
LAKASPIACI
JELENTES

2019
M Á J U S



„Azokból a kövekből ,  melyek utunkba gördülnek,  
eg y kis üg yességgel lépcsőt építhetünk.”

Gróf Széchenyi István



2019
M Á J U S

LAKASPIACI
JELENTES



Kiadja:MagyarNemzetiBank

Felelőskiadó:HergárEszter

1054Budapest,Szabadságtér9.

www.mnb.hu

ISSN2498-633X(nyomtatott)

ISSN2498-6704(on-line)

Lakáspiacijelentés

(2019.május)

Azelemzéstkészítette:FellnerZita,BereczkiÁkos,HajnalGábor,PankovDanila,SzűcsKrisztián,WinklerSándor 

(Pénzügyirendszerelemzéseigazgatóság,Közgazdaságielőrejelzéséselemzésigazgatóság)

Akiadványtjóváhagyta:NagyMártonalelnök



 

LAKÁSPIACI JELENTÉS • 2019. MÁJUS 3

A lakáspiac mind az egyes gazdasági szereplők (háztartások, pénzügyi intézmények), mind a nemzetgazdaság szintjén 
kiemelten fontos területet jelent. A lakáspiaci folyamatok nemcsak a pénzügyi stabilitási dilemmákkal állnak szoros kap-
csolatban, hanem alapjaiban határozzák meg a gazdaság rövid és hosszú távú konjunkturális kilátásait is. Összességében 
kijelenthető, hogy a lakáspiac a nemzetgazdaság minden területéhez szervesen kapcsolódik. A lakáspiaci folyamatok – és 
különösen a lakásárak ingadozása – a háztartások vagyoni helyzetén keresztül befolyással vannak a szektor megtakarítási 
és fogyasztási döntéseire, amíg a jelzáloghitel-fedezetek révén a pénzügyi intézmények portfóliójára, profitabilitására és 
hitelezési aktivitására is.

A „Lakáspiaci jelentés” kiadvány célja, hogy átfogó képet nyújtson a hazai lakáspiac aktuális trendjeiről, azonosítsa és 
bemutassa azokat a makrogazdasági folyamatokat, amelyek hatást gyakorolnak a lakáspiac keresleti vagy kínálati olda-
lára. A Magyar Nemzeti Bank e kiadvány keretein belül ismerteti rendszeresen, féléves gyakorisággal a hazai lakáspiac 
releváns folyamatait.

A Magyar Nemzeti Bank számára elsődleges feladatai során mind inflációs és konjunkturális, mind pénzügyi stabilitási 
megfontolások alapján is kiemelten fontos az ingatlanpiac és azon belül a lakáspiac. Az ingatlanpiaci kínálat alakulása 
közvetlenül hat a növekedésre, miközben a túlkínálatnak és a nem megfelelő kínálatnak is komoly pénzügyi stabilitási 
következményei lehetnek. A lakásárak növekedése esetén javul a háztartások vagyoni helyzete, fogyasztásuk növelésére 
ösztönözve őket, ami a gazdasági növekedésre és az inflációra is hatást gyakorol. Az árak emelkedése a pénzügyi intéz-
mények várható veszteségét mérsékelve növeli a hitelezési kapacitásukat, ami a hitelkínálat bővülésén keresztül szintén 
élénkítően hat a gazdaságra. A lakáscélú jelzáloghitel-piac és a lakásárak közötti kapcsolat kiemelt figyelmet érdemel: az 
üzleti ciklusok során a banki hitelezés és a lakásárak között egy önerősítő kölcsönhatás alakulhat ki.

A „Lakáspiaci jelentés” kiadvány komplex és sokoldalú információhalmaz segítségével mélyebb betekintést nyújthat a piaci 
folyamatok mögött meghúzódó okok és az egyes piaci szereplők közötti kölcsönhatások rendszerébe. A lakáspiac jelenleg 
a jegybanki kiadványokban – mind a hazai, mind pedig a nemzetközi gyakorlatban – is szerepet kap, azonban jellemzően 
csak az adott publikáció kiemelt témájának fókuszából. A „Lakáspiaci jelentés” kiadvány ennek tükrében az ingatlanpiac 
különböző, makrogazdasági, pénzügyi stabilitási aspektusainak szintetizált bemutatása révén nemzetközi színtéren is 
egyedülálló jegybanki publikációnak tekinthető. A publikáció által felhasznált információhalmaz az alábbi:

•   A lakáspiacot befolyásoló makrogazdasági környezet bemutatása az MNB Inflációs Jelentésében1 megtalálható infor-
mációkon alapul. A lakáspiac szempontjából a legfontosabb statisztikai változók között a bruttó hozzáadott érték volu-
menének változása, a reáljövedelmek, a munkanélküliség alakulása, továbbá a hozamkörnyezet változásai szerepelnek.

•   A lakáspiac aktuális folyamatainak elemzése elsősorban a Központi Statisztikai Hivatal által biztosított információkra 
támaszkodik. A lakáspiaci forgalom és a lakásárak alakulására vonatkozó információk megbonthatók az új- és használt 
lakáspiaci folyamatok közötti eltérésekre. Emellett a lakáspiac területi alapú heterogenitására vonatkozó adatok is 
felhasználásra kerülnek.

•   A lakáscélú jelzáloghitel-piac elemzése elsősorban az MNB által gyűjtött hitelintézeti mérlegadatokra és kamatstatisz-
tikákra támaszkodik, amíg a Hitelezési felmérésből2 a hitelezési folyamatok kvalitatív jellemzőiről gyűjtött információk 
is felhasználásra kerülnek.

1MagyarNemzetiBank,Inflációsjelentés:http://www.mnb.hu/kiadvanyok/jelentesek/inflacios-jelentes
2MagyarNemzetiBank,Hitelezésifelmérés:https://www.mnb.hu/penzugyi-stabilitas/publikaciok-tanulmanyok/hitelezesi-felmeres 
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1. Vezetői összefoglaló

2018-ban erős keresleti környezetben folytatódott a hazai lakáspiac élénkülése, ami a lakásárak dinamikus növekedésében 
és a piaci tranzakciók számának emelkedésében is testet öltött. A hazai lakáspiacon megfigyelhető területi különbségek 
azonban tovább erősödtek az év folyamán. 2018-ban 15,2 százalékkal emelkedtek országosan a lakásárak az aggregált 
nominális MNB lakásárindex szerint, ami kissé gyorsabb dinamikát jelent a 2017-ben tapasztalt 14,6 százalékhoz képest. 
A lakásárak országosan reálértelemben 11,6 százalékkal nőttek 2018-ban. Az árdinamikát településtípusonként vizsgál-
va elmondható, hogy tovább nőtt az árolló a nagyobb és kisebb települések között. Budapesten 22,9 százalékkal nőttek 
a lakásárak nominális alapon 2018-ban, ami érdemben gyorsabb dinamikát jelent a 2017-ben tapasztalt 15,8 százalékhoz 
képest. A vidéki városokban az előző évi 13,3 százalékról 18,2 százalékra nőtt a lakásárak éves növekedése, a községekben 
viszont 16,9-ről 2,3 százalékra mérséklődött. Az átlagos négyzetméterárak községekben tapasztalt szintje így már a bu-
dapesti átlag csupán 21,6 százalékát tette ki 2018-ban, amely érték 2012-ben még 36,2 százalék volt.

A lakásárak a dinamikus növekedés ellenére országos átlagban még a gazdasági fundamentumok által indokolt szint 
alatt tartózkodnak, Budapesten azonban már meghaladták azt mintegy 15 százalékkal, így jelentősen megnőtt a fővárosi 
lakásárak túlértékeltségének kockázata. A fővárosi lakáspiaci kondíciókban területi alapon megbontva azonban érdemi 
különbségek fedezhetők fel. Egyrészt a belsőbb kerületekben a turizmus miatt is magasabb lehet a befektetők aránya, 
másrészt a külföldi lakásvásárlók jelenléte is ide koncentrálódik, harmadrészt az új lakásfejlesztések szintén főként a belső 
kerületekben vannak jelen. A jelenlegi lakáspiaci ciklus elején a belső kerületekben egy gyorsabb ütemű lakásár-emelkedés 
indult el a külső kerületekhez képest, ami mára a magas árszint miatt kiszoruló kereslet árfelhajtó hatására megfordult. 
Lakáspiaci szakértők a fővárosban 35–40 százalék köré teszik a befektetők arányát, akik jelenléte a Lakás- és Ingatlanpi-
aci Tanácsadó Testület (LITT) szerint egyrészt enyhíti a nyomást a bérleti díjak emelkedésén, másrészt a felújítások révén 
javítják a lakáskínálat minőségét.

A lakáspiac élénkülését keresleti oldalról számos tényező támogatja. A jövedelmeket meghatározó bérezési alapfolyamatok 
tovább erősödtek 2018-ban, és a háztartások vagyoni helyzete is tovább javult, köszönhetően a historikus összevetésben 
magas megtakarítási hajlandóságnak. Mindeközben a hitelintézetek lakáshitel-kibocsátása 31 százalékkal bővült 2018-
ban, és így az új lakáshitelek értéke nominálisan elérte a válság körüli szintet, ugyanakkor reálértelemben továbbra is 
elmarad tőle. Az eladósodás szerkezetében csökkenti a kockázatokat, hogy 2018 végére gyakorlatilag megszűnt az éven 
belül változó kamatozású hitelek kibocsátása, amihez szabályozói lépések is hozzájárultak. 

A Kormány által bejelentett családvédelmi intézkedések érdemben növelhetik az általános lakáspiaci keresletet. A falusi 
CSOK-kal érintett kistelepüléseken 2017–2018-ban a 90 négyzetmétert meghaladó ingatlanok tranzakcióinak 43 száza-
léka volt 10 millió forint alatti értékű, így a CSOK támogatás relatíve magas összegei jelentősen növelik e kistelepülések 
vonzerejét. A CSOK 2016-os kibővítése és az új lakások ideiglenes kedvezményes áfakulcsa korábban szintén érdemi hatást 
gyakoroltak a hazai lakáspiacra. Budapesten megváltozott az újonnan épülő lakások alapterület szerinti eloszlása: a CSOK 
módosítást követően relatíve több 60 négyzetméternél nagyobb lakás kezdett el épülni. Becslésünk szerint emellett az 
áfakulcs csökkentése után az új lakások ára 9 százalékkal mérséklődött a használt lakások árához képest, vagyis az adó-
csökkentés 60 százalékát nem a fogyasztók nyerték meg.

2018-ban 36,7 ezer új lakásépítési engedélyt adtak ki, és 17,7 ezer új lakás épült fel, amelyek rendre 3,4 százalékos csökke-
nést és 22,9 százalékos növekedést jelentenek 2017-hez képest. A fejlesztők jelenlegi tervei alapján 2019-ben tetőzhetnek az 
újlakás-átadások, mintegy 29 ezer lakással. 2020-tól azonban – többek között a kedvezményes áfakulcs ideiglenes hatályá-
nak vége, és a döntést megelőző bizonytalanság miatt – érdemben szűkülhet az újlakás-kínálat. Budapesten 59 százalékos, 
míg vidéken 74 százalékos csökkenés várható az új átadásokban 2019-hez képest. Az újlakás-kínálat összességében nem tud 
lépést tartani a kereslettel, az újonnan bejelentett lakások száma elmarad az időszakról-időszakra elkelt új lakások számától. 
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A LITT ülésén elhangzottak szerint az ingatlanpiaci szakemberek az újlakás-építések visszaesését leginkább a visszaemel-
kedő áfakulcsnak és az állam ciklikusan magas építőipari kapacitásigényének tulajdonítják. Az építőipar és ezen belül is 
a lakásépítések egészséges szintre való emelkedése nemcsak a lakásállomány régiós összehasonlításban jelenleg alacsony 
megújulási rátája miatt lenne kívánatos, de érdemi konjunkturális hatással is járna. Számításaink szerint tízezer addici-
onális új lakás felépítése a 2018. évi GDP 0,6–0,7 százalékának megfelelő hozzáadott értéket, és 55 ezer munkahelyet is  
teremthet.
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2. Makrogazdasági környezet

2018-ban folytatódott a lakáspiaci kereslet élénkülése, az ezt megalapozó jövedelmi és vagyoni folyamatok változatlanul 
is kedvező képet festenek. A folyó jövedelmeket meghatározó bérezési folyamatok tovább emelkedtek, és a háztartások 
vagyoni helyzete is tovább javult, köszönhetően a historikus összevetésben magas megtakarítási hajlandóságnak. A la-
káshitelek kiáramlása is élénk ütemben folytatódott 2018 második félévében. Mindez a kedvező hosszú távú jövedelmi 
kilátások mellett élénk lakáspiaci keresletet jelez előre. A keresleti feltételekre reagáló lakáspiaci kínálat további bővülést 
mutat, bár a szektor kínálati alkalmazkodása lassabb a korábbi ingatlanpiaci ciklushoz képest, ami elsősorban a nehezen 
elérhető szakképzett munkaerővel és egyéb termelési tényezőkkel magyarázható. A lakásárak növekedési üteme továbbra 
is meghaladja a lakásépítési költségek emelkedésének ütemét, így bár a különbség csökkent az elmúlt két negyedévben, 
a lakáspiac profitabilitása tovább emelkedett, ami kedvezően hat a fejlesztési kedvre. A dinamikus bérkiáramlás és az ezt 
erősítő szűkös munkaerő-kapacitások, valamint az építési kiadások gyorsuló emelkedése ugyanakkor az építőipar költség-
oldaláról mérsékelheti a lakásépítés ösztönzőerejét. Az idei év elején bejelentett otthonteremtést támogató családvédelmi 
intézkedések a következő években támogathatják a lakások iránti keresletet a lakosság körében.

2.1. A HAZAI LAKÁSPIAC KERESLETI 
OLDALA

2018 második félévében tovább folytatódott a hazai lakáspi-
ac élénkülése, amit keresleti oldalról a háztartások jövedel-
meinek bővülése mellett a kedvező finanszírozási környezet 
és a lakásépítéseket élénkítő kormányzati programok emel-
kedő kihasználása is érdemben támogatott. Az erősödő ke-
reslet nyomán a lakásárak emelkedése folytatódott, amivel 
párhuzamosan az új lakáscélú hitelkihelyezések volumene 
is tovább bővült.

A kedvező munkaerőpiaci helyzet támogatja a lakáspiaci 
keresletet.Alakáspiacitendenciákatalapvetőenmeghatá-
rozzákamunkaerőpiacikilátások.Amunkakereslettartós
növekedése, és ezzel párhuzamosan amunkanélküliség
csökkenéseahosszabbtávújövedelemkilátásokjavulásán
keresztültámogatjaaháztartásokberuházásihajlandóságát.
Akedvezőfoglalkoztatásimutatókésazalacsonyadóterhe-
lésszinténpozitívanhatalakáspiacélénkülésére(1.ábra).

A lakosság kedvező jövedelmi és vagyoni helyzete hosszú 
távon élénkíti a lakáspiacot.Aháztartásokrendelkezésre
álló jövedelme az elmúlt negyedévekbendinamikus bő-
vüléstmutatott,2018-ban6,8százalékosnövekedésvolt
megfigyelhető(2.ábra).Akorábbiévekbenaminimálbér
ésagarantáltbérminimumszámottevőemelkedésemel-
lettavállalatokszéleskörébenkétszámjegyűbéremelések
kerültekbejelentésre,ami jövedelmioldalrólerőteljesen
hozzájárultalakáspiackeresletioldalánakjavulásához.2018
folyamánalakosságnettópénzügyivagyonaGDP-arányosan
tartósanmeghaladtaa100százalékot,amihistorikusössze-
vetésbenismagasszintetjelent.Mindezekeredményeként
aháztartásokberuházásidöntéseitmeghatározójövedelmi

1. ábra
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kilátásokérdembenjavultak.Amegtakarításoknövekedése
aháztartásoklakásépítésiéslakásfelújításiterveihezkötő-
dőelőtakarékoskodástistámogatja,miközbenalakossági
beruházásokvolumene is folyamatosannövekszik.Emel-
lettalakáscélúésfogyasztásihitelezésiaktivitásfolytatódó
növekedéseishozzájárulahazailakáspiactovábbibővülé-
séhez.Azotthonteremtésicélokatszolgálócsaládvédelmi
intézkedésekrévénaháztartásihitelezésenkeresztültovább
bővülhetalakosságiberuházás,amiakövetkezőévekben
hozzájárulhatazélénklakáspiacikereslethez.

A háztartások körében az elmúlt negyedévekben új len-
dületet kapott a lakásvásárlási és -korszerűsítési kedv,ami
akereslettovábbierősödésétvetítielőre.Atavalyiévsorán
akövetkező12hónapban lakástvásárolnivagy felújítani
kívánóháztartásokarányaérdembenemelkedetta2017-es
évbenlátottstagnálástkövetően,ezzelpárhuzamosanaki-
adottépítésiengedélyekszámatovábbraismagasszinten
tartózkodik(3.ábra).

Az alacsony kamatkörnyezet két csatornán, a hitelezésen 
és a megtakarításokon keresztül is élénkítően hat a lakás-
piaci keresletre. Azalacsonyhitelkamatokkedvezőfeltéte-
leketteremtenekaháztartásoklakásvásárlásainakhitelből
valófinanszírozására,ígyakedvezőhitelkondíciókélénkí-
tőenhatnakalakáspiacikeresletre.Azalacsonyhozamkör-
nyezetben az ingatlanpiacra emellett érdemimegtakarí-
tásokáramlanak,mivelazalternatívpénzügyieszközökön
(pl.lekötöttbetét,állampapír)elérhetőhozamokjelentő-
senalacsonyabbakazingatlanpiaconelérhetőnél(4.ábra).
Alakásárak2015ótastabil15százalékosévesnövekedést
mutatnak,deazértéknövekedésmellettalakáskiadásbólis
kedvezőhozamérhetőel.Piaciszereplőkvéleményeszerint
amegemelkedettlakásárszintkövetkeztébenafővárosban
lakáskiadássalelérhetőhozamnégyszázalékraszűkült,így
azolyanújkedvezőhozamotbiztosítómegtakarításikonst-
rukciók,mintaNemzetiKötvényérdemimegtakarításokat
szívhatnakelazingatlanpiacról.

A kínálat oldali alkalmazkodás lehetővé teszi, hogy a be-
fektetési célú kereslet a használt lakások mellett az újlakás-
piacon is megjelenjen,atartósanalacsonykamatkörnyezet
pedigfenntarthatjaabefektetőiérdeklődéstazingatlanpi-
acon.Akedvezőfinanszírozásikörnyezetésalakásvásárlás-
bólelérhetőmagashozamprémiumhatásáraBudapesten
továbbraismeghatározóabefektetésicélalakásvásárlások
körében.Azonbanazotthonteremtésicélúlakásvásárlások
arányatovábbraismeghatározó,amiaztmutatja,hogybár
fontosabefektetésiszándék,akülönbözőlakhatásicélokra
történőlakásvásárlástovábbraismeghatározószerepettölt
beapiacon(5.ábra).ALakás-ésIngatlanpiaciTanácsadó
Testület lakáspiaci szekció ülésén elhangzottak szerint a 
piaciszakemberek35–40százalékköréteszikabefektetők

3. ábra
A kiadott építési engedélyek és a lakossági 
lakásvásárlási/korszerűsítési szándék alakulása

–93 
–90 
–87 
–84 
–81 
–78 
–75 
–72 
–69 
–66 

0 
2 000 
4 000 
6 000 
8 000 

10 000 
12 000 
14 000 
16 000 
18 000 

20
02

 
20

03
 

20
04

 
20

05
 

20
06

 
20

07
 

20
08

 
20

09
 

20
10

 
20

11
 

20
12

 
20

13
 

20
14

 
20

15
 

20
16

 
20

17
 

20
18

 
Kiadott építési engedélyek 
Lakásfelújítási/korszerűsítési szándék (jobb tengely)

Darab Egyenlegmutató

Forrás: KSH, MNB.

4. ábra
Lakásvásárlásból, az értéknövekedésen keresztül 
elérhető hozamprémium és a betéti hozam alakulása
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Megjegyzés: A lakásbefektetéssel elérhető hozam kizárólag az MNB 
lakásárindex növekedési üteme alapján számítva.
Forrás: ÁKK, MNB.

5. ábra
A budapesti lakásvásárlók megoszlása a lakásvásárlás 
célja szerint
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arányátafővárosban,aholinkábbabelsőkerületekbenma-
gasabbezazarány.Vidéken27százalékkörüllehetabefek-
tetésicéllallakástvásárlókaránya.

2.2. A HAZAI LAKÁSPIAC KÍNÁLATI 
OLDALA

A kedvező keresleti feltételekkel párhuzamosan a lakáspia-
ci kínálat egyre erőteljesebben reagál az új lakások iránti 
kereslet tartós élénkülésére, így a lakásépítések érdemi bő-
vülését figyelhettük meg (6. ábra). A lakáspiac bővülésének 
ütemét azonban az építőipari kapacitások szűkössége, így 
a szakképzett munkaerő, illetve az alapanyag szűkössége 
érdemben befolyásolhatja. A párhuzamosan futó beru-
házási projektek (állami infrastrukturális beruházások, 
kereskedelmiingatlan-fejlesztések, valamint járműipari és 
vegyipari kapacitásbővítések) kapacitásigényéből fakadóan 
a szakképzett munkaerővel való ellátottság egyre inkább 
effektív korlátjává válik az építőipari termelés felfutásának. 
Emellett a legutóbbi negyedévekben jelentősebb ütemben 
emelkedtek az építőipari anyagköltségek is, ami a lakáspi-
aci kínálat bővülését, és ezen keresztül a kereslethez való 
alkalmazkodását lassítja. A fellendülés mellett továbbra is 
meglehetősen alacsony a hazai lakásállomány megújulási 
rátája. Azonban a tartósan bővülő kereslet, a lakásárak nö-
vekedése, a kedvező elérhető hozamszint, valamint az ott-
honteremtési programok továbbra is támogató feltételeket 
jelentenek az ingatlanfejlesztők és a kínálati oldal egyéb 
szereplői számára.

Keresleti oldalon számos tényező az élénkülés irányába 
hat, ugyanakkor az ingatlanpiacon a kínálati feltételek jel-
lemzően csak késve reagálnak.Alakáspiackeresletioldalá-
nakélénküléseésezzelpárhuzamosanazárszint,valamint
az ingatlanberuházásból realizálhatóhozamemelkedése
akínálatalkalmazkodásátisfokozatosanmagautánvonta,
ami2016-tól a lakásépítések volumenénekemelkedését
eredményezte.2018soránszámosingatlanfejlesztőiprojekt
indultel,éstovábbnövekedettazátadottlakásokszáma.
2019-benvárhatóanjelentősmértékbentovábbemelke-
dik azújonnanátadott többlakásos lakóépületek száma,
emellettazévelejénbejelentett,otthonteremtésicélokat
segítőcsaládvédelmiintézkedésekalakáscélúhitelezésen
keresztültovábbélénkíthetikakeresletetakövetkezőévek-
ben.Alakáspiaciélénküléselőttkínálatioldalonazonban
továbbraisazonosíthatókmégkorlátok.

A lakáspiaci kínálat jelentős részét adó ingatlanfejlesztői 
aktivitás élénkülésével párhuzamosan egyre nagyobb az 
új lakásépítéseken belül a vállalkozások aránya. Ajelenlegi
lakáspiacicikluselejénelsősorbanatermészetesszemélyek
általépítettlakásokjelentettékazújonnanmegépültállo-
mánynagyrészét,azonbanakedvezőkeresletifeltételek

6. ábra
A kiadott lakásépítési engedélyek és az átadott új 
építésű lakások száma
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Megjegyzés: Szezonálisan igazított adatok.
Forrás: KSH, MNB.

7. ábra
Az átadott új építésű lakások építtető szerinti 
megoszlása
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Az épített lakások száma – természetes személy 
Az épített lakások száma – vállalkozás 

Forrás: KSH.

8. ábra
A létesítendő új lakások és lakóépületek havi 
számának alakulása a kiadott építési engedélyek 
alapján
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Forrás: KSH alapján MNB-becslés.
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nyománkialakultkínálatialkalmazkodásavállalkozásokáltal
építettlakásokszámánakerőteljesemelkedéséteredmé-
nyezte.Míg2014-benalakásépítőkönbelültöbbmint60
százalékvoltatermészetesszemélyekaránya,addiga2018-
banátadottújlakásoktöbb,mintfelétmárvállalkozások
építették(7.ábra).Azelmúltévekbenazépítőiparivállalko-
zásokjelentősmennyiségűlakóépületiberuházásthajtottak
végre,elősegítveezzelakínálatalkalmazkodásátabővülő
keresletiviszonyokhoz.Ígyösszhangbanakedvezőlakásépí-
tésifolyamatokkal,azelmúltévekbenalakóépületekszáma
jelentősennövekedett,ésezzelegyüttazátadottlakások
számaisérdembennőtt(8.ábra).

A lakáspiaci fellendülés ütemének egyre effektívebb kor-
látját jelenti a szakképzett munkaerővel és alapanyaggal 
való ellátottság hiánya.Atermeléstgátlótényezőkközülaz
EurópaiBizottságáltalmegkérdezettépítőiparivállalatokvá-
laszaibantovábbraisaszakképzettmunkaerőhiányajelenti
alegfontosabbtényezőt(9.ábra).Acégekközel70százaléka
kapacitáskorlátokattapasztalamunkaerőben,mígkörülbe-
lül35százalékaszembesülmunkájasoránalapanyaghiány-
nyal.Amunkaerőpiaconelsősorbanaszabadkapacitások
szűkössége,mígazalapanyagokeseténazemelkedőköltsé-
gekjelentikleginkábbakorlátot.Ugyanakkorazépítőipari
vállalkozásokegyrekedvezőbbkeresletikörnyezettelszem-
besülnek,illetveafinanszírozástovábbraiskevéscégnek
jelentproblémát.

Az építőiparban korábban dolgozók egy jelentős hánya-
da külföldön vállal munkát, ami hozzájárul az építőipar 
munkaerőpiaci kapacitásainak szűkösségéhez (10.ábra).
Aválságelőtticiklusbanközel30ezerfővelvoltmagasabbaz
építőiparbanbelföldönfoglalkoztatottakszáma.2018első
felébenakorábbiévhezhasonlóbővülésvolttapasztalható
azépítőiparibelföldönfoglalkoztatottakszámában,azonban
azévmásodikfelébenaszektorfoglalkoztatottságastagnált.

A KSH adatai alapján a lakásépítési költségek emelkedése 
2018-ban tovább folytatódott.Alakásárakévesdinamikája
ahivatalosstatisztikákalapjántovábbraismeghaladjaaz
építésiköltségekemelkedését,amihozzájárulhatakínálati
oldalalkalmazkodásához.2017-benérdembenszűkültaz
építésiköltségindexésalakásárindexközöttiolló,eztkö-
vetően2018-banazépítésiköltségekdinamikájaazévele-
jénmérséklődött,majdfolyamatosanközelítettalakásárak
növekedésiüteméhez.Ezekalapjánösszességébenatavalyi
évbenalakásfejlesztőkprofitabilitásaismétnövekedett,bár
akorábbinegyedéveknélkisebbmértékben.Piaciszerep-
lőktapasztalataiszerintazépítésiköltségekahivatalosan
mértnélnagyobbütembenisemelkedhettek,amiárnyalja
valamelyesteztaképet.2018negyediknegyedévébenaz

9. ábra
Az építőipari termelést gátló tényezők
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Forrás: Európai Bizottság.

10. ábra
Az építőiparban foglalkoztatottak száma
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Megjegyzés: * A hazai háztartással rendelkező munkavállalók alapján.
Forrás: KSH, MNB.

11. ábra
A lakásépítési költségek és a nominális lakásárak éves 
növekedése
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1. keretes írás
Lakásépítések GDP-re gyakorolt hatása ágazati kapcsolatok vizsgálatával

építésianyagokra fordítottköltségekhistorikusanmagas
ütembenemelkedtekésmeghaladtákamunkaerőköltség
bővülését (11.ábra). Előretekintveazerősbérdinamika,
anehezenelérhetőszakképzettmunkaerő,illetveazépí-
tőanyagokesetébenmegfigyelhetőgyorsulóáremelkedés
együttesenmérsékelhetiafejlesztőkprofitabilitását.

A hitelfeltételek változatlansága mellett megállt a keres-
let emelkedése a lakásprojekt-finanszírozásban.2018-ban
aharmadiknegyedévbenabankokszigorítottakazüzleti
célúingatlanoképítésérefelvetthitelekkínálatifeltételein.
Ezalakóingatlanokonkívülmindenrészszegmenstérintett.
Előretekintveazonbanezahitelcélsemkivételahitelkondí-
cióktervezettszigorításaalól(12.ábra).Alakásprojekteket
finanszírozóhitelekirántikeresletben2014ótamegfigyelt
emelkedőtendenciaabankokválaszaialapjánamásodik
negyedévbenmegállt,2019elsőfelérepedigabankokto-
vábbistagnálástvárnak.

12. ábra
A lakásprojektek hitelezési feltételei és a kereslet 
alakulása
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Megjegyzés: A hitelezési feltételek idősora a nettó arányt, vagyis a szi-
gorítók és enyhítők piaci részesedéssel súlyozott különbségét mutatja.
Forrás: MNB, a bankok válaszai alapján.

2018-banazépítőiparitermeléshistorikusösszevetésbeniskimagaslóütemben,22,9százalékkalbővült,ígyahozzá-
járulásaaGDPnövekedéséhezisjelentős(0,8százalékpont)volt.Adinamikusnövekedésselösszhangbanazágazat
teljesfoglalkoztatottságbólvettsúlyaisfolyamatosanemelkedettazelmúltidőszakban.Azalábbikeretesírásban
ahazaiépítőiparelmúltidőszakikedvezőteljesítményét,valamintagazdaságivérkeringésbenésfoglalkoztatottság-
banbetöltöttszerepétmutatjukbe.Kiemeltfigyelmetszentelünkazélénklakáspiacikonjunktúraépítőipariterme-
lésregyakoroltközvetlenésközvetetthatásainakszámszerűsítésére.Azalábbiakbanmegvizsgálunkaddicionálisan
megépülő10ezerújlakásmakrogazdaságihatásait,becsléseinketágazatikapcsolatokmérlegével(ÁKM)végezzük.

Azelmúltévekbenazépítőiparteljesítményéneknö-
vekedésétazerősvállalatiberuházásialapfolyamatok,
azállamiberuházásiprojektek,valaminta lakosság
emelkedőberuházásiaktivitásaistámogatta.Ajavuló
jövedelmiéskeresletifolyamatokkalpárhuzamosan
2016-tól a lakáspiaci ciklus felfutását tapasztaljuk,
amihez2014-tőlalakosságihitelezésfolyamatosélén-
küléseésabejelentettotthonteremtésiintézkedések
ishozzájárulnak.Azújonnanépítettésátadottlaká-
sokszámafokozatosannövekedett,akiadottépítési
engedélyekszámajelentősengyorsult.Alakásokés
lakóparkoképítésénekerőteljesnövekedéseishozzá-
járultahhoz,hogyazépítőiparitermelésagazdasági
növekedéstérdembenmeghaladódinamikávalbővült
azelmúltévekben(ábra).Akedvezőésfolyamatosan
erősödőépítőiparialapfolyamatotalakosságijövede-

lemésahitelezésnövekedésébőlfakadólakáspiacikeresletmellettazalacsonykamatkörnyezetésazingatlanpiacon
realizálhatómagashozamokisösztönözték.

Azépítőipargazdaságiteljesítményhezvalóhozzájárulásánakvizsgálatasoránfigyelembekellvenni,hogyegyrészt
aszektorbanlétrejövőkibocsátásközvetettmódonmilyenértéketteremtagazdaságmáságazataiban(beszállítók,

Az építőipar folyóáras súlyának és teljesítményének 
alakulása (1998–2018)
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Forrás: KSH.
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kapcsolódóiparágak),emellettszükségesazimportigénymértékénekszámításbavétele,végülpedigaténylegesen
előállítotthozzáadottértékmeghatározása.AzÁKM-rendszersegítségévelmeghatározhatóazújonnanteremtett
munkahelyekszáma,vagyisafoglalkoztatottsághozvalóhozzájárulásis.

Azépítőiparagazdaságiteljesítményhezvalóhozzájárulásatöbbcsatornánkeresztüljelentkezik.Aziparágközvetlen
ésközvetettmódonismegjelenikabruttóhazaiösszterméktermelésiszintjén.Aközvetlenhozzájárulástazépítőipar
végsőkibocsátásaadja,vagyisaténylegesenmegtermeltésértékesítésrekerülőépületek(lakó-ésnemlakóingatla-
nok),valamintazegyébépítmények(infrastruktúra).Aközvetlencsatornákattekintvemegrendelőioldalonazállam
ésazingatlanügyletek,beszállítóioldalonakereskedelemésafeldolgozóiparalegfontosabbak.Emellettaközvetett
növekedésihozzájárulásaisjelentős,amiazépítőiparibeszállítókéskapcsolódótermelőésszolgáltatóágazatok
teljesítményébőlfakad.Azépítőiparnakalegjobbanazalapanyaggyártóágazatokvannakkitéve,mígmegrendelői
oldalonleginkábbazingatlanügyeletekágazattólfügg.Azépítőiparitermelésnekbizonyosmértékűimportigénye
isjelentkezik.Azimportelsősorbanazépítőanyagbeszerzéstfoglaljamagába,főképpenolyanalap-ésnyersanyag-
igényt,amitahazaigazdaságtermészetierőforrásaiésiparialapanyag-termelésenemtudbiztosítani.AKSHáltal
készített,legfrissebbÁKM-rendszerbecsléseszerintazépítőiparvégsőkibocsátásához23,6százalékosimportarány
tartozik.Azépítőiparimportigényelényegesenalacsonyabb,mintateljesnemzetgazdaságé,amielsősorbanazegyéb
építményekalacsonyimportvonzatánakköszönhető.

Becsléseinkben10ezeraddicionálisújlakásmegépí-
tésévelszámolunk,amelyeknekátlagosnégyzetméter
ára350ezerforint,átlagosméretepedig100négy-
zetméter.Ebbenazesetben35millió forintértékű
újlakásokmellettösszesen350milliárdforintérté-
kűaddicionálisépítőipari kibocsátással számolunk.
AmennyibenazÁKM-benjegyzett23,6százalékosim-
portaránnyalszámolunkazépítőiparesetében,akkor
eredményeinkszerintazépítőiparésanemépítőipari
beszállítókegyüttesen238milliárdforinthozzáadott
értéket teremtenek. A keletkező hozzáadott érték
a2018-asGDP-hez0,6–0,7százalékosnövekményt
jelent,afoglalkoztatottságszempontjábólpedigkörül-
belül55ezerújmunkahelyethozlétre–amennyiben
aztfeltételezzük,hogymáságazatokkalszembennem
eredményezkiszorítóhatást.

Azépítőiparhozzájárulásaszámosnemépítőipariágazatbanismegfigyelhető.Alétrejövőhozzáadottértékközelfele
agazdaságegyébszektoraibanjelenikmeg.Ezekközülkiemelkedikamérnökitevékenység(építőmérnökimunka-
feladatok)13százalékossúlya,valamintjelentősapénzügy,biztosítás(lakáshitelezéshezköthetőügyletek)szektor
6százalékais.Azépítőiparimegrendelésekkelösszekapcsolódikagép-,fém-ésalapanyagipar,akereskedelemés
azingatlanügyletektevékenységeis,aholszinténtermelődikhozzáadottérték.Azépítőiparbanönmagábanateljes
hozzáadottérték52százalékajelenikmeg.

összességébenazépítőiparitermelésbővülésejelentősmértékbenjárulhozzáagazdaságinövekedéshezésér-
demimunkahelyteremtőképességgelbír,amitarelatívealacsonyimportigényésazágazatkedvezőmultiplikatív
tulajdonságaiismagyaráznak.Azágazatélénknövekedésidinamikájavárhatóan2019-benisfolytatódik,amitaz
évelsőkéthónapjábantapasztaltközel40százalékosbővülésisalátámaszt.Azelkövetkezőidőszakbanazépítőipar
teljesítményénekemelkedéséttámogatjaamagánberuházásoktovábbinövekedése,összhangbanamagaskapaci-
táskihasználtsággal,afeszesmunkaerőpiaccal,avállalatihitelezésdinamikusnövekedésével,valamintalakáspiac
kormányzatiprogramokáltalistámogatottélénkülésével.

Gazdasági ágazatok részesedése a 10 ezer addicionális 
új lakás GDP növekedésére gyakorolt hatásból

Gumi-, műanyag és
nemfém termék gyártása,

3%

Kereskedelem, 4%
Szállítás, 3%

Pénzügy, biztosítás, 6%
Ingatlanügyek, 3%

Mérnöki 
tevékenység, 
egyéb piaci 
szolgáltatások, 
13%

Egyéb, 9%

Építőipar, 52%

Gépipar, 4%
Fémipar, 3%

Forrás: KSH.
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3. Aktuális lakáspiaci trendek

2018-ban folytatódott a hazai lakáspiac élénkülése, közben pedig a lakáspiac területi különbségei tovább nőttek. Az elmúlt 
év során a lakásárak nominális alapon 15,2 százalékkal emelkedtek az aggregált MNB lakásárindex értékei szerint, ami 
reálértelemben 11,6 százalékos növekedésnek felel meg. A lakásárak alakulását tekintve 2018-ban tovább nyílt az árolló 
a kisebb és nagyobb települések között. Budapesten 22,9 százalékkal nőttek a lakásárak egy év alatt, míg a községekben 
a 2017-es 16,9 százalékról 2018-ra jelentős mértékben, 2,3 százalékra lelassult az árak éves dinamikája. Budapesten 
a lakásárak az erőteljes növekedés eredményeképpen meghaladják a fundamentumok által indokolt szintet, így jelentő-
sen megemelkedett a túlértékeltség kockázata, országos szinten azonban még nem tapasztalhatók hasonló folyamatok. 
Budapesten belül a lakáspiaci kondíciók érdemi eltérést mutatnak. Az új fejlesztések és a külföldiek is inkább a belső ke-
rületekben jelennek meg, míg a ciklus elején nagyobb ütemű belső áremelkedés a keresletet kijjebb tolva Budapest külső 
kerületeiben is felhajtotta az árakat. A fővárosban a befektetési céllal vásárlók aránya 35-40 százalék köré tehető a piaci 
szakemberek szerint, akik jelenléte a bérlakás kínálat és a használt lakásállomány megújítása szempontjából is hasznos 
lehet. Az élénk lakáspiaci kereslet fennmaradását előretekintve a Kormány által bejelentett Családvédelmi Akcióterv egyes 
elemei is támogatják, amelyek közül a falusi CSOK az érintett kistelepüléseken érdemben növelheti a keresletet.

2018-ban csökkent a kiadott építési engedélyek száma valamelyest, míg az újonnan átadott lakások száma tovább emelke-
dett a 2017-es évhez képest. 2019 a jelenleg futó fejlesztések alapján rekordév lehet az új átadásokat tekintve, a 2018-as 
17,7 ezer új lakáshoz képest 2019-ben 29 ezer új lakás átadása várható. 2020-tól azonban az új kínálat érdemben szűkülhet. 
Budapesten az új átadások 59, míg vidéken 74 százalékkal eshetnek vissza a lakásfejlesztők jelenlegi tervei alapján. Az új 
lakáskínálat visszaesésében érdemi szerepet játszik a kedvezményes áfakulcs átmeneti időszakának vége. Összességében 
a hazai lakásállomány 0,4 százalékos éves megújulása még mindig a régió legalacsonyabb értéke.

3.1. HAZAI LAKÁSPIACI FOLYAMATOK

2018-ban tovább emelkedett a hazai lakásárak szintje. 
2018soránországosátlagbannominálisértelemben15,2
százalékkalnőttekalakásárakévesalaponazaggregáltMNB
lakásárindexértékeiszerint,amikismértékbengyorsabbdi-
namikátjelenta2017-esévbenlátott14,6százalékoséves
lakásárdráguláshozképest.reálértelemben2018-ban11,6
százalékkalnőttekalakásárak,amikismértékbenlassabb
ütema2017-esévreállakásár-emelkedéséhezképest.2018
végénalakásáraknegyedévesnövekedésiüteme0,2szá-
zalékvolt,vagyisstagnáltalakásárakszintje,ezazonban
vélhetőenaz év végi szezonálisan gyengébb keresletnek
tudhatóbe,alakásárakazelmúltévekvégénrendrestag-
nálást,vagycsakkismértékűemelkedéstmutattak.Ahazai
lakásárakszintje2018végén86százalékkalhaladtameg
nominálisanés75százalékkalreálértelembena jelenlegi
cikluselőtt(2013évvége)tapasztaltszintet,míga2008-as
szinthezképestnominálisan47,reálértelembenpedig14
százalékkaltartózkodnakmagasabbanalakásárakjelenleg.
AKSHhasználtlakásokárváltozásátmérőindexeszinténlas-
sulástmutat2018negyediknegyedévben,évesnövekedési
üteme9,2százalékvolt2018-ban,amiazonbangyorsulást
mutat2017-hezképest(13.ábra).

13. ábra
A lakásárak alakulása
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Budapesten gyorsult, míg a községekben lassult a lakás-
árak éves dinamikája az elmúlt év során. 2018sorántovább
nőttekalakásárakváltozásábanmegfigyelhetőkülönbségek
azegyestelepüléstípusokközött.Budapestenésaváros-
okbangyorsultalakásárakévesnövekedésiüteme2017-
hezképest,mígaközségekbenlassulásvolttapasztalható.
Afővárosban2018-banévesalaponnominálisan22,9szá-
zalékkalemelkedtekalakásárak,amijelentősengyorsabb
drágulásiütemetmutata2017-es15,8százalékhozképest.
Avidékivárosokbana2017-es13,3százalékoséveslakásár- 
emelkedéshezképest2018-banmár18,2százalékosnöveke-
désvoltmérhető.Ezzelszembenaközségekbenalakásárak
évesnövekedésiütemea2017-es16,9százalékról2018-ra
jelentősmértékben,2,3százalékralelassult.Azelmúltév
soránmindezzeltovábbnyíltazárollóanagyobbésakisebb
településekközött(14.ábra).

Előzetes adatok szerint a fővárosban 2019 első negyedévé-
ben is fennmaradhatott a 20 százalékot meghaladó éves 
lakásár-dinamika. 2019 első negyedévében a lakáspiaci
közvetítők adatai alapján számolt előzetes lakásárindex
szerinttovábbemelkedhetettországosanésafővárosban
isalakásárakszintje.Abudapestilakásárakévesnöveke-
désiütemeelőzetesszámításainkszerint20,5százalékra
mérséklődheta2018végénlátott22,9százalékhozképest,
amiazonbanmégmindigegyigengyorsüteműdrágulást
mutat(15.ábra).Előzetesadatokalapjánországosátlagban
ismérséklődhetalakásárakévesnövekedésiüteme2019
elsőnegyedévében, ittazonbanérdemeskiemelni,hogy
a lakáspiaci közvetítők tevékenységeBudapestenerősen
felülreprezentált, ígyezen indexmegbízhatóságaalacso-
nyabbafővárosinál.

A lakáspiaci tranzakciók száma elsősorban a kisebb telepü-
léseken nőtt. 2018-banamagánszemélyekközöttmintegy
176ezerlakáspiacitranzakciójöttlétre,ami6,4százalék-
kalmagasabbazelőzőévbentapasztaltnál.Azévestranz-
akciószámezzelmár8,4százalékkalmeghaladjaahosszú
távúévesátlagot,ugyanakkormégelmaradaválságelőtt
tapasztalt200ezerfelettiadás-vételtől.2018-banalakás-
piacitranzakciókszámaelsősorbanakisebbtelepüléseken
bővült.Aközségekbena2018-asmintegy43ezertranzakció
13,5százalékkalmagasabba2017-esértéknél,mígavidéki
városokban6,3százalékkalbővültazadásvételekszáma,Bu-
dapestenpedig0,6százalékkalcsökkent2018-ban.Abuda-
pestitranzakciókszámaateljespiaciforgalom22százalékát
tetteki2018során,melyarányajelenlegilakáspiaciciklus
kezdeténjelentősenmagasabbvolt,2014-benés2015-ben
30százalék.Afővároscsökkenősúlyaatranzakciókbanvél-
hetőenösszefüggésbenállanagyobbmértékbenmegemel-
kedettárszinttel(16.ábra).

2018 során ismét rövidültek a tipikus értékesítési idők. 
Azerős lakáspiaci keresletet jólmutatja,hogy2018-ban

14. ábra
Nominális MNB lakásárindex településtípusonként 
megbontva
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Forrás: MNB.

15. ábra
Az aggregált és a budapesti MNB lakásárindexek éves 
növekedési üteme előzetes számításokkal

15
,0

 

12
,7

 

14
,9

 

15
,4

 

14
,0

 

16
,1

 

14
,6

 

14
,6

 

16
,5

 

16
,3

 

16
,2

 

15
,2

 

10
,2

 

30
,0

 

27
,0

 

24
,1

 

23
,6

 

18
,0

 

16
,0

 

13
,9

 

15
,8

 

17
,0

 

20
,7

 

24
,1

 

22
,9

 

20
,5

 

0 
5 
10 
15 
20 
25 
30 
35 

0 
5 

10 
15 
20 
25 
30 
35 

20
16

. I
. 

20
16

. I
I. 

20
16

. I
II.

 

20
16

. I
V.

 

20
17

. I
. 

20
17

. I
I. 

20
17

. I
II.

 

20
17

. I
V.

 

20
18

. I
. 

20
18

. I
I. 

20
18

. I
II.

 

20
18

. I
V.

 

20
19

. I
. 

%%

Egész ország 
Budapest 

Előzetes adatok

Megjegyzés: Az előzetes országos index a piaci forgalom 12 százalékát 
lefedő, míg az előzetes budapesti index a fővárosi forgalom 17 száza-
lékát lefedő mintán készült.
Forrás: Lakáspiaci közvetítői adatbázis, MNB számítások.

16. ábra
A magánszemélyek között létrejött lakáspiaci 
tranzakciók negyedéves és éves száma
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Negyedéves lakáspiaci tranzakciók száma 
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Hosszú távú éves átlag (jobb tengely)
Éves tranzakciószám – Budapest (jobb tengely)
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Éves tranzakciószám – Községek (jobb tengely)

Hosszú távú éves
átlag: 163 ezer

Megjegyzés: Kizárólag az 50 és 100 százalékos tulajdonszerzéseket 
figyelembe véve. A 2018 I.–2018 IV. negyedév becslés alapján. Hosszú 
távú átlag: 2001 I.–2018 IV. negyedév.
Forrás: MNB.
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a2017-esátmenetihosszabbodásután ismét rövidültek
atipikusértékesítési idők.Abudapestikisértékű lakások
–amelyektipikusana leggyorsabbankelnekel–medián
értékesítésiidejea2017évvégi2hónapról2018évvégé-
re1,7hónapramérséklődött.Afővárosinagyobbértékű
lakásokmediánértékesítési ideje közel hasonlómérték-
ben,3,1-ről2,9hónapraszűkült.Avidékikisértékűlakások
eseténamediánértékesítési idő2016végeóta3hónap
körülalakul,mígavidékinagyobbértékűlakásokesetén
2018-banérdemicsökkenéstfigyelhettünkmeg,3,9-ről3,4
hónapramérséklődöttazértékesítéshezszükségestipikus
idő. 2019 első negyedévében a nagyobbértékű lakások
mediánértékesítésiidejevidékenésBudapestenistovább
csökkent.Abudapestiingatlanokirántikiemelkedőkeresle-
tetjóltükrözi,hogyBudapestenanagyobbértékűlakások
tipikusértékesítésiidejelecsökkentavidékikisebbértékű
lakásokéalá,mígezajelenségajelenlegilakáspiaciciklus
kezdeteelőtt(2014előtt)nemvoltmegfigyelhető(17.ábra).

Magyarország egyes régiói között érdemi eltérések ta-
pasztalhatók a lakásárak hosszú távú alakulását tekintve. 
A hazai lakáspiaci folyamatokban rejlő jelentős területi
eltéréseket jól tükröziavárosi lakásárakrégiónkéntiala-
kulásaa2008-asválságóta.MígBudapestenalakásárak
szintje2018évvégéretöbbmintduplájáranőtta2008vé-
gi szinthezképest,addigazországegyik régiójábansem
tapasztalható50százaléknálérdembennagyobblakásár- 
emelkedésavárosokbanugyanezenazidőtávon.Anyu-
gat-magyarországiésdél-alföldi régiókban láthatóa leg-
nagyobb drágulás a válság óta (+52% és +47%), míg a 
közép-dunántúli,közép-magyarországiésadél-dunántúli
régiókban rendre 42, 39 és 37 százalékkal tartózkodnak
magasabban a lakásárak nominális értelemben 2008 év
végéhezképest.Alegalacsonyabblakásár-emelkedésavá-
rosokattekintveazészak-magyarországirégióbanlátható,
ahol2018végénalakásárakszintjemégcsak8százalékkal
haladtamegaválságelőttiértéket(18.ábra).

A lakásárak drágulása mellett a háztartások egyre olcsóbb 
ingatlanokat vásárolnak. 2018negyediknegyedévbenaz
átlagosangazdátcseréltlakóingatlan14,8millióforintvolt
országosan,ami1százalékkalalacsonyabbértéket jelent
azelőzőévazonosidőszakáhozképest.Azországosátlagot
bemutatóaggregáltMNBlakásárindexemellett15,2százalé-
kosévesnövekedéstmutatott,amelyekalapjánelmondha-
tó,hogyagazdátcseréltingatlanokösszetétele2018-banaz
olcsóbbingatlanokirányábatolódottel.Azösszetételhatás
indexminden településtípus esetén csökkent 2018-ban,
vagyisáltalánosanelmondható,hogyamellett,hogydrá-
gulnakalakások,egyreinkábbolcsóbbakcserélnekgazdát.
Mindezvélhetőenannaktulajdonítható,hogyajelenlegicik-
luselejénatehetősebb,nagyobbmegtakarítássalrendelke-
zőkkezdtekelvásárolni,akitakevésbétehetősebb–ésígy
olcsóbblakást–vásárlókkövettek.összehasonlításképpen

17. ábra
Lakóingatlanok átlagos értékesítési ideje Budapest és 
vidék, valamint kis- és nagyértékű ingatlanok szerint 
megbontva
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Megjegyzés: A hirdetés kezdetétől az adásvételig eltelt idő. Budapes-
ten a nagyértékű ingatlanok közé a 30 millió Ft felettieket, míg vidéken 
a 15 millió Ft felettieket soroltuk. Éves gördülő átlagok.
Forrás: MNB, lakáspiaci közvetítői adatbázis.

18. ábra
Városi lakásárak változása régiónként 2008 és 2018 IV. 
negyedév között (%)

+101%
+8%

+27%

+47%
+37%

+42% +39%

+52%

Forrás: MNB.

19. ábra
Az átlagos lakásár és az összetevőinek, a tiszta 
árváltozásnak és az összetételhatásnak az éves 
változása
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Tiszta árváltozás – Budapest Tiszta árváltozás – Városok 
Tiszta árváltozás – Községek Összetételhatás – Budapest 
Összetételhatás – Városok Összetételhatás – Községek 
Teljes lakásár változás (jobb tengely)

Megjegyzés: MNB lakásárindexek és az ebből számított összetételha-
tás indexek éves növekedési ütemei. Az egyes részindexek csak súlyoz-
va adnák ki a teljes árváltozást.
Forrás: MNB.
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a2008előttilakáspiaciciklusalattalakásárakemelkedé-
sévelpárhuzamosanaforgalomösszetételeéppen,hogy
adrágábblakásokfelétolódottel(19.ábra).

Jelentősen megemelkedett a lakásárak túlértékeltségének 
kockázata a fővárosban. 2018soránalakásárakafolytató-
dóemelkedésellenéreországosszintenmégagazdasági
fundamentumokáltalindokoltszintalatttartózkodtak,az
alulértékeltségmértékeazonbanmérséklődöttazévsorán.
Budapestenazonbanalakásáraktovábbtávolodtakafun-
damentumokáltalindokoltszinttől,ésbecslésünkszerint
mintegy15százalékkalmeghaladtákazt(20.ábra).Mindez
azt jelenti,hogyabecsültmodellszerinta lakásárakna-
gyobb mértékben emelkedtek a fővárosban, mint amit
keresletioldalrólaháztartásokjövedelménekjavulásaés
amunkaerőpiachelyzeténekváltozásaegyüttesenindokolt
volna.Budapestenösszességébenígytovábbemelkedett
a lakóingatlanok túlértékeltségének kockázata. Érdemes
azonbankiemelni,hogyegyrésztafundamentumokáltal
indokolt lakásárszintet több– amodellbennem szerep-
lő–tényezőismeghatározhatja,mintpéldáulaturizmus
érdemibővüléseáltal is támogatottbelvárosi rövid távú
bérbeadásicélúbefektetésikereslet.Másrésztkorábbanis
mérhetővolthasonlóvagymagasabbtúlértékeltség,ami-
korajelenlegiciklushozhasonlóanszinténnemalakáspiac
jelentetteapénzügyistabilitástérintőkockázatokfőforrá-
sát.Afővárosbanalakásárakfelülértékeltségeaválságután
afundamentumokgyorsromlásának,mígjelenleginkábbaz
árakfundamentumokhozképestigyorsabbemelkedésének
köszönhető.Abudapestilakáspiacifolyamatokjobbmegér-
téseérdekébenamásodikkeretesírásunkbanszegmentálva
mutatjukbeafővároslakáspiacikondícióit.

3Alakásárakeltérésétafundamentumokáltalindokoltszinttőlnégyfélemódszeralapjánszámszerűsítjük.Ajelentésbenazegyesmódszerekáltal
adotteredményekminimumát,maximumátésátlagáttesszükközzé.Anégyszámításimódszerakövetkező:1.Areállakásárakrendelkezésreálló
reáljövedelmekhezviszonyítottarányánakszázalékoseltéréseamutató2001és2016közöttszámoltátlagától.2.Ahazailakásárakmakrogazda-
ságifundamentumokáltalmeghatározotthosszútávúegyensúlyiszintjénekbecsléseegyvektorhibakorrekciósmodellkeretben(VECM).részle-
tesmódszertanért lásd:TamásBerki -TiborSzendrei (2017):The cyclical position of housing prices – a VECM approach for Hungary,Magyar
NemzetiBank,OP126.3.AhazailakásárakmakrogazdaságifundamentumokáltalmeghatározottszintjénekbecslésedinamikusOLSmodellke-
retben.4.Ahazailakásárakegyensúlyiszinttőlvetteltérésealakásárakelőrejelzéséhezhasználtstrukturálismodellkeretsegítségével.További
részletekértlásd:MagyarNemzetiBank:LakáspiaciJelentés,2016.október,1.keretesírás.Abudapestilakásárakeltéréseabecsültfundamen-
tumokáltalindokoltszinttőldinamikusOLSmodellkeretbentörténik,bővebbmódszertanileírásértlásd:MagyarNemzetiBank:PénzügyiStabi-
litásiJelentés,2017.május,2.keretesírás.

20. ábra
A lakásárak eltérése a fundamentumok által indokolt 
becsült szinttől országosan és Budapesten3
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Becsült eltérés az egyensúlyi lakásáraktól Budapesten 
Budapesti becslés bizonytalansága 

Forrás: MNB.
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2. keretes írás
A Budapesti lakáspiac területi heterogenitásának mélyelemzése

Jelenkeretesírásunkbanabudapestilakáspiacifolyamatokatvizsgáljukmegrészletesebbenannakérdekében,hogy
egymélyebbbetekintéstkaphassunkafővárosilakáspiacikondíciókbanrejlőterületikülönbségekről.BárBudapest

egészéttekintvealakásárakgazdaságifundamentu-
mokáltalindokoltszinthez(háztartásokjövedelmeés
munkanélküliségalapján)képestfelülértékeltségjel-
lemző,ezazonbannemfeltétlenülegyenletesenjele-
nikmegafővárosegyeskerületeiben,ugyanisalakás-
piacikondíciókban,alakásállománymegújulásában,
dealakásvásárlóktulajdonságaibanismerőbeneltérő
képetláthatunkafővároskülönbözőterületein.

Afővárosegyeskerületeiérdemikülönbségeketmu-
tatnak a lakásárak szintjét és a jelenlegi ciklusban
megfigyeltváltozásáttekintveis.Alegdrágábbhelyen,
azV.kerületben2018-ban801ezerforintosátlagos
négyzetméterárattapasztalhattunk,mígalegolcsóbb
kerületbenmintegy289ezerforintosat,amineméri
elamegyeszékhelyek389ezerforintosátlagátsem.
Afővárosibérekemelkedése(2013-bannettó208ezer
Ft,míg2018-bannettó285ezerFtátlagosan)emellett
láthatóannemkövettelealakásár-emelkedést.2013-
banmégszámoskerületbenvoltazátlagosnégyzet-
méterárahavinettóátlagkeresetalatt,míg2018-ban

ezmáregykerületbensemteljesült, ígyvélhetőenegyretöbbenszorulnakkiazolcsóbb,külsőbbkerületekbe.
Jólláthatókülönbségekvannakafővároskülönbözőterületeiközöttatekintetbenis,hogyakülföldilakásvásár-
lókjellemzőenadrágább,belvárosikerületekben(V.,VI.,VII.)jelennekmeg,mígazújlakás-fejlesztésekisinkább
adrágább,jobblokációvalrendelkező,denemalegbelsőbbterületekenösszpontosulnak.Annakérdekében,hogy
tisztábbképetkapjunkafővárosilakáspiacikondíciókról,Budapestetöt–alakáspiacikondíciókattekintve–relatíve
homogénebbterületrebontjuk.

(1) A történelmi belváros (I., V. kerületek) Budapestközpontjábanelhelyezkedőkiemelkedőendrágaterület,ami
afővárosilakásállománycsupán4százalékáttesziki.Azátlagosnégyzetméterárak770ezerforintottettekki2018-
ban,ami53százalékkalmagasabbazegészfővárosátlagáhozképest.Azértékesítettingatlanokmediánépítésiéve
ezenkerületekbenalegrégibb(1915)afővárosban,mígafejlesztésiterületekszűkösségétjólmutathatja,hogy
amagasárszintésazélénkkülföldivásárlóijelenlét(2018-ban23%)ellenérealakásállománynakcsupán0,9szá-
zalékátkitevőújlakásfejlesztészajliketerületen.Ezenaterületenalakásállományminőségénekjavulásátakevés
szabadterület,valamintarégiéssokszorműemlékvédelemalattállóépületekmeglétemiattazújépítésekhelyett
inkábbafelújítások,renoválásokhozhatják.

(2) Buda (II., III., XI., XII. kerületek)afővárosmásodiklegdrágábbterületealakásállomány25százalékávalés2018-
ban574ezerforintosátlagosnégyzetméterárakkal.Alakásárakittemelkedtek2013ótaalegkisebbmértékben,ami
amagaskiindulóárszintmiattislehet.Ezekbenakerületekbenakülföldilakásvásárlókarányaalacsonyabb,hozzá-
vetőlegesenazországosátlaggalmegegyező.ABudapestegészérejellemzőnélnagyobblakásokkeltekel2018-ban
(medián60m2),ezértezenaterületenvélhetőenalakhatásicélúvásárlásokjellemzőbbek.Abudaikerületekben
márérdembenjelenvannakazújlakásfejlesztések,alakásállomány2,3százalékátkitevőújlakásvoltépülőben2019
elején,amiafővárosegészérejellemzőarányhozhasonló.

Átlagos négyzetméterárak a fővárosi kerületekben 
valamint a budapesti nettó átlagkereset 2013-ban és 
2018-ban
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Megjegyzés: Az oszlopok felett az átlagos négyzetméterárak növeke-
dése látható 2013 és 2018 között.
Forrás: MNB.
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(3) Pest belváros (VI., VII., VIII., IX., XIII. kerületek) területe alakásárakszintjealapjánmégafővárosiátlagfelett
helyezkedikel,azátlagosnégyzetméterárak2018-ban544ezerforintottettekki.Pestbelvárosbanalegalacsonyabb
azértékesítettlakóingatlanokmediánalapterülete50,6négyzetméterrel,mígakülföldivásárlókarányaezente-
rületeniskiemelkedőenmagas,2017–2018-banösszesen15,3százalékosvolt.Pestbelvárosjellegzetességemég,
hogyezenaterületenaleggyorsabbalakásállományforgásisebessége,vagyisatranzakcióklakásállományhozvi-
szonyítottaránya.2017-benegyévalattPestbelvárosban5,1százalékacseréltgazdátalakásoknak,mígBudapest
egészéttekintveezazarány4,2százalékvolt.APestbelvárosikerületeketaközpontilokációvonzóvátesziarövid
távú,turisztikaibérbeadáscéljábólvásárlóbefektetőkszámára,akikjelenlététatipikusanalacsonyabbalapterületű
lakástranzakciókisjelezhetik.Pestbelvárosbankoncentrálódikafővárosilakásfejlesztések56százaléka(31százalé-
kaaXIII.kerületben),amiazittenilakásállomány–budapestiszintenalegmagasabb–5,4százalékánakmegfelelő
megújulásátfogjahozni.

(4) Pest északi külváros (IV., X., XIV., XV., XVI. kerületek) területeabudapestiátlagalatti,424ezerforintosnégyzet-
méterárakkalrendelkezett2018-ban.Aterületenmáralacsonyabb,azállomány1,6százalékátkitevőújlakásépül.
Atöbblakásosingatlantranzakciókközül37,4százalékpaneltípusúingatlanvoltazelmúltévekben.Akülföldiek
jelenlétealacsony,atranzakciók4,9százalékavoltnemhazaivásárlókhozköthető,mígagazdátcseréltingatlanok
mediánalapterületealacsonyabbBudapestegészéhezképest.

Összehasonlító lakáspiaci adatok Budapest különböző területeire

Történelmi 
belváros 

(I. V.)

Buda 
(II. III. XI. 

XII.)

Pest 
belváros 
(VI. VII. 
VIII. IX. 

XIII.)

Pest 
északi 

külváros 
(IV. X. 

XIV. XV. 
XVI.)

Dél 
Budapest 

(XVII.-
XXIII.)

Budapest 
összesen

Lakásállomány

Lakásállomány2018elején 36798 225242 225010 227863 201242 916155

Fejlesztésalattállólakásokszáma2019
elején 321 5116 12192 3560 700 21889

Lakásállománymegújulása(%) 0,9 2,3 5,4 1,6 0,3 2,4

Lakásárak

Átlagosár2013-ban(millióFt) 21,7 19,7 12,5 11,9 11,8 14,4

Átlagosár2018-ban(millióFt) 47,7 34,4 27,4 22,9 21,8 27,4

Átlagosm2ár2018-ban(ezerFt) 769,7 573,6 543,9 423,8 389,9 502,1

Lakásáraknövekedése2013-hozképest(%) 135,9 134,3 163,8 160,5 164,8 156,8

Átlagosévesnöv.ütem2014-16(%) 23,3 17,8 22,8 19,3 18,3 19,3

Átlagosévesnöv.ütem2017-18(%) 14,1 16,0 17,1 20,3 21,5 18,8

Értékesített
ingatlanok

tulajdonságai

Panellakásokarányaatársasházakon
belül(2013-2018,%) 0,1 21,3 4,8 37,4 43,3 19,3

Mediánépítésiév2018-ban 1915 1978 1940 1976 1980 1970

Mediánalapterület2018-ban 66,0 60,4 50,6 52,0 59,0 55,0

Vásárlók
tulajdonságai

Külföldivásárlókaránya2017-18-ban(%) 23,1 4,8 15,3 4,9 3,3 8,4

Vásárlókmediánéletkora2018-ban(év) 46,0 44,0 43,0 42,0 43,0 43,0

Piac
tulajdonságai

Forgásisebesség2017(%) 3,8 3,8 5,1 4,1 3,6 4,2

Átlagosértékesítésiidő2018-ban(%) 4,1 4,4 4,3 3,3 3,8 4,0

Átlagosalku2018-ban(%) -5,3 -3,0 -2,8 -2,6 -3,6 -3,0

Megjegyzés: A forgási sebesség a lakásállomány és a lakástranzakciók hányadosa.
Forrás: MNB, lakáspiaci közvetítői adatbázis.
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(5) Dél Budapest (XVII.–XXIII. kerületek)területerendelkezikalegalacsonyabbárszinttelafővárosban,ami390ezer
forintvoltátlagosannégyzetméterenként2018-ban.Ezalakásárszintmármegegyezikavidékimegyeszékhelyeken
tapasztalttal.DélBudapestenépüla lakásállományhozképesta legkevesebbújépítésű ingatlan,amivélhetően
összefüggazalacsonyárszinttel.Atöbblakásosingatlanadásvételekközöttittalegmagasabb(43százalék)apanel
típusúlakásoktranzakciószáma.Alakásokforgásisebességeésakülföldiekjelenléteisezenaterületenalegala-
csonyabbBudapesten.Ezekbenakerületekbenavárosközponttóltávolabbielhelyezkedés,valamintacsaládiházak
magasabbarányakövetkeztébenmagasabblehetalakhatásicélúvásárlás,amiamásodiklegmagasabbbudapesti
mediánalapterületben(59négyzetméter2018-ban)ismegmutatkozik.

Az előzőekben beazonosított fővárosi területekre
különlakásárindexetkészítettünk,hogymegvizsgál-
jukmilyenmértékben tért el a jelenlegi lakáspiaci
ciklusbanazárakváltozásaBudapestegyesrészein.
Azeredményekalapjánlátható,hogyannak ellenére, 
hogy a lakáspiac egyes kondícióiban érdemi eltérés 
mutatkozik Budapest egyes területei között, a lakás-
árak alapvetően mindenhol hasonlóan nagymérték-
ben megemelkedtek.2013ótaajelenlegilakáspiaci
ciklusban–már2013-banisakétlegdrágábbterüle-
ten–atörténelmibelvárosbanésBudán136és134
százalékkalemelkedtekazárak,mígPestbelvárosban,
Pest északi külvárosban ésDél Budapesten rendre
164, 161és165 százalékosdrágulás voltmérhető,
vagyis az olcsóbb területeken valamelyest jobban
nőttekazárak.Megfigyelhetőtovábbá,hogyaciklus
elején,2014–15-benatörténelmibelvárosbanésPest

belvárosbanvolta legmagasabba lakásárakátlagosévesdinamikája,ami2017-től lassultvalamelyest.Mindez
vélhetőenacikluselejénhamarmegjelenőtehetősebbbefektetőknektulajdonítható.Ezzelszembenazolcsóbb,
külsőterületeken2017-tőlgyorsultbealakásárakévesdinamikája,amitamegemelkedettárszintmiattabelsőbb
kerületekbőlkiszorulókeresletmagyarázhat.

Abudapestilakáspiacifolyamatokatvizsgálvaösszességébenazlátható,hogyalakásár-emelkedésafővárosegyes
területeinbárnemvoltegyenlőmértékű,demindenholjelentősvolt.Ajelenlegilakáspiacicikluselejénadrágább,
belsőkerületekbenkezdtekelgyorsabbanemelkednialakásárak,ámamegemelkedettárszintmiattkiszorulókereslet
akülsőkerületekbenisfelhajtottaalakásárakat.Abelsőkerületekbenjelenlegérdembentöbbújlakásfejlesztészajlik,
aminöveliazingatlanállományminőségétésértékét,akülsőkerületekbenamegnövekedettkeresletreazonban
egyelőrenemreagáltakínálatioldal.

Lakásárindexek Budapest különböző területeire  
(2010 = 100%)
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2019-ban folytatódhat a lakásárak növekedése. Az idei 
évbena lakáspiacotmeghatározómakrogazdasági funda-
mentumoktovábbraiskedvezőenalakulnak,amihozzájárul
alakásárakemelkedéséhez.Alakosságireáljövedelmektartós
emelkedéseésahosszabbtávújövedelemvárakozásokatala-
kítómunkanélküliségirátatartóscsökkenésevárakozásunk
szerint idén tovább folytatódik. A kedvező finanszírozási
környezetmellettazotthonteremtésiprogramokkiterjesz-
tésevárhatóanazideiévbenistámogatjamajdalakáspiac
felfutását,ezzelpárhuzamosanaháztartásokhitelkereslete
is élénkmaradhat, ami hozzájárul a lakásárak folytatódó
emelkedéséhez.2018másodikfélévébenalakásárakako-
rábbivárakozásainkkalösszhangbanalakultak.Előrejelzésünk
szerint2019-benareállakásárakországosátlagbantovább
emelkedhetnek, az árak dinamikája azonban fokozatosan
egyszámjegyűvémérséklődhetakövetkezőnegyedévekben.
2018utolsónegyedévébenátlagosan11,6százalékkalnőttek
alakásokreálárai,ugyanakkorazideiévelsőnegyedévében
7,8százalékra,majdazévközepére7,6százalékralassulhat
areálárakemelkedése,összhangbanamárciusiInflációsje-
lentésmakrogazdaságipályájával(21.ábra).Nominálisanvár-
hatóan11,1százalékosleszanövekedésazévelsőfelében.

A tranzakciók száma jellemzően azokon a területeken 
emelkedett 2018-ban, ahol alacsonyabb a lakásárak 
szintje, és 2018-ban kisebb mértékben is nőttek az árak. 
2018-banelsősorbanazokonaterületekenbővültapiaci
tranzakciók száma, ahol kevésbé drágultak a lakásárak,
mígezzelszembenott,aholazátlagosnégyzetméterárak
nagyobbnövekedéstmutattakazévsoránésmagasabbis
azátlagosárszint,atranzakciókszámacsökkent2017-hez
képest(22.ábra).Ajelenségmögöttvélhetőenazhúzódik
meg,hogyanagymértékűáremelkedésselérintetthelyeken
amagasárszintsokvásárlótelriaszthat(vagykiárazhat),akik
ígyolcsóbbhelyekenvásárolnaklakást.

Egyre inkább elnyílik az árolló a főváros és vidék között, 
míg a falusi CSOK-kal érintett kistelepülések érdemi le-
szakadást mutatnak az ország egyéb területeihez képest. 
2018-bantovábbnőttaBudapestésavidéki,különösen
akisebb településekköztikülönbséga lakásárakszintjét
tekintve. 2018-ra a megyeszékhelyeken tapasztalt átla-
gos négyzetméterárak a főváros átlagának csupán a 48
százalékátértékel,ami2013-banmég63százalékvolt.A
vidékivárosokeseténugyanezazérték57százalékról39
százalékracsökkent,mígaközségekesetén33százalékról
21százalékra.Mégnagyobbkülönbségekmutatkoznak,ha
különvizsgáljukafalusiCSOK-kalérintettkistelepüléseket.
AKormánybejelentésealapjánafalusiCSOKprogramke-
reténbelülaCSOKtámogatásokjelentősenkibővülneka
csökkenőnépességetmutató5000 főalattikistelepülé-
seken.Aprogramfeltételeitteljesítőtelepülésekenlénye-
gesenolcsóbblakásárszinttapasztalható.Azitteniátlagos

21. ábra
Az aggregált reál MNB lakásárindex előrejelzése (éves 
változás)
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22. ábra
Az átlagos négyzetméterárak és a tranzakciók 
számának változása régiónként és 
településtípusonként
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Megjegyzés: A buborékok területe a 2018-es átlagos négyzetméter-
árak szintjét mutatja.
Forrás: MNB.

23. ábra
Átlagos négyzetméterárak településtípusok szerint 
(Budapest átlaga = 100%)
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3. keretes írás
A CSOK 2016-os kibővítésének és az új lakások áfakedvezményének hatása a lakáspiacra

négyzetméterárak2018-banabudapestiátlag18százalékát
tettékcsupánki(23.ábra).

Hozzávetőlegesen 2 500 kistelepülés, a települések 79 szá-
zaléka fog részt venni a falusi CSOK programban, a támoga-
tás mértéke érdemi a tranzakciók értékéhez képest. ACsa-
ládvédelmiAkcióterv4egyeselemei,ababavárótámogatás
szabadfelhasználású,delakáscélraisfordíthatókedvezmé-
nyeshitelkonstrukciójakiegészülveafalusiCSOKprogram-
malösszességébenérdembennövelhetikalakáspiacikeres-
letet,utóbbiprogramcélzottanakistelepüléseken.Afalusi
CSOK-kal érintett kistelepüléseken jelentősen olcsóbbak
azingatlanokazegyébtelepülésekhezképest,ígyaCSOK
támogatásrelatívemagasösszegeiérdembennövelikete-
lepülésekvonzerejét.Aprogramfeltételeinekelegettevő
településeken2017–2018-bana90négyzetmétertmegha-
ladóingatlanoktranzakcióinak43százalékavolt10millió
forintalatti(amiafalusiCSOKeseténmaximálisankapha-
tótámogatáshasználtlakásvásárlásáraésfelújításra,24.
ábra).Etelepülésekkedvezőtlenebblokációjaésrosszabb
infrastrukturálisellátottságaazonbanvisszafoghatjavala-
melyestalakhatásicélúkeresletnagymértékűfelfutását.

24. ábra
A 2017–18-as lakástranzakciók forgalmi érték szerinti 
megoszlása a „falusi CSOK” feltételeit teljesítő és az 
egyéb településeken
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Megjegyzés: 90 négyzetmétert meghaladó lakóingatlanok tranzakciói 
alapján.
Forrás: MNB.

Jelenkeretesírásunkbanmegvizsgáljuk,hogyahazailakáspiaconmilyenreakciótváltottkikétfontosszabályozói
lépés,aCSOK2016-oskibővítése,valamintazújlakásokkedvezményes5százalékosáfakulcsánakbevezetése.ösz-
szességébenelmondható,hogyBudapestenérdembenmegváltozottazújonnanépülőlakásokalapterületszerinti
eloszlása:azeloszláskétmóduszúvávált,egymásodikmódusszal60négyzetméterfelettvalamelyest.Eztaváltozást
aCSOKtámogatásoknaktulajdonítjuk,amiutóbbitípusúingatlanokmegvásárlásáttámogatja.Becslésünkalapjánaz
islátható,hogyazáfakulcscsökkentéseutánazújlakásokára9százalékkalcsökkentahasználtlakásokáráhozképest,
ami40százalékosadóteher-elosztástjelez,vagyis,hogyazadócsökkentés40százalékátnyertékmegafogyasztók,
amialapjánakeresletrugalmasabbakínálatnál.Mindeznemjelentiazt,hogyafejlesztőkprofitjakéntjelentmeg
azadócsökkentés60százaléka,ugyanisazépítésiköltségekérdembennőttekezidőalatt.

A CSOK és az új építésű lakások Budapesten

2015júliusábanaKormányleváltottaazún.„szocpolt”,amicsaládoknaknyújtotttámogatásvoltlakásvásárlásicélra,
aCSOK-kal(CsaládokOtthonteremtésiKedvezménye).Azújtámogatásiformavalamelyestkedvezőbbfeltételeket
biztosított,ésháromfőparamétertőlfüggött:agyermekekszámától,azingatlanméretétőlésutóbbienergiaha-
tékonyságától.Példánakokáért,haegyháromgyermekescsaládegyA+energiahatékonyságú80négyzetméter
alapterületűlakástvásárol,aKormánytól1,8millióforintvisszanemtérítendőtámogatásbanrészesül.

2016januárjábanaKormányváltoztatottaCSOKtámogatásoknéhányfeltételén,amelyekközülalegfontosabb
voltahárom-vagytöbbgyermekescsaládokújlakásvásárlásautánkaphatótámogatásiösszegekmegemelése.
Ahogyatáblázatbanislátható,innentőlegyhárom-vagytöbbgyermekescsalád60vagytöbbnégyzetméteresúj
lakásvásárlására10millióforintotkaphat.Utóbbialapterületkövetelményazújlakásokirántikeresletbenegyéles

444/2019.(III.12.)Korm.rendelet,1110/2019.(III.12.)Korm.határozatés46/2019.(III.12.)Korm.rendelet.Link:https://magyarkozlony.hu/dok
umentumok/8df1cd00eb92a1a572206a7d837511ec6bc27ed4/megtekintes
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törésteredményez,alakásfejlesztőknekinnentőlrelatívetöbb60négyzetméternélnagyobbújlakásfejlesztésébe
érdemesbefektetni.

Az új lakások vásárlására kapható CSOK támogatások feltételei 2016 februárjában

Támogatás összeg, millió Ft Minimum alapterület, m2

Gyermekek száma Új lakások Használt lakások Új lakások Használt lakások

1 0,6 0,6 - 40

2 2,6 1,43 - 50

3
10

2,2 Lakás:60;
Ház:90

60

4vagytöbb 2,75 70

Ezazállításanégylakásosnálnagyobbújbudapestilakásprojektekadatbázisánakalapterület-értékeitfelhasználva
bizonyítható.Akövetkezőábránazújlakásokalapterületszerintieloszlásáthasonlítjukössze2016elsőés2018első
negyedéveiben.Azösszehasonlítássoránazzalafeltételezésselélünk,hogy2016elsőnegyedéveegyjókontroll-
csoport,mivelekkoralakásfejlesztőknekmégnemvoltelegendőidejük,hogyalkalmazkodjanakalakásokméreteit
tekintve.Míg2016elsőnegyedévébennemfigyelhetőmegsemmilyenkiugrás60négyzetméternélazalapterület
szerintieloszlásban,addig2018elsőnegyedévébenlátszikegykiemelkedés,amielégnagyahhoz,hogyegymásodik
módusztgeneráljonazeloszlásban.

Annakérdekében,hogybebizonyítsuk,hogyazutóbbieredménynemkizárólagalakásvásárlókmegváltozottpre-
ferenciáinakköszönhető,ajobboldaliábránmegmutatjukamegvásárolthasználtlakásokat,amelyekreaCSOK
kereténbelülnemérhetőelekkoramértékűkedvezmény.Lakáspiaciközvetítők2008-tól2018-igterjedőadatain
összehasonlítjukaCSOKelőtt(2015.július1.)ésaCSOKalatt(2016.július1óta)értékesítetthasználtlakásokalap-
területeinekeloszlását.Azértékesített60négyzetméternélnagyobblakásokszámábanugyanlátszikegynövekedés,
ezazonbanjelentősenkisebb,mintamitazújlakásokeseténmegfigyelhettünk.

Áfacsökkentés és az új építésű lakások ára Budapesten

Annakellenére,hogyahazaiközvéleményfigyelemmelkísérteazúj lakásokáfakulcsánakcsökkentését,eddig
kevésbizonyítékszületettarravonatkozóan,hogyaváltoztatásmikénthatottazújlakásokvégső(adótismagában
foglaló)árára,vagyisazadóteher-elosztásra.Asajtóbanmegjelenőszámításoksoránsokszorjellemzőenavevők
szempontjábóllegkevésbékedvezőkimenetelvanfeltételezve,vagyis,hogyegyadóemeléseseténazárakazadó

A budapesti fejlesztés alatt álló új lakások 
alapterület szerinti eloszlása a CSOK módosítása 
előtt és után
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Forrás: ELTINGA – Lakásriport, MNB.

Értékesített használt (nem panel) lakások 
alapterület szerinti eloszlása a CSOK előtt és után
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teljesmértékévelmegemelkednek,ésazárakváltozatlanokmaradnakegyadócsökkentésután.Mindezekalapján
azadóteher-elosztásempirikusvizsgálatakülönösenérdekeslehet.

Abecsléshezalakáspiaciközvetítőiadatbázisthasz-
náljuk.A2008és2018közöttiadatok lehetővé te-
szik,hogyösszehasonlítsukazújésahasználtlaká-
sok (adóterhet ismagában foglaló) árváltozását az
áfakulcs2016.január1-i27százalékról5százalékra
valóváltoztatásaelőttésután.Aregresszióselem-
zésbenazttaláltuk,hogyazújlakások9százalékkal
olcsóbbaklettek,ami40százalékosadóteher-elosztást
jelezafogyasztóiárakon,vagyisazújlakásokáramér-
séklődött,deazáfacsökkentés40százalékátnyerték
csakmegafogyasztók.Akövetkezőábrajólillusztrálja
azeredményeket.Azáfacsökkentéselőtt,2008–2015-
igazúj lakásokátlagosnégyzetméteráravégigma-
gasabbahasznált,deteljesenfelújítottlakásokénál,
mígakedvezményesáfakulcsbevezetésétkövetően
ezarelációmegfordul.

Új és használt lakások átlagos négyzetméterárai 
a 2016 január 1-i áfacsökkentés előtt és után
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Forrás: MNB, lakáspiaci közvetítői adatbázis.

3.2. ÚJLAKÁS-KÍNÁLAT

2018-ban csökkent a kiadott lakásépítési engedélyek  
száma. Azújlakásokértékesítésérevonatkozó,2016elejétől
érvénybenlévő5százalékos,kedvezményesáfahatására
Magyarországon2016-bankétésfélszeresére(31,6ezerre)
ugrottakiadottlakásépítésiengedélyekszámaamegelőző
évadatához viszonyítva,majd2017-benújabb20,4 szá-
zalékkal(38ezerre)nőtt(25.ábra).2018-banviszont3,4
százalékoscsökkenésmutatkozott,36,7ezerkiadottlakás-
építésiengedéllyel.Azengedélyekszámában2018második
negyedévébenláthatóegy(negyedévesalapon16,6száza-
lékos)csökkenés,amikorakedvezményesáfa2019utáni
alkalmazhatóságakapcsánafejlesztésipiacszereplőimég
magas fokúbizonytalanságrólszámoltakbe.2018utolsó
negyedévébenakiadottépítésiengedélyekszámaújra10
ezerföléemelkedett,amivalószínűsíthetőenmégkevésbé
köszönhetőazáfakörülibizonytalanságmegszűnésének,
mivelakapcsolódóátmenetirendelkezésfeltételeinekköz-
zétételére2018novemberébenkerültcsaksor.Azátadott
újépítésűlakásokszámaazelőzőciklushozképestnagyobb
késéssel,2016végén indultnövekedésnek.2016-ban10
ezerújlakásadtakát,2017-ben44százalékkaltöbbet14,4
ezret,2018-banpedig17,7ezret.

Budapesten a kedvezményes áfaszabályozás által okozott 
bizonytalanság játszhatott fő szerepet a kiadott építési 
engedélyek számának beesésében 2018 közepén. A ki-
adottlakásépítésiengedélyektelepüléskategóriákszerinti
összetételétvizsgálvajóllátszik,hogyakiadottengedélyek
negyedévesszáma2018folyamánviszonylagstabilmaradt

25. ábra
A kiadott lakásépítési engedélyek és az átadott új 
építésű lakások száma
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amegyei jogúésazegyébvárosokbanis,aközségekben
mégegynövekvőtendenciaisfelfedezhető(26.ábra).Ez
aztjelenti,hogyazországosadat2018-ascsökkenésében
Budapestnekvoltfőszerepe.Afővárosbanadjákkinagy-
ságrendilegazépítésiengedélyekharmadát, továbbáaz
értékesítésicélúlakásfejlesztéssúlyaalakásépítésekenbe-
lülafővárosbanalegmagasabb,ezértabudapestilakásfej-
lesztőkaktivitásanagybanbefolyásoljaazországosadatot.

Továbbra is Magyarországon a legalacsonyabb a lakásál-
lomány megújulási rátája.2018-banarégióországaiközül
AusztriábanésMagyarországonnemnőttakiadottlakás-
építésiengedélyekszámaazelőzőévadatáhozképest(27.
ábra).A2018-banfelépültlakásokszámaazelőzőévvégén
meglévőlakásállomány1,28százalékátteszikiLengyelor-
szágban, utolérve Ausztria 2017-es lakásállomány-meg-
újulásiszintjét.Atöbbiországnemérteelaz1százalékos
megújulásiszintet,de leginkábbSzlovákiaközelítetteezt
meg2017-ben, 0,93 százalékos rátával.Magyarországon
alakásállományévesmegújulásirátájatovábbraisalacsony
(0,4százalékos)szintentartózkodik,2017-hezképestegy
minimális(7bázispontos)emelkedéskövetkezettbe.Aha-
zailakásállománymegújulásiüteme60százalékaacsehés
románadatnak,kevesebbmintfeleaszlováknakésmintegy
harmadaazAusztriátésLengyelországotjellemzőszintnek.
Amagyarlakásállományévesmegújulásiadatánakjavulását
a2019-revárt,jelentősújlakás-átadásivolumen(29ezer
lakás)segítenifogjaugyan,deelőretekintveazújlakás-kí-
nálatjelentőscsökkenésevárhatómindBudapesten,mind
vidéken.

A 2019-es aktivitáshoz képest 2020-ban országos szinten 
várhatóan közel harmadára fog csökkenni az átadott új 
lakások száma.A2019elsőnegyedéviadatokalapján,a10
lakásosnálnagyobbépítkezéseketvizsgálva,avidékimég
fejlesztésalattállóvagybefejezett,demégértékesítésalatti
projektekbenösszesen13448újlakástalálható(28.ábra).
EhhezképestBudapestena10lakásosnálnagyobbprojektek
lakásszáma83százalékkalnagyobb,24626volt.Országos
szinten,afejlesztésalattállóújlakások59százalékát2019-
ben(23058lakás),21százalékát2020-ban(8154lakás),3
százalékát2021-ben(1278lakás)tervezikátadni.Atavalyi
évnagyrészétjellemzőbizonytalanság,amitakedvezmé-
nyes áfakulcs ideiglenes alkalmazhatósága által generált
várakozásokindukáltak,azévvégénmegszűnt:ahatályba
léptetettátmeneti rendelkezésalapján,2023.december
31-ig továbbra is az 5 százalékos áfakulcs alkalmazható
azon új lakóingatlanok értékesítésekor, amelyek 2018.
november1-énvéglegesépítésiengedéllyelrendelkeztek.

26. ábra
Kiadott építési engedélyek száma és éves változása 
településtípusonként
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A kiadott lakásépítési engedélyek száma 
A kiadott lakásépítési engedélyek éves növekedési üteme
 (jobb tengely)

Forrás: KSH.

27. ábra
A régiós országokban kiadott építési engedélyek, 
a felépült lakások száma és a lakásállomány éves 
megújulási aránya
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Kiadott építési engedélyek lakásszáma 
Felépült lakások száma 
Éves megújulási arány (jobb tengely)

Megjegyzés: A lakásépítési engedélyekre vonatkozó adatok a kiadott 
építési engedélyekben szereplő, összesített lakásszámot mutatják. 
Ausztria és Szlovákia vonatkozásában a 2018-ban felépült lakások 
száma nem áll rendelkezésre. Az éves megújulási arányok számítása 
több ország esetében becsült meglévő lakásállomány adaton alapul-
nak.
Forrás: EKB, nemzeti statisztikai hivatalok, MNB.
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Amásfél-kétéveskivitelezésiidőszakottekintve,az5száza-
lékosáfakulccsalértékesíthetőlakásokvalószínűsíthetően
2020végéig,2021elsőfeléigkifutnakakínálatból.2020-tól
azújlakás-átadásokjelentősvisszaesésévelkellszámolni:
vidéken74százalékkalcsökkenhetazújátadásokszáma,
mígBudapesten59százalékosvisszaesésvárhatóa2019-
esvárhatóátadásokhozképest.Érdemeshozzátenni,hogy
a2021-retervezettátadásúlakásokszámaújfejlesztések
bejelentésévelmégnövekedhet.Avidéki,fejlesztésalattál-
lóújlakásokelőértékesítettségeösszességében47százalék,
amialacsonyabbabudapesti71százalékoselőértékesített- 
ségnél.

Országos szinten az újlakás-kínálat nagy része a kedvezőbb 
gazdasági kilátásokkal rendelkező térségekre és a kedvelt 
üdülőhelyekre koncentrálódik.Avidékiújlakások16száza-
léka(2098lakás)Győr-Moson-Sopronmegyében,13száza-
léka(1758lakás)Pestmegyében,12százaléka(1667lakás)
Somogymegyébenés9százaléka(1201lakás)Csongrád
megyébentalálható(29.ábra).Alegkevesebbfejlesztésalatt
állóújlakássalTolnaésBékésmegyerendelkezikrendre34
és61lakással.Avidékiúj lakások20százalékaaBalaton
kiemeltüdülőkörzetben,12százalékaBudapestagglome-
rációjában,további50százalékapedigmegyeszékhelyeken
(vagymegyei jogúvárosokban)található.összességében
avidékiújlakások82százalékaBudapesthez,aBalatonhoz
vagymegyeszékhelyekhezköthető.Ezjólmutatja,mennyire
koncentráltjelenlegazújlakáspiac,éslokációszempontjá-
bólmennyireaprémiumés jobbmakrogazdaságifunda-
mentumokkal bíró területeket célozza.Az épülő lakások
áráttekintveVeszprémésSomogymegyében–vélhetően
abalatoninyaralókmiatt–kiemelkedő,817és725ezer
forintosazátlagoskínálatinégyzetméterár,mígGyőr-Mo-
son-Sopron,PestésCsongrádmegyékben, ahol a vidéki
újlakásoknagyobbszázalékatalálhatórendre424,492és
507ezerforintazegynégyzetméterreesőátlagár.össze-
hasonlításképpenBudapestenennéljelentősenmagasabb
négyzetméterárakkal találkozhatunk: azV. kerületbenaz
átlagosnégyzetméterár1,97millióforint,azI.,II.ésXII.ke-
rületekbenmegközelítiaz1,5millióforintot,mígBudapest
átlaga836ezerforint.

28. ábra
A 2019 I. negyedév végén, Budapesten és vidéken 
építés alatt álló és tervezett új lakások megoszlása 
a várható átadás negyedéve szerint
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Vidék szabad Vidék eladva 
Budapest szabad Budapest eladva 
Előértékesítettség – Budapest (jobb tengely)

Előértékesítettség – Vidék (jobb tengely)
Előértékesítettség – Összesen (jobb tengely)

Megjegyzés: Budapesten a 4 lakásosnál, vidéken a 10 lakásosnál 
nagyobb újlakás-projektek alapján.
Forrás: ELTINGA – Lakásriport.

29. ábra
Vidéki fejlesztés alatt álló újlakások száma 
megyénként és a szabad lakások átlagos 
négyzetméterára
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Átlagos m2-ár (jobb t.)Eladott lakások Szabad lakások 

Megjegyzés: 2019 első negyedéves adatok alapján. Az ábrán számok-
kal a szabad lakások aránya látható. Budapesten a 4 lakásosnál, 
vidéken a 10 lakásosnál nagyobb újlakás projektek alapján.
Forrás: ELTINGA – Lakásriport.
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A jelenleg építés alatt álló budapesti lakások 62 száza-
léka esetén csúszik a fejlesztés az eredeti tervekhez ké-
pest.Alakásfejlesztéseknektovábbraisversenyezniükkell
amunkaerőértazállamiberuházásokkalésakereskedelmi-
ingatlan-fejlesztésekkel.EfolyamatokmellettaBudapesten
fejlesztésalattállólakásoknakmintegy38,4százalékanem
csúszikidőbenazeredetitervekhezképest,34,3százalé-
kaeseténfélévnélkisebb,27,3százalékaeseténpedigfél
évnélnagyobbacsúszásmértéke(30.ábra).A2019.első
negyedévesadatokalapjánazeredetitervekhezképestké-
sésbenlevőbudapestilakásprojektekcsúszásánakátlagos
ideje2,8negyedévvolt.

A Budapesten kínált még szabad új lakások átlagos négy-
zetméterára meghaladja a 840 ezer forintot.Továbbfoly-
tatódottafővárosiújépítésűlakásokkínálatiáránaknöve-
kedése,a2018elsőnegyedévi,700ezerforintosszintlépést
követőenaharmadiknegyedévbenmár750ezerforintfe-
letti,évvégén800ezerforintfeletti,2019elsőnegyedév
végénpedig 842ezer forintos átlagosnégyzetméterárat
mutatottazaktuáliskínálat(31.ábra).Ezazegységáréves
alapon,2018elsőnegyedévéhezviszonyítva17százalékos
növekedést jelent. Az árnövekedést lakásméret szerin-
tikategóriákbanvizsgálva,az50négyzetméternélkisebb
alapterületű lakások egységár-növekedése megegyezik
a17százalékosösszesítettátlaggal,az50és80négyzetmé-
terközöttieknél20százalék,míga80négyzetméterfeletti
kategória12százalékosegységár-növekedéstmutatott.Elő-
retekintve,akivitelezésiköltségekfolyamatosnövekedése
ésaszűkülőkínálatazárakemelkedésétvetítielőre.Továb-
báa2018.november1-jeutánépítésiengedélytszerzettfej-
lesztésekszámánaknövekedésévelazalkalmazandóáfakulcs
megemelkedésénekisjelentőshatásaleszazárakra.

Minden méretkategóriában nőtt az új lakások értékesítési 
ideje a fővárosban.Abudapestiúj lakásokértékesítésé-
hezszükséges időa2019elsőnegyedévétmegelőzőegy
évbennőtt,átlagosan16hónapottettki(32.ábra).Ez3,5
hónappalhosszabbidő,mintamit2018elsőnegyedévében
lehetettmérni,és3hónappalhosszabba2018negyedik
negyedéviadatánál.Akorábbiidőszakokhozhasonlóanaz
50négyzetméternélkisebbalapterületűlakásokkelnekel
aleggyorsabban,átlagosan13hónapalatt,míga80négy-
zetméterfelettilakásokértékesítésetartalegtöbbideig,
átlagosan21hónapig.Azértékesítésiidőknövekedésétvél-
hetőenalakásárakjelentősnövekedéseokozza,melynek
hatásárapotenciálisvevőkárazódnakkiazújlakásokpiacá-
ról.Azértékesítésiidőknövekedésevalószínűsíthetőennem
járalakásfejlesztőkalkupozíciójánakgyengülésével,mivel
amegvásárolhatóújlakásokkínálatafolyamatosanszűkül.

30. ábra
Az építés alatt álló budapesti új lakások megoszlása 
aszerint, hogy az eredeti tervhez képest hány 
negyedévvel csúszik a várható átadás
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Darab Darab

Megjegyzés: 2019 első negyedéves adatok alapján.
Forrás: ELTINGA – Lakásriport.

31. ábra
Fővárosi még szabad új lakások átlagos 
négyzetméterára
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Megjegyzés: A még szabad, nem értékesített lakások alapján.
Forrás: ELTINGA – Lakásriport.

32. ábra
A fővárosi új lakások várható eladási ideje
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Hónapok száma

Megjegyzés: Az új lakások várható eladási idejét a következőképpen 
számítjuk: először meghatározzuk az adott negyedévben eladott laká-
sok alapján az értékesítési valószínűséget, majd utóbbit konstansnak 
feltételezve az alábbi képlet szerint adjuk meg a lakások várható 
eladási idejét hónapokban kifejezve: (2-értékesítési valószínűség)/2/
értékesítési valószínűség*3.
Forrás: ELTINGA – Lakásriport.
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4. keretes írás
A Lakás- és Ingatlanpiaci Tanácsadó Testület (LITT) lakáspiaci szekció ülésének tanulságai

A budapesti újlakás-kínálat nem tud lépést tartani a ma-
gas kereslettel, ráadásul 2020-tól visszaesés is várható az 
építkezésekben. Budapesten a lakásfejlesztők 2019-ben
még14,6ezerújlakásátadásáttervezik,míg2020-ramár
csupán5,9ezerlakásét,ami59százalékosvisszaeséstje-
lentatervezettkínálatbanegyévalatt.Mindezekmellett
akínálatioldalkereslethezképestiszűkösségétjólmutatja,
hogyabudapestiújlakás-fejlesztésekeladásrakínált,szabad
lakásainakszámaésarányacsökkenőtendenciátmutat(33.
ábra).Ezaztjelenti,hogynegyedévrőlnegyedévremaga-
sabbazértékesítettlakásokszáma,mintamennyitújfej-
lesztésekkeretébenbejelentenek.2019elsőnegyedévében
abudapestiújlakásvásárlók6463lakásbólválaszthattak,
míg2018végénmég7039lakásbólálltakínálat.

33. ábra
Szabad lakások száma és aránya a Budapesten 
fejlesztés alatt álló új lakások között
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Darab %

Tervezett szabad lakások száma 
Építés alatt álló szabad lakások száma 
Befejezett szabad lakások száma 
Tervezett lakások száma 
Szabad lakások aránya a fejlesztés alatt állók között (jobb tengely)

Forrás: ELTINGA – Lakásriport.

ALakás-ésIngatlanpiaciTanácsadóTestület(LITTvagyTestület)2019.ápriliselejéntartottamásodikülését,me-
lyenalakáspiacifolyamatokkerültekmegvitatásra.Azülésenelhangzottvéleményeketazalábbiháromtémaköré
csoportosítvafoglaljukössze.

Élénk kereslet a lakáspiacon

Azerőslakáspiacikeresletenbelülazelmúltidőszakokbanmeghatározószerepevoltabefektetésicélúvásárlásoknak.
Nemzetközipéldákvannakarra,hogyalakáspiacitúlfűtöttségelkerüléseérdekébenazáremelkedéstabefektetési
aktivitáskorlátozásávalpróbáljákkordábantartani.Egyestestületitagokvéleményeszerintazonban,azáremelke-
déskezelésérenemabefektetésicélúlakásvásárlásokkorlátozásaalegmegfelelőbbválasz.Ezenlakásokegyrésze
ugyanisabérletipiaconjelenikmegkínálatként,amiegyrésztsegítiamobilitást,másrésztpedigabérletidíjakon
lévőnyomástenyhíti.ALITTülésénelhangzott,hogyakülföldiekarányaösszességében10százalékalattiavásárlá-
sokban,jelenlétükhatásamarginális,szűkebbterületekrekoncentrálódikazérdeklődésük:Budapestenabelvárosi
kerületekre.Akülföldiekbefektetésikeresleteilletéknövelésselkorlátozhatóugyan,azonbanezazzalisjárhat,hogy
nemmás,hazaieszközökben,hanemmásországbankerülbefektetésrealakáspiacrólkiszorítotttőke.

Apiaciszereplőkhangsúlyozták,hogyterületilegabefektetésicélúvásárlásokarányaeltérő.Afelmérésekváltozatos
eredményeketmutatnak.Egyesekszerint40százalékfölöttlehetnek,másfelmérésalapjánBudapesten35százalék,
mígországosszinten27százalékkörüliabefektetésicéllalvásárlókaránya.Budapestenbelülabefektetőkaránya
avásárlásokonbelülabelsőkerületekbenalegmagasabb,mintegy40százalék.Egyesvéleményekszerintazért
válhatottkedveltbefektetésieszközzéalakás,mertstabiléselőrejólmeghatározhatójövedelmevan.Abefektetői
keresletbenjelenlegmárérzékelhetőcsökkenés,amiegyrésztazzalmagyarázható,hogyazárnövekedéshatására
egyespotenciálisvásárlókkiárazódtakapiacrólésatovábbiárnövekedésbenmárkevesebbenhisznek(egyesbe-
fektetőkmárrealizáljákazáremelkedésenelértnyereséget).Másrésztazaktuálisárakmellettalakásbérbeadás
nagyságrendileg4százalékoshozamotbiztosítatulajdonosnak,amimármásbefektetésieszközökkeliselérhető.
ANemzetiKötvénynek–melynekforgalmazása2019júniusábanindulmajd–lehetmajdtovábbikeresletcsökkentő
hatása.
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Befektetésicélokszerintcsoportosítvaabefektetésikeresletbenazalábbiváltozásokérzékelhetők:

•   Hasznosítás:Abefektetőkegyrészealakáshasznosításáttartjaszemelőtt,ésamegvásárolnikívántlakásrövid-
(szálláshely-szolgáltatás)vagyhosszútávúbérbeadásávalelérhetőjövedelem,hozamvezérlidöntéseiket.

A rövid távú bérbeadásokeseténteljesítendőfeltételeketilletőenszigorításoktörténtekazelmúltévekben,és
egyespiaciszakemberekszerintezenpiaciszegmensmárelértenövekedésénekcsúcsátéskiszállásokismegfi-
gyelhetők.Elhangzottolyanvéleményis,hogyaszálláshelycélúbérbeadásoknélkülaszállodáknemlettekvolna
képesekkielégíteniazelmúltévekturisztikaiigényeit,nélkülüksokturistalátogatásátólesettvolnaelazország.

A hosszú távú bérbeadásbangondolkodóbefektetőkkeresletébensemészlelnekmárnövekedéstaszakemberek.
Ennekokátabbanlátták,hogyazelmúltévekbentapasztalt10–15százalékosemelkedéseketkövetőenjelenleg
inkábbmárstagnálnakabérletidíjak,miközbenalakásáraktovábbnőnek.

•   Árnövekedés:Abefektetőkmásikrészétkevésbéabérletidíjakalakulásavezérli,őkegykésőbbi,drágábbeladás
reményébenvásárolnak.

Ezenbefektetőitípusonbelüljelentősszerepükvanahozzáadott értéket is teremtő,rosszabbállapotúlakásokat
vásárló,majdegyfelújítástkövetőentovábbértékesítőbefektetőknek.Egyesvéleményekszerinthasznosazilyen
típusúbefektetőkjelenléteapiacon,ugyanisBudapestennöveliaminőségilakáskínálatot.Eszegmensaktivitására
leginkábbazépítésikapacitásokhozvalóhozzáférésilehetőségváltozásalehethatással.Feltételezve,hogyaminő-
ségfenntartásaérdekébenalakásokátfogó,nagyfelújítása20éventeesedékes,a4,4millióshazailakásállomány
mellettévente200ezerlakásfelújításalenneszükséges.Ezenvolumennekazelmúltévekbennagyságrendileg
csupán60–80százalékateljesült, jellemzőenforráshiánymiatt,deezenszintelérésétahozzáadottértéket is
teremtőbefektetőkaktivitásaissegítetteafelújításokonkeresztül.

A pusztán árnövekedésmiattvásárlóbefektetőkszámáraazelmúltnéhányévbenBudapestvoltalegkedvezőbb
befektetésihelyszín,azonbanvanolyanlakástípus,melyeseténmárnemlehetjelentősárnövekedésreszámítani.
Elhangzottolyanvélemény,hogyelőretekintveavidékinagyvárosokválhatnakazértéknövekedésmiattabefek-
tetőkújcélpontjává,ezekközülisKelet-Magyarországnagyobbvárosailehetnekslágerhelyszínek.

Az intézményi bérlakás szektor hiánya Magyarországon

Magyarországonamagánbérbeadókszámajelentősennagyobb,mintazintézményikeretekközöttműködőbérbe-
adóké,aTestületüléséntöbbszakemberiskiemelte,hogyazintézményibefektetőkgyakorlatilaghiányoznakahazai
bérlakáspiacon.Azintézményibérlakásszektorfejlesztésévelalakáspiaconamagánszemélyekdöntéseihezképest
megfontoltabbbefektetésidöntésekkerülhetnénekelőtérbe.Csökkenőlakásárakeseténugyanisamagánbefektetők
könnyebbendöntenekakiszállásmellett,mígazintézményibefektetőkhosszútávonfektetnekbe,éskedvezőtlen
áralakuláseseténistudnakéveketvárniapiacújbólifellendülésére.Azintézményibérlakásszektorkialakulásával
abérletipiacikeresletjobbankielégíthetőlenne,továbbáazintézményibefektetőkafejlesztőkszemszögébőlegy
stabilkeresletetisjelentenének.NemzetköziösszevetésbenMagyarországonmagasasajátlakástulajdonaránya,és
alakosságvagyonánaknagyrészétalakástesziki.Azintézményibérlakáspiaccalrendelkezőországokbanugyanak-
koralakásbérlésreleváns,hosszútávúalternatívátkínálavásárlássalszemben,amirealakásáraknövekedésének
fényébenMagyarországonisegyrenagyobbigényjelentkezhet.

Elhangzottolyanvélemény,hogyaszektorfejlődésénekMagyarországonvannakszabályozásbólfakadóakadályozó
tényezői.Azegyikilyentényezőazáfa-szabályozás,mivelazintézményiingatlanbérbeadásáfaterhehazánkban27
százalék,emiattazintézményibérbeadásnemtudjafelvenniaversenytamagánszemélyekbérbeadásával.Másik
hátráltatótényezőkéntesettszóabérletijogviszonymeglevőszabályozásáról,melynekkapcsánahosszútávúbérbe-
adásttámogatószabályozáskialakításáralenneszükség,nemzetközipéldákrendelkezésreállásamellett.Azülésen
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elhangzott,hogyhosszútávonazintézményibérlakásszektorfejlesztésénekkérdéskörenemkerülhetőmeg,mivel
alakáskínálatotenélkülnemlehetmegfelelőmértékbenbővíteni.

Csökkenő kínálat a lakáspiacon

Alakáspiacikínálatonbelülahasználtlakásokjelentikakínálatnagyrészét,ahasználtésújlakásokközöttiárkü-
lönbségdinamikusanmozog.Haazújlakásokáranövekszik,ahasználtlakásokáraisnövekednifog.Alakáspiacot
jelenlegigenerőskeresletjellemzi,amiheztámogatómakrogazdasági-(bérek,munkanélküliség,kamatkörnyezet)
ésszabályozásikörnyezet(kibővítettCSOK,falusiCSOK)istársul.2018nagyrészétaz5százalékos,akedvezményes
áfávalkapcsolatosbizonytalanságjellemezte,amiabudapestiújlakás-fejlesztésekbenegyjelentősvisszaeséstered-
ményezett.Ezenbizonytalanságazévvégéretisztázódott,ahatálybalépőátmenetirendelkezéseredményeképpen
afolyamatbanlévő,illetvea2018.november1-jénvéglegesépítésiengedéllyelrendelkezőprojekteklakásaimég
akedvezményesáfamellettértékesíthetők2023végéig.Ugyanakkorösszességébenazépítésiengedélyekkiadása
irántikérelmekszámacsökken,amialólacsaládiházaképítéseképezkivételt.Elhangzottolyanvéleményis,hogy
azújlakásokkínálatagyakorlatilagnullárafogcsökkenni,ésígyazerőskeresletmellettmarkánsemelkedésvárható
azárakban.A27százalékosáfakulcsmellettBudapestenelőretekintveévente1000lakásépülhetfelvárhatóan
ajelenlegrendelkezésreállóadatokalapján.Atagokegyöntetűvéleményevolt,hogyanagyfejlesztőkmaradnak
csakapiacon,ésazokaz50–60lakásos,kisebbfejlesztőkiseltűntekmára,akik2-3évvelezelőttmégaktívakvoltak.
Akislakásfejlesztővállalkozásokjellemzőenaz5százalékés27százalékosáfaközöttiátmenetetnemtudjákkezelni.
Amagyarlakóingatlanokmegújulásirátájaévesszinten0,4százalék,amelyszerint250éventeújulmegalakásállo-
mányamaiépítésiszintmellett,mindezrégiósösszehasonlításbannagyonalacsonynakszámít.Azépítésekvárható
visszaeséseutánazegyébkéntisalacsonyszámtovábbcsökkenhet.ALITTülésénelhangzott,hogyamegépíteni
tervezettújlakásokszámánakcsökkenésemellett,márahasználtlakásokeladásikínálatábanismutatkozottegy
csökkenésazelmúltidőszakban.

Apiaciszereplőkmindegyikekiemelte,hogyazújlakásépítésekösztönzéséhezszükségesaszabályozóitámogatás,
amileginkábbazáfamértékénkeresztülmegvalósítható,mivelezalegmarkánsabbtényező,amiakínálatraképes
hatni.Azelhangzottakszerinta22százalékpontosáfanövekedésjelenlegmégnemmutatkozikmegazárakban,így
ajövőrenézveegyrésztezjelentegyáremelésikényszert,másrésztakereslet-kínálategyensúlytalanságatovábbi
nyomásthelyezalakásárakra.Ilyenkörülményekközöttacsaládtámogatásirendszersemképesteljesmértékben
betölteniszerepét,ugyanisazáfanövekedésmiattidrágulásfelemésztiatámogatásokegyrészét.Egyestagokeu-
rópaipéldákonkeresztülisszemléltették,hogysokországban(ígyalegtöbbrégiósországbanis)kedvezményes
áfakulcsokonkeresztültámogatjákazújlakásokfejlesztését.

Azárnövekedésirányábanmutatótovábbitényezőkénthangzottela2021-tőlEurópaiUniósszintenéletbelépő
szabályozás,miszerintcsakközelnullaenergiaigényűlakásokatlehetmajdépíteni,amiaköltségeknövekedésével
jár.Hazánkbanjelenlegalacsonyazenergetikaiszempontbóljobbminőségűlakásokaránya:a4,4milliólakóingatlan
kétharmadaenergetikailagelavult,azadás-vételeksorántulajdonostcserélőlakásokátlagosenergetikaibesorolása
FFkategória,amiátlagosenergiaigénytjelent.Egyesvéleményekszerint,márcsakkisebbenergiafüggőségmiattis
érdemeslehetnetámogatniazújlakásokfejlesztését,ésjavaslatkénthangzottel,hogyaközelnullaenergiaigényű
újlakásokértékesítésérevonatkozóanmegfontolandólehetaz5százalékosáfakulcsalkalmazása–ajelenlegérvé-
nyes–150négyzetméteresalapterületikorlátmellett.

A lakáspiacikínálatkapcsánaLITTülésösszefoglalóüzenetekéntelmondható,hogyelső lépéskéntszabályozói
szintenszükséglenneegy,agazdaságinövekedésttámogató,fenntarthatóújlakásépítésiszintmeghatározására,és
másodiklépésbenezenkibocsátáshozkelligazítaniaszabályozást.Utóbbiterénnemcsakazáfamértékeamegol-
dandóprobléma,hanemazállamikapacitásigényeknagymértéketovábbraisakadályozótényezőalakásépítések
szempontjából.
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3.3. LAKÁSPIACI FOLYAMATOK 
NEMZETKÖZI KITEKINTÉSE

A lakásárak növekedése az országok többségében a lakás-
hitelezés bővülésével párosul. Azeurópaiországoktöbb-
ségealakáspiaciésahitelezésiciklusbővülőszakaszában
tartózkodik jelenleg, vagyis az árak növekedésemellett
alakáscélúhitelállománynövekedésefigyelhetőmegahi-
teltranzakciókhatására.Egyesországokban,mintpéldául
Görögország,HollandiaésPortugáliaugyanakkoralakás-
áraknövekedésemellettalakáshitelezéscsökkenésevolt
tapasztalható2018harmadiknegyedévében.Ezzelszemben
SvédországbanésOlaszországbanareállakásárakcsökkené-
semellettbővültahitelezésévesalapon.Avizsgáltországok
közülCiprusazegyetlen,aholalakásárakévesnövekedési
üteménekcsökkenésealakáshitelállománynövekedésiüte-
ménekegyidejűcsökkenésévelkövetkezettbe(34.ábra).

Az európai fővárosok többségében nominális alapon a la-
kásárak dinamikus növekedése figyelhető meg 2009 óta; az 
ingatlanárak a vizsgált fővárosok közül mindössze Zágráb-
ban, Varsóban és Bukarestben nem érték el a válság előtti 
szintet.Avizsgálteurópaifővárosokszéleskörébenazingat-
lanárakemelkedőtrendjefigyelhetőmegnominálisértelem-
ben.AlegdinamikusabbáremelkedésBudapesten,valamint
azésztfővárosban,Tallinnbanvoltmegfigyelhető,melyvá-
rosokban2018harmadiknegyedévébenazingatlanárakmár
meghaladtáka2009-esszintkétszeresét.Szinténkiemelke-
dőnominálisáremelkedéstapasztalhatóPárizsban,Bécsben
ésLondonban,ahola lakásárakszintjenominálisalapon
máregyarántmeghaladtaa2009.éviérték150–180száza-
lékát.AleglassabbárdinamikaBukarestesetébenfigyelhető
meg:arománfővárosbanaválságelőttiárszintmindösz-
sze79százalékátértékelazingatlanárak2018harmadik
negyedévére.Szinténlassabbnominálisárdinamikafigyel-
hetőmegVarsóbanésZágrábbanis,aholazingatlanárak
egyelőrecsakmegközelítették2009-esárszintet(35.ábra).

A háztartások jövedelmének, valamint a bérleti díjak az 
ingatlanárakhoz viszonyított arányában jelentős hetero-
genitás figyelhető meg az európai fővárosokban.Aház-
tartásokjövedelménekingatlanárakhozviszonyítottaránya
(price-to-income)azeurópaifővárosokközülPárizsbanés
Londonbanalegmagasabb.Ezekbenavárosokbanegyme-
diánjövedelemmelrendelkezőfővárosiháztartásátlagosan
24-27évnyijövedelmébőlképesmegvásárolniegymedián
árszintűingatlant.EzzelszembenBrüsszelben,aholaleg-
alacsonyabbamutató,aháztartásokátlagosanmárkeve-
sebbmint7évnyijövedelmükbőlképeseksajátingatlant
vásárolni.Budapestenazátlagotkismértékbenmeghala-
dóazingatlanokelérhetősége:egymediánjövedelemmel
rendelkezőfővárosiháztartásnagyjából15évnyijövedelme

34. ábra
A reál lakásárak és a lakáshitel-állomány éves 
növekedési üteme európai összehasonlításban

AT

BE
BG

CY

CZ

DE EE
ES

FI
FR

GR

HR

HU

IR

IT

LTLU

LV

MT
NL

PL

PT

RO

SE

SI

SK

–10

–5

0

5

10

15

20

–5 0 5 10 15

Re
ál

 la
ká

sá
ra

k 
év

es
 n

öv
ek

ed
és

i
üt

em
e 

(%
, 2

01
8 

III
. n

eg
ye

dé
v)

Lakáshitel-állomány éves növekedési
üteme (%, 2018 III. negyedév)

Megjegyzés: A visegrádi országok zölddel. Ciprus és Finnország esetén 
a lakásárak növekedési üteme a 2018 II. negyedévi adatok alapján.
Forrás: BIS, EKB, MNB.

35. ábra
Nominális lakásárak alakulása az európai 
fővárosokban (2009 átlaga = 100%)
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Megjegyzés: Ausztria, Lengyelország, Franciaország és Észtország 
átlagos négyzetméterárak, a többi ország tiszta árváltozás alapján.
Forrás: BIS, MNB.
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szükségesegyfővárosiingatlanmegvásárlásához.Atöbbi
visegrádiországfővárosaközülPrágábanamagyarfőváros-
hozhasonlóazingatlanokelérhetősége,mígPozsonybanés
Varsóbanmindössze12évamutatóértéke.Alakásvásárlás
elérhetőségétemellettazegyesországokbanelérhetőfi-
nanszírozásiköltségekisérdembenbefolyásolják.Abérleti
díjakingatlanárakhozviszonyítottaránya(price-to-rent)az
európaifővárosokközülPárizsbanalegmagasabb,aholegy
mediánárszintűingatlanértékeközel40évnyibérletidíjjal
egyezikmeg,vagyisittalakásvásárlássalszembenabérlés
relatíveolcsóbb.EzzelszembenLisszabonbanésSzófiában
mindössze16,4amutatóértéke,amirámutat,hogyezekben
avárosokbanazingatlanárakhozviszonyítvakiemelkedően
magasakabérletidíjak.Avisegrádiországokfővárosaiközül
Prágaemelkedikkiazingatlanbérlésrelatívelérhetősége
tekintetében,aholegymediánárszintűingatlanértéke28
évnyibérletidíjjalegyenlő.Budapestenazeurópaiátlaggal
csaknemmegegyező,mígPozsonybanésVarsóbanátlag
alattiamutatóértéke(36.ábra).

A lakásárak túlzott emelkedése továbbra is kockázatot je-
lent több európai országban.AlakásárakazEurópairend-
szerkockázatiTanács(EuropeanSystemicriskBoard,ESrB)
számításaiszerintatartósemelkedéskövetkeztébenszámos
európaiországeseténmárérdembenmeghaladjákamak-
rogazdaságifundamentumokáltalindokoltszintet.A28tag-
államközül15eseténfelülértékeltséget,mígamaradék13
eseténazárakfundamentumokhozképestialulértékeltségét
jelziabecslés.Ezaztjelenti,hogy2018elsőnegyedévéhez
képestkettővelnőttazoknakatagállamoknak(Hollandia
ésSzlovénia)aszáma,aholjelentkeztekatúlértékeltségje-
lei.összességébenazelőzőidőszakóta16országesetében
növekedettazértékeltségszintje,melyekközülazonban8
országesetébenmégnembeszélhetünktúlértékeltségről.
AzESrB2016-bannyolcországraadottkifigyelmeztetést
arra vonatkozóan, hogy a lakáspiacokon felépülő kocká-
zatoknakpénzügyistabilitásravonatkozókövetkezményei
lehetnekközéptávon.Utóbbiországoktöbbségébenalakás-
árakjelentősmértékűtúlértékeltségetapasztalható,ráadá-
sul2016végeótanemenyhültekakockázatok(37.ábra).

36. ábra
Price-to-income- és price-to-rent-mutatók az európai 
fővárosokban
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Megjegyzés: A jövedelmek ingatlanárakhoz viszonyított aránya (price-
to-income) a medián ingatlanárak és a medián rendelkezésre álló 
jövedelemmel rendelkező háztartások éves jövedelmének hányadosa, 
a bérleti díjak ingatlanárakhoz viszonyított aránya (price-to-rent) az 
átlagos külvárosi ingatlanárak és ezeknek az ingatlanoknak bérleti 
jogáért fizetendő éves díj hányadosa. Eltérő mintázattal a visegrádi 
országok fővárosai.
Forrás: Numbeo.com.

37. ábra
A lakásárak eltérése a becsült, fundamentumok által 
indokolt szinttől európai összehasonlításban
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Megjegyzés: A *-gal jelölt országok esetén 2018 II. vagy I. negyedéves 
adat alapján. Magyarország az ESRB becslése alapján. A piros betűszínnel 
jelölt országokat figyelmeztetésben részesítette az ESRB 2016-ban.
Forrás: ESRB Risk Dashboard.
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4. A lakáscélú jelzáloghitel-piac jellemzői

A hitelintézetek lakáshitel-kibocsátása 2018-ban 850 milliárd forintot tett ki, így éves összevetésben 31 százalékkal bővült. 
Az új lakáshitelek értéke ezzel nominálisan elérte a válság körüli szintet, de reálértelemben továbbra is elmarad tőle. 
Az eladósodás szerkezetében csökkenti a kockázatokat, hogy 2018 végére gyakorlatilag megszűnt az éven belül változó 
kamatozású hitelek kibocsátása, amihez szabályozói lépések is hozzájárultak.

Az új lakás vásárlására vagy építésére fordított volumen aránya változatlanul a kibocsátás 17 százalékát tette ki, míg 
a használt lakás céljából felvett hitelek aránya 74 százalékra emelkedett az egyéb célok (felújítás, bővítés) ellenében. Ebben 
szerepet játszik, hogy a személyi kölcsönök preferált felhasználási céljává is váltak a kisebb összegű lakáscélok. A hitelezés 
bővülését továbbra is elsősorban keresleti tényezőknek tulajdoníthatjuk, miközben a kínálati feltételek érdemben nem 
változtak. A kamatfelárak csökkentek az éven túli kamatperiódusú hitelek esetében, amelynek hatására az év második 
felében a kamatfixált hitelek átlagos felára alacsonyabb volt, mint a változó kamatozású hiteleké. Az új kibocsátásban 
a szerződéses összegek és futamidők kismértékű emelkedése figyelhető meg, ami összhangban van a lakáspiaci folyama-
tokkal, ugyanakkor jövedelemarányosan nem jelent nagyobb mértékű kifeszítettséget a hitelfelvevő háztartások számára. 
A hitelkeresletet előretekintve is támogatni fogja a CSOK, különösen az év közepén életbe lépő kibővítő intézkedések figye-
lembevételével. A hitelből történő lakásvásárlás szerepe újfent emelkedett, ugyanakkor továbbra is a lakáspiaci tranzakciók 
több mint fele készpénzes. A hitelből történő lakásvásárlás elérhetősége országos átlagban és Budapesten is romlott. Ezt 
az magyarázza, hogy a lakásár-dinamikát nem tudta ellensúlyozni az átlagbér emelkedése. 

Bár a lakáshitelezés bővülése figyelhető meg 2017 eleje óta, a GDP-arányos hitelállomány alacsony régiós és európai ösz-
szehasonlításban is. A hatályos adósságfék-szabályok továbbra is segítik a háztartások túlzott eladósodásának elkerülését, 
amit támogat, hogy a jelenlegi hitelciklusban a háztartások nem szembesülnek árfolyamkockázattal, és kisebb mértékben 
kitettek a kamatkockázatnak. Így összességében van még tér a lakáshitelezés további bővülésére.

A lakásvásárlások többsége továbbra sem hitelből valósul 
meg. 2012ótacsökkenésvoltmegfigyelhetőazokarányá-
ban,akiktulajdonoskéntélnekingatlanjukbanahazaiteljes
népességenbelül.Ezacsökkenőtendenciamegtorpannilát-
szik,ugyanis2018-banamegelőzőévhezképestkismérték-
benemelkedett,ésjelenleg86százalékotteszkialakhatási
státuszszerintimegoszlásban(38.ábra).EzzelMagyarország
továbbraisazötödiklegmagasabbtulajdonosiaránnyalren-
delkezőországazEurópaiUnióbanrománia,Horvátország,
SzlovákiaésLitvániamögött.Ateljesnépesség15százaléka
élolyansajáttulajdonúingatlanban,amelyutánjelenleg
hitelttörleszt,amia2007.éviszintnekfelelmeg,és2010
óta folyamatosan csökken.Ahiteltörlesztő tulajdonosok
arányaeurópaiösszehasonlításbanalacsony,bárakelet-
közép-európaiországokszintjénekmegfelelő.Ahitelezés
szerepelassúütembennőalakásvásárlásokban:míg2017
végénalakáspiacitranzakciók41százalékátkísértehitel-
felvétel,2018utolsónegyedévébenezmár46százalékvolt
(36.ábra),vagyisahitelpiacishozzájárulazélénklakáspiaci
kondíciókfennmaradásához.Ugyanakkorezalapjánatranz-
akcióktöbbmintfeletovábbraiskészpénzes,afelhalmozott
megtakarításokbólfinanszírozottlakásvásárlás.

38. ábra
A hazai lakosság megoszlása lakhatási státusz szerint
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2018-ban is dinamikusan nőtt az új lakáshitel-szerződések 
értéke. 2018-banösszesen850milliárdforintértékbenkö-
töttekújlakáshitel-szerződéseketaháztartások,amiéves
szinten31százalékosbővüléstjelentazújkibocsátásban
(39. ábra). Az új szerződések darabszáma ugyanakkor 5
százalékkal csökkent, így a volumennövekedés döntően
aszerződésesösszegekemelkedésénekköszönhető.Azúj
lakáshitelekévesvolumenetavalyelértea2008.éviszintet,
ugyanakkorreálértelemben–afogyasztóiárindexszelkor-
rigálva–mégnemérteelaválságkitörésekormegfigyelt
kibocsátás80százalékát.Aháztartásokeladósodásátöve-
zőkockázatokaválságotközvetlenülmegelőzőidőszakhoz
képestalacsonyabbak.Ennekoka,hogya jelenlegihitel-
ciklusbana lakosságihitelezés forintalapú termékekben
zajlik,továbbáazévvégéremárgyakorlatilagmegszűntaz
évenbelülváltozókamatozásúhitelfelvétel.Eztszabályo-
zóilépésekissegítették:2018.október1-tőlkamatfixálási
periódus szerint differenciálttá vált a jövedelemarányos
törlesztőrészletmutatóravonatkozóadósságfék-szabály,va-
lamintaMinősítettFogyasztóbarátLakáshitelekközülkike-
rülteka3éveskamatperiódusútermékek,ezzelpárhuzamo-
sanpedigmegjelenteka15éveskamatfixálásútermékek.

A használt és az új lakás vásárlására felvett hitelek értéke is 
nőtt.Ahitelcélokszerintibontásalapjánahasználtlakások
vásárlásacéljábólfelvetthitelekértéke37százalékkal,az
újlakásépítésérevagyvásárlásárafordítotthitelekértéke
pedig27százalékkalemelkedett2018-ban2017-hezképest.
Ennekhatásáraazújlakás-hitelekarányaateljeskibocsátás-
banérdembennemváltozott,azévegészében17százalékot
tettki,mígahasználtlakás-hitelekarányaazegyébcélokel-
lenében74százalékraemelkedett(40.ábra).Eztazmagya-
rázza,hogykisebbhitelösszegekremáraszemélyikölcsönök
közöttismegjelentekalakáscélúmotivációk,köszönhetően
azügyintézésgyorsaságánakésahistorikusanalacsony–bár
ajelzáloghitelekéhezképestmagas–kamatoknak.

A hitelkibocsátás emelkedését elsősorban az élénk kereslet 
fennmaradása okozza. AHitelezésifelmérésreadottbanki
válaszokalapjánalakáshitelekirántikereslet2018-banisfo-
lyamatosanélénkült:negyedéventeabankoknettóértelem-
benvett51–85százalékaérzékeltaszezonálishatásokontúl-
mutatóankeresletbővülést.Akeresletélénkülése2013óta
figyelhetőmegalakáshitel-piacon,éseztabankokelmon-
dásaszerintnemkísériahitelfeltételeklazítása(41.ábra).
Arészfeltételekettekintveakevésbékockázatoshiteleken
alkalmazottkamatfelárakatcsökkentetteaválaszadóbankok
nagyaránya,mígazadósságfék-szabályokmódosításamiatt
amaximálisjövedelemarányostörlesztőrészletszempont-
jábóltörténtszigorítás.Ahitelstandardokenyhítéseannak
ellenérenemvalósulmeg,hogy2018folyamánalakáspiaci
folyamatok,abankoklikviditásihelyzeteésapiacirészese-
désicélokisennekirányábahatottak.Előretekintve2019

39. ábra
Új lakáscélú hitelszerződések volumene kamatozás és 
denomináció szerint
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FX – változó kamatozású 
HUF – legalább egy évre fixált kamatozású 
HUF – változó kamatozású 
Fix kamatozású hitelek aránya (jobb tengely)
Lakásvásárlás céljából felvett hitelek éves száma / 
éves tranzakciószám (jobb tengely)

Megjegyzés: Fix kamatozású hitelek közé a legalább éven túl rögzített 
kamatozású hiteleket értjük.
Forrás: MNB.

40. ábra
Az újonnan folyósított lakáshitelek megoszlása 
hitelcél szerint
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Megjegyzés: A CSOK-hoz kapcsolódó nem piaci hitelek a támogatott 
hitelek közé sorolva.
Forrás: MNB.

41. ábra
A lakáscélú hitelfeltételek és a kereslet alakulása

–100 
–80 
–60 
–40 
–20 
0 
20 
40 
60 
80 
100 

–100 
–80 
–60 
–40 
–20 

0 
20 
40 
60 
80 

100 

20
08

. I
I. 

f.é
v 

20
09

. I
I. 

20
09

. I
V.

 
20

10
. I

I. 
20

10
. I

V.
 

20
11

. I
I. 

20
11

. I
V.

 
20

12
. I

I. 
20

12
. I

V.
 

20
13

. I
I. 

20
13

. I
V.

 
20

14
. I

I. 
20

14
. I

V.
 

20
15

. I
I. 

20
15

. I
V.

 
20

16
. I

I. 
20

16
. I

V.
 

20
17

. I
I. 

20
17

. I
V.

 
20

18
. I

I. 
20

18
. I

V.
 

20
19

.I.
 f.

év
 (e

.) 

% %

Hitelezési feltételek Hitelkereslet 

Sz
ig

or
ítá

s/
er
ős
eb

b
ke

re
sle

t

En
yh

íté
s/

gy
en

gé
bb

ke
re

sle
t

Megjegyzés: A hitelezési feltételek idősora a nettó arányt, vagyis a szi-
gorítók és enyhítők piaci részesedéssel súlyozott különbségét mutatja.
Forrás: MNB, a bankok válaszai alapján.
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első felében sem terveznekérdemben lazítani abankok
a hitelfeltételeken,miközben a lakáshitelek iránti keres-
let további emelkedésére számítanakamegkérdezettek.

A hitelkeresletet a Családi Otthonteremtési Kedvezmény is 
támogatja.Aprogramindulásaótaátlagosanalakáshitel-ki-
bocsátás16százalékakapcsolódottaCSOK-hoz.Ezazarány
2018másodikfelébenalacsonyabbvolt:aharmadiknegyed-
évbenalakáshitelek14százaléka,anegyediknegyedévben
pedig11százalékakötődötttámogatottvagypiacihitelként
azotthonteremtésitámogatáshoz(42.ábra).ACsaládiOtt-
honteremtésiKedvezményújformájában2016januárjában
váltelérhetővé,azótaösszesen237milliárdforintértékben
kötöttekmintegy76ezertámogatásiszerződést.Akihasz-
náltságjövőbenialakulásábankivárás isszerepet játszhat,
ugyanisafeltételekbenjelentősmódosításokvalósulnakmeg.
2018.december1-tőlújlakásvásárlásavagyépítéseesetén
legalábbháromgyermekmeglétekorakedvezményeshitel
maximálisösszege10millióforintról15millióforintraemel-
kedett,ésakétgyermekescsaládokszámáraiselérhetővévált
akamattámogatotthitel,10millióforintig.2019közepétől
továbbiérdemimódosításokválnakhatályossá:akedvezmé-
nyeshitelfelvételehasználtlakásvásárlásáraislehetségessé
válik,valamintbevezetésrekerüla„falusiCSOK”,amiakis
lélekszámú, csökkenőnépességű településekenbiztosítja,
hogyatámogatásiösszeghasználtlakásvásárlásáraisfor-
díthatólegyen.AhitelkeresletreaCsaládvédelmiAkcióterv
keretébenbejelentettbabavárótámogatásishatássallesz,az
MNBelőrejelzéseszerintugyanakkoraprogramméretéhez
képestkismértékűaddicionálishitelfelvételvalósulmeg,és
inkábbameglévőtermékekhelyettesítésevárhatóazehhez
atámogatáshozkapcsolódóhitelfelvétellel.

A kamatfixált lakáshitelek átlagos kamatfelára alacso-
nyabb, mint a változó kamatozású termékeké.2018-ban
aváltozókamatozású,a legfeljebb5évre,valaminta10
éventúlikamatperiódusú,újonnanfelvettlakáshitelekát-
lagosTHM-értékekisséemelkedett,mígaz5–10évrefixált
hitelekhitelköltségemérséklődött.Azátlagoskamatfelár
ugyanakkoraváltozókamatozásúhitelekesetébennemvál-
tozott,akamatfixálthitelekesetébenviszont0,5–1,5száza-
lékponttalcsökkent2017végéhezképest(43.ábra).Ezzel
azévmásodikfelébenarögzítettkamatozásúhitelekfelára
alacsonyabbvolt,mintazévenbelülváltozóhiteleké.Tavaly
jelentősátrendeződéskövetkezettbeazújhitelekkamatfi-
xálásszerintimegoszlásában:míg2017utolsónegyedévé-
benakibocsátásközel40százalékavoltévenbelülváltozó
kamatozású,2018negyediknegyedévébenmárcsak7szá-
zaléka.Akamatkockázattalmégkevésbéterhelt,legalább
5éveskamatperiódusútermékekrészarányaazévvégére
ateljeslakáshitel-kibocsátás60százalékáraemelkedett.

42. ábra
A CSOK-szerződéskötések éven belül kumulált 
volumene a támogatás célja szerint

0 
3 
6 
9 
12 
15 
18 
21 
24 

 0 
 5 

 10 
 15 
 20 
 25 
 30 
 35 
 40 

20
16

. I
. 

20
16

. I
I. 

20
16

. I
II.

 

20
16

. I
V.

 

20
17

. I
. 

20
17

. I
I. 

20
17

. I
II.

 

20
17

. I
V.

 

20
18

. I
. 

20
18

. I
I. 

20
18

. I
II.

 

20
18

. I
V.

 

%Milliárd Ft

Új lakás építés 
Új lakás vásárlás 

Használt lakás vásárlás 
Lakásbővítés 

CSOK-hoz kapcsolódó hitelek aránya a lakáshiteleken belül 
(jobb tengely)

Forrás: MNB, Pénzügyminisztérium.

43. ábra
Az új lakáscélú hitelek kamatfelára
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Megjegyzés: A változó vagy legfeljebb 1 évig fixált kamatozású lakás-
célú hitelek esetében a 3 havi BUBOR, míg az éven túl fixált lakáshite-
lek esetében a megfelelő IRS feletti, THM-alapú simított felár.
Forrás: MNB.

44. ábra
Az új lakáshitel-szerződések futamidő szerinti 
eloszlása
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Megjegyzés: Darabszám alapú eloszlás. Csak hitelintézeti hitelek.
Forrás: MNB.
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Az új lakáshitelek futamideje és szerződéses összege kissé 
emelkedett.Akihelyezettlakáshitelekfutamideje2015óta
emelkedik:a10évalattifutamidejűhitelekrészaránya2015
óta30százalékról20százalékracsökkent,döntőena20éves
vagyazontúlifutamidőnövekedésemellett(44.ábra).Ezt
részbenösszetételhatásismagyarázza,mivelcsökkenta–
jellemzőenrövidebbfutamidejű–felújításiésbővítésicélú
lakáshitelekaránya.Hitelcélszerintibontásbanazújlakás
építésérefelvetthitelekátlagosfutamideje2017végéhez
képestközelmásfélévvelnőtt,azújvagyhasználtlakásvá-
sárlásárafelvetthitelekesetébencsökkenésvoltmegfigyel-
hető,rendre18,5,illetve16,5évre.Aszerződésesösszegek
megoszlásábaniseltolódásfigyelhetőmegazújhitelciklus-
ban:4évalatt50százalékról30százalékracsökkentaz5
millióforintalattiösszegűhitelekaránya,miközbenmarkán-
sanmegjelenteka15millióforintfelettihitelek(45.ábra).

A megemelkedett hitelösszegeket a kitolódó futamidő és 
a javuló jövedelmi helyzet ellensúlyozza.Amellett,hogy
emelkedtekaszerződésesösszegek,nemfigyelhetőmeg
érdemielmozdulásajövedelemarányostörlesztőrészletmu-
tatóeloszlásában(46.ábra).Eztegyrésztmagyarázzaafent
említettemelkedésaszerződésesfutamidőben,másrészt
ajavulójövedelmihelyzetishozzájárulhat,hogyaháztar-
tásoknaknemkellnagyobbkifeszítettségetvállalniukahavi
törlesztéstekintetébenazemelkedőlakásárakmellettsem.

A hitelből történő lakásvásárlás elérhetősége országosan 
és Budapesten is jelentősen romlott.Egykétátlagkeresettel
rendelkezőháztartásszámáraazátlagosingatlanhitelből
finanszírozottmegvásárlásakevésbéelérhetővévált2018-
ban(47.ábra).Ezabbóladódott,hogyazingatlanárakemel-
kedésénekhatásátnemtudtaellensúlyozniazátlagkereset
emelkedése.Azátlagkamatokemelkedéseelsősorbanösz-
szetételhatásbólszármazik,mivelafixkamatozású,maga-
sabbhitelköltségűtermékekarányajelentősenemelkedett
azévfolyamán.Abudapestiingatlanpiaconahitelbőlvaló
finanszírozáselérhetőségeromlott,szintjébenpediglénye-
gesenkedvezőtlenebbülalakul,mintazországosátlag.Ezt
a fővárosi lakásárakországosátlagotmeghaladódinami-
kája,ésabérekehhezképestlassabbüteműemelkedése
magyarázza.

45. ábra
Az új lakáshitel-szerződések hitelösszeg szerinti 
eloszlása
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Megjegyzés: Darabszám alapú eloszlás. Csak hitelintézeti hitelek.
Forrás: MNB.

46. ábra
Az új lakáshitel-szerződések JTM szerinti eloszlása 
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Megjegyzés: Darabszám alapú eloszlás. Csak hitelintézeti hitelek.
Forrás: MNB.

47. ábra
Lakásvásárlás elérhetőségére vonatkozó index 
(Housing Affordability Index, HAI)
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Megjegyzés: A HAI azt mutatja, hogy egy két átlagkeresettel rendelke-
ző háztartás egy átlagos lakás (65 m2) hitelből történő megvásárlásá-
hoz szükséges jövedelem hányszorosával rendelkezik. A hiteltermék 
paraméterei a kamatlábon kívül végig változatlanok. LTV = 70%, PTI = 
30%, futamidő = 15 év.
Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

LAKÁSPIACI JELENTÉS • 2019. MÁJUS38

Továbbra is jelentős tér áll rendelkezésre a lakáshitelezés 
mélyülésére.Báralakáshitel-állomány2017elejeótanő
ahiteltranzakciókhatására,aGDP-arányoshitelállomány
csak2018másodikfelébenkezdettemelkedni,azévvégén
pedig8százalékonállt(48.ábra).Ezeurópaiésrégiósvi-
szonylatbanisjelentőselmaradástjelent,mivelavisegrá-
diországokbanátlagosan20százalék,azEU-banpedig41
százalékalakáshitel/GDPmutatóértéke.Ígyösszességében
ahazaigazdaságbantovábbraisjelentőstérállaháztartási
szektorelőttalakáshitel-állományemelésére.

48. ábra
GDP-arányos lakáshitelállomány európai 
összehasonlításban
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Forrás: EKB.
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Gróf Széchenyi István
(1791.szeptember21.–1860.április8.)

Politikus,közíró,közgazdász,aBatthyány-kormányközlekedésiminisztere,akitKossuthLajosa„legnagyobbmagyarnak”
nevezett. Apja Széchényi Ferenc gróf, a Magyar Nemzeti Múzeum és Könyvtár alapítója, anyja Festetich Julianna, 
aGeorgikontalapító,FestetichGyörgygrófleánya.

SzéchenyiIstvánmáigérvényesüzenetekethordozóeszméivel,közíróiéspolitikaitevékenységévelmegvetetteamodern
Magyarországalapjait.Agrófamagyarpolitikaegyiklegkiemelkedőbbéslegjelentősebbalakja,akineknevéhezamagyar
gazdaság,aközlekedésésasportmegreformálásafűződik.Számosközhasznúintézményalapítójaésnévadója,beutazta
Európát,megismerteazakkoribanagazdaságiéspolitikaifejlődésélénjáróAngliát.SzéchenyiIstvánfelismerte,hogyafel-
emelkedésérdekébenMagyarországnakreformokravanszükségeéséletcéljánaktekintetteaziparosodó,polgárosodóMa-
gyarországalapjainakmegvetését.

1830-banmegjelent„Hitel”címűmunkájaMagyarországpolgáriátalakulásának,gazdasági-társadalmiprogramjánakössze-
foglalása.AzírássalSzéchenyigrófcéljaazvolt,hogyrádöbbentseanemességetazországtársadalmi-gazdaságiátalakításának
fontosságára.Hasonlóannagyjelentőségűművea„Stádium”(1833),amelyben12pontbaszedettjavaslatbafoglaltareform-
programjánaksarokpontjait,köztükazönkénteséskötelezőörökváltságot;azősiségeltörlését;aparasztságszabadbirtoklá-
sijogát;aziparéskereskedelemszabadságát.Széchenyinekebbenaművébenmármegjelentajogegyenlőségésaközteher-
viselésgondolatais.

Az1848-asforradalomutánSzéchenyiIstvánrésztvállaltaBatthyány-kormánymunkájában,miniszterkéntnagyenergiával
látotthozzáközlekedésiprogramjánakmegvalósításához.
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