok idében és kilométerben is meg vannak adva. A TSTAR adatbdzist a KSH
gondozza és a hazai telepiilésekrél tartalmaz széleskérd informdciokat (Pl. demogrdfia, intézményi elldtottsdg, turizmus stb.). Belsé kertletek
a budapesti modellben: 1., I1., I1l., V., VI., VII., VIII., IX., XI., XIl., XIIl., XIV.

Ahogy kordbban mar emlitésre kerilt, a NAV adatbazis az ingatlan jellemzG&ir6l csak korlatozott informaciot
tartalmaz. Az ingatlan alapteriletén kiviil annak jellege (csalddi haz, iker- vagy sorhdz, tobblakasos, panel vagy
tanya) ismert, valamint az, hogy Uj vagy haszndlt az ingatlan. Mindezek miatt a felhasznalt adatok korébe sza-
mos, az ingatlan elhelyezkedése alapjan képzett valtozd keriilt bevonasra. Az ingatlan telepiilésének jogdllasa
nagymértékben befolyasolhatja az eladdsi arat. A nagyobb telepilések, amelyek valamely régid vagy kisebb
terilet kozpontjai, jellemz6en jobb infrastrukturaval és intézményi ellatottsaggal rendelkeznek, mely tényez6k
vonzova tehetik e teleplléseket, novelve a lakaspiac aktivitasat, és igy felhajtva az ottani lakasarakat. Fontos
tényez6 még egy lakdingatlan megitélésénél, hogy agglomeracios vagy tdul6korzetben helyezkedik-e el, vagy
az a tény, hogy idGben kifejezve milyen messze helyezkedik el bizonyos foldrajzilag fontos helyekhez, csomé-
pontokhoz képest. Azon kisebb telepiilések példaul, amelyek kozelebb helyezkednek el gyorsforgalmi utakhoz,
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és konnyebben megkozelithetSek t6lik a nagyobb telepilések, vonzébb lakhelyek a nehezen megkdzelithet6
teleptiléseknél, igy vélhetGen az ott elhelyezkedd ingatlanok értéke is nagyobb. A lakdsarak modellezéséhez
felhasznaltuk ezen kiviil a telepiilések méretét, a lakdnépesség szamat, a helyi lakdscéli tamogatdsok 6sszegét,
valamint a telepulés egy f6re jutd nettd jovedelmét is. A lakasarindexek becsléséhez felhasznalt adatok leird
statisztikdit a melléklet tartalmazza.

Az MINB lakdsarindex elkészitéséhez 6sszességében az eddigi legszélesebb kord informdcidkra tdmaszkodd
lakaspiaci tranzakciés adatbazist allitottuk 6ssze. Az 1990-t6l elérhetS adatok és a bevont telepiilésszintd
valtozok széles kore egyedi lehetdséget teremtettek a lakasarak modellezése terén.

Az MNB lakasarindexek negyedéves rendszerességgel a targynegyedévet kdvets negyedik hdnap utan keriilnek
publikdlasra. Az aktudlisan legfrissebb lakdsarindex értékek a tranzakcidok mintegy 50-70 szazalékos feldolgo-
zottsdga mellett kerlilnek kiszdmitdsra, és az adott negyedév tranzakcidit tartalmazd adatbazis csaknem egy
év utan valik teljeskorlivé. Emiatt a publikacidkor minden alkalommal revidedldsra keriilnek az indexek utolsd
harom negyedévre vonatkozo értékei.
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4. Az MNB lakasarindex modszertana

4.1. A HASZNOS ALAPTERULET VISSZABECSLESE

Az altalunk hasznalt adatbazis egyik hidnyossaga, hogy az ingatlanok alapteriletérdl sok esetben csak hianyos
informdciodk alinak rendelkezésre. A felépitmények alapteriletét mutatd , hasznos alapterilet” valtozé esetén
idészaktdl fliggben kb. 30-40 szazalékos az adathiany. Az adatok tartalmaznak azonban egy un. ,ingatlan teri-
lete” valtozdt, amelynek feltoltottsége joval magasabb, kézel 100 szazalék; azonban megfigyelésenként valtozd,
és explicite nem eldénthetd, hogy az ebben szerepl6 informacio a felépitmény vagy a telek teruletét jel6li-e.
A ,hasznos alapterilet” valtozd hidnyzo értékeit el6szor az ,ingatlan terilete” valtozd megfelel6 értékeivel
feltoltjuk, majd a maradék hianyzé értékeket egy regresszios modszerrel visszabecslljiik. A hasznos alapterilet
meghatarozédsara tehat az aldbbi mddszert hasznaljuk®:

1. Minden 15 nm-nél kisebb és 500 nm-nél nagyobb hasznos alapteriletet hidnyzdra cseréliink.

2. Azokban az esetekben, ahol hidnyzo vagy nulla a ,hasznos alapteriilet” és az ,ingatlan terllete” 150 nm-nél
kisebb, ott az ,ingatlan terlletét” tekintjik a ,hasznos alapteriletnek”.

3. A, hasznos alapteriilet” nagysagat egy regresszidos mddszerrel visszabecsiljik azon megfigyelések esetében,

melyeknél a ,,hasznos alapterilet” az elsé két Iépést kdvetben is hidnyos vagy nulla értéket vesz fel.

Az elsé két 1épést kbvetben a 2. tablazat mutatja, hogy telepuléstipusonként a megfigyelések mekkora hanya-
dat kell a 3. pontban leirt linedris regressziés maddszerrel visszabecsiilni. Lathatod, hogy a hidnyzo alapterilet
informacio leginkabb a kozségek esetén jelent problémat.

2. tablazat
A hidnyzé hasznos alapteriilet informacidk szazalékos aranya évenként és telepiiléstipusonként
(%)

Budapest Varosok Kozségek Osszesen
1990-2007 4,2 20,3 53,4 25
2008-2015 7,4 25,6 63,1 28,7

A hasznos alapterilet valtozd logaritmusara illesztett linedris regresszidos modellt a legkisebb négyzetek maéd-
szerével becsiljik meg. Kilon becslést készitlink teleplléstipusonként (Budapest, varosok, kozségek), valamint
a 2008 el6tti, és az azt kovetd mintara is. Az adatbazist azért bontottuk meg a régi és Uj struktlraju részmintakra,
hogy mindkét id&szakra az elérhetd legszélesebb informacids bazist hasznaljuk fel, mig a visszabecslés telep-
[éstipus szerinti megbontdsa amiatt volt indokolt, hogy az egyes telepliléstipusokra vonatkozéan érdemben
eltéré az ingatlanok teriletének eloszlasa (3. tablazat). Az 1990 és 2007 kozotti adatokon futtatott modellekben
az aldbbi magyardzo véltozék szerepelnek: ingatlan ara, negyedév dummy, ingatlan jellege (haz vagy lakas),
teleptilés jogallasa, megye, agglomeracidra és tdil6korzetre vonatkozé kategdriavaltozok, valamint a telepi-
Iés egy f6re jutd jovedelme. A 2008 és 2016 kozotti adatok felhasznalasaval késziilt becslés soran kontrollalni
tudtunk arra is, hogy az ingatlan Gjépitési-e, Budapest esetén a keriletre, valamint az ingatlan jellegét leird
valtozdn belill a panellakasok megkiilonboztethetbek a téglaépitésd lakdsoktdl.

5 Ez az eljaras alapjaiban megegyezik azzal, ahogyan a KSH szakértdi kezelik a hidnyos vagy hibas hasznos alapterileteket, a két mddszer csak
a regresszids becslés részleteiben tér el egymastol.
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3. tablazat
A hasznos alapteriilet kiilonb6z6 percentilisei telepiiléstipusonként és részmintanként

P 1990-2007 2008-2016 I.
Budapest Varosok Kozségek Budapest Varosok Kozségek

5% 27 33 39 27 34 40
10% 31 37 45 31 38 45
25% 39 49 56 40 50 60
50% 52 56 70 53 57 75
75% 67 70 90 68 75 96
90% 86 95 120 90 103 120
95% 105 116 137 111 126 143

4.2. AZ OUTLIER-SZURES MODSZERTANA

A linedris regresszids modellek igen érzékenyek lehetnek az adatbazisban talalhato outlierekre®. Egyfeldl az
adatbazis tartalmazhat olyan megfigyeléseket, melyek nagy valdszinliséggel valdtlanok, példaul mérési, adat-
rogzitési hiba kovetkeztében. Mdsfeldl lehetnek olyan szélsGértékek is, melyekrdl ugyan sejthet6, hogy valés
folyamat huzdédik meg mogottik, mégis érdemes elhagyni ket a mintabdl, mivel jelent6sen torzithatjak a becs-
lést, és egyuttal az abbdl szamitott arvaltozas mértékét. Emiatt nagyon fontos az outlier-szirés folyamata,
mivel a kiugrd és befolydsos adatpontok elhagyasaval javithatd a regresszids becslés pontossaga, illetve az
eredményekbdl levont kdvetkeztetések megbizhatdsaga.

A fentiek tikrében tobblépcsds outlier-szlirés alkalmazdsa mellett dontottiink. ElGszor a hibas adatpontokat
igyekeztiink kiszlrni oly mddon, hogy az illeték adatbazis legf6bb valtozdira vonatkozdan — az ar jelleg( val-
tozok esetében minden évben a fogyasztdiar-indexszel korrigalt — abszolut hatdrokat hatarozunk meg. Azokat
a megfigyeléseket sz(irtik ki a becslési mintabdl, melyek esetében’:

e az eladasi ar 100 ezer forintnal kisebb vagy 1 millidrd forintnal nagyobb,
e a lakas hasznos alapteriilete 15 négyzetméternél kisebb vagy 500 négyzetméternél nagyobb,
e a négyzetméterenkénti fajlagos eladasi ar 2000 forintnal kisebb vagy 10 millié forintnal nagyobb.

Ezt kovet6en statisztikai célu szlrést is végeztiink. Az elsd 1épcs6 alapjan valdsnak vélt adatpontokon meg-
becsiltiuk a lakdsarra vonatkozo (1)-es regresszios egyenletet, majd kiszamitottuk az alabbi négy, kiugroé és
befolydsos értékek azonositdsara alkalmas mutatot:

1. Studentizalt térolt reziduumok:2
v, =Y,

r=——,
- JMSE, (1-h,)

1 n . 2
o o e o MSE:—Z(V»—V.)
aholy.a megfigyelt arazi-dik megfigyelés esetén, y. abecsllt érték az i-dik megfigyelés eseten, 0 g\
az i-dik megfigyelés kihagydsaval szamitott atlagos négyzetes hiba, h. pedig az in. hatderd® (leverage).

6 Zrinyi et al. (2012) a szakirodalomban fellelhetd szdmos definiciét ismertet a kiugré értékekre vonatkozéan.

7 A megadott értékek az eladasi ar és a fajlagos &r tekintetében 2015. IV. negyedévére vonatkoznak, a tébbi id6szakra vonatkozé hatérértéket
a fogyasztéiar-indexszel torténd korrekcidval kapjuk meg.

8 Eredeti angol elnevezés: Externally studentized residuals. A mutatét részletesen ismerteti példaul Belsley et al. (1980), Vellemen és Welsch
(1981), Chatterjee és Hadi (1986), valamint Bollen és Jackman (1990).

% A hatderd egy adatpontnak a magyarazo valtozok atlagatdl vett tavolsdga. Mésképp a ,hat” matrix diagonalis eleme, mely megmutatja az i-dik
megfigyelt drnak (y,) az i-dik becsiilt értékre (y)) gyakorolt hatasat.
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A mutatdé minden egyes megfigyelés esetén megvizsgalja a becslés reziduumainak (megfigyelt és becsilt értékek
eltérése) sztenderd hibaval kiigazitott értékét. A szamitott reziduumok nem homoszkedasztikusak (szérasuk
eltérd), méghozza a legnagyobb hatderével bird megfigyelésekhez tartozé reziduumoknak van a legkisebb
szOrasa, aminek kezelésére a képletben a /1-h, tag szolgal. A mutatéban szerepl6 dtlagos négyzetes hiba egy
olyan regresszio alapjan szamitddik, melyben nem szerepel a vizsgalt i-dik megfigyelés. Ennek az az elénye, hogy
igy a becsilt ar olyan egylitthatdk alapjan keriil meghatarozasra, melyeket akkor sem ,térit el” az i-dik megfi-
gyelés, ha outliernek mingsil, s emiatt a megfigyelt ar és a becsilt ar nem ker(l tévesen kdzel egymdashoz'®.

2. Cook-féle tavolsag:!!

~

Y; _y/(i)\ hn‘ MSE(I‘) 1
(D, = —
\/I\/ISE(,,)(l—hﬁ) 1_hii \/MSE p

ahol y; a becslt érték az i-dik megfigyelés esetén, y/m\ az i-dik megfigyelés kihagyasaval készllt regresszid
egyltthatdival szamitott becsilt érték az i-dik megfigyelés esetén, p a regresszidban szerepl6 magyarazo valto-
z6k szdma, MSE az atlagos négyzetes hiba, MSE , az i-dik megfigyelés kihagyasaval szamitott atlagos négyzetes
hiba, h, pedig az i-dik megfigyeléshez tartozo hatoerd.

A mutaté az el6z6vel ellentétben nem a reziduum nagysagdra koncentral, hanem az eredményvaltozé i-dik
megfigyeléssel és a nélkiil készilt becsléseire. A szdmitasban az eredményvaltozd mellett a hatderén keresztiil
a magyardazovaltozéknak is kdzvetlenlil megjelenik a hatdsa. A mutatd magas értéke azt jelzi, hogy az adott
megfigyelésnek jelent6s hatasa van a becsiilt regresszids egyttthatdk nagysagara.

3. Welsch-féle tavolsag:!?

7 o)
wp, =
' \/MSE(i)(l—h”,) 1-h,

ahol y. a becslilt érték az i-dik megfigyelés esetén, )7(: az i-dik megfigyelés kihagyasaval késziilt regresszid
egyltthatdival szamitott becslilt érték az j-dik megfigyelés esetén, n a minta elemszama, MSE(,.) az i-dik megfi-
gyelés kihagyasaval szamitott atlagos négyzetes hiba, h, pedig az i-dik megfigyeléshez tartozd hatoerd.

Az el6z6h6z hasonldan ez a mutatd is az adott megfigyelésnek a becsilt értékekre gyakorolt hatdsat méri,
azonban eltéré normalizalast alkalmaz, igy érzékenyebb a magasabb hatderével biré megfigyelésekre. Azokban
az esetekben, mikor igen hasonlé szélsé értékek szerepelnek az adatbazisban, a mutatd az el6z6eknél hatéko-
nyabb lehet a kiszlirend6 megfigyelések azonositasaban.

4. DFBETA:
b, —by,
DFBETA, = —L 10
-1
MSE,,(X'X)

ahol bj az egyutthatdk vektordnak j-dik eleme, bj(,.) az i-dik megfigyelés kihagyasaval készilt regressziébdl ka-
pott egylitthatd vektor j-dik eleme, MSE , az i-dik megfigyelés kihagyasaval szamitott atlagos négyzetes hiba,
X pedig a magyarazo valtozdk matrixa a linedris regresszidos modellben.

10 Erdemes tekintettel lenni rd, hogy abban az esetben, ha tobb hasonlé outlier szerepel az adatbazisban, a megfigyelések egyenkénti elhagyasaval
kapott regresszio és az 9sszes megfigyelést tartalmazé regresszidé nagyon hasonlé lehet.

11 Eredeti angol elnevezés: Cook’s Distance. B&vebben lasd Cook (1977), Hair et al. (1995) vagy Bollen és Jackman (1990) irasat.

12 Eredeti angol elnevezés: Welsch Distance. B6vebben lasd Welsch (1982) vagy Chatterjee és Hadi (1986) tanulmanyat.

13 Részletesebben ir réla Belsley et al. (1980), illetve Bollen és Jackman (1990).
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A mutatd egy tetszélegesen valasztott magyarazé valtozéra vonatkozdan vizsgdlja az i-dik megfigyeléssel egyutt
és a nélkil becsiilt koefficiensek érzékenységét (szérassal korrigalt eltérését). Mivel az id6szakparos becslések-
nél az arindex szempontjabdl az id6szak dummy egyutthatdja a legfontosabb szamunkra, igy a mutato elényos
tulajdonsaga, hogy éltala az adott megfigyelésnek kifejezetten eme szamunkra fontos egyttthatéra gyakorolt
hatdsat lehet mérni.

A mutatodkat igyekeztiink oly médon megvdlasztani, hogy minél kisebb atfedés legyen kozottik. A szakirodalom
alapjan mindegyik mutatdszam esetében — a mintaelemszam és a magyarazé valtozok szamanak fliggvényében
— meghatdrozhatd, hogy mely értékek tekinthet6ek az adott mutatd alapjan kiugré vagy befolyasos értéknek.
Egy megfigyelés akkor keril bele a végleges becslési mintaba, ha a fenti 4 mutatdszam kozil legaldbb 3 alapjan
érvényesnek tekinthetd.'* Az eredmények megerdsitik, hogy a vélasztott mutatdknak egymdashoz képest érdemi
tobblet-informaciotartalmuk van.

Régidnként és telepliléstipusonként megbontva is megvizsgdltuk, hogy a megfigyeléseknek mekkora aranyat
sz(irjik ki a két l1épcsSben. Els6ként a megfigyelések hozzavetSlegesen 1 szazalékat, mig a masodik 1épcs6
kovetkeztében a megfigyelések 4-5 szazalékat hagyjuk el a becslési mintabdl (4. tablazat).

4. tablazat
Kisziirt megfigyelések aranya a két lIépcsds szlirés esetén

2001-2007 2008-2015

Bsszesen i Ié’!)c’sc'is 2. Ié’?c’sfis 6ssz.es Bsszesen il Iéj)c'sc'is 2. Ié’?c’sﬁs éssz.es
szlirés szlirés outlier szlirés szlirés outlier

db % % % db % % %

Budapest 364269 0,2 4,3 4,5 308734 0,2 5,4 5,6
Kozségek 317219 2,2 4,1 6,3 241947 2,5 5,1 7,6
Dél-Alfold 138899 0,7 4,9 5,6 110286 1,4 6,0 7,4
Dél-Dunantul 88198 0,6 51 5,7 64286 0,5 5,8 6,3

x Eszak-Alfold 148379 0,7 5,2 5,8 100227 0,5 5,8 6,3
3 | Eszak-Magyaro. 88907 0,7 4,5 5,2 62331 0,7 6,0 6,7
= K6zép-Dunantul 99829 0,6 4,9 54 77462 0,6 5,7 6,3
K6zép-Magyaro. 108341 1,4 4,2 5,6 88414 0,9 5,7 6,6
Nyugat-Dundntul| 73726 0,4 4,9 53 71439 1,0 5,5 6,5
Osszesen 1427767 0,5 4,5 5,0 1125126 1,0 5,5 6,6

A kllonboz6 l1épcsSkben elvégzett szlirések aggregalt indexre gyakorolt hatasat a 2. abra szemlélteti. Lathato,
hogy noha az elsé |épcsében joval kevesebb megfigyelést sz(irlink ki, ezen megfigyelések nagyobb hatést gyako-
rolnak az arindexre, mint azok a megfigyelések, melyeket a masodik |épcsében hagyunk el a becslési mintabdl.
Ennek oka, hogy az els6 lIépcsSben az eloszlasok legszélén |évd, nyilvanvaldan téves adatpontokat sztirjiik ki.

14 Robusztussag vizsgélatot végeztiink erre a kritériumra vonatkozdan, ami megtaldlhaté a 6. fejezetben.
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2. 4dbra
Orszagos MNB lakasarindex kiilonb6z6 outlier-sziirésekkel

(negyedéves drvdltozdsok)
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Aggregalt index outlier-sz(irés nélkil
Aggregalt index masodik |épcsGs szlirés nélkiil

Megjegyzés: az abrdn fekete pottyés vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.

4.3. A REGRESSZIOS BECSLES MODSZERTANA

A rendelkezésre allé adatbazis jellemzéit, illetve az egyes mddszertanoknak a 3.1. alfejezetben ismertetett
elényeit és hatranyait figyelembe véve id6szakpdarokra becsiilt hedonikus regresszios modell becslését tart-
juk a legmegfelel6bbnek. Az id6szakonkénti becsléssel szemben azért preferaljunk az idészakparokra készil6
becslési eljarast, mivel kiemelt céljaink kozott szerepelt az egyes telepiiléstipusok eltérd jellemzéinek, illetve
a régios folyamatoknak az elkilonilt vizsgalata. Ehhez az adatbazist részmintdkra kell bontani, melyekben
a megfigyelések szama azonban nem elegendd ahhoz, hogy kiilon minden idGszakra vonatkozéan megbizhatd
becslést lehessen futtatni.

Az idGszakparonkénti becslési eljarasnak szamos el6nye van a teljes id6szakos megkozelitéshez képest. Egyrészt
azaltal, hogy minden idG6szakparra kilon regresszids egyenletet becsliink, a modellben szerepld, az ingatlan
jellemzdit megragadd kontrollvaltozoknak az ingatlan drdra gyakorolt parcidlis hatasai id6ben eltéréek lehetnek,
ami rugalmasabb és a kdzgazdasagi intuicidhoz jobban illeszked6 megkozelités, mint ha idGszaktdél fliggetlen fix
hatdsokat feltételeznénk. Masrészt az id6szakparos becsléssel lehet6séglink nyilik a lehet6 leghosszabb idGtavra
vonatkozdan konzisztens lakasarindexet elGallitani Ugy, hogy kdzben minden id6szakban felhasznaljuk a rendel-
kezésre all6 legszélesebb informacids bazist. A teljes id6szakra futtatott becslés informacidveszteséggel jarna,
hiszen az adatbazisunk sajatossdga, mi szerint 2008-ig kevesebb informdcid all rendelkezésre a tranzakcidkrdl,
a 2008-t¢l futtatott modellek magyardzo valtozéi korének korlatozdsat vonna maga utdn. Fontos szempont
tovabb3a, hogy az idGszakpdronkénti becsléssel a késGbbiekben bemutatasra ker(ilg, tertleti és teleplléstipus
szerint létrejott alindexekbdl a 2001 és 2016 kozotti periddusra vonatkozdéan elGallitott orszagos indexhez kon-
zisztens madon hozzaflizhetd a 2001 el6tti idGszakra becstlt orszagos index (erre a periédusra a tranzakciok
alacsony szama miatt nem lehet alindexeket késziteni) — mindez azonban a teljes id6szakos megkdzelitéssel
nem lenne megvaldsithatd. Végiil fontos szempont, hogy az id6szakparonkénti becsléssel kapott idésor nem

revidedlddik mddszertani okbdI® kifolydlag az Uj adatok beérkezésével.

15 A lakdsarindexek értékei a becslési modszertantdl fuggetlenil revidedlddnak amiatt, hogy a szamitasokhoz felhasznalt ingatlan tranzakcids
adatok teljes kortien csak jelent8s késéssel dlinak rendelkezésre.
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4.4. DEZAGGREGALT INDEXEK

A teleptlések jogdllasa szerint, illetve terileti alapon osztottuk részmintakra a tisztitott adatbazist, majd ezen
részmintakra kiilon-kalon elvégeztiik az id6szakparos hedonikus regresszids becslést. Telepiléstipus szerint
megkilonboztetiink Budapest-, Varos-, illetve Kozség-indexeket. A teriileti megbontdsrdél pedig a rendelkezésre
allé megfigyelések szama alapjan dontottiink. Az 5. tablazatban régionként és telepiiléstipusonként megbontva
l[athatd minden egyes évre vonatkozdan a megfigyelt tranzakcidék szama olyan bontasban, amelyben a végsé
lakdsarindexek elkésziiltek. Mivel az idGszakpdros becslés soran egyszerre két negyedév adatain késziil a becslés,
atlagosan a tablazat celldiban szereplé megfigyelések fele kertl egy becslési mintdba. A megfigyelések magas
szama miatt a varosok esetében lehetdség nyilt arra, hogy régidénként kilén modelleket becsiljink, igy létre
tudtunk hozni 7 darab régié-szint(i varos-indexet, melyeket a tranzakcidk szdmdval sulyozva allitottuk el6 az
orszagos, varosokra vonatkozé lakasarindexet. A kdzségek esetében a megfigyelések alacsony szama miatt
nem lehetett megbizhatd becslést késziteni régidnként, igy a kbzségekre vonatkozéan nem késziilnek régids
arindexek.

5. tablazat
A becslésekhez felhasznalt megfigyelések szama évenként
Varosok
Ev |Budapest | Kézségek |  pal- Dél- Eszak- Eszak- Kozép- Kézép- | Nyugat- | Osszesen
Alfold | Dunantul | Alfold | Magyaro. | Dunantul | Magyaro. | Dunantul
2001 | 27 348 34703 18 340 10 224 18 648 5202 9 698 11 620 9190 144 971

2002 | 38649 39351 19 441 13 395 23 843 12 259 12 650 13974 11 485 185 044
2003 | 62771 45 160 21242 14 301 24 969 16 121 15709 17 121 12 205 229 597
2004 | 46584 40 182 14794 10479 15730 10380 11 241 12 874 7393 169 654
2005 | 45247 44 447 15615 10 135 16 990 12 066 12 401 12792 7763 177 455
2006 | 56830 43 946 20153 11 737 20022 13 215 14 195 15 268 10518 | 205 883
2007 | 54117 45 586 19 967 11790 18 574 12 951 16 185 16 831 10 297 206 296
2008 | 46925 38902 17 442 10 164 15143 10 898 13 246 15 268 9821 177 806

2009 | 30928 28 229 11 930 7 261 11 157 6 695 7 855 9903 7 215 121 170
2010 | 30484 24 077 10 672 6 549 9458 6 207 7 289 8678 6 806 110 218
2011 | 29389 23 422 10533 6262 9422 5708 7587 8280 7 053 107 654
2012 | 30522 23 095 11195 6 253 9762 5800 7 299 8108 7 862 109 894
2013 | 29693 23189 10 716 6 335 9 838 5979 7 484 7 966 7720 108 917
2014 | 38370 27 181 12 572 7 391 12 047 7 410 9 052 9954 8793 132 769
2015 | 46272 28 326 13 406 8 074 13134 7 709 10 265 12 073 8977 148 233
2016 | 20324 15 316 7127 4334 6751 4036 5369 5699 4492 73 446

Megjegyzés: a 2016-o0s értékek az elsé és mdsodik negyedévre vonatkoznak.

A '90’-es években jéval alacsonyabb volt az ingatlanpiaci tranzakcidok szama Magyarorszagon, emiatt 2001-
t6l kezd6d6en tudtuk megbizhatdan elkésziteni a fentebb ismertetett 9 darab dezaggregalt lakdsarindexet.
Az id&szakparos becslés azonban lehet6vé teszi, hogy az 1990 és 2001 kozotti periddusra orszagos szinten,
id6szakparosan becsiilt modellekbél nyert negyedéves arvaltozdsokat 6sszeflizzik az el6bbiekben bemutatott
dezaggregalt indexek sulyozasaval nyert orszagos aggregalt indexszel.

A dezaggregalt indexekbdl 2001-t6l a tranzakcids adatokkal vald sulyozassal allitjuk el6 az aggregalt, egész
orszagra vonatkozd lakdsarindexet. Elsé 1épésként a Budapesten kiviili varosi lakdsok negyedéves arvaltozasai
kerlilnek 6sszesulyozasra a regresszidokhoz felhasznalt tranzakcidk szamaval, majd ugyanezen sulyok alkalmaza-
saval készll el a budapesti, varosi és kbzségekre vonatkozd negyedéves arvaltozasokbdl az orszagos negyedéves
arvaltozas. Végil az aggregalt lakdsarindex az el6bb megkapott negyedéves indexek 6sszelancoldsaként all el6.
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4.5. MAGYARAZOVALTOZOK SZELEKCIOJA

A magyardzo valtozok szelekcidjat két f6 szempont szerint végeztik el: egyfeldl igyekeztlink olyan valtozdkat
szerepeltetni a modellekben, melyek kozott nincs erés korreldcid, masfelSl a valtozdszelekcid soran olyan
mutatokra helyeztiik a hangsulyt, melyek a tébbi kontrollvaltozéhoz képest érdemi tébbletinformacidt hor-
dozhatnak az ingatlanok ardra vonatkozdan. Ezen fellil természetesen figyeltliink arra, hogy a modellekben
szerepld magyarazé valtozok el6jele kbzgazdasagilag intuitiv legyen.

A magyarazovaltozok szelekcidjat csupan a TSTAR, GEOX és NAV SZJA adatbazisok esetén végeztik el, mivel
a szamitasok alapjaul szolgdld NAV illeték adatbdzisbdl minden regresszidban szerepeltethet6 elégséges fel-
toltottséggel rendelkezé valtozét felhasznaltunk. A NAV SZJA adatkorben szerepl6 valtozdk igen erdsen kor-
relalnak egymassal, igy ebbdl az adatbazisbdl egy —az addalap, a befizetett add és a telepuilés lakdnépessége
segitségével — képzett valtozot, az egy fére jutd nettd jovedelmet hasznaltuk.

A KSH 3altal gondozott TSTAR adatbdzis csaknem 1800 telepuilésszint( valtozot tartalmaz. A demogréfiaval,
a vallalkozasok szamadval és Osszetételével, az épitGipari aktivitassal, a munkaerépiaccal, az oktatassal, az on-
kormdnyzatok gazdalkoddasdval és a turizmussal kapcsolatos mintegy 50 olyan valtozdét védlasztottunk ki, amelyek
intuitive érdemben befolyasolhatjak a telepiilésen megfigyelt atlagos lakdsarakat. Ezen valtozok kozul végil
csak olyanokat valasztottuk (lakénépesség szama, teleplilés teriilete és lakdscélu helyi tdmogatds 6sszege),
amelyek relative kis mértékben korrelaltak egymdssal.

A GEOX adatbazisban minden teleptlésre hét kiilonbo6z6 tdvolsag informaciod szerepel, a Budapesttdl, megye-
székhelytdl, régidkozponttdl, jardskdzponttol, kistérségi kdzponttdl, valamint a legkdzelebbi autdpalya- és vasuti
csomoéponttdl vett tavolsag. Mindegyik meg van adva legrovidebb idé és legrovidebb Ut szerint optimalizalva,
id6ben (percben) és Utban (km) is kifejezve. A becslések soran az id6ben legrévidebb tavolsagot hasznaltuk
percben kifejezve. A felsorolt tavolsag adatok kozil a Budapesttél és a megyeszékhelytdl vett tavolsag valto-
zbkat szerepeltettik a becslésekben, mivel a tobbi valtozé nem ndvelte érdemben a modell magyarazoerejét.

A lakasdrak valtozasabdl nem lenne helyes kisz(rni a telepllésszint( jellemz6k id6beli valtozasat, emiatt azon
negyedévpdarok esetében, mikor a mintaban egy negyedik negyedévi, valamint az azt kdvet6 elsé negyedévi
tranzakcidk szerepelnek!®, minden megfigyelés esetében (fliggetlenil attdl, hogy negyedik vagy elsé negyed-
éves) a frissebb telepilésszintl valtozo figyelembe vételével futtatjuk a regresszioét.

16 Egyediil ebben az esetben relevans a kérdés, mivel a telepiilésszint(i valtozok éves frekvencian allnak rendelkezésre.
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5. Az MNB lakasarindex
eredményeinek bemutatasa

A kovetkez6 fejezetben elGszor bemutatjuk az MNB lakdsarindexek id&sorait, és azok segitségével attekintjik
a hazai lakdsdrak multbeli alakuldsat. Ezt kdvetSen a fejezet mdsodik részében attekintjik a lakasarindexek
alapjaul szolgalé regresszidos eredményeket, aminek keretében ismertetjik az egyes magyarazovaltozok lako-
ingatlanok ardra gyakorolt parcialis hatasat.

5.1. AZ MNB LAKASARINDEX EREDMENYEI

A kovetkez6kben a kiilonb6z6 részmintakra becsilt lakasarindexek, valamint az aggregalt MNB lakasarindex
kerlilnek bemutatasra. A NAV adatbazis lehet6vé tette, hogy a hazai lakdsarak alakuldsarél az eddigi leghosszabb
id6sort allitsuk el6. Az MNB lakasarindexet hosszu idésoron aggregalt formaban 1990-t6l tudtuk megbecsiilni,
dezaggregalt formaban az indexeket azonban a korai évek alacsony megfigyelésszama, valamint féként a buda-
pesti megfigyelések 2001 el6tti hidnya miatt csak 2001-t6l lehetett elGallitani. Mindezek kovetkeztében 2001
el6tt kizardlag egy orszdgos indexet készitettlink, mig a telepuiléstipus szerint megbontott indexek, valamint
a varosokra vonatkozd régionként megbontott lakdsarindexek 2001-t6l indulnak. 2001-t6l kezd6d6en az orsza-
gos indexet a negyedéves részindexek 6sszesulyozasaval allitjuk el6, ahol a sulyok az index értékek becsléséhez
felhaszndlt megfigyelésszamok. Az aggregalt nominalis és redl MNB lakasarindexeket hosszu id6sorosan a 3.
abra szemlélteti. Mivel a 2001 el6tti adatok nem tartalmaznak budapesti megfigyeléseket, igy 2001 utan a
févarosi megfigyelések figyelembe vétele nélkil is becslltiink egy aggregdlt lakasarindexet. 2014 utan lathaté
csak érdemi eltérés a két nomindlis idGsor kozott, ami azt sejteti, hogy a 2001 el6tti orszagos lakasarvaltozast
megfelel6en irja le a budapesti megfigyelések nélkili index is.

3. abra
Nominalis és real MNB lakasarindex
(2001 I. = 100%)

225 -% %- 225
200 - 200
175 - 175
150 - 150
125 - 125
100 “T 100
75 - 75
50 - 50
25 - 25
0 0

= Orsz4gos nominalis MNB lakasarindex

Orszagos redl MNB lakdsarindex
« ==+ Orszagos nominalis MNB lakasarindex Budapest nélkdl
----- Orszagos real MNB lakasarindex Budapest nélkul

Megjegyzés: a redlindex fogyasztdidr-indexszel van defldlva. 2001-ig orszdgos becslés alapjdn, mig 2001-t6l a részindexekbdl aggregdlva.
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Szamitasaink szerint Magyarorszagon a lakdsarak 1990 és 2007 kozott nominalis értelemben folyamatosan, bar
szakaszonként eltérd tUtemben novekedtek. 1990 és 1999 kozott az arak relative kisebb itemben emelkedtek,
ezen 7 év alatt a lakdsdrak arszintje hozzavet6legesen megdupldzédott. 1999 és 2003 kozepe kdzott azonban
egy még dinamikusabb novekedést figyelhetlink meg, 4 és fél év alatt az drak csaknem 157 szazalékkal emel-
kedtek. A 2008-as valsagig tovabbra is az arszinvonal névekedése volt megfigyelhet6, azonban annak tGteme
mar joval kisebbnek mutatkozott. A hazai lakdsarak az MNB index eredményei alapjan — a KSH szamitdsaival
0sszhangban — egészen 2014-ig folyamatos csokkenést mutattak, 2014 elejétél a lakdspiac élénkilésével azon-
ban a hazai lakdsarak Ujboli dinamikus emelkedése figyelheté meg.

A lakdsdrak szintje nomindlis értelemben 2016-ra elérte a historikusan legmagasabb értékét. Az utébbi két és fél
évben megfigyelheté nagymértékl emelkedéssel az arak atlagosan mar meghaladjak a 2007-2008-as korabbi
,csucspontot”. Amennyiben a lakasarak redlszintjét tekintjlik, akkor viszont még jelent6s mértéki elmaradast

lehet tapasztalni a 2003-2008-as szinttél.

A terlleti és telepiléstipus szerint megbontott lakdsarindexek a hazai lakdspiac jelentés mértékl hetero-
genitasardl tanuskodnak. A févarosban az elmult években dinamikusabb dremelkedést figyelhettiink meg,
mint a vidéki teleplléseken (4. dbra), mig az orszag egyes régidi kozt is tapasztalhatok kiilonbségek (6. abra).
2008-at kovetGen a nyugat-magyarorszagi varosokban nem estek vissza olyan nagymértékben a lakasarak,
mint az orszag tobbi teriiletén, mig példaul Eszak-Magyarorszagon jelentSsebb elmaradast figyelhetiink meg
a lakdsdarak szintjében. A teriletileg megbontott lakasarindex egyik legfontosabb eredménye 0sszességében
a févarosi lakasarak valtozasanak 6nallé bemutatasa. Magyarorszagon jelenleg a lakdspiac élénkilése erGsen
Budapest kézpontu, amely jél visszatiikr6z6dik abban, hogy a lakdsdrak nominalis értelemben az elmult két
és fél évben mintegy 65 szazalékkal emelkedtek a févarosban, szemben az orszagos 31 szdzalékos atlaggal.

4. abra
A nominalis MNB lakasarindex telepiiléstipusonként megbontva

(2010 = 100%)
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7. abra
A varosokra vonatkozo real MNB lakasarindex régionként megbontva

(2010 = 100%)
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Megjegyzés: Fogyasztoidr-indexszel defldlva.

Arnyalja azonban a budapesti lakasarak nagymértékii emelkedését, hogy realértelemben csupan 2016-ra érték
el a 2008-as szintet (5. abra).

Az aggregalt MNB lakdsarindexet 0sszehasonlitva a KSH altal szamitott lakdsarindexekkel hasonlé képet kapunk.
A KSH jelenleg kilon lakasarindexet publikdl a hasznalt és Uj lakdsokra, tovabba az Eurostat adatbdzisan keresztil

8. abra
Az aggregalt MNB lakasarindex és a KSH orszagos lakasarindexének negyedéves valtozasa
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Megjegyzés: az dbrdn fekete p6ttyds vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.

Forrds: KSH, MNB.
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egy orszagos lakdsdrindexet is kdzzétesz. A 8. dbra alapjan a KSH orszagos indexe hasonldé dinamikat mutat
a lakdsarak valtozadsaban. A KSH és az MNB indexek mddszertana kozti kiilonbségek, illetve azok hatasa a be-
csult negyedéves arvaltozasokra vonatkozdan a robusztussag vizsgalat fejezetben jelenik meg részletesebben.

5.2. REGRESSZIOS EREDMENYEK

Az aldbbi fejezetben a lakdsarindex regresszids eredményeit ismertetjik. Kiilon ismertetjik a Budapestre,
kozségekre és a varosokra vonatkozo regresszidkat is. Terjedelmi korlatok miatt azonban egyrészt a régidnként
megbontott varosi indexek kozil csak a dél-dunantuli régiét mutatjuk meg, mert jol szemléltethetd ebben
a régidban a budapesti agglomeracio melletti legfontosabb vonzaskorzetnek, a Balatonnak a hatasa. Masrészt
mivel a regressziés modell negyedév-paronként Gjra és Ujra meg van becsilve, emiatt mindegyikbdl csak a 2015
negyedik negyedéves index el6allitdsdhoz sziikséges becslések regresszids eredményeit kozoljik.

A 6. tablazat a budapesti modell regresszids eredményeit mutatja. A 2015 Ill. és 2015 IV. negyedévét atoleld
mintan futtatott modell 69 szazalékos magyarazderdvel bir.l” A 2015 IV. negyedévét jelz6 dummy viéltozd
mutatja annak a hatdsat, hogy 6nmagaban az, hogy egy tranzakcié Budapesten nem 2015 Ill. negyedévében,
hanem 2015 IV. negyedévében zajlott le, az £29278=1.028—szeresére novelte az arat, tehat Budapesten 2015
IV. negyedévében a lakdsok tiszta arvaltozasa 2,8 szazalék volt.

Az alapterilet valtozé — ahogyan a tobbi modellben is — az ingatlan jellegével vett interakcioként szerepel
a regresszidban, vagyis egy szazalékkal nagyobb alaptertletnek eltéré jellegl ingatlanok esetében kiilonb6z6
arnovel6 hatasa lehet. A linearis tagon kiviil az alapterilet valtozd négyzetes tagjat is szerepeltettitk a model-
lekben, mivel ugy gondoljuk, hogy egy szdzalékkal nagyobb hasznos alapterilletnek a nagyobb alapteriilettel
rendelkez6 ingatlanok esetén eltéré lehet az arndvel hatdsa. A négyzetes tag szerepeltetése miatt egy szaza-
lékkal nagyobb alapteriletnek az arra gyakorolt parcidlis hatasa fligg az alapterilet nagysagatdl, igy a becsiilt
egylitthatdkat nem érdemes 6nmagukban vizsgdlni. A linedris és négyzetes tagoknak az arra gyakorolt egyiittes
parcidlis hatasat ingatlan jelleg szerinti bontasban a Budapestre specifikdlt modell esetében a mellékletben
a 18. dbra illusztralja. A 7. tablazat pedig az atlagban értelmezett parcialis hatdsokat mutatja.

Lathatd, hogy a csaladi hazak esetén van a legnagyobb arnovel6 hatdsa annak, ha az ingatlan alapteriilete egy
szazalékkal nagyobb. A regressziés eredmények alapjan latszik tovabba, hogy a belsd keriletekben'® [évé csaladi
hazak esetében a kilsé kerlletekben elhelyezked6 csaladi hazakhoz képest érdemben magasabb az alapteriilet
parcidlis hatdsa. Emellett jelent8s kilonbség van a téglaépitési és panellakasok kozott is az alapteriletnek az
arra gyakorolt hatasa tekintetében: a jobb minGséglinek tekinthets tégla lakasok esetében nagyobb az alap-
terllet parcialis arnovel6 hatasa. A Budapestre vonatkozo regresszidk esetén tovabbi érdekesség, hogy az els6
kerilethez képest csak az 6todik kertletnek van arndveld hatdsa, a tobbi keriiletben atlagosan olcsdbbak az
ingatlanok. Intuitiv eredménynek szamit az is, hogy az Uj lakdingatlanok ceteris paribus atlagosan dragabbak is.

A 8. tablazatban lathatdak a dél-dunantuli varosokra vonatkozé modell regresszids eredményei szintén a 2015
[ll. és 2015 IV. negyedévi tranzakcidkat tartalmazé mintan becsliilve. A régidban egy szazalékkal nagyobb alapte-
riletnek a csaladi hazak esetében magasabb a parcidlis hatdsa, mint a lakdsoknal, mig a lakdsokon beliil a tégla
és panel lakasoknal szinte megegyezG6 arndveld hatas figyelhet6 meg (7. tablazat, 19. abra a mellékletben).

7 Erdemes megjegyezni, hogy a regressziok magyarazderejét az adatok visszabecslése mesterségesen noveli.
18 Bels§ keriiletek a modellben: I, I1., 111, V., VI., VIL, VIIL., IX., XL, X1, XIII., XIV.
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6. tablazat
A budapesti lakasarindex modell regresszids eredményei 2015 negyedik negyedévére

Number of obs = 23386
F(32, 23353) = 1602,81
Prob > F = 0
R-squared = 0,6871
Adj R-squared = 0,6867
Root MSE = 0,3176
Ar (In) Coef.| Std. Err.| t| P>|t| | [95% Conf. | Interval]
Negyedév (referencia: 2015 IIl.)
2015 IV. 00278 00042| 66700] 00000 00196 0,0360
Jelleg * alapteriilet (In)
Tobblakasos 1,2556 0,0767 16,3600 0,0000 1,1053 1,4060
Panel 1,4491 0,0819 17,7000 0,0000 1,2886 1,6096
Csaladi haz, belsé keriletek 1,0233 0,0718 14,2500 0,0000 0,8825 1,1640
Csalddi haz, kulsé keriletek 1,1667 0,0692 16,8700 0,0000 1,0311 1,3023
Jelleg * (alapteriilet (In))2
Tobblakasos -0,0416 0,0097 -4,3000 0,0000 -0,0606 -0,0227
Panel -0,0954 0,0117 -8,1500 0,0000 -0,1183 -0,0725
Csalddi haz, belsd keriletek 0,0124 0,0095 1,3000 0,1920 -0,0062 0,0311
Csaladi haz, kulsé keriiletek -0,0265 0,0083|  -3,2000 0,0010| -0,0427| -0,0102
Budapesti keriilet (referencia: 1)
2 0,0361 0,0197 1,8300 0,0670 -0,0026 0,0747
3 -0,3261 0,0187| -17,4200 0,0000 -0,3628 -0,2894
4 -0,4888 0,0194| -25,2400 0,0000| -0,5267| -0,4508
5 0,2110 0,0214 9,8700 0,0000 0,1691 0,2528
6 -0,1000 0,0198 -5,0600 0,0000 -0,1387 -0,0613
7 -0,2811 0,0190| -14,8000 0,0000 -0,3183 -0,2439
8 -0,4511 0,0188| -23,9800 0,0000 -0,4880 -0,4142
9 -0,2544 0,0196| -12,9500 0,0000 -0,2929 -0,2159
10 -0,6225 0,0197| -31,5400 0,0000 -0,6612 -0,5838
11 -0,1284 0,0185 -6,9500 0,0000 -0,1646 -0,0921
12 -0,0038 0,0205 -0,1900 0,8530 -0,0439 0,0363
13 -0,1747 0,0186 -9,4000 0,0000 -0,2111 -0,1382
14 -0,3210 0,0185| -17,3300 0,0000 -0,3574 -0,2847
15 -0,5841 0,0199| -29,3500 0,0000 -0,6231 -0,5451
16 -0,3297 0,0219| -15,0700 0,0000 -0,3725 -0,2868
17 -0,5175 0,0211| -24,5200 0,0000 -0,5588 -0,4761
18 -0,5632 0,0199| -28,2700 0,0000 -0,6023 -0,5242
19 -0,5846 0,0212| -27,5800 0,0000| -0,6261| -0,5430
20 -0,6932 0,0208| -33,2700 0,0000 -0,7340 -0,6523
21 -0,7378 0,0199| -37,0600 0,0000 -0,7768 -0,6988
22 -0,4066 0,0222| -18,3100 0,0000 -0,4501 -0,3631
23 -1,0009 0,0373| -26,8300 0,0000| -1,0741| -0,9278
Uj lakas (referencia: hasznalt) 0,3507 0,0162 21,6400 0,0000 0,3189 0,3824
Konstans 12,5399 0,1524 82,3000 0,0000 12,2413 12,8386
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7. tablazat

Az alapteriilet valtozo linearis és négyzetes tagjanak egyittes parcialis hatasa az alapteriilet atlagaban

Atlag (m?) a jelleg
szerint bontott

Parcialis hatas a
jellegenkénti atlagban

Atlag (m2) a
telepiiléstipus szerinti

Parcialis hatas a teljes
minta atlagaban

almintaban teljes mintaban

Budapest
Tobblakasos 55,6 0,9209 61,2 0,9129
Panel 52,0 0,6953 61,2 0,6639
Csaladi haz, belsé 119,5 1,1421 61,2 1,1255
keruletek
Csaladi haz, kiilsé 102,1 0,9217 61,2 0,9488
keruletek

Dél-dunantuli varosok

Tobblakdsos 58,0 0,8869 70,6 0,8683
Panel 52,7 0,9079 70,6 0,8856
Csaladi haz, 92,4 2,1536 70,6 2,0193
megyeszékhely
Csaladi haz, egyéb 84,5 2,6631 70,6 2,5259

Kozségek
Tobblakasos 67,3 1,1013 80,1 0,5848
Tanya 75,0 2,7992 80,1 2,6731
Csaladi haz 80,8 3,0359 80,1 3,0512
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8. tablazat

A dél-dunantuli varosok lakasarindex modelljének regresszios eredményei 2015 negyedik negyedévére

Number of obs = 4300
F(21, 4278) = 342,65
Prob > F = 0
R-squared = 0,6271
Adj R-squared = 0,6253
Root MSE = 0,4021
Ar (In) Coef.| Std. Err.| t| P>|t| | [95% Conf. | Interval]
Negyedév (referencia: 2015 Ill.)
2015 IV. —0,0270| 00124| -2,1800| 00200| -00512| -0,0028
Jelleg * alapteriilet (In)
Tobblakasos 1,2706 0,4071 3,1200 0,0020 0,4725 2,0686
Panel 1,2105 0,4295 2,8200 0,0050 0,3685 2,0526
Csaladi haz megyeszh -0,1041 0,3688 -0,2800 0,7780 -0,8272 0,6189
Csaladi haz egyéb -0,7235 0,3734 -1,9400 0,0530 -1,4556 0,0086
Jelleg * (alapteriilet (In))2
Tobblakasos -0,0472 0,0503 -0,9400 0,3480 —-0,1458 0,0513
Panel —-0,0382 0,0570 -0,6700 0,5030 —-0,1499 0,0736
Csalddi haz megyeszékhelyen 0,2494 0,0428 5,8200 0,0000 0,1654 0,3334
Csaladi haz egyéb telepiilésen 0,3816 0,0436 8,7500 0,0000 0,2961 0,4671
Megye (referencia: Baranya)
Somogy 0,0635 0,0308 2,0600 0,0390 0,0031 0,1238
Tolna 0,0123 0,0429 0,2900 0,7740 -0,0717 0,0964
Uj lakas (referencia: hasznalt) 0,3202 0,0417 7,6800 0,0000 0,2385 0,4019
Agglomeracio (referencia: nem
agglomeracio)
Pécsi agglomeraciod 0,2244 0,0409 5,4900 0,0000 0,1442 0,3045
Udiil6korzet (referencia: nem iidiil6korzet)
Balaton — partkozeli 0,8919 0,0645 13,8300 0,0000 0,7655 1,0182
Balaton — tovébbi —-0,0044 0,0528 —-0,0800 0,9330 -0,1079 0,0990
Tel. Jov./f6 (In) 1,0131 0,0605 16,7500 0,0000 0,8945 1,1317
Bp-tdl vett tav. (In) -0,0978 0,0771 -1,2700 0,2050 -0,2490 0,0534
Megyesz.-t6l vett tav (In) -0,0801 0,0090 -8,8600 0,0000 -0,0979 -0,0624
Lakénépesség szama (In) -0,1172 0,0200 -5,8500 0,0000 -0,1565 -0,0780
Telepilés terllete (In) 0,1098 0,0251 4,3700 0,0000 0,0605 0,1591
Lak. célu helyi tam. (In) -0,0105 0,0034 -3,0700 0,0020 -0,0172 —-0,0038
Konstans -1,0344 1,2943 -0,8000 0,4240 -3,5719 1,5031
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Fontos eredmény, hogy mig a Balaton partjahoz kozeli dil6korzeteknek szignifikans drndvel hatdsa van,
addig a Balatonhoz kozeli, de nem kozvetlenil a parton fekvé teriileteknek nincsen szignifikans hatasa az
arakra. A BudapesttGl vett tdvolsag nem befolyasolja érdemben a dél-dundantuli régidban a lakasarakat, ami
azzal magyarazhatd, hogy a févarosbél a dél-dunantuli régid egyéb terlleteihez képest kénnyebben elérhetd
Balaton déli partjan fekvé telepiilések arndveld hatdsat a balatoni Gdiil6korzet valamelyest felszivhatja. Az adott
megyeszékhely megkdzelithet6sége viszont fontos tényezének bizonyult. Az adott telepiilésre esé6 egy fére jutd
nettd jovedelem névekedése mindezek mellet atlagosan magasabb tranzakcids arral parosul, a lakdscélu helyi
tdmogatasok 0sszege viszont negativan befolyasolja az eladasi arat. Utébbi vélhet6en annak készonhetd, hogy
a tdmogatdsok 6sszege a szocialisan rdszoruld lakossag aranyaval, és ebbdl addéddan az alacsonyabb mindségli
ingatlanok aranyaval pozitivan korrelalhat.

A 9. tablazatban a kdzségekre vonatkozdan a 2015 IIl. negyedévtél 2015 VI. negyedévig tartd mintan becsiilt
modell eredményeit mutatjuk be. A kdzségeknél — a vidéki varosokhoz és Budapesthez hasonléan — szintén
a csaladi hazak esetén van egy szazalékkal nagyobb hasznos alapteriletnek a legnagyobb parcidlis hatasa az
arra (7. tablazat, 20. abra a mellékletben). Emellett intuicionknak megfelel6en egy szdzalékkal nagyobb alapte-
riletnek valamelyest kisebb arnével6 hatdsa van a sok esetben alacsonyabb mingséglinek tekinthet tanyaknal.
Egyedil a nyugati hatdrhoz kozeli Gy6r-Moson-Sopron és Vas megyék esetében nem tér el az ar szignifikdnsan
a Pest megyében talalhatd kozségekéhez képest, az 6sszes tobbi megyében atlagosan olcsdbbak a lakdingatlanok
ceteris paribus. Az Gdll6korzetek koziil a Balaton partkozeli teriileteknek van a legerésebb arnoveld hatasa,
tovabba — a varosokkal ellentétben —a nem kozvetlendiil Balaton part kozeli (idil6-telepuléseknek is, bar valame-
lyest kisebb mértékben, de szignifikdns darnéveld hatdsuk van. A régiokézpontok agglomeracios korzetébe vald
tartozas tobbnyire szignifikdnsan noveli az ott 1évé ingatlanok arat. A budapesti agglomeraciora nem kaptunk
szignifikans egyltthatét, ami annak lehet az oka, hogy a modellben a Budapesttdl vett tdvolsag is szerepel,
méghozza szignifikdns és negativ egyltthatdval. A kozségekre vonatkozé modellben emellett minden tovabbi
bevont telepiilés szint(i valtozo szignifikans hatdssal bir. A telepiilés jovedelme és a lakdnépesség szdama novelik,
mig a teleplilés mérete csokkenti a lakdsdrakat ceteris paribus. A teleplilés szint{ valtozdk szignifikancidjabdl,
illetve a kozségekre felirt modell igen magas, 74 szazalékos magyarazoerejébdl arra kovetkeztethetiink, hogy
a kisebb, és jellemz6en igen heterogén teleplilések esetén van a legnagyobb hozzdadott értéke a teleptilés
szint(i valtozdk szerepeltetésének.
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9. tablazat

A kozségekre vonatkozo lakasarindex modell regresszids eredményei 2015 negyedik negyedévére

Number of obs = 16006
F(46, 15959) = 974,21
Prob > F = 0
R-squared = 0,7374
Adj R-squared = 0,7366
Root MSE = 0,5868
Ar (In) Coef.| Std. Err.| t| P>|t| | [95% Conf. | Interval]
Negyedév (referencia: 2015 Ill.)
2015 IV. —0,0140| 00093 -1,5000] 0,1340] -0,0323] 0,0043
Jelleg * alapteriilet (In)
Tobblakasos 13,6006 0,3561 38,2000 0,0000 12,9027 14,2986
Tanya 11,0535 0,3412 32,4000 0,0000 10,3847 11,7223
Csaladi haz 10,8612 0,3288 33,0300 0,0000 10,2166 11,5057
Jelleg * (alapteriilet (In))2
Tobblakasos -1,4847 0,0442| -33,6300 0,0000 -1,5712 -1,3981
Tanya —-0,9559 0,0453| -21,1000 0,0000| -1,0447 -0,8671
Csaladi haz —-0,8908 0,0370| —24,0800 0,0000| -0,9634| -0,8183
Megye (referencia: Pest)
Gyor-Moson-Sopron 0,0581 0,0416 1,3900 0,1630 -0,0235 0,1397
Vas 0,0515 0,0475 1,0900 0,2780| -0,0415 0,1446
Uj lakas (referencia: hasznalt) 0,3895 0,0827 4,7100 0,0000 0,2274 0,5515
Agglomeracio (referencia: nem
agglomeracio)
Szegedi agglomeracid 0,4817 0,0542 8,8900 0,0000 0,3755 0,5880
Pécsi agglomeracio 0,4383 0,0586 7,4800 0,0000 0,3235 0,5531
Debreceni agglomeracio 0,5747 0,0606 9,4800 0,0000 0,4559 0,6935
Miskolci agglomeracid 0,3117 0,0509 6,1200 0,0000 0,2119 0,4115
Székesfehérvari agglomeracid 0,0239 0,0430 0,5600 0,5780 -0,0603 0,1081
Budapesti agglomeracid -0,0293 0,0303 —-0,9700 0,3330 —0,0886 0,0300
Gyori agglomeraciod —-0,3023 0,0399 —7,5800 0,0000 —-0,3804 -0,2241
Soproni agglomeracid 0,6258 0,0845 7,4000 0,0000 0,4601 0,7915
Udiilékorzet (referencia: nem iidiil6korzet)
Balaton — partkozeli 0,8194 0,0325 25,2200 0,0000 0,7557 0,8830
Balaton — tovabbi 0,3928 0,0314 12,5100 0,0000 0,3312 0,4543
Dunakanyar 0,1991 0,0275 7,2400 0,0000 0,1452 0,2530
Matra-Bukk 0,3469 0,0327 10,6200 0,0000 0,2829 0,4110
Sopron-Készeghegyalja 0,1432 0,0555 2,5800 0,0100 0,0344 0,2520
Tisza-té 0,0100 0,0437 0,2300 0,8190| -0,0756 0,0956
Velencei-té-Vértes 0,0309 0,0424 0,7300 0,4660| —0,0523 0,1141
Tel. J6v./f6 (In) 0,5281 0,0234| 22,6100 0,0000 0,4823 0,5739
Bp-t6l vett tav. (In) -0,2668 0,0273| -9,7900 0,0000| -0,3202| -0,2134
Megyesz.-t8| vett tav (In) -0,1884 0,0123| -15,2800 0,0000| -0,2126| -0,1642
Lakénépesség szama (In) 0,1156 0,0089 12,9500 0,0000 0,0981 0,1330
Telepilés terilete (In) —-0,0815 0,0101 —8,0300 0,0000 -0,1014 -0,0616
Konstans —-20,8978 0,8095| -25,8100 0,0000| -22,4845| -19,3110

Megjegyzés: A modellben az 6sszes megye szerepel dummy vdltozoként, a tabldzatban azonban csak a pozitiv elGjellel rendelkezéket tiintettiik fel

helytakarékossdg végett.
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6. Robusztussag vizsgalat

A lakasarindex modellek robusztussagat alapvetéen négy f6 perspektivabdl vizsgaltuk meg: a hasznos alapte-
rilet valtozo visszabecslése, a szélsé6 és befolydsos megfigyelések szlirése (a tovabbiakban szélsGérték-sziirés),
a becsléshez felhasznalt magyarazoévaltozok kore és a modell becslési mddszertana mentén. A robusztussag
vizsgdlat sordn arra voltunk kivancsiak, hogy a mddszertan egy-egy pontjanak ceteris paribus megvaltoztatdsa
mekkora hatdssal van az index végsé értékeire, azaz mennyire befolyasolja a szdmitdsok eredményét. Mindezek
mellett a modellekben szerepl6 paraméterek id6beli stabilitdsat is vizsgaltuk, mivel az id6szakparonkénti becs-

lések lehet6vé teszik a lakasarak és a lakdsarakat meghatarozé tényezSk kozti 6sszefliggések idébeli eltérését.

Mindenek el6tt megvizsgaltuk, hogy a gazdasagi tarsasagok altal vasarolt lakdingatlanok nem mozditjak-e el
tulzott mértékben az eredményeket. Szamitasaink szerint utdbbi tranzakcidok elhagyasaval nem valtozik ér-
demben az aggregalt lakasarindex képe (9. dbra). Ezen tranzakciok — ahogyan korabban is emlitettiik — szerves
részét képezik a lakdspiaci forgalomnak, igy meghagytuk ket a végsé modellekben.

9. abra
Robusztussag vizsgalat a gazdasagi tarsasagok tranzakcidinak kisziirésére

(negyedéves drvdltozdsok)
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— Aggregdlt MNB lakasarindex
Gazdasagi tarsasagok nélkal

Megjegyzés: az dbrdn fekete pottyds vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.

Mivel a hasznos alapteriilet valtozd sok megfigyelés esetében hianyos, igy megnéztik, hogy ezen megfigyelé-
seket elhagyva a regresszids becslésekb8l mennyiben tér el az aggregalt drindex képe (10. abra). JelentGsebb
kilonbség lathatd az id&sor teljes hosszan, azonban az alternativ id6sor az aggregalt MNB-arindex 95 szazalékos
konfidenciaintervallumdban tartézkodik szinte minden vizsgalt idészakban.
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10. abra
Robusztussag vizsgdlat a hasznos alapteriilet visszabecslésére

(negyedéves drvdltozdsok)
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- Aggregalt MNB lakasarindex
Visszabecslés nélkul

Megjegyzés: az abrdn fekete pottyds vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.

A hasznos alapterilet valtozo feltoltésével kapcsolatban egy mds jellegli robusztussag vizsgdlatot is elvégez-
tlink. A hidnyzd hasznos alapteriletek els6 [épcsGs feltoltése esetén csak akkor vettik at az ,ingatlan terilete”
valtozét, amikor az 150 négyzetméternél kisebb volt. A szakértGi kép alapjan valasztott 150 négyzetméteres
hatart 100 és 200 négyzetméter kozott mozgatva sem tapasztaltunk érdemi eltérést az index végleges képében

(11. abra).

11. abra
Robusztussag vizsgalat a hasznos alapteriilet elsé feltoltésére

(negyedéves drvdltozdsok)

%
10 4 - 10

V. n.év
é
l. n.év
V. n.év
V. n.év
V. n.év
V. n.év

2010.

2011.
2012.
2013.
2013.
2014.
2015.

- Aggregalt MNB lakasarindex
Hasznos alapterdlet elsé feltoltése (100)
- =« Hasznos alapterllet elsé feltoltése (200)

Megjegyzés: az abrdn fekete pottyds vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.
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Kovetkezs |épésként azt vizsgaltuk, hogy a hidnyzo alapteriiletek visszabecslésének mddszere mekkora eltérést
okoz a lakdsarindex negyedéves valtozasaban. Ahogyan azt a 4. fejezetben emlitettlik, a hidnyzo alapterilet
adatokat regresszids modellek alapjan becsiltik, aminek keretében telepiléstipusonként kilon modell késziilt.
Ennek oka alapvet6en az volt, hogy telepiléstipusonként az ingatlanok alapteriletének érdemben eltérg el-
oszlasat tapasztaltuk. A teljes mintan elkészitett alapterilet visszabecslés — amelyet a KSH is alkalmaz — némely

id6szakokban érdemben eltéré eredményeket adott (12. dbra).

12. abra
Robusztussag vizsgalat az alapteriilet valtozo hianyzé értékeinek visszabecslésére

(negyedéves drvdltozdsok)
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= Aggregalt MNB lakasarindex
KSH-s visszabecslés egyben

Megjegyzés: az abrdn fekete pottyds vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.

A szélsGérték-szlirés mdodszertananak tesztelése soran els6ként megvizsgaltuk, hogy a négyzetméterarakra
vonatkozo korlat szigoritdsanak — 2000 forintos négyzetméterarrdl 4000 forintos négyzetméterdrra novelve
a szélsGérték szlrés alsd korlatjat — mekkora jelentGsége van az aggregalt arindex negyedéves valtozasara
nézve. A 13. dbra tanusdga szerint ez a valtoztatas a vizsgalt id6tav bizonyos részein a becsilt drvaltozast

volatilisebbé teszi.
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13. dbra
Robusztussag vizsgalat az els6 lIépcsds szlirésre

(negyedéves drvdltozdsok)
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- Aggregalt MNB lakasarindex
Alternativ els6 lépcsés sziirés(alsé korlat: 4000 Ft/m?)

Megjegyzés: az abrdn fekete pottyds vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.

Végil megvizsgaltuk, hogy mekkora hatdsa van annak, hogy a KSH altal hasznalt széls6értékszliréshez képest
mind az elsd, mind pedig a masodik Iépcsé sordn eltéré mddszert hasznalunk (14. abra). Az eredmények alapjan
utdbbi részben magyarazhatja a KSH és az MNB lakasarindexei kozti kiilonbségeket.

14. abra
Robusztussag vizsgalat a széls6értéksziirésre

(negyedéves drvdltozdsok)

%
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V. n.év
.IV. n.év
.IV. n.év

V. n.év

V. n.év

2011.
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2013.
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2013
2014
2014.
2015.

= Aggregalt MNB lakasarindex
Els6 és masodik |épcsBs sziirés a KSH modszertandval

Megjegyzés: az dbrdn fekete p6ttyds vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.
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Az MNB drindexek készitésekor a széls6érték szlirés masodik |épcsGje soran azokat a megfigyeléseket tar-
tottuk meg, amelyeket a 4.2. fejezetben ismertetett négy mutatd koziil legaldbb harom érvényesnek tekint.
Szamitdsaink szerint alig befolyasolja az index negyedéves arvaltozdsainak értékeit (15. dbra), ha négy vagy két

mutatonak kell érvényesnek taldlnia a megfigyeléseket, igy erre robusztus a modelliink.

15. abra
Robusztussag vizsgalat a masodik Iépcsés szlirésre

(negyedéves drvdltozdsok)
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- Aggregalt MNB lakasarindex
2 mutatd jelezzen a masodik 1épcsé esetén
- =« 4 mutatd jelezzen a masodik Iépcsé esetén

Megjegyzés: az dbrdn fekete p6ttyds vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.

A felhasznalt magyarazévaltozok esetén két fontos kérdést vizsgdltunk meg. Egyrészt attekintettiik, hogy a NAV
illeték adatbazishoz a GEOX, TSTAR és NAV SZJA adatbdzisokbdl hozzakotott telepllésszintl valtozoknak mekkora
hozzdadott értéke van a lakasarindexek végsé képéhez, masrészt megvizsgaltuk, hogy utébbi adatbazisokbdl
felhasznalt telepilésszintl valtozdk id6beli fixdlasa mddositja-e az eredményeket. Szamitasaink szerint a te-
lepllés jovedelme, tdvolsdga bizonyos kdzpontoktdl valamint a teriilete és népessége szignifikansan befolya-
soljdk az ingatlanarak alakuldsat. Bar utdbbi valtozdk regresszidkban vald szerepeltetése csak kismértékben
befolydsolta a végleges aggregalt lakdsarindex képét, a varosokra és kdzségekre vonatkozd indexekre érdemi
hatast gyakoroltak. Vizsgalataink szerint tovabba a telepiilésszint(i valtozdk idébeli fixalasa'® is kismértékben

befolydsolna az eredményeket.

A becslési mddszertant érint6en két robusztussag vizsgalatot végeztlink. Egyrészt elkészitettiik a becsléseket
a telepuléstipusok szerinti részmintak helyett a teljes orszagra vonatkozé mintdn is, valamint dezaggregaltan
a részmintakon, de nem idGszakpdronként, hanem a teljes id6tavra vonatkozdan (16. dbra), és az eredmények

nem tértek el érdemben a végleges lakdsarindexektdl.

1% A robusztussdg vizsgalat soran a telepiilés-szint(i valtozdk 2013-ra vonatkozé értékeit szerepeltettiik a regresszids egyenletekben.
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16. dbra
Robusztussag vizsgalat a becslési médszertanra vonatkozéan

(negyedéves drvdltozdsok)
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- Aggregalt MNB lakasarindex
Teljes id6szakos becslés

Megjegyzés: az abrdn fekete pottyds vonallal az aggregdlt MNB-lakdsdrindex 95 szdzalékos konfidenciaintervalluma szerepel.

Az eredmények robusztussaga mellett végll megvizsgaltuk, hogy a magyarazévaltozék paraméterei mennyire
stabilak id6ben.?° Bar az id6szakparos becslések alkalmazasanak pont az az egyik f6 elénye, hogy az egyes val-
tozok lakasarakra gyakorolt hatdsa id6ben valtozhat, érdemes azért attekinteni, hogy a paraméterek valtozasa
negyedévrdl negyedévre nem mutat-e tllzottan nagy volatilitast, valamint hogy a paraméterek elGjele id6ben

stabilan alakul-e.

A kozségek esetén kiilondsen relevansnak bizonyult a telepilésszinti jellemzék bekapcsolasa, igy fontosnak
tartjuk megvizsgalni, hogy ezen telepilésszint( jellemz6k paraméterei id6ben stabil elGjellel és nagysaggal ren-
delkeznek-e. A 17. dbra a kozségekre vonatkozé modellekbe bevont telepiilésszint(i valtozok egyiitthatodit dbra-
zolja. Az dbran latszik, hogy az egy fGre jutd telepllésjovedelem és a lakdnépesség a vizsgalt idGszak egészében
pozitiv paraméterrel rendelkezik, mig a févarostdl és megyeszékhelyektdl vett tavolsagok, valamint a telepuilés
terliletének becsilt egyltthatdi minden modellben negativak. Egyik telepilésszint(i valtozé egyitthatdja sem
valt el6jelet id6ben, ami ezen valtozdk és a lakdsdrak kozotti kapcesolat stabilitasara utal.

20 A paraméterek idébeli stabilitdsanak vizsgalatat neheziti, hogy a konstans is eltéré id6ben, aminek az egyes valtozék paramétereire gyakorolt

hatdsat nem lehet megfelel&en figyelembe venni.
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ROBUSZTUSSAG VIZSGALAT

17. abra
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7. Konkluzioé

A hazai lakaspiaci folyamatok mind banki, mind redlgazdasagi szempontbdl kiemelt jelent6séggel birnak, igy
a jegybank szamara is fontos, hogy minél jobb képet kapjon réla. Ennek érdekében az eddigieknél részletesebb
index-csaladot hoztunk létre, ami segiti a lakaspiaci folyamatok mélyebb megértését. A fejlesztéshez a Nemzeti
Ado- és Vamhivatal altal gy(ijtott ingatlanok addsvételéhez kapcsolodo illetékkotelezettség adatokat hasznaltuk
fel. Az MNB a NAV-tdl egyedi azonositasra alkalmas mddon kilon atvette a teljes illeték adatbazist 1990 és 2015
kozotti vonatkozasi idGszakkal, igy l1étrejott az eddigi leghosszabb, és legszélesebb hazai lakdspiaci adatbazis,
ami a KSH segitségével folyamatos frissitésre keril a jév6ben. Mostani tanulmanyunkban a létrehozott indexek
mellett bemutattuk azok mddszertani hatterét.

Az eddig rendelkezésre 4ll6 informacidkhoz képest két f6 szempontbdl tudtunk elérelépni. (1) A legfontosabb,
hogy a létrehozott indexcsalad szegmentdltan képes informaciot adni a lakdsarak alakuldsardl. Az eltéré tele-
plléstipusokra, és az egyes régidkra is kiilonalld indexet készitettlink. Ez azért volt kiemelten fontos, mert igy
l[athatdéva valt, hogy az orszagos folyamatok mogott jelentGs heterogenitas figyelheté meg. Mig Budapesten
szarnyalnak az arak, addig példaul az Eszak-Magyarorszagi régié varosaiban mar 2016 elején stagnaldas volt
megfigyelhet6, de a vidéki telepiléseknél is minimalis volt a névekedés. Vagyis az orszagos indexek emelkedését
féként a budapesti arak magyaraztak. (2) A most Iétrehozott orszagos index 1990-t6l all rendelkezésre. A hosszu
id@sor segit abban, hogy értékelni tudjuk a jelenlegi szintet. Lathatd, hogy redl értelemben az orszdgos arak
még elmaradnak a valsag el6tt tapasztalt szinttél, de még a budapesti arak is csak 2016-ban kozelitették meg
a 2008-as szinteket. Az orszagos értékeknél emellett lathatd, hogy redl értelemben a mostani szint elmarad
az 1990-es szinttdl.

A fenti fejlesztések jelentds tdmogatast nyujtanak a dontéshozdknak, hiszen pontosabb képet kaphatnak arrdl,

hol lehet szlikség beavatkozasra. Emellett a pontosabb kép a piaci szerepl6k szamara is segitséget nyujthat
a beruhazasi dontésekben vagy a portfélio-értékeléseknél.
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9. Melléklet

18. abra
Az alapteriilet és jelleg interakcidjanak parcidlis hatasa a Budapestre specifikalt modell esetében
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Megjegyzés: a vizszintes tengelyen a lakds alapteriiletének nagysdga szerepel négyzetméterben kifejezve. Az dbra megmutatja, hogy a 2015 Ill.
és 2015 V. negyedévét datolel6 mintdn futtatott becslés alapjdn adott alapteriilet(i ingatlan esetében 1 szdzalékkal nagyobb alapteriilet ceteris
paribus hdny szdzalékkal néveli az drat. Ha a modellben csak linedris tag szerepelne, akkor az dbrdn konstans fiiggvények szerepelnének.

19. abra
Az alapteriilet és jelleg interakcidjanak parcidlis hatasa a dél-dunantuili varosokra specifikalt modell esetében
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Megjegyzés: a vizszintes tengelyen a lakds alapteriiletének nagysdga szerepel négyzetméterben kifejezve. Az dbra megmutatja, hogy a 2015 Ill.
és 2015 IV. negyedévét datélel6 mintdn futtatott becslés alapjdn adott alapteriilet(i ingatlan esetében 1 szdzalékkal nagyobb alapteriilet ceteris
paribus hdany szdzalékkal néveli az drat. Ha a modellben csak linedris tag szerepelne, akkor az dbrdn konstans fiiggvények szerepelnének.

MNB-TANULMANYOK 127. ¢ 2017



20. abra
Az alapteriilet és jelleg interakcidjanak parcidlis hatasa a kozségekre specifikalt modell esetében

— Panel
= TObblakasos
-==<. Csaladi haz megyeszékhely

Megjegyzés: a vizszintes tengelyen a lakds alapteriiletének nagysdga szerepel négyzetméterben kifejezve. Az Gbra megmutatja, hogy a 2015 IlI.
és 2015 IV. negyedévét datélel6 mintdn futtatott becslés alapjdn adott alapteriilet(i ingatlan esetében 1 szdzalékkal nagyobb alapteriilet ceteris
paribus hdany szdzalékkal néveli az drat. Ha a modellben csak linedris tag szerepelne, akkor az dbrdn konstans fiiggvények szerepelnének.
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10. tablazat

A kategoriavaltozok megoszlasa 1990-2000-ig

Budapest Varosok Kozségek Osszesen
db % db % db % db %
haz 204 864 56,6 128 114 96,0 332978 67,2
if ebbdl: haz megyeszékhely 51585 14,2 51585 10,4
S | ebbdl: haz egyéb 153279 | 42,3 153279 | 30,9
lakds 157 172 43,4 5311 4,0 162 483 32,8
Nem 237 585 65,6 113 917 85,4 351 502 70,9
Szegedi 25223 7,0 1831 1,4 27 054 5,5
° Pécsi 4051 1,1 482 0,4 4533 0,9
§ Debreceni 25786 71 1649 1,2 27 435 5,5
% Miskolci 678 0,2 103 0,1 781 0,2
2 | Székesfehérvari 8726 2,4 2703 2,0 11 429 2,3
= Budapesti 48 819 13,5 9344 7,0 58 163 11,7
Gyori 7 880 2,2 2937 2,2 10 817 2,2
Soproni 3289 0,9 459 0,3 3748 0,8
nem 289 246 79,9 106 851 80,1 396 097 79,9
Balaton - partkozeli 8963 2,5 2903 2,2 11 866 2,4
+ | Balaton - tovabbi 2 580 0,7 3860 2,9 6 440 1,3
:_g Dunakanyar 20 604 5,7 6 265 4,7 26 869 5,4
:; Matra-Biikk 27918 7,7 7201 5,4 35119 7,1
= | sopron-K&szeghegyalja 6 079 1,7 1270 1,0 7 349 1,5
Tisza-td 1865 0,5 2 626 2,0 4491 0,9
Velencei-to—Vértes 4782 1,3 2 449 1,8 7 231 1,5
Budapest
Baranya 6 475 1,8 2 315 1,7 8 790 1,8
Bacs-Kiskun 8909 2,5 3402 2,5 12 311 2,5
Békés 18 487 51 3476 2,6 21963 4,4
Borsod-Abauj-Zemplén 1221 0,3 700 0,5 1921 0,4
Csongrad 39342 10,9 5658 4,2 45 000 9,1
Fejér 18 483 51 8244 6,2 26 727 54
Gyor-Moson-Sopron 14 180 3,9 5935 4,4 20115 4,1
Hajdu-Bihar 38 106 10,5 6 473 4,9 44 579 9,0
(:>5 Heves 35964 9,9 24 230 18,2 60 194 12,1
§ Komarom-Esztergom 31794 8,8 9453 7,1 41 247 8,3
Nograd 232 0,1 199 0,1 431 0,1
Pest 63 103 17,4 22 050 16,5 85153 17,2
Somogy 20525 5,7 13288 10,0 33813 6,8
Szabolcs-Szatmar-Bereg 6903 1,9 3228 2,4 10 131 2,0
Jasz-Nagykun-Szolnok 21571 6,0 6729 5,0 28 300 57
Tolna 8111 2,2 4 375 25,3 12 486 2,5
Vas 10515 2,9 5062 3,8 15577 3,1
Veszprém 6579 1,8 2 609 2,0 9188 1,9
Zala 11 537 3,2 5999 4,5 17 536 3,5

Megjegyzés: Az elsé lépcsds szélsGértéksziirés utdni értékek.
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11. tablazat

A kategoriavaltozok megoszlasa 2001-2007-ig

Budapest Varosok Kozségek Osszesen
db % db % db % db %
haz 52 184 14,4 419 936 56,8 299 261 96,6 771452| 54,6
if ebbdl: haz megyeszékhely 102 739 13,9 102 753 7,3
S | ebbdl: haz egyéb 317197 | 42,9 317240 22,5
lakas 310 364 85,6 319 631 43,2 10 561 34 640 685| 45,4
Nem 284 580 100,0 484 678 65,4 267 583 86,3 1037006| 77,6
Szegedi 30617 4,1 2 705 0,9 33 326 2,5
° Pécsi 28 627 3,9 3407 1,1 32038 2,4
§ Debreceni 39 596 5,3 2817 0,9 42 418 3,2
% Miskolci 29 698 4,0 3857 1,2 33559 2,5
2 | Székesfehérvari 18 461 2,5 5 845 1,9 24 308 1,8
= Budapesti 82 900 11,2 15 652 5,0 98 563 7,4
Gyori 17 232 2,3 7 157 2,3 24 391 1,8
Soproni 9 554 1,3 1084 0,3 10639 0,8
nem 363 415 100,0 615 302 83,0 266 038 85,8 1244938| 83,0
Balaton - partkozeli 17 325 2,3 5570 1,8 22 897 1,6
+ | Balaton - tovabbi 4357 0,6 6 556 2,1 10914 0,8
§> Dunakanyar 32111 4,3 11 160 3,6 43 275 3,1
% Matra-Bukk 46 747 6,3 8 902 2,9 55 655 3,9
3 Sopron-Készeghegyalja 15634 2,1 2916 0,9 18 552 1,3
Tisza-td 3226 0,4 4507 1,5 7733 0,5
Velencei-t6—Vértes 6661 0,9 4 458 1,4 11120 0,8
Budapest 284 580 100,0 284680 21,3
Baranya 42 728 5,8 15933 51 58 667 4,4
Bacs-Kiskun 46 256 6,2 17 676 57 63 938 4,8
Békés 41 502 5,6 12 348 4,0 53 856 4,0
Borsod-Abauj-Zemplén 52 973 7,1 27 196 8,8 80176 6,0
Csongrad 50211 6,8 8939 2,9 59 157 4,4
Fejér 41 415 5,6 17 895 5,8 59 316 4,4
Gyor-Moson-Sopron 34 489 4,7 14 765 4,8 49 259 3,7
Hajdu-Bihar 63513 8,6 13521 4,4 77 043 5,8
& | Heves 23 344 3,1 20773 6,7 44120 33
§ Komarom-Esztergom 32 409 4,4 10 442 3,4 42 855 3,2
Nograd 12 072 1,6 12 008 3,9 24 082 1,8
Pest 107 057 14,4 37 470 12,1 144 541 10,8
Somogy 27 249 3,7 20 255 6,5 47 508 3,6
Szabolcs-Szatmar-Bereg 40 785 585 23949 7,7 64 740 4,8
Jasz-Nagykun-Szolnok 43 153 5,8 14 470 4,7 57 629 4,3
Tolna 17 757 2,4 12 240 3,9 29 999 2,2
Vas 19 907 2,7 9134 2,9 29 044 2,2
Veszprém 25451 34 10410 3,4 35 864 2,7
Zala 19 092 2,6 10 683 3,4 29778 2,2

Megjegyzés: Az elsé lépcsds szélsGértéksziirés utdni értékek.
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12. tablazat

A kategoriavaltozok megoszlasa 2008-tol

Budapest Varosok Kozségek Osszesen
db % db % db % db %
csaladi haz 44574 | 13,1 | 303270 | 47,6 | 247671 | 956 595576 47,9
eohdl: csatadi haz bpd 12066 | 3,6 12070| 1,0
elsé kertletek

EEEg'kgﬁ'laeféL‘az SE 32 508 9,6 32518| 2,6
S;’r'%"’;glfsa'édi haz egyeb 233686 | 36,7 233723 1838
tdbblakésos 276948 | 81,5 | 256275 | 40,2 11 380 4,4 544725| 43,8
panel 18 104 5,3 77686 | 12,2 95808| 7,7
tanya 7 023 2,7 7 023 0,6
TE dj 7710 2,3 14 868 2,3 2045 0,8 24623 2,0

.
§ hasznalt 332481 | 97,7 | 622543 | 97,7 | 264106 | 99,2 [1219130| 98,0
1 6 051 1,8 6051 1,8
2 17 371 5,1 17371 51
3 22711 6,7 22711 67
4 16 716 4,9 16716| 4,9
5 8 638 2,5 8638 25
6 13 304 3,9 13304| 3,9
7 18 202 5,4 18202| 54
8 21258 6,3 21258| 6,3
9 15915 4,7 15915| 4,7
g 10 14 444 4,3 14 444| 43
2|1 30253 8,9 30253| 89

=2
= |12 11361 3,3 11361 3,3
g |13 29 072 8,6 29072| 86
3 |14 28 358 8,3 28358 83
15 12 060 3,6 12060| 3,6
16 9 463 2,8 9463| 2,8
17 10 558 3,1 10558| 3,1
18 14 397 4,2 14397| 4.2
19 9378 2,8 9378 2,8
20 10 390 3,1 10390 3,1
21 10 663 3,1 10663| 3,1
22 6 906 2,0 6906| 2,0
23 2199 0,6 2199| 06

A tdbldzat a kévetkezé oldalon folytatddik.
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Budapest Varosok Kozségek Osszesen
db % db % db % db %
Nem 340 191 100,0 396 399 62,2 225 291 84,6 962043 77,3
Szegedi 28 978 4,5 3199 1,2 32182 2,6
° Pécsi 25333 4,0 2511 0,9 27 848 2,2
@ |Debreceni 33811 5,3 2032 0,8 35848 2,9
% Miskolci 24 972 3,9 3108 1,2 28 084 2,3
8 | Székesfehérvari 15 790 2,5 5129 1,9 20921 1,7
= Budapesti 81 590 12,8 15 659 5,9 97 262 7,8
Gyori 19773 3,1 7 788 2,9 27 564 2,2
Soproni 10 765 1,7 1434 0,5 12 201 1,0
nem 340 191 100,0 517 811 81,2 223 535 84,0 1081718| 87,0
Balaton - partkozeli 21023 3,3 7 451 2,8 28 477 2,3
+ | Balaton - tovabbi 3781 0,6 6 850 2,6 10 632 0,9
:§ Dunakanyar 30382 4,8 9530 3,6 39917 3,2
% Matra-Bukk 39 197 6,1 7 601 2,9 46 804 3,8
= Sopron-Készeghegyalja 16 575 2,6 3515 1,3 20 093 1,6
Tisza-to 2 302 0,4 3360 1,3 5 662 0,5
Velencei-t6—Vértes 6 340 1,0 4309 1,6 10 650 0,9
Budapest 340 191 100,0 340 291 27,4
Baranya 35 100 5.5 11 551 4,3 46 657 3,8
Bdacs-Kiskun 45 608 7,2 17 886 6,7 63 501 51
Békés 29733 4,7 8715 3,3 38 453 31
Borsod-Abauj-Zemplén 43 747 6,9 21 705 8,2 65 459 5,3
Csongrad 44 632 7,0 9900 3,7 54 539 4,4
Fejér 33 606 5,3 15 063 57 48 674 3,9
Gydr-Moson-Sopron 39 028 6,1 17 105 6,4 56 139 4,5
Hajdu-Bihar 50998 8,0 9984 3,8 60 990 4,9
:’>D Heves 18 433 2,9 15531 5,8 33967 2,7
§ Komarom-Esztergom 25922 4,1 8619 3,2 34 545 2,8
Nograd 8126 1,3 9182 3,4 17 309 1,4
Pest 100 800 15,8 33258 12,5 134074| 10,8
Somogy 22 696 3,6 16 033 6,0 38 733 31
Szabolcs-Szatmar-Bereg 28 343 4,4 18 257 6,9 46 604 3,7
Jasz-Nagykun-Szolnok 29 313 4,6 10 422 3,9 39 740 3,2
Tolna 14 635 2,3 9242 3,5 23 879 1,9
Vas 18 536 2,9 8735 3,3 27 274 2,2
Veszprém 28 525 4,5 12 823 4,8 41 352 33
Zala 19 630 31 12 140 4,6 31773 2,6

Megjegyzés: Az elsé Iépcsds szélsGértéksziirés utdni értékek.
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