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A lakdspiac mind az egyes gazdasdgi szerepl6k (hdztartdsok, pénziigyi intézmények), mind a nemzetgazdasdg szintjén kiemel-
ten fontos teriiletet jelent. A lakdspiaci folyamatok nemcsak a pénziigyi stabilitdsi dilemmdkkal dllnak szoros kapcsolatban,
hanem alapjaiban hatdrozzdk meg a gazdasdg révid és hosszi tavu konjunkturdlis kildtdsait is. Osszességében kijelenthetd,
hogy a lakdspiac a nemzetgazdasdg minden teriiletéhez szervesen kapcsolodik. A lakdspiaci folyamatok, és kiilbnésen a la-
kdsdrak ingadozdsa a hdztartdsok vagyoni helyzetén keresztiil befolydssal van a szektor megtakaritdsi és fogyasztdsi déntése-

.....

A Lakdspiaci jelentés kiadvdny célja, hogy dtfogo képet nydjtson a hazai lakdspiac aktudlis trendjeirél, azonositsa és bemutas-
sa azon makrogazdasdgi folyamatokat, melyek hatdst gyakorolnak a lakdspiac keresleti vagy kindlati oldaldra. A Magyar
Nemzeti Bank e kiadvdny keretein beliil mutatja be rendszeresen, féléves gyakorisdggal a hazai lakdspiac relevdns folyamata-
it.

A Magyar Nemzeti Bank szamdra elsédleges feladatai sordn mind infldcids és konjunkturdlis, mind pénziigyi stabilitdsi meg-
fontoldsok alapjan is kiemelten fontos az ingatlanpiac és azon beliil a lakdspiac. Az ingatlanpiaci kindlat alakuldsa kézvetlendil
hat a névekedésre, mikézben a tulkindlatnak és a nem megfelelé kindlatnak is komoly pénziigyi stabilitdsi kévetkezményei
lehetnek. A lakdsdrak névekedése esetén javul a hdaztartdsok vagyoni helyzete, fogyasztdsuk névelésére 6szténézve Gket, ami
a gazdasdgi névekedésre és az infldcidra is hatdst gyakorol. Az drak emelkedése a pénziigyi intézmények vdrhato veszteségét
mérsékelve néveli a hitelezési kapacitdsukat, ami a hitelkindlat béviilésén keresztiil szintén élénkitéen hat a gazdasdgra. A
lakdscélu jelzdloghitel-piac és a lakdsdrak ké6zétti kapcsolat kiemelt figyelmet érdemel: az iizleti ciklusok sordn a banki hitele-
zés és a lakdsdrak kézott egy 6nerdsitd kélcsénhatds alakulhat ki.

A Lakaspiaci jelentés kiadvdny komplex és sokoldalu informdciohalmaz segitségével mélyebb betekintést nyujthat a piaci
folyamatok mégo6tt meghtzodd okok, és az egyes piaci szereplék k6zétti kélcsénhatdsok rendszerébe. A lakdspiac jelenleg a
jegybanki kiadvdnyokban - mind a hazai, mind a nemzetkézi gyakorlatban — is szerepet kap, azonban jellemzéen csak az
adott publikdcio kiemelt témdjdnak fokuszabdl. A Lakdspiaci jelentés kiadvdny ennek tiikrében az ingatlanpiac kiilénb6zé,
makrogazdasdgi, pénziigyi stabilitdsi aspektusainak szintetizalt bemutatdsa révén nemzetkézi szintéren is egyediildllo jegy-
banki publikdcionak tekinthetd. A publikdcio dltal felhaszndlt informdciok halmaza az aldbbiak:

® A lakdspiacot befolydsolé makrogazdasdgi kérnyezet bemutatdsa az MNB Infldcids Jelentésében’ megtaldlhaté infor-
mdcidkon alapul. A lakdspiac szempontjabdl a legfontosabb statisztikai vdltozok kézétt a brutté hozzdadott érték vo-
lumenének vdltozdsa, a redljovedelmek, a munkanélkiiliség alakuldsa, tovabbd a hozamkérnyezet vdltozdsai szerepel-
nek.

® A lakdspiac aktudlis folyamatainak elemzése elsésorban a Kézponti Statisztikai Hivatal dltal biztositott informdciokra
tdmaszkodik. A lakdspiaci forgalom és a lakdsdrak alakuldsdra vonatkozé informdciok megbonthatdk az uj- és haszndlt
lakdspiaci folyamatok kézétti eltérésekre. Emellett a lakdspiac teriileti alapu heterogenitdsdra vonatkozo adatok is fel-
haszndldsra kertilnek.

® A lakdscélu jelzaloghitel-piac elemzése els6sorban az MINB dltal gydijtétt hitelintézeti mérlegadatokra és kamatstatisz-
tikakra tamaszkodik, mig a Hitelezési felmérésb612 a hitelezési folyamatok kvalitativ jellemzdirdl gydijtétt informdciok is
felhaszndldsra keriilnek.

http://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes
https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres
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1. VEZETOI OSSZEFOGLALO

A makrogazdasdgi kérnyezet dltaldnosan az ingatlanpiac élénkiilése irdnyaba hatott, igy 2015 folyamadn jelentds névekedés
volt tapasztalhato a hazai lakdspiacon. A piac fellendiilését szamos keresleti tényez6 tamogatta, azonban kindlati oldalrél
korlatok fékezik az élénkiilést. A lakdsvdsdridsok keresleti oldaldt befolydsold redlbérek emelkedésével nétt a hdztartdsok
jévedelmének vdsdrldereje, mikézben a hosszu tdvu munkapiaci kilatdsok is érdemben javultak. Az alacsony kamatkérnyezet
is pozitiv hatdssal bir: egyrészt érdemben néveli a lakhatdsi célu keresletet a kedvezd finanszirozdsi kéltségek révén, mdsrészt
jelentds befektetési célu keresletet is tamaszt a lakdspiacon. Pozitivan hat a keresletre emellett a lakossdg oldédo mérlegall-
kalmazkoddsi kényszere és a devizahitelek forintositdsdval megsziin6 drfolyamkockdzat is. A lakdspiaci kereslet dltaldnos
élénkiilését azonban valamelyest drnyaljdk a hazai demogrdfiai folyamatok. Az aktudlis kivetitések szerint cs6kkend népes-
ségszdm hosszabb tdvon korldtozza a keresleti kérnyezetet, mig a belfdldi vdandorlds elsésorban a févdarosban és kérnyékén,
valamint az észak-nyugati megyékben néveli a lakdspiaci keresletet. A lakdspiac kindlati oldaldn azonban a nemteljesité jelza-
loghitelek mégétti nagyszadmu fedezeti ingatlan, a bankok visszafogott hitelkindlata és az épitSipar munkaeré- és alapanyag-
hidnya korldtozo tényezék lehetnek az kiegyensulyozott fellendiilés el6tt.

A lakdsdrak a nagymértékii emelkedés ellenére is csupdn a vdlsdg elétti szintekhez korrigdlddtak, az drak névekedése dsszes-
ségében még nem tekinthetd tulzottnak. A lakdspiac teriileti megbontdsban és alszegmensenként sem mutat egységes képet.
Az élénkiilés féként a budapesti és a nagyobb telepiiléseken taldlhato haszndlt lakdsok részpiacdn volt érzékelhetd, mig az uj
lakdsok esetén és a kisebb telepiiléseken nem tértént érdemi javulds. A kiadott épitési engedélyek szama 30 szdzalékkal nétt
2015 sordn, mig ugyanezen idGszak alatt az uj épitések szama csékkent, amit az ingatlanfejleszték — lakdspiaccal kapcsolatos
kormdnyzati intézkedések miatti — kivdrdsa okozhatott. Az Uj kindlat 6sszességében még alacsony szinten alakul. A Kormdny
dltal 2016 elején hozott intézkedések jelent6sen befolydsoljdk az uj lakdsok piacdt, el6segitve ezzel a lakdspiac kiegyensulyo-
zottabb élénkiilését. Mig a Csalddok Otthonteremtési Kedvezményének (CSOK) kibdvitése jelentds tobbletkeresletet generdl-
hat ezen a részpiacon, addig az uj lakdsok dfacsékkentése elGsegitheti az elmaradt beruhdzdsok megvaldsuldsadt, ezzel megfe-
lel6 mennyiségli és mindségli uj kindlatot biztositva.

A lakdspiac javulo keresleti kondicidi a hitelezésben is tiikréz6dtek. 2015 sordn éves alapon mintegy 50 szdzalékkal béviilt az
Uj kibocsatdsu lakdshitelek volumene, a lakdshitelek dllomdnya a tranzakciok kévetkeztében azonban éves alapon még min-
dig 4,6 szdzalékos csékkenést mutat. A 2015 janudrjatol hatdlyos ,adossdgfék”- szabdlyok biztositjdk, hogy az uj hitelezés
élénkiilése hosszabb tdvon is egészséges legyen, és ne jdrjon az addsok tulzott tehervdllaldsdval. Ugyanakkor a hitelpiacon is
megfigyelhetd, hogy az élénkiilés egyelGre leginkabb a haszndlt ingatlanok irdnt jelentkezik. A Hitelezési felmérés alapjin a
bankok 2015 sordn nem vdltoztattak érdemben a lakdscélu hitelek kondicidin, mig a bankok tébbsége a kereslet béviilésérdl
szamolt be. A hitelbél térténd lakdsvdsadrlds elérhet8ségét tamogatja az alacsony kamatkérnyezet, mig a hdztartdsok forinto-
sitds kévetkeztében megsziiné drfolyamkockdzata oldhatja a bankok hitelkindlati korldtait is.

Osszességében a lakdspiac élénkiilését kedvezének itélhetjiik. A lakdsdrak dinamikus emelkedése és az uj lakdshitelek
volumenének névekedése nem tekinthetd tulzott mértékiinek, igy jelenleg a kockdzati szint alacsony. A kindlati oldalon
tapasztalhato surloddsok, a kereslet jelentés mértékii névekedése és a piacot éré kiilsé impulzusok miatt azonban a la-
kdspiaci folyamatokat szorosan figyelemmel kell kisérni.



2. MAKROGAZDASAGI KORNYEZET

A hazai lakdspiaci fordulatot keresleti oldalrdl szamos tényezd tamogatta az elmult évben, mig a piac kindlati oldaldn, részben
a vdlsdg hagyatékaként, surloddsok tapasztalhatok. A lakossdg jévedelmi helyzete és munkaeré-piaci kilatdsai is javulo ten-
dencidt mutatnak, a névekvé foglalkoztatottsdg és redljévedelmek jelentds mértékben tdmogattdk a lakdspiaci kereslet
emelkedését 2015 folyamdn. Az alacsony kamatkérnyezet egyrészt a lakhatdsi célu keresletet névelte a kedvezé finanszirozdsi
kéltségeken keresztiil, mdsrészt — az alacsony elérhetd alternativ betéti és kotvényhozamok figyelembevétele mellett — élénki-
téen hatott a befektetési célu lakdsvdsdridsra is, és igy kiilféldi befektetbket is vonzhatott. A hdztartdsi szektor netto pénziigyi
vagyona historikusan magas szinten dll, mig a mérlegalkalmazkoddsi kényszer oldéddsa szintén hozzdjdrulhat a lakdspiaci
élénkiilés tamogatdsdhoz. Azonban a névekvé kereslet a hazai demogrdfiai folyamatok tiikrében teriileti alapon egyenetleniil
jelentkezhet. A févdros és kérnyéke, valamint az észak-nyugati megyék felé irdnyuld belsé vdandorlds eltolja a lakhatdsi keres-
letet e teriiletek felé. A lakdspiac élénkiilését kindlati oldalrdl egyrészt annak jellemzéen késleltetett alkalmazkoddsa, mds-
részt a nemteljesitd jelzdloghitelek mégétt Iévé nagyszamu lakdingatlanbdl eredé bizonytalansdg, valamint a visszafogott
hitelkindlat is korldtozza. Az épitGipar munkaerd- és alapanyaghianya mindezek mellett tovdbbi korldtozo tényezéként léphet
fel, mikézben a hazai lakdsdllomdny min6ségi hidnyossdgai kiemelik jelenleg az uj lakdsépitések jelentdségét.

1. dbra: A lakdsdrak, a redl-GDP és az uj kibocsdtdsu 2.1. A lakaspiac keresleti oldala
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3. dbra: A lakossdg pénziigyi eszkbzeinek és
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4. dbra: A lakdsvdsdrldsbol elérheté visszatekinté hozam és

az alternativ befektetések hozamai
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Megjegyzés: a lakdsbefektetéssel elérheté hozam kizdrdlag a lakdsdrak
vdltozdsa alapjan szamitva.
Forrds: AKK, FHB, MNB.
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tetések vonzerejének novekedését eredményezte. Az alap-
kamat csokkenésével parhuzamosan mérséklédé finanszirozasi
koltségek eredményeként nemcsak az Uj forint lakashitelek
lettek vonzébbak, hanem a kockazatmentes eszk6zok hozama-
nak csdkkenésével az ingatlanok, mint befektetési eszkdz ke-
reslete is novekedett. Ezt erGsitheti meg, hogy a 2010-2011-es
mélypontot kdvet6en kizardlag a lakasarak valtozasabdl szami-
tott ingatlanpiaci befektetéseken realizalhato visszatekinté
hozamprémium (a rovid tavi diszkontkincstarjegyhez és a
betéti hozamokhoz képest) javulni latszik, és az elmult negye-
dévekben mar folyamatosan pozitiv tartomanyban alakult (4.
abra). Az eurdpai szinten is alacsony kamatkornyezet és a hazai
lakdsarak dinamikus emelkedése kulfoldrél jové befektetési
kereslet novekedését is eredményezhetik.

A belféldi vandorlas teriileti egyenetlenségei jelent6sen befo-
lyasoljak az egyes részpiacokon a keresletet. A lakaspiaci ke-
reslet altalanos élénkiilését valamelyest arnyaljak a hazai de-
mografiai folyamatok. A belféldi vandorlas elsGsorban a féva-
rosban és koérnyékén, valamint az észak-nyugati megyékben
(Gy6r-Moson-Sopron és Vas) noveli a lakossagot (5. dbra). Ezen
folyamat eredményeképpen utdbbi megyékben a lakhatasi
igény emelkedésével az egyéb teriiletek karara addicionadlis
lakaspiaci kereslet jelenik meg.



5. dbra: Belféldi vandorldsi kiilénbézet ezer lakosra vetitve, 2014
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6. dbra: A hazai ingatlanszektor és a hozzd kétheté dgazatok
teljesitményének alakuldsa
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Forrds: KSH, MNB.
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2.2. A lakaspiac kinalati oldala

A lakdspiac kindlati oldaldt els6sorban a meglévé lakdsdllo-
mdny mennyisége és mindsége, valamint az épitSipar helyzete
befolydsolja (6. dbra). Erdemi szerepe van tovdbbd a lakdsépi-
tések kéltségének és az ingatlanszektor finanszirozdsi helyze-
tének is.

A lakaspiaci élénkiilés el6tt kinalati oldalon vannak még
korlatok. Az el6z6 fejezetben megismertek alapjan keresleti
oldalon szdmos tényezd az élénkiilés iranyaba hat. Ugyanak-
kor az ingatlanpiacon a kinalati feltételek jellemz6en csak
késve reagalnak. A valsag el6tti hitelezés hagyatékaként ra-
adasul tovabbra is potencidlis bizonytalansagi tényezét je-
lenthet a kereskedelmi bankok mérlegéhez fedezetként kap-
csolodd jelentds lakdsallomany, illetve az dres ingatlanok
magas szama. A valsagot kovetden emellett a pénzlgyi rend-
szer érdemben visszafogta az ingatlanszektor finanszirozasat
és jelentdsen szigoritotta annak feltételeit, igy jelent8s tér
maradt még a kindlati korlatok oldédasanak.

A lakaspiaci fellendiilés iitemét emellett a szakképzett mun-
kaerdvel valé ellatottsag is érdemben befolyasolhatja. A
szektor finanszirozasi helyzetére tovabbra is szigoru hitelezési
feltételek jellemzGek, mely gatat szabhat a piac élénkiilésé-
nek. Az épitGiparra az elmult években egyre jellemzébbé valt
a kedvezé keresleti feltételek mellett, hogy a termelést els6d-
legesen akadalyozd tényezének a munkaerd és az alapanyag-
hiany tekinthetd, igy a lakaspiac felfutdsanak vart Gtemét e



7. dbra: A hazai épitéiparban a termelést gatlé tényez6k
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8. dbra: A lakdsépitési kéltségek alakuldsa
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Megjegyzés: Az épitési kéltség a lakdsépités netto kéltségeinek vdltozdsa a

telek dra és dfa nélkiil.
Forrds: KSH.

korlatozé tényez6k érdemben visszafoghatjak (7. abra).

A lakasarak novekedése ujra meghaladja az épitési koltségek
dinamikajat. Mig a lakasarak éves 6sszehasonlitasban 2008 és
2013 kozott jellemzéen csdkkentek, az épitési koltségek ezzel
parhuzamosan az ezredforduld éta nem mérsékiGdtek (8.
abra). Az épitési koltségek folyamatos emelkedését féleg a
munkaer6koltségek emelkedése okozta, bar az anyagkoltsé-
gek sem csokkentek éves dsszevetésben a vizsgalt id6tavon. A
lakdsarak novekedési Uteme 2014-ben Ujra meghaladta a
koltségek éves valtozasat, ami segitheti a kinalat élénkilését.

1. KERETES IRAS: A MAGYARORSZAGI LAKASALLOMANY MINOSEGE A KONJUNKTURA TUKREBEN

Egy orszag lakasallomanyanak minésége alapjaiban befolyasolja a lakaspiacot, és ezzel az adott orszag teljes gazdasagara
hatassal van. A lakasallomany minGsége elsGsorban a népesség lakhatasi feltételeit, igy az életminGségének egy jelentds

szeletét hatdrozza meg, a lakasdllomany min&ségi
javitasa tehat szocidlis szempontbdl is fontos. A lakas-
allomany nem megfelel6 mindsége esetén annak javi-
tasa, az allomany amortizaciéjanak pdtlasa és a lako-
ingatlanok allaganak megdérzése az épitbipari beruha-
zasok miatt, és igy konjunkturalis szempontbdl is fon-
tosak. A lakasallomany bdvitése annak konjunkturalis
jelent6ségén tul el6segitheti a talzsufoltsagban élGk

szamanak fokozatos csokkentését.

Magyarorszagon a lakasallomany csaknem 4,4 millié
darab ingatlant tesz ki (2011-es adatok alapjan),
amelynek kozel 11 szazaléka hasznalaton kiviili. Az egy
fére vetitett lakasallomany mindezek mellett eurdpai
Osszehasonlitasban alacsonynak tekinthetd. Hazank-
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Megjegyzés: 2011-es adatok alapjdn.
Forrds: Eurostat.




ban a sulyosan elégtelen lakaskoriilmények kozott él6 és a tulzsufolt lakdsban él6 népesség aranyaban is elmaradottnak
szamit eurdpai viszonylatban: ezen mutatdok tekintetében csak Romaniat jellemzi a hazainal kedvezétlenebb helyzet. Az
Eurostat definicidja alapjan sulyosan elégtelen lakaskoriilménynek szamit, ha valaki tulzsufolt lakasban él és legalabb egy
elégtelenségi tényezével szembesiil, melyek a hianyos tetd, flird6szoba vagy beltéri toalett hidanya, tovabba a tulzottan sotét
lakas. Tulzsufolt tovabba az a lakas, ahol nem all rendelkezésre a minimum szobaszdm, azaz legalabb egy szoba, tovabba egy

kiloén szoba

e  aparoknak,

e minden 18 éves vagy annal id6sebb személynek,

o legfeljebb két, azonos nemd, 12-17 év kozotti személynek,

o két 12 év alatti gyereknek.
Magyarorszagon a 2011. évi népszamlalas adatai alap- % A lakott lakdsok megoszidsa komfortossdg szerint %
jan a lakasallomany 15,2 szazaléka tulzsafolt — a talzst- 0 B 80
folt lakdsokban é16 népesség aranya 22 szazalék. Ezen ' | 7o
korilményeket azonban valamelyest enyhiti, hogy a 80 1 [ &0

50 L 50

tulzsufolt lakdasok mintegy egyharmada abbdl adéddan

tekinthetd tulzsufoltnak, hogy a konyha — mérete miatt 40 1 L a0

— nem szamit kiilén szobanak (az Eurostat szamitasai- >° | L 30

ban a 4 négyzetméter feletti konyha vehetd szobaként 2 L 20

figyelembe). Mindezek mellett az esetek kétharmada- 1 5 L 10
T e | -:,_J_ﬂ ‘

ban a lakdk Osszetétele okozza a tulzsufoltsagot. A

. Osszkomfortos Komfortos  Félkomfortos Komfort Sziikség- és
tulzsufolt lakasok mintegy haromnegyede egy szobaval nélkiili egyéb lakds
kisebb, mint amennyi megfelels lenne. L JSh G ELEERl L et e[

O Megyeszékhely, megyei jogu varos O Tobbi varos
L, , , , 0 Kozségek
A legnagyobb mértékben tulzsufolt lakasokban Borsod- B fea————————

Abauj-Zemplén, Hajdu-Bihar és Szabolcs-Szatmar-  forrdsiKsk.
Bereg; a legkevésbé zsufolt lakasokban Gyér-Moson-Sopron és Tolna megyében laknak, bar jelentds a heterogenitas a buda-
pesti keriiletek kozott, megyéken belil jardsonként, telepilléstipusonként és telepiilésenként.

A tulzsufoltsaggal egyiitt jar a kisebb mértékd komfort. A tulzsufolt és az 6sszes lakds lakéinak megoszldsa a lakds

Mig a teljes lakasallomanyra vetitve a lakossag mintegy ,, % komfortossdga szerint %

kétharmada él &sszkomfortos’ lakasban, a tulzsufolt

lakdsoknak kevesebb, mint a felére igaz ez. Ll r

A talzsufolt lakdsokban gyakori, hogy egyszerre tébb  °0 ] =

generdcio él egyltt. Mig az egygenerdcids lakasok 4o | L 40

aranya a teljes népességen belil 50 szazalék, a tulzsu-

folt lakasokon beliil csak 21 szazalék. A kétgeneraciés ° | I

csaladok aranya ezekben a haztartasokban 64 szazalék, 20 - - 20

a haromgenerdacidsoké 15 szazalék. Errél a korrdl felté- 10 | | 10

telezhetjik, hogy a legnagyobb hajlanddsaga lenne ._‘

kiilén lakasba kéltdzni. 0 +— ; I ; 0
Osszkomfortos Komfortos Félkomfortos Komfort nélkali

A lakasallomany mindségének elmaradasat jol repre- ’ B Tulzsufolt lakasok O Osszes lakas ‘

zentalja a lakdingatlanok falazas szerinti megoszldsa is.
A 2011-es népszamlalasi adatok szerint a lakasok jelent&s hanyada, mintegy 15 szazaléka valyog- vagy sarfalazasu.

Magyarorszagon bar a demografiai folyamatok énmagukban 6sszességében nem indokolndk a lakasallomany bévitését,




annak mindségi és mennyiségi hidnyossdgai miatt azonban sziikség van a megfelelé min&ségli Uj lakasadllomany felépitésére
és a meglévé allomany feldjitasara. A bévités nemcsak az Uj lakasok irdnti megnovekedett kereslet kielégitését tamogathat-
ja, hanem segitheti a tobbgenerdcios haztartdsok kilonkoltozését, és igy a tulzsufoltsdgban él6 lakossag ardanyanak mérsék-
I6dését is. Az allomany minGségi javitasa mindezek mellett pedig a lakossag életminGségét emelheti.
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3. AKTUALIS LAKASPIACI TRENDEK

2015-ben jelentds mértékd élénkiilés volt tapasztalhatd a hazai lakdspiacon, amely mind a lakdsdrak nagymértékii emelkedé-
sében, mind pedig a lakdspiaci forgalom béviilésében tiikr6z6détt. A piac fellendiilése azonban teriileti megoszidsaban és
szegmensenként sem mutat egységes képet. Az uj lakdsok piacdn 2008 dta egy negativ trend rajzolédott ki, amely lassan bdr,
de megfordulni latszik. 2015 folyamdn az uj lakdsépitések élénkiilése megtorpant, a kiadott épitési engedélyek szama — amely
jellemzben 4-8 negyedévvel el6zi meg az uj épitések szamdt — azonban csaknem 30 szdzalékkal volt magasabb 2014-hez ké-
pest. A lakdspiac élénkiilése teriileti alapon is heterogén képet mutat. 2015-ben a piaci forgalom béviilése Budapesten feliil-
multa a févdroson kiviili teleplilések forgalmdnak névekedését, mig az dtlagos négyzetméterdrak a févdros és kérnyéke mel-
lett jellemz6en a nagyobb telepliléseken és a nyugat-dundntuli régioban néttek a legnagyobb mértékben. A Kormdny dltal
bejelentett intézkedések, a Csalddok Otthonteremtési Kedvezményének kibévitése és a lakdspiaci tranzakciokhoz kéthetd
dfacsékkentés egylittesen tamogatjdk az uj lakdsok piacanak javuldsdt, és dsszességében a lakdspiac egyenletesebb élénkiil é-
sét. Mig elébbi jelentls keresletet tdmaszthat az uj épitésl lakdingatlanok irdnt és igy csékkentheti a haszndlt piacon Iévé
nyomdst, addig utobbi hatdsdra megnéhet a lakdsberuhdzdsok volumene, megfelel6 mennyiségii és mindségl uj kindlatot
biztositva ezzel.

9. dbra: A lakdsdrak alakuldsa 3.1. Hazai lakaspiaci folyamatok
8 2015 folyaman a lakasarak emelkedésének mértéke jelen-
6
. t6s lakaspiaci élénkilést tiikroz. 2015 soran folytatédott a
2 lakasdrak 2014 elejétdl megfigyelhet§ dinamikus novekedé-
° se. Az FHB-lakdsarindex 2015 elsé harom negyedéve soran
-2
4 mintegy 12 szazalékkal emelkedett, mig a KSH hasznalt és (j
6 lakdsokra vonatkozd lakasarindexei 2015 egészét tekintve
-8 . . . .. . P
rendre 10,4 és 8,7 szazalékos novekedést mutatnak el6zetes
.z . 4 ] .
adatok alapjan (9. abra).” Az FHB-lakasarindex szerint az
= Hasznalt lakasarak negyedéves valtozasa (jobb skala) , , , , , . ,
[Uj lakasarak negyedéves véltozasa (jobb skala) arszinvonal 2015 sordn negyedévente atlagosan kozel 4 sza-
[ FHB lakdsarindex negyedéves viéltozasa (jobb skala) , . L.
---+Hasznélt lakasok drindexe zalékkal emelkedett. Mindezek mellett a KSH szdmitasai
----- Uj lakasok arindexe A L., , , ., , , , ,
——FHB lakdsarindex szerint az Uj és hasznalt lakdsok ardnak masfél éve tartd

Megjegyzés: A haszndlt és uj lakdsok drindexe 2015 I-IV. negyedévig emelkedése megtorni latszott 2015 végén.
elézetes adatok alapjan.

Forrds: KSH, FHB. A lakaspiac élénkiilését a piaci forgalom bdviilése is mutat-

, L. ., , ., , i ja. 2015 soran tovabb folytatddott a mar 2014-ben is megfi-
10. dbra: A lakdspiaci tranzakcidk szama és éves vdltozdsa
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soran megfigyelt tranzakcidk szamat (10. abra). A lakaspiaci

egyéb teleplilésekhez képest. A lakaspiaci tranzakcidk tul-

lakaspiaci forgalom emellett historikusan is alacsony szinten

tartézkodik. 2015 elsé harom negyedéve sordn mindosszesen

kozel 2500 uj lakas adasvételére kerilt sor, ami a tranzakci-

mmm Uj lakdspiaci tranzakcidk szama
[ Hasznalt lakaspiaci tranzakciok szama
— Eves budapesti tranzakciok év/év (jobb skéla)

----- Eves egyéb tranzakciok év/év (jobb skala) A lakaspiaci élénkiilés tobb szempontbdl sem mutat egysé-

Megjegyzés: 2015 I-lIl. negyedév elbzetes, becsiilt adatok alapjdn. ges képet. A lakdspiac 2014 és 2015 folyaman megfigyelt
Forrds: KSH.

Oknak csupan 2,5 szazaléka volt.

élénkiilése egyrészt terileti alapon, masrészt a hasznalt és Uj




11.
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Megjegyzés: 2015 I-lIl. negyedév elbzetes adatok alapjdn.

Forrds: KSH.

12. abra: A haszndlt lakdsok dtlagos négyzetméterdranak

szintje és vdltozdsa régionként és telepiiléstipusonként
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13. dbra: Lakdsépitések volumene a GDP ardnydban 2015
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Megjegyzés: A *-gal jel6lt orszdgok esetében 2014-es érték szerepel.

Forrds: Eurostat.

lakdsok részpiaca tekintetében sem mutat egységes képet. A
lakaspiaci élénkiilés elsGsorban a févarosi és a nagyobb varo-
sokban taldlhaté hasznadlt ingatlanokra korlatozodik. Az Uj
lakdsok piacat szintén jelentds aremelkedés jellemezte az
elmult két évben, a piaci forgalom azonban Osszességében
nem emelkedett, ami f6ként a megfelel6 mennyiségli és
mindség( uj kinalat hianyanak tudhaté be.

Az atlagos négyzetméterarak foként a budapesti hasznalt
lakdasok esetén emelkedtek. A tranzakcidk soran értékesi-
tett/megvasarolt lakdsok atlagos négyzetméterdra szintén a
budapesti haszndlt lakdsok részpiacdn mutatja a legjelent6-
sebb emelkedést. Utébbi lakasok atlagos négyzetméterara
2014-ben 6,2 szazalékkal, mig 2015 els6 harom negyedéve
soran 15,8 szazalékkal emelkedett (11. abra). Az Gj lakasok
részpiacan beliil Budapesten és a varosokban is a négyzetmé-
terarak emelkedése volt megfigyelhetd, azonban ezen rész-
piacok a teljes lakaspiaci forgalomnak csupdn 1,6 szazalékat
adtdk 2015-ben. A budapesti hasznalt lakasok részpiacanak
kiemelked6 szerepéhez az alacsony kamatkdrnyezetbdl is
fakadd megnovekedett befektetési kedv is nagymértékben
hozzdjarulhat.

A lakaspiac régios lebontasban is heterogén képet mutat.
Az atlagos négyzetméterdrak valtozasat régio és telepilésti-
pusonként megbontva lathatd, hogy ott emelkedtek a leg-
jobban a négyzetméterarak, amely teriileteken korabban is
magas szinten tartézkodtak. A lakaspiaci élénkiilés ezek alap-
jan a magasabb arszinvonalu, igy vélhet6en jobb minGségi
ingatlanokkal ellatott teriiletekhez kéthets. Osszességében
az arak a nagyobb telepiiléseken néttek a legnagyobb mér-
tékben, mig emellett a fejletlenebb régidk esetén (pl. Eszak-
Magyarorszag) atlagosan kisebb névekedés volt megfigyelhe-
t6 a négyzetméterarakban (12. dbra).

A hazai ujlakas-piacon 2008 6ta kialakult negativ trend évek
6ta meghatdrozta a lakaspiac helyzetét.
forditott lakossagi kiaddsok az elmdult években érdemben

A lakasépitésre

mérséklédtek hazankban, és nemzetkdzi Gsszevetésben is
rendkivil alacsonynak tekinthetéek. A lakasépitések éves
volumene hazankban a GDP-nek csupan 1,3 szazalékat tette
ki 2014-ben, mig 2001 és 2004 kozott ugyanez az érték atla-
gosan 4,8 szazalék volt. A visegradi orszagokat tekintve ez a
mutatd 2,4 szazalékon, mig az Eurdpai Unidt tekintve 4,6
szazalékon 4llt 2015 harmadik negyedév végén (13. abra).

2015 folyaman az uj lakasépitések élénkiilése megtorpant.
2015 soran Osszességében 9 szazalékkal kevesebb uj lakas
épllt, mint egy évvel kordbban (14. dbra). Ugyanezen id6
alatt a kiadott lakasépitési engedélyek szama 30 szazalékkal
haladta meg a 2014-es év egészét, ami bar érdemi bdviilést
jelent, szintjét tekintve még mindig historikusan is alacsony



14. dbra: A kiadott lakdsépitési engedélyek és az épitett
lakdsok szama
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Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok.
Forrds: KSH, MNB.

15. dbra: Az épitett lakdsok szama
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16. dbra: A kiadott lakdsépitési engedélyek és a haszndlatba
vett lakdsok éves vdltozdsa

-70

A S S B S el

Kozép- Eszak-Mo. | Eszak-Alfold | Dél-Alfold

Mo. Dunantdl

Nyugat- Dél-
Dunéntal Dunéntal

B Kiadott épitési engedély -O-Hasznalatbavett lakasok szama

Forrds: KSH, MNB.

(16. abra). Az ingatlanpiac m(ikodési elvébdl kovetkezGen és
a multbeli tapasztalatok alapjan egy emelkedé trend kibon-
takozasa sordn a lakasépitési engedélyek felfutasa mintegy 4-
8 negyedévvel el6zi meg az U] épitések bbvilését. A kiadott
épitési engedélyek és az atadott lakdsok szama kozott az
elmult negyedévekben tapasztalt elnyilas mértéke arra utal-
hat, hogy az ingatlanfejleszt6k az utébbi idészakban a kiva-
rast vdlasztottak. A visszafogott épitések és a felfutd épitési
engedélyek kett6ssége Budapest esetében kedvez6bb képet
mutat. Budapesten az épitett lakasok szama csupan 3,9 sza-
zalékkal csokkent, és az év végén mar élénkilést mutatott,
mig 72,8 szazalékkal tobb lakas épitését engedélyezték, mint
egy évvel korabban. A kiadott lakasépitési engedélyek nove-
kedése régios szinten szintén a kordbban azonositott terileti
heterogenitast mutatja (16. abra). A lakasépitések népesség-
aranyos szintje mindezekkel dsszhangban Pest megyében,
valamint az orszag nyugati régidiban a legkiemelked&bb (18.
abra). A visszafogott lakasépitések és az emlitett regionalis
kiilonbségek egylttesen indokolhattak, hogy a kormdnyzat
részér6l dontés sziletett lakaspiaci élénkitd intézkedések
bevezetésérdl.

A Kormany 2016 elején a lakaspiaci folyamatokat jelentd-
sen befolyasolé intézkedéseket jelentett be. A Csaladok
Otthonteremtési Kedvezményének megnovelése és erésebb
differencidldsa a nagycsaladosok 0] lakasvasarlasa terén
jelent8s tobbletkeresletet hozhat (1. tablazat). Az Uj lakasok
afacsokkentése mindezek mellett el&segitheti az elmaradt
beruhazdsok megvaldsulasat, megfelel6 mennyiségl és mi-
ndségl Uj kinalatot biztositva ezzel a megnovekedett keres-
letnek.

A Kkiterjesztett otthonteremtési program és az uj lakasok
afacsékkentése a lakaspiac kinalati és keresleti feltételeit is
érdemben javitja. Az intézkedések bevezetését kdvetben az
elhalasztott beruhdzdsok realizalédasara szamitunk, igy a
mar kiadott engedélyek szama alapjan az idei évben tovabbi
kozel 5 ezer Uj lakas megépiilése varhatd, melyet a program
kihasznaltsaganak felfutasa utan tovabbi 5 ezer Uj lakas meg-
épllése kévethet® (17. &bra). Az intézkedések hatdsara a
lakaspiaci kereslet bévilésével parhuzamosan a kindlat ta-
mogatdsa az Ujlakds-piaci folyamatok javulasat vetiti elGre,
amely a hazai gazdasag teljesitményét és az épitGipari foglal-
koztatas emelkedését eredményezheti. Az U] lakdsok épitését
0sztonz6 intézkedések a gazdasag tobb szektorat is befolya-
soljak. A megvaldsulé Uj beruhazasok kozvetleniil emelik az
épitGipar termelését, mig az ingatlanforgalmazassal foglalko-
z6, valamint a pénziigyi és biztositasi dgazatok teljesitményé-

> A program hatédsanak szamszer(sitésénél AKM alapu becsléseket és az ingatlanpiac 2000-es években latott felfutasanak tapasztalatait hasznaltuk fel.
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1. tabldzat: Csaladok Otthonteremtési Kedvezménye 2016-  re kdzvetetten gyakorolnak pozitiv hatast. Mindezek mellett

tol az egyéb nem fém dasvanyi termékek feldolgozdipari alagazat
e IH?Tfna}t)lflfetif kibocsatasanak az épitkezésekhez felhaszndlt beton, cement
Gyermekek ——— Ya54riasa/DovItese és lUveg gyartasan keresztiili b6viilése varhato.
szdma Tamogatas ?e"‘f_e €10 Igénybe vehet6 tamogatas
ssszege (Ft) hitel 6sszege (F)
# (Ft)
1 600 000 - 600 000
2 2 600 000 - 1430000
3 10 000000 | 10000 000 2200000
3+ 10000 000 | 10000 000 2750 000

Forrds: MNB.

17. dbra: A lakdsépitések és a lakossdgi beruhdzds vart
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[JAtadott Uj épitési lakasok szdma

=®-Lakossagi beruhdzés a PDI aranyaban (jobb skéla)

Megjegyzés: PDI: personal disposable income, rendelkezésre dll6 jovede-
lem.
Forrds: KSH, MNB.



18. dbra: Epitett lakdsok szama 10 ezer lakosra vetitve, 2015 (db)

Forrds: KSH.

19. dbra: A lakdsdrak alakuldsa eurdpai 6sszehasonlitasban,
2008 dtlaga = 100%
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Forrds: Eurostat, BIS.
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3.2. Nemzetkozi kitekintés

2015-ben régids szinten a lakasarak tovabbi emelkedése
volt megfigyelhetd. 2014-ben és 2015 elsé harom negyedéve
soran a visegradi orszagok mindegyikében a lakdsarak nove-
kedése volt tapasztalhatd, amely folyamat egybeesik a lakas-
arak Eurdpai Unidban tapasztalt atlagos valtozasaval. A Ma-
gyarorszagon 2014 és 2015 els6 harom negyedéve kozott
tapasztalt dremelkedés mértéke azonban jelentésen megha-
ladja a szomszédos orszagokban tapasztaltat. Mig Csehor-
szagban, Lengyelorszagban és Szlovakiaban rendre 6,9, 3,1 és
7,2 szazalékkal emelkedett a lakasarak arszintje, addig Ma-
gyarorszagon ugyanez az érték 21 szazalékot tett ki (19. ab-
ra). Magyarorszagon viszont amellett tapasztalhaté jelenleg a
legdinamikusabb emelkedés az arszintet tekintve, hogy 2008-
at kovetben itt volt a legnagyobb visszaesés a régidban.

A hazai lakasarak novekedési iiteme rovid tavon eurdpai
osszehasonlitasban is magas. 2015 harmadik negyedévétdl
visszatekintve a hazai lakdsarak csaknem 15 szdzalékkal
emelkedtek egy év alatt, ami az Eurdpai Unid orszagai kdzott
a legmagasabbnak szamit. A magyarorszagi lakasarak valto-
zasat haroméves id6tavon vizsgalva azonban egy mérsékel-
tebb novekedés rajzolédik ki. A lakdsarak ezen id6tav alatt
mintegy 7,4 szazalékkal emelkedtek. A jelenlegi nagymértéki
aremelkedés tehat a korabbi évek jelent8s aresésének tikré-

ben nem tlnik kirivonak (20. abra).



20. dbra: A nomindlis lakdsdrak vdltozdsa egy és hdrom
éves idétdavon eurdpai 6sszehasonlitdsban

A lakasarak dinamikus emelkedése egyelGre sziikséges
korrekcidnak tiinik. A nominalis lakasarak és az egy fére esé

20 nomindlis GDP kodzott hosszu tavu kapcsolatot feltételezve
WU elmondhatd, hogy a lakdsarak jelenlegi szintje nem tér el
5 1 = SE jelentésen a GDP/f6hoz viszonyitott aranyanak hosszd tavu
§1O '_E. E_E atlagatol (21. dabra). A visegradi orszagok korében ezzel
§ o NouDK szemben a lakdsdrak egy fére es6 GDP-hez viszonyitott érté-
é . I “ E.S R.CBG cz'D.E '._:AUT. UK Ife hlstorlkl:|san alajcso-r‘wnak,mondhato.lA Tomln?llls lakas-
3 = " ALm Plgm_ ™ arak 2009 ota tartd csékkenése a mutatd csokkenését ered-
‘é o !@TchﬁF:a\': ar ményezte 2013 végéig, igy a 2014 elejétsl tarté dinamikus
3 T F v lakdsar-emelkedés a GDP/f6héz viszonyitva sziikséges kor-
% G_R C-Y 1 " rekciénak tlnik. Hozza kell tenni azonban, hogy a hazai la-
kaspiac jelenlegi heterogenitdsa arnyalhatja ezt a képet. A
-10 nagyobb telepiiléseken taldlhatd, de kilonosen a févarosi
-30 -20 -10 0 10 20 30 40

Lakésérak vltozdsa 3 év alatt (2012 - 2015, %) hasznalt lakasok piacdnak relative nagyobb mérték( élénku-

Forrds: EKB, BIS. Iése miatt szlikséges lehet a lakdsarak folyamatos és részlete-
sebb — terlleti alapon megbontott — monitorozasa (lasd 2.

21. dbra: A nomindlis lakdsdrak/egy fére juté nomindlis GDP
/egy fore keretes iras).

szdzalékos eltérése a mutatd hosszu tdvu dtlagadtol
% %

—EU 27 ==-Csehorszag ——Magyarorszag =—Ausztria

«-+« Lengyelorszag Szlovakia ———Németorszag

Megjegyzés: A lakdsdrindex/egy fére juté GDP hosszu tdvu dtlagdt 2005 és
2015 Ill. negyedéve kéz6tt szamoltuk.
Forrds: Eurostat, BIS.

2. KERETES [RAS: A LAKASARAK SZELESEBB KORU MONITOROZASAHOZ SZUKSEGES MODSZERTANI KERET BIZTOSITASA

A lakasarak alakuldsa kulcsvaltozo a lakaspiac folyamatainak megértéséhez, igy folyamatos monitorozasa tébb szempontbdl
is fontos. A lakasarak valtozasa egyrészt befolyasolja a lakdingatlant tulajdonld haztartasok vagyoni helyzetét, igy kihathat a
kozép-, hosszu tavu fogyasztdsi és megtakaritasi dontéseikre. A lakasarak valtozasanak masrészrél jelentés pénziigyi stabili-
tasi vonzata is van. A lakdingatlanok a jelzaloghitelek fedezetéil szolgalnak, igy az értékiikben bekévetkez6 valtozas a var-
hatd veszteségen keresztil kdzvetlenil is befolyasolja a pénziigyi intézmények mérlegét és jovedelmezdségét. Mindezek
kovetkeztében fontos figyelemmel kisérni, hogy a lakdsarak valtozasa 6sszhangban van-e a makrogazdasagi fundamentu-
mokkal. A hazai lakdspiac terileti egyenl6tlenségei felvetik tovabba a lakadsarak tertleti, esetleg telepiléstipusonként meg-
bontott vizsgalatanak igényét.

,MNB lakdsdrindex”:

A hazai lakaspiaci folyamatok régids és telepiléstipus szerinti bontdsban is heterogén képet mutathatnak. A févaros és a
nagyobb telepilések részpiacain markansabb élénkilés tapasztalhaté. A Lakdspiaci jelentés kiadvany keretein beliil lehe-
t6ség nyilik a lakasdrak valtozasanak részletes, teriileti alapu feltarasara és bemutatasara. Az MNB-lakdsdrindex a kiadvany
jovébeli megjelenésekor a lakdsarak valtozasat nemcsak régionként, de az egyes telepliléstipusok szintjén is bemutatja




majd, mig a févarosi lakéingatlanok arvaltozdsa fokuszaltan kertl kiértékelésre.

A lakdsdrak egyensulyi szintjenek meghatdrozdsa

Jelenlegi mddszertan: Az egyensulyi lakdsarakat a lakaspiac keresleti oldalat meghatarozo valtozokkal kozelitjiik egy hiba-
korrekcids specifikacié (ECM) segitségével.6 A lakdsdarak egyensulyi szintje a lakasarak és a lakaspiacot befolyasolé6 makro-
gazdasagi fundamentumok kézti hosszu tavu egyensulyi kapcsolatot leird egyenletek felirasaval keriil megbecslésre, mig a
hosszu tavu kapcsolat meglétét rovid tavd dinamikus egyenletek igazoljak. Az egyensulyi lakasarszint becsléséhez felhasz-
nalt magyarazé valtozok tobbek kozott az egy f6re jutd real-GDP, a fogyasztoi arindex, a munkanélkiliségi rata (teljes és
hosszu tavu) és a munkaer6-allomany, a BUX-index, a lakossagi lakashitel-allomany valamint a redlbérek.

Tervezett mdodszertani fejlesztés: A jelenleg rendelkezésre allé eszkdzoket egy un. vektor hibakorrekciés modellel (VECM)
tervezzik kiegésziteni. Ez struktiurajaban hasonld 6sszefliggéseket ragad meg, mint a jelenleg is rendelkezésre all6 eszko-
206k, azonban egy részletesebb mddszertan alapjan becsli az egyensulyra haté tényezdéket, ezaltal megbizhatdobb elSrejelzé-
seket varunk majd a modelltél. A modell varhatéan megragadja a keresleti és kinalati tényez6k szerepét és nagysagrendjét
a lakaspiaci egyensuly alakitasaban, ezaltal folyamatosan képet ad arrdl, hogy a lakaspiacon megfigyelhet6 valtozasok
milyen mértékben milyen tipusu valtozdsoknak kdszonhet8k. Varakozasaink szerint a strukturalis dsszefliggések feltarasan
tul a modell j6 eszkoze lesz a hosszu tavu lakaspiaci egyensuly elemzésének csaklgy, mint a révid tavu alkalmazkodasok
megragadasanak és eldrejelzésének. A modell feladata, hogy jelezze a hosszu tavu egyensulytdl vald eltérés tényét és
mértékét, illetve informaciot szolgaltasson arrdl is, hogy varhatéan milyen idétavon tudnak egyes egyensulytalansagok
rendezédni. Mindezek tiikrében a modell alkalmas lesz arra, hogy segitségével pénziigyi stabilitasi szempontbdl értékeljuk
a lakaspiacot, illetve hogy kiilonb6z6 makroprudencialis eszk6zok (pl. lakashitelek t6kekdvetelmény-szintjének alakitasa,
hitelfedezeti mutatdé (HFM), jovedelemaranyos torlesztérészletmutaté-szintek (JTM) elGirdsa) alkalmazasanak is alapja
legyen.




4. A LAKASCELU JELZALOGHITEL-PIAC JELLEMZOI

A lakdingatlanok vdsdrldsa sordn gyakori, hogy a vevé a tranzakciot részben hitelfelvételbél finanszirozza. Magyarorszdgon a
sajat tulajdonu lakdsok ardnya kézel 90 szdazalék, igy a lakdscélu jelzdloghitel-piac dllapota jelentds hatdssal bir a haztartdsok
szdmdra a lakdsvdsdrlds elérhet6ségén keresztiil a lakhatdsi viszonyok alakuldsdra.

2015 sordn az uj lakdshitelek kibocsdatdsa nagymértékben, éves dsszevetésben mintegy 50 szdzalékkal élénkiilt. Mindez annak
ellenére tértént, hogy a 2015-ben kététt hitelszerzédéseknek mdar meg kellett felelniiik az ,,addssdgfék”-szabdlyok hitelfedeze-
ti aranyra (loan-to-value, LTV) és jévedelemardnyos térlesztérészletre (payment-to-income, PTl) vonatkozd korlatainak. Az uj
lakds épitése céljabdl felvett hitelek ardnya csékkend tendencidt mutat, az utobbi években 10-17 szdzalék kézott alakult,
2015 végén 8 szdzalékon dll. A lakdshitelek finanszirozdsi kéltségei csékkentek, és a hitelezési standardok vdltozatlansdga
mellett a bankok széles kére a kereslet élénkiilését tapasztalta. Ez alapjdn az uj hitelkihelyezések béviilése keresletvezéreltnek
mondhatd. A hitelbSl térténd lakdsvdsdrids elérhetésége enyhén javult 2015 elsé hdrom negyedéve sordn, a névekvd
lakdsdrszinvonalat ellensulyoztdk az alacsony kamatkérnyezetbdl eredd kedvezé finanszirozdsi kéltségek és a pénziigyi intéz-
mények dltal nydjtott dj hitelszerz6dések dtlagosan magasabb futamideje. Hangstlyozni érdemes azonban, hogy utobbi vél-
hetéen a megnévekedett kereslet eredménye is lehet. A hitelintézetek kindlati korlatainak oldoddsdhoz kézéptdvon a forinto-
sitds révén a hdztartdsok drfolyamkockdzatdnak megsziinése is hozzdjdrulhat.

22. abra: A lakdsdllomadny lakhatdsi stdtus szerinti megoszidsa Hazankban a sajat tulajdonu lakasok magas aranya miatt

nemzetkézi 6sszehasonlitdsban kiemelt jelent6sége van a jelzdloghitelezésnek. A haztar-
100 2 % o tasok a lakdingatlanok vdsarlasat relative nagy értékiik
90 L 90 miatt gyakran hitelfelvételbd! finanszirozzak. 2014-ben a
80 + r 80 . . vy .
20 4 L 20 lakastulajdonosok 6téde rendelkezett olyan lakéssal,
60 L 60 amelyre vonatkozdan lakashitel-tartozdsa allt fenn (22.
50 4 r 50 . o . . . . . .
0 | 0 abra). 2015 végén a hitelintézeti szektor mérlegében
30 F 30 mintegy 3 ezer millidrd forint lakascélu hiteltartozast
20 r 20 oo . . . . ez 2
10 | 1o tartott nyilvan. A hiteldllomany a forintositas 6ta gyakorla-
o LELELEE o L PR R i, tilag teljes mértékben forintban denominalt, mig az allami-
D00 T T 0G0 E0G 0000 LD T B0 N B0 B0T SD 0T B0 B0 E LD D T 0.
EREES NN NG No i E e EONE N3 8REEERE lag t3 tott hitelek a telies dllom3 int dét
g o d IS M R R ag tdmogatott hitelek a teljes dllomany mintegy negyedé
CE-ONVEEsHNGY B om5=S8IEgoSH2 3o L
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A lakascélu aj hitelkihelyezés a valsag alatt jellemzé
M Tulajdonos hitel nélkul O Tulajdonos hitellel ® Bérl& (piaci) B Bérl§ (szocialis)

alacsony volumen utan 2015-ben érdemben élénkiilt. A
Megjegyzés: 2014. évi adatok alapjdn. lakashitelek kibocsatdsa a 2012-es mélypont 6ta Gvatos
Forras: Eurostat. emelkedést mutat (23. dbra). 2015 masodik félévében a

23. dbra: Uj lakdscélu hitelszerz6dések volumene kamatozds és  szerz6déskotések értéke — a forintositast kévetd hitelkival-

denomindcid szerint tastol eltekintve — 192 millidrd forintot tett ki, igy 36 szaza-
250 MrdFt % 100 |ékkal meghaladta az el6z6 év azonos id6szakaban kotott
n A~ szerz8dések volumenét. Mindez annak ellenére tortént,
200 7 1l 8o hogy a 2015-ben kotétt hitelszerz6déseknek mar meg
150 | co kellett felelnilik az addssdgfék-szabdlyok hitelfedezeti
mutatora és jovedelemaranyos torlesztérészlet-mutatora
100 1 Ir4©  vonatkozé korlatainak. A valtozé kamatozasu konstrukciok
< | N L 20 aranya a valsagot kozvetleniil megel6z6 idészakhoz képest
Hw iiiiii ww u H jelent6sen csokkent: mig 2008 harmadik negyedévében,
0 SRMRIAREIEISA AR REED : ‘_1 SRS RMARILIRIRARIRIED 0 historikus maximumdan az Uj kihelyezések 93 szdzaléka
g8 8 85 8 8 g g g g & ¢4 valtozd vagy véltoztathaté kamatozasu volt, addig 2015
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
ESIFX - valtozd kamatozast negyedik negyedévében az Uj lakashitelek 56 szdzalékanak
CJHUF - legalabb egy évre fixdlt kamatozédsu , , , , .,
B HUF - véltozé kamatozasd kamatlaba mar legaldbb egy évre rogzitve volt.
—Valtoz6 kamatozdsu hitelek aranya (jobb skala)
Forrds: MINB.
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Forrds: MINB.

25. dbra: Koncentrdcio az uj lakdscélu hitelkibocsadtds piacdn
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Forrds: MINB.
26. abra: Az uj lakdshitelek dtlagos futamideje és LTV-mutatéja
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—Uj lakashitelek atlagos futamideje

—Uj hitelek atlagos LTV mutatdja (jobb tengely)

Megjegyzés: Az LTV-mutato 2011-tél a fedezet piaci értéke alapjan, mig elétte a

hitelb

iztositéki érték alapjdn keriil meghatdrozdsra.

Forrds: MINB.

Az 0] lakasok vasarlasat célzo hitelek aranya mar harom
éve csokken. A lakashitelek tobbségét hasznalt lakas vasar-
Idsdra veszik fel az ligyfelek, az Uj lakas vasarlasara forditott
hitelek az Uj szerz6dések minddssze 8 szdzalékat tették ki
2015 negyedik negyedévében (24. abra). Ebben jelentés
szerepe van az Uj lakasok alacsony kinalatanak is. Az allami-
lag tdmogatott forinthitelek (melyet jelenleg az otthonte-
remtési kamattamogatas jelent) aranya szintén csokkend
tendenciat mutat, az Ujonnan szerz6dott lakdscélu hitelek-
nek mar csak 14 szazalékat tette ki a vizsgalt idGszak végén.
A tamogatas kihasznaltsaganak csokkenését jelentds rész-
ben az magyarazhatja, hogy az atlagos piaci kamatszint
elérte a kamattdmogatasként nyujtott kedvezmény altal
elérhet6 kamatlabat.

Az Uj lakashitelek piacan jelentés a koncentracié. Az (j
kibocsatas piacan a Herfindahl-index (HHI) 2015 folyaman
csokkenést mutatott, a harom legnagyobb hitelintézet piaci
részesedését szamszer(sit6 aranyszam (CR3) azonban a
Az Uj kibocsatasu jelzaloghitel-piacon 23 intézmény van
jelen, és a harom legnagyobb piaci szereplé a teljes piac 62
szazalékat birtokolja — bdr ez az aranyszam a 2014. végi 71
szazalékrol csokkent le (25. abra). Az Uj lakas épitése célja-
bdl nydjtott Uj kibocsatasu hitelek részszegmensét tekintve
a 20 piaci szereplS koziil a harom legnagyobb folydsitd
részesedése 60 szdzalék, annak ellenére, hogy a teljes
piacon nem ugyanezek a hitelintézetek a piacvezeték. A
magas koncentracié hatdsara az Uj kibocsatas legnagyobb
finanszirozodinak hitelkondicidi, addspreferenciai doéntGek
lehetnek a haztartasok lakascélu hitelhez jutasaban.

Tovabb emelkedett az uj lakashitelek atlagos LTV-
mutatdja. Az Uj lakdshitelek atlagos hitelfedezeti mutatéja
kismértékben emelkedett a félév soran (26. abra). A kibo-
csatott volumenre szamitott atlagos LTV értéke 1,7 szaza-
lékponttal 61,5 szazalékra n6tt 2015. december végére. A
mutatd — a bevezetett addssagfék-szabalyok ellenére
megfigyelhet6 — emelkedését részben a statisztikailag 0]
hitelként megjelend, a forintositast kdvetéen ingyenesen
elérhet6 hitelkivaltasok magasabb LTV-értéke okozza. A
2015 sordn kihelyezett lakashitelek atlagos kezdeti futam-
ideje 14 év felett tartézkodott, ami valamelyest magasabb
a 2014-es évben tapasztalt értékeknél. A szerz6do6tt hitelek
Osszege is emelkedd tendenciat mutat: mig 2014 elején a
median hitelosszeg 3 millié forint volt, 2015 végére mar
elérte a 4 millié forintot. Az (] hitelezés bévilését az ,,adds-
sagfék”-szabdlyok nem korlatoztak, a 2015-ben megkotott
lakossagi lgyletek 90 szazaléka legfeljebb 50 szazalékos
JTM-mel rendelkezik (27. abra).



27. dbra: Az uj hitelek kapcsolédo JTM értékeinek eloszldsa 2015- Csdkkentek a lakashitelek finanszirozasi koltségei. Az Uj
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28. dbra: Az uj kibocsdtdsu lakdshitelek finanszirozdsi kéltségei
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29. dbra: A lakdscélu hitelfeltételek és a kereslet alakuldsa
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hitelezési feltételek a netté ardnyt, vagyis a szigoritok és

kibocsatasu volumenre szamitott atlagos teljes hiteldij
mutaté (THM) 2015 masodik félévében 0,3 szazalékponttal
5,8 szazalékra csokkent (28. abra). A csdkkenést a referen-
ciakamat alapkamat-csokkenést kovet§ mérsékldése
magyarazza (a feldrak atlagosan nem valtoztak a vizsgalt
idGszakban). A lakastakarék-pénztarak altal nydjtott konst-
rukcidk atlagos kamatszintje 2015 folyaman elérte, majd
kissé meg is haladta a piaci atlagot. Az alacsony kamatkor-
nyezet a jelent6s keresletélénkité hatdsa mellett hosszu
tdvon kamatkockazatként jelenhet meg a valtozé kamato-
zasu jelzaloghitellel rendelkezé haztartasok addssagszolga-

latdban.

A lakashitelek feltételeinek valtozatlansaga mellett a
kereslet élénkiilését érzékelik a bankok. A Hitelezési
felmérés alapjan a lakascélu hitelfeltételek Gsszességében
valtozatlanok maradtak az elmult masfél évben, annak
ellenére, hogy a gazdasagi kilatasok és a lakaspiaci folyama-
tok 2015 masodik félévében a standardok enyhitése ira-
nyaba hatottak (29. dbra). A hitelfeltételek szintje valtozat-
lanul szigorunak tekinthets, igy az uj kihelyezésekben
megfigyelt ndvekedés dontéen a kereslet élénkiilésének
tudhaté be. El6retekintve, mig a feltételeken a kovetkezd
fél évben sem kivannak lazitani a magyarorszagi bankok, a
kereslet 2015-ben megfigyelt széles korli élénkilésének
folytatédasat varjak.

A HAI index a lakasvasarlas elérhet6ségét befolyasold
tényezGk hatasat egyiittesen mutatja meg. A lakdsvasarlas
elérhetGségét szamos tényez6 befolyasolja, melyek sok
esetben egymassal ellentétes mdédon hatnak. A lakdsdrak
emelkedése ceteris paribus neheziti, a redlbérek emelkedé-
se viszont konnyiti a lakdsvasarlast. A hitelkoltségek mér-
hat,
torleszt6részlet fizetése mellett teszi lehet6vé egy adott

sékl6dése szintén segitGen hiszen alacsonyabb
Osszegli lakas megvasarlasat. A nem arjellegii banki hitelfel-

tételek szintén fontosak: ha a bank relative magasabb

vagy
torleszt6részlet mutatd mellett hitelez, ugy adott 6sszegl

futamidg, magasabb jovedelemaranyos
lakas megvasarlasahoz relative kisebb haztartasi jovedelem
sziikséges. Annak érdekében, hogy e tényez6k eredjét
meghatarozhassuk, a lakdsvasarlast meghatarozo folyama-
tok hatasat egyetlen indexbe (Housing Affordability Index,
HAI) siritettik 6ssze. A HAl megmutatja, hogy egy atlagos
kétkeresGs haztartds az aktualis hitelpiaci kondicidk mellett
mennyire konnyen képes hitelfelvétel segitségével lakast

vasarolni, a szikséges Oner6 meglétét feltételezve. Az



30. dbra: Lakdsvdsdrlds elérhetéségére vonatkozd index
(Housing Affordability Index, HAI)7
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index emelkedd értéke a hitelb6l torténd lakasvasarlds
egyre kénnyebbé valasat jelenti.

A lakdasvasarlas elérhetdsége javult 2015 folyaman. Az
index értéke emelkedést mutatott 2015 végére (30. abra).
Szamitasaink alapjan egy kétkeresds, atlagos jovedelemmel
rendelkezé haztartas 15 szazalékkal magasabb jovedelem-
mel rendelkezik anndl, ami egy atlagos lakas megvasarlasa-
hoz szlikséges tipikus jelzaloghitel felvételéhez kell. Az
index tobb tényez8 ereddjeként valtozott: bar a lakasarak
dinamikus emelkedése a mutatd csokkenése iranyaba
hatott, az alacsony finanszirozasi koltségek hatasa ellensu-
lyozta ezt. Az index értékét rogzitett 30 szazalékos jovede-
lemaranyos toérlesztérészlet (PTI), valamint 20 éves futam-
id6 mellett szamolva érdemben magasabb értéket kapunk.
Ez azt jelzi, hogy a megvaldsult ligyleteket relative szigoru
hitelfeltételek jellemzik, mig a valsag kitorése el6tt pont
ennek ellenkezéje volt megfigyelhetd. Ennek okai kozétt az
dvatos hitelkinalat, valamint a hitelkereslet Gsszetétele is
szerepet jatszhat, mely tényez6k heterogenitdsa egyuttal
az atlagot megragadd index altal nem bemutatott szeg-
mentaltsdg fontossagara is felhivja a figyelmet. Az index
azonban tobb tényezének is nehezen ragadja meg a hata-
sat: 2010-ben annak ellenére vett fel magas értéket, hogy a
novekvé munkanélkiliség és a szigorubb hitelkondicidk a
haztartasok kisebb hanyada szamara tették elérhetévé a
hitelbdl torténd lakasvasarlast.

7 A bizonytalansagi sav a szamitashoz felhasznalt LTV mddositasabol adddik. A véltozatlan hitelfeltételek mellett szamolt index végig konstans PTI- és

futamidGértékeket feltételez. A mutaté mdédszertanat a Pénziigyi Stabilitasi Jelentés 2013. novemberi szamdban (3. keretes irds) mutattuk be részletesen.
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Grof Széchenyi Istvan

(1791. szeptember 21. - 1860. aprilis 8.)

Politikus, kozird, kézgazdasz, a Batthyany-kormany kozlekedési minisztere, akit Kossuth Lajos a ,legnagyobb magyarnak”
nevezett. Apja Széchényi Ferenc grof, a Magyar Nemzeti Muzeum és Konyvtar alapitdja, anyja Festetich Julianna,
a Georgikont alapitd, Festetich Gyorgy grof leanya.

Széchenyi Istvan maig érvényes lizeneteket hordozd eszméivel, kozirdi és politikai tevékenységével megvetette a modern
Magyarorszag alapjait. A grof a magyar politika egyik legkiemelkeddbb és legjelent6sebb alakja, akinek nevéhez a magyar
gazdasag, a kozlekedés és a sport megreformalasa fliz6dik. Szamos kdzhasznl intézmény alapitdja és névaddja, beutazta
Eurdpat, megismerte az akkoriban a gazdasagi és politikai fejlédés élén jard Angliat. Széchenyi Istvan felismerte, hogy a fel-
emelkedés érdekében Magyarorszagnak reformokra van szilksége és életcéljanak tekintette az iparosodd, polgarosodé Ma-
gyarorszag alapjainak megvetését.

1830-ban megjelent , Hitel” cim{ munkdja Magyarorszag polgari atalakuldsanak, gazdasagi-tarsadalmi programjanak ossze-
foglalasa. Az irassal Széchenyi grof célja az volt, hogy radobbentse a nemességet az orszag tarsadalmi-gazdasagi atalakitasanak
fontossagdara. Hasonldan nagy jelent6ségli m(ive a ,Stadium” (1833), amelyben 12 pontba szedett javaslatba foglalta reform-
programjanak sarokpontjait, koztiik az 6nkéntes és kotelezd orokvaltsagot; az Gsiség eltorlését; a parasztsag szabad birtokla-
si jogat; az ipar és kereskedelem szabadsagat. Széchenyinek ebben a mlvében mar megjelent a jogegyenldség és a kozteher-
viselés gondolata is.

Az 1848-as forradalom utan Széchenyi Istvan részt vallalt a Batthyany-kormany munkdjaban, miniszterként nagy energiaval
latott hozza kozlekedési programjanak megvaldsitasahoz.
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