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A lakdspiac mind az egyes gazdasdgi szereplGk (hdztartdsok, pénziigyi intézmények), mind a nemzetgazdasdg szintjén kiemel-
ten fontos teriiletet jelent. A lakdspiaci folyamatok nemcsak a pénziigyi stabilitdsi dilemmdkkal dlinak szoros kapcsolatban,
hanem alapjaiban hatdrozzék meg a gazdasdg révid és hosszu tdvu konjunkturdlis kildtdsait is. Osszességében kijelenthetd,
hogy a lakdspiac a nemzetgazdasdg minden teriiletéhez szervesen kapcsolddik. A lakdspiaci folyamatok — és kiilénésen a lakds-
drak ingadozdsa — a hdztartdsok vagyoni helyzetén keresztiil befolydssal vannak a szektor megtakaritdsi és fogyasztdsi dénté-

A ,Lakdspiaci jelentés” kiadvdny célja, hogy dtfogo képet nyujtson a hazai lakdspiac aktudlis trendjeirél, azonositsa és bemu-
tassa azokat a makrogazdasdgi folyamatokat, amelyek hatdst gyakorolnak a lakdspiac keresleti vagy kindlati oldaldra. A Ma-
gyar Nemzeti Bank e kiadvdny keretein beliil ismerteti rendszeresen, féléves gyakorisdggal a hazai lakdspiac relevans folyama-
tait.

A Magyar Nemzeti Bank szamdra elsédleges feladatai soran mind infldcios és konjunkturdlis, mind pénziigyi stabilitdsi megfon-
toldsok 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 megfelel6 kindlatnak is komoly pénziigyi stabilitdsi kvetkezményei lehetnek.
A lakdsdrak névekedése esetén javul a hdztartdsok vagyoni helyzete, fogyasztdsuk névelésére észténézve 6ket, ami a gazdasdgi
névekedésre és az infldciora 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 jelza-
loghitel-piac és a lakdsdrak kézétti kapcsolat kiemelt figyelmet érdemel: az lizleti ciklusok sordn a banki hitelezés és a lakdsarak
kézott egy dnerdsité kdlcsénhatds alakulhat ki.

A ,Lakdspiaci jelentés” kiadvdny komplex és sokoldalt informdciohalmaz segitségével mélyebb betekintést nyujthat a piaci fo-
lyamatok mégétt meghuzodo okok és az egyes piaci szereplSk kdzotti kdlcsénhatdsok rendszerébe. A lakdspiac jelenleg a jegy-
banki kiadvdanyokban — 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 kiilbnb6z6, makro-
gazdasdgi, pénziigyi stabilitdsi aspektusainak szintetizdlt bemutatdsa révén nemzetkézi szintéren is egyediildllo jegybanki pub-
likdcionak tekinthetd. A publikdcid dltal felhaszndlt informdciohalmaz az aldbbi:

® A lakdspiacot befolydsolé makrogazdasdgi kérnyezet bemutatdsa az MINB Infldcids Jelentésében® megtaldlhatd infor-
macickon alapul. A lakdspiac szempontjabdl a legfontosabb statisztikai vdltozok k6zétt a brutto hozzdadott érték volu-
menének vdltozdsa, a redljévedelmek, a munkanélkiiliség alakuldsa, tovabbd a hozamkdérnyezet vdltozdsai szerepelnek.

® A lakdspiac aktudlis folyamatainak elemzése els6sorban a Kézponti Statisztikai Hivatal dltal biztositott informdcidkra
tdmaszkodik. A lakdspiaci forgalom és a lakdsdrak alakuldsdra vonatkozo informdciok megbonthatdk az uj- és haszndlt
lakdspiaci folyamatok kézétti eltérésekre. Emellett a lakdspiac teriileti alapu heterogenitdsdra vonatkozd adatok is fel-
haszndldsra kertilnek.

® A lakdscélu jelzaloghitel-piac elemzése elsGsorban az MINB dltal gydijtétt hitelintézeti mérlegadatokra és kamatstatiszti-
kdkra tdmaszkodik, amig a Hitelezési felmérésbél? a hitelezési folyamatok kvalitativ jellemz8irél gydjtott 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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VEZETO! OSSZEFOGLALO

1. VEZETOI OSSZEFOGLALO

2018 elsé féléve soran folytatddott a hazai lakdspiac élénkiilése, ami a lakdsdrak dinamikus emelkedése mellett az addsvételek
szdmdnak névekedésében is megmutatkozott. A hazai lakdsdrak orszdgos dtlagban nomindlisan 16,2 szdzalékkal emelkedtek
éves alapon a mdsodik negyedév végén az aggregdlt MINB lakdsdrindex értékei szerint. A lakdsdrak ugyanezen idé alatt redlér-
telemben 12,7 szdzalékkal dragultak, mig 2018 egészére el6rejelzésiink alapjdn 11,5 szdzalékos névekedés vdrhato. A lakdsdrak
a folyamatos emelkedés ellenére orszdgos dtlagban még a makrogazdasdgi fundamentumok dltal indokolt szint alatt tartoz-
kodnak, Budapesten azonban jelentésen megemelkedett a tulértékeltség kockdzata, igy még fontosabbd vdlt a févdrosi piaci
folyamatok kériiltekinté figyelemmel kisérése. Enyhiti a kockdzatokat, hogy egyelGre nem ldtszik, hogy a hitelintézetek a féva-
rosban a magasabb kockdzatvdllalds melletti finanszirozds irdnydba mozdulndnak el.

A hazai lakdspiac erds heterogenitdst mutat teriileti alapon, az egyes telepiiléstipusok ké6zétti kiilbnbségek 2018 elsé félévében
tovdbb néttek. 2018 mdsodik negyedévére a 2017. év végi 15,6 szdzalékhoz képest 20,2 szdzalékra gyorsult a budapesti lakds-
drak éves nomindlis névekedési iiteme. A vidéki varosokban ugyanezen idészakban a 2017. végi 13,3 szdzalékrol 16,3 szdzalékra
nétt, a kbzségekben pedig 16,9 szdzalékrdl 11,8 szazalékra csékkent az éves lakdsdr-dinamika. Mindezen folyamatok tiikrében
még inkdbb elnyilt a vidéki kisebb telepiilések és a févdros koézti drolld. A kézségekben tapasztalt dtlagos négyzetméterdrak
madr csak 22 szdzalékat teszik ki a févdros dtlagdnak, a vidéki vdarosokban tapasztalt drszint pedig 37 szdzalékdt, amig ezen
értékek 2012-ben — amikor a legkisebb drkiilénbségek voltak tapasztalhatdok — rendre 47 és 62 szdzalékot mutattak. Elzetes
szamitdsaink szerint Budapesten 2018 harmadik negyedévében ismét gyorsult a lakdsdrak éves dinamikdja, és 23,9 szdzalékot
tett ki, mig orszdgos dtlagban ugyanekkor 16 szdzalékos névekedés volt mérheté.

A hazai lakdspiacon minden tényezd a kereslet élénkiilése irdnydba mutat. A hdztartdsi szektor vagyoni helyzetének javuldsa,
valamint az élénk bérkidramlds a szektor megtakaritdsait is nagymértékben emelte, ami a hosszu tdvu jévedelmi kildtdsok
mellett pozitiv képet fest a varhatd lakdspiaci keresletrél. 2018-ban nemcsak a lakdsvdsdrldsi kedv, de a korszer(isitési szandék
is ujult erére kapott a hdztartdsok kérében. A hitelintézetek lakdscélu hitelkibocsdtdsa 2018 elsé felében kézel 40 szdzalékkal
boviilt éves alapon, de a fogyasztdsi hiteleken beliil is egyre meghatdrozobb a lakdscél. A kamatfeldrak jelentdsen csékkentek
a vizsgdlt idészakban, amelynek hatdsdra a kamatfixdlt hitelek dtlagos feldra elérte a vdltozé kamatozdsu hitelekét. Bdr az
ujonnan kibocsdtott hitelek volumene a 2008. évi érték 80 szdzalékdt teszi ki, van tér a lakdshitelezés tovabbi béviilésére. A
jelenleg folydsitott volumenek redlértéken szamolva még alacsonyabbak, mig darabszémra 2008-hoz képest kevesebb is jelen-
leg — magasabb dtlagos hitelésszegek mellett — az uj lakdshitel. Raaddsul nemzetkézileg kifejezetten alacsonynak tekinthetd a
hazai lakdshitelek dllomdnya a GDP ardnydban. A hitelezés egészséges szerkezet(i béviilését az MNB addssdgfék-szabdlyai biz-
tositjagk, mig a hdztartdsok kamatkockdzatanak mérséklése és a fix kamatozdsu jelzdloghitelek tovabbi észténzése érdekében
a jegybank 2018. oktobert6l kamatozds alapjan differencidlt jévedelemardnyos térlesztérészlet szabdlyozdst vezetett be.

A hazai lakdspiac kindlati oldala tovabbra sem tud Iépést tartani az erds kereslettel, amit jol mutat, hogy a fejlesztés alatt dllé
févdrosi uj lakdsok el6értékesitettsége folyamatosan névekszik, és 2018 harmadik negyedévében 68 szdzalékot tett ki. Mdsrészt
a piaci szereplék az uj lakdsok iranti gyakorlatilag kifogyhatatlan keresletrél szamoltak be, és megjelent az el6rehozott kereslet
is a piacon. 2018 elsé féléve sordn orszdgosan 6517 uj lakds kertilt dtaddsra, ami 30 szdzalékkal haladja meg az el6z6 év azonos
iddszakdnak értékét, a kiadott épitési engedélyek szama azonban ugyanezen idé alatt mdr 9 szdzalékkal visszaesett. A hazai
lakdsdllomdny éves megujuldsi ratdja mindezzel 0,36 szdzalékot tett ki a mdsodik negyedév végén. Az egyes régick kzétt nagy
heterogenitds tapasztalhatd, Kézép-Magyarorszdgon 0,9, mig Eszak-Magyarorszdgon csupdn 0,1 szdzalék az utébbi érték, de
Gsszességében a régios orszdgokhoz képest alacsony a megujulds. Ennek okai legféképpen az épitdipar sziikbs munkaers- és
alapanyag-kapacitdsai és a szektor relative alacsony termelékenysége lehetnek, mig egyes megkérdezett szakértk szerint a
hatékony technoldgidk haszndlatdnak hidnya is szerepet jatszhat benne.

Budapesten 2019-ben tetézhetnek az ujlakds-dataddsok, 2018-ban 7,4 ezer, 2019-ben 15,7 ezer uj lakds dtaddsat vdrjuk. 2020-
tdl azonban visszaeshet a kindlat a megsziiné kedvezményes dfakulcs miatt, amit a piaci szereplék egydntet(i véleménye is
megerdsit. Erre az évre minddsszesen hdromezer lakds dtaddsa vdrhatd. A sziikés kapacitdsok miatt a projektek 60 szdzaléka
mdr most idébeli csuszdsban van, a 2019-re tervezett nagy szamu dtaddsokbdl igy tébb is 2020-ra tolédhat.

Osszességében a hazai lakdspiacon minden tényez6 az erds kereslet fennmaraddsa irdnydba mutat, mig a lakdsépitések egész-
séges felfutdsdt szamos tényezd neheziti. A lakdsdrak emelkedése orszdgosan még nem tulzott, de a budapesti piacot szorosan
figyelemmel kell kisérni, hogy a lakdsdrak fundamentumokat meghaladd emelkedése ne pdrosuljon tulzott kockdzatvdllaldssal
a hitelezésben.
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2. MAKROGAZDASAGI KORNYEZET

Az idei év sordn folytatodott a lakdspiaci kereslet élénkiilése, az ezt megalapozé jévedelmi és vagyoni folyamatok tovdbbra is
kedvezd képet festenek. A folyo jévedelmeket meghatdrozd bérezési alapfolyamatok erésédtek, és a hdztartdsok vagyoni hely-
zete is tovabb javult, kész6nhetéen a historikus dsszevetésben magas megtakaritdsi hajlandésdgnak. Mindekézben a lakdshi-
telek kidramldsa is élénk litemben folytatddott 2018 elsé félévében. Mindez a kedvezd hosszu tavu jévedelmi kilatdsok mellett
pozitiv képet fest a varhato lakdspiaci keresletrdl. A keresleti feltételekre reagdld lakdspiaci kindlat tovabbi béviilést mutat, bar
a szektor kindlati alkalmazkoddsa tovdabbra is lassabb a kordbbi ingatlanpiaci ciklushoz képest, ami elsésorban a nehezen elér-
het6 szakképzett munkaerdé-kapacitdsokkal magyardzhato. A lakdsdarak névekedési liteme tovdbbra is meghaladja a lakdsépi-
tési koltségek emelkedésének mért iitemét, igy bdr a kindlati drrés némileg mérséklédott az elmult negyedévekben, tovdbbra
is kedvezden hat a fejlesztési kedvre. Az erds bérkidramlds és az ezt erdsité sziiks munkaeré-kapacitdsok, valamint az épitési
kéltségek gyorsulé emelkedése a jévGben mérsékelheti ezt az 6szténzberdt.

1. dbra: Munkanélkiiliség és foglalkoztatottsdg 2.1. A hazai lakaspiac keresleti oldala
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2018 elsé félévében tovabb folytatodott a hazai lakdspiac
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élénkiilése, amit keresleti oldalrél a hdztartdsok jévedelmi
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folyamatainak tartds élénkiilése mellett a kedvezé finanszi-
rozdsi kérnyezet és a lakdsépitéseket élénkité kormanyzati
programok emelkedd kihaszndldsa is érdemben tdmoga-
tott. Az er6s6dé kereslet nyomadn a lakdsdrak folytatodo
emelkedést mutatnak, amellyel parhuzamosan a hdztartad-
sok rendelkezésre dllo jévedelme és az uj lakdscélu hitelki-
helyezések volumene is tovabb béviilt.
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A kedvez6 munkaerd-piaci kép tamogatja a lakaspiaci ke-

e resletet. A lakaspiaci tendencidkat alapvetéen hatdrozzak
== Munkanélkiliségi rata

B Hossz( tavi* munkanélkiiliségi rata meg a munkapiaci kilatasok, igy a munkakereslet tartés no-
==-Foglalkoztatasi rata (jobb skala)

vekedése, és ezzel parhuzamosan a munkanélkiiliség csok-
Megjegyzés: * 1 évnél hosszabb ideig munkanélkiiliek.

. kenése a hosszabb tava jovedelemkilatasok javulasan ke-
Forrds: KSH.

. R - L , . resztlil tAmogatja a haztartasok beruhazasi hajlanddsagat. A
2. dbra: A lakossdg pénziigyi eszkézeinek és kételezettségei- gatl ) &

L rea , , novekvd redljovedelmekhez a javuld foglalkoztatasi muta-
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ték és az alacsony addterhelés mellett az elmult évben a mi-

2 |asat (1. abra).
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1(1)‘; ®  emelkedésébdl fakadd erés bérkidramlas is hozzajarult,
190 “I ‘ ‘ ‘ 4 amelyek megalapozzdk a lakdspiac keresleti oldalanak javu-
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A lakossag kedvezd jovedelmi és vagyoni helyzete hosszu

tavon élénkiti a lakaspiacot. A haztartdsok rendelkezésre

2(5) 4 4le jovedelme az elmult negyedévekben dinamikus bévii-
2(5) ®  lést mutatott, emellett a megtakaritasok emelkedése nyo-

...... IR A A A N man a lakossag pénziigyi vagyona historikusan magas

8 9 348 85883 d99F4d9 89 szintre emelkedett (2. dbra). Mindezek eredményeként a
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U " haztartasok beruhdzasi dontéseit meghatdrozé jovedelmi
B Redljovedelem éves valtozésa (jobb skéla)
—Nett6 pénziigyi vagyon kilatdsok érdemben javultak. A fogyasztas dinamikaja to-
Forrds: KSH, MNB. vabbra is mérsékeltebb a lakossagi redljovedelmek boviilési

Gteménél, ami a haztartasok lakasépitési és lakasfelujitasi
terveihez kot6dé elGtakarékoskodassal és az egyre nagyobb
volumend lakossagi beruhazasokkal magyarazhaté. Az erds
bérezési alapfolyamatok mellett emelkedé lakascéli meg-
takaritasok és a lakascélu, valamint a fogyasztasi hitelezési
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3. dbra: A kiadott épitési engedélyek és a lakossdgi

lakdsvdsarldsi/korszeriisitési szandék alakuldsa

Darab Egyenlegmutatd
18 000 -66
16 000
14 000
12000
10000
8000
6 000
4000
2 000
0 T T T T T T T T T T T T T T T T -93
o o g [¥a) [XJ ~ oo} (o2} o — o om < wn o ~ 0
o O O O ©0 0 © d d 4 d d4 d d oS
S © © © © © & © O O O O © © © o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~

—Kiadott épitési engedélyek
== -Lakasvasarlasi és korszer(sitési szandék kompozit index (jobb tengely)

Forrds: KSH, MNB.

4. abra: Lakdsvasarldsbdl, az értéknoévekedésen keresztiil
elérheté hozamprémium és a betéti hozam alakuldsa
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———Hasznalt lakasokon elérhet6 hozamprémium
—Uj lakasokon elérheté hozamprémium
= =-Even tul, legfeljebb két évre lekotott betéti hozam

Megjegyzés: A lakdsokon elérhetdé hozamprémium a nomindlis lakdsdrindex
éves vdltozdsa és az egy éves dllampapirpiaci referenciahozam kiilnbsége.
Forrds: AKK, MINB.
5. dbra: A budapesti lakdsvdsdrlok megoszldsa
a lakdsvasdrlds célja szerint
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Forrds: Duna House.

aktivitas folytatdédo élénkilése a hazai lakaspiac tovabbi bé-
vilésének alapjaul szolgdlhatnak.

A haztartasok kérében az elmult negyedévekben uj lendii-
letet kapott a lakasvasarlasi és -korszer(isitési kedv. Az idei
év soran a kévetkez6 12 hénapban lakast vasarolni vagy fel-
Ujitani kivand haztartdsok ardnya érdemben emelkedett a
tavalyi évben latott stagnalast kbvetGen. A lakaskorszerUsi-
tési szdndék egyre altaldanosabba valik a lakossag korében,
de emellett a lakdsvasarldsi kedv is szdmottevé mértékben
emelkedett, ami elGretekintve a kereslet tovabbi erésodé-

sét mutatja (3. abra).

Az alacsony kamatkodrnyezet fennmaradasa és a dinamiku-
san emelkedd lakdsarak a kedvezé realizalhaté hozamszint
nyoman vonzo befektetéssé teszik a lakdingatlanokat. A
lakaspiaci ciklus el6rehaladtaval a hasznalt, késébb pedig
mar az Uj épitést lakasok piacanak érdemi felfutasat figyel-
hettliik meg, mikézben a lakadsok arai jelentGsen dragultak.
A lakasarak dinamikus emelkedése azdta is tart, ami az ala-
csony kamatkérnyezetben magas realizdlhaté hozamot je-
lent (4. abra). Ez a magas, pusztan mar az drak emelkedésé-
bdl, illetve a bérleti dijakbdl is realizalhaté hozam — miutan
magasabb, mint a pénziigyi eszkdzokon realizalhaté hozam
—a hasznalt lakasok piacanak erGs6dését és az Uj lakasok pi-
aci kinalatanak tovabbi bdévilését eredményezte. Az ala-
csony kamatkornyezet és 2018 elsé6 felében a lakascélu hi-
telek ar jelleg( feltételeinek javuldsa mindezek mellett a la-
kashitelezés élénkitésén keresztil tovabb tamogatja a la-
kaspiaci keresletet.

A kinalati oldali alkalmazkodas beindulasa lehet6vé teszi,
hogy a befektetési célu kereslet a hasznalt lakasok mellett
az ujlakaspiacon is megjelenjen. A tartésan alacsony ka-
matkornyezet fenntarthatja a befektet6i érdeklédést az in-
gatlanpiacon. A kedvez6 finanszirozasi kornyezet és a lakas-
vasarlasbdl elérhet6 magas hozamprémium hatasara Buda-
pesten jelenleg a befektetés a lakasvasarlasok elsédleges
célja. A felfutd lakdspiaci ciklusban azonban az otthonte-
remtési célu lakasvasarlasok szama is emelkedett, ami azt
mutatja, hogy bar tovabbra is fontos a befektetési cél, a kii-
I6nb62z6 lakhatasi célokra torténd lakasvasarlas még mindig
tébbségben van a piacon. Tovabb arnyalja a képet, hogy sok
esetben a vasarlok befektetési célnak jelolik meg azt is, ami-
kor egyetemvarosokban vasarolnak a gyermekek késébbi
tovabbtanulasa miatt (5. dbra).

2.2. A hazai lakaspiac kinalati oldala

A kedvezd keresleti feltételekkel parhuzamosan a lakdspiaci
kindlat egyre erételjesebben reagdl az uj lakdsok iranti ke-
reslet tartds élénkiilésére, igy a lakdsépitések érdemi bévii-
Iését figyelhettiik meg a hazai lakdspiacon (6. dbra). A la-
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6. dbra: A kiadott lakdsépitési engedélyek és az dtadott uj
épitési lakdsok szama
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Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok.
Forrds: Eurdpai Bizottsdg.

7. dbra: Az dtadott uj épitésd lakdsok épittetd szerinti

megoszldsa
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8. dbra: Az épitbipari termelést gatld tényezbk
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg.
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kaspiaci fellendiilés (itemét azonban az épitbipari kapacitd-
sok korlatossdga és igy a szakképzett munkaerével valo el-
Idtottsdg érdemben befolydsolhatja. Az épitdipari szektor-
ban és ezen keresztiil a jelenlegi lakdspiaci ciklusban —a padr-
huzamosan futd beruhdzdsi ciklusok (allami infrastrukturd-
lis beruhdzdsok, jarmipari és vegyipari kapacitdsbévitések)
épitSipari kapacitdsigényébdl fakaddan — tovdbbra is jelen-
tés problémadt jelent a szakképzett munkaerd hianya, ami
egyre inkdbb effektiv korldtjava vdlik az épitdipari termelés
felfutdsdnak. igy a fellendiilés mellett is meglehetésen ala-
csony a hazai lakdsdllomdny megujuldsi ratdja (2. keretes
iras). A lakdsdrak névekedése és a kedvezd elérheté hozam-
szint tovdbbra is kedvezd feltételt jelent az ingatlanfejlesz-
ték és a kindlat szamdra.

Keresleti oldalon szdmos tényez6 az élénkiilés iranyaba
hat, ugyanakkor az ingatlanpiacon a kinalati feltételek jel-
lemzéen csak késve reagdlnak. A lakaspiac keresleti oldala-
nak élénkilése és ezzel parhuzamosan az arszint, valamint
az ingatlanberuhdzdsbdl realizalhaté hozam emelkedése a
kindlat alkalmazkodasat is fokozatosan maga utan vonta,
ami 2016-t6l a lakdsépitések volumenének emelkedését
eredményezte. 2018 sordn szamos ingatlanfejlesztsi pro-
jektindult el, és 2019-ben varhatdan jelentds mértékben to-
vabb fog emelkedni az 4tadott tobblakasos lakdépiiletek
szama is. A lakaspiaci élénkiilés el6tt kinalati oldalon azon-
ban tovabbra is vannak még korlatok.

A lakaspiaci kinalat jelentds részét adé ingatlanfejlesztGi
aktivitas élénkiilésével parhuzamosan egyre nagyobb az j
lakasépitéseken beliil a fejleszt6k aranya. A jelenlegi lakas-
piaci ciklus elején elsGsorban a természetes személyek altal
épitett lakdsok jelentették az Ujonnan megépilt allomany
nagy részét, azonban a kedvezd keresleti feltételek nyoman
kialakult kinalati alkalmazkodas a vallalkozdsok altal épitett
lakdsok szamanak erGteljes emelkedését eredményezte.
Mig 2014-ben az uj lakdsépitékon beliil tébb mint 60 szdza-
Iékos volt a természetes személyek aranya, addig az idei év-
ben atadott 0] épités( lakasok kozel felét mar vallalkozasok
épitették (7. abra).

A lakaspiaci fellendiilés iitemének effektiv korlatjat jelenti
a szakképzett munkaerdvel és alapanyaggal valé ellatott-
sag hianya. Az épitGiparra az elmult években egyre jellem-
z6bbé valt, hogy a termelést elsédlegesen akadalyozé té-
nyez6nek a munkaer6- és az alapanyaghiany tekintheté
amellett, hogy az épitGipari vallalkozasok nemcsak, hogy
egyre kedvezb6bb keresleti kornyezettel szembesiilnek, de a
finanszirozas is egyre kevesebb cégnek jelent problémat. A
termelést gatld tényez6k kozil az Eurdpai Bizottsag altal
megkérdezett épitGipari vallalatok vélaszaiban tovabbrais a
munkaerghiany tekinthetd a legfontosabb tényezének (8.
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9. dbra: Az épitdiparban foglalkoztatottak szama
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Megjegyzés: * A hazai hdztartdssal rendelkez6 munkavdllaldk alapjan.
Forrds: KSH, MNB.

10. dbra: A lakdsépitési kéltségek és a nomindlis lakdsdrak
éves novekedése
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11. abra: A lakdsprojektek hitelezés feltételei és a kereslet
alakuldsa
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Megjegyzés: A hitelezési feltételek idésora a nettd ardnyt, vagyis a szigori-
tok és enyhiték piaci részesedéssel sulyozott kiilbnbségét mutatja.
Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

abra). igy az emelked§ kereslet és a javulé finanszirozasi fel-
tételek ellenére a cégek kozel 65 szazaléka kapacitashianyt
tapasztal a munkaerében, és kozel 35 szazaléka alapanyag-
hiannyal szembesiil munkaja sordn (8. dbra). A lakasépité-
sek felfutdasanak vart litemét ezen korlatozé tényezbk ér-
demben visszafogjak.

A korabban az épitGiparban dolgozdk jelentés hanyada
kiilfoldon vallal munkat, ami hozzajarul az épitéipar mun-
kaerd-piaci kapacitasainak sziikosségéhez. A jelenlegi la-
kaspiaci ciklus beinduldsakor nem jelentett korlatozé ténye-
z6t a munkaerGhiany, az elmult idGészakban azonban az
egyik legjelentésebb termelést gatld tényezévé valt (9.
abra). Annak tikrében, hogy a valsag el6tti ciklusban kozel
30 ezer f6vel magasabb volt az épitSiparban belféldon fog-
lalkoztatottak szdma, a munkaeré egyre inkabb effektiv kor-
Iatjava valik az épitGipari termelés felfutasanak. 2017-hez
hasonldan az idei év soran is érdemi béviilés volt tapasztal-
hat6é az épitGipari belféldon foglalkoztatottak szamaban,
ami némileg oldja a korabbi ciklushoz mért munkaeré-piaci
kapacitashidanyt, azonban a jelenség tovabbra is jelent&s
korlatozo tényezé a lakdsépitések felfutasa el6tt.

A KSH indexei szerint a lakasépitési koltségek emelkedése
az idei évben lassult. Az elImult negyedévekben a lakasépi-
tési koltségek érdemi novekedését lathattuk, a lakdsarak
éves dinamikdja azonban tovabbra is meghaladja az épitési
koltségek emelkedését, ami hozzajarulhat a kinalati oldal al-
kalmazkodasahoz. 2017-ben érdemben szlikilt az épitési
koltségindex és a lakdsarindex kozotti olld, ami a lakasfej-
leszt6k profitabilitasanak mérsékl6dését eredményezte. A
magas bérdinamika kovetkeztében az elmult id6szakban je-
lentés mértékben emelkedett a lakdsépitések munkaerd-
koltsége, ami hozzdjarult az épitési koltségek dinamikus
emelkedéséhez (10. dbra). Az idei év soran azonban fenn-
maradt a lakdsarak magas ardinamikaja, mikézben az épi-
tési koltségek emelkedése lassulhatott, ami Uj lendiiletet
adhat a lakasfejleszt6i kedvnek és igy a lakasépitések folyta-
tdédasanak. Eléretekintve az erds bérdinamika, a nehezen el-
érhet6 szakképzett munkaerd, illetve az épitéanyagok ese-
tében megfigyelhet6 aremelkedés egylittesen mérsékelheti
a fejleszt6k profitabilitdsat, ugyanis a kinalati oldal alkal-
mazkodasa a lakdsarak emelkedésének lassuldsahoz vezet-
het.

A bankok a lakasprojektek finanszirozasat célzé hitelek
iranti kereslet megtorpanasarél szamoltak be. 2018 elsé
felében a finanszirozé bankok nem valtoztattak az Uzleti
célu ingatlanok épitésére felvett hitelek kindlati feltételein.
Ezzel mar egy éve nem tortént lazitds a standardokon ebben
a hitelszegmensben Osszességében. A Hitelezési felmérés-
ben megkérdezett intézmények ugyanakkor a hitelfeltéte-
lek szigoritdsat helyezték kildtasba az év masodik felére. Az
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Gzleti ingatlanokon belil a lakdsprojektek esetében nem
tortént valtozas a finanszirozashoz jutas feltételeiben, eb-
ben a részszegmensben azonban el6retekintve sem varhaté
érdemi valtozas (11. abra). A lakasprojekteket finanszirozé
hitelek iranti keresletben 2014 6ta megfigyelt emelked6
tendencia a bankok valaszai alapjan megallt: az utolsé ne-
gyedévben mar valtozatlansagot érzékeltek a bankok, 2018
masodik felére pedig a bankok netto értelemben vett har-
mada var csokkenést. Ezt az magyardzhatja, hogy a varako-
zasok szerint visszaesik a beruhazasi kedv a kedvezményes
afakulcs 2020. év eleji kivezetésével.



AKTUALIS LAKASPIACI TRENDEK

3. AKTUALIS LAKASPIACI TRENDEK

2018 elsé féléve sordn erds kereslet mellett folytatddott a hazai lakdspiac béviilése, az addsvételek szamdnak mintegy 6 szdza-
lékos éves névekedése mellett a lakdsdrak orszdgos dtlagban 16 szdzalékkal emelkedtek éves alapon. Az élénk piaci keresletet
jol mutatja a hirdetési idék révidiilése és a tipikus alku mértékének csékkenése is. Budapesten gyorsult a lakdsdrak éves dina-
mikdja, és a félév végén 20 szdzalékot ért el, mig a harmadik negyedévben elbzetes szamitdsaink szerint megkézelitette a 24
szdzalékot. A févdrosi lakdsdrak gyorsabb névekedésének hatdsdra az olld még inkdabb elnyilt Budapest és a vidéki kisebb tele-
plilések lakdsdrszintje kéz6tt. A nagymértékli emelkedés ellenére orszdgos dtlagban a lakdsdarak még a makrogazdasdgi fun-
damentumok dltal indokolt szint alatt tartozkodnak, de Budapesten jelentésen megemelkedett a tulértékeltség kockdzata.
Mindezek tiikrében a févdrosi lakdspiaci folyamatokat még szorosabban kell figyelemmel kisérni. A hazai lakdspiac kindlati
oldala tovdbbra sem képes Iépést tartani a megndvekedett kereslettel. 2018—19-ben ugyan érdemben emelkedhet az ujonnan
dtadott lakdsok szama, de egyrészt 2020-tdl, a kedvezményes dfakulcs megsziinését6l mar joval kevesebb projektet terveznek
a fejleszt6k, mdsrészt a févdrosban a jelenleg épiil6 és tervben Iévé uj lakdsok kézel 70 szdzaléka mdr el6értékesitett, azaz
dtaddskor nem néveli a kindlatot. Végiil a kindlat mostani emelkedése is alacsony megujuldsi ratat eredményez régios szinten.
A lakdsdllomdny mindsége az interjuk sordn megkérdezett szakemberek szerint nem megfelel6, mig a megujulds tovdabbra is
lassu titemben zajlik. Ennek okai féként az épitSiparban tapasztalhatd kapacitdssziike, a szektor régids 6sszevetésben alacso-
nyabb hatékonysdga, de a csékkend és id6s6dé népesség miatti alacsonyabb egyensulyi lakdsépitési szint is lehet.

12. ébra: A lakdsdrak alakuldsa 3.1. Hazai lakaspiaci folyamatok

160 % % 30 2018 els6 félévében érdemben emelkedett a hazai lakas-
150 L 25 arak szintje. 2018. els6 félév végén 16,2 szazalékot tett ki az
140 1 47 2°  aggregalt MNB lakdsarindex éves novekedési Gteme, ami
ig ) ; 1(5) gyorsabb dinamikat jelent a 2017. év végi 14,6 szazalékos
110 Jadageacs s noévekedési Utemhez képest. A lakdsarak orszdgos atlagban
1‘9’2 M " I|‘|'|"‘."r r 05 redlértelemben mindezek mellett 12,7 szdzalékkal voltak
%0 | L 10 magasabban 2018. masodik negyedév végén az egy évvel
70 et -15  megel6z6 id6szakhoz képest. A K6zponti Statisztikai Hivatal

éiéééiéégiéég;éégéég;;éé;ééééég;;éééééﬁ (KSH) mérése szerint mind az Uj, mind pedig a hasznalt laka-

sok ara tovabb emelkedett 2018 elsé féléve soran. A hasz-

mmm Nominalis MNB lakasarindex éves valtozasa (jobb skala)
Redl MNB lakasérindex éves véltozasa (jobb skala) nalt lakasok éves dinamikdja 10,6 szazalékot tett ki a vizsgalt
——KSH - hasznalt lakasok arindexe . . . B B 3
----- KSH - Gj lakésok rindexe id6szakban, ami nagyobb az el6z6 év végi 6,2 szazalékos ér-
—4—Nominalis MNB lakasarindex , , .. , , , ,
——Redl MNB lakésarindex téknél. Az Gj lakdsok emellett 10,4 szazalékkal dragultak a
Megjegyzés: A lakdsdrindexek (bal skdla) esetén 2010 dtlaga = 100%. KSH szerint egy év alatt, ami szintén magasabb dinamikat

Forrds: KSH, MNB. jelent 2017-hez képest (12. dbra). A hazai lakdsarak szintje

13. ébra: Nomindlis MNB lakdsdrindex telepiiléstipusonként ~ nominalis értelemben mar 40 szazalékkal meghaladja a
megbontva 2008. év végi szintet, de redlértelemben is 9 szazalékkal tar-
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a jelenlegi ciklust tekintve még nagyobb a dragulas mértéke.
2013. év végéhez képest nominalisan 78, realértéken pedig
68 szdzalékkal van magasabban a lakdsarak szintje 2018.
elsé félév végén.

Budapesten gyorsult a lakasarak névekedési Giteme. A ha-
zai lakasarak valtozasat telepiléstipusonként vizsgalva n6-

Ss=s=Zs=Zs=ZsSsZsSsZs=sSs=s=s=s=s=ss vekvd heterogenitas rajzolodik ki: a févarosban és a na-
g 838858838 dd g yYygn g L
S 358335 S S35 355 3355 8 35 8 gyobb telepiiléseken, ahol eddig is nagyobb mérték{ emel-
—+—Budapest - lakdsarindex (2010 = 100%) A A 2 A H A7cA-
Kbn<bgok - lakisarinde (2010 - 100%) kedés valdsult meg, gyorsult az aremelkedés, mig a kozsé
—+Vérosok - lakasarindex (2010 = 100%) gekben lassulds volt tapasztalhatd. 2018. elsé félév végén
—Budapest éves novekedési litem (jobb skala)
" Vérosok éves ngvekedesi item (jobb skala) Budapesten 20,2 szazalékot tett ki a lakdsarak éves nomina-
Kozségek éves novekedési titem (jobb skala)
Forrds: MINB. lis névekedési Gteme, ami jelentésen gyorsabb dinamikat
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dbra: Az aggregalt és a budapesti MNB lakdsdrindexek
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Megjegyzés: Az el6zetes orszdgos index a piaci forgalom 12 szdzalékdt le-

fedd, mig az elézetes budapesti index a févdrosi forgalom 17 szdzalékat le-

fedd mintan késziilt.

Forrds: Lakdspiaci k6zvetitéi adatbdzis, MNB szamitdsok.

15. dbra: A magdnszemélyek kézétt létrejott lakdspiaci

tranzakciok negyedéves és éves szama
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[JLakaspiaci tranzakcidk negyedéves szama

= =-Eves tranzakciészam (jobb skala)
----- HosszU tavu éves atlag (jobb skala)

Megjegyzés: Kizdrdlag az 50 és 100 szdzalékos tulajdonszerzéseket figye-
lembe véve. A 2017 I11.-2018 Il. negyedév becslés alapjan. Hosszu tavu dtlag:

2001 1.-2018 Il negyedév.
Forrds: MINB.

16. dbra: Vdrosi lakdsdrak vdltozdsa régionként
2008 és 2018 Il. negyedév kézétt (%)

Forrds: MINB.
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mutat a 2017. év végi 15,6 szazalékhoz képest. A vidéki va-
rosokban Gsszességében szintén az ardinamika gyorsulasa
volt tapasztalhat6 2018-ban. A vérosi lakdsarak éves noéve-
kedési Uteme 16,3 szazalék volt a masodik negyedév végén,
szemben a 2017 végi 13,3 szdzalékkal. A kozségekben a
ugyanezen idGszak alatt 16,9 szazalékrol 11,8 szazalékra las-
sult az ardinamika (13. dbra). Budapesten mindezek tlkré-
ben a lakasarak szintje nominadlisan mar 84 szazalékkal, mig
redlértelemben 43 szdzalékkal tartézkodik magasabban a
2008. év végi szinthez képest. A jelenlegi ciklusban emellett
a févarosi drak mar nominalisan 131 szazalékkal emelked-
tek.

El6zetes adatok alapjan tovabb emelkedtek a lakasarak a
harmadik negyedévben. A lakaspiaci kozvetitSi adatbazis
lehet6vé teszi szamunkra, hogy a hivatalos statisztikakat
egy negyedévvel megel6zve frissebb informaciot is lathas-
sunk a lakaspiac aktudlis allapotardl. El6zetes szamitasaink
szerint 2018 harmadik negyedévében tovabb emelkedtek a
hazai lakasarak mind orszagos atlagban, mind pedig a féva-
rosban. Orszagos atlagban el6zetes adatok szerint 4,1 sza-
zalékkal emelkedtek a lakdsarak nominalis értelemben, ami
16 szazalékos éves dinamikanak felel meg. Orszagos atlag-
ban a lakdsarak dinamikdja ezzel hozzdvetdlegesen szinten
maradhat. Az el6zetes lakasarindex szerint mindezek mel-
lett Budapesten gyorsulhatott az ardinamika 2018 harmadik
negyedévében: a lakasarak egy negyedév alatt 5,9 szazalék-
kal emelkedtek, ami 23,9 szazalékos éves novekedési lite-
met jelent (14. dbra).

Az adasvételek szama tovabb bdviilt 2018 soran. 2018.
elsg félév végén az egy év alatt a maganszemélyek altal le-
bonyolitott adasvételek szama 168 ezret tett ki, ami 5,8 sza-
zalékkal haladja meg az el6z6 év azonos id6szakanak érté-
két. A tranzakciok szama ezzel mar enyhén a hosszu tavu at-
lag felett tartézkodik, de még érdemben elmarad a korabbi
ciklusban tapasztalt, a 200 ezres éves adasvétel szamot
tobbszor is meghaladé szinttdl (15. dbra). Budapest aranya
kismértékben, de tovabb mérsékl6dott a tranzakcidk ko-
z0tt, mikozben a vidéki telepiilések szerepe novekedett.
2018. elsG félév végén 22 szazalék volt Budapest ardnya a
piaci forgalmon beliil, ami 2015 elején még 33 szazalék volt.
A kozségekben lebonyolitott adasvételek aranya ekozben
20 szazalékrdl 24 szazalékra nétt.

Magyarorszag egyes régioi kozott jelentds kiilonbségek ta-
pasztalhatok a lakasarak valtozasat tekintve. 2018 mdso-
dik negyedévére mar minden magyarorszagi régioban meg-
haladta a lakdsarak szintje nominalis értelemben a 2008. év
végi szintet, az aremelkedés mértékében azonban jelentds
heterogenitas tapasztalhatd a régiok kozott. A két szélsé
eset a fGvaros és az észak-magyarorszagi régio: mig elGbbi
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17. dbra: Az dtlagos lakdsdr és az sszetevdinek, a tiszta esetén a lakdsarak nominalisan 84 szazalékkal tartézkodnak
drvdltozdsnak és az dsszetételhatdsnak az éves valtozdsa a 2008-as szint felett, addig Eszak-Magyarorszagon a varosi
60 -2 % 4 lakdsdrak ugyanazon a szinten vannak, mint 2008-ban. A va-
rosi lakdsok drait tekintve jelentés emelkedés volt még ta-
40 20 P ) P o
pasztalhatd 2008 és 2018 elsé féléve kozott a nyugat-ma-
20 10 gyarorszagi és a dél-alfoldi régiokban. Mig el6bbi esetén a
0 0 lakasarak 46 szazalékkal, addig utébbi esetén 37 szazalékkal
haladjak meg a vélsag elGtti id6szak arszintjét (16. dbra).
-20 -10
A lakasarak emelkedése mellett egyre rosszabb mindségti
-40 4 -20 . . . L e . , .
lakdsok cserélnek gazdat. Az értékesitett lakdsok atlagos
-60 -30  ara éves alapon mar csokkenést mutat 2018 masodik ne-
B ot o : SR .
3 ] = S u| S 3] 9 5 ] gyedévében. Mindez — a lakasarak érdemi emelkedése mel-
Q Q Q < ] Q < ] IS Q . . s . .
B Tiszta arvaltozas - Budapest B Tiszta arvaltozas - Varosok lett — azt JE|ent|: hOgy a minosegi Osszetételt tekintve egyre
Tiszta arvaltozds - Kozségek  mm (sszetételhatds - Budapest s < H _
Oeeratstolhatis - Vrosok Beszetételhatds - Kozségek rosszabb (alapteriilet, allapot, kor, energetika, elhelyezke
—Teljes lakdsar valtozas (j.sk.) dés szempontjabol), vagyis olcsébb lakasok cserélnek gaz-
Megjegyzés: MNB lakdsdrindexek és az ebbdl szamitott sszetétel- dat. Budapestet tekintve jol lathatd, hogy az dsszetételha-
hatds indexek éves névekedési litemei. Az egyes részindexek csak tas-index —ami megmutatja, hogy az értékesitett lakasok 4t-
’
sulyozva adndk ki a teljes drvdltozdst. lagos ara kizardlag a minGségi 6sszetétel megvaltozasanak
Forrds: MNB. L . o . . .. . , .
hatasara miként valtozik — tdbbnyire negativ tartomanyban
18. Gbra: A lakdsdrak eltérése a fundamentumok dltal volt a jelenlegi fellendiilés alatt. A févarosi dragulas kovet-
indokolt becsiilt szinttél orszdgosan és Budapesten? keztében tehat fokozatosan egyre rosszabb mindség(, és
20 % %_ 4 igyrelative olcsébb lakas cserélt gazdat. Mindez azzal is 6sz-
30 | | 5o szefuiggésben dllhat, hogy a ciklus kezdetekor inkabb a te-
50 | | ,o hetBsebb, nagyobb megtakaritassal rendelkez8k vasaroltak
10 | | ;o Jobb mindségi lakasokat. 2018-ban az dsszetételhatas-in-
o | L o dexek Budapesten, a vidéki varosokban és a kdozségekben is
10 4 L 10 jelent@s csokkenést mutatnak, vagyis mindenhol eltolédott
0 | | ,, @ kereslet a rosszabb mindség(, olcsobb lakasok iranyaba
(17. dbra).
-30 L -30
-40 -40 Budapesten a lakdsarak szintje mar meghaladja a makro-
A R d e g d N d e gazdasagi fundamentumok altal indokoltat. 2018-ban a la-
S 8888888835355 5 53 o 9 9 . . p
NN N NN NN NN NN NN NN NN kaspiaci élénkiilés a lakossag javuld jovedelmi és kedvezd
Becslések bizonytalanséga . , Lo
—a-Becslések 4tlaga munkaeré-piaci helyzete mellett ment végbe. Becslésiink
-@-Becslilt eltérés az egyensulyi lakdsaraktél Budapesten szerint orsza’gos a’t|agban |'gy még a makrogaZdaSégi funda-
Forrds: MNB. mentumok altal indokolt szint alatt tartézkodnak a lakds-

arak. Budapesten azonban mar meghaladja a lakasarak
szintje a gazdasagi fundamentumok altal indokoltat (18.
abra). A lakasarak tulzott felértékel6dése kovetkeztében
kockazatok alakulhatnak ki a bankrendszerben, amennyi-
ben utdbbival egylitt nagy volumend jelzaloghitelezés és

3 A lakdsarak eltérését a fundamentumok altal indokolt szinttSl négyféle modszer alapjan szamszerdsitjik. A jelentésben az egyes modszerek éltal adott ered-
mények minimumat, maximumat és atlagat tessziik kbzzé. A négy szamitasi mddszer a kovetkez8: 1. A real lakasarak rendelkezésre all6 redljovedelmekhez
viszonyitott ardnyanak szézalékos eltérése a mutatd 2001 és 2016 kozott szamolt atlagatdl. 2. A hazai lakdsarak makrogazdasagi fundamentumok altal meg-
hatdrozott hosszu tavu egyensulyi szintjének becslése egy vektor hibakorrekcids modellkeretben (VECM). Részletes mddszertanért lasd: Tamas Berki - Tibor
Szendrei (2017): The cyclical position of housing prices — a VECM approach for Hungary, Magyar Nemzeti Bank, OP 126. 3. A hazai lakasarak makrogazdasagi
fundamentumok altal meghatarozott szintjének becslése dinamikus OLS modellkeretben. 4. A hazai lakasarak egyensulyi szinttél vett eltérése a lakdsarak
el6rejelzéséhez haszndlt strukturdlis modellkeret segitségével. Tovabbi részletekért lasd: Magyar Nemzeti Bank: Lakaspiaci Jelentés, 2016. oktdber, 1. keretes
iras. A budapesti lakaséarak eltérése a becsult fundamentumok altal indokolt szinttél dinamikus OLS modellkeretben torténik, bévebb mddszertani leirasért
lasd: Magyar Nemzeti Bank: Pénzigyi Stabilitasi Jelentés, 2017. majus, 2. keretes iras.
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novekvé kockazatvallalas parosul, igy — kiléndsen a jelen-
legi erds keresleti kornyezetben — még fontosabba valt a f6-
varosi piac szoros figyelemmel kisérése.

1. KERETES iRAS: AZ ARALKU ES A LIKVIDITAS CIKLIKUSSAGA A LAKASPIACON

Jelen keretes irasunkban a lakaspiaci folyamatokat jellemzé alternativ — a piaci szerepl6k viselkedését és a lakashirdetéseket
is magaba foglald — mutatok idSbeli alakulasat vizsgaljuk. A lakashirdetésekbdl kinyerhet6 informacidk, mint a lakdsok piacon
toltott ideje vagy az irdnyar valtozasa ezen id§ alatt, sok informacidt nyujtanak a piaci kondiciokrdl. A ciklus bévilé szaka-
szara jellemz6, hogy az eladok egyre réviduls értékesitési idékkel talalkoznak, ami a piac megemelkedett likviditasat mutatja,
A kovetkez6kben a hazai lakdspiacot vizsgaljuk meg aszerint, hogy miként valtozott a lakdingatlanok értékesitési ideje, az
irdnyar a hirdetési idé alatt, és az alku mértéke, kiilonds tekintettel a 2014 6ta tarto fellendilési szakaszra.

A lakdspiaci kdzvetit8i adatbazis, amit a legnagyobb piaci szerepl6k szolgaltatnak az MNB részére, nemcsak a lakastranzak-

A lakdsdrak, a lakdspiaci tranzakcidk és a tipikus alku mértékének ciok eladdsi arat, de az els6 hirdetési irdnyarat,
220 % alakuldsa % . & értékesités el6tti utolso hirdetési iranyarat, a
hirdetés kezdetének id6pontjat és a tranzakcid
195 -2 id6pontjat is tartalmazza. Mindez lehet6vé te-
170 | . szi, hogy megvizsgdljuk harom fontos, a piaci
kondicidkat jol reprezentdlé mutaté alakula-
145 1 -4 sat:* (1) Az alku mértéke a tranzakcid elétt is-
o 5 Mmert utolsd hirdetési irdnyar és a tranzakcids ar
kiilonbsége a tranzakcid el6tti utolso hirdetési
95 ~ -6 jranyar szazalékaban kifejezve. (2) A hirdetési
0 _, 1d6 a hirdetés kezdetének és a tranzakci6 id6-
: . pontjanak a kilonbsége honapokban. (3) Az
5 8 & 8 = o 3 I 8 8 5§ 3 DS < . s o
e 8 8 8 8 S © ©o o o o iranyar valtozasa pedig a kezdeti hirdetési
o o (o] o~ (o] (o] o o o (o] (o] (o] L, ’ , L. . . ,
—— Aggregalt redl MINB lakasarindex (2010 = 100%) irdnyar és a tranzakcié el6tt ismert utolsd
— Lakaspiaci tranzakciok (2010 = 100%) iranyar kilonbsége a kezdeti hirdetési ar szaza-

= =-Median alku mértéke (jobb skala)

Iékaban kifejezve.
Forrds: Lakdspiaci kbzvetitéi adatbdzis, MNB szamitdsok.

2007-ben, amikor még kismértékben emelkedtek is a lakasarak redlértéken és a lakaspiaci tranzakcidék szama is magas volt,
a hazai lakaspiacon tapasztalhato tipikus alku alacsony volt, 2 szazalék koril alakult. 2009-t6l azonban a piaci forgalom sz(-
kilésével és az arak fokozatos csokkenésével a tipikus alku mértéke hirtelen 4-5 szazalék koré ugrott. Az alku jelent6s emel-
kedéséhez hozzajarulhatott a vevék alkupozicidjanak javulasa, vagy akar az iranydrak alkalmazkodasanak hianya, vagyis a
lefelé rugalmatlan kinalat a piaci kérnyezet romlasdval parhuzamosan. 2014-t6l a tranzakciok szdmanak Ujbdli emelkedését
és az arak emelkedését az ekkor mar tipikusan 6 szazalékos alku csokkenése kovette. 2015 6ta a tipikus alku mértéke 4
szazalék korill ingadozik, ami bar az eladdk kedvezébb pozicidjat jelzi, de még elmarad a legutdbbi ciklus csticspontjan, 2007—
2008-ban tapasztalt értékt6l. Az alku mértéke tehat a piaci kornyezet véltozasara jellemz&en gyorsan és nagymértékben
reagal mind a piac 6sszehuzddasakor, mind pedig a piac béviilésekor.

A lakdingatlanok piacon toltott tipikus idejét vizsgalva jol kirajzolodik, hogy ciklustél fliggetlendl a kisebb értékd lakasok
jellemz8en gyorsabban elkelnek a nagyobb értékiinél,> valamint hogy a févarosban gyorsabb piacrél beszélhetiink. 2009-t6l,

4 Az adatbazis kozvetit6i szolgaltatast nydjtd cégek tranzakcidit tartalmazza. Mivel a lakdspiacon jelent8s szamu tranzakciét bonyolitanak magénszemélyek
egymas kozott kozvetit6 nélkil, igy az itt leirt kovetkeztetésekhez feltételezziik, hogy a kozvetits nélkili és a kozvetité bevonasdval bonyolitott tranzakciok
tulajdonsdgai nem térnek el egymastdl Iényegesen.

5 Jelen elemzéstinkben Budapesten a 25 millié forintnal, mig vidéken a 15 millié forintnal magasabb érték(i ingatlanokat tekintjik nagy érték(inek. Ezek az drak
hozzavetdlegesen az eloszlas fels6 25 szazalékat hatéroljak le.

14 | LAKASPIACI JELENTES  2018. NOVEMBER
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a hazai lakaspiac lejtmenetének kezdetétél az in-
Lakdingatlanok medidn értékesitési ideje

hénap hénap . gatlanok hirdetési, vagyis piacon toltott ideje fo-
kozatos emelkedésbe kezdett. Kiilondsen a vi-
® 1 " ©  déki kisebb értéki lakasok tekintetében volt ez
5 - 5 megfigyelhetd, ahol a medidn értékesitési id6 2
4 - honap korali értékrél 3—4 hdnapra emelkedett. A
2014. évi piaci fordulattdl a tipikus értékesitési
3 F3 . . 7
id6k gyors csokkenésbe kezdtek. Budapesten a
2 A ~ 2 nagyobb, 25 millié forint feletti értékd ingatlanok
1 4 | ¢ median értékesitési ideje két év alatt 4-5 honap-
0 0 rol 2 hénapra csékkent, rdadasul a budapesti na-
I T T % gyobb értékd ingatlanok medidn értékesitési
g 3 & 3 o 8@ & 8 & 5 37 ideje mér a vidéki kisebb érték ingatlanoké ala
o o o o o o o o o o o
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ N N ~N . . ) .
il o csokkent, ami jol mutatja a ciklus kezdetekor a
----- Budapest - nagyértéki —Budapest - kisértéki L ) o - .
..... Vidék - nagyértek Vidék - Kisértakd févarosra zidulo jelentds keresletet. A févarosi
Megjegyzés: éves gordiilé dtlagok. kiSEbb, 25 millié forint alatti értékd lakdasok pia—

Forrds: Lakdspiaci kézvetitéi adatbdzis, MNB szdmitdsok. con té'tétt ideje emeIIett 3-ré| 1’5 hénapra CSék-

kent 2015 kozepére. Utdbbi kismértékld emelkedés utan 2018 harmadik negyedévében ismét historikusan alacsony szinten
tartézkodik, ami azt mutatja, hogy a budapesti 25 millié forint alatti lakasok jelenleg kiemelkedGen piacképesek és kereset-
tek. A tipikus értékesitési id6k emellett minden kategériaban csokkentek 2018-ban, ami erds keresletet és piaci likviditast
mutat. A piacon toltott idét ingatlantipusokként vizsgalva az latszik, hogy a csaladi hazaké kdzel sem csokkent olyan mérték-
ben, mint a panel vagy a nem panel tobblakasos lakasoké, vagyis a jelenlegi ciklusban inkdbb a tobblakdsos ingatlanok irant
nétt meg jobban az érdeklédés.

A hirdetési dr tipikus vdltozdsa és a tipikus alku alakuldsa Az alku és az iranyar valtozasat Budapesten vizs-
9 9 7’ N By . . s .y 7 . . .
15 % Budapesten % 15 galva kilondsen jol kitliinnek a ciklusok kdzott
10 | | 10 azok az id6szakok, ahol erds a kereslet. Bar emel-
5 Jnn s ked6 piac esetén a median alku mértéke is latva-
| b ,.,..-.,‘,:‘-'-':,.'.'-...,--.',.:i:'" nyosan csokken (2014 soran 5,6-rél 3,2 szaza-
A ~ ~ lékra), de még szembetlin6bb, hogy megjelenik
> T "> apiacon a pozitiv irdnyd ,alku”, vagyis egy ingat-
<10 oottt ---"'-':-, G () e 00m0009%, «o.: [ ~10 lan dragabban kel el, mint a tranzakcio el6tt is-
, po T LT et L f e L .
-15 A g ToIet tealll Jeene, Ll L -15 mert legutolsé hirdetési iranydr. Utdbbi jelenség
20 J SR |l o ajelenlegi ciklusban mar 2014 végén megjelent,
25 25 és 2018 harmadik negyedévére mar az adasvéte-
B e e e — lek 5 szazaléka esetén legalabb 4,2 szazalékkal
5 &8 8 2 == ¥ ¥ & & &8 5T 3 (o e
S o © ©o o o o S o magasabb volt az eladdsi ar az utolsé iranyarhoz
o~ o~ (o\] [V} o [V} o [V} [V} [V} [V} [V}
..... Alku - p95 —— Alku - median viszonyitva. Mindez feszes piacot és az eladdk
""" Alku - p5 ++++Hirdetésiar valt. - p5 magas eréfolényét mutatja, akik ezt kihasznalva
= Hirdetési ar valt. - median  ----- Hirdetési ar valt. - p95

) . — - alku helyett licitet tudnak kiharcolni az ingatla-
Forrds: Lakdspiaci kézvetitdi adatbdzis, MNB szamitdsok. N

nukért. Osszehasonlitdsképpen 2007-ben a
tranzakcidk 5 szazaléka esetén legalabb 5—7 szazalékos licit volt. A hirdetési ar valtoztatasa az alkunal volatilisebb. Bar tipi-
kusan az eladék nem valtoztatnak a hirdetés id6tartama alatt az irdnyaron (a hirdetési ar median valtozasa ciklustdl fligget-
lenil nulla), a 2014-es piaci fordulatot kovetSen joval kisebb mértékben kellett csékkentenitik egyes hirdetéknek az irany-
arat, mig 2018 harmadik negyedévre mar az eladdk 5 szazaléka legalabb 8,7 szazalékkal emelte a hirdetés soran az irdnyarat,

ami historikusan magas érték, és erds optimizmust jelez a piacon.

A harom vizsgalt indikatort attekintve jol latszik mind a lakaspiacon jelenleg erds kereslet, mind az emiatt kedvez6 eladdi
alkupozicié. A median alku 2,3 szazalék Budapesten, ami a jelenlegi ciklusban a legalacsonyabb, a hirdetési id6k jelentGsen
csokkentek 2018-ban, mig egyre tébben vannak, akik a hirdetés soran emelnek az irdnyaron.
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19. dbra: Az aggregdlt redal MNB lakdsdrindex elérejelzése
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Forrds: MNB.

20. Gbra: Atlagos négyzetméterdrak telepiiléstipusok szerint
(Budapest dtlaga = 100%)
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Forrds: NAV, MNB.
21. dbra: Az dtlagos négyzetméterdrak vdltozdsa, szintje, és
a piaci tranzakciok szama
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Megjegyzés: A buborékok teriilete a 2017-es tranzakciok szamdval ardnyos.
Forrds: MNB.
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2018-ban eldrejelzésiink szerint folytatédhat a lakasarak
névekedése. 2018-ra a lakadspiacot meghatarozé makrogaz-
dasdgi fundamentumok tovabbi javuldsara szamitunk, ami
tovabb tdmogathatja a lakasarak emelkedését. A lakossagi
realjovedelmek tartds emelkedése és a hosszabb tavu jove-
delemvarakozasokat alakito tartds munkanélkiiliség csokke-
nése varakozasunk szerint idén tovabb folytatddik. A ked-
vezd finanszirozasi kdrnyezet varhatdan az idei évben is ta-
mogatja majd a lakaspiac felfutasat, valamint a haztartasok
hitelkereslete is élénk maradhat. Az idei év els6 félévében a
lakasarak a korabban vartndl enyhén nagyobb mértékben
emelkedtek, azonban az alapfolyamatok varakozasunkkal
O0sszhangban alakultak. El6rejelzésiink szerint 2018-ban a
redl lakasarak orszagos atlagban tovabb emelkedhetnek, az
arak dinamikaja azonban fokozatosan, de kismértékben
mérsékl6dhet: az idei elsé negyedévben tapasztalt 14,6 sza-
zalékos real lakasar-emelkedés az év végére 11,5 szazalékra
lassulhat, igy az éves redl lakdsarak atlagosan 13 szazalékos
emelkedése varhatd (nomindlisan 16,2 szazalék) (19. dbra).

Tovabb nyilt az aroll6 a budapesti és vidéki lakasarszint ko-
z0tt. 2018-ban az atlagos négyzetméterarak alapjan a koz-
ségekben az arak szintje a budapesti atlag 20 szazalékara
csokkent a 2017. évi 25 szazalékhoz képest. A vidéki va-
rosokban tapasztalt atlagos négyzetméterarak szintén csok-
kentek 2018-ban a budapesti atlaghoz képest. Mindezek
tikrében még inkabb elnyilt az arolld a lakdspiacon a féva-
ros és vidéki kisebb telepiilések kozott. Osszehasonlitaskép-
pen 2012-ben volt a legalacsonyabb az elmdult tiz évben az
arollé, amikor a kdzségek arszintje a budapesti atlag 45 sza-
zalékan, mig a vidéki varosoké 62 szazalékan allt. A megye-
székhelyek atlagos négyzetméterara 2018-ban emellett
nem csokkent érdemben Budapesthez képest, de igy is a f6-
varosi drszinvonal 48 szdzalékdn allnak ezen telepilések
(20. abra).

2018-ban tovabbra is els6sorban a dragabb régiékban
emelkedtek az atlagos négyzetméterarak. A vizsgalt id6-
szakban folytatddott az a trend, ami szerint azokban a régi-
Okban és telepuléstipusokon emelkedtek elsésorban az at-
lagos négyzetméterarak, ahol azok mar 2017-ben is magas
szinten tartdzkodtak. Lathatd, hogy a legtobb régid kozsé-
geiben csokkentek az atlagos négyzetméterarak 2018-ban,
de ezeken a telepiiléseken az arszinvonal eleve az egyik leg-
alacsonyabb. A kdzségeket tekintve K6zép-Magyarorszagon
volt a legnagyobb emelkedés, mig itt volt a legmagasabb
(238 ezer Ft) 2017-ben az atlagos négyzetméterarak szintje
(21. abra).
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22. Gbra: Hény évnyi dtlagkereset kell egy tipikus 65 m?-es
lakds teljes drdnak kifizetéséhez?
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Megjegyés: A tipikus lakds dra minden évben az dtlagos négyzetméterdrak
alapjdn, a fizetések nettd dtlagkeresetek alapjdn. 2018 Il. negyedéves ada-
tok alapjan.
Forrds: KSH, MNB.
23. dbra: A kiadott lakdsépitési engedélyek és az atadott uj
épitési lakdsok szama
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Forrds: KSH.
24. dbra: Az egy év alatt dtadott uj lakdsok ardnya a
lakdsdllomdnyhoz viszonyitva régionként
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Megjegyzés: 2017. Ill. negyedév — 2018. Il. negyedév kézétt atadott uj lakd-
sok és a 2017 év eleji lakdsdllomdny alapjdn. Forrds: KSH.

Az atlagfizetésekhez képest Budapesten érdemben emel-
kedtek az atlagos négyzetméterarak. Mig orszagos atlag-
ban nem néttek érdemben az atlagos négyzetméterarak az
atlagkeresetekhez viszonyitva, addig Budapesten még az at-
lagkeresetek emelkedése ellenére is egyre kevésbé megfi-
zethet6ek a lakdsok. Orszagos atlagban 5,4 és 9,4 évnyi
netto atlagbér 6sszegét teszi ki egy 65 négyzetméteres hasz-
nalt és Uj lakas ara, amely értékek nem valtoztak érdemben
2013 ota. Budapesten azonban 2013-ban még csupan 5,9
évnyi atlagbér volt szikséges egy 65 négyzetméteres lakas
megvasarlasahoz atlagosan, ami 2018-ra 8,9 évnyi atlagjo-
vedelemre emelkedett. Mindez budapesti Uj lakdsok esetén
mar tébb mint 10 évnyi jovedelmet tesz ki (22. abra).

2018 els6 félévében is magas szinten allt a kiadott épitési
engedélyek szama, éves alapon azonban csékkenés latszik.
2018 elsé féléve sordn 6sszesen 18 066 darab Uj lakasépitési
engedély keriilt kiadasra, ami ugyan tovabbra is magas szin-
tet jelent a lakdsépitések terén latott 2015. évi mélyponthoz
képest, de éves alapon mar 8,9 szazalékos csokkenést je-
lent. Az dtadott Uj épitésd lakdsok szdma emellett azonban
érdemben béviilt az elsé félévben. Az orszagos szinten at-
adott 6517 lakas 30,2 szazalékkal tobb az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest. Budapestet vizsgalva hasonlé képet ka-
punk: mig a kiadott épitési engedélyek szdma éves alapon
mar csokkent, addig az atadott Uj lakdsok szama dinamikus
emelkedésbe kezdett (23. dbra). A f6varosban 2018 elsé fe-
Iében 6119 U] épitési engedélyt adtak ki, ami 27 szazalékkal
kevesebb a 2017 elsé felében tapasztaltnal, mig 1483 lakast
adtak at, ami 51,2 szazalékkal magasabb értéket jelent az
el6z6 év azonos idGszakahoz képest.

A hazai lakasallomany megujulasa heterogén képet mutat
régionként. Az atadott Uj épitési lakdsok folyamatos nove-
kedése ellenére a hazai lakasallomany éves megujulasi ra-
tdja alacsonynak mondhaté. Mig Lengyelorszagban 1,25,
Szlovakiaban 0,87, Csehorszagban 0,58 és Ausztridban 1,39,
addig Magyarorszagon csupan 0,33 szazalékot tett ki az éves
megujulas 2017-ben. 2018 masodik negyedévre a mutatd
0,36 szazalékra emelkedett, régiés 0©sszehasonlitdsban
azonban jelentds heterogenitas tapasztalhatd a mutatéban.
Pest megyében a legmagasabb a lakasallomany éves meg-
Gjulasa (0,89 szazalék), ezt koveti Nyugat-Magyarorszag
(0,68 szazalék). A févarosban az orszagos atlag, 0,36 szaza-
lék mérhets, mig az utolsé helyen Eszak-Magyarorszag ta-
lalhatd, ahol az dllomany 0,1 szdzalékanak megfeleld lakas
sem épllt egy év alatt (24. abra). Az alacsony megujulasi
rata lehetséges okairdl a 2. keretes irasban értekeziink.
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2. KERETES iRAS: A REGIOS OSSZEHASONLITASBAN ALACSONY LAKASALLOMANY MEGUJULASI RATA LE-
HETSEGES OKAI

A hazai lakaspiac 2013. évi mélypontjat kdvetSen a lakasépitések felfutasat tapasztaltuk, azéta az ujonnan épiilt lakdsok
egyre dinamikusabb bévilése lathaté. 2017-ben 14 ezernél is tobb Uj lakas kerilt atadasra, 2018-ra pedig el6rejelzésiink
szerint mar kozel 19 ezer Uj lakds ataddasa varhaté. Az Gjlakasépitések szama azonban tovabbra is elmarad a 2000-es években
elindult lakaspiaci ciklus — 2000 és 2005 kozotti — atlagos értékétdl. Ezen idGszak alatt atlagosan kozel 33 ezer ujlakas épiilt,
és a korabbi ciklus felfutasat megel6z6en, az 1990-es években is 20 ezer darab lakas felett volt az évente atadott j épités
lakasok atlagos szama.

Az dtadott Uj épitésti lakdsok alakuldsa Eurépa tobb orszagaban is a lakaspiacok

db db P Bm Bty (12 . ALy 2
czer ezer bévilését lathatjuk az utdbbi években, 2014
Ota a régios orszagok mindegyikében névekvd

tendenciat mutat a kiadott lakasépitési
engedélyek és a felépilt lakasok szama is. A
felépiilt lakdasok szamat az el6z6 évben épitési
engedélyt kapott lakdsok szamahoz

viszonyitva elmondhato, hogy mig Ausztridban

és Csehorszagban 2017-ben nagysagrendileg
az egy évvel kordabban engedélyezett lakasok
szamanak megfelel6 Uj allomany jott létre,
addig  Lengyelorszag és Szlovakia az
engedélyezett lakasépitéseinek 75-85
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FRAANNNNOSOC0C0O323O00000 033309 szazalékat, Magyarorszagon azonban csupan

B Atadott j épitésii lakdsok  ——Atlagos lakdsépités 46 szazalékat tudtak megvaldsitani. A vizsgalt

— orszagok kozul jelenleg Ausztridban a
legmagasabb a lakasallomdany éves megujulasi
aranya, 2017-ben a meglévd lakasallomany 1,4 szazaléka Ujult meg. Lengyelorszagban ez a mutatd 1,25 szazalék, amig
Szlovakiaban 0,9, Csehorszagban és Romaniaban pedig 0,6 szazalék koril alakult a tavalyi évben. Magyarorszagon a
lakasallomany éves megujulasi rataja a 2008. évi 0,85 szazalékhoz képest 6todére esett 2013-ra, és 2017-ben is még alacsony

(0,33 szazalékos) szintet mutatott.

A lakdsdllomdny éves megujuldsi ardnya régiés ésszehasonlitdsban A kiadott épitési engedélyek ,forgasi

1,6 i % 1,6 sebessége” ezek alapjan hazénkban regionalis

14 | 14 osszehasonlitasban is rendkivil alacsonynak

tekinthet6, ami azt mutatja, hogy a hazai
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= =-Magyarorszag — Ausztria —— Romania épitGipari  szektor termelékenysége és

(S 72 SEEE LS Eeleae SoreldE hatékonysaga, valamint a lakasépitésekhez

(e 8, amrE el ol [fvedelel (R, sziikséges termelési kapacitasok elérhetésége

hatarozza meg. A région belll vizsgalva az épitGipari szektorok teljesitménye kozotti kiilonbségeket megallapithato, hogy a
magyar épit6ipar sulya a legkisebb a GDP-n belil, illetve a valsag 6ta az épitGipari foglalkoztatds aranya is alacsonyabb a
régios atlagnal. Az elmult id6szakban hazankban a lakaspiac felfutasa mellett a jarmdiipari és vegyipari kapacitasbévitések
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szlik keresztmetszetek kialakulasahoz. Az épitGipari vallalatok a magasabb jovedelmez6ség érdekében a nagyobb
projektekben érdekeltek, igy a kisebb projektek, mint példaul a lakasépitések kiszorulhattak az épit6ipari cégek
portfolidjabdl. Az elmult években az épitGipari vallalatok egyre nagyobb kore jel6li meg a munkaerét és az épitési anyagokat
a termelést akadalyozo tényezéként. A munkaerd-piaci kapacitasok szikossége nemzetkozi jelenségnek tekinthetd, azonban
regionalis 6sszehasonlitasban az elérhet6 szakképzett épit6ipari munkaer6 szlikdssége kiugréan magasnak tekinthetd
hazankban: az Eurépai Unidban atlagosan 20, mig a régidban atlagosan az épitGipari vallalkozdsok 27 szazaléka tekinti a
termelést gatlé tényezének a munkaerdhianyt, mig hazankban ez az érték az idei évben mar 60 szadzalékot is meghaladja.

Az épitbipari mikro-, kis-, és kozépvdllalkozdsok termelékenysége A régids versenytarsakhoz képest alacsonyabb

Ezer euro/f6 régios 6sszehasonlitdsban Ezer euro/f6 ' megljuldsi ratat magyarazhatia a hazai
épitGipar relative alacsony termelékenysége is.
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szamanak meghatarozasaban a népesség novekedési liteme (demografia), a haztartasok atlagos létszama (csaladszerkezet),
az aktualis lakdsallomany nagysaga, valamint az amortizacié mértéke a meghatarozd. A lakdsépitéseket alapjaiban
meghatarozé demografiai folyamatokat nézve a tartds, éves szinten 0,2 szazalék korili népességfogyas ellenére a hazai
haztartasok szdma emelkedett az elmult évtized sordn. A hdztartdsok szamdnak emelkedése a hdaztartasok méretének
csokkenésével, a megvéltozott csaladmodellel és a népesség eloregedésével fiigghet Ossze. A népességfogyas
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db ardnydnak alakuldsa (1960-2016) % haztartasok szamanak novekedése is
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600000 - 10,9% ® | 150 héztartdsok szamdanak novekedését, ami
mérsékli az egyensulyi lakdsépitések szintjét,
500000 10%  ami igy a lakdspiac megujuldsi ratajara negativ
400000 8% hatassal van. Becslésiink szerint az egyensulyi
lakasépitések éves szama a korabbi ciklusra
300000 6%  (2000-2005) becsult 40 ezres szintrél 32 ezer
kozelébe mérsékl6dott, hiszen az aktualis

200000 4% - ) o
demografiai trendek romlasa mérsékelte az
100 000 2%  egyensulyi lakasépitési szamot, ami pedig
hozzajarulhatott a visszafogott megujulasi
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B Nem lakott lakdsok szdma @ Ardny (jobb skala) Végll a hazai lakasdllomany megujulasat
e visszafoghatja a meglévé lakasallomanyon beliil

egyre nagyobb aranyt képvisel6, eloregedett
vagy a korabbi ciklusban felépiilt, de be nem lakott liresen allé lakasok aranya. A korabbi lakaspiaci ciklus éta (2001: 373 880
darab) tovabb emelkedett a nem lakott lakdsok szama, a 2016-os adatok szerint 550 113 darab lakas all jelenleg tresen az
orszagban, ami a meglévé lakasallomany 12,5 szazaléka. Az tresen allé lakasok igy érdemi szabad kapacitasokat jeleznek a

hazai lakaspiacon, azonban feltehet6en a nem lakott lakdsok egy részének alacsony minGsége, elhelyezkedése, illetve
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elérhet6sége nem teszi lehet6vé, hogy részt vegyenek a jelenlegi lakdspiaci kereslet kielégitésében. A forgalomképtelen tres
lakasok azonban részét képezik a hazai lakasallomanynak, a megujulasi rata szamitasa soran igy az Gresen allé lakasok lefelé
torzitjak a hazai lakaspiac megujulasi ratdjat.

A magyar lakasallomany idei megujulasat segiteni fogjak a tervezett jelentGs Ujlakas-atadasok, de hosszu tavon a felépiilé
lakasok szamdanak tartds megnovekedése biztositand az dllomdany érdemi megujulasat. A lakasépitési motivacidt azonban
visszafoghatja, igy pedig a lakaspiaci ciklus folytatddasa szempontjabdl bizonytalansagi tényezének tekintheté mind a
lakdsépitési projektek csiszasa, mind pedig a 2020-tdl visszaemelked6 lakasafa. Mindezek a lakasfejleszték és a vevék
oldalan is kockazatot jelenthetnek, ami bizonyos idére visszafoghatja a lakasépitések felfutasanak titemét, igy a lakaspiac
megujuldsi ratdjanak emelkedését is.
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25. dbra: Az dtadott uj épitésli lakdsok szdma orszdgosan és
Budapesten, és a budapesti uj dtaddsok el6rejelzése
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Megjegyzés: Az elérejelzés a lakdsfejlesztk tervezett ataddsai és az értékesi-

tés céljabdl épitett lakdsok ardnya alapjan szémolva.
Forrds: KSH, MINB, ELTINGA — Lakdsriport.

26. dbra: Az uj épitésii projektek becsiilt értéknek megosz-

Idsa az egyes szektorok k6zé6tt, a projekt kezdete szerint
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A Lakdsfejlesztések ardnya (jobb skala)

Megjegyzés: Az dbra az ibuild.info adatbdzis 2018. augusztus 13-ai dllapota
alapjdn késziilt és az uj épitésii beruhdzdsokat tartalmazza, a feldjitdsokat,
dtalakitdsokat nem. A 2018. IV. negyedévi kezdettel induld, épités elétt dllo,
dsszesen 4120 milliard forint értékd dllami beruhdzdsok nagy része Paks Il.
projekthez kapcsolddik. Forrds: ibuild.info.

27. dbra: EpitSipari termelékenység 2008-ban és 2016-ban

europai 6sszehasonlitdasban

ezer EUR

2020-t6l visszaeshet az Uj lakasok kinalata. El6rejelzésiink
szerint 2018-2019-ben érdemben bdviilhet az U] atadasu la-
kasok szama Budapesten. 2018-ban 6sszesen mintegy 7,4
ezer Uj lakds atadasara szamitunk, mig 2019-ben ez a szam
15,7 ezerre emelkedhet. 2020-t4l azonban — a lakasfejleszt6k
projekttervei szerint — a kinalat jelent8s csdkkenése varhatd,
erre az évre mintegy 3 ezer Uj lakds atadasat varjuk. Minden-
nek az elsédleges oka az, hogy a fejleszt6k igyekeznek még a
kedvezményes afa idétartama alatt befejezni a lakdsokat. Er-
demes mindehhez hozzatenni, hogy — kiiléndsen az ujlakas-
fejlesztések kapacitasszlike miatti gyakori idGbeli csiszasa mi-
att — 2019-rél érdemi atadasok tolédhatnak 2020-ra, ami az
atadasok id6beli simabb eloszlasat eredményezné, de a va-
sarlék széles kérének kockazatot is jelentene a végsé bruttd
ar potencialis novekedése miatt (25. abra).

A marcius és augusztus kozotti id6szakban 6,5 szazalékkal
béviilt a lakasfejlesztések volumene, ennek ellenére ara-
nyuk csokkent az épitGipari projekteken beliil. 2018 augusz-
tusaban a hazai, épités alatt all6 Gj épitési ingatlanberuhaza-
sok becsult értékének 19 szazalékat tették ki a lakasfejleszté-
sek. Az allami beruhazasok az épitési projektek 6sszértéknek
64 szazalékdt, a kereskedelmiingatlan-fejlesztések pedig 17
szazalékat tették ki (26. abra). 2018. marcius és augusztus ko-
z0tt 6,5 szazalékkal n6tt az épités alatt alld lakasfejlesztések
becsiilt értéke, ugyanakkor az épités alatti projektek dsszesi-
tett becsult értékéhez viszonyitott aranya 3,5 szazalékkal, 19
szazalékra csokkent. Ezzel parhuzamosan az allami beruhaza-
sok becsiilt projektértéke év elejéhez képest 48 szazalékkal
nétt, az épités alatti kereskedelmiingatlan-projekteké pedig 3
szazalékkal csokkent. Ezek alapjan megallapithatd, hogy az al-
lami beruhazasok kapacitas-elszivo hatasa nem enyhlt az év
soran, amit az ingatlanpiaci szerepl6kkel folytatott interjukon
elhangzottak is meger@sitenek (3. keretes iras).

A hazai épitGipar egy fGre es6 hozzaadott érték alapjan mért
termelékenysége nominalisan alacsony. Eurdpai Osszeha-
sonlitasban a magyar épit6ipar egy fére es6 hozzaadott ér-
téke rendkivil alacsony, csak Litvania, Romania és Bulgaria
épitGipara produkal a hazainal kevesebb hozzaadott értéket
fejenként (27. dbra). Az épitGipar atlagos személyi koltségével
korrigalt mutatd alapjan viszont tébb, jelentSs gazdasagi er6t
képviseld, nyugat-eurdpai orszagot is megel6z Magyarorszag.
Ennek oka, hogy az Eurostat altal mért atlagos épitGipari bér-
szint Magyarorszagon jéval alacsonyabb, mint a fejlettebb or-
szagokban. A bérek alacsony szintje egyrészt azt mutatja,
hogy a hazai épitGiparban a vallalkozdk az elGallitott értékhez
képest is relative kevés bért fizetnek, de ez az aradny a fekete
jovedelmek magas aranyat is tikrozheti.
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Forrds: Eurostat.
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28. dbra: A 2018. Ill. negyedév végén, Budapesten épités

alatt dllo és tervezett uj lakdsok megoszidsa a vdrhato
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Megjegyzés: Nagy lakdsfejleszték kozé a legaldabb 250 darab épités alatt
1évé vagy tervezett lakdssal rendelkezé fejlesztéket soroltuk.
Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.

29. abra: Az épités alatt dllo budapesti uj lakdsok

megoszldsa aszerint, hogy az eredeti tervhez képest hany
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bef.

Megjegyzés: 2018 harmadik negyedéves adatok alapjdn.
Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.
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3.2. Ujlakas-kinalat Budapesten

A kedvezményes afakulcs hatalyanak lejarta utan jelentGsen
visszaeshet az Gj lakasok kindlata, egyel6re nincs érdemi
mennyiségli, 2020-ban vagy azt kdvetSen elkésziil6é lakas-
projekt. A Budapesti Lakaspiaci Riport alapjan jelenleg a féva-
rosban 17,2 ezer Uj lakas épiil és tovabbi 2,8 ezer lakas épité-
sének elinditasa van tervbe véve. A teljes 2018. évet nézve
Osszesen 6,2 ezer lakas atadasa szerepel a tervekben, és eb-
bél 2,8 lakas (38 szazalék) befejezését a negyedik negyedévre
varjak a fejleszt6k (28. abra). 2019-re vonatkozdan 12,5 ezer
Uj lakds atadasa szerepel a tervekben, és a jové év adataiban
is megfigyelhet6 a negyedik negyedév jelentés sulya, az at-
addsok 37 szazaléka az oktdber—december id6szakra kon-
centralédik az adatok szerint. 2020-ra elkészll6 lakasbdl vi-
szont gyakorlatilag nincs érdemi mennyiség, 2018 augusztu-
saig 2,4 ezer ilyen lakas elkésziilését jelentették be. Ugyan a
kozeljovében még elindulhatnak 2020-ban elkésziil6 lakasfej-
lesztések, de az adatok mar egyértelm(ien a budapesti lakas-
kindlat jelent8s visszaesését vetitik el6re 2020-tdl. A kindlat
varhato visszaesésében mindenképpen szerepet jatszik az uj
lakasok értékesitésére vonatkozé kedvezményes afakulcs ide-
iglenes hatalyanak megsziinése is. A fejleszt6k tovabbra is a
kedvezményes afa tovabbi fenntartasanak fontossagat hang-
sulyozzak, és az altalanos afakulcs visszaallitasat is csak egy,
az atmeneti helyzetet kedvez8en szabalyozd rendelkezés
mellett tartjak problémamentesen kivitelezhetének (3. kere-
tes iras).

A jelenleg épités alatt all6 budapesti lakasok 60 szazaléka
esetén csuszik a fejlesztés az eredeti tervekhez képest. A
2018 elején is érzékelt épitSipari kapacitashidany nem enyhiilt
az elmult id6szakban, a lakasfejlesztéseknek tovabbra is ver-
senyeznilik kell a munkaeréért az allami beruhazasokkal és a
kereskedelmiingatlan-fejlesztésekkel. Tovabb neheziti a hely-
zetet, hogy a sz(ikos épitési kapacitaskinalat mellett a kedvez-
ményes Ujlakds-afa 2019 végéig tartd hatdlya a kapacitdsok
iranti keresletben nagymérték(i koncentraciot okoz: minden
fejleszt6 még e hataridd el6tt szeretne minél tdébb lakast at-
adni. E folyamatok mellett a Budapesten fejlesztés alatt allé
lakasoknak mintegy 38 szdzaléka nem csuszik id6ben az ere-
deti tervekhez képest, 32 szazaléka esetén félévnél kisebb, 29
szazaléka esetén pedig fél évnél nagyobb a csuszas mértéke
(29. dbra). A 2018. harmadik negyedéves adatok alapjan az
eredeti tervekhez képest késésben levé budapesti lakaspro-
jektek csuszasanak atlagos ideje 2,9 negyedév volt. Mindezek
eredményeképpen az U] projektek esetén mar hosszabb fej-
lesztési id6vel szdmolnak a beruhazok.

A Budapesten kinalt Gj lakasok atlagos négyzetméterara
meghaladja a 750 ezer forintot. Tovabb folytatédott a féva-
rosi Uj épitésti lakasok arnovekedése, a 2018. elsé negyedévi,
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30. dbra: Févdrosi még szabad uj lakdsok datlagos
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Megjegyzés: A még szabad, nem értékesitett lakdsok alapjan.
Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.

31. dbra: A févdrosi uj lakdsok varhato eladdsi ideje
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Megjegyzés: Az uj lakdsok vdrhato eladdsi idejét a kvetkezéképpen szamit-
juk: el6szér meghatdrozzuk az adott negyedévben eladott lakdsok alapjdan
az értéke-sitési valdszinliséget, majd utobbit konstansnak feltételezve az
aldabbi képlet szerint adjuk meg a lakdsok vdrhato eladdsi idejét honapokban
kife-jezve: (2-értékesitési valészinliség)/2/értékesitési valdszinliség *3.
Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.

32. dbra: A budapesti eladdsra kindlt ujlakds-projektek

lakdsszamdnak és értékesitettségének alakuldsa
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Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.

700 ezer forintos szintlépést kdvetéen a harmadik negyedév-
ben mar 763 ezer forintos atlagos négyzetméterarat mutatott
az aktudlis kinalat (30. abra). Ez az egységar 2017 harmadik
negyedévéhez viszonyitva 15 szdzalékos novekedést jelent.
Az drndvekedést lakasméret szerinti kategdriakban vizsgalva,
az 50 négyzetméternél kisebb alapteriilet( lakasok esetén 18
szazalékos volt a ndvekedés, az 50 és 80 négyzetméter kdzot-
tieknél 14 szazalék, mig a 80 négyzetméter feletti kategoria
egységar-novekedése megegyezik a 15 szazalékos Gsszesitett
atlaggal. El6retekintve, a kedvezményes afakulcs 2019 végén
lejaré alkalmazhatdsaga el6rehozott keresletet generalhat,
tovabba a kivitelezési koltségek folyamatos ndvekedése is az
arak emelkedését vetiti elére 2019 végéig. 2020-t6l az afa
megemelkedésének lehet majd egyszeri arndéveld hatdsa, de
a bemutatott szGkUl6 kinalat is az Uj lakdsok aranak tovabbi
novekedését vonhatja maga utan.

Minden méretkategdriaban csokkent az uj lakasok értékesi-
tési ideje a févarosban. A budapesti Uj lakasok értékesitésé-
hez szikséges id6 2018 elsé és harmadik negyedéve kozott
rovidilt, atlagosan 12 hénapot tett ki a 2018. augusztusi ada-
tok alapjan (31. dbra). Ez 2,4 hdnappal rovidebb id6, mint
amit 2017 harmadik negyedévében lehetett mérni, és kozel
egy honappal révidebb a 2018. els6é negyedév adatanal. A ko-
rabbi id6szakokhoz hasonldéan az 50 négyzetméternél kisebb
alaptertlet(i lakasok kelnek el a leggyorsabban, atlagosan 9
hénap alatt, mig a 80 négyzetméter feletti lakdsok értékesi-
tése tart a legtobb ideig, atlagosan 18 honapig. Az értékesitési
id6k rovidulését az uj lakdsok iranti ndvekvé kereslet okoz-
hatja, ami a lakasfejleszt6k alkupozicidjanak erGsédésével is
jar.

Az elmilt negyedévekben a budapesti ujlakas-piac kinalati
oldala lemaradasban volt a keresleti oldal igényeihez ké-
pest. Az elmult negyedévekben folyamatosan nétt a buda-
pesti Ujlakas-projektekben épilé vagy tervezett lakasok
szama és értékesitettségi aranya (32. dbra). 2017 harmadik
negyedévéhez képest 2018 augusztusara 87 szazalékkal nétt
az épités alatt allo és a még nem épilg, de tervezett és mar
értékesités alatt all6 lakdasok szdma. A folyamatosan elinditott
U] fejlesztések mellett is néni tudott a projektek atlagos érté-
kesitettségi ardnya, vagyis a kinalat végig lemaraddasban volt
a keresletoldali igényekhez képest. Az elérhetd szabad laka-
sok szdma az elmult harom negyedévben viszonylag stabil
volt — 6300 és 6450 kozott ingadozott —, ami azt jelenti, hogy
a negyedévrél-negyedévre bejelentett Gjlakasok darabszama-
nak megfelel6 mennyiséget el is adtak a fejleszték. A lakas-
projektek értékesitettségi szintjeit a varhatd atadas negyed-
éve szerint vizsgalva elmondhatd, hogy a fejlesztések mar a
varhaté atadast masfél évvel megel6z6en elérik az 50 szaza-
Iékos értékesitettséget.
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3. KERETES IRAS: A LAKASPIACI SZEREPLOKKEL FOLYTATOTT INTERJUK OSSZEFOGLALO TANULSAGAI

A hazai lakaspiaci folyamatok alaposabb megértése érdekében 2018 szeptemberében mdasodik alkalommal is megkérdeztiik
a piac f6bb szereplinek véleményét egy-egy mélyinterju keretében. Jelen keretes irdsban a megkérdezett vallalatok fels6-
vezetbinek és szakértSinek kozos, szintetizalt véleményét mutatjuk be.

A lakaspiaci kereslet alakulasa

A lakaspiac f6bb szerepl8ivel folytatott interjlink soran az Uj lakasok kedvezményes afakulcsara vonatkozd dontés tovabbra
is jelent8s szerepet kapott. Annak ellenére, hogy a nydr folyaman elhangzott a kedvezményes afa kivezetését el6revetit6é
nyilatkozat a kormanyzat részérdl, a megkérdezett szakért6k tovabbra is egy kedvezményes afakulcs fenntartasat tartandk
optimalisnak. A megkérdezettek kézott volt olyan piaci szerepl6, aki arrél szamolt be, hogy a kedvezményes afa kivezetésére
utald nyilatkozat hatdsara érzékelhetéen nétt az Uj lakdsok irdnti kereslet. A 27 szazalékos altalanos afakulcs visszaallitasa
esetére az interjualanyok egyontetl véleménye és lizenete, hogy érdemes egy fokozatos atmenetben gondolkodni. Ez azt
jelenti, hogy az atallast segit6é rendelkezésekre van sziikség, melyek a mar megkotott szerzédéseket, illetve a kiilonféle jogi
konstrukciok mentén, de mar befizetett vételarrészeket még a kedvezményes afa hatalya alatt tartjak. llyen szabalyozdi
intézkedések nélkiil sok vevének okozhat problémat a megemelkedett vételar maradéktalan megfizetése a 2020-ra csusz6
atadasu lakasoknal. Az altalanos afakulcs visszaallitasa utani kereslet alakuldsa attdl is fiigg, hogy Csaladi Otthonteremtési
Kedvezménnyel kapcsolatban milyen valtozasok fognak életbe Iépni, de a legtobb piaci szereplé meglatasa, hogy az Uj laka-
sok afakulcsanak altalanos mértékre vald visszaemelése esetén 2020-tdl visszaesd kindlattal és kereslettel kell szamolni, ami
Osszességében csokkenti az allamhaztartas bevételeit is.

Az interjukon elhangzott, hogy a lakasok iranti kereslet éves lefolydsaban altaldban megfigyelheté szezonalis ingadozas
2018-ban kisimulni latszik. Altaldban év elején, a karacsonyi tinnepek utan indul el a keresleti aktivitds, ami a tavasz végére,
nyar elejére csucsosodik ki. Ezt egy gyengébb nyar kdveti, majd Gsszel ismét novekedésnek indul az aktivitds, ami az év végi
Unnepek idejére visszacsokken. Idén azonban a nyari id6szakot nem a megszokott pangas jellemezte, hanem erds maradt a
lakasvasarlok aktivitdsi szintje. Volt olyan interjudalany, aki arrdl szamolt be, hogy az altaluk tavaly év végén, 2018 egészére
prognosztizalt arnévekedés mar az elsé félévben megvaldsult az erds kereslet hatasara, egy masik megkérdezett piaci sze-
replé pedig azt emlitette, hogy az Uj lakdsok iranti keresletet jelenleg gyakorlatilag végtelennek érzékelik Budapesten beliil
mindenhol. Azok a vasarlok, akik lakhatasi céllal vasarolnak, kezdik felmérni, hogy a kdzeljovében még dragabbak lesznek az
ingatlanok, ezért inkabb el6bb vasarolnak. Taldlkoztunk olyan véleménnyel is, amely szerint a kedvezményes afa kivezetését
el6revetité bejelentés valtja ki az el6rehozott kereslet legnagyobb részét, mivel sokan szeretnének még az afaemelkedés
el6tt j lakashoz jutni. Az elhangzottak szerint a lakdspiac keresleti oldalan torlddas van, mivel a lakaspiaci fellendiilés kez-
detét megel6z6 évekbdl elhalasztott keresletet sem szolgdlta még ki teljesen a piac, de kézben az el6rehozott kereslet is
kezd mar megjelenni.

A kereslet megnyugvasat elGsegit6 tényez6ként a szakemberek a hosszu tavon kiszamithato szabalyozoéi intézkedés sziiksé-
gességét emelték ki. A jelenleg érvényes kedvezményes afakulcs ideiglenes hatalya a lakdspiaci keresletben és a kivitelezési
piac keresletében is torlddast okozott, ezért a kereslet-kinalati viszony mellett a koltségoldal is erésitette az drak ndvekedési
folyamatat. Az interjuk soran elhangzott olyan vélemény, amely szerint az MNB altal bevezetett addssagfék-szabalyok meg-
akadalyozzak a tulzott eladdsodas altal taplalt lakasar-névekedés. Egy masik szakember véleménye volt, hogy az el6rehozott
kereslet széls6séges esetben azt eredményezheti, hogy 2020-ban mélypont lesz a lakaspiaci ciklusban, amit 2021-ben egy
helyreallasi idGszak kévethet, és 2022—2023-ra alakulhat ki egy 0] piaci egyensuly.
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Az interjukon elhangzott, hogy a befektetGi kereslet tovabbra is jelen van a lakdspiacon, viszont 6sszességében nem az 6
vasarlasaik jatsszak a f6 szerepet a lakasarak novekedésében. Uj lakasprojektek esetén varosrészenként valtozé a befektetési
céllal vasarlok részaranya: mig a belvarosban és j6 kozlekedési adottsagokkal rendelkezé projektekben magasabb, akar 50—
60 szazalék is lehet az aranyuk, addig a zoldovezeti projektekben a nullat kozeliti. A szakemberek elmondasa alapjan a be-
fektetSk legtobb esetben magyar csaladok, akik a megtakaritasaikat fektetik lakasba. Kilféldiek is megjelennek befektetd-
ként, de aranyuk nem tobbségi, és 6k leginkabb a belvarosban és egyéb kiemelt helyeken jelennek meg. A vélemények
szerint a befektet6i kereslet szempontjabdl fontos tényez6 lesz a kamatkornyezet alakulasa. Jelenleg a lakasok bérbeadasa-
bol elhelyezkedéstél és minGségtdl fliggben 4—7 szazalékos hozamot lehet elérni —amennyiben a betéti kamatok és allam-
papirhozamok nem kozelitik meg érdemben ezt a szintet, a befektet8k jelen lesznek a lakaspiacon. Tobb megkérdezett szak-
ért6 a befektet6k pozitiv szerepét is kiemelte a piaci alapu bérlakas-kinalat mindségének javitasaban, fenntartasaban, to-
vabba a bérleti dijak megfizethet6 szinten maradasaban. A hitelbdl vasarlok aranyat az uj lakaskeresleten belil egyes piaci
szerepl6k 25—30 szdzalék k6zé, masok 30—-35 szazalék kozé tették az altaluk latott értékesitések alapjan, de abban mindenki
egyetértett, hogy az arany névekszik.

A kinalati oldal

Egyes megkérdezett szakemberek varakozasa szerint az Uj lakdsok afakulcsanak emelkedése esetén legalabb 15 szazalékos
egyszeri aremelésre lehet szamitani, de a teljes afa-emelés vevGkre haritasa is elképzelhetd. El6fordult olyan vélemény is,
hogy az 4faemelést szegmentaltan lehet majd bedrazni: kelend6bb, tomegeknek épiilé lakasok araiban nagyobb aranyban
lehet majd érvényesiteni az afa-ndvekményt, a felsébb kategdrias ingatlanok esetén pedig csak kisebb aranyban. Az afa-
emeléshez kapcsoléddan tobb megkérdezett szakember kiemelte, hogy a 27 szazalékos afakulcs a feketegazdasag felé ori-
entdlja a kisebb fejleszt6k tevékenységét, amit a vevGi oldal is tdmogathat az esetenként tobb millié forinttal alacsonyabb
vételdr érdekében. Az dfaemelés jelentds varhatd hatdsa miatt mar egy kompromisszumos 18 szazalékos afakulcsot is elfo-
gadhatdnak tartananak egyes szereplGk.

Az Ujlakas-fejlesztések munkaerd-ellatottsaga nem javult év eleje 6ta, tovabbra is hiany jellemzi a hozzaértd, szakképzett,
de még a nem szakképzett, viszont gyakorlattal rendelkez6 munkaerét is. A piaci szerepl6kt6l megtudtuk, hogy voltak ugyan
példak brigadok hazatelepilésére, de a tobbséget nem lehet hazahozni még a megnovekedett bérekkel sem, mert a magyar
épitGipart nagymértéki ciklikussag jellemzi. A néhany éves fellendiilési id6szakokra nem érdemes hazajonni, inkdbb a kl-
foldon mar kialakult megrendel6i kapcsolatokat és a munkak idében kiegyenlitettebb, stabilabb eloszlasat valasztjak. Talal-
koztunk olyan véleménnyel, amely nem a kiilféldre elvandorolt munkavallalékban |atja a munkaeréhidny f6 forrasat. Eszerint
az utanpdtlasnevelés jelentés része gyakorlatilag eltlint, a szakiskolakbadl kikertil6k nagy része el sem kezd a szakmajaban
dolgozni. Masrészt viszont a meglevé munkaerd termelékenysége igen alacsony, a magyar épitGipari dolgozdk nincsenek
érdekeltté téve abban, hogy minél tobbet termeljenek. Az elhangzottak alapjan ezen teljesitményalapl bérezéssel és egy
épitGipari bértarifa-rendszer bevezetésével lehetne segiteni, s ez utébbi a minimum bérek elbirasan keresztil a szektor fe-
héredését segitené. A legtébb interjualany allaspontja szerint a kiilféldi munkaeré bevondsa a munkaer6-probléma enyhi-
tése érdekében elkerilhetetlen, Romaniabdl és Szlovakiabdl rendszeresen érkeznek nagy szdmban munkdasok. Volt olyan
szerepld, aki Kinat is emlitette a munkaeré beszerzésének lehetséges orszagaként.

A kivitelezési munkafazisokat illet6en jelenleg a befejez6 munkalatok csusznak, a szerkezetépitési kapacitasok elérhet6sége
valamivel jobb, mint év elején. Az elmult fél-egy évben a fejlesztéknek a csiszasok figyelembevételével 6sszességében mas-
fél évrdl két évre kellett emelnitik a fejlesztések megvaldsitasahoz sziikséges id6t. Az allami beruhazasok kapacitas-elszivo
hatasa nem gyengiilt év eleje 6ta, a megkérdezettek véleménye alapjan a lakaspiac szereplGi a kontraciklikus allami részvé-
telt Gidvozolnék a kivitelezési piacon, vagyis a nem |étfontossagu, jelentés magasépitési kapacitasokat igénylé allami beru-
hazasok elinditasat 2020-ra lenne érdemes idGziteni.
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A kivitelezések el6rehaladdsat segitd lehetséges technoldgiai fejlesztések kapcsan egyes megkérdezettek szerint el6re gyar-
tott elemeket el6allitd ugynevezett ,hazgyarakra” lenne sziikség, amikkel a munkaintenziv feladatok jelentGs része az épit-
kezésekrél bevihetd lenne az tizemekbe. Mas szerepl6k viszont arra hivtak fel a figyelmet, hogy az elére elkészitett elemek-
bdl felépitett épliletekhez Magyarorszagon kapcsolddik a ,,panel” jelz6, ami az értékesitésben problémat okoz. Tovabba az
el6regyartott elemekbdl épitkez6 technoldgia elterjedését akadalyozza a még relative olcsdbb munkaerd, ami mellett a ha-
gyomanyos szerkezetépitési megoldasok anyagilag még kedvez6bbek. Tovabbi problémaként vetette fel néhany megkérde-
zett, hogy a tervezés nem veszi figyelembe a kivitelezés igényeit. A hatékonysag, gazdasagossag kovetelményei nem jelennek
meg a tervezésnél, ami a hazai mérnokképzés hibaja.

Lakdasmindség

Egyes interjualanyok véleménye alapjan orszdgosan nincs mennyiségi hiany a lakdingatlanokbdl, a probléma a min&séggel
és a meglevék ingatlanok elhelyezkedésével van: a falvakbol a munkalehet&ségek miatt a varosokba torténd elvandorlasi
tendencia azt eredményezi, hogy a falvakban né az iires lakodingatlanok szama, mig a varosokban mennyiségi és minGségi
hidny is kialakulhat. Az afa-szabalyozas kapcsan tobb megkérdezett szerepl6 emlitette, hogy egy lakasfeltdjitasokra biztositott
afa-kedvezmény nagyban el6 tudna segiteni a meglevé lakasok mindségének javuldsat. Az egyik szakért6é markans vélemé-
nye pedig az volt, hogy a lakasallomany min&ségének fenntartasat elGsegitd lakasépitési szint eléréséhez egy teljesen Uj
gondolkodasmad kellene, Uj varosrész-koncepciok kidolgozasara lenne sziikség, melyhez Uj lakoterileteket kell kijeldlni, inf-
rastrukturat fejleszteni, és ott épiteni min&ségi lakdsokat, élhetd kornyezetet, semmint a nagyvarosok minél kézpontibb
terileteire bezsufolni még tobb lakast. Budapest kdzponti részein egyre kevesebb a szabad telek, a belvarosban és a kor-
nyez6 teriileteken gyakorlatilag elfogytak a beépithet6 ingatlanok, a meglevé hazak felujitasa pedig tobb szempontbdl is
nehézkes: egyrészt ilyenkor adminisztrativ nehézségekkel talalkozik a beruhazo tobbek kdzott a tarsashazi forma miatt szlik-
séges hozzajarulasok, és az 6rokségvédelmi szabalyok miatt. Mdasrészt a kivitelezési munkak megvaldsitasa is plusz nehézsé-
gekkel jar a kdzponti teriletek szlik utcdiban, ahol a teriletfoglalas és a teherforgalom, épitGanyagellatas lehet&ségei is
korlatozottabbak. Az interjualanyok egyike arrél szamolt be, hogy egy belvarosi miemléképiilet feltjitasara jelen piaci hely-
zetben nehezen lehet kivitelez6t taldlni, mert béven vannak olyan elényben részesitett épitési munkalehet&ségek, ahol tires
telekre lehet épiteni.
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33. dbra: Redl lakdsdrindexek egyes eurdpai orszdgokban
(2008 = 100%) 3.3. Lakaspiaci folyamatok nemzetkozi kitekintése
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Forrds: BIS, MNB. p . , , ;.
orszag mellett Csehorszagban haladtak mar meg a lakasarak

34. dbra: A redl lakdsdrak és a lakdshitel-dllomdny éves redlértéken a valsag elbtti szintet, mig Lengyelorszagban és
névekedési liteme eurdpai 6sszehasonlitdsban Szlovakiaban alatta vannak (33. abra).
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lakasarak, azonban mindharom orszagban a hitelezés béviilé-

Megjegyzés: A visegrddi orszdgok zélddel. Ciprus, Finnorszdg, Hollandia és sét ta pasztalha ttuk (34. ébra).

Madlta esetén 2017 IV. negyedéves adatok alapjdan.

Forrds: BIS, EKB, MNB. A lakasarak tulzott emelkedése tobb eurdépai orszagban is

35. Gbra: A lakdsdrak eltérése a becsiilt, fundamentumok dltal kockazatot jelent. A lakasarak az Eurdpai Rendszerkockazati

indokolt szinttél eurdpai ésszehasonlitdsban Tandacs (European Systemic Risk Board, ESRB) szamitasai sze-

0 % %o rint a tartds emelkedés kovetkeztében szamos eurdpai orszag

60 - - 60 esetén mar érdemben meghaladjak a makrogazdasagi funda-

ig :A ig mentumok altal indokolt szintet. A 28 tagallam koziil 13 esetén

30 { A L 30 feltlértékeltséget, mig a maradék 15 esetén az arak funda-

20 R r20 mentumokhoz képesti alulértékeltségét jelzi a becslés. Az
10 AAEAda . - 10

o 4 N Aaaki 1] .. 0 ESRB 2016-ban nyolc orszagra adott ki figyelmeztetést arra vo-
A ‘A‘AA

-10 + N “‘A‘ [ -10 natkozéan, hogy a lakaspiacokon felépiilé kockdazatoknak
-20 1 A

20 pénzigyi stabilitasra vonatkozd kovetkezményei lehetnek ké-

- -30

-40 - -40 zéptdvon. Utébbi orszdgok tobbségében a lakasarak jelentds
9 A SO EEEETE G = A NEEEL T e s y
< 2 ] © mértékd tulértékeltsége tapasztalhaté, rdadasul 2016 vége 6ta

H
M
B

Becslési mddszertan bizonytalansaga (2018. 1.) nem enyhU|tek a kockazatok (35' abra).

A Becslések dtlaga (2018. I.)
A Becslések atlaga (2016. 111.)

Megjegyzés: A *-gal jellt orszdgok esetén 2017. IV. negyedéves adat alapjdn.
Magyarorszdg az ESRB becslése alapjdn. A pirossal karikdzott orszdgokat fi-
gyelmeztetésben részesitette az ESRB 2016-ban.

Forrds: ESRB Risk Dashboard.

LAKASPIACI JELENTES » 2018. NOVEMBER | 27



MAGYAR NEMZETI BANK

28

4. A LAKASCELU JELZALOGHITEL-PIAC JELLEMZOI

A hitelintézetek lakdscélu hitelkibocsdatdsa 2018 elsé felében 400 millidrd forintot tett ki, igy kézel 40 szdzalékkal béviilt éves
alapon. Az uj hitelszerz6déseken beliil csékkent az uj lakds vdsdrildsdra vagy épitésére forditott volumen ardnya, mig a haszndlt
lakds céljabdl felvett hitelek ardnya emelkedett, valamint immdron jelentGs sulyt képvisel a fogyasztdsi hiteleken beliil is a
lakdscél. A hitelkereslet tovdbbra is folyamatosan élénkiil, amit a bankok vdlaszai alapjdn 6sszességében nem kisér a kindlati
feltételek érdemi enyhitése a bankok részérdl. A kamatfeldarak jelentésen csékkentek a vizsgdlt idészakban, amelynek hatdsdra
a kamatfixdlt hitelek dtlagos feldra elérte a vdltozo kamatozdsu hitelekét. A nem dr jellegli feltételeket tekintve az dtlagos
futamidd minden lakdshitelcél esetében emelkedett a félév sordn, mig az dtlagos hitelfedezeti ardny érdemben nem vdltozott.
A mdsodik negyedév végén a lakdspiaci tranzakcioknak mdr 46 szdzaléka valdsult meg hitelfelvétellel. A hitelb6l térténd lakds-
vdsdrlds elérhetdsége orszdgos dtlagban és Budapesten is romlott. Ezt az magyardzza, hogy a lakdsdr-dinamikdat nem tudta
ellensulyozni az atlagbér emelkedése.

Bdr az ujonnan kibocsdtott hitelek volumene a 2008. évi érték 80 szdzalékét teszi ki, 6sszességében van tér a lakdshitelezés
tovdbbi béviilésére. A hazai lakdshitelek dllomdnya a GDP ardnydban, valamint a hitelpenetrdcio nemzetkézi ésszehasonlitds-
ban alacsonynak tekinthetd. A hatdlyos addssdgfék-szabdlyok tovdbbra is segitik a hdztartdsok tulzott eladésoddsdanak elkerdi-
lését, amit tdmogat, hogy a jelenlegi hitelciklusban a hdztartdsok nem szembesiilnek drfolyamkockdzattal. A kamatkockdzat
csékkentését célozva az MINB 2018 oktdberével szigoritott a jévedelemardnyos térlesztérészlet szabdlyozdson a 10 évnél révi-
debb kamatperiddusu hitelek esetében. Ezzel a jegybank a hosszabb kamatfixdlds felé tereli a keresletet, amit a Mindsitett
Fogyasztdbardt Lakdshitel termékek térnyerése is segit.

e

36. dbra: Uj lakdscélu hitelszerz6dések volumene kamatozds — Emelkedik a hitelbdl torténé lakasvasarlds ardnya. 2018 elsé
és denomindcio szerint felében 400 milliard forint értékben kotottek Gj lakashitel-
Mrd Ft % szerz6déseket a haztartasok, ami éves szinten 39 szazalékos

bdvilést jelent az Uj kibocsatasban (36. abra). A hitelezés sze-
repének erésddése a lakaspiacon a hitelbél vett lakasok sza-
maban is tetten érhet6: mig 2015-ben a lakaspiaci tranzakci-
O6knak csak mintegy harmaddhoz kapcsolddott hitelfelvétel,
ez 2017 végére mar 40 szazalék folé emelkedett, 2018 maso-

dik negyedévében pedig mar a vasarlasok 46 szazalékat finan-

sziroztak hitelbél. Bar az Uj kibocsatasu lakashitelek éves vo-
lumene a 2008. évi kibocsatds négyotodét teszi ki, a haztarta-
sok eladdsodasat kisebb kockazatok évezik jelenleg, mint a
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2 g2 32 82 2 22828282 2 8 valsagot kdzvetleniil megel8z8 id8szakban. Egyrészt az el6z6

EEFX - véltozd kamatozasti - hitelciklus eladésodasaban a szabad felhasznaldsu jelzaloghi-

THUF - legaldbb egy évre fixalt kamatozasu X . . K .

B HUF - véltoz6 kamatozas telek is donté szerepet jatszottak, mig jelenleg szinte kizaro-
—Fix kamatozasu hitelek aranya (jobb skala) Ty . (s 1z

-O-Lakdsvasarlas céljabdl felvett hitelek éves szama / éves tranzakcidszam (j.s.) |ag lakdscéluak a felvett fedezett hitelek. Masrészt redlérte-

Megjegyzés: Fix kamatozdsu hitelek kézé a legaldbb éven tul régzitett ka- lemben a jelenlegi hitelkibocsatas még lényegesen elmarad a

matozdsu hiteleket értjiik. Forrds: MNB. valsag el6tti szintektdl, és az Uj lakashitelek darabszama is ke-

vesebb mint 2008 el6tt. Mig az el6z6 hitelciklusban a deviza
alapu és valtozé kamatozasu hitelek tették ki a kibocsatas
dontd részét, jelenleg gyakorlatilag kizardlag forintban zajlik a
hitelezés, és a fix kamatozasu hitelek részaranya is emelkedik.
Ez utdbbi folyamatban jelent8s szerepet jatszik a MindGsitett
Fogyasztdbarat Lakashitelek 2017. Gszi megjelenése és foko-
z6dd népszerlsége a lakashitelpiacon, amely mindsitést csak
hosszabb kamatperidodusu hiteltermékek nyerhettek el.

A hasznalt és az j lakas vasarlasara forditott hitelek értéke
is masfélszeresére emelkedett éves atlagban. A hitelcélok
szerinti bontds alapjan a hasznalt lakasok vasarlasa céljabdl
felvett hitelek értéke 49 szazalékkal, az Gj lakas épitésére vagy
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37. dbra: Az ujonnan folydsitott lakdshitelek megoszldsa
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Megjegyzés: A CSOK-hoz kapcsoléddé nem piaci hitelek a tdmogatott hitelek
ko6zé sorolva. Forrds: MINB.

38. dbra: A lakds-takarékpénztdrak szerepe az uj
lakdshitel-kibocsdtdsban
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Forrds: MNB.

39. abra: A lakdscélu hitelfeltételek és a kereslet alakuldsa
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Megjegyzés: A hitelezési feltételek idésora a netto ardnyt, vagyis a szigoritok
és enyhiték piaci részesedéssel sulyozott kiilonbségét mutatja. Forrds: MNB,
a bankok vdlaszai alapjdn.

vasarlasdra forditott hitelek értéke pedig 57 szdzalékkal emel-
kedett éves atlagban. Ennek ellenére 2018 elsé felében az uj-
lakas-hitelek aranya csdokkenésnek indult tavaly év végi csu-
csardl, a hasznaltlakds-hitelek aranya pedig 75 szdazalékra
emelkedett. A dinamikus bdviilés az egyéb lakashitel-célok
(bGvités, felljitas) rovasara kovetkezett be (37. dbra). Ez
ugyanakkor arra is reflektalhat, hogy az alacsony, egyszamje-
gyl kamatok és az egyszer(ibb Ugyintézés miatt (mivel nem
kell jelzalogot bejegyeztetni) a személyi kdlcsondk kozott az
egyik legnépszer(ibb motivacio a hitelfelvételre a lakascél.

Atrendezheti a jelzaloghitel-piacot a lakds-takarékpénztari
allami tamogatasok megsziinése. A hazai piacon 2018 els6
felében négy lakas-takarékpénztar miikodott, az el6takaré-
kossagi részpiacon azonban minddssze két szerepl6 van akti-
van jelen. A lakas-takarékpénztarak szerepe a jelzaloghitel-pi-
acon 2009-t6l indult emelkedésnek, és 2012—2013-ben érte
el a tet6fokat azzal, hogy a kibocsatott lakashitelek 33—37 sza-
zaléka volt hozzajuk kothet6 negyedéves alapon (38. dbra). Az
elmult egy évben az Uj lakashitel-kibocsatasnak mar csak
mintegy 18 szazalékat adtak ezen intézmények hitelei. A pia-
con aktiv harom pénztar helyzetét azonban mddositja a jog-
szabalyi kdrnyezet valtozasa: 2018 oktdberével megsziint a
lakastakarék-pénztari megtakaritasok utan jaré allami tdmo-
gatds.® Mivel ennek az el6takarékossagi konstrukcidnak lé-
nyeges eleme volt az elérhetd allami tamogatas, a mddositas
atrendezheti a piaci eréviszonyokat — mindazonaltal a pénz-
tarak miikodése ezzel nem szlinik meg, tovabbra is igénybe
vehetd megtakaritasi célbdl, valamint hitelt is folydsithatnak
az intézmények, igy a jelzaloghitel-piac szereplGi maradnak.

Valtozatlanul élénk hitelkeresletet érzékelnek a bankok. A
Hitelezési felmérésre adott valaszok alapjan a lakashitelek
iranti kereslet tovabbra is emelkedik: a bankok nettd értelem-
ben vett 72, illetve 85 szazaléka érzékelte 2018 elsé két ne-
gyedévében a kereslet élénkiilését, és szinte minden intéz-
mény ennek a tendencianak a folytatddasara szamit az év ma-
sodik felében is. A kereslet évek 6ta tartd, folyamatos emel-
kedése mellett a bankok nem lazitanak érdemben a hitelfel-
vételi standardokon: az els6 negyedévben nettd értelemben
vett 5 szazalékuk, a masodik negyedévben 15 szazalékuk jel-
zett enyhitést a kindlati feltételekben (39. abra). A részfelté-
teleket tekintve az lathato, hogy a lazitas gyakorlatilag csak a
kamatfeldrakban jelent meg, mikézben — a kockazati étvagy
valtozatlansagat leszamitva — minden tényezé a hitelezési fel-
tételek mérséklése iranyaba mutat. ElGretekintve 2018 maso-
dik félévében egyetlen bank sem tervez lazitani 6sszességé-
ben, amit két hatas ered6jének tulajdonitanak: mikézben az

62018. évi LXIII. torvény A lakastakarék-pénztarakrél sz616 1996. évi CXIII. térvény médositasarol.
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40. dbra: A CSOK-szerz6déskdtések éven beliil kumuldlt
volumene a tdmogatds célja szerint
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Forrds: MNB, Pénziigyminisztérium.
41. abra: Az uj lakdscélu hitelek kamatfeldra
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——Lakashitel - valtozé kamatozés

—— Lakashitel - 1-5 évre fixalt kamatozds

— — Lakashitel - 5-10 évre fixalt kamatozas
------ Lakashitel - 10 éven tul fixalt kamatozas

Megjegyzés: A vdltozd vagy legfeljebb 1 évig fixdlt kamatozdsu lakdscélu hi-
telek esetében a 3 havi BUBOR, mig az éven tul fixdlt lakdshitelek esetében a
megfeleld IRS feletti, THM-alapu simitott feldr. Forrds: MNB.

42. abra: Az uj lakdshitelek dtlagos futamideje és

LTV-mutatdja
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Uj lakashitelek atlagos futamideje
—Uj hitelek atlagos LTV mutatdja (jobb skala)

Forrds: MINB.
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ar jellegli feltételek tovabb lazulhatnak, az oktéber 1-jétdl ha-
tadlyos moddositott addssagfék-szabalyozas, ami kamatperid-
dus szerint differencidlt jovedelemaranyos torlesztérészletet
eredményez, szigorodo feltételként fog megjelenni. Az MNB
varakozasai szerint a valtozo kamatozdasu hitelekre bevezetett
alacsonyabb megengedett JTM mutaté nem fogja érdemben
befolydsolni a kibocsatdsi volumeneket, hanem minddssze a
hosszabb tdvra fixalt kamatozasu termékek felé tereli a keres-
letet.

A Csaladi Otthonteremtési Kedvezmény tovabbra is tamo-
gatja a lakashitelek iranti keresletet. 2018 elsé negyedévé-
ben a felvett lakashitelek 15 szazaléka, a masodik negyedév-
ben pedig a mar jellemz6nek tekinthetd 17 szizaléka kapcso-
I6dott a CSOK-hoz a programhoz tartozé kedvezményes hitel
vagy a tdmogatast és a kedvezményes hitelt kiegészit6 piaci
hitel formajaban (40. abra). A Csaladi Otthonteremtési Ked-
vezmény Uj formdjdban 2016 februarjaban valt elérhetévé,
azota Osszesen 195 milliard forint értékben kotottek mintegy
62 ezer tdmogatdsi szerzédést.

A kamatfixalt hitelek atlagos kamatfelara elérte a valtozo
kamatozasuakét. A felvett lakashitelek kamatfeldara minden,
a kamatfixalas hossza szerint képzett kategériaban mérséklé-
dott 2017 végéhez képest (41. dbra). A valtozd kamatozasu
termékek BUBOR feletti felara 0,1 szazalékponttal, mig az 1-
5 évre, valamint 5-10 évre fixalt kamatozasu hitelek a megfe-
lel6 IRS feletti felara atlagosan 1 szazalékponttal csokkent. A
kibocsatas atlagosan 6 szazalékat kitevd 10 éven tuli kamat-
periodusu hitelek felara szintén mérsékl6dott, a félév soran
0,2 szazalékponttal. A félév folyamadn jelentésen csokkent a
valtozo kamatozasu Uj hitelek részaranya, igy a masodik ne-
gyedévben kibocsatott lakdshitelek 82 szazaléka egy évnél
hosszabb id6re kamatfixalt, elsGsorban az 5 éves kamatperié-
dusu termékek részaranyanak emelkedése mellett.

Az atlagos futamid6 emelkedése mellett a hitelfedezeti mu-
tato nem valtozott. A kihelyezett lakashitelek atlagos szerz6-
déses futamideje 2015 6ta emelkedd tendenciat mutat, és a
tavaly év végi 16,7 évrdl 17,1 évre emelkedett. Ezt részben
Osszetételhatas is magyarazza, mivel csokken a tipikusan ro-
videbb futamideji felujitasi és bGvitési célu lakashitelek ara-
nya, de a hasznalt és Uj lakas célu hitelek futamideje is emel-
kedett rendre 4, illetve 7 hénappal. A jelzaloghitelek atlagos
hitelfedezeti mutatdja (loan-to-value, LTV) 2017 végéhez ké-
pest kis mértékben 0,2 szazalékponttal emelkedett, igy 2018.
masodik negyedévében 55,5 szazalékot tett ki (42. dbra). Az
LTV mutatok budapesti eloszlasat vizsgalva az lathatd, hogy a
févarosban sem emelkedett meg a kockazatvallalasi hajlandé-
sag a bankok részérdl: az elmult masfél évben folydsitott jel-
zaloghitelek esetében a budapesti median hitelfedezeti mu-
tatd (47,4 szazalék) elmarad a f6varoson kivili mediantdl
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43. dbra: A jévedelemardnyos térlesztérészlet szabdlyok
2018. oktdber 1-t6l hatdlyos mddosuldsa
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Forrds: MNB.

44. dbra: Lakdsvdsdrlds elérhetdségére vonatkozo index

(Housing Affordability Index, HAI)
%

1.6 18
15 A Kamatcsékkentések + 15
1.4 kedvezé hatdsa L 12

13
1.2
11
1.0
0.9
0.8

0.7
v Lakdsdr emelkedés
06 1 kedvezétlen hatdsa r12
[ T o o
e e T b s P P P

- )

o o o

o o o
N

~
-
~ ~ ~

N © )
P —
o o o o
] N I N

I Lakasar hatasa (jobb skala)
Kamatldb hatésa (jobb skala)
e KOr|at

Atlagkereset hatasa (jobb skéla)
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Megjegyzés: A HAI azt mutatja, hogy egy két dtlagkeresettel rendelkezd hdz-
tartds egy dtlagos lakds (65 m?) hitelbdl térténé megvdsdrldsdhoz sziikséges
joévedelem hdnyszorosdval rendelkezik. A hiteltermék paraméterei a kamat-
Iébon kiviil végig vdltozatlanok. LTV = 70%, PTI = 30%, futamid6 = 15 év. For-
rds: MINB.

45. abra: GDP-ardnyos lakdshiteldllomdny
europai 6sszehasonlitdsban
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Forrds: EKB.

(52,6 szazalék). Az addssagfék-szabalyok tovabbra is biztosit-
jak a tulzott lakossagi eladdsodas elkeriilését, és az 5 évnél
révidebb kamatperiodusu hitelekre oktéber 1-t6l érvényes 25
szazalékos (400 ezer forint feletti jovedelem esetén 30 széza-
Iék) jovedelemardnyos torlesztGrészlet limit varhatodan jelen-
tésen csOkkenti a kamatkockazatot is (43. abra).

A hitelbdl torténd lakasvasarlas elérhet6sége orszagosan és
a févarosban is romlott. Egy két atlagkeresettel rendelkezd
haztartas szamara az atlagos ingatlan hitelbdl finanszirozott
megvasarlasa kevésbé elérhetévé valt 2018 elsé féléve soran
(44. abra). Ez abbdl adédott, hogy az ingatlanarak emelkedé-
sének hatdsat nem tudta ellensulyozni az atlagkereset emel-
kedése. Az atlagkamatok emelkedése elsGsorban Osszetétel-
hatasbol szarmazik, mivel a fix kamatozasu, magasabb hitel-
koltségl termékek aranya jelent6sen emelkedett a félév fo-
lyamdn. A budapesti ingatlanpiacon a hitelbdl valé finansziro-
zas elérhetGsége romlott, szintjében pedig |ényegesen kedve-
z6tlenebben alakul, mint az orszagos atlag. Ezt a févarosi la-
kasarak orszagos atlagot meghaladd dinamikaja, és a bérek
ehhez képest lassabb litem( emelkedése magyarazza.

A hazai lakashitel-allomany a legalacsonyabb Eurépdaban a
gazdasag méretéhez képest. Bar jelenleg a lakascélu hiteldl-
lomany a hiteltranzakcidk hatasara béviil, az Uj kibocsatas pe-
dig jelent6sen emelkedett az elmult években, a GDP-ardnyos
hiteldllomany eurdpai 6sszehasonlitasban a legalacsonyabb,
7,5 szdazalékos szinten all 2018 masodik negyedévének végén
(45. abra). Ez régids viszonylatban is jelent6s elmaradast je-
lent, mivel a visegradi orszagokban atlagosan 20 szazalék a hi-
tel/GDP mutaté értéke. igy 6sszességében a hazai gazdasag-
ban tovabbra is jelentds tér all a haztartasi szektor el6tt a la-
kashitel-allomany emelésére. Bar Magyarorszagon az eurdpai
atlaghoz képest nagy, 2017-ben 85 szazalék a népesség azon
aranya, aki sajat tulajdonu ingatlanban él, minddssze 16 sza-
zalék a teljes népesség azon aranya, amely jelenleg is fizeti a
jelzaloghitelét a lakasa utan — ekdzben az EU atlagaban ez az
arany 27 szazalék, kisebb aranyu lakastulajdonlas mellett.
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Grof Széchenyi Istvan

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

Politikus, kozird, kozgazdasz, 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 Istvdn maig érvényes lzeneteket hordozé 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 alapitéja 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 sziiksége 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. Hasonldéan nagy jelent6ségli m(ive a ,Stadium” (1833), amelyben 12 pontba szedett javaslatba foglalta reform-
programjanak sarokpontjait, koztiik az 6nkéntes és kotelezd 6rokvaltsagot; 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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