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A lakdspiac mind az egyes gazdasdgi szerepl6k (hdztartdsok, pénziigyi intézmények), mind a nemzetgazdasdg szintjén
kiemelten fontos tertiletet jelent. A lakdspiaci folyamatok nemcsak a pénziigyi stabilitdsi dilemmdkkal dllnak szoros kap-
csolatban, hanem alapjaiban hatdrozzdk meg a gazdasdg révid- és hosszu tdvi konjunkturdlis kildtdsait is. Osszességében
kijelenthetd, hogy a lakdspiac a nemzetgazdasdag minden teriiletéhez szervesen kapcsolddik. A lakdspiaci folyamatok — és
kiléndésen a lakdsdrak ingadozdsa — a hdztartdsok vagyoni helyzetén keresztiil befolydssal vannak a szektor megtakaritdsi

hitelezési aktivitdsdra is.

A, Lakdspiaci jelentés” kiadvdny célja, hogy dtfogo képet nyujtson a hazai lakdspiac aktudlis trendjeirél, azonositsa és
bemutassa azokat a makrogazdasdgi folyamatokat, amelyek hatdst gyakorolnak a lakdspiac keresleti vagy kinalati olda-
ldra. A Magyar Nemzeti Bank e kiadvdny keretein beliil ismerteti rendszeresen, féléves gyakorisdggal a hazai lakdspiac
relevdns folyamatait.

A Magyar Nemzeti Bank szamdra elsédleges feladatai sordn mind infldcids és konjunkturdlis, mind pénziigyi stabilitdsi
megfontoldsok alapjdn is kiemelten fontos az ingatlanpiac és azon beliil a lakdspiac. Az ingatlanpiaci kindlat alakuldsa
kézvetleniil hat a névekedésre, mikézben a tulkindlatnak és a nem megfelelé kindlatnak is komoly pénziigyi stabilitdsi
kévetkezményei lehetnek. A lakdsdrak névekedése esetén javul a hdztartdsok vagyoni helyzete, fogyasztdsuk névelésére
Oszténoézve Gket, ami a gazdasdgi névekedésre és az infldciora is hatdst gyakorol. Az drak emelkedése a pénziigyi intéz-
mények vdrhatd veszteségét mérsékelve néveli a hitelezési kapacitdsukat, ami a hitelkindlat béviilésén keresztiil szintén
élénkitéen hat a gazdasdgra. A lakdscélu jelzdloghitel-piac és a lakdsdrak kézé6tti kapcsolat kiemelt figyelmet érdemel: az
lizleti ciklusok sordn a banki hitelezés és a lakdsdrak kézétt eqgy 6nerdsité kélcsénhatds alakulhat ki.

A ,Lakdspiaci jelentés” kiadvdny komplex és sokoldalu informdciohalmaz segitségével mélyebb betekintést nyujthat a piaci
folyamatok mégdtt meghuzodd okok és az egyes piaci szerepl6k kbzotti kdlcsénhatdsok rendszerébe. A lakdspiac jelenleg
a jegybanki kiadvanyokban — mind a hazai, mind pedig a nemzetkézi gyakorlatban — is szerepet kap, azonban jellemzéen
csak az adott publikdcio kiemelt témdjdnak fokuszabdl. A ,Lakdspiaci jelentés” kiadvdny ennek tiikrében az ingatlanpiac
kiilbnbéz6, makrogazdasdgi, pénziigyi stabilitdsi aspektusainak szintetizalt bemutatdsa révén, nemzetkézi szintéren is
egyediilallo jegybanki publikdacionak tekinthetd. A publikdcio dltal felhaszndlt informdciohalmaz az aldbbi:

¢ A lakdspiacot befolydsolé makrogazdasdgi kérnyezet bemutatdsa az MINB Infldcids Jelentésében® megtaldlhatd informd-
ciokon alapul. A lakdspiac szempontjdbdl a legfontosabb statisztikai vdltozok kézétt az dtlagkeresetek, a redljévedelmek,
a munkanélkiiliség alakuldsa, tovabbd a hozamkérnyezet vdltozdsai szerepelnek.

¢ A lakdspiac aktudlis folyamatainak elemzése elsésorban a Kézponti Statisztikai Hivatal, a Nemzeti Ado- és Vamhivatal,
valamint ingatlankézvetité cégek dltal biztositott informdcidkra tdmaszkodik. A lakdspiaci forgalom és a lakdsdrak
alakuldsdra vonatkozd informdciok megbonthatdk az uj- és haszndlt lakdspiaci folyamatok k6z6tti eltérésekre. Emellett
a lakdspiac teriileti alapu heterogenitdsdra vonatkozo adatok is felhaszndldsra keriilnek.

* A Lakds- és Ingatlanpiaci Tandcsado Testiilet (a tovabbiakban LITT) k6zrem(ik6désével piaci és kormanyzati szerepl6k
tapasztalatainak és javaslatainak becsatorndzdsa annak érdekében, hogy a lakdspiaci folyamatok minél szélesebb kérii
megvildgitdst nyerhessenek.

» A lakdscélu jelzdloghitel-piac elemzése elsGsorban az MINB dltal gydijtétt hitelintézeti mérlegadatokra, kamatstatisztikdkra
és hitelszerzédés szintd, granuldris hiteladatokra tdmaszkodik, amig a Hitelezési felmérésbél? a hitelezési folyamatok
kvalitativ jellemzgirél gydlijtétt informdcidk is felhaszndldsra keriilnek.

1 Magyar Nemzeti Bank, Inflacids jelentés: http://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes
2 Magyar Nemzeti Bank, Hitelezési felmérés: https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres
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1. Vezetbi osszefoglalo

2025 elsé félévében a lakdspiaci keresletet meghatdrozé makrogazdasdgi mutatdk kéziil tébb a piaci aktivitds szempont-
jabol kedvezéen alakult: a nemzetgazdasdgban foglalkoztatottak szama magas szinten maradt, emellett a redlbérek
folytatédo emelkedése, és a GDP-ardnyos nettd pénziigyi vagyon névekedése is tamogatta a hdztartdsok vdsdrlderejét.
A lakadspiaci keresletet emellett az allampapirpiacrél dtaramlé megtakaritdsok is névelték az elsé félévben.

Az elado lakdingatlanok irdnti kereslet 2025 elsé félévében 5 szazalékkal béviilt éves Gsszevetésben, mig az Otthon Start
Program hatdsdra mdr a szeptemberi induldsdt megelézéen, 2025 augusztusaban 46 szdzalékkal nétt. Ezt a megvaldsult
tranzakcidk dinamikus, éves ésszevetésben 37 szdzalékos névekedése kévette szeptemberben. Budapesten a harmadik
negyedévben megvaldsult tranzakciok 81 szdzaléka felelt meg az Otthon Start drjellegii korlatainak, mig vidéken gyakor-
latilag minden eladott ingatlan. 2025 harmadik negyedévében a befekteték a korabbi negyedévektél eltéréen mdr a piac
kindlati oldaldn voltak jelen nagyobb szamban, amiben a lakdsbérbeaddsi hozamok folytatddo csékkenése is szerepet
jatszott. A vevék alkuereje a megnévekedett keresletnek készénhetben csékkent. A tranzakcios dr utolsé hirdetési artol
vett medidn eltérése Budapesten -1,5 szdzalék, vidéken pedig -3,7 szdzalék volt 2025 harmadik negyedévében.

2025 mdsodik negyedévében a lakdsdrak orszdgos datlagban 17,9 szdzalékkal emelkedtek éves szinten, ezzel eurdpai unids
osszehasonlitasban Magyarorszagon néttek nomindlisan a legnagyobb mértékben. Elézetes adatok alapjdn a lakdsdrak
éves névekedési liteme tovdbb gyorsult, és 2025 harmadik negyedévében orszdgosan 23,9 szdzalékot, Budapesten pedig
29,9 szdzalékot érhetett el. 2025 mdsodik negyedévében becslésiink szerint orszdgosan 18,8 szdzalékkal haladtdk meg
a lakdsdrak a fundamentumok dltal indokolt szintet, ami egy év alatt 5,7 szdzalékpontos emelkedést jelent. A tulérté-
keltségi alindikdtorok té6bbsége, mint a lakdsdrak jévedelmekhez, épitési kéltségekhez, bérleti dijakhoz és megfizethetd
hitelésszegekhez képesti emelkedése is a kockdzatok névekedését mutatja.

2025 elsé félévében a bankok 808 millidrd forint értékben kététtek lakdshitel-szerz6déseket, ami 26 szdzalékkal haladta
meg az eléz6 év azonos idGszaki kibocsatdst, mig a hitelbdl térténd lakdsvdsdrldsok ardnya kézel 40 szdzalék volt, ami 2024
végéhez képest 5 szdzalékponttal emelkedett. Az Otthon Start Program 2025. szeptemberi induldsdnak juliusi bejelentése
dtmeneti kivdrdst okozott nydr végén a lakdshitel-piacon. 2025 elsé félévében a lakdshitel-szerz6dések szama mindéssze
8 szazalékkal nétt éves Gsszevetésben. A kibocsdtott volumen névekedése mégott féként a lakdsdrak emelkedésével par-
huzamosan névekvaé hitelésszegek dlltak. A Hitelezési felmérés alapjan 2025 harmadik negyedévében a bankok Gsszessé-
gében nem vdltoztattak a lakdshitelek feltételein, a kévetkezd fél évben azonban a fokozddo verseny miatt a hitelfedezeti
mutatoban lazitana 24 szdzalékuk. A lakdshitelek irdnt a harmadik negyedévben keresletélénkiilést tapasztaltak a bankok,
és erre eléretekintve is szamitanak az Otthon Start miatt. Szeptembertél a csalddtdmogatdsokra nem jogosult, de az
Otthon Start keretében hitelt felvevék szamdra lényegesen javul a lakdsvdsdrlds elérhet6sége. A megemelkedé kereslet
ugyanakkor a lakdskindlat érdemi és gyors alkalmazkoddsa nélkiil a lakdsdrak tovdbbi névekedését eredményezi.

2025 els6 hdrom negyedévében 7,5 ezer uj épitésii lakdingatlan kapott haszndlatbavételi engedélyt Magyarorszdgon,
ami 14 szdzalékkal kevesebb, mint a megel6z6 év azonos id6szakdban. 2025 mdsodik negyedévében ugyanakkor két és
féléves rekord szintre ugrott a kiadott épitési engedélyek lakdsszama orszdgosan, ezen beliil is f6ként Budapesten, amiben
egyes projektek engedélyeztetését. Az ujlakdspiacon 2024. év végétsl megfigyelhetd keresletélénkiilésre reagdlva 2025
elsé félévében orszdgosan tébb mint dupldjdra, Budapesten pedig tébb mint hdromszorosdra nétt éves Gsszevetésben
a megkezdett tdrsashdzi épitkezések lakdsszama. Ez tiikr6z6dott a lakdsprojekt-hitelek irdnt a bankok dltal érzékelt kereslet
névekedésében is, amely el6retekintve is fennmaradhat.

A févdrosi ujlakdsok dtlagos négyzetméterdra 1,77 millio forintra emelkedett 2025 harmadik negyedévére, mely 15 szd-
zalékos éves drdguldst jelent. A harmadik negyedévben az dtdrazott szabad lakdsokon beliil nagyobb ardnyban voltak az
drcsokkentések, amelyeknek csak kis része kapcsolodott az Otthon Start drkorldtokhoz térténé igazoddshoz. A harmadik
negyedévben a budapesti ujlakdskindlat 17 szdzaléka felelt meg az Otthon Start feltételeinek, ugyanakkor a negyedév
sordn ujonnan piacra keriilé lakdsok esetében 29 szdzalék ez az ardny.
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2. Lakaspiaci kereslet és a lakasarak

2025. elsé félévben a lakdspiaci keresletet meghatdrozo makrogazdasdgi mutatok kéziil tébb a piaci aktivitds szempontjabdl
kedvezéen alakult: a nemzetgazdasdgban foglalkoztatottak szama historikusan magas szinten maradt, azonban a nem-
zetgazdasdg dgazatainak széles kérében folytatddott az lires dlldshelyek szamdnak csékkenése, enyhitve a munkaerdpiac
feszességét. 2025 elsé félévében lassult az éves nomindlis bérdinamika, ugyanakkor a redlbérek emelkedése folytatodott,
tdmogatva a lakossdgi fogyasztds béviilését. A haztartdsok vdsdrlderejét névelte, hogy nettd pénziigyi vagyonuk a GDP
110 szdzalékdara emelkedett 2025 mdsodik negyedéveére.

Az elado lakdingatlanok irdnti kereslet 2025 elsé félévében 5 szdzalékkal béviilt éves Gsszevetésben, mig az Otthon Start
Program szeptemberi induldsdval ésszefiiggésben 2025. augusztusban 46 szdzalékkal nétt. Ezt a megvaldsult tranzakciok
dinamikus, éves 6sszevetésben 37 szdzalékos névekedése kbvette szeptemberben. A megyei jogu vdrosokban és a kézsé-
gekben kiemelkedd mértékben nétt a szeptemberi tranzakcidszdm az el6z6 év azonos idészakdhoz képest. 2025 harmadik
negyedévében a befektetSk a kordbbi negyedévektdl eltéréen mdr a piac kindlati oldaldn voltak jelen nagyobb szamban,
amiben a lakdsbérbeaddsi hozamok csékkenése is szerepet jdtszott. A vevék alkuereje csékkent, az egy évvel kordbbi
80 szdzalék helyett az addsvételek 71 szdzalékdt jellemezte alku 2025 harmadik negyedévében, mely alacsonyabb a 77
szazalékos hosszu tavu dtlagndl.

2025 mdsodik negyedévében a lakdsdrak éves nomindlis névekedési liteme orszdgosan 17,9 szdzalékot ért el, ezzel eurdpai
uniods dsszehasonlitdsban Magyarorszdgon néttek nomindlisan a legnagyobb mértékben a lakdsdrak. Redlértelemben 12,9
szdzalékos emelkedés volt megfigyelheté a mdsodik negyedévben. Elézetes adatok alapjan 2025 harmadik negyedévé-
ben tovdbb gyorsult, és orszdgosan 23,9 szdzalékot, Budapesten pedig 29,9 szdzalékot ért el az éves lakdsdar-dinamika.
2025 mdsodik negyedévében orszagosan 18,8 szdzalékot ért el a lakdsdrak fundamentumok dltal indokolt szinttél valo
becslilt eltérése, ami az el6z6 év azonos idbszaki értékhez képest 5,7 szdzalékpontos emelkedést jelent. A tulértékeltségi
alindikatorok tébbsége, nevezetesen a lakdsdrak jovedelmekhez, épitési kbltségekhez, bérleti dijakhoz és megfizetheté
hitelésszegekhez képesti emelkedése is a kockdzatok emelkedését mutatja.

1. abra 2.1. AZ OTTHON START PROGRAM
A foglalkoztatottak szama és a munkanélkiiliségi rata ELINDITASA FOKOZTA A LAKASPIACI
KERESLETET

50001
4800+
46001
44001
42001
4000 A
3800

A nemzetgazdasagban foglalkoztatottak szdma magas
szinten maradt, de enyhiilt a munkaerdpiac feszessége.
A munkaerdpiac ellendlld volt az elmult évek valsagaival
szemben, és a foglalkoztatas tartdsan magas szinten ala-
kult. 2025 aprilisa 6ta ugyanakkor csokken éves alapon
a nemzetgazdasagban foglalkoztatottak szdma (1. dbra).
2025 elsé félévének atlagdban a foglalkoztatottak szama 0,5

) szazalékkal mérsékl6dott az el6z8 év azonos idészakdhoz
— Kﬁﬂaklzgziﬁtstggﬁ?aobb skéla) képest. A harmadik negyedévben 0,6 szazalékkal volt ala-
csonyabb a foglalkoztatas éves alapon. A munkaerd-kereslet
mérsékl6dése mellett a munkaeré-kinalatot sziikité demo-
grafiai folyamatok is egyre érezhet6bb korlatot jelentenek

Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok. A 15-74 évesek kérében.
Forrds: KSH.
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LAKASPIACI KERESLET ES A LAKASARAK

2. dbra
Az atlagkeresetek éves valtozasa a versenyszféraban
és az ESI lakossagi bizalmi index alakulasa

Egyenlegmutatd
gy g 50

Brutto redl atlagkereset (versenyszféra)
— Brutté nomindlis dtlagkereset (versenyszféra)
—— ESI lakossagi bizalmi indikator (jobb skala)

Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok alapjan. Az adatsor 2025.
augusztusig tart.

Forrds: KSH, Eurépai Bizottsdg.

3. abra

A lakossag pénziigyi eszkozeinek és
kotelezettségeinek, valamint realjovedelmének
alakulasa

A GDP szézalékaban %

150 4
140 A
1309
120 4
110 4
100 A
90
80 4
70 4
60 4=
50 4

=1 Redljévedelem éves valtozasa (jobb skala)
- Nettd pénziligyi vagyon

Forrds: KSH, MNB.

a foglalkoztatds tovabbi, jelentds béviilése szempontjabol.
A munkanélkiiliségi rata 2025. elsé félév atlagdban 4,4 sza-
zalékot tett ki, ami 0,1 szazalékponttal alacsonyabb, mint
egy évvel kordbban. 2025 harmadik negyedévében 4,5 sza-
zalékon alakult a rata. A munkaer&piac feszessége tovabb
enyhiilt, az egyes agazatok tekintetében 2025 mdsodik ne-
gyedévében a feldolgozdiparban és a piaci szolgaltatasok
esetében is mérsékl6dott az lres allashelyek szama. Az ESI
legutdbbi, oktéberi felmérése alapjan a feldolgozdiparban,
az épitBiparban és a kereskedelemben azok a vallalatok van-
nak tébbségben, amelyek |étszamcsdkkenésre szamitanak
a kovetkez6 hdnapokban, mig a piaci szolgdltaté agazatok-
ban a vallalatok tobbsége |étszamndvekedést var.
2025-ben az el6z6 évhez képest mérséklodott a nomina-
lis bérdinamika, de a realbérek emelkedése folytatodott.
A munkaerd@piaci feszesség enyhiilése csdkkentette a no-
minalis bérdinamikat, de a redlbérek tovabb emelkedtek
(2. dbra). 2025 elsé félévében a versenyszféra brutto atlag-
keresete 9,0 szazalékkal nétt éves alapon, ami a realbérek
4,0 szazalékos emelkedését eredményezte. Augusztusban
a versenyszféraban 8,5 szazalékkal, az dllamhaztartas ko-
rében pedig az év elejétdl, illetve a juliustol hatalyos aga-
zati béremelésekbdl is fakaddan 9,3 szazalékkal néttek
a keresetek éves alapon. A nemzetgazdasag egészében 8,7
szazalékot ért el a nominalis bérdinamika 2025. augusz-
tusban.

A haztartasok realjovedelme lassulé iitemben emelke-
dett. 2025 els6 negyedévében 1,6 szdzalékkal, a masodik
negyedévében 0,4 szdzalékkal n6tt a lakossdag redljovedelme
éves 6sszehasonlitasban. A redlbérek ndvekedését részben
ellensulyozta a nem bérjellegl jévedelmek dinamikaja, ez
okozta Osszességében a realjovedelmek redlbéreknél mér-
sékeltebb emelkedését (3. abra). A haztartdsok megtakari-
tdasi ratdja ugyanakkor az el6z6 években elért magas szint-
rél enyhén csokkent, igy 2025 elsé félévében a haztartasok
fogyasztasi kiaddsai a redljovedelmeknél nagyobb mérték-
ben, 3,3 szazalékkal béviltek éves alapon. A haztartasok
vasarlderejét novelte emellett, hogy GDP-aranyos nettd
pénzugyi vagyonuk 2025 masodik negyedévében az el6-
z6 év azonos idGszaki 106,9 szazalékrdl 110,4 szazalékra
emelkedett. A nyugdijpénztdri szamlakrdl augusztusig la-
kasvasarlasra kiutalt mintegy 24 milliard forint megtakari-
tds is a lakaspiaci kereslet élénkilésének irdnyaba hatott,
akarcsak az allampapirpiacrdl atdramlé megtakaritasok
(Melléklet 10. abra).
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4. abra

Egyéves elbretekintd lakasbérbeadasi hozam,
valamint a befektetési célu lakasvasarlasok és
a befektetéstél megvalo eladdk aranya

%
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Vidéki varosok Budapest

1 Eves bérbeadasi hozam

— Lakossdgi allampapirpiaci sulyozott kamat

- Befektetési céllal vasarlok aranya (3 havi, jobb skala)

— Eladdk kozott a befektetést értékesiték ardnya (3 havi, jobb skéla)

Megjegyzés: Az éves bérleti hozam a személyi jévedelemado levondsa
utdni addzott éves bérleti bevétel és a vagyonszerzési illetékkel névelt
lakdsdr hdnyadosaként szamitva. A szamitdsokhoz haszndlt bérleti dij
és lakdsdr adatok 60 négyzetméteres alapteriilet(i lakdsra vonatkoz-
nak. A referenciakamat a dematerializdlt forint lakossdgi dllampapi-
rok havi kibocsdtdsi mennyiséggel sulyozott, dtlagos értékesitéskori
éves kamatai alapjan.

Forrds: ingatlan.com, KSH, Duna House, MNB.

5. dbra
Eladé lakasok és hazak iranti kereslet az ingatlan.com
portalon

Ezer db

Ezer db
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I Budapest (hdz)
I Budapest (lakas)

B Vidék (haz)
mmm Vidék (lakas)

Megjegyzés: Telefonszam felfedések szama és mobilapplikdciobdl
inditott telefonhivdsok szama.

Forrds: Ingatlan.com.
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A bérbeadasi hozamok érdemi cs6kkenését kdvetéen
a befektet6k mar a lakaspiac kinalati oldalan voltak jelen
nagyobb szamban. A Duna House ingatlankozvetité mérése
alapjan 2025 harmadik negyedévének atlagaban a befekte-
t6k kozul kerilt ki vidéken a lakaspiaci vasarlok 24 szzaléka
és az eladdk 28 szazaléka, Budapesten pedig a vasarlok 33
szazaléka és az eladdk 37 szazaléka (4. dbra). A befektet6k
tehat a korabbiaktdl eltér6en mar a piac kindlati oldalan vol-
tak jelen nagyobb szamban, amihez hozzajarulhatott, hogy
a lakdsbérbeadasi hozamok egy év alatt a vidéki varosok
atlagaban és Budapesten is 0,8 szazalékponttal csékkentek
(szintjuk szeptemberben rendre 6,6 és 4,4 szazalékot tett
ki), mikozben a kockdzatmentes befektetésnek tekinthets
lakossagi dllampapirpiacon elérheté kamatok ennél kisebb
mértékben, szeptemberre 6,6 szazalékra mérséklédtek. Ki-
zardlag a bérbeadasi hozamok alapjan tehat kevésbé vonzd
az ingatlanbefektetés, ehelyett a befektetési célu vasarla-
sokat a tovabbi értéknévekedésre vonatkozd varakozasok
motivalhatjak. A befektetSk piaci részvételi aranyainak el-
toldéddsahoz az is hozzajarult, hogy az Otthon Start Program
indulasaval érdemben emelkedett a piacra elsGlakas-vasar-
I6ként belépdk szama.

Az Otthon Start Program induldsdaval 6sszefiiggésben au-
gusztustal jelentGsen boviilt a lakaspiaci kereslet. Az ingat-
lan.com hirdetési portal adatai szerint 2025 elsé félévében
mind&ssze 5 szazalékkal, augusztusban azonban 46 szaza-
lékkal, szeptemberben pedig 26 szazalékkal nétt az eladd
lakoéingatlanok iranti kereslet az el6z8 év azonos id6szakahoz
képest (5. dbra). Budapesten és vidéken hasonlé tGitemben
bévilt a kereslet, tovabba a lakasok és csaladi hazak iranti
érdeklédések aranydban sem volt tapasztalhaté érdemi at-
rendezGdés. A kereslet augusztusi megugrasat a szeptem-
berben elinduld, széles korben elérheté fix 3 szazalékos
kedvezményes kamatozasu hitelt biztosité Otthon Start
Program bejelentése okozta.
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6. dbra
Nominalis MNB-lakasarindexek telepiiléstipus szerint
(2020 = 100%)

% %
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Megjegyzés: 2025 harmadik negyedéve lakdspiaci kézvetitdi adatok
alapjan.

Forrds: MNB.

7. dbra
A lakasarak éves novekedési liteme és a lakaspiaci
tulértékeltség az EU tagallamaiban
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Lakaspiaci tulértékeltség, 2025. II. negyedév (%)

Megjegyzés: A Magyarorszdagra vonatkozé adatok az MNB lakdsdrin-
dexe és tulértékeltségi becslése alapjdn.

Forrds: Eurostat, EKB, MINB.

2.2. A LAKASARAK )

A FUNDAMENTUMOKTOL
ELSZAKADO, KIEMELKEDO UTEMBEN
NOTTEK

A févarosban és a vidéki varosokban is dinamikusan gyor-
sulé Gitemben emelkedtek a lakasarak. A hazai lakdsdrak
éves nominalis ndvekedési liteme orszagosan 17,9 szaza-
lékot ért el 2025 masodik negyedévében, ez realértelem-
ben 12,9 szazalékos emelkedést jelent. A Kézponti Statisz-
tikai Hivatal altal kozzétett indexek alapjan a hasznalt és
az Uj lakasok ara hasonld Gitemben emelkedett (Melléklet
1. dbra). A nominalis lakdsarak az el6z6 év azonos idGszaka-
hoz képest Budapesten 23,1 szazalékkal, a vidéki varosokban
18,7 szazalékkal, a kbzségekben 10,7 szazalékkal emelkedtek
2025 masodik negyedévében (6. dbra). 2025 harmadik ne-
gyedévében ingatlankodzvetiti tranzakciok alapjan tovabb
gyorsult, és orszdgosan 23,9 szazalékot, Budapesten pedig
29,9 szazalékot ért el az éves lakasar-dinamika.

A KKE régio tobb orszagaban is magas lakasar-dinamika
alakult ki. Az Eurdpai Unid lakdspiacan negyedéves alapon
atlagosan 1,6 szazalékkal, éves 6sszevetésben atlagosan
5,4 szazalékkal n6ttek a nominalis lakasarak 2025 mdsodik
negyedévében. A tagdllamok lakdsar-névekedési itemei
széles savban szorddtak: a hazai 17,9 szazalékos dinamika
volt a legmagasabb, mig enyhe csokkenés egyediil Finnor-
szagban kovetkezett be. Ugyanakkor tagabb régiénk szamos
orszagaban — Bulgdriaban, Horvatorszagban, Csehorszagban
és Szlovakidban —, valamint Portugalidban és Spanyolor-
szagban is kétszamjegyl éves lakdsar-dinamika alakult ki
(7. abra). Ezen tagéllamokban a lakaspiaci tulértékeltség EKB
altal becsdlt szintje mar mindenhol meghaladta a 10 szaza-
Iékot, kozllik a legmagasabb tulértékeltség Szlovakiat (39,5
szazalék) és Portugaliat (33,3 szazalék) jellemezte.

LAKASPIACI JELENTES e 2025. NOVEMBER
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8. abra
Atlagos havi bérleti dijak az ingatlan.com kinalataban
szerepl6 kiado lakashirdetések alapjan
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Megjegyzés: Az adott id6szakban az oldalrdl lekertilé hirdetések alap-
jan.
Forrds: Ingatlan.com, KSH.

9. abra
A lakasarak eltérése a fundamentumok altal indokolt
becsiilt szinttdl orszagosan és Budapesten?

2025. 1.
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mmm Tulértékeltség kompozit indikatora - Budapest, becslési sav
= Tulértékeltség kompozit indikatora - orszagos

Forrds: MNB.

A bérleti dijak novekedési iiteme mérsékl6dott. Az ingat-
lan.com adatai alapjan 2025. szeptember végén 16,2 ezer
lakds volt kiadasra meghirdetve orszagosan, ami éves Gssze-
vetésben a szabad albérletdllomany 9 szazalékos bévilését
jelenti. A KSH-ingatlan.com lakbérindex szerint szeptember-
ben Budapesten 6,6 szazalékot, orszagos atlagban 6,5 sza-
zalékot ért el a bérleti dijak éves névekedési titeme. Ez a f6-
varosban lényegében megegyezik a megel§z6 két negyedév
végén tapasztalt dinamikaval, orszagosan pedig a noveke-
dési item enyhe mérséklGdését jelenti (Melléklet 7. dbra).
2025 elsé félévében a harom dunantuli és a dél-alfoldi ré-
gidban 170-190 ezer forint kozotti, Eszak-Magyarorszagon
137 ezer forintos, az Eszak-Alféldén pedig 219 ezer forintos
atlagos bérleti dij volt jellemzé (8. dbra). A févarosban és
Pest régidban rendre 264 ezer és 274 ezer forintot ért el az
atlagos havi bérleti dij az év elsé felében.

2025 elsé felében érdemben emelkedett és az év maso-
dik felében tovabb fokozédhat a lakaspiaci tulértékeltség.
Kompozit indikatorunk szerint 2025 masodik negyedévében
orszagosan 18,8 szazalékot ért el a lakasarak fundamentu-
mok altal indokolt szinttdl vald becsiilt eltérése, ami az eld-
26 év azonos id@szaki értékhez képest 5,7 szazalékpontos
emelkedést jelent (9. abra). A févarosi lakdspiacra vonatko-
26 becslésiink szintén a tulértékeltség érdemi emelkedését
jelzi. A lakasarindex elGzetes értékei alapjan és az Otthon
Start Program altal generalt jelentds kereslet miatt 2025
masodik felében a tulértékeltség tovabbi névekedése var-
hato. Tobbek kozott a magasabb tulértékeltségbdl fakadd
banki kockazatokra is reagalva az MNB 2026. januar 1-jétél
a hazai lakéingatlanra (valamint a kereskedelmi ingatlanra)
bejegyzett zdlogjoggal fedezett kitettségek esetében 1 szaza-
Iékos szektordlis rendszerkockazati t6kepuffert (sSyRB) ir eld,
amivel célzottan noveli a bankok sokkellenalld képességét.*

3 A lakdsarak eltérését a fundamentumok altal indokolt szinttél kompozit indikator segitségével elemezziik. A kompozit indikator alindikatorai:
lakdsar/jévedelem, lakasar/bérleti dij, djlakdsar/épitési kdltség, lakdsar/megfizethetd hiteldsszeg, lakasberuhdazasok/GDP. A kompozit az egyes
alindikatorok hosszu tavu atlagatdl vett eltéréseinek sulyozott atlagaként kerdl kiszamitasra. Részletes modszertanért 1asd: Lados Csaba (2025):
Kompozit indikdator a lakdspiaci tulértékeltség becslésére Magyarorszdgon és Budapesten, Magyar Nemzeti Bank, MT 154.

A budapesti lakdsarak eltérését a becsilt fundamentumok éltal indokolt szinttl a budapesti kompozit indikator alapjan mutatjuk be, ahol a becs-
|ési sdvot a kompozit indikator alindikatorok hosszu tavu atlagtdl vett eltéréseibdl sulyozott verzidja és az alindikatorok HP-trendtdl vett eltéré-
seibdl sulyozott verzidja adjak meg. A budapesti kompozitban a lakdasberuhazasok/GDP alindikator helyett a lakdsépitések szama szerepel.

4 https://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2025-evi-sajtokozlemenyek/a-jegybank-felulvizsgalta-az-ingatlanhitelezesi-eszkoztarat

LAKASPIACI JELENTES e 2025. NOVEMBER
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10. abra
A kompozit indikator alindikatorai
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Lakasar/épitési koltségek
—— Lakasar/bérleti dij
— Lakdsar/jovedelem
—— Lakasdr/megfizethet6 hitel6sszeg
— Lakasberuhazasok/GDP

Megjegyzés: Hosszu tavu dtlagtdl vett eltérések.
Forrds: MNB, KSH, Eurostat.

11. abra
Nominalis lakasarak éves névekedési titemének
el6rejelzése
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Forrds: MNB.

12. abra

A lakaspiaci tranzakcidk szama telepiiléstipusonként
0, [+
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[ Egyéb kozségek E== Megyei jogu varosok

—— Eves orszagos novekedési titem (jobb skala)
Megjegyzés: A magdnszemélyek 50 és 100 szdzalékos tulajdonszerzé-
seit figyelembe véve. 2024. janudrtdl 2025. mdrciusig a NAV illeték
adatbdzis adatai a telepliléstipusonkénti feldolgozottsdgi szint becslé-
se alapjdn korrigdlva. 2025. dprilistdl ingatlankézvetiték tranzakcioi és
becslilt piaci részesedése alapjan.
Forrds: NAV, MNB, lakdspiaci kdzvetitdi adatbadzis.

Otbd6l négy tulértékeltségi alindikator a kockazatok emel-
kedését jelzi. A 2025. elsé félévi dinamikus lakdsar-noveke-
dést részben a kinalat sz(ikdssége magyarazta, de a piac ke-
resleti oldalan is egyre nagyobb tulf(itottség tapasztalhatd.
A lakdsar/bérleti dij mutaté értéke jelentésen meghaladja
az elmult két évtizedben jellemzd szintjét, ez hosszabb ta-
von a lakhatasi céllal vasarldkat a bérlés iranyaba, a bérbe-
adasi céllal vasarldkat pedig mas befektetési eszkozok felé
terelheti. A lakasarak nemcsak a bérleti dijaknal, hanem
a jovedelmeknél, az épitési koltségeknél és a megfizethetd
hitel6sszegeknél is jelent8sen nagyobb Gtemben emelked-
tek 2025 els6 félévében (10. dbra). Mindez arra utal, hogy
a lakaspiaci kereslet mar az Otthon Start Program induldsa
el6tt is meghaladta a hosszabb tavon fenntarthatd szintet.

Orszagos atlagban 29 szazalék kozelébe gyorsulhat az éves
nominalis lakasar-dinamika 2025 végére. Az MNB kevert
frekvencias, legfrissebb, szeptemberi piaci indikatorokat is
figyelembe vevé el6rejelz6 modellje® alapjan orszédgos &t-
lagban 2025 harmadik és negyedik negyedévében is magas,
6—7 szazalékos negyedéves lakasar-dinamika varhato, igy
2025 végére a lakasarak éves novekedési Giteme 28,8 szaza-
Iékra gyorsulhat (11. dbra). Budapesten 4-5 szazalékos ne-
gyedéves dremelkedéseket kovetben 27,9 szdzalékot érhet
el az éves lakdsar-dinamika 2025. negyedik negyedévben.
A f6varosi dinamika orszagosnal kisebb mértékd gyorsula-
sat az indokolhatja, hogy az Otthon Start arjellegti feltéte-
lei a budapesti lakasok egy részénél korlatot jelenthetnek
a tovabbi dremelések el6tt, mig a vidéki arszintek mellett
ez a korlat egyel6re nem effektiv.

2.3. AZ OTTHON START _ o
ELINDITASAVAL JELENTGSEN BOVULT
A LAKASPIACI FORGALOM

Juliusig mérséklédott, szeptemberben mar kiemelkedé
mértékben nétt a lakaspiaci forgalom. 2025 marciusat
kovetSen fokozatosan mérsékl6dott és juliusra 11,3 ezerre
csokkent orszagosan a maganszemélyek lakaspiaci tranzak-
ciéinak szama (12. abra). Az Otthon Start Program szeptem-
beri induldsa ugyanakkor erds fordulatot hozott a lakdspiaci
forgalomban. Augusztusban 12,9 ezer, szeptemberben pedig
mar 16,4 ezer adasvétel torténhetett, utobbi éves Ossze-
vetésben 37 szadzalékos novekedést jelent. A megyei jogu
varosokban (+61 szazalék) és a kdzségekben (+46 szazalék)
az atlagosnal jobban nétt a szeptemberi tranzakcidszam az
el6z6 év azonos id6szakdhoz képest, de Budapesten (+16
szazalék) és a tobbi vidéki varosban (+28 szazalék) is érdem-
ben béviilt az adasvételek szama.

5 A médszertanrol lasd az MNB Makroprudenciélis jelentés 2025 kiadvanyanak 2. keretes irasat.

LAKASPIACI JELENTES e 2025. NOVEMBER
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13. 4dbra
Lakastranzakciok megoszlasa az utolsé hirdetési artol
vett eltérés irdanya szerint
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Megjegyzés: Alku: a tranzakciés dr alacsonyabb az utolsé hirdetési
drndl. Licit: a tranzakcids dr magasabb az utolsé hirdetési drndl.
Forrds: MINB, lakdspiaci kézvetitéi adatbdzis.

14. abra
Az eladott lakasok és a budapesti Gjlakas-kindlat
megoszlasa az Otthon Startra vald jogosultsag szerint
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mmm Ar és négyzetméterar alapjan sem jogosult
=1 Négyzetméterar alapjan nem jogosult
=1 Jogosult

Megjegyzés: Az ujlakds-kindlat a legaldbb 4 lakdsos projektekben
a harmadik negyedévben eladott és a negyedév végén szabad lakdsok
alapjdn. A vidéki ujlakdsok esetében nem dll rendelkezésre lakds-szin-
ti négyzetméterdr-adat, de a projektek szintjén elérheté dtlagos
négyzetméterdr alapjdan a vidéki szabad ujlakdskindlat 57 szdzalékdandl
vehet6 igénybe az Otthon Start.

Forrds: NAV, B400 adatszolgdltatds, ELTINGA — Budapesti Lakdspiaci
Riport.
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Az alku gyakorisaga elmarad a korabban jellemzé szint-
t6l. 2025 harmadik negyedévében a lakdspiaci kdzvetitGk
addsvételeinek 71 szdzalékdban a tranzakciés ar alacso-
nyabb volt az utolsé hirdetési arhoz képest (alku valdsult
meg), 22 szazalékban megegyezett vele, 7 szazalékban pedig
a tranzakcids ar volt magasabb (licit valdsult meg) (13. dbra).
Ezen aranyok az el6z6 év azonos idGszakdaban még rendre
80-15-5 szazalékok voltak, tehat az elmult egy év folyaman
csokkent a vevdk alkuereje. A tranzakcids ar utolsé hirdetési
artdl vett median eltérése Budapesten -1,5 szazalék, vidé-
ken pedig -3,7 szazalék volt 2025 harmadik negyedévében
(Melléklet 9. dbra).

A tranzakcidk alapjan a vidéki lakasok tulnyomo része, és
a févarosi lakasok mintegy négyotode felel meg az Otthon
Start arjellegii korlatainak. A 2025 harmadik negyedévében
eladott vidéki lakasok 98 szazaléka, a budapesti lakdsok 81
szazaléka fért bele az Otthon Start Program arjellegt korla-
taiba (14. abra). A févarosi tranzakciok esetében a négyzet-
méterar-korlat effektivebb volt, mint a vételarra vonatkozd
korlatok. A harmadik negyedévi budapesti ujlakas-kina-
latnak ugyanakkor csupan 17 szazaléka lett volna jogosult
a programban vald részvételre. A négyzetméterar a féva-
rosi Ujlakasok kdzel 80 szdzalékdban volt magasabb a 1,5
millié forintos hatarnal, mig a vételdrra vonatkozé 100 mil-
lio forintos hatart a budapesti Gjlakdsok kozel fele haladta
meg.
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15. abra

A budapesti tranzakciok négyzetméterar-eloszlasa
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Forrds: NAV, B400 adatszolgdltatds.
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1,101-1,2

1,201-1,3

1,301-1,4
1,401-1,5

1,501-1,6

1,601-1,7

1,701-1,8

1,801-1,9

1,901-2,0
2,0<

Megnétt a kézvetleniil az Otthon Start Program négyzet-
méterar-plafonja alatt megvaldsulé tranzakcidk aranya
a févarosban. Szeptemberben az Otthon Start indulasaval
érdemben atrendezddott a budapesti adasvételek négyzet-
méterar szerinti eloszlasa a program bejelentését megel6z6
hénapokhoz (2025. majus-julius) képest (15. abra). A legfel-
jebb 1 millié forintos négyzetméteraru févarosi tranzakciok
aranya 50 szazalékrol 40 szazalékra mérséklédott, az 1-1,5
millié forintos négyzetméterar-kategdriaban 33 szazalékrol
49 szazalékra nétt az adasvételek aranya. Ezen belll nagyon
jelentdsen, 10 szazalékponttal emelkedett a lakdstranzakci-
Ok aranya kozvetlenll az Otthon Start Program altal meg-
hatarozott felsé arkorlat alatt, az 1,4-1,5 millié forintos sav-
ban.® Az eloszlds jelent8s részén tehat altaldnos dragulas
volt megfigyelhetd. Csokkent ugyanakkor (18 szazalékrél 11
szazalékra) a 1,5 millié forintnal magasabb négyzetmétera-
ron eladott lakdsok aranya is, ezen szegmensben mérsék-
I6dhetett a kereslet, illetve az eladdk egy része a 1,5 millids
hatar ald csokkenthette a négyzetméterdrat. Ez utdbbinak
aranya azonban nagyon alacsony lehet.

6 Ez a névekmény az orszagos tranzakciészam hozzavetélegesen 3 szdzalékat teszi ki, mig vidéken nem jellemz6 ez a négyzetméterar-kategoria. Ez
alapjan a program arkorlatjaibdl fakadd esetleges torzitasok az orszagos lakasarindex értékét érdemben nem befolyasoljak. A tranzakcidk
nagyobb aranyanak érintettsége esetén példaul az jelenthetne torzitdst, ha az eladdk az Otthon Start programban megallapitott 1,5 millié forin-
tos négyzetméterdr ald csokkentik a piaci alapon e feletti érték(i ingatlanok arat, és a lakdingatlan mellett arult egyéb ingatlan (garazs, térolo)
arat novelik meg, vagy a lakdsban lévé ingdsagokat kilon szerz6désben értékesitik.

LAKASPIACI JELENTES e 2025. NOVEMBER

15



16

3. Lakascélu hitelezés és otthonteremtési
tamogatasok

2025 elsé félévében a bankok 808 milliard forint értékben kététtek lakdshitel-szerz6déseket, ami 26 szdzalékkal haladta
meg az el6z6 év azonos iddszaki kibocsdtdst. Az Otthon Start Program 2025. szeptemberi induldsdnak bejelentése kivad-
rdst hozott nydr végén a hitelfelvételekben, de a hitel segitségével vdsdrolt lakdsok ardnya 2024 vége dta folyamatosan
emelkedett, és a mdsodik negyedévben elért 39 szdzalékos ardny meghaladta a hosszu tavu dtlagot. 2025 elsé félévében
a lakdshitel-szerz6dések szama mindéssze 8 szdzalékkal nétt éves 6sszevetésben, igy a kibocsdtott volumen névekedése
mogott féként a lakdsdarak emelkedésével parhuzamosan névekvé hitelésszegek dlltak.

A Hitelezési felmérés alapjdn 2025 harmadik negyedévében a bankok dsszességében nem vdltoztattak a lakdshitelek
feltételein, a kévetkezé fél évben azonban a fokozddd verseny miatt a vdlaszaddk 24 szdzaléka lazitana a hitelfedezeti
mutatoban. 2025 harmadik negyedévében a bankok 60 szdzaléka a lakdshitelek irdnti kereslet élénkiilését tapasztalta,
melynek folytatdsdra 66 szdzalékuk szamit, 6sszhangban az Otthon Start felfutdsdval. A THM-plafon kivezetése 6ta a piaci
alapu lakdshitelek THM-szintje és kamata lényegében stagndl, igy az elmult 2 évben a hosszu hozamokhoz képest tartdsan
0 és 1 szdzalékpont kézétti felar mellett nyujtottak a bankok ezen lakdshiteleket. Szeptembertdl a csaladtdmogatdsokra
nem jogosult, de az Otthon Start keretében hitelt felvevék szamdra révid tdvon lényegesen javul a lakdsvdsdrlds elérhe-
tdsége: a piaci kamatozdsu hitelekhez képest azonos hitel6sszeg 28-32 szdzalékkal alacsonyabb térlesztérészletet jelent
a programban. A megemelkedd kereslet a lakdskindlat érdemi és gyors alkalmazkoddsa nélkiil ugyanakkor a lakdsdrak
tovdbbi felfutdsdt eredményezi, ezért az elérhetéség ilyen mértékd javuldsa dtmeneti lehet.

16. 4bra 3.1. JELENTOS LAKASHITELKERESLET
A lakashitelek kibocsatasa hitelcél szerint és MELLE ERKEZETT AZ OTTHON START,
O Ul (R EE e ROVID TAVON ERDEMI JAVULAST

HOZVA AZ ELERHETOSEGBEN

Az Otthon Start bejelentése egy dinamikusan béviilg la-
kashitel-piacra érkezett. 2025 elsé félévében a bankok 808
millidrd forint értékben kotottek lakashitelszerz6déseket,
ami 26 szazalékkal haladta meg az el6z6 év azonos id&szaki
kibocsatast. Erre a magas keresletre érkezett az Otthon Start
Program 2025. szeptemberi induldsanak juliusi bejelentése,
mely nydr végén kivarast hozott a lakashitel-piacon. 2025
augusztusaban a korabbi honapokban megfigyelhetd 140
milliard forint feletti lakashitel-kihelyezéseket 105 millidrd

2 Feltjités és egyéb == Uj lakds épités forint érték( szerz6déskotés kovette, a hasznalt lakas va-

mmm Uj lakés Véséhrlésl ) L IHiSZEéltlla:és vasarlas sarlasara igényelt hitelek 28 szazalékos havi szintl vissza-

—— Témogatott hitelek ardnya a lakdshiteleken - . . P .. .
beliil (gjobb skala) Y esésével (16. abra). A legkisebb, 15 szdzalékos csdkkenés az

Uj lakas vasarlasara felvett hiteleknél kovetkezett be. 2025
masodik negyedévében a lakashitelek 20 szazaléka volt al-
lamilag kamattamogatott konstrukcid, mely arany az Otthon
Start felfutdsaval érdemben emelkedhet.

Forrds: MNB.
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17. 4bra
Az 0j lakashitelek szerz6désszama és a hitelbdl
torténd lakasvasarlas aranya

Ezer db %
4

[ Lakashitelek szama
— Hitel segitségével vasarolt lakdasok ardnya (jobb skala)

Megjegyzés: A hitel/tranzakcié ardny az adott hénapban lakdshitelt
igénylék és a megel6z6 hdénapban megvaldsult lakdstranzakciok
3-havi gordiil6 ardnya alapjdn szémolva.

Forrds: MNB.

18. abra
Felujitas és korszer(isités céljabol felvett lakashitelek
volumene és szama

Mrd Ft

=1 Tamogatott hitelek szama

[ Piaci hitelek szama

= Piaci hitelek volumene (j.s.)

= Tdmogatott hitelek volumene (j.s.)

Forrds: MNB.

A megkotott lakashitel-szerz6dések szamaban megfigyel-
het6 volt az Otthon Start miatti kivaras. A hitelintézetek
2025 elsé félévében 41 ezer lakashitel-szerz6dést kotottek,
amely a kihelyezett volumennél visszafogottabb mértékben,
mintegy 8 szazalékkal n6tt az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest. Mig 2025 juliusaban a megel&z8 hénapokra jellem-
26 7 ezer szerzBdés jott |étre, augusztusban mar az Otthon
Starthoz kapcsolédé kivaras hatdsara csupan 5700 lakashi-
tel-szerz6dést kotottek, a bankok elmondasa szerint ebben
a hdnapban a hitelkdzvetiték is visszatartottak az ligyfeleket”
(17. 4bra). Folyamatos emelkedés mellett 2025 mésodik ne-
gyedévében a hitel segitségével vasarolt lakasok aranya 39
szazalékot tett ki, ami igy meghaladta a hosszu tavu atlagot.

2025-ben az otthonfelujitasi programok érdemben ta-
mogattak a lakasallomany javitasat célzé beruhazasokat.
2025-ben augusztussal bezardlag tobb mint 7 ezer hitel-
szerz8dést kotottek a bankok lakasfeldjitas és korszer(sités
céljabdl, mintegy 43 milliard forint értékben. A szerz6dott
volumen 80 szazaléka piaci kamatozasu hitel volt, ugyan-
akkor a tdmogatott hitelek volumenében jelent8s bdviilés
volt megfigyelhet6 a 2025-t4l elérhetd otthonfeldjitasi ta-
mogatasoknak kdszonhet6en (18. dbra). 2025. januar 1-jétdl
ugyanis elindult a Vidéki Otthonfeldjitasi Program az 5000
f6 alatti telepliléseken, melynek keretében akar 6 millié
forintos kamattdmogatott hitel is igényelhetd energetikai
megkotés nélkil. Emellett 2025. januar 20-tdl kdonnyitett
részvételi feltételekkel és kamatmentes hitellel érhetd el
az Energetikai Otthonfeldjitasi Program 73 milliard forin-
tos keretosszeggel. Ez utdbbi program keretében 2025 el-
sG félévében Gsszesen 2577 tdmogatdsi kérelmet nyujtott
be a lakossag, mintegy 14,5 millidrd forint értékben, mely
volumenbdl 500 millié forint folydsitasra kerdlt, és tovab-
bi 6 millidard forint értéki kérelem részesiilt mar pozitiv
elbirdlasban (Melléklet 12. dbra). A 2024. juliusban, még
szigorubb feltételekkel indult otthonfelujitasi program ke-
retében az idei évben még 8 milliard forint érték( folydsitds
tortént.

7 Hitelezési folyamatok, 2025. Il. negyedév https://www.mnb.hu/letoltes/hitelezesi-folyamatok-flyer-2025¢2.pdf
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19. abra
Az 0j lakashitelek atlagos szerz6déses Gsszege és
futamideje

Millié Ft Ev
LT R Rt T TR e e e PR PP PR - 26

Atlagos szerz6déses 6sszeg Atlagos futamidd

Hasznalt lakas - 6sszes ««+e-- Uj lakas - piaci
= Hasznalt lakas - piaci == CSOK Plusz

Megjegyzés: A futamidék szerz6déses dsszeggel stilyozott dtlagok.
Forrds: MNB.

20. abra
Az Uj tamogatott hitelszerz6dések szama és 6sszege
Ezer db
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CSOK
Babavard hitel CSOK Plusz Falusi CSOK

[ Vissza nem téritend tdmogatasok értéke
[ Hitelszerz&dések értéke

— Tamogatdsi szerz6dések szama (jobb skala)
— Hitelszerzdések szama (jobb skala)

Megjegyzés: Hitelintézeti szektor.
Forrds: MNB.
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Erdemben emelkedett a piaci alapt lakashitelek atlagos
szerz6déses 6sszege. 2025 augusztusaban a hasznalt lakas
vasarlasara kihelyezett piaci alapu lakashitelek atlagos szer-
z6déses Osszege 19,8 millio forintot tett ki, ami 7 szdzalékos
éves emelkedésnek felelt meg. Az Uj lakds vasarlasara vagy
épitésére igényelt hitelek esetében 5 szazalékos csdkkenés
volt megfigyelhetd, ahol piaci alapon 26,6 millié forintot
ért el az atlagos szerz6dott hitelosszeg 2025. augusztusban
(19. abra). A CSOK Plusz keretében igényelt atlagos hite-
|6sszegek megkozelitik az G lakasokra felvett 6sszegeket.
A fedezet értékéhez viszonyitva a hitelosszegek vidéken at-
lagosan 52 szdzalékot tettek ki, mig Budapesten ennél ala-
csonyabb, 49 szazalék volt az atlagos hitelfedezeti mutaté
(HFM) a 2025 masodik negyedévében folydsitott hitelek
esetében (Melléklet 11. dbra). Az atlagos futamidé az egy
évvel kordbbi szinthez hasonléan a CSOK Plusz hitelek ese-
tében 24 év, mig a hasznalt és Uj lakdsokra felvett hitelek
esetében rendre 19 és 21 év volt 2025 augusztusaban.

A tamogatott hitelszerz6dések volumene féléves Gssze-
vetésben minden konstrukcié esetében csdkkent. A haz-
tartasok 2025 elsg félévében 150 milliard forintnyi CSOK
Plusz hitelszerz6dést kotottek, ami 7 szazalékos csokkenést
jelent a megel6z6 félévhez képest (20. abra). Az Gj babavard
hitelszerz6dések értéke ugyanezen idészak alatt 22 szaza-
Iékkal, 106 milliard forintra csokkent. Az atlagos hitel6sszeg
a CSOK Plusz és a babavard esetében érdemben nem val-
tozott, mig a falusi CSOK hitelek esetében a 2024. masodik
félévi 9,5 millié forintrdél 2025 elsé félévére 10,2 millid fo-
rintra emelkedett. Az emelked§ hitelosszegek ugyanakkor
nem ellensulyoztak a szerz6désszam csokkenését, igy a 2025
elsé félévében szerz6dott 9 millidrd forint falusi CSOK hitel
10 szazalékkal elmarad a megel6z6 félévi értéktdl.
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21. abra
A lakascélu hitelfeltételek és a kereslet alakulasa

erésebb
kereslet

Enyhités / Szigoritas /

gyengébb
kereslet

2025.1V.-2026 1. (e.)

— Hitelezési feltételek
Hitelkereslet

Megjegyzés: A nettd ardny a szigoritok és enyhiték, illetve az er6sebb
és gyengébb keresletet jelz6 bankok kiilénbsége piaci részesedéssel
sulyozva.

Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

22. abra
Az uj kibocsatasu lakashitelek atlagos ligyfélkamata
és a piaci lakashitelek finanszirozasi koltségei

12 8 szdzalékpont 5

b1

= Piaci alapu lakéshitelek atlagos felara (jobb skéla)
— Piaci alapu lakashitelek atlagos THM szintje

— Piaci alapu lakashitelek atlagos kamata

— Lakashitelek Ggyfél altal fizetett atlagos kamata
==== 10 éves BIRS (t-4)

Megjegyzés: Szerz6déses volumennel sulyozott dtlagos THM és kamat
adatok. Az lgyfélkamatok valamennyi lakdshitelt tartalmazzdk.
A THM-alapu feldrak a 4 hénappal kordbbi 10 éves BIRS adatok alap-
jan.

Forrds: MNB.

A bankok tobbsége a lakashitel-kereslet folytat6dé élén-
kiilését tapasztalta 2025 harmadik negyedévében. A Hi-
telezési felmérésre adott vélaszok alapjan 2025 harmadik
negyedévében a bankok O0sszességében nem valtoztattak
a lakdascélu hitelek sztenderdjein, ugyanakkor netté érte-
lemben vett 35 szazalékuk csdkkentette a lakdshitelek fel-
arat. A lazitas okaként a bankok a piaci részesedési célokat
nevezték meg. A vdlaszado intézmények nettd 9 szazaléka
lazitast helyezett kilatasba a kovetkezé fél évre, emellett
a hitelfedezeti mutatdban torténd lazitast nettd 24 szazalé-
kuk, mig a feldrak tovabbi csokkentését nettd 17 szazalékuk
jelezte a fokozddd banki verseny hatédsara (21. abra). 2025
harmadik negyedévében a bankok nettd értelemben vett 60
szazaléka tapasztalta a lakdshitelek iranti kereslet folytatddo
élénkiilését, és elGretekintve novekvd aranyuk, nettd 66 sza-
zalékuk szamol tovabbi keresletélénkiléssel, 6sszhangban
az Otthon Start felfutasaval.

A THM-plafon kivezetése 6ta 6,5 szazalék kornyékén stag-
nal a piaci lakashitelek atlagos kamata. A 2024. julius 6ta,
az 6nkéntes THM-plafon kivezetését kovetGen a piaci alapu
lakashitelek THM-szintje nem valtozott Iényegesen, amiben
az élénk piaci verseny is szerepet jatszott. Ezzel a piaci alapu
lakashitelek atlagos THM-szintje 2025 augusztusaban 6,8
szazalékon allt, mig az atlagos hitelkamat 6,6 szdzalékon
stagnalt (22. dbra). A bankok az elmult két évben tartdosan
0 és 1 szazalékpont kozotti felar mellett nyujtottak lakashi-
teleket piaci alapon. A CSOK Plusz révén — ahol augusztussal
bezardlag a szerz6déseket atlagosan 2,98 szazalékos Ugyfél-
kamat mellett kototték — a teljes Uj kibocsatas tekintetében
az Ugyfél altal ténylegesen fizetendd kezdeti atlagkamat 5,6
szazalékot tett ki 2025 augusztusaban.

LAKASPIACI JELENTES e 2025. NOVEMBER
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23. abra
Lakasvasarlas elérhetGségére vonatkozo index (HAI)
piaci kamatokkal és Otthon Starttal
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Vidék, Vidék, Budapest, Budapest,

hasznalt Uj hasznalt uj

I HAI 2025. julius, tamogatasok nélkal
=1 HAI 2025. julius, Otthon Start feltételeivel

Megjegyzés: A lakdsvdsdrlds elérhetdségére vonatkozd index (HAI) azt
mutatja, hogy egy két (vidéki, illetve budapesti) dtlagkeresettel ren-
delkezé hdztartds egy dtlagos lakds hitelbél térténé megvdsdrldsdahoz
szlikséges jovedelem hdnyszorosdval rendelkezik. A HAI 2,0 feletti
értéke (z6ld hdttér) esetén a hitel segitségével térténd lakdsvdsdrlds
egy dtlagkeresettel is tulzott pénziigyi kifeszitettség nélkil megvalo-
sithatd, mig 1,0 alatti érték (piros hdttér) esetében két dtlagkereset
sem elegendd ehhez. Gyermek nélkiil 45 négyzetméteres, 2 gyermek
esetén 65 négyzetméteres lakdssal, dtlagos négyzetméterdrakkal szd-
molva. HFM = 70%, JTM = 30%, futamidé = 20 év. A budapesti ujla-
kds-tranzakciok tébbsége az dr- és négyzetméterdr-korldtok miatt
nem lesz jogosult az Otthon Start Programban valé részvételre.

Forrds: KSH, MNB.
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Rovid tavon a hitelfelvevik széles korének jelentdsen javul
a lakasvasarlas elérhet6sége. Szeptembertél azon hitelfel-
vevdk, akik eddig csalddtamogatasokra nem voltak jogosul-
tak, de az Otthon Start Program feltételeinek megfelelnek,
a piaci kamatozasu hitelekhez képest 28—32 szazalékkal ala-
csonyabb jovedelem mellett is képesek lehetnek ugyanakko-
ra (legfeljebb 50 millid forintos) 6sszegl(i hitel torlesztésére,
igy lényegesen javul szdmukra a lakasvasarlas elérhet6sége
(23. abra). A megemelkedé kereslet a lakaskinalat érdemi
és gyors alkalmazkodasa nélkiil ugyanakkor a lakasarak to-
vabbi draguldsat eredményezi, ezért az elérhetdség ilyen
mértékl javulasa dtmeneti lehet. A kedvez6 kamatozis je-
lentette alacsonyabb torleszt6részletek kezdeti hatasat csak
a lakasarak nagyon jelentds (40-50 szazalékos) emelkedése
oltand ki — ezzel a keresletbdvité hatas is hosszantartd lehet
—, de a szlikséges Onerd mértékén keresztll ennél kisebb
aremelkedés is kiszorithatja a piacrdl az Otthon Start révén
hitelképessé valt vasarlok egy részét.



4. Ujlakas-kinalat

2025 els6 hdrom negyedévében 7,5 ezer uj épitésii lakdingatlan kapott haszndlatbavételi engedélyt Magyarorszdgon,
14 szdzalékkal kevesebb, mint a megel6z6 év azonos idGszakdban, és lequtobb 2016-ban volt ennél kisebb az év azonos

.....

el6rehozhattdk egyes projektek épitési engedélyezését. 2025. elsé félévben orszdgosan tébb mint dupldjdra, Budapesten
pedig t6bb mint hdromszorosdra nétt az elkezdett tdrsashdzi épitkezések lakdsszama. A lakdsépitési kéltségek nemzetkézi
Osszehasonlitdsban is jelentds mértékben, éves szinten 7,4 szdzalékkal emelkedtek 2025 elsé félévében.

2025 harmadik negyedévének végén Budapesten 17,7 ezer lakds épitését tartalmazo projekt fejlesztése és értékesitése
volt folyamatban, ami éves dsszevetésben 47 szdzalékos bdviilést jelent. A mdsodik negyedévi rekord mennyiségd, tobb
mint 4000 lakds utdn 2025 harmadik negyedévében is relativ magas szamu ujlakds értékesitését kezdték meg a fejlesztok,
alkalmazkodva a megnévekedett kereslethez. Ezzel a szabad, még megvdsdrolhato févdrosi ujlakdsok szama 11 szdzalékkal
béviilt éves dsszevetésben, mig vidéken mindéssze 3 szdzalékos béviilés volt megfigyelhets. Budapesten 2025 harmadik
negyedévében 2080 ujépitésii tdarsashadzi lakdst adtak el, ami éves 6sszevetésben 44 szdzalékos forgalomnévekedést jelent.
A harmadik negyedévben a févdrosi szabad ujlakdsok mintegy negyedét draztdk at, melyek tébbsége drcsékkentést jelen-
tett, ezeknek ugyanakkor csak kis része kapcsolddhatott az Otthon Start drkorldtokhoz térténd igazitdsokhoz. A févdrosi
ujlakdsok dtlagos négyzetméterdra 1,77 millio forintra emelkedett 2025 harmadik negyedévére, mely tovabbra is magas,
15 szdzalékos éves drdguldst jelent. A harmadik negyedévben a budapesti ujlakdskindlat 17 szdzaléka felelt volna meg az
Otthon Start feltételeinek, ugyanakkor a negyedév sordn ujonnan piacra kertil6 lakdsok esetében 29 szdzalék ez az ardny.

4.1, AZ EPITOIPAR OSSZESSEGEBEN
ELEGTELEN KERESLETET TAPASZTAL,
DE A LAKOPROJEKT-HITELEK IRANT
FOLYAMATOSAN NGO Az ERDEKLODES

24. abra
Az épitGipari termelést gatlo tényez6k

Egyenlegmutatd
0 -

Egyenlegmutatd

Az elégtelen kereslet fogja vissza leginkabb az épitGipari
vallalatok teljesitményét. A vallalatok korében folytatott fel-
mérések alapjan 2025. januar és oktober kozott az épitSipari
véllalatok mintegy 45-59 szdzalékat korlatozta a termelés-
ben az elégtelen kereslet (24. abra). A visszafogottabb alla-
mi megrendelések is csokkentették az épitSipari keresletet.
A hazai épitGipar termelésén belil az dllami megrendelé-
sek aranya a 2019-2021 kozo6tti idGszak kozel 60 szazalékos

’
0 T T T T T T T T T 0
2 8 & 8 8 & 8 & 8 & szintjeir6l 2024 végére 40 szazalék korili szintre csdkkent,
g © ©® © © © © © © © . . (. . . . .
6 ~ o & 8 S5 64 & 9= és 2025. junius végén az allami megrendelések aranya 38
= =l = =] N N N N N N ’ 7 . ’ . TN B4 e . .
g 8 8 § § § § § § § szazalékot tett ki a 4 negyedéves gordils épitSipari kibo-

csatasbol. A munkaer6hiany az épitdipari vallalatok 20-32

==« Alapanyag- és felszereléshiany ] o X L i 3 i )
szazalékanal, mig a pénzlgyi korlatok 20—31 szazalékuknal

=== Pénzligyi korlatok

Elégtelen kereslet
= Munkaer&hiany

Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok. Az adatsor 2025. oktdberig
tart.

Forrds: Eurépai Bizottsdg.

jelentettek nehézséget. Az alapanyag- és felszereléshiany
a vallalatok 2—8 szazalékanal jelentett hatraltatd tényez6t
az elmult hénapokban. Az épit8iparban alkalmazottak sza-
ma 2023 eleje 6ta enyhén csdkkent, majd 2025-ben stag-
nalt (Melléklet 13. abra). Az épitGiparban tapasztalhatd
szakemberhiany kovetkeztében a vallalatok a munkaerd
megszerzésének nehézségére tekintettel eddig nem fo-
lyamodtak nagyobb leépitésekhez. Ezzel parhuzamosan
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25. abra a munkaer6hidnyt, mint termelést korldtozd tényezét meg-
A lakasépitési koltségek és a nominalis lakasarak éves o515 vallalatok aranya a korabbi évekhez képest alacso-
valtozasa . . .
nyabb szinten ingadozik.
30 * * 30
A A hazai lakasépitési koltségek 7,4 szazalékkal emelkedtek
25 1 . 2025 elsé felében az el6z6 év azonos idGszakahoz képest.
20 - Ezen belll az anyagkoltségek gyorsuld Gtemben, 5,9 szaza-
sl Iékkal, az épit6ipari munkaerékoltségek pedig mérsékl6d6
/ Gtemben, de igy is a nemzetgazdasagi és versenyszféra atla-
10 1 got meghaladva, 9,8 szazalékkal néttek éves dsszevetéshen
5 - (25. abra). A hazai lakdsépitési koltségek 2025 masodik ne-
. gyedévi ndvekedési Giteme a legmagasabbak kdzé tartozott
EU-s 0sszevetésben, az Eurdpai Unidban atlagosan csupdan
= : : 1,1 szazalékkal n6ttek a lakdsépitési koltségek éves alapon
§ 8 (Melléklet 14. dbra).
« =+ Nomindlis MNB-lakasarindex Epitési koltség index . P . . .
— Epitdipari munkaerékbltség -+ Anyegkbltsés 2025 harmadik negyedévében valtozatlan hitelfeltéte-
) lek mellett is élénkiild keresletrdl szamoltak be a bankok
Forrds: KSH.

a lakasprojekt-hitelek irant. A Hitelezési felmérésre adott
vdlaszok alapjan 2025 harmadik negyedévében a bankok
26. él?ra . . . . Osszességében nem valtoztattak a lakasprojekt-hitelek fel-
»aQI;akI:‘aI\;sarOJekt-hltelek feltételei és a kereslet tételein, melyen 2025 negyedik és 2026 elsé negyedévében

sem terveznek valtoztatni (26. abra). 2025 harmadik ne-
gyedévében a bankok nettd értelemben vett 67 szazaléka

80+ 1A Lerx . . . .
- 704 élénkil6 keresletet tapasztalt a lakdsprojekt-hitelek irdn
[énkilé k letet t talt a lak kt-hitelek t
855 gg' o 2025 masodik negyedévéhez képest, és a kdvetkez6 fél évre
ggg 404 Ay - el6retekintve is 40 szdzalékuk tovabbi keresletélénkiilésre
& 38::: szamit ezen szegmensben, amiben szerepet jatszhat az
18- i Otthon Start kapcsan megszerezhet8 kiemelt beruhdazasi
~2a. 10: statusz is. A lakdingatlan-projektek elinditasat befolydsold
L%g 201 tényezGket egyiittesen vizsgalja — a projektek jévedelmezé-
$5 g 307 . - o
S &~ —40- ségének becslésén keresztiil —az 1. keretes irds.
_50.,,,
—60---- o=t
9
<
[\
o
o
|
=
0
[
o
(o]
=1 Bank tékehelyzete mEmm Banki verseny
mmm Banki forrasok mmm Kockazati tolerancia
[ZZ Iparagi problémak Hitelkereslet

E= Ingatlan tuldrazottsdg = Hitelfeltételek

Megjegyzés: A nettd ardny a szigoritok és enyhitdk, illetve az erésebb
és gyengébb keresletet jelz6 bankok kiilénbsége piaci részesedéssel
sulyozva. A hitelfeltételek vdltozdsa mégétti tényez6k az uzleti célu
ingatlanhitelekre 6sszességében vonatkoznak.

Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.
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1. keretes iras

A budapesti lakoingatlan-projektek sajat t6kére vetitett megtériilésének becslése

Magyarorszagon a pénziigyi vilagvalsag 6ta tartésan alacsony az Gjonnan épitett lakasok szdma, a lakasfejlesztések
elinditasara hato tényezdket ezért érdemes részleteiben vizsgalni. 2024-ben a hazai lakdsallomany megujulasi rataja
minddssze 0,3 szazalék volt, ami eurdpai unids 6sszehasonlitdsban a legalacsonyabb érték. Az Gjonnan épitett lakdsok
szamat tobbek kozott az is meghatarozza, hogy a lakdingatlanok fejlesztése tzletileg milyen jovedelmezdséget biztosit.
Ez utébbi tényezd szamszer(sitése érdekében keretes irdsunkban azt vizsgaljuk, hogy Budapesten idében hogyan
alakulhatott egy sematikus lakdingatlan-projekt sajat tGkére vetitett bels6 megtérilési rataja. A vizsgalat korlatja
egyrészt, hogy a valdsagban az egyes — azonos id6szakban inditott — fejlesztések szamos paraméterben jelentésen
eltérhetnek, masrészt, hogy a fejleszt6k a projektek elinditasardl az el6zetesen becsiilhet6, ex ante jovedelmezdség
alapjan dontottek, mig a szamitasaink tébbnyire ex post (a lakdsar- és koltségdinamikat ismerd) jovedelmezGségre
vonatkoznak. Vizsgalatunk ugyanakkor alkalmas a jovedelmezdség id6beli valtozasainak altalanos megragadasara,
igy segitheti az Ujlakaskinalat alakulasanak jobb megértését.

JovedelmezGségi szamitasaink a kévetkezd adatokra és feltételezésekre épitenek, melyek ingatlanfejlesztékkel,
projektfinanszirozé bankokkal, valamint a KSH-val valé egyeztetés alapjan alakultak ki:

— A projekt hossza 4,5 év, ebbdl 2 év a telekelGkészités és engedélyeztetés, 2,5 év az épitkezés.

— Az épitkezés 10 negyedéve alatt a lakasok egyenletes értékesitésével, igy az idGszak alatti atlagos nettd négyzet-
méterarral szamolunk. Az ebbél szarmazd bevételt fix 7 szazalékkal néveljiik a garazsok, taroldk értékesitésébdl
fakadodan. A bevételek pénzarama a projekt végén jelentkezik, mivel hitelezett fejlesztések esetében a vevéi pénzek
a projekt végéig az MNB 6/2023. (VI.23.) szamu ajanldsaval 6sszhangban olyan dvadéki szamlara keriilnek, amelyen

biztosithato a vételarrészletek zarolasa.

— A telek és telekrendezés koltségeit ugy kalibraltuk, hogy az az arbevétel 10-15 szazaléka kozott ingadozzon a la-
kaspiac ciklikus poziciéjatol is fligg6en, valamint a telek épitkezést 2 évvel megel8z6 beszerzésének figyelembe-
vételével. A telekhez kapcsoléddd pénzaram 80 szazaléka a projekt kezdetén, 10-10 szdzaléka az el6készités 1. és

2. évében jelentkezik.

— A hasznos négyzetméterre vetitett épitési koltsége-
ket szintén 10 negyedév atlagaként hataroztuk meg,
magas min6ségi kategdridra elvégzett koltségbecslé-
sek alapjan. A koltségek a teremgardzshoz sziikséges
mélyépitési munkakat is figyelembe veszik. A pénza-
ram az épitkezés ideje alatt egyenletesen jelentkezik.

— Az egyéb koltségekre (elsGsorban tervezési és enge-
délyezési, jogi, marketing és értékesitési koltségek)
az arbevétel 7 szdzalékat allokdltuk. A pénzaram
a teljes 4,5 éves projekthossz alatt egyenletesen
jelentkezik.

— A projekt koltségeinek 30 szazalékat a sajat téke,
70 szazalékat valtozé kamatozasu banki hitel finan-
szirozza. Pénzdram tekintetében a sajat forras kerdl
el6szor elkoltésre, majd fokozatos a hitelfelvétel
a tovabbi felmerild koltségekre, végil a tékerész
és a kamatok torlesztése a projekt végén, egyben
torténik.

Budapesti tjlakas-projekt netto bevételének 1 hasznos
négyzetméterre eso koltségfelbontasa, az épitkezés
kezdetének éve szerint
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Megjegyzés: A fiiggdéleges vonal az épitési kdltségek idésoraban vald,
korszer(ibb lakdsminGségbél fakadd térést jeléli.

Forrds: MINB, KSH.
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Vizsgalatunk alapjan az ujlakas-projektek megtériilését elsGsorban a netto lakdsarak és az épitési koltségek aranya
befolyasolja, mig a finanszirozasi koltség szerepe kisebb. A lakdingatlan-projektek értékesitési bevételeinek profit-
tartalma 2015-t6l a kedvezményes 5 szazalékos lakdsafa bevezetésével jelentGsen nétt, majd késébb a dinamikusan
emelkedd épitési koltségek és a korszerlibb lakasmin6ségre vonatkozo elvarasok révén mérsékl6dott. A 2022—-23-
ban megemelked§ projekthitel-kamatok ideiglenesen magasabb finanszirozasi kdltségeket eredményeztek, de azok
a 2024-ben épiteni kezdett projektek esetében mar csak a nettd bevétel 5 szazalékat tették ki, ami megfelel a hosszu
tavu atlagnak. Osszességében az is lathatd, hogy a projektek jdvedelmez8sége hosszutavu atlagban magas, de nagyon
érzékeny az Gzleti ciklusokra és a szabalyozdi valtozasokra, igy a fejleszt6k altal vallalt kockazat is jelent6s mértékdi.

Az épitési engedélyszam Osszefiiggést mutat a meg-
tériiléssel, de a legjobban jovedelmez6 id6szakok
utan is kevés lakas épiilt. Eredményeink alapjan a sa-
jat t6ke belsé megtérilési ratdja a budapesti lakas-
fejlesztéseknél hosszu tava atlagban 19,5 szazalékos,
a 2020-22-ben elkezdett épitkezések esetében 18 sza-
zalék korili lehetett, a 2023—24-ben elkezdetteknél
pedig 21,3-21,7 szazalékos éves megtérilést becslink.
Az atlagnal kedvez6bb jovedelmezGség a 2000-es
években, valamint a kedvezményes lakasafa bevezeté-
sét kovetben is megmutatkozott a fejleszték szamara
kiadott lakasépitési engedélyek szamanak érdemi no-
vekedésében. A 2015-2019 kozott elkezdett épitkezé-
sek kedvezé megtériilése néhany év csuszdssal a val-
lalkozasok altal dtadott lakasok emelkedd szamdban
is jelentkezett, ugyanakkor a kézelmult legmagasabb
épitésszama, a 2021-ben vallalkozasok altal atadott
6,3 ezer budapesti lakas is minddssze 0,7 szazalékat
tette ki a févarosi lakasallomanynak (az elmult 10 év
atlagaban ez az arany 0,44 szazalék).

Az elmult két év javulé megtériiléséhez kedvezétlen
megfizethetGség, igy gyenge lakhatasi célu kereslet
tarsult. Elemzésiinkben a teljes id6horizonton azzal
szamoltunk, hogy a fejleszt6 az épitkezés id6tartama
alatt minden lakast — arcsokkentés nélkil — értéke-
siteni tud, ez azonban megfelel6 kereslet hijan nem
mindig tud megvaldsulni. A HAI, vagyis a lakasvasarlas
elérhet6ségére vonatkozé mutatd tamogatasok nélkiil
szamitott értéke a budapesti Uj lakasok esetében 2022
6ta 1 alatti, ami azt jelenti, hogy egy két budapesti
atlagkeresettel rendelkezd tipikus haztartas nem tud
tulzott pénzigyi kifeszitettség nélkil piaci hitellel 45
négyzetméteres Uj lakdst vasarolni. A kedvez&tlen
megfizethet6ségbdl fakaddan gyenge lakhatasi célu
kereslet visszafoghatja a fejleszt6ket az épitési volu-
men novelésében, mivel az a hosszabb értékesitési
idGszak (és a koltségoldali nyomas) révén alacsonyabb
megtérilési ratat eredményezne.
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A lakasfejlesztések megtériilési rataja, a lakasépitési
engedélyek szama és a vallalkozasok altal épitett
lakasok szama Budapesten
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= Sajat t6ke bels6 megtériilési ratdja
— Kiadott lakasépitési engedély, Bp. (jobb skala)
Vallalkozésok altal épitett lakds, Bp. (jobb skala)

Megjegyzés: Az épitkezés kezdetének éve szerint. A fliggbleges vonal
az épitési kéltségek idésoraban vald, korszeriibb lakdsmindségbdl
fakado torést jeldli.
Forrds: MNB, KSH.

A lakasfejlesztések megtériilési rataja és az Uj lakasok
elérhetdségre vonatkozo indexe (HAI) Budapesten
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— Sajat téke bels6 megtériilési ratdja
= HAI - Bp., Uj, 0 gyerek (jobb skala)

Megjegyzés: A megtériilés a projekt kezdésének éve szerint. A fligg6-
leges vonal az épitési kéltségek idGsoraban vald, korszeriibb lakdsmi-
néségbdl fakadd torést jeldli. Atlagos HAI az értékesités id6tartamd-
nak 2,5 évére.

Forrds: MNB, KSH.
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27. abra
Az atadott uj épitésii lakasok szama elhelyezkedés és
épitteto szerinti bontasban

Ezer darab

Ezer darab
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1 Vidék, természetes személy és egyéb

mm Vidék, vallalkozas

FZA Budapest, természetes személy és egyéb
= Budapest, vallalkozas

— Kiadott épitési engedélyek szama orszagosan

Forrds: KSH.

28. abra
A kiadott épitési engedélyek és egyszerii bejelentések
lakasszama

=3 Kozség
[ Tobbi varos

ZZ1 Megyei jogu varos

E=3 Budapest

— Az engedélyek és egyszer(i bejelentések
12 havi gordulé lakdsszama (jobb skala)

Forrds: KSH.

4.2.2025-BEN KEVES LAKAS KESZUL
EL, DE AZ EPITESKEZDESEK SZAMA
MAR EMELKEDIK

2025. els6 harom negyedévében orszagosan 14 szazalék-
kal, Budapesten 9 szazalékkal csékkent az atadott lakdasok
szama 2024 azonos id6szakahoz képest. 2025 elsé harom
negyedévében 7,5 ezer Uj épités(i lakdingatlan kapott hasz-
nalatbavételi engedélyt Magyarorszagon, 14 szazalékkal ke-
vesebb, mint az el6z6 év azonos idGszakaban, és legutdbb
2016-ban adtak at ennél kevesebb lakast (27. abra). A ter-
mészetes személyek dltal épittetett lakdingatlanok (f6ként
csaladi hazak) szama 28 szazalékkal csokkent 2025 elsé ki-
lenc hénapjaban éves 6sszevetésben. A vallalkozoéi lakasépi-
tések esetében Budapesten 7 szazalékkal csdkkent, vidéken
stagnalt az elsé harom negyedévben atadott lakdsok szama
éves Osszevetésben.

2025 els6 harom negyedévében 37 szazalékkal tébb lakds
kapott épitési engedélyt, mint az el6z6 év azonos idGsza-
kaban, legjobban a budapesti engedélyek lakasszama nétt.
A Magyarorszagon kiadott épitési engedélyek és egyszer(
lakasépitési bejelentések 12 havi gordild lakasszama 2024.
november 6ta emelkedik (28. dbra). 2025 elsé harom ne-
gyedévében kozel 20 ezer lakasra adtak ki épitési engedélyt,
ami 37 szazalékkal meghaladta 2024 azonos idGszaki adatat.
A legnagyobb, 131 szazalékos bdviilés Budapesten volt meg-
figyelhet6 ugyanezen idGszak alatt, de a megyei jogu varo-
sokban is 43 szazalékkal n6tt a kiadott épitési engedélyek
lakdsszama, f6ként tarsashazi lakdsépitésekre vonatkozd
engedélyeké. A kiugré masodik negyedévi adatot az okoz-
hatta, hogy 2025. julius 1-jét6l szigoribb épitési szabalyozasi
elGirasokat (TEKA)® kell alkalmazni az épitési engedélyezési
és egyszer( bejelentési eljarasokban, igy a fejleszték el6re-
hozhattdk egyes projektek épitési engedélyezését, mielStt
az Uj szabalyozds életbe Iépne. A szintén magas harmadik
negyedévi engedélyezett lakdsszdmban pedig mar a szep-
tember 1-jén elinditott Otthon Start Programhoz kapcso-
16d6, Gjlakas-kindlatot élénkits intézkedések is szerepet
jatszhattak.

8 A telepiilésrendezési és épitési kdvetelmények alapszabalyzatardl sz616 280/2024. (IX. 30.) Korm. rendelet.
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29. abra
Tobblakasos projektekben megkezdett lakasépitések
és a kiadott épitési engedélyek szama

2024. 1.
2025. 1.

I Megkezdett tarsashazi lakdsépitések - Vidék
mmm Megkezdett tarsashazi lakasépitések - Budapest

Megjegyzés: Az épitési engedélyek a csalddi hdzakat is tartalmazzdk.
Forrds: iBuild, KSH.

30. abra
A hasznalatbavételi engedélyt kapott lakasok
szamanak elGrejelzése

Ezer darab Ezer darab

—— Atadott lakdsok - negyedéves tény
Atadott lakdsok - negyedéves elGrejelzés
— Atadott lakdsok - éves gorduls tény és el6rejelzés (jobb skala)

Forrds: KSH, MNB.
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2025. elsé félévben Budapesten tobb mint haromszorosara
nétt az elkezdett tarsashazi épitkezések lakasszama. 2025.
elsé félévben jelent6sen megemelkedett a tobblakasos épi-
tési projektekben elkezdett lakdsok szama, mintegy 8,7 ezer
lakds épitése indult el orszdgos szinten (29. dbra). Az elsé
félévben orszdgosan 133 szazalékkal tobb lakas épitését
kezdték meg tobblakdsos épiiletekben, mint az el6z6 év
azonos idGszakaban, ezen belll Budapesten 238 szazalék-
kal, a févaroson kiviil pedig 13 szdzalékkal n6tt a lakasszam.
Az elkezdett budapesti tarsashazépitések lakdsszama 2024.
negyedik negyedév dta ugrott meg jelent8sen, az addigi ne-
gyedévenként 900-1200 lakdsrol 2300-3400 lakasra emel-
kedett az épitéskezdések szama.

Az Gjonnan atadott lakasok szama a kdvetkezd egy évben
még alacsony marad. Rovid tavu el6rejelzéslink alapjan
2025. év egészében 12,4 ezer lakds dtaddsa varhato, ami 7
szazalékos csokkenést jelent éves Gsszevetésben (30. abra).
2026 els6 harom negyedévében nem varhatd az Uj lakdsok
szamanak novekedése, az emelkedé épitéskezdések hata-
sa — az épitési id6bdl fakaddan — majd csak ezt kbvetGen
jelenhet meg az atadott lakasok szdmaban. Hosszabb tdvon
— legkordabban 2027-t6l — 0sztondzheti a megéplilt lakasok
szamanak bdviilését, hogy a Kormany kiemelt beruhdzassa
nyilvanithatja azokat az ingatlanfejlesztéseket, melyek ke-
retében legaldbb 250 lakas épiil, és a megvaldsuld lakasok
legaldabb 70 szazaléka megfelel az Otthon Start Program
lakdsokra vonatkozd feltételrendszerének (legfeljebb 1,5
millié forintos négyzetméterar és legfeljebb 100 millié fo-
rintos vételar).

4.3. A JELENTOSEN NOVEKVO
ELADASOK HATASARA BOVULT
A FOVAROSI UJLAKASKINALAT

2025-ben a megnovekedett keresletre a fejleszt6k jelentSs
szamu Ujlakds meghirdetésével reagaltak. 2025 harmadik
negyedévében Budapesten 17,7 ezer lakas épitését tartal-
mazod projekt fejlesztése és értékesitése volt folyamatban,
ami éves Osszevetésben 47 szdzalékos béviilést jelent. A ma-
sodik negyedévi rekord mennyiségd, tobb mint 4000 lakas
utan 2025 harmadik negyedévében is viszonylag magas
szamu, 2043 Uj lakas értékesitését kezdték meg a fejlesz-
t6k, reagalva a megnovekedett keresletre. Ezzel a szabad,
még megvasarolhato Ujlakasok szdma 11 szazalékos éves
bévilést kovetGen 6929 lakast tett ki 2025 szeptemberében
(31. dbra). A harmadik negyedévben Gjonnan értékesités-
re keril6 lakasok 6sszesen 36 projekthez kapcsolddtak, és
ezen lakdsok 29 szazaléka felelt meg az Otthon Start arjel-
legl feltételeinek, ami valamivel magasabb aranyt jelent
a teljes budapesti kindlathoz képest. A vidéki telepiiléseken
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31. abra

A Budapesten fejlesztés és értékesités alatt allo uj
projektek lakasainak elérhetdsége és az uj
bejelentések lakasszama

=3 Tervezett és mar eladott lakdsok szama

== Epités alatt 4ll6 eladott lakasok szama

mmm Tervezett szabad lakdsok szama

ZZ3 Epités alatt 4ll6 szabad lakdsok szdma

mmm Befejezett szabad lakdsok szama

— = Ujonnan bejelentett projektekben lévé
lakdsok szama (jobb skéla)

Megjegyzés: A budapesti, legaldbb 4 lakdsos ujlakds-projektek alap-
jan.

Forrds: ELTINGA — Budapesti Lakdspiaci Riport.

32. abra
A budapesti eladott uj lakasok szama, és az
atarazasok aranya a hirdetett 0j lakasokon beliil

3000 .[,)?r?,b ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, % _120

2500 - 1. -F100
2000 {-\---- ¥~ L 80
15004---p L 60
10004 - 40
500 {1\ [ - 20
0 0

2016
2017
2018
2019
2020
2021. .
2022
2023
2024
2025

E=3 Adott negyedévben eladott lakasok szama

= Atdrazott lakdsok szama / szabad lakdsok szama (jobb skala)

= Dragult lakdsok szdma / atdrazott lakdsok szama (jobb skala)
Megjegyzés: A budapesti, legaldbb 4 lakdsos ujlakds-projektek alap-
jan.

Forrds: ELTINGA—-Budapesti Lakdspiaci Riport.

2025 masodik és harmadik negyedévében 1597 lakas kerlt
Ujonnan a piacra, ezzel a fejlesztés és értékesités alatt alld
vidéki ujlakaskindlat 20 szazalékos éves bdviilést kovetGen
11,2 ezer lakast tett ki 2025 szeptemberében (Melléklet 16.
abra).

Osszességében tovabb dragultak a budapesti Gjlakasok,
de nagy szamban fordultak el6 arcsokkentések is 2025
harmadik negyedévében. Budapesten 2025 harmadik
negyedévében 2080 Ujépitésl tarsashazi lakast adtak el
(el6- és végszerz6dések egyiitt), ami éves Gsszevetésben
44 szazalékos forgalomnovekedést jelent (32. dbra). A vizs-
gdlt negyedévben a szabad lakdsok 24 szazalékat araztak at,
de nagyobb ardnyban (56%) arcsokkentést hajtottak végre,
szemben az elmult negyedévekben jellemzd, a lakdsok 70-
80 szazaléka esetében latott dremeléshez képest. Az arak
mérséklésében az Otthon Start bejelentése kismértékben
jatszhatott szerepet, a szabad kinalaton belill 1 szazalék
alatti ardnyban volt megfigyelhets, hogy az Otthon Start
arkorlataihoz igazitottak a lakds arat vagy négyzetmétera-
rat. Az arcsokkentések nagyobb része az értékesitési célok
elérését segithette. Az Gjonnan piacra keriil6 lakdsok magas
hirdetési arai révén a févarosi Ujlakdsok atlagos négyzet-
méterara 1,77 millié forintra emelkedett 2025 harmadik
negyedévére, mely tovabbra is magas, 15 szazalékos éves
dragulast jelent, ugyanakkor negyedéves alapon stagnalt az
atlagos négyzetméterar. Az Otthon Start hitel feltételeinek
a budapesti aktualis Ujlakaskinalat csupan 17 szazaléka, mig
vidéken a szabad ujlakdsok 57 szazaléka felel meg.
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5. A melléklet abrai

1. LAKASPIACI KERESLET ES LAKASARAK

1. dbra
Nominalis és real MNB-lakasarindex és a KSH
lakasarindexei (2010 = 100%)

0,
500 -
450 4

NB-lakasarindex - Orszdgos
= MNB-lakdsarindex - Orszagos, real
== = KSH - hasznalt lakasok arindexe
= = KSH - U lakdsok arindexe

Megjegyzés: A redl drindex fogyasztoi drindexszel defldlva.
Forrds: MNB, KSH.

2. abra
Atlagos négyzetméterarak telepiiléstipusok szerint

. o~
100 _Budapest atlaga = 100%

Budapest 4tlaga = 100%

. -y PR

2008
2009
2010
2011 |
2012 |
2013
2014
2015

« == « Pesti kilsé keruletek
== == \/arosok

==ee= Falusi CSOK kozségek

Megyei jogu varosok

2019
2020
2021
2022 |
2023
2024
2025

Nem falusi CSOK kozségek

— Budapest agglomeracid

Megjegyzés: Pesti kiilsé kertiletek: IV., XV., XVI., XVII., XVIII., XXI., XXIII.
Forrds: NAV, MNB.

3. abra
Lakasar/jovedelem-mutaté Magyarorszag
régiokézpontjaiban

16 1
149
121

NN NN

Debrecen | Budapest

fehérvar

mmm Median négyzetméterar (jobb skdla)
O— Lakasar/jévedelem-mutato

Megjegyzés: A lakdsdr/jévedelem mutaté a 75 négyzetméteres medi-
an drszintdi lakdsok mdsodik negyedévi dra (Uj és haszndlt 6sszesen) és
az dtlagos mdsodik negyedévi netto jévedelmek hdnyadosa. Az dtla-

gos jévedelmek megyei szint(i adatok.
Forrds: KSH, MNB.

Ev Ezer forint 1

4. dbra
Lakasar/jovedelem-mutaté alakuldsa a V4
orszagokban és az eurozénaban

o 20ts=100 2015-100
&0 q)poseceseesascasoesceosconsorsnsansnnsnessssasoesoesaEancoesneInsEenasos - 160
150 1-° -+ 150
140 -+ 140
130 --+ 130
120 —~t 120
110 - 110
100 -+ 100
90 - 90

80 + 80

= Magyarorszag
= Csehorszag
Lengyelorszag
—— Szlovdkia
e« Eurozéna

Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok.
Forrds: OECD.
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5. dbra 6. dbra
Lakasar/bérleti dij mutaté alakulasa a V4 orszagokban Bérletre kinalt egyedi hirdetések szama az ingatlan.
és az eurozénaban com portalon az adott hénap utolsé napjan, valamint

az albérletek iranti kereslet az adott hénapban

0 2015=100 2015=100 180 Ezer darab Ezer darab

= Magyarorszag
= Csehorszag
— Lengyelorszag [ Budapest egyéb
= Szlovakia B Pesti bels6 keriiletek
= Eurozona @ Varmegyeszékhelyek
— Albérletek iranti kereslet (jobb skala)
Megjegyzés: Kereslet: telefonszam felfedések szama és mobilapplikd-
ciobdl inditott telefonhivdsok széma az ingatlan.com hirdetési portad-
Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok. lon. Pesti belsé keriiletek: V., VI., VII., VIII., IX.
Forrds: OECD. Forrds: ingatlan.com.
7. abra 8. abra
Lakbérindexek az ingatlan.com kinalataban szereplé A kiilfoldi vasarlok aranya és becsilt tranzakciészama
kiadé lakashirdetések alapjan (2015 = 100%) a lakaspiacon
[ 0, [
240 .Aa /:_ 240 35 Ezer darab A:_ 7
230 - L 230 3,0
) 20 sl
200 - -+ 200 2,04’
190 4 ~} 190 L5 18
180 - -+ 180 1,01.r
170 4 L 170 0,5
160 - L 160 0,0
150 4 -+ 150
140 4 - 140
130 4 - 130
120 1 T 120
110 1 - 110 [ZZ Budapest
100 100 = Vidék
= Kulfoldi vasarldk ardnya orszagosan (jobb skala)
— Aggregdlt orszdgos index
= Budapesti index
Forrds: ingatlan.com, KSH. Forrds: NAV, MNB.
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9. abra 10. abra
A tranzakcids ar median eltérése az utolso hirdetési Az 6nkéntes nyugdijpénztari megtakaritasok
artol ingatlancélu felhasznalasara igényelt és kiutalt 6sszeg
7 . 2025. augusztus végeéig
0 Frrreereeee e O
Mrd Ft
T T - 30
25 B L 25
0L VM VB 77 L 20
1 S S S T ————— L 15
OEEES | BOUEE | W | L 10
S dped | [eoseed | kaceedl B becocccacascocesasasescecssasased L 5
0l Zm VN |,
wv w V; w N " un
—— Vidék = b R o T3
= Orszagos 2 E 2.3 3 5 %
—— Budapest Té k4 E?; = % g
ag E o)
ZZ1 Igényelt 6sszeg
I Kiutalt 6sszeg
Forrds: Lakdspiaci kézvetit6i adatok. Forrds: MNB.
11. abra 12. abra
Az Uj kibocsatasu lakashitelek megoszlasa HFM- Az otthonfeldjitasi hitelprogramban benyujtott
mutato szerint kérelmek kumulalt szama és volumene
9 Mrd Ft Darab
# 16
L 13500
- --}3 000
118) d hoooscacasssssssaseacassossssacassosossasaasasacsead  booas --}2 500
B -t -- --+2 000
6 oo S NN --+1 500
G geeeeeeeeeeeooo R ----- T -~ - ----- ~F1 000
21 B NN NN NN 500
0 T — T T 0
s & & & & s
n n L L L n
o o o o o o~
o o o o o o
Budapest Vidék N o N N o o
=1 Folyamatban
B 0-10% [ 11-20% E=221-30% C—131-40% EE Elbirslt
[C141-50% 0 51-60 % mmm 61-70 % mmm 71-80 % == Folyositott
. 81%- ¢ Atlag —— Kérelmek szama (j.s.)
Megjegyzés: Csak a 2025-t6l elérhetd KEHOP otthonfelujitdsi program
Megjegyzés: Volumen alapu eloszlds. adatait tartalmazza.
Forrds: MNB. Forrds: NGM.
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3. UJLAKAS-KINALAT

13. 4dbra
Az épitGiparban alkalmazottak szama

Ezer f6 Egyenlegmutatd
250 1 r 125
200 1 - 100
150 1 75
100 A + 50
50 4 L 25
0 0
o~ o < wn o ~ [ee] ()] o - o~ m < wn
— i i — L — ) - o o (o] o o o
o O o o o o O o o O O O O o
[o\] ~ [V} (o) o~ (o] o~ o~ o o~ (o] o~ N N

== EpitSiparban alkalmazottak
= Munkaerdéhiany mint termelést korldtozo tényezé
(jobb skala)

Megjegyzés: A legaldbb 60 6rdaban alkalmazdsban dllék széma, az
intézményi munkaligyi statisztika alapjdn. Szezondlisan igazitott ada-
tok. Az adatsor 2025. augusztusig tart.

Forrds: KSH, Eurdpai Bizottsdg, MNB.

14. abra
A lakasépitési koltségek éves valtozasa az EU
orszagaiban 2025 masodik negyedévében

SO MNT T OO TN NE SN DYYD T Py
WONNENCEGEXNNNISENNNESNNYGENNN
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G LEE LT WIS L RILLLROLE SHLAY
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~S9NOo = o
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g —a @wEY = > Sy e e
0‘9‘9 oo 801 050 S
s 9z %,_t

Forrds: Eurostat.

15. 4bra
A hitelintézetek lakasprojekthitel-szerz6déskotései és
az uj lakasprojekt-hitelek atlagos ligyleti kamatlaba
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== Uj szerz6dés, HUF tamogatott

mmm Uj szerz6dés, HUF piaci

zz=z Uj szerz3dés, EUR piaci

- Kamat, HUF piaci (jobb skala)

A~ Kamat, HUF tamogatott (jobb skala)
=@— Kamat, EUR piaci (jobb skala)

Megjegyzés: Szerzédéses dsszeggel sulyozott dtlagos lgyleti kamat-
ldb. A tdmogatott lakdsprojekt-hitelek a kévetkezd konstrukciokba
tartoznak: Névekedési Hitelprogram, Széchenyi Beruhdzdsi Hitel
(Plusz, Go!, Max), Baross Gdbor Hitelprogram. Azokra az id6szakokra,
amelyeknél nem szerepel dtlagos kamat az dbrdn, az adatszolgdlta-
tdsban nem szerepelt olyan Uj hitelszerzédés, amely kamatadattal is
rendelkezett.

Forrds: MNB.

16. abra
Az értékesités alatt allé uj tarsashazi projektek
lakasszama vidéken

=1 Tervezett és mar eladott lakdsok szama

E== Epités alatt 416 eladott lakdsok szdma

[ Tervezett szabad lakasok széma

ZZ3 Epités alatt all6 szabad lakasok szama

I Befejezett szabad lakasok széma

— = Ujonnan bejelentett projektekben lévé
lakdsok szama (jobb skdla)

Megjegyzés: A legaldbb 10 lakdsos tdrsashdzi fejlesztések alapjdn.
Forrds: ELTINGA — Vidéki lakdspiaci riport.
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17. 4bra
Az Uj lakasok atlagos négyzetméteraranak alakulasa
2025 1ll. negyedévében

S e s e --20

Budapest
Veszprém
Hajdu-Bihar
Gyér-M. - S.
Szabolcs-Sz. - B.
Bacs-Kiskun
Komarom-E.
Jasz-N. - Sz.

Csongrad-Cs.
Borsod-A. - Z.

[ Atlagos négyzetméterar
A 2024 és 2025 Il1. n.év kozotti dremelkedés (jobb skala)

Megjegyzés: Vidéken a legaldbb 10 lakdsos, Budapesten a legaldbb
4 lakdsos tdrsashazi fejlesztések alapjdn.

Forrds: ELTINGA — Budapesti Lakdspiaci Riport, Vidéki Lakdspiaci Riport.
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