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

hitelezési aktivitdsdra is.

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

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

A ,Lakdspiaci jelentés” kiadvdny komplex és sokoldalu informdciohalmaz segitségével mélyebb betekintést nyujthat a piaci
folyamatok mégdtt meghuzodd okok és az egyes piaci szerepl6k kbzotti kdlcsénhatdsok rendszerébe. A lakdspiac jelenleg
a jegybanki kiadvanyokban — mind a hazai, mind pedig a nemzetkézi gyakorlatban — is szerepet kap, azonban jellemzéen
csak az adott publikdcio kiemelt témdjdnak fokuszabdl. A ,Lakdspiaci jelentés” kiadvdny ennek tiikrében az ingatlanpiac
kiilénbéz6, makrogazdasdgi, pénziigyi stabilitdsi aspektusainak szintetizalt bemutatdsa révén nemzetkézi szintéren is
egyediilallo jegybanki publikdacionak tekinthetd. A publikdcio dltal felhaszndlt informdciohalmaz az aldbbi:

e A lakdspiacot befolydsolé makrogazdasdgi kérnyezet bemutatdsa az MINB Infldcids Jelentésében® megtaldlhatd infor-
mdciokon alapul. A lakdspiac szempontjabdl a legfontosabb statisztikai vdltozok kézétt a brutté hozzdadott érték volu-
menének vdltozdsa, a redljévedelmek, a munkanélkiiliség alakuldsa, tovabbd a hozamkérnyezet vdltozdsai szerepelnek.

» A lakdspiac aktudlis folyamatainak elemzése elsésorban a Kézponti Statisztikai Hivatal dltal biztositott informdciokra
tamaszkodik. A lakdspiaci forgalom és a lakdsdrak alakuldsdra vonatkozo informdciok megbonthatok az uj- és haszndlt
lakdspiaci folyamatok kézétti eltérésekre. Emellett a lakdspiac teriileti alapu heterogenitdsdra vonatkozo adatok is
felhaszndldsra kertilnek.

» A lakdscélu jelzdloghitel-piac elemzése elsGsorban az MINB dltal gylijtétt hitelintézeti mérlegadatokra és kamatstatisz-
tikdkra tdmaszkodik, amig a Hitelezési felmérésbél? a hitelezési folyamatok kvalitativ jellemzGirél gydjtétt informdciok
is felhaszndldsra kertilnek.

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

2018-ban erds keresleti kérnyezetben folytatodott a hazai lakdspiac élénkiilése, ami a lakdsdrak dinamikus névekedésében
és a piaci tranzakciok szamdnak emelkedésében is testet 6lt6tt. A hazai lakdspiacon megfigyelhetd teriileti kiilonbségek
azonban tovdbb erdsédtek az év folyamadn. 2018-ban 15,2 szdzalékkal emelkedtek orszdgosan a lakdsdrak az aggregdlt
nomindlis MNB lakdsdrindex szerint, ami kissé gyorsabb dinamikdt jelent a 2017-ben tapasztalt 14,6 szdzalékhoz képest.
A lakdsdrak orszdgosan redlértelemben 11,6 szdzalékkal néttek 2018-ban. Az drdinamikdt telepliiléstipusonként vizsgdl-
va elmondhatd, hogy tovabb nétt az drollé a nagyobb és kisebb telepiilések kézétt. Budapesten 22,9 szdzalékkal néttek
a lakdsdrak nomindlis alapon 2018-ban, ami érdemben gyorsabb dinamikadt jelent a 2017-ben tapasztalt 15,8 szdzalékhoz
képest. A vidéki varosokban az el6z6 évi 13,3 szdzalékrdl 18,2 szdzalékra nétt a lakdsdrak éves névekedése, a kbzségekben
viszont 16,9-rél 2,3 szdzalékra mérséklédott. Az dtlagos négyzetméterdrak k6zségekben tapasztalt szintje igy mdr a bu-
dapesti dtlag csupdn 21,6 szdzalékdt tette ki 2018-ban, amely érték 2012-ben még 36,2 szdzalék volt.

A lakdsdrak a dinamikus névekedés ellenére orszdgos dtlagban még a gazdasdgi fundamentumok dltal indokolt szint
alatt tartézkodnak, Budapesten azonban mdr meghaladtdk azt mintegy 15 szdzalékkal, igy jelent6sen megndtt a févdrosi
lakdsdrak tulértékeltségének kockdzata. A févdrosi lakdspiaci kondicidkban teriileti alapon megbontva azonban érdemi
kiilbnbségek fedezhetdk fel. Egyrészt a belsébb kertiletekben a turizmus miatt is magasabb lehet a befekteték ardnya,
mdsrészt a kiilféldi lakdsvdsadrldk jelenléte is ide koncentrdlodik, harmadrészt az uj lakdsfejlesztések szintén féként a belsé
keriiletekben vannak jelen. A jelenlegi lakdspiaci ciklus elején a belsé kertiletekben egy gyorsabb litem{ lakdsdr-emelkedés
indult el a kiilsé kertiletekhez képest, ami mdra a magas drszint miatt kiszoruld kereslet drfelhajto hatdsdra megfordult.
Lakdspiaci szakértb6k a févdrosban 35—40 szdazalék kéré teszik a befektetbk aranydt, akik jelenléte a Lakds- és Ingatlanpi-
aci Tandcsado Testlilet (LITT) szerint egyrészt enyhiti a nyomdst a bérleti dijak emelkedésén, mdsrészt a felujitdsok révén
javitjak a lakdskindlat minéségét.

A lakdspiac élénkiilését keresleti oldalrdl szamos tényezé tadmogatja. A jévedelmeket meghatdrozo bérezési alapfolyamatok
tovdbb erdsddtek 2018-ban, és a hdztartdsok vagyoni helyzete is tovdbb javult, készénhetben a historikus 6sszevetésben
magas megtakaritdsi hajlandésdgnak. Mindekédzben a hitelintézetek lakdshitel-kibocsdtdsa 31 szdzalékkal béviilt 2018-
ban, és igy az uj lakdshitelek értéke nomindlisan elérte a vdlsdg kériili szintet, ugyanakkor redlértelemben tovdbbra is
elmarad téle. Az eladésodds szerkezetében csékkenti a kockdzatokat, hogy 2018 végére gyakorlatilag megsziint az éven
beliil vdltozé kamatozdsu hitelek kibocsatdsa, amihez szabdlyozdi Iépések is hozzdjdrultak.

A Kormdadny dltal bejelentett csalddvédelmi intézkedések érdemben névelhetik az dltaldnos lakdspiaci keresletet. A falusi
CSOK-kal érintett kistelepiiléseken 2017-2018-ban a 90 négyzetmétert meghaladd ingatlanok tranzakcidinak 43 szdza-
léka volt 10 millio forint alatti értékd, igy a CSOK tamogatds relative magas dsszegei jelentGsen névelik e kistelepiilések
vonzerejét. A CSOK 2016-os kibdvitése és az uj lakdsok ideiglenes kedvezményes dfakulcsa kordbban szintén érdemi hatdst
gyakoroltak a hazai lakdspiacra. Budapesten megvdltozott az ujonnan épiilé lakdsok alapteriilet szerinti eloszldsa: a CSOK
maodositdst kévetden relative tébb 60 négyzetméternél nagyobb lakds kezdett el éplilni. Becslésiink szerint emellett az
dfakulcs csékkentése utdn az uj lakdsok dra 9 szdzalékkal mérséklédétt a haszndlt lakdsok drahoz képest, vagyis az ado-
csbkkentés 60 szdzalékdt nem a fogyasztok nyerték meg.

2018-ban 36,7 ezer uj lakdsépitési engedélyt adtak ki, és 17,7 ezer uj lakds épiilt fel, amelyek rendre 3,4 szdzalékos csékke-
nést és 22,9 szdzalékos ndvekedést jelentenek 2017-hez képest. A fejlesztbk jelenlegi tervei alapjdn 2019-ben tetézhetnek az
ujlakas-ataddsok, mintegy 29 ezer lakdssal. 2020-t6l azonban — tébbek kézétt a kedvezményes dfakulcs ideiglenes hatdlyd-
nak vége, és a déntést megel6z4 bizonytalansdg miatt — érdemben szlikiilhet az ujlakds-kindlat. Budapesten 59 szdzalékos,
mig vidéken 74 szdzalékos csékkenés vdrhato az uj dtaddsokban 2019-hez képest. Az ujlakds-kindlat 6sszességében nem tud
lépést tartani a kereslettel, az ujonnan bejelentett lakdsok szama elmarad az idG6szakrol-idGszakra elkelt uj lakdsok szamatdl.
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A LITT lilésén elhangzottak szerint az ingatlanpiaci szakemberek az ujlakds-épitések visszaesését leginkdabb a visszaemel-
ked6 dfakulcsnak és az dllam ciklikusan magas épitSipari kapacitdsigényének tulajdonitjdk. Az épitipar és ezen beliil is
a lakdsépitések egészséges szintre valo emelkedése nemcsak a lakdsdllomdny régids dsszehasonlitdsban jelenleg alacsony
megujuldsi ratdja miatt lenne kivdnatos, de érdemi konjunkturdlis hatdssal is jarna. Szamitdsaink szerint tizezer addici-
ondlis uj lakds felépitése a 2018. évi GDP 0,6-0,7 szdzalékanak megfelelé hozzdadott értéket, és 55 ezer munkahelyet is
teremthet.
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2. Makrogazdasagi kornyezet

2018-ban folytatddott a lakdspiaci kereslet élénkiilése, az ezt megalapozo jévedelmi és vagyoni folyamatok valtozatlanul
is kedvezd képet festenek. A folyo jévedelmeket meghatdrozo bérezési folyamatok tovabb emelkedtek, és a hdztartdsok
vagyoni helyzete is tovabb javult, készénheten a historikus 6sszevetésben magas megtakaritdsi hajlanddsdgnak. A la-
kdshitelek kiagramldsa is élénk iitemben folytatédott 2018 mdsodik félévében. Mindez a kedvezd hosszu tavu jévedelmi
kilatasok mellett élénk lakdspiaci keresletet jelez elére. A keresleti feltételekre reagdld lakdspiaci kindlat tovdbbi béviilést
mutat, bdr a szektor kindlati alkalmazkoddsa lassabb a kordbbi ingatlanpiaci ciklushoz képest, ami elsésorban a nehezen
elérhetd szakképzett munkaerdvel és egyéb termelési tényezékkel magyardzhatd. A lakdsdrak névekedési liteme tovdbbra
is meghaladja a lakdsépitési kéltségek emelkedésének litemét, igy bdr a kiilbnbség csékkent az elmult két negyedévben,
a lakdspiac profitabilitdsa tovabb emelkedett, ami kedvezéen hat a fejlesztési kedvre. A dinamikus bérkidramlds és az ezt
erdsitd sziiks munkaerd-kapacitdsok, valamint az épitési kiaddsok gyorsulo emelkedése ugyanakkor az épitipar kéltség-
oldaldrdl mérsékelheti a lakdsépités 6szténzberejét. Az idei év elején bejelentett otthonteremtést tdmogatd csalddvédelmi
intézkedések a kévetkezd években tamogathatjdk a lakdsok irdnti keresletet a lakossdg kdrében.

1. abra 2.1. A HAZAI LAKASPIAC KERESLETI
Munkanélkiliség és foglalkoztatottsag OLDALA

% %
3 2018 mdsodik félévében tovdbb folytatédott a hazai lakdspi-

ac élénkiilése, amit keresleti oldalrdl a hdztartdsok jévedel-
meinek béviilése mellett a kedvezé finanszirozdsi kérnyezet
és a lakdsépitéseket élénkité kormdnyzati programok emel-
ked6 kihaszndldsa is érdemben tamogatott. Az er6s6dé ke-
reslet nyomadn a lakdsdrak emelkedése folytatodott, amivel
pdrhuzamosan az uj lakdscélu hitelkihelyezések volumene
is tovdabb béviilt.

Ty
ORNWAUININ0OOR
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=3 Munkanélkuliségi rata L P . . P
E== Hossz( tévi* munkanélkiliségi rata A kedvez6 munkaerdpiaci helyzet tdmogatja a lakaspiaci

—— Foglalkoztatdsi rata (jobb tengely) keresletet. A lakdspiaci tendencidkat alapvetéen meghata-
rozzdk a munkaerdpiaci kilatasok. A munkakereslet tartds

Megjegyzés: * 1 évnél hosszabb ideig munkanélkiiliek. .. . , . T
gjeoy g novekedése, és ezzel parhuzamosan a munkanélkiliség

Forrds: KSH.
csokkenése a hosszabb tavu jovedelemkildtasok javulasan
2. 4bra keresztiil tdmogatja a haztartasok beruhazasi hajlanddsagat.
A lakossag pénziigyi eszkozeinek és A kedvez6 foglalkoztatasi mutatok és az alacsony adoterhe-
kételezettségeinek, valamint realjovedelmének lés szintén pozitivan hat a lakdspiac élénkiilésére (1. abra).

alakulasa
A GDP szazalékaban % A lakossag kedvezd jovedelmi és vagyoni helyzete hosszu
ﬁg: n T tavon élénkiti a lakaspiacot. A haztartasok rendelkezésre
1004 allé jovedelme az elmult negyedévekben dinamikus bé-
90 A vilést mutatott, 2018-ban 6,8 szazalékos névekedés volt
2 megfigyelhetd (2. abra). A kordbbi években a minimalbér

70 . e g . 9 .

60 4 és a garantalt bérminimum szamottevé emelkedése mel-
50 - lett a vallalatok széles kdrében kétszamjegyl béremelések
40 - keriltek bejelentésre, ami jovedelmi oldalrél er6teljesen
S s = hozzajarult a lakdspiac keresleti oldalanak javulasdhoz. 2018
RRRRRRRRIRRRRRRRRRIRRRIRIRRRIRKIIRRIRRR folyaman a lakossag netté pénzligyi vagyona GDP-ardanyosan
== Realjdvedelem éves véltozasa (jobb tengely) tartésan meghaladta a 100 szazalékot, ami historikus Ossze-
— Nett6 pénziigyi vagyon vetésben is magas szintet jelent. Mindezek eredményeként

Forrds: KSH, MNB. , , s e e s s , P .
a haztartasok beruhdzasi dontéseit meghatarozé jovedelmi
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3. abra
A kiadott épitési engedélyek és a lakossagi
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Forrds: KSH, MNB.

4. dbra
Lakasvasarlasbal, az értéknovekedésen keresztiil
elérhet6 hozamprémium és a betéti hozam alakulasa

0, 0,
20 % A]ZO

Egy éves dllampapirpiaci referenciahozam
— |akdsbefektetéssel az értékvaltozdson keresztil elérhets éves hozam
----- Even tul, legfeljebb két évre lekotott betéti hozam
« = Uj kibocsatasu lakashitelek atlagos THM-e

Megjegyzés: A lakdsbefektetéssel elérheté hozam kizdrélag az MNB
lakdsdrindex névekedési liteme alapjdn szamitva.

Forrds: AKK, MINB.

5. dbra
A budapesti lakasvasarlok megoszlasa a lakasvasarlas
célja szerint
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6 R - 60
() e e - 50
T BT I L SR L 40
- 30
- 20
w110
Jd A NS S NN 6 8NN o 8 O
D = T = T = i = I = I = I = I = D = T = s I s I s I
o O O O O O O O O O O O o o o o
N N &N AN AN ANAN AN NN AN NN N NN
= E|sG lakds vasarldasa ==- Maganélet Befektetés
Nagyobba kolt6zés - = - Kisebbe koltozés ««--- Generdacidk

Forrds: Duna House.
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kilatasok érdemben javultak. A megtakaritasok névekedése
a haztartasok lakasépitési és lakasfelujitasi terveihez koto-
dé el6takarékoskodast is tamogatja, mikdzben a lakossagi
beruhazasok volumene is folyamatosan névekszik. Emel-
lett a lakdscélu és fogyasztasi hitelezési aktivitas folytatddd
névekedése is hozzajarul a hazai lakaspiac tovabbi bévilé-
séhez. Az otthonteremtési célokat szolgald csaldadvédelmi
intézkedések révén a haztartasi hitelezésen keresztiil tovabb
bévilhet a lakossagi beruhazads, ami a kdvetkezd években
hozzdajarulhat az élénk lakaspiaci kereslethez.

A haztartasok korében az elmult negyedévekben uj len-
diiletet kapott a lakasvasarlasi és -korszerdsitési kedv, ami
a kereslet tovabbi er6sddését vetiti el6re. A tavalyi év soran
a kovetkez6 12 hdnapban lakast vasarolni vagy feldjitani
kivand haztartasok aranya érdemben emelkedett a 2017-es
évben |atott stagnaldst kdvetben, ezzel parhuzamosan a ki-
adott épitési engedélyek szdma tovabbra is magas szinten

tartozkodik (3. abra).

Az alacsony kamatkoérnyezet két csatornan, a hitelezésen
és a megtakaritasokon keresztiil is élénkit6en hat a lakas-
piaci keresletre. Az alacsony hitelkamatok kedvez§ feltéte-
leket teremtenek a haztartdsok lakasvasarlasainak hitelbdl
valé finanszirozasara, igy a kedvez6 hitelkondiciok élénki-
téen hatnak a lakdspiaci keresletre. Az alacsony hozamkor-
nyezetben az ingatlanpiacra emellett érdemi megtakari-
tasok daramlanak, mivel az alternativ pénzigyi eszk6zokon
(pl. lekotott betét, dllampapir) elérhetd hozamok jelents-
sen alacsonyabbak az ingatlanpiacon elérheténél (4. dbra).
A lakdsarak 2015 6ta stabil 15 szdzalékos éves ndvekedést
mutatnak, de az értéknovekedés mellett a lakaskiadasbadl is
kedvez6 hozam érhetd el. Piaci szerepl6k véleménye szerint
a megemelkedett lakasarszint kbvetkeztében a févarosban
lakdskiadassal elérheté hozam négy szazalékra szlkdlt, igy
az olyan Uj kedvez6 hozamot biztosité megtakaritasi konst-
rukcidk, mint a Nemzeti Kétvény érdemi megtakaritdsokat
szivhatnak el az ingatlanpiacradl.

A kinalat oldali alkalmazkodas lehet6vé teszi, hogy a be-
fektetési célu kereslet a hasznalt lakasok mellett az Gjlakas-
piacon is megjelenjen, a tartdsan alacsony kamatkornyezet
pedig fenntarthatja a befektet6i érdekl&dést az ingatlanpi-
acon. A kedvez6 finanszirozasi kornyezet és a lakasvasarlas-
bdl elérhet6 magas hozamprémium hatdsara Budapesten
tovabbra is meghatarozé a befektetési cél a lakasvasarlasok
korében. Azonban az otthonteremtési célu lakasvasarlasok
aranya tovabbra is meghatarozo, ami azt mutatja, hogy bar
fontos a befektetési szandék, a kiilonb6z6 lakhatasi célokra
torténd lakasvasarlas tovabbra is meghatdrozoé szerepet tolt
be a piacon (5. dbra). A Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsado
Testiilet lakaspiaci szekcid Ulésén elhangzottak szerint a
piaci szakemberek 35-40 szazalék koré teszik a befektet6k
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6. dbra
A kiadott lakasépitési engedélyek és az atadott Uj
épitési lakasok szama
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Ezer darab
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Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok.

Forrds: KSH, MNB.

7. dbra

Az atadott uj épitésti lakasok épitteto szerinti
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Forrds: KSH.

8. dbra

A létesitendd uj lakasok és lakéépiiletek havi

szamanak alakulasa a kiadott épitési engedélyek

alapjan
Darab Darab

(B0 P e e e 6000
5000 1 - 5000

4000 1 - 4 000
3000 A + 3 000
20009 . 2 000
1 000 A - 1 000

DO T NN ONDO AN N WOMN O
DO O0OO0O0O0O0O0O00 0 o o v o oo
HNeNecoleoleololololololoNolololNolololoNe]
AN AN NN AN AN AN AN AN NN NN

— UJ lakas épitési engedélyek szamanak becslése
Uj lakééplletek szdma az épitési engedélyek alap

Forrds: KSH alapjan MNB-becslés.

jan

aranyat a févarosban, ahol inkdbb a belsé keriiletekben ma-
gasabb ez az arany. Vidéken 27 szazalék koril lehet a befek-
tetési céllal lakdst vasarldok aranya.

2.2. A HAZAI LAKASPIAC KiNALATI
OLDALA

A kedvezd keresleti feltételekkel parhuzamosan a lakdspia-
ci kindlat egyre erételjesebben reagdl az uj lakdsok irdnti
kereslet tartds élénkiilésére, igy a lakdsépitések érdemi bé-
viilését figyelhettiik meg (6. dbra). A lakdspiac béviilésének
litemét azonban az épitbipari kapacitdsok szlikbssége, igy
a szakképzett munkaerd, illetve az alapanyag sziikéssége
érdemben befolydsolhatja. A pdrhuzamosan futé beru-
hdzdsi projektek (dllami infrastrukturdlis beruhdzdsok,
kereskedelmiingatlan-fejlesztések, valamint jarmdipari és
vegyipari kapacitdsbévitések) kapacitdsigényébdl fakaddan
a szakképzett munkaerdvel vald elldtottsdg egyre inkdbb
effektiv korldtjavad vdlik az épitdipari termelés felfutdsdnak.
Emellett a legutdobbi negyedévekben jelentGsebb litemben
emelkedtek az épitdipari anyagkéltségek is, ami a lakdspi-
aci kindlat béviilését, és ezen keresztiil a kereslethez valo
alkalmazkoddsadt lassitja. A fellendiilés mellett tovdbbra is
meglehetdsen alacsony a hazai lakdsdllomdny megujuldsi
rdtdja. Azonban a tartdsan béviilé kereslet, a lakdsdrak né-
vekedése, a kedvezé elérheté hozamszint, valamint az ott-
honteremtési programok tovdbbra is tdmogato feltételeket
jelentenek az ingatlanfejleszték és a kindlati oldal egyéb
szerepldi szamdra.

Keresleti oldalon szdmos tényez6 az élénkiilés iranyaba
hat, ugyanakkor az ingatlanpiacon a kinalati feltételek jel-
lemzGen csak késve reagalnak. A lakaspiac keresleti oldala-
nak élénkiilése és ezzel parhuzamosan az arszint, valamint
az ingatlanberuhdzasbdl realizalhaté hozam emelkedése
a kinalat alkalmazkoddsat is fokozatosan maga utan vonta,
ami 2016-to6l a lakasépitések volumenének emelkedését
eredményezte. 2018 sordn szamos ingatlanfejleszt6i projekt
indult el, és tovabb novekedett az atadott lakasok szama.
2019-ben varhatodan jelentés mértékben tovabb emelke-
dik az Ujonnan atadott tobblakasos lakdépiiletek szama,
emellett az év elején bejelentett, otthonteremtési célokat
segit6 csalddvédelmi intézkedések a lakascélu hitelezésen
keresztiil tovabb élénkithetik a keresletet a kdvetkezé évek-
ben. A lakaspiaci élénkilés el6tt kinalati oldalon azonban
tovabbra is azonosithaték még korlatok.

A lakaspiaci kinalat jelentds részét ado ingatlanfejlesztSi
aktivitas élénkiilésével parhuzamosan egyre nagyobb az
uj lakasépitéseken beliil a vallalkozasok aranya. A jelenlegi
lakaspiaci ciklus elején elsGsorban a természetes személyek
altal épitett lakasok jelentették az Ujonnan megépilt éllo-
many nagy részét, azonban a kedvez§ keresleti feltételek
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9. dbra
Az épitGipari termelést gatlé tényezék
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Forrds: Eurépai Bizottsdg.

10. abra
Az épitGiparban foglalkoztatottak szama
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Megjegyzés: * A hazai hdztartdssal rendelkezd munkavdllaldk alapjdn.

Forrds: KSH, MNB.
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11. abra
A lakasépitési koltségek és a nominalis lakasarak éves
névekedése
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« ==« Nominalis MNB lakasarindex
= Munkaer&koltség

Forrds: KSH.
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nyoman kialakult kindlati alkalmazkodas a véllalkozasok altal
épitett lakdsok szamanak erételjes emelkedését eredmé-
nyezte. Mig 2014-ben a lakasépit6kon belil tdbb mint 60
szazalék volt a természetes személyek aranya, addig a 2018-
ban atadott Uj lakdsok tobb, mint felét mar vallalkozasok
épitették (7. abra). Az elmult években az épitSipari vallalko-
zasok jelentds mennyiség(i lakoéplileti beruhazast hajtottak
végre, elGsegitve ezzel a kinalat alkalmazkodasat a b6viild
keresleti viszonyokhoz. igy 6sszhangban a kedvezé lakasépi-
tési folyamatokkal, az elmult években a lakdépuletek szdma
jelent8sen novekedett, és ezzel egyiitt az atadott lakdsok
szama is érdemben nétt (8. abra).

A lakaspiaci fellendiilés (itemének egyre effektivebb kor-
latjat jelenti a szakképzett munkaerdével és alapanyaggal
valo ellatottsag hianya. A termelést gatld tényez6k kozil az
Eurdpai Bizottsag altal megkérdezett épitSipari vallalatok va-
laszaiban tovabbra is a szakképzett munkaer6 hianya jelenti
a legfontosabb tényez6t (9. abra). A cégek kozel 70 szazaléka
kapacitaskorlatokat tapasztal a munkaerében, mig korilbe-
|l 35 szazaléka szembesil munkaja soran alapanyaghiany-
nyal. A munkaer8piacon elsGsorban a szabad kapacitasok
sz(ikdssége, mig az alapanyagok esetén az emelked6 koltsé-
gek jelentik leginkdbb a korlatot. Ugyanakkor az épit8ipari
véllalkozasok egyre kedvez6bb keresleti kornyezettel szem-
besilnek, illetve a finanszirozas tovabbra is kevés cégnek
jelent problémat.

Az épitGiparban kordbban dolgozék egy jelentGs hanya-
da kiilféldon vallal munkat, ami hozzajarul az épitbipar
munkaerd6piaci kapacitasainak sziikosségéhez (10. dbra).
A valsag el6tti ciklusban kozel 30 ezer fével volt magasabb az
épitGiparban belféldon foglalkoztatottak szama. 2018 elsé
felében a kordbbi évhez hasonlé béviilés volt tapasztalhato
az épitbipari belfoldon foglalkoztatottak szamdaban, azonban
az év masodik felében a szektor foglalkoztatottsaga stagnalt.

A KSH adatai alapjan a lakasépitési kéltségek emelkedése
2018-ban tovabb folytatddott. A lakasarak éves dinamikaja
a hivatalos statisztikak alapjan tovabbra is meghaladja az
épitési koltségek emelkedését, ami hozzajarulhat a kinalati
oldal alkalmazkodasdhoz. 2017-ben érdemben sz(ikiilt az
épitési koltségindex és a lakasarindex kozotti ollo, ezt ko-
vet6en 2018-ban az épitési koltségek dinamikaja az év ele-
jén mérséklédott, majd folyamatosan kozelitett a lakasarak
novekedési iteméhez. Ezek alapjan 6sszességében a tavalyi
évben a lakdsfejleszt8k profitabilitdsa ismét névekedett, bar
a korabbi negyedéveknél kisebb mértékben. Piaci szerep-
|6k tapasztalatai szerint az épitési koltségek a hivatalosan
mértnél nagyobb Gtemben is emelkedhettek, ami arnyalja
valamelyest ezt a képet. 2018 negyedik negyedévében az
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12. abra
A lakasprojektek hitelezési feltételei és a kereslet
alakulasa

Szigoritas/
é erg(’isebb
kereslet

Enyhités
gyengéb
kereslet

a
a

asprojekt — hitelfeltételek
asprojekt — hitelkereslet

~ =~

Megjegyzés: A hitelezési feltételek idGsora a nettd ardnyt, vagyis a szi-
goritok és enyhiték piaci részesedéssel sulyozott kiilénbségét mutatja.

Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

1. keretes iras

épitési anyagokra forditott koltségek historikusan magas
Gitemben emelkedtek és meghaladtak a munkaerékoltség
bévilését (11. dbra). Eléretekintve az erés bérdinamika,
a nehezen elérhet6 szakképzett munkaerd, illetve az épi-
t6anyagok esetében megfigyelhet6 gyorsuld dremelkedés
egylttesen mérsékelheti a fejleszt6k profitabilitasat.

A hitelfeltételek valtozatlansaga mellett megallt a keres-
let emelkedése a lakasprojekt-finanszirozasban. 2018-ban
a harmadik negyedévben a bankok szigoritottak az tzleti
céll ingatlanok épitésére felvett hitelek kinalati feltételein.
Ez a lakdingatlanokon kivil minden rész szegmenst érintett.
Eléretekintve azonban ez a hitelcél sem kivétel a hitelkondi-
cidk tervezett szigoritdsa aldl (12. abra). A lakdsprojekteket
finanszirozo hitelek irdnti keresletben 2014 éta megfigyelt
emelkedd tendencia a bankok valaszai alapjan a masodik
negyedévben megdllt, 2019 elsé felére pedig a bankok to-
vabbi stagnalast varnak.

Lakasépitések GDP-re gyakorolt hatasa agazati kapcsolatok vizsgalataval

2018-ban az épitSipari termelés historikus 6sszevetésben is kimagaslod Gitemben, 22,9 szazalékkal béviilt, igy a hozza-
jaruldsa a GDP novekedéséhez is jelent8s (0,8 szazalékpont) volt. A dinamikus névekedéssel 6sszhangban az dgazat
teljes foglalkoztatottsaghdl vett sulya is folyamatosan emelkedett az elmult idészakban. Az aldbbi keretes irasban
a hazai épitGipar elmult idGszaki kedvezs teljesitményét, valamint a gazdasagi vérkeringésben és foglalkoztatottsag-
ban beto6ltott szerepét mutatjuk be. Kiemelt figyelmet szentellink az élénk lakaspiaci konjunktura épitGipari terme-
|ésre gyakorolt kdzvetlen és kozvetett hatasainak szamszerdsitésére. Az alabbiakban megvizsgalunk addicionalisan
megépiil§ 10 ezer Uj lakds makrogazdasagi hatasait, becsléseinket dgazati kapcsolatok mérlegével (AKM) végezziik.

Az épitGipar folyoaras sulyanak és teljesitményének
alakulasa (1998-2018)
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Forrds: KSH.

Az elmult években az épitGipar teljesitményének n6-
vekedését az erés vallalati beruhazasi alapfolyamatok,
az allami beruhdzasi projektek, valamint a lakossag
emelked6 beruhdzasi aktivitasa is tdmogatta. A javuld
jovedelmi és keresleti folyamatokkal parhuzamosan
2016-t6l a lakaspiaci ciklus felfutdasat tapasztaljuk,
amihez 2014-t6l a lakossagi hitelezés folyamatos élén-
kiilése és a bejelentett otthonteremtési intézkedések
is hozzajarulnak. Az Ujonnan épitett és atadott laka-
sok szama fokozatosan novekedett, a kiadott épitési
engedélyek szama jelent8sen gyorsult. A lakdsok és
laképarkok épitésének erételjes novekedése is hozza-
jarult ahhoz, hogy az épitGipari termelés a gazdasagi
novekedést érdemben meghaladé dinamikaval béviilt
az elmult években (dbra). A kedvezd és folyamatosan

er6sodé épitbipari alapfolyamatot a lakossagi jovede-

lem és a hitelezés novekedésébdl fakadd lakaspiaci kereslet mellett az alacsony kamatkdrnyezet és az ingatlanpiacon

realizalhaté magas hozamok is 6sztonozték.

Az épitGipar gazdasagi teljesitményhez vald hozzajaruldsanak vizsgdlata soran figyelembe kell venni, hogy egyrészt
a szektorban |étrejové kibocsatds kozvetett mddon milyen értéket teremt a gazdasag mas agazataiban (beszallitok,
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kapcsolodo iparagak), emellett sziikséges az importigény mértékének szamitasba vétele, végil pedig a ténylegesen
elGallitott hozzaadott érték meghatarozasa. Az AKM-rendszer segitségével meghatarozhaté az Gjonnan teremtett
munkahelyek szama, vagyis a foglalkoztatottsaghoz valé hozzajarulas is.

Az épit6ipar a gazdasagi teljesitményhez valé hozzajaruldsa tobb csatornan keresztiil jelentkezik. Az ipardg kozvetlen
és kozvetett modon is megjelenik a bruttd hazai 6ssztermék termelési szintjén. A kozvetlen hozzajaruldst az épitSipar
végsd kibocsatasa adja, vagyis a ténylegesen megtermelt és értékesitésre keriil6 épiletek (lakd- és nem lakdingatla-
nok), valamint az egyéb épitmények (infrastruktara). A kozvetlen csatorndkat tekintve megrendeli oldalon az allam
és az ingatlantigyletek, beszallitoi oldalon a kereskedelem és a feldolgozdipar a legfontosabbak. Emellett a kdzvetett
novekedési hozzajarulasa is jelentds, ami az épitSipari beszallitok és kapcsolddo termeld és szolgaltatd agazatok
teljesitményébdl fakad. Az épitGiparnak a legjobban az alapanyaggyarté agazatok vannak kitéve, mig megrendel&i
oldalon leginkdbb az ingatlantigyeletek agazattdl fligg. Az épitSipari termelésnek bizonyos mértékl importigénye
is jelentkezik. Az import els6sorban az épit6anyag beszerzést foglalja magaba, f6képpen olyan alap- és nyersanyag-
igényt, amit a hazai gazdasag természeti er6forrasai és ipari alapanyag-termelése nem tud biztositani. A KSH altal
készitett, legfrissebb AKM-rendszer becslése szerint az épit8ipar végsé kibocsatasahoz 23,6 szazalékos importarany
tartozik. Az épit8ipar importigénye lényegesen alacsonyabb, mint a teljes nemzetgazdasagé, ami els6sorban az egyéb
épitmények alacsony importvonzatanak kdszonhet6.

Gazdasagi agazatok részesedése a 10 ezer addicionalis HewslEseildnen 10 erer s el 1T les megml-

0j lakas GDP névekedésére gyakorolt hatasbol tésével szamolunk, amelyeknek atlagos négyzetméter
ara 350 ezer forint, atlagos mérete pedig 100 négy-
zetméter. Ebben az esetben 35 millié forint értékd

Gumi-, manyag és  Kereskedelem, 4% - P . ATR2 . 2
nemfém termék gyartasa, szallitds, 3% Uj lakdsok mellett 6sszesen 350 millidrd forint érté-
Fémipar, 3% 2o [ Pénziigy, biztosftds, 6% ki addicionalis épitGipari kibocsatassal szamolunk.
Gépipar, 4% \ Ingatlaniigyek, 3%  Amennyiben az AKM-ben jegyzett 23,6 szazalékos im-
Mérncki portarannyal szamolunk az épit&ipar esetében, akkor
teeg‘;eé';e;ifgg’ eredményeink szerint az épitéipar és a nem épitSipari
slzsgkgéltatésokr beszallitdk egyuttesen 238 millidrd forint hozzaadott
értéket teremtenek. A keletkez6 hozzdadott érték
Egyéb, 9% a 2018-as GDP-hez 0,6—-0,7 szazalékos novekményt
EpitSipar, 52% jelent, a foglalkoztatottsag szempontjabdl pedig kordil-
belll 55 ezer Uj munkahelyet hoz |étre — amennyiben
azt feltételezzlik, hogy mas dgazatokkal szemben nem

eredményez kiszorité hatast.

Forrds: KSH.

Az épitGipar hozzdjarulasa szamos nem épitbipari agazatban is megfigyelhet6. A létrejové hozzaadott érték kozel fele
a gazdasag egyéb szektoraiban jelenik meg. Ezek kozil kiemelkedik a mérndki tevékenység (épitémérndki munka-
feladatok) 13 szazalékos sulya, valamint jelentds a pénzigy, biztositds (lakashitelezéshez kothetd tgyletek) szektor
6 szazaléka is. Az épitGipari megrendelésekkel 6sszekapcsolddik a gép-, fém- és alapanyagipar, a kereskedelem és
az ingatlaniigyletek tevékenysége is, ahol szintén termel&dik hozzdadott érték. Az épitSiparban 6nmagaban a teljes
hozzaadott érték 52 szazaléka jelenik meg.

Osszességében az épitSipari termelés béviilése jelentds mértékben jarul hozza a gazdasagi ndvekedéshez és ér-
demi munkahelyteremt6 képességgel bir, amit a relative alacsony importigény és az dgazat kedvez6 multiplikativ
tulajdonsagai is magyaraznak. Az dgazat élénk novekedési dinamikaja varhatéan 2019-ben is folytatddik, amit az
év elsé két hdnapjaban tapasztalt kdzel 40 szazalékos bévilés is alatamaszt. Az elkévetkezd id6szakban az épitSipar
teljesitményének emelkedését tamogatja a maganberuhdzasok tovabbi névekedése, 6sszhangban a magas kapaci-
taskihasznaltsaggal, a feszes munkaerépiaccal, a vallalati hitelezés dinamikus novekedésével, valamint a lakaspiac
kormanyzati programok altal is tdmogatott élénkilésével.
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3. Aktualis lakaspiaci trendek

2018-ban folytatddott a hazai lakdspiac élénkiilése, k6zben pedig a lakdspiac teriileti kiilénbségei tovabb néttek. Az elmult
év sordn a lakdsdrak nomindlis alapon 15,2 szdzalékkal emelkedtek az aggregdlt MINB lakdsdrindex értékei szerint, ami
redlértelemben 11,6 szdzalékos névekedésnek felel meg. A lakdsdrak alakuldsdt tekintve 2018-ban tovabb nyilt az drollé
a kisebb és nagyobb teleplilések kézétt. Budapesten 22,9 szdzalékkal néttek a lakdsdrak egy év alatt, mig a kézségekben
a 2017-es 16,9 szdzalékrol 2018-ra jelentés mértékben, 2,3 szdzalékra lelassult az drak éves dinamikdja. Budapesten
a lakdsdrak az erételjes névekedés eredményeképpen meghaladjdk a fundamentumok dltal indokolt szintet, igy jelentd-
sen megemelkedett a tulértékeltség kockdzata, orszdgos szinten azonban még nem tapasztalhatdk hasonld folyamatok.
Budapesten beliil a lakdspiaci kondiciok érdemi eltérést mutatnak. Az Uj fejlesztések és a kiilféldiek is inkabb a belsé ke-
riiletekben jelennek meg, mig a ciklus elején nagyobb litemii belsé dremelkedés a keresletet kijjebb tolva Budapest kiilsé
kertileteiben is felhajtotta az drakat. A févdrosban a befektetési céllal vasdrlok ardnya 35-40 szdzalék kéré tehetd a piaci
szakemberek szerint, akik jelenléte a bérlakds kindlat és a haszndlt lakdsdllomdny megujitdsa szempontjdbdl is hasznos
lehet. Az élénk lakdspiaci kereslet fennmaraddsdt elGretekintve a Kormdny dltal bejelentett Csalddvédelmi Akcidterv egyes
elemei is tdmogatjdk, amelyek kéziil a falusi CSOK az érintett kistelepiiléseken érdemben névelheti a keresletet.

2018-ban csékkent a kiadott épitési engedélyek szama valamelyest, mig az ujonnan dtadott lakdsok szama tovabb emelke-
dett a 2017-es évhez képest. 2019 a jelenleg futd fejlesztések alapjdan rekordév lehet az uj dtaddsokat tekintve, a 2018-as
17,7 ezer uj lakdshoz képest 2019-ben 29 ezer uj lakds dtaddsa vdrhatd. 2020-t6l azonban az Uj kindlat érdemben sziikiilhet.
Budapesten az uj dtaddsok 59, mig vidéken 74 szdzalékkal eshetnek vissza a lakdsfejleszt6k jelenlegi tervei alapjan. Az dj
lakdskindlat visszaesésében érdemi szerepet jatszik a kedvezményes dfakulcs dtmeneti id6szakdnak vége. Osszességében
a hazai lakdsdllomdny 0,4 szdzalékos éves megujuldsa még mindig a régio legalacsonyabb értéke.

& o 3.1. HAZAI LAKASPIACI FOLYAMATOK
A lakasarak alakulasa

2018-ban tovabb emelkedett a hazai lakasarak szintje.
2018 soran orszagos atlagban nomindlis értelemben 15,2
szazalékkal n6ttek a lakasarak éves alapon az aggregalt MNB
lakasdrindex értékei szerint, ami kismértékben gyorsabb di-
namikat jelent a 2017-es évben latott 14,6 szazalékos éves
lakdsar draguldshoz képest. Realértelemben 2018-ban 11,6
szazalékkal n6ttek a lakasarak, ami kismértékben lassabb
litem a 2017-es év redl lakdsar-emelkedéséhez képest. 2018

Nominalis MNB lakasarindex éves valtozasa (jobb tengely) ~ V€8€nN a lakasarak negyedéves nGvekedeési Gteme 0,2 sza-
Redl MNB lakasarindex éves valtozasa (jobb tengely) zalék volt, vagyis stagnalt a lakasarak szintje, ez azonban
« ==« KSH — hasznalt lakdsok arindexe ) . , L, L. ,
..... KSH — Gj lakésok drindexe vélhet6en az év végi szezonalisan gyengébb keresletnek
— = Nominalis MNB lakasarindex tudhatd be, a lakasarak az elmult évek végén rendre stag-

—— Redl MNB lakasdrindex L, o 3 X
nalast, vagy csak kismértékl emelkedést mutattak. A hazai

lakasarak szintje 2018 végén 86 szazalékkal haladta meg
nominalisan és 75 szazalékkal realértelemben a jelenlegi
ciklus el6tt (2013 év vége) tapasztalt szintet, mig a 2008-as
szinthez képest nomindlisan 47, realértelemben pedig 14
szazalékkal tartézkodnak magasabban a lakasarak jelenleg.
A KSH haszndlt lakdsok arvaltozdsat méré indexe szintén las-
suldst mutat 2018 negyedik negyedévben, éves névekedési
Gteme 9,2 szazalék volt 2018-ban, ami azonban gyorsulast
mutat 2017-hez képest (13. dbra).

Megjegyzés: A lakdsdrindexek (bal skdla) esetén 2010 dtlaga = 100%.
Forrds: KSH, MNB.
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14. 4bra
Nominalis MNB lakasarindex telepiiléstipusonként
megbontva

% %

—— Budapest — lakasarindex (2010 = 100%)

—— Vdrosok — lakdsarindex (2010 = 100%)

—— Kozségek — lakasarindex (2010 = 100%)

— — Budapest éves névekedési titem (jobb tengely)
— — Vdarosok éves novekedési item (jobb tengely)
— — Kozségek éves novekedési titem (jobb tengely)

Forrds: MNB.

15. abra
Az aggregdlt és a budapesti MNB lakasarindexek éves
novekedési iiteme el6zetes szamitasokkal
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E= Budapest

Megjegyzés: Az elézetes orszdgos index a piaci forgalom 12 szdzalékdt
lefedé, mig az el6zetes budapesti index a févdrosi forgalom 17 szdza-
lékat lefed6 mintdn késziilt.

Forrds: Lakdspiaci kézvetit6i adatbdzis, MNB szamitdsok.

16. abra
A maganszemélyek k6zott létrejott lakaspiaci
tranzakciok negyedéves és éves szama

gofzerdarab Ezer darab
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1 Negyedéves lakaspiaci tranzakciok szama

. =« Eves tranzakciészam (jobb tengely)

=== HosszU tavu éves atlag (jobb tengely)

— Eves tranzakciészam — Budapest (jobb tengely)
Eves tranzakcidszam — Varosok (jobb tengely)

«+«++ Eves tranzakciészam — Kozségek (jobb tengely)

Megjegyzés: Kizdarélag az 50 és 100 szdzalékos tulajdonszerzéseket
figyelembe véve. A 2018 |.—2018 IV. negyedév becslés alapjan. Hosszu
tavu dtlag: 2001 1.—2018 IV. negyedév.

Forrds: MNB.
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Budapesten gyorsult, mig a kozségekben lassult a lakds-
arak éves dinamikaja az elmult év soran. 2018 soran tovabb
néttek a lakasarak valtozasaban megfigyelhet6 kilonbségek
az egyes telepiiléstipusok kozétt. Budapesten és a varos-
okban gyorsult a lakdsarak éves novekedési iteme 2017-
hez képest, mig a kozségekben lassulas volt tapasztalhato.
A févarosban 2018-ban éves alapon nominalisan 22,9 sza-
zalékkal emelkedtek a lakdsarak, ami jelent6sen gyorsabb
dragulasi Gtemet mutat a 2017-es 15,8 szazalékhoz képest.
A vidéki varosokban a 2017-es 13,3 szazalékos éves lakasar-
emelkedéshez képest 2018-ban mar 18,2 szazalékos ndveke-
dés volt mérhetd. Ezzel szemben a kézségekben a lakasarak
éves novekedési titeme a 2017-es 16,9 szazalékrdl 2018-ra
jelent6s mértékben, 2,3 szazalékra lelassult. Az elmult év
soran mindezzel tovabb nyilt az arollé a nagyobb és a kisebb
telepuilések kozott (14. dbra).

ElGzetes adatok szerint a févarosban 2019 elsé negyedévé-
ben is fennmaradhatott a 20 szazalékot meghaladé éves
lakasar-dinamika. 2019 elsé negyedévében a lakaspiaci
kozvetit6k adatai alapjan szamolt elGzetes lakasarindex
szerint tovabb emelkedhetett orszagosan és a févarosban
is a lakdsarak szintje. A budapesti lakdsarak éves noveke-
dési Uteme el6zetes szamitdsaink szerint 20,5 szazalékra
mérséklédhet a 2018 végén latott 22,9 szazalékhoz képest,
ami azonban még mindig egy igen gyors item( dragulast
mutat (15. dbra). El6zetes adatok alapjan orszagos atlagban
is mérséklédhet a lakasarak éves novekedési titeme 2019
elsé negyedévében, itt azonban érdemes kiemelni, hogy
a lakaspiaci kozvetit6k tevékenysége Budapesten erGsen
fellilreprezentdlt, igy ezen index megbizhatdsaga alacso-
nyabb a févarosinal.

A lakaspiaci tranzakciok szama elsGsorban a kisebb telepii-
léseken n6tt. 2018-ban a maganszemélyek kézott mintegy
176 ezer lakdspiaci tranzakcid jott Iétre, ami 6,4 szazalék-
kal magasabb az el6z6 évben tapasztaltndl. Az éves tranz-
akcioszam ezzel mar 8,4 szazalékkal meghaladja a hosszu
tadvu éves atlagot, ugyanakkor még elmarad a valsag el6tt
tapasztalt 200 ezer feletti adds-vételtsl. 2018-ban a lakas-
piaci tranzakcidk szama els8sorban a kisebb telepiléseken
bévilt. A kozségekben a 2018-as mintegy 43 ezer tranzakcid
13,5 szazalékkal magasabb a 2017-es értéknél, mig a vidéki
varosokban 6,3 szazalékkal béviilt az adasvételek szama, Bu-
dapesten pedig 0,6 szazalékkal csokkent 2018-ban. A buda-
pesti tranzakcidk szama a teljes piaci forgalom 22 sz4zalékat
tette ki 2018 soran, mely arany a jelenlegi lakaspiaci ciklus
kezdetén jelent6sen magasabb volt, 2014-ben és 2015-ben
30 szazalék. A f6varos csokkend sulya a tranzakcidkban vél-
hetéen osszefliggésben all a nagyobb mértékben megemel-
kedett arszinttel (16. dbra).

2018 soran ismét rovidiltek a tipikus értékesitési id6k.
Az er0s lakaspiaci keresletet jol mutatja, hogy 2018-ban
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17. 4bra

Lakoingatlanok atlagos értékesitési ideje Budapest és
vidék, valamint kis- és nagyértéki ingatlanok szerint
megbontva

Hénap

Hénap
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------ Budapest — nagyérték
= Budapest — kisérték(
----- Vidék — nagyértéki
Vidék — kisértékdi
Megjegyzés: A hirdetés kezdetétdl az addsvételig eltelt id6. Budapes-
ten a nagyértékd ingatlanok kézé a 30 millio Ft felettieket, mig vidéken
a 15 millié Ft felettieket soroltuk. Eves gordiil6 dtlagok.

Forrds: MNB, lakdspiaci kézvetitéi adatbadzis.

18. abra
Varosi lakasarak valtozasa régionként 2008 és 2018 IV.
negyedév kézott (%)

Forrds: MNB.

19. abra

Az atlagos lakdasar és az 6sszetevdinek, a tiszta
arvaltozasnak és az 0sszetételhatasnak az éves
valtozasa

EZ2 Tiszta arvaltozas — Budapest EEEE Tiszta drvaltozas — Varosok
= Tiszta arvaltozas — Kézségek mmmm Osszetételhatas — Budapest

[ Osszetételhatds — Varosok  E=3 Osszetételhatas — Kozségek
Teljes lakasar valtozas (jobb tengely)

Megjegyzés: MNB lakdsdrindexek és az ebbél szamitott dsszetételha-
tds indexek éves névekedési ilitemei. Az egyes részindexek csak stlyoz-
va adndk ki a teljes drvdltozdst.

Forrds: MNB.

a 2017-es dtmeneti hosszabbodds utdn ismét rovidiltek
a tipikus értékesitési id6k. A budapesti kisértékd lakasok
— amelyek tipikusan a leggyorsabban kelnek el — median
értékesitési ideje a 2017 év végi 2 hdnaprdl 2018 év végé-
re 1,7 hdnapra mérséklédott. A févarosi nagyobb érték
lakdsok median értékesitési ideje kozel hasonldé mérték-
ben, 3,1-r6l 2,9 hdnapra szUkilt. A vidéki kisértékd lakasok
esetén a median értékesitési id6 2016 vége 6ta 3 honap
kordl alakul, mig a vidéki nagyobb értékd lakdasok esetén
2018-ban érdemi csokkenést figyelhettiink meg, 3,9-ré6l 3,4
honapra mérséklédott az értékesitéshez sziikséges tipikus
id6. 2019 els6 negyedévében a nagyobb értékl lakasok
median értékesitési ideje vidéken és Budapesten is tovabb
csokkent. A budapesti ingatlanok irdnti kiemelked keresle-
tet jol tuikrozi, hogy Budapesten a nagyobb értéku lakasok
tipikus értékesitési ideje lecsokkent a vidéki kisebb értéki
lakdsoké ala, mig ez a jelenség a jelenlegi lakdspiaci ciklus
kezdete el6tt (2014 el6tt) nem volt megfigyelhetd (17. abra).

Magyarorszag egyes régidi kozétt érdemi eltérések ta-
pasztalhatdk a lakasarak hosszu tava alakulasat tekintve.
A hazai lakaspiaci folyamatokban rejl§ jelentGs terileti
eltéréseket jol tiikrozi a varosi lakasarak régionkénti ala-
kuldsa a 2008-as valsag 6ta. Mig Budapesten a lakdsarak
szintje 2018 év végére tébb mint dupladjira nétt a 2008 vé-
tapasztalhaté 50 szazaléknal érdemben nagyobb lakasar-
emelkedés a varosokban ugyan ezen az id6tavon. A nyu-
gat-magyarorszagi és dél-alfoldi régidkban lathaté a leg-
nagyobb dragulds a valsag 6ta (+52% és +47%), mig a
kdzép-dunantuli, kozép-magyarorszagi és a dél-dunantuli
régidkban rendre 42, 39 és 37 szazalékkal tartdzkodnak
magasabban a lakdsarak nomindlis értelemben 2008 év
végéhez képest. A legalacsonyabb lakasar-emelkedés a va-
rosokat tekintve az észak-magyarorszagi régioban lathato,
ahol 2018 végén a lakdsarak szintje még csak 8 szazalékkal
haladta meg a valsag el6tti értéket (18. dbra).

A lakdasarak dragulasa mellett a haztartasok egyre olcsébb
ingatlanokat vasarolnak. 2018 negyedik negyedévben az
atlagosan gazdat cserélt lakdingatlan 14,8 millié forint volt
orszagosan, ami 1 szazalékkal alacsonyabb értéket jelent
az el6zb év azonos id6szakdhoz képest. Az orszagos atlagot
bemutatd aggregalt MNB lakasarindex emellett 15,2 szazalé-
kos éves novekedést mutatott, amelyek alapjan elmondha-
10, hogy a gazdat cserélt ingatlanok 6sszetétele 2018-ban az
olcsobb ingatlanok iranyaba tolddott el. Az 6sszetételhatds
index minden telepuléstipus esetén csokkent 2018-ban,
vagyis altaldanosan elmondhaté, hogy amellett, hogy dra-
gulnak a lakasok, egyre inkdbb olcsébbak cserélnek gazdat.
Mindez vélheten annak tulajdonithatd, hogy a jelenlegi cik-
lus elején a tehetGsebb, nagyobb megtakaritassal rendelke-
26k kezdtek el vasarolni, akit a kevésbé tehet&sebb — és igy
olcsbbb lakast — vasarlok kévettek. Osszehasonlitasképpen
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20. abra

A lakasarak eltérése a fundamentumok altal indokolt

becsiilt szinttdl orszagosan és Budapesten?
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Becslések bizonytalansaga
— = Becslések atlaga
— Becsllt eltérés az egyensulyi lakasaraktdél Budapesten
««++« Budapesti becslés bizonytalansaga

Forrds: MNB.
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a 2008 elé6tti lakaspiaci ciklus alatt a lakdsarak emelkedé-
sével parhuzamosan a forgalom &sszetétele éppen, hogy
a dragdbb lakasok felé tolodott el (19. abra).

JelentGsen megemelkedett a lakdsarak tulértékeltségének
kockazata a févarosban. 2018 soran a lakasarak a folytato-
dé emelkedés ellenére orszagos szinten még a gazdasagi
fundamentumok altal indokolt szint alatt tartézkodtak, az
alulértékeltség mértéke azonban mérséklédott az év soran.
Budapesten azonban a lakasarak tovabb tavolodtak a fun-
damentumok altal indokolt szinttdl, és becslésiink szerint
mintegy 15 szazalékkal meghaladtak azt (20. abra). Mindez
azt jelenti, hogy a becsilt modell szerint a lakasarak na-
gyobb mértékben emelkedtek a févarosban, mint amit
keresleti oldalrdl a haztartasok jovedelmének javulasa és
a munkaer@piac helyzetének valtozasa egylittesen indokolt
volna. Budapesten 0sszességében igy tovabb emelkedett
a lakdingatlanok tulértékeltségének kockazata. Erdemes
azonban kiemelni, hogy egyrészt a fundamentumok altal
indokolt lakdsarszintet tébb — a modellben nem szerep-
|6 — tényezd is meghatarozhatja, mint példaul a turizmus
érdemi bGvilése altal is tdmogatott belvarosi révid tavu
bérbeaddsi célu befektetési kereslet. Masrészt korabban is
mérhetd volt hasonld vagy magasabb tulértékeltség, ami-
kor a jelenlegi ciklushoz hasonldan szintén nem a lakdspiac
jelentette a pénzligyi stabilitast érinté kockazatok 6 forra-
sat. A févarosban a lakdsarak fellilértékeltsége a valsag utan
a fundamentumok gyors romlasanak, mig jelenleg inkabb az
arak fundamentumokhoz képesti gyorsabb emelkedésének
kdszonhetd. A budapesti lakaspiaci folyamatok jobb megér-
tése érdekében a masodik keretes irdsunkban szegmentalva
mutatjuk be a févaros lakaspiaci kondicidit.

3 A lakasarak eltérését a fundamentumok altal indokolt szintt8l négyféle mddszer alapjan szamszer(isitjiik. A jelentésben az egyes mddszerek altal
adott eredmények minimumat, maximumat és atlagat tessziik kozzé. A négy szamitdsi modszer a kovetkezd: 1. A real lakasarak rendelkezésre allé
realjovedelmekhez viszonyitott aranyanak szazalékos eltérése a mutatd 2001 és 2016 kozott szamolt atlagatdl. 2. A hazai lakasarak makrogazda-
sagi fundamentumok altal meghatdrozott hosszu tavu egyensulyi szintjének becslése egy vektor hibakorrekcidés modellkeretben (VECM). Részle-
tes mddszertanért lasd: Tamdas Berki - Tibor Szendrei (2017): The cyclical position of housing prices — a VECM approach for Hungary, Magyar
Nemzeti Bank, OP 126. 3. A hazai lakdsarak makrogazdasagi fundamentumok 4altal meghatarozott szintjének becslése dinamikus OLS modellke-
retben. 4. A hazai lakasarak egyensulyi szintt6l vett eltérése a lakasarak el6rejelzéséhez hasznalt strukturdlis modellkeret segitségével. Tovabbi
részletekért lasd: Magyar Nemzeti Bank: Lakaspiaci Jelentés, 2016. oktdber, 1. keretes iras. A budapesti lakasarak eltérése a becsult fundamen-
tumok altal indokolt szintt6l dinamikus OLS modellkeretben torténik, bévebb mdédszertani leirdsért lasd: Magyar Nemzeti Bank: Pénzligyi Stabi-

litasi Jelentés, 2017. majus, 2. keretes irds.
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2. keretes iras
A Budapesti lakaspiac terileti heterogenitasanak mélyelemzése

Jelen keretes irasunkban a budapesti lakdspiaci folyamatokat vizsgaljuk meg részletesebben annak érdekében, hogy
egy mélyebb betekintést kaphassunk a févarosi lakdspiaci kondicidkban rejlé terileti kiilonbségekrél. Bar Budapest
egészét tekintve a lakdsdrak gazdasagi fundamentu-

Atlagos négyzetméterarak a févarosi keriiletekben mok &ltal indokolt szinthez (haztartasok jévedelme és

‘z’gllasmt')“t a budapesti netto atlagkereset 2013-ban és munkanélkiiliség alapjan) képest feliilértékeltség jel-
-ban B . . .

lemz6, ez azonban nem feltétleniil egyenletesen jele-

- Ever Ft nik meg a févaros egyes kerileteiben, ugyanis a lakas-

L R 900 piaci kondicidkban, a lakasallomany megujuldsaban,
388: SEIERY de a lakasvésarlék tulajdonsagaiban is merében eltéré
600 1S R képet lathatunk a févaros kiilonboz6 teriletein.
N N N
500 A oo S
400 Srpnaninin o N
300 st Al L L D L P I L300 A févaros egyes kertletei érdemi kilénbségeket mu-
200 = = — L 200 tatnak a lakasarak szintjét és a jelenlegi ciklusban
108 (1)00 megfigyelt valtozasat tekintve is. A legdragabb helyen,
512612713119 3 14 8 16 4 221510191817 202123 az V. keruletben 2018-ban 801 ezer forintos atlagos
Budapesti keriiletek p a p a 2
] , Lo négyzetméterarat tapasztalhattunk, mig a legolcsébb
3 Atlagos négyzetméterar — 2018 . . . . L.
== Atlagos négyzetméterar — 2013 kertletben mintegy 289 ezer forintosat, ami nem éri

— Netto atlagkereset — 2013 (jobb tengely)

— — Nett6 4tlagkereset - 2018 (jobb tengely) el a megyeszékhelyek 389 ezer forintos atlagat sem.

A f6varosi bérek emelkedése (2013-ban nett6 208 ezer
d’”:gg’f;ff:tso ;‘51"352’5"‘2’85 gilsztgtiz dtlagos négyzetméterdrak ndveke- £y g 2018-ban nettd 285 ezer Ft dtlagosan) emellett
Forrds: MNB. lathatdan nem kovette le a lakdsar-emelkedést. 2013-

ban még szamos keriletben volt az atlagos négyzet-

méterdr a havi nettd atlagkereset alatt, mig 2018-ban
ez mar egy keriletben sem teljesilt, igy vélhetGen egyre tobben szorulnak ki az olcsébb, kiilsébb keriletekbe.
JOl lathato kulonbségek vannak a févaros kilonbozé teriiletei kdzott a tekintetben is, hogy a kiilféldi lakasvasar-
I6k jellemz6en a dragdbb, belvarosi kerlletekben (V., VI., VIL.) jelennek meg, mig az Ujlakas-fejlesztések is inkabb
a dragdbb, jobb lokacidval rendelkezd, de nem a legbelsébb teriileteken 6sszpontosulnak. Annak érdekében, hogy
tisztabb képet kapjunk a févarosi lakaspiaci kondicidkrdl, Budapestet 6t — a lakaspiaci kondicidkat tekintve — relative
homogénebb teriletre bontjuk.

(1) A torténelmi belvaros (1., V. keriiletek) Budapest kbzpontjdban elhelyezked6 kiemelked&en draga terilet, ami
a févarosi lakasallomany csupdn 4 szazalékat teszi ki. Az atlagos négyzetméterarak 770 ezer forintot tettek ki 2018-
ban, ami 53 szazalékkal magasabb az egész févaros atlagdhoz képest. Az értékesitett ingatlanok median épitési éve
ezen keriletekben a legrégibb (1915) a févarosban, mig a fejlesztési teruletek szilikosségét jol mutathatja, hogy
a magas arszint és az élénk kilfoldi vasarldi jelenlét (2018-ban 23%) ellenére a lakdsdllomdanynak csupan 0,9 sza-
zalékat kitevé Ujlakas fejlesztés zajlik e terileten. Ezen a terlleten a lakdsallomany min&ségének javulasat a kevés
szabad terilet, valamint a régi és sokszor miemlékvédelem alatt all6 épuletek megléte miatt az Uj épitések helyett
inkabb a felujitasok, renovalasok hozhatjak.

(2) Buda (1., 111, XI., XII. keriiletek) a févaros masodik legdragabb teriilete a lakasallomany 25 szazalékaval és 2018-
ban 574 ezer forintos atlagos négyzetméterarakkal. A lakasarak itt emelkedtek 2013 6ta a legkisebb mértékben, ami
a magas kiinduld arszint miatt is lehet. Ezekben a keriletekben a kilfoldi lakasvasarldk aranya alacsonyabb, hozza-
vetBlegesen az orszagos atlaggal megegyezd. A Budapest egészére jellemz8&nél nagyobb lakdsok keltek el 2018-ban
(median 60 m?), ezért ezen a terlleten vélhetSen a lakhatdsi célu vasarlasok jellemz&bbek. A budai keriiletekben
mar érdemben jelen vannak az Ujlakas fejlesztések, a lakasallomany 2,3 szdzalékat kitevé ujlakas volt éplilében 2019
elején, ami a févaros egészére jellemz8 aranyhoz hasonlé.
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(3) Pest belvaros (VI., VIL., VIIL., IX., XIll. keriiletek) teriilete a lakdsarak szintje alapjan még a févarosi atlag felett
helyezkedik el, az atlagos négyzetméterarak 2018-ban 544 ezer forintot tettek ki. Pest belvarosban a legalacsonyabb
az értékesitett lakdingatlanok median alapterilete 50,6 négyzetméterrel, mig a kilfoldi vasarldk aranya ezen te-
rileten is kiemelked6en magas, 2017-2018-ban 6sszesen 15,3 szazalékos volt. Pest belvaros jellegzetessége még,
hogy ezen a terileten a leggyorsabb a lakdsallomany forgasi sebessége, vagyis a tranzakcidk lakdsallomanyhoz vi-
szonyitott aranya. 2017-ben egy év alatt Pest belvdrosban 5,1 szazaléka cserélt gazdat a lakasoknak, mig Budapest
egészét tekintve ez az arany 4,2 szazalék volt. A Pest belvarosi keriileteket a kdzponti lokécié vonzoéva teszi a rovid
tavu, turisztikai bérbeadds céljabdl vasarlo befektet6k szamara, akik jelenlétét a tipikusan alacsonyabb alapterileti
lakastranzakcidk is jelezhetik. Pest belvarosban koncentralodik a févarosi lakasfejlesztések 56 szazaléka (31 szazalé-
ka a XlII. keriiletben), ami az itteni lakasallomany — budapesti szinten a legmagasabb — 5,4 szazalékanak megfelel§
megujuldsat fogja hozni.

(4) Pest északi kiilvaros (IV., X., XIV., XV., XVI. keriiletek) teriilete a budapesti atlag alatti, 424 ezer forintos négyzet-
méterarakkal rendelkezett 2018-ban. A terlileten mar alacsonyabb, az allomany 1,6 szazalékat kitevd uj lakas épil.
A tobblakasos ingatlantranzakciok kozil 37,4 szazalék panel tipusu ingatlan volt az elmult években. A kilfoldiek
jelenléte alacsony, a tranzakcidk 4,9 szazaléka volt nem hazai vasarldkhoz kothetd, mig a gazdat cserélt ingatlanok
medidn alapterilete alacsonyabb Budapest egészéhez képest.

Osszehasonlité lakaspiaci adatok Budapest kiilonb6z4 teriileteire

Pest
Pest , . 2
. . . északi Dél
Torténelmi Buda belvaros -
, kiilvaros | Budapest | Budapest
belvaros | (1. Il XI. | (VL. VII. ..
(V) XIl.) VIIL IX (IV. X. (XVII.- osszesen
o ’ XII.I ) ' XIV. XV. XXI11.)
; XVL.)
Lakasallomany 2018 elején 36 798 225242 | 225010 | 227863 | 201242 | 916 155
Lakasllomany Zfé}gfftes sleialn leselemme 20l | oo 5116 | 12192 | 3560 700 21 889
Lakasallomany megujulasa (%) 0,9 2,3 5,4 1,6 0,3 2,4
Atlagos &r 2013-ban (millié Ft) 21,7 19,7 12,5 11,9 11,8 14,4
Atlagos ar 2018-ban (millid Ft) 47,7 34,4 27,4 22,9 21,8 27,4
Lakésérak Atlagos m2 ar 2018-ban (ezer Ft) 769,7 573,6 543,9 423,8 389,9 502,1
akasara
Lakasarak novekedése 2013-hoz képest (%) | 135,9 134,3 163,8 160,5 164,8 156,8
Atlagos éves nov. iitem 2014-16 (%) 23,3 17,8 22,8 19,3 18,3 19,3
Atlagos éves nov. litem 2017-18 (%) 14,1 16,0 17,1 20,3 21,5 18,8
Panel lakasok aranya a tarsashazakon
Ertékesitett | belil (2013-2018, %) c L) ) S GER L
ingatlanok o
> . . | Median épitési év 2018-ban 1915 1978 1940 1976 1980 1970
tulajdonsagai
Median alapterilet 2018-ban 66,0 60,4 50,6 52,0 59,0 55,0
Vasarlok Kulfoldi vasarlok aranya 2017-18-ban (%) 23,1 4,8 15,3 4,9 3,3 8,4
tulajdonsagai | vasarlok median életkora 2018-ban (év) | 46,0 44,0 43,0 42,0 43,0 43,0
Forgasi sebesség 2017 (%) 3,8 3,8 5,1 4,1 3,6 4,2
Piac | ftlagos értékesitési id6 2018-ban (%) 41 4,4 43 33 3,8 4,0
tulajdonsagai [~
Atlagos alku 2018-ban (%) -5,3 -3,0 -2,8 -2,6 -3,6 -3,0

Megjegyzés: A forgdsi sebesség a lakdsdllomdny és a lakdstranzakcick hanyadosa.
Forrds: MNB, lakdspiaci kézvetitdi adatbdzis.
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(5) Dél Budapest (XVII.=XXIIl. keriiletek) terilete rendelkezik a legalacsonyabb arszinttel a févarosban, ami 390 ezer
forint volt atlagosan négyzetméterenként 2018-ban. Ez a lakdsarszint mar megegyezik a vidéki megyeszékhelyeken
tapasztalttal. Dél Budapesten épul a lakasallomanyhoz képest a legkevesebb Ujépitési ingatlan, ami vélhet6en
Osszefligg az alacsony arszinttel. A tobblakdsos ingatlan adasvételek kozott itt a legmagasabb (43 szazalék) a panel
tipusu lakdsok tranzakcidszama. A lakasok forgasi sebessége és a kiilfoldiek jelenléte is ezen a terileten a legala-
csonyabb Budapesten. Ezekben a keriiletekben a varoskézponttdl tavolabbi elhelyezkedés, valamint a csaladi hazak
magasabb aranya kévetkeztében magasabb lehet a lakhatdsi célu vasarlds, ami a masodik legmagasabb budapesti
median alapteriletben (59 négyzetméter 2018-ban) is megmutatkozik.

Lakasarindexek Budapest killonbazé teriileteire Az el6z6ekben beazonositott févarosi teriletekre
(2010 = 100%) kilon lakdsarindexet készitettiink, hogy megvizsgal-
juk milyen mértékben tért el a jelenlegi lakaspiaci
ciklusban az drak valtozasa Budapest egyes részein.
Az eredmények alapjan lathato, hogy annak ellenére,
hogy a lakaspiac egyes kondicidiban érdemi eltérés
mutatkozik Budapest egyes teriiletei k6z6tt, a lakas-
arak alapvetéen mindenhol hasonléan nagymérték-
ben megemelkedtek. 2013 6ta a jelenlegi lakdspiaci

% %

OOOO = —=HANANANANMNMN NN I < TLNLNLNLNWOW OO PSS 00000000

P PP bbb bbby b ciklusban — mar 2013-ban is a két legdragdbb teriile-
[\ (o [aN[oN[oN [N [N [oN [oN [oN [oN[oN [N [N [N [oN [oN [oN[oN [N [N [N [oN [oN [oN [oN [N [oN [N [oN [gN [oN [oN [oN [N [oN | . , . , , , ,
. ) . ten — a torténelmi belvarosban és Budan 136 és 134
« == « Torténelmi belvaros (I. V.) , , , , p
Buda (II. I11. XI. XIL.) szazalékkal emelkedtek az arak, mig Pest belvarosban,
—— Pest belvaros (V1. VII. VIII. IX. XIll.) Pest északi kiilvdrosban és Dél Budapesten rendre
Pest északi kiilvaros (IV. X. XIV. XV. XV) , L, B } ) .,
...... Dél Budapest (XVIL-XXIIL) 164, 161 és 165 szazalékos dragulas volt mérhetd,

vagyis az olcsobb teriileteken valamelyest jobban
néttek az arak. Megfigyelhets tovabba, hogy a ciklus
elején, 2014-15-ben a térténelmi belvarosban és Pest
belvarosban volt a legmagasabb a lakasarak atlagos éves dinamikaja, ami 2017-t6l lassult valamelyest. Mindez
vélhet8en a ciklus elején hamar megjelend tehet6sebb befektet6knek tulajdonithatd. Ezzel szemben az olcsdbb,
kiilsé terlleteken 2017-t6l gyorsult be a lakdsarak éves dinamikaja, amit a megemelkedett arszint miatt a belsébb
kertiletekbdl kiszoruld kereslet magyarazhat.

Forrds: MNB, lakdspiaci kézvetitdi adatbazis.

A budapesti lakaspiaci folyamatokat vizsgalva 6sszességében az lathatd, hogy a lakdsar-emelkedés a févaros egyes
teriletein bar nem volt egyenlé mérték(, de mindenhol jelent8s volt. A jelenlegi lakaspiaci ciklus elején a dragabb,
belsé keriiletekben kezdtek el gyorsabban emelkedni a lakasarak, am a megemelkedett arszint miatt kiszoruld kereslet
a kulsé keruletekben is felhajtotta a lakasarakat. A belsé keriiletekben jelenleg érdemben tobb ujlakas fejlesztés zajlik,
ami noveli az ingatlandllomany min6ségét és értékét, a kiilsé kerililetekben a megndvekedett keresletre azonban
egyel6re nem reagalt a kinalati oldal.
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21. abra
Az aggregalt real MNB lakasarindex el6rejelzése (éves
valtozas)

20
15
10

-20

Aggregalt redl MNB lakdséarindex éves novekedési liteme
(2019. majus)
------ El6rejelzés (2019. majus)

- = Aggregalt redl MNB lakasarindex éves novekedési iteme
(2018. november)
= ElGrejelzés (2018. november)

Forrds: MNB.

22. abra

Az atlagos négyzetméterarak és a tranzakciok
szamanak valtozasa régionként és
telepiiléstipusonként

. : . e Kozségek
5 1. ®. N .. i eVdrosok

: 0 . o Megye-
székhelyek

Tranzakcidk szdamanak valtozasa
2017 és 2018 kozott (%)
|
w

Atlagos m? arak valtozasa 2017 és 2018 kozott (%)

Megjegyzés: A buborékok teriilete a 2018-es dtlagos négyzetméter-
drak szintjét mutatja.

Forrds: MNB.

23. abra
Atlagos négyzetméterarak telepiiléstipusok szerint
(Budapest atlaga = 100%)
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« =« Bp. belsé kertletek Bp. kiilsé keruletek
— Megyeszékhelyek —=-= Nem falusi CSOK kozségek
emeem KOzSEGEK == Budapest atlaga
emee= VArosok  eeeeee Falusi CSOK kozségek
Forrds: MNB.

LAKASPIACI JELENTES e 2019. MAJUS

2019-ban folytatédhat a lakasarak névekedése. Az idei
évben a lakdspiacot meghatdrozé makrogazdasagi funda-
mentumok tovabbra is kedvez&en alakulnak, ami hozzajarul
a lakasarak emelkedéséhez. A lakossagi realjovedelmek tartds
emelkedése és a hosszabb tavu jévedelemvarakozasokat ala-
kitd munkanélkiliségi rata tartds csokkenése varakozasunk
szerint idén tovabb folytatédik. A kedvezd finanszirozasi
kérnyezet mellett az otthonteremtési programok kiterjesz-
tése varhatdan az idei évben is tamogatja majd a lakaspiac
felfutasat, ezzel parhuzamosan a haztartasok hitelkereslete
is élénk maradhat, ami hozzdjarul a lakasarak folytatodd
emelkedéséhez. 2018 mdsodik félévében a lakasarak a ko-
rabbi varakozasainkkal 6sszhangban alakultak. El6rejelzésiink
szerint 2019-ben a real lakdsarak orszagos atlagban tovabb
emelkedhetnek, az drak dinamikdja azonban fokozatosan
egyszamjegylivé mérséklédhet a kovetkezd negyedévekben.
2018 utolsé negyedévében atlagosan 11,6 szazalékkal nttek
a lakasok redlarai, ugyanakkor az idei év elsé negyedévében
7,8 szazalékra, majd az év kdzepére 7,6 szazalékra lassulhat
a redlarak emelkedése, 6sszhangban a marciusi Inflacios je-
lentés makrogazdasagi palyajaval (21. dbra). Nominalisan var-
hatdan 11,1 szazalékos lesz a ndvekedés az év elsé felében.

A tranzakcidk szama jellemz6en azokon a teriileteken
emelkedett 2018-ban, ahol alacsonyabb a lakdsarak
szintje, és 2018-ban kisebb mértékben is néttek az arak.
2018-ban elsésorban azokon a teriileteken béviilt a piaci
tranzakcidék szdma, ahol kevésbé dragultak a lakasarak,
mig ezzel szemben ott, ahol az atlagos négyzetméterarak
nagyobb novekedést mutattak az év soran és magasabb is
az atlagos arszint, a tranzakcidk szama csokkent 2017-hez
képest (22. dbra). A jelenség mogott vélhet6en az huzddik
meg, hogy a nagymértéki aremelkedéssel érintett helyeken
a magas arszint sok vasarlot elriaszthat (vagy kiarazhat), akik
igy olcsébb helyeken vasarolnak lakast.

Egyre inkdbb elnyilik az arollé a févaros és vidék kézott,
mig a falusi CSOK-kal érintett kistelepiilések érdemi le-
szakadast mutatnak az orszag egyéb terileteihez képest.
2018-ban tovabb nétt a Budapest és a vidéki, kiillondsen
a kisebb teleplilések kozti kiilonbség a lakasarak szintjét
tekintve. 2018-ra a megyeszékhelyeken tapasztalt atla-
gos négyzetméterdrak a f6vdros atlaganak csupan a 48
szazalékat érték el, ami 2013-ban még 63 szazalék volt. A
vidéki varosok esetén ugyan ez az érték 57 szazalékrdl 39
szazalékra csokkent, mig a kdzségek esetén 33 szazalékrol
21 szazalékra. Még nagyobb kiilénbségek mutatkoznak, ha
kilon vizsgaljuk a falusi CSOK-kal érintett kisteleplléseket.
A Kormany bejelentése alapjan a falusi CSOK program ke-
retén belll a CSOK tamogatasok jelentdsen kibéviilnek a
csokkené népességet mutaté 5 000 f6 alatti kistelepdilé-
seken. A program feltételeit teljesit6 teleplléseken Iénye-
gesen olcsdbb lakdsarszint tapasztalhatd. Az itteni atlagos
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24. abra

A 2017-18-as lakastranzakcidk forgalmi érték szerinti
megoszlasa a ,,falusi CSOK” feltételeit teljesito és az
egyéb telepiiléseken
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Tranzakcio értéke

=1 Egyéb teleplilések
E== Falusi CSOK program feltételeit teljesitd teleptilések

Megjegyzés: 90 négyzetmétert meghaladd lakdingatlanok tranzakcioi
alapjan.
Forrds: MNB.

3. keretes iras

2 7,

négyzetméterarak 2018-ban a budapesti atlag 18 sz4zalékat
tették csupan ki (23. abra).

Hozzaveté6legesen 2 500 kistelepiilés, a telepiilések 79 sza-
zaléka fog részt venni a falusi CSOK programban, a timoga-
tas mértéke érdemi a tranzakciok értékéhez képest. A Csa-
ladvédelmi Akcidterv* egyes elemei, a babavard tdmogatas
szabadfelhasznalasu, de lakas célra is fordithatd kedvezmé-
nyes hitelkonstrukcioja kiegésziilve a falusi CSOK program-
mal 0sszességében érdemben novelhetik a lakaspiaci keres-
letet, utdbbi program célzottan a kistelepuléseken. A falusi
CSOK-kal érintett kistelepiiléseken jelentésen olcsdébbak
az ingatlanok az egyéb telepilésekhez képest, igy a CSOK
tdmogatas relative magas 6sszegei érdemben novelik e te-
leplilések vonzerejét. A program feltételeinek eleget tevé
telepliléseken 2017—-2018-ban a 90 négyzetmétert megha-
ladd ingatlanok tranzakcidinak 43 szazaléka volt 10 millié
forint alatti (ami a falusi CSOK esetén maximalisan kapha-
té tdmogatds hasznalt lakas vasarldsara és felujitasra, 24.
abra). E teleplilések kedvezdtlenebb lokacidja és rosszabb
infrastrukturdlis elldtottsaga azonban visszafoghatja vala-
melyest a lakhatasi célu kereslet nagymértékd felfutasat.

A CSOK 2016-0s kib6vitésének és az uj lakasok afakedvezményének hatasa a lakaspiacra

Jelen keretes irasunkban megvizsgaljuk, hogy a hazai lakdspiacon milyen reakciot valtott ki két fontos szabalyozoi
lépés, a CSOK 2016-0s kib8vitése, valamint az Uj lakdsok kedvezményes 5 szazalékos afakulcsdnak bevezetése. Osz-
szességében elmondhatd, hogy Budapesten érdemben megvaltozott az Gjonnan épilé lakasok alapteriilet szerinti
eloszlasa: az eloszlas kétmdduszuva valt, egy masodik mddusszal 60 négyzetméter felett valamelyest. Ezt a valtozast
a CSOK tdmogatdsoknak tulajdonitjuk, ami utébbi tipusu ingatlanok megvasarlasat tamogatja. Becslésiink alapjan az
is lathato, hogy az afakulcs csokkentése utan az Gj lakasok ara 9 szazalékkal csékkent a hasznalt lakasok ardhoz képest,
ami 40 szazalékos addteher-elosztast jelez, vagyis, hogy az addcsokkentés 40 szazalékat nyerték meg a fogyasztok,
ami alapjan a kereslet rugalmasabb a kinalatnal. Mindez nem jelenti azt, hogy a fejleszt6k profitjaként jelent meg
az addcsokkentés 60 szazaléka, ugyanis az épitési koltségek érdemben néttek ez id6 alatt.

A CSOK és az uj épitésii lakasok Budapesten

2015 juliusaban a Kormany levaltotta az Un. ,,szocpolt”, ami csalddoknak nyujtott tdmogatas volt lakasvasarlasi célra,
a CSOK-kal (Csaladok Otthonteremtési Kedvezménye). Az Uj tamogatasi forma valamelyest kedvez6bb feltételeket
biztositott, és harom f6 paramétertdl fliggott: a gyermekek szamatdl, az ingatlan méretétdl és utdbbi energiaha-
tékonysagatol. Példanak okdért, ha egy haromgyermekes csalad egy A+ energiahatékonysagu 80 négyzetméter
alapteriilet( lakast vasarol, a Kormanytdl 1,8 millié forint vissza nem téritend6 tdmogatasban részesiil.

2016 januarjaban a Kormany valtoztatott a CSOK tamogatasok néhany feltételén, amelyek kozil a legfontosabb
volt a hdrom- vagy tobbgyermekes csaladok Uj lakds vasarlasa utdn kaphatd tamogatasi 6sszegek megemelése.
Ahogy a tablazatban is lathato, innentél egy harom- vagy tobbgyermekes csaldd 60 vagy tobb négyzetméteres Uj
lakas vasarlasara 10 millid forintot kaphat. Utébbi alapteriilet kovetelmény az Uj lakasok iranti keresletben egy éles

444/20109. (I1l. 12.) Korm. rendelet, 1110/2019. (lll. 12.) Korm. hatdrozat és 46/2019. (lll. 12.) Korm. rendelet. Link: https://magyarkozlony.hu/dok

umentumok/8dflcd00eb92ala572206a7d837511ec6bc27ed4/megtekintes
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torést eredményez, a lakasfejlesztéknek innentdl relative tobb 60 négyzetméternél nagyobb Uj lakas fejlesztésébe
érdemes befektetni.

Az uj lakasok vasarlasara kaphaté CSOK tamogatasok feltételei 2016 februarjaban

Tamogatas osszeg, millid Ft Minimum alapteriilet, m?
Gyermekek szama Uj lakasok Hasznalt lakasok Uj lakasok Hasznalt lakasok
1 0,6 0,6 - 40
2 2,6 1,43 - 50
3 @ 2,2 Lakds: 60; 60
4 vagy tébb 2,75 Haz: 90 70

Ez az allitas a négylakdsosnal nagyobb Uj budapesti lakasprojektek adatbazisanak alapterilet-értékeit felhasznalva
bizonyithatd. A kdvetkezd abran az Uj lakasok alapterilet szerinti eloszlasat hasonlitjuk 6ssze 2016 elsé és 2018 elsd
negyedéveiben. Az 6sszehasonlitas soran azzal a feltételezéssel éliink, hogy 2016 elsé negyedéve egy jé kontroll-
csoport, mivel ekkor a lakasfejleszt6knek még nem volt elegendd idejiik, hogy alkalmazkodjanak a lakasok méreteit
tekintve. Mig 2016 elsé negyedévében nem figyelheté meg semmilyen kiugras 60 négyzetméternél az alapterilet
szerinti eloszldsban, addig 2018 els6 negyedévében latszik egy kiemelkedés, ami elég nagy ahhoz, hogy egy masodik
moduszt generdljon az eloszlasban.

Annak érdekében, hogy bebizonyitsuk, hogy az utébbi eredmény nem kizarélag a lakasvasarlok megvaltozott pre-
ferencidinak kdszonhetd, a jobb oldali abran megmutatjuk a megvasarolt hasznalt lakasokat, amelyekre a CSOK
keretén bellil nem érhetd el ekkora mértékl kedvezmény. Lakdspiaci kdzvetit6k 2008-t61 2018-ig terjed6 adatain
Osszehasonlitjuk a CSOK el6tt (2015. julius 1.) és a CSOK alatt (2016. julius 1 éta) értékesitett hasznalt lakasok alap-
teriileteinek eloszlasat. Az értékesitett 60 négyzetméternél nagyobb lakdsok szamaban ugyan latszik egy névekedés,
ez azonban jelent&sen kisebb, mint amit az Uj lakasok esetén megfigyelhettink.

A budapesti fejlesztés alatt allo uj lakasok Ertékesitett hasznalt (nem panel) lakasok
alapteriilet szerinti eloszldasa a CSOK maddositasa alapteriilet szerinti eloszlasa a CSOK el6tt és utan

el6tt és utan

3,0 % ————————————————————————————————————————————————————————————————————— % 3,0 3,0 % ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, % 3,0
2,5 1 2,5 2,5
2,0 1 - 2,0 2,0 1
1,5 - - 1,5 1,5
1,0 - - 1,0 1,0
0,5 4 e | 0,5 0,5
0,0 +#F T 0,0 0,0 A
20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100 5 15 25 35 45 55 65 75 85 95 105115125135 145
CSOK el6tt === CSOK utan CSOK el6tt == CSOK utan
Forrds: ELTINGA — Lakdsriport, MNB. Forrds: MNB.

Afacsokkentés és az Gj épitésii lakasok ara Budapesten

Annak ellenére, hogy a hazai kdzvélemény figyelemmel kisérte az Uj lakdsok afakulcsanak csdokkentését, eddig
kevés bizonyiték sziiletett arra vonatkozdéan, hogy a valtoztatds miként hatott az Uj lakdsok végsé (adot is magaban
foglald) drara, vagyis az addteher-elosztasra. A sajtdoban megjelené szamitdsok soran sokszor jellemz6en a vevék
szempontjabdl legkevésbé kedvezd kimenetel van feltételezve, vagyis, hogy egy adéemelés esetén az arak az ado
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teljes mértékével megemelkednek, és az arak valtozatlanok maradnak egy adécsékkentés utan. Mindezek alapjan
az addteher-elosztas empirikus vizsgalata kilondsen érdekes lehet.

Uj és hasznalt lakasok atlagos négyzetméterarai
a 2016 janudr 1-i afacsékkentés el6tt és utan

Uj lakasok 5%-os
afakedvezményének
bevezetése

Ezer Ft/m?
0

450 A
400 1
350 -
300 -
250 -
200 -
150 -

Ezer Ft/m?

Lakhatd e ]G ccocee Nagyon jé

Forrds: MNB, lakdspiaci kézvetitdi adatbdzis.

500
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L 400
L 350
L 300
L 250
L 200
L 150

0 T T T T T T T T T 100
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

A becsléshez a lakaspiaci kozvetit6i adatbazist hasz-
naljuk. A 2008 és 2018 kozotti adatok lehetbvé te-
szik, hogy Osszehasonlitsuk az Uj és a hasznalt laka-
sok (adoterhet is magdban foglald) arvaltozasat az
afakulcs 2016. januar 1-i 27 szazalékrdl 5 szazalékra
valé véltoztatasa el6tt és utan. A regresszios elem-
zésben azt taldltuk, hogy az Uj lakasok 9 szazalékkal
olcsébbak lettek, ami 40 szazalékos adoteher-elosztast
jelez a fogyasztdi drakon, vagyis az Uj lakasok dra mér-
sékl6dott, de az afacsokkentés 40 szazalékat nyerték
csak meg a fogyasztok. A kovetkez6 dbra jol illusztralja
az eredményeket. Az afacsokkentés el6tt, 2008—2015-
ig az Uj lakasok atlagos négyzetméterara végig ma-
gasabb a hasznalt, de teljesen felujitott lakasokénal,
mig a kedvezményes afakulcs bevezetését kdvetGen
ez a relacié megfordul.

25. abra
A kiadott lakasépitési engedélyek és az atadott uj
épitésii lakasok szama

Ezer db
4

OOO0000000000000000
NNNNNNNNNNNNSS

A kiadott lakasépitési engedélyek szama
Az atadott Uj épitésii lakdsok szama
----- Egy év alatt kiadott engedélyek szama (jobb tengely)
— Egy év alatt dtadott Uj épités(i lakasok szama (jobb tengely)

Forrds: KSH.

Ezer db
72

3.2. UJLAKAS-KINALAT

2018-ban csokkent a kiadott lakasépitési engedélyek
szama. Az Uj lakdsok értékesitésére vonatkozo, 2016 elejétdl
érvényben |évé 5 szazalékos, kedvezményes afa hatasara
Magyarorszagon 2016-ban két és félszeresére (31,6 ezerre)
ugrott a kiadott lakdsépitési engedélyek szama a megel6z6
év adatdhoz viszonyitva, majd 2017-ben Ujabb 20,4 sza-
zalékkal (38 ezerre) nétt (25. dbra). 2018-ban viszont 3,4
szazalékos csokkenés mutatkozott, 36,7 ezer kiadott lakas-
épitési engedéllyel. Az engedélyek szamaban 2018 masodik
negyedévében lathatd egy (negyedéves alapon 16,6 szaza-
Iékos) csokkenés, amikor a kedvezményes afa 2019 utani
alkalmazhatdsaga kapcsan a fejlesztési piac szerepl8i még
magas foku bizonytalansagrol szdmoltak be. 2018 utolsé
negyedévében a kiadott épitési engedélyek szama Gjra 10
ezer folé emelkedett, ami valdszinlsithetGen még kevésbé
koszénhetd az afa korili bizonytalansag megsz(inésének,
mivel a kapcsolddo atmeneti rendelkezés feltételeinek koz-
zétételére 2018 novemberében keriilt csak sor. Az dtadott
Uj épités lakasok szama az el6z6 ciklushoz képest nagyobb
késéssel, 2016 végén indult novekedésnek. 2016-ban 10
ezer Uj lakas adtak at, 2017-ben 44 szazalékkal tobbet 14,4
ezret, 2018-ban pedig 17,7 ezret.

Budapesten a kedvezményes afaszabdlyozas altal okozott
bizonytalansag jatszhatott f6 szerepet a kiadott épitési
engedélyek szamanak beesésében 2018 kozepén. A ki-
adott lakasépitési engedélyek telepiiléskategoriak szerinti
Osszetételét vizsgdlva jol latszik, hogy a kiadott engedélyek
negyedéves szdma 2018 folyaman viszonylag stabil maradt
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26. abra
Kiadott épitési engedélyek szama és éves valtozasa
telepiiléstipusonként

12 000 +
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240 t—r—emr—mr—-7-—--—--——————— 1 g0
u'iuixo'ko'l\'r\'odtxin.riu'ikdxo'l\'l\'odndu'iuriku'kd&l\'odoouiu'ixdtdﬁr\'odudviuiw\dﬁl\'od&o;
0000000000000 000000000000000000000O0000O0
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Orszagosan | Budapest |Megyeijogl| Tobbivaros

varos

Kozségek

A kiadott lakasépitési engedélyek szama
— A kiadott lakdsépitési engedélyek éves névekedési titeme
(jobb tengely)

Forrds: KSH.

27. abra

A régios orszagokban kiadott épitési engedélyek,
a felépiilt lakasok szama és a lakasallomany éves
megujulasi ardnya

Ezer lakds %

SO qpoo5205a555005500005060005500655580955 0050 E0REEEE R IA0ERRSERSEEREEEERICE - 1,8
250 - L 1,5
2001-- 1,2
150 1- - 0,9
100 - +0,6
50 1 '+ 0,3
0 o0 N WO 0 N O 0

O i O i

[oNeoNe) [cNeoNe)

NN AN N AN AN NN AN NN AN NN NN AN

Lengyel-| Cseh- |Szlovdkia| Ausztria | Magyar- | Romania

orszadg | orszag orszag

Kiadott épitési engedélyek lakasszama
= Feléplt lakdsok széma
—-== Eves megujulési arany (jobb tengely)

Megjegyzés: A lakdsépitési engedélyekre vonatkozo adatok a kiadott
épitési engedélyekben szereplS, Gsszesitett lakdsszamot mutatjdk.
Ausztria és Szlovdkia vonatkozdsdban a 2018-ban felépiilt lakdsok
szama nem dll rendelkezésre. Az éves megujuldsi ardnyok szamitdsa
tébb orszdg esetében becsilt meglévd lakdsdllomdny adaton alapul-
nak.

Forrds: EKB, nemzeti statisztikai hivatalok, MNB.
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a megyei jogu és az egyéb varosokban is, a kozségekben
még egy ndvekvd tendencia is felfedezhet6 (26. abra). Ez
azt jelenti, hogy az orszagos adat 2018-as csokkenésében
Budapestnek volt f§ szerepe. A févarosban adjak ki nagy-
sagrendileg az épitési engedélyek harmadat, tovabba az
értékesitési célu lakasfejlesztés sulya a lakdsépitéseken be-
Il a févarosban a legmagasabb, ezért a budapesti lakasfej-
leszt6k aktivitdsa nagyban befolydsolja az orszdgos adatot.

Tovabbra is Magyarorszagon a legalacsonyabb a lakasal-
lomany megujuldsi rataja. 2018-ban a régié orszagai kozl
Ausztridban és Magyarorszagon nem nétt a kiadott lakds-

Py

épitési engedélyek szama az el6z6 év adatahoz képest (27.
abra). A 2018-ban felépiilt lakdsok szama az el6z6 év végén
meglévé lakasallomany 1,28 szazalékat teszi ki Lengyelor-
szagban, utolérve Ausztria 2017-es lakasallomany-meg-
Ujuldsi szintjét. A tobbi orszag nem érte el az 1 szazalékos
megujuldsi szintet, de leginkabb Szlovakia kozelitette ezt
meg 2017-ben, 0,93 szazalékos rataval. Magyarorszagon
a lakasallomany éves megujuldsi rataja tovabbra is alacsony
(0,4 szazalékos) szinten tartézkodik, 2017-hez képest egy
minimalis (7 bazispontos) emelkedés kovetkezett be. A ha-
zai lakdsallomany megujulasi Uteme 60 szdzaléka a cseh és
roman adatnak, kevesebb mint fele a szlovaknak és mintegy
harmada az Ausztriat és Lengyelorszagot jellemzé szintnek.
A magyar lakasallomany éves megujulasi adatanak javuldsat
a 2019-re vart, jelentds Ujlakds-atadasi volumen (29 ezer
lakas) segiteni fogja ugyan, de el6retekintve az Gjlakas-ki-
nalat jelent8s csokkenése varhaté mind Budapesten, mind
vidéken.

A 2019-es aktivitashoz képest 2020-ban orszagos szinten
varhatéan kézel harmadara fog csokkenni az atadott uj
lakasok szama. A 2019 elsé negyedévi adatok alapjan, a 10
lakdsosndl nagyobb épitkezéseket vizsgdlva, a vidéki még
fejlesztés alatt allé vagy befejezett, de még értékesités alatti
projektekben 6sszesen 13 448 uj lakas taldlhaté (28. dbra).
Ehhez képest Budapesten a 10 lakasosnal nagyobb projektek
lakasszama 83 szazalékkal nagyobb, 24 626 volt. Orszagos
szinten, a fejlesztés alatt allo Uj lakdsok 59 szazalékat 2019-
ben (23 058 lakas), 21 szazalékat 2020-ban (8 154 lakas), 3
szazalékat 2021-ben (1 278 lakas) tervezik atadni. A tavalyi
év nagy részét jellemz6 bizonytalansag, amit a kedvezmé-
nyes afakulcs ideiglenes alkalmazhatdsaga dltal generalt
vdarakozasok indukaltak, az év végén megsz(int: a hatalyba
|éptetett datmeneti rendelkezés alapjan, 2023. december
31-ig tovabbra is az 5 szdzalékos afakulcs alkalmazhaté
azon Uj lakdingatlanok értékesitésekor, amelyek 2018.
november 1-én végleges épitési engedéllyel rendelkeztek.
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28. abra

A 2019 I. negyedév végén, Budapesten és vidéken
épités alatt allo és tervezett Uj lakdsok megoszlasa
a vdarhato atadas negyedéve szerint

Darab %

10 000
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o gagg s g s =Sgs s s
Y dzafSScafdaac
2o d a2 8RS SN N
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[ Vidék szabad E=1 Vidék eladva
ZZ32 Budapest szabad = Budapest eladva

ElGértékesitettség — Budapest (jobb tengely)
—a— E|Gértékesitettség — Osszesen (jobb tengely)
--e-- ElGértékesitettség — Vidék (jobb tengely)

Megjegyzés: Budapesten a 4 lakdsosndl, vidéken a 10 lakdsosndl
nagyobb ujlakds-projektek alapjdn.

Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.

29. abra
Vidéki fejlesztés alatt allé ujlakasok szama
megyénként és a szabad lakasok atlagos

négyzetméterara

Darab Ezer forint
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E= Eladott lakdsok == Szabad lakdsok a Atlagos m?-ar (jobb t.)

Megjegyzés: 2019 els6 negyedéves adatok alapjdn. Az dbrdn szamok-
kal a szabad lakdsok ardnya ldthaté. Budapesten a 4 lakdsosndl,
vidéken a 10 lakdsosndl nagyobb ujlakds projektek alapjdn.

Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.

A masfél-két éves kivitelezési idGszakot tekintve, az 5 szaza-
Iékos afakulccsal értékesithetd lakdsok valdszinlsithet6en
2020 végéig, 2021 elsd feléig kifutnak a kinalatbdl. 2020-tol
az Ujlakas-atadasok jelentds visszaesésével kell szamolni:
vidéken 74 szazalékkal csdkkenhet az Uj dtadasok szama,
mig Budapesten 59 szdzalékos visszaesés varhaté a 2019-
es varhato 4taddsokhoz képest. Erdemes hozzatenni, hogy
a 2021-re tervezett atadasu lakdsok szama Uj fejlesztések
bejelentésével még ndvekedhet. A vidéki, fejlesztés alatt al-
16 Uj lakdsok elGértékesitettsége Osszességében 47 szazalék,
ami alacsonyabb a budapesti 71 szazalékos el6értékesitett-
ségnél.

Orszagos szinten az uUjlakas-kinalat nagy része a kedvez6bb
gazdasagi kilatasokkal rendelkezé térségekre és a kedvelt
tidiiléhelyekre koncentralodik. A vidéki Uj lakasok 16 szaza-
Iéka (2 098 lakas) Gy6r-Moson-Sopron megyében, 13 szaza-
Iéka (1 758 lakds) Pest megyében, 12 szézaléka (1 667 lakas)
Somogy megyében és 9 szazaléka (1 201 lakas) Csongrad
megyében talalhatd (29. abra). A legkevesebb fejlesztés alatt
allé uj lakassal Tolna és Békés megye rendelkezik rendre 34
és 61 lakassal. A vidéki Gj lakasok 20 sz4zaléka a Balaton
kiemelt Gdil6korzetben, 12 szazaléka Budapest agglome-
(vagy megyei jogu varosokban) talalhaté. Osszességében
a vidéki uj lakasok 82 szazaléka Budapesthez, a Balatonhoz
vagy megyeszékhelyekhez kdthetd. Ez jol mutatja, mennyire
koncentralt jelenleg az Gjlakdspiac, és lokacié szempontja-
bol mennyire a prémium és jobb makrogazdasagi funda-
mentumokkal bird terileteket célozza. Az épilé lakasok
arat tekintve Veszprém és Somogy megyében — vélhetéen
a balatoni nyaraldk miatt — kiemelked§, 817 és 725 ezer
forintos az atlagos kinalati négyzetméterar, mig Gyér-Mo-
son-Sopron, Pest és Csongrad megyékben, ahol a vidéki
Uj lakasok nagyobb szazaléka talalhatd rendre 424, 492 és
507 ezer forint az egy négyzetméterre esd atlagar. Ossze-
hasonlitasképpen Budapesten ennél jelent6sen magasabb
négyzetméterarakkal taldlkozhatunk: az V. keriiletben az
atlagos négyzetméterar 1,97 millié forint, az ., Il. és XII. ke-
riletekben megkozeliti az 1,5 millié forintot, mig Budapest
atlaga 836 ezer forint.
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30. abra

Az épités alatt allé budapesti Uj lakasok megoszlasa
aszerint, hogy az eredeti tervhez képest hany
negyedévvel csuszik a varhato atadas

Darab
9 000 1 9 000
8000 1 PRI - 8000
27,3% fél évnél tobbet
7000 1 csuszik idGben az eredeti [ 7 000
6 000 - tervhez képest L 6000
5000 - + 5000
4000 A - 4000
3000 A + 3000
2 000 4 | 84%  76% 5% - 2000
1000 { S 25%  34% L 1000
0 A T T T T 0
El6rébb Nem 1 2 3 4 5 6 7
kerilt csuszik vagy
avérhaté tébb
bef. Negyedévek szama, amellyel a kezdeti

tervekhez képest csuszik a lakds tervezett atadasa
Megjegyzés: 2019 elsé negyedéves adatok alapjdn.
Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.

31. abra
F6varosi még szabad uj lakasok atlagos
négyzetméterara

Atlagos négyzetméterar (ezer Ft)
500 550 600 650 700 750 800 850 900
I. ] : :

Megjegyzés: A még szabad, nem értékesitett lakdsok alapjdn.
Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.

32. abra
A févarosi Uj lakasok varhato eladasi ideje

Hoénapok szama
0 5 10 15 20 25

Megjegyzés: Az uj lakdsok vdrhatd eladdsi idejét a kovetkezéképpen
szamitjuk: el6sz6r meghatdrozzuk az adott negyedévben eladott lakd-
sok alapjdn az értékesitési valdszinliséget, majd utébbit konstansnak
feltételezve az aldbbi képlet szerint adjuk meg a lakdsok vdrhaté
eladdsi idejét hénapokban kifejezve: (2-értékesitési valésziniiség)/2/
értékesitési valdszinliség*3.

Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.
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A jelenleg épités alatt all6 budapesti lakdasok 62 szaza-
léka esetén csuszik a fejlesztés az eredeti tervekhez ké-
pest. A lakasfejlesztéseknek tovabbra is versenyeznilk kell
a munkaerGért az allami beruhdzasokkal és a kereskedelmi-
ingatlan-fejlesztésekkel. E folyamatok mellett a Budapesten
fejlesztés alatt all6 lakdasoknak mintegy 38,4 szdzaléka nem
csuszik id6ben az eredeti tervekhez képest, 34,3 szazalé-
ka esetén fél évnél kisebb, 27,3 szazaléka esetén pedig fél
évnél nagyobb a cslszas mértéke (30. abra). A 2019. elsé
negyedéves adatok alapjan az eredeti tervekhez képest ké-
sésben levd budapesti lakdsprojektek csuszasanak atlagos
ideje 2,8 negyedév volt.

A Budapesten kinadlt még szabad uj lakasok atlagos négy-
zetméterara meghaladja a 840 ezer forintot. Tovabb foly-
tatédott a f6varosi Uj épitésti lakasok kinalati dranak nove-
kedése, a 2018 elsé negyedévi, 700 ezer forintos szintlépést
kovetden a harmadik negyedévben mar 750 ezer forint fe-
letti, év végén 800 ezer forint feletti, 2019 els6 negyedév
végén pedig 842 ezer forintos atlagos négyzetméterdrat
mutatott az aktudlis kinalat (31. dbra). Ez az egységar éves
alapon, 2018 elsé negyedévéhez viszonyitva 17 szazalékos
novekedést jelent. Az drnovekedést lakdsméret szerin-
ti kategoridkban vizsgalva, az 50 négyzetméternél kisebb
alapteriletl lakasok egységdr-névekedése megegyezik
a 17 szazalékos Osszesitett atlaggal, az 50 és 80 négyzetmé-
ter kozottieknél 20 szazalék, mig a 80 négyzetméter feletti
kategoria 12 szazalékos egységar-novekedést mutatott. EIG-
retekintve, a kivitelezési kdltségek folyamatos novekedése
és a sz(ikulo kindlat az drak emelkedését vetiti el6re. Tovab-
bd a 2018. november 1-je utan épitési engedélyt szerzett fej-
lesztések szdmdnak ndvekedésével az alkalmazandé &fakulcs
megemelkedésének is jelent8s hatdsa lesz az drakra.

Minden méretkategéridban nétt az uj lakasok értékesitési
ideje a févarosban. A budapesti Uj lakdsok értékesitésé-
hez sziikséges id6 a 2019 elsé negyedévét megel6z6 egy
évben nétt, atlagosan 16 hdnapot tett ki (32. dbra). Ez 3,5
hdénappal hosszabb id6, mint amit 2018 els6 negyedévében
lehetett mérni, és 3 hdnappal hosszabb a 2018 negyedik
negyedévi adatanal. A kordbbi id6szakokhoz hasonldan az
50 négyzetméternél kisebb alapteriiletl lakasok kelnek el
a leggyorsabban, atlagosan 13 honap alatt, mig a 80 négy-
zetméter feletti lakdsok értékesitése tart a legtdbb ideig,
atlagosan 21 hdénapig. Az értékesitési id6k novekedését vél-
het6en a lakdsarak jelentds névekedése okozza, melynek
hatdsdra potencidlis vev6k drazddnak ki az Uj lakasok piaca-
rél. Az értékesitési id6k ndvekedése valdszinlsithetéen nem
jar a lakdasfejleszt6k alkupozicidjanak gyengiilésével, mivel
a megvasarolhato Uj lakadsok kinalata folyamatosan szdkdil.
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33. abra
Szabad lakasok szama és aranya a Budapesten
fejlesztés alatt allo uj lakasok kozott
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= Epités alatt allé szabad lakasok szama
FZ2 Befejezett szabad lakasok szama
Tervezett lakasok szama
= Szabad lakasok aranya a fejlesztés alatt alldk ko6zott (jobb tengely)

Forrds: ELTINGA — Lakdsriport.

4. keretes iras

A budapesti tjlakas-kinalat nem tud Iépést tartani a ma-
gas kereslettel, rdadasul 2020-t6l visszaesés is varhaté az
épitkezésekben. Budapesten a lakasfejleszt6k 2019-ben
még 14,6 ezer Uj lakas atadasat tervezik, mig 2020-ra mar
csupdn 5,9 ezer lakasét, ami 59 szdzalékos visszaesést je-
lent a tervezett kinalatban egy év alatt. Mindezek mellett
a kindlati oldal kereslethez képesti sz(ikdsségét jol mutatja,
hogy a budapesti Ujlakds-fejlesztések eladdsra kinalt, szabad
lakdsainak szdma és aranya csokkend tendenciat mutat (33.
abra). Ez azt jelenti, hogy negyedévrdl negyedévre maga-
sabb az értékesitett lakasok szama, mint amennyit Uj fej-
lesztések keretében bejelentenek. 2019 els§ negyedévében
a budapesti Gjlakds vasarldk 6 463 lakasbdl valaszthattak,
mig 2018 végén még 7 039 lakasbal allt a kinalat.

A Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsadoé Testiilet (LITT) lakaspiaci szekcio iilésének tanulsagai

A Lakas- és Ingatlanpiaci Tanacsado Testllet (LITT vagy Testilet) 2019. aprilis elején tartotta masodik Glését, me-
lyen a lakdspiaci folyamatok keriltek megyvitatasra. Az Gilésen elhangzott véleményeket az alabbi hdrom téma koré

csoportositva foglaljuk 6ssze.

7

Elénk kereslet a lakaspiacon

Az er8s lakaspiaci keresleten beliil az elmdlt id6szakokban meghatarozé szerepe volt a befektetési céll vasarlasoknak.
Nemzetkozi példak vannak arra, hogy a lakaspiaci tulfltottség elkeriilése érdekében az aremelkedést a befektetési
aktivitas korlatozasdaval probaljak kordaban tartani. Egyes testiileti tagok véleménye szerint azonban, az aremelke-
dés kezelésére nem a befektetési célu lakasvasarlasok korlatozasa a legmegfelel6bb valasz. Ezen lakasok egy része
ugyanis a bérleti piacon jelenik meg kinalatként, ami egyrészt segiti a mobilitast, masrészt pedig a bérleti dijakon
[év8 nyomast enyhiti. A LITT lésén elhangzott, hogy a kilféldiek ardnya 6sszességében 10 szdzalék alatti a vasarla-
sokban, jelenlétiik hatdsa margindlis, sz(ikebb teriiletekre koncentralddik az érdekl6désiik: Budapesten a belvarosi
kertletekre. A kulfoldiek befektetési kereslete illetékndveléssel korlatozhaté ugyan, azonban ez azzal is jarhat, hogy
nem mas, hazai eszk6zokben, hanem mas orszagban keriil befektetésre a lakaspiacrdl kiszoritott téke.

A piaci szerepl6k hangsulyoztak, hogy teriletileg a befektetési célu vasarlasok aranya eltérd. A felmérések valtozatos
eredményeket mutatnak. Egyesek szerint 40 szdzalék fol6tt lehetnek, mds felmérés alapjan Budapesten 35 szazalék,
mig orszagos szinten 27 szazalék korili a befektetési céllal vasarldk ardanya. Budapesten beliil a befekteték aranya
a vasarlasokon beliil a belsé keriletekben a legmagasabb, mintegy 40 szazalék. Egyes vélemények szerint azért
valhatott kedvelt befektetési eszkdzzé a lakds, mert stabil és el6re jol meghatarozhaté jovedelme van. A befektetdi
keresletben jelenleg mar érzékelhetd csdkkenés, ami egyrészt azzal magyardzhatd, hogy az arndvekedés hatasara
egyes potencialis vasarlok kiarazodtak a piacrdl és a tovabbi arnévekedésben mar kevesebben hisznek (egyes be-
fektet6k mar realizdljak az aremelkedésen elért nyereséget). Mdsrészt az aktudlis arak mellett a lakdsbérbeadas
nagysagrendileg 4 szazalékos hozamot biztosit a tulajdonosnak, ami mar mas befektetési eszkdzdkkel is elérhetd.
A Nemzeti Kotvénynek — melynek forgalmazasa 2019 juniusdban indul majd — lehet majd tovabbi keresletcsdkkenté
hatdsa.

LAKASPIACI JELENTES ¢ 2019. MAJUS

29



MAGYAR NEMZETI BANK

30

Befektetési célok szerint csoportositva a befektetési keresletben az alabbi valtozdsok érzékelhetdk:

¢ Hasznositas: A befektetSk egy része a lakas hasznositasat tartja szem el6tt, és a megvasarolni kivant lakas rovid-
(szallashely-szolgaltatas) vagy hosszu tdvu bérbeaddsaval elérhetd jovedelem, hozam vezérli dontéseiket.

A révid tavu bérbeaddsok esetén teljesitendé feltételeket illetéen szigoritdsok torténtek az elmult években, és
egyes piaci szakemberek szerint ezen piaci szegmens mar elérte névekedésének cslcsat és kiszallasok is megfi-
gyelhet6k. Elhangzott olyan vélemény is, hogy a szallashely céli bérbeadasok nélkil a szalloddak nem lettek volna
képesek kielégiteni az elmult évek turisztikai igényeit, nélkllik sok turista |atogatdsatdl esett volna el az orszag.

A hosszu tdvu bérbeaddsban gondolkodd befektet6k keresletében sem észlelnek mar névekedést a szakemberek.
Ennek okat abban lattak, hogy az elmult években tapasztalt 10-15 szazalékos emelkedéseket kbvetben jelenleg
inkdbb mar stagndlnak a bérleti dijak, mikozben a lakdsarak tovabb nének.

Arnévekedés: A befektetSk masik részét kevésbé a bérleti dijak alakuldsa vezérli, 8k egy kés6bbi, dragabb eladas
reményében vasdarolnak.

Ezen befektetGi tipuson beliil jelentds szerepiik van a hozzdadott értéket is teremtd, rosszabb allapotu lakdsokat
vasarld, majd egy felujitast kovet6en tovabb értékesité befektetGknek. Egyes vélemények szerint hasznos az ilyen
tipusu befektetdk jelenléte a piacon, ugyanis Budapesten noveli a mindségi lakaskinalatot. E szegmens aktivitasara
leginkabb az épitési kapacitasokhoz vald hozzaférési lehetGség valtozasa lehet hatassal. Feltételezve, hogy a ming-
ség fenntartasa érdekében a lakasok atfogo, nagyfelujitdsa 20 évente esedékes, a 4,4 millids hazai lakdsallomany
mellett évente 200 ezer lakas felldjitasa lenne sziikséges. Ezen volumennek az elmult években nagysagrendileg
csupan 60-80 szazaléka teljesilt, jellemz6en forrashiany miatt, de ezen szint elérését a hozzaadott értéket is
teremt6 befektet6k aktivitasa is segitette a feltjitasokon keresztiil.

A pusztdn drnévekedés miatt vasarlo befektet6k szamara az elmult néhany évben Budapest volt a legkedvezébb
befektetési helyszin, azonban van olyan lakdstipus, mely esetén mdar nem lehet jelentds arnévekedésre szamitani.
Elhangzott olyan vélemény, hogy elSretekintve a vidéki nagyvarosok valhatnak az értékndvekedés miatt a befek-
tet6k uj célpontjava, ezek kozil is Kelet-Magyarorszag nagyobb varosai lehetnek slagerhelyszinek.

Az intézményi bérlakas szektor hianya Magyarorszagon

Magyarorszagon a maganbérbeaddk szama jelent8sen nagyobb, mint az intézményi keretek kdzott mikodd bérbe-
adoké, a Testlilet Glésén tobb szakember is kiemelte, hogy az intézményi befektet6k gyakorlatilag hidnyoznak a hazai
bérlakdspiacon. Az intézményi bérlakas szektor fejlesztésével a lakdspiacon a maganszemélyek dontéseihez képest
megfontoltabb befektetési dontések keriilhetnének el6térbe. Csdkkend lakasarak esetén ugyanis a maganbefektetdk
kénnyebben dontenek a kiszallas mellett, mig az intézményi befekteték hosszu tavon fektetnek be, és kedvezétlen
aralakulds esetén is tudnak éveket varni a piac Ujbdli fellendiilésére. Az intézményi bérlakas szektor kialakulasaval
a bérleti piaci kereslet jobban kielégithetd lenne, tovabba az intézményi befektetbk a fejleszték szemszogébdl egy
stabil keresletet is jelentenének. Nemzetkozi 6sszevetésben Magyarorszagon magas a sajat lakastulajdon ardnya, és
a lakossag vagyonanak nagy részét a lakas teszi ki. Az intézményi bérlakdspiaccal rendelkezé orszagokban ugyanak-
kor a lakasbérlés relevans, hosszu tavu alternativat kindl a vasarlassal szemben, amire a lakasarak névekedésének
fényében Magyarorszagon is egyre nagyobb igény jelentkezhet.

Elhangzott olyan vélemény, hogy a szektor fejl§désének Magyarorszagon vannak szabalyozasbdl fakadé akadalyozé
tényez6i. Az egyik ilyen tényez6 az afa-szabdlyozas, mivel az intézményi ingatlanbérbeadas afa terhe hazankban 27
szazalék, emiatt az intézményi bérbeadds nem tudja felvenni a versenyt a maganszemélyek bérbeadasaval. Mdsik
hatraltatd tényez6ként esett sz6 a bérleti jogviszony meglevd szabdalyozasardl, melynek kapcsan a hosszu tava bérbe-
adast tdmogato szabdlyozas kialakitasara lenne sziikség, nemzetkozi példak rendelkezésre allasa mellett. Az Glésen
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elhangzott, hogy hosszu tdvon az intézményi bérlakdsszektor fejlesztésének kérdéskére nem keriilheté meg, mivel
a lakaskinalatot enélkil nem lehet megfelelé mértékben bdviteni.

Csokkend kinalat a lakaspiacon

A lakdspiaci kindlaton belil a hasznalt lakasok jelentik a kinalat nagy részét, a hasznalt és Uj lakasok kozotti arki-
I6nbség dinamikusan mozog. Ha az Uj lakdsok ara novekszik, a hasznalt lakasok ara is névekedni fog. A lakaspiacot
jelenleg igen erés kereslet jellemzi, amihez tdmogaté makrogazdasagi- (bérek, munkanélkiiliség, kamatkornyezet)
és szabalyozasi kornyezet (kibGvitett CSOK, falusi CSOK) is tarsul. 2018 nagy részét az 5 szazalékos, a kedvezményes
afaval kapcsolatos bizonytalansag jellemezte, ami a budapesti Ujlakas-fejlesztésekben egy jelentds visszaesést ered-
ményezett. Ezen bizonytalansag az év végére tisztazodott, a hatdlyba |ép6 atmeneti rendelkezés eredményeképpen
a folyamatban Iévé, illetve a 2018. november 1-jén végleges épitési engedéllyel rendelkez6 projektek lakdsai még
a kedvezményes afa mellett értékesithet6k 2023 végéig. Ugyanakkor 6sszességében az épitési engedélyek kiadasa
irdnti kérelmek szdma csokken, ami aldl a csaladi hazak épitése képez kivételt. Elhangzott olyan vélemény is, hogy
az Uj lakasok kinalata gyakorlatilag nullara fog csdkkenni, és igy az erGs kereslet mellett markans emelkedés varhato
az arakban. A 27 szazalékos afakulcs mellett Budapesten el8retekintve évente 1000 lakas épllhet fel varhatéan
a jelenleg rendelkezésre all6 adatok alapjan. A tagok egyontet(i véleménye volt, hogy a nagy fejleszt6k maradnak
csak a piacon, és azok az 50-60 lakasos, kisebb fejlesztdk is eltlintek mara, akik 2-3 évvel ezel6tt még aktivak voltak.
A kis lakasfejleszt6 vallalkozasok jellemz6en az 5 szazalék és 27 szdzalékos afa kozotti atmenetet nem tudjak kezelni.
A magyar lakdingatlanok megujuldsi rataja éves szinten 0,4 szazalék, amely szerint 250 évente Ujul meg a lakasallo-
visszaesése utan az egyébként is alacsony szam tovabb csdkkenhet. A LITT (ilésén elhangzott, hogy a megépiteni
tervezett (j lakdsok szdmanak csokkenése mellett, mar a hasznalt lakasok eladasi kinalataban is mutatkozott egy
csokkenés az elmult id6szakban.

A piaci szerepl6k mindegyike kiemelte, hogy az Uj lakasépitések 6sztonzéséhez sziikséges a szabalyozdi tamogatas,
ami leginkdbb az afa mértékén keresztlil megvaldsithatd, mivel ez a legmarkansabb tényezd, ami a kinalatra képes
hatni. Az elhangzottak szerint a 22 szazalékpontos afa névekedés jelenleg még nem mutatkozik meg az arakban, igy
a jov6re nézve egyrészt ez jelent egy aremelési kényszert, masrészt a kereslet-kinalat egyensulytalansdga tovabbi
nyomast helyez a lakasarakra. llyen koriilmények kozott a csalddtdmogatdsi rendszer sem képes teljes mértékben
betolteni szerepét, ugyanis az afandvekedés miatti dragulds felemészti a tamogatdsok egy részét. Egyes tagok eu-
ropai példakon keresztiil is szemléltették, hogy sok orszagban (igy a legtébb régids orszagban is) kedvezményes
afakulcsokon keresztiil tamogatjak az Uj lakasok fejlesztését.

Az arnovekedés iranydban mutaté tovabbi tényez6ként hangzott el a 2021-t6l Eurdpai Unids szinten életbe 1ép6
szabdlyozas, miszerint csak kozel nulla energiaigény(i lakasokat lehet majd épiteni, ami a kdltségek névekedésével
jar. Hazdnkban jelenleg alacsony az energetikai szempontbdl jobb mindségl lakasok ardnya: a 4,4 millié lakéingatlan
kétharmada energetikailag elavult, az adas-vételek soran tulajdonost cserél6 lakdsok atlagos energetikai besorolasa
FF kategdria, ami atlagos energiaigényt jelent. Egyes vélemények szerint, mar csak kisebb energiafligg6ség miatt is
érdemes lehetne tdmogatni az Uj lakdsok fejlesztését, és javaslatként hangzott el, hogy a kdzel nulla energiaigényd
Uj lakasok értékesitésére vonatkozdéan megfontolandd lehet az 5 szazalékos afakulcs alkalmazdsa — a jelenleg érvé-
nyes — 150 négyzetméteres alapteriileti korlat mellett.

A lakaspiaci kinalat kapcsan a LITT Ulés Osszefoglald izeneteként elmondhatd, hogy elsé |épésként szabalyozodi
szinten szlikség lenne egy, a gazdasagi névekedést tamogato, fenntarthato Ujlakasépitési szint meghatarozasara, és
masodik lépésben ezen kibocsatashoz kell igazitani a szabalyozast. Utdbbi terén nemcsak az afa mértéke a megol-
dandd probléma, hanem az allami kapacitasigények nagy mértéke tovabbra is akadalyozo tényezé a lakdsépitések
szempontjabal.
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34. abra
A readl lakasarak és a lakashitel-allomany éves
novekedési liteme eurdpai 6sszehasonlitasban
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Lakashitel-allomany éves novekedési
tteme (%. 2018 IIl. negvedév)

Megjegyzés: A visegrddi orszdgok zélddel. Ciprus és Finnorszdg esetén
a lakdsdrak névekedési titeme a 2018 II. negyedévi adatok alapjdn.

Forrds: BIS, EKB, MINB.

35. abra
Nominalis lakasarak alakuldsa az eurdépai
févarosokban (2009 atlaga = 100%)
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Megjegyzés: Ausztria, Lengyelorszdg, Franciaorszdg és Esztorszdg
dtlagos négyzetméterdrak, a tobbi orszdg tiszta drvdltozds alapjdan.

Forrds: BIS, MNB.
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3.3. LAKASPIACI FOLYAMATOK
NEMZETKOZI KITEKINTESE

A lakasarak névekedése az orszagok tobbségében a lakas-
hitelezés béviilésével parosul. Az eurdpai orszdgok tébb-
sége a lakaspiaci és a hitelezési ciklus b6viilé szakaszaban
tartézkodik jelenleg, vagyis az arak névekedése mellett
a lakdascélu hiteldllomany novekedése figyelhetd meg a hi-
teltranzakciok hatdsara. Egyes orszagokban, mint példaul
Gorogorszag, Hollandia és Portugalia ugyanakkor a lakas-
arak novekedése mellett a lakashitelezés csokkenése volt
tapasztalhat6 2018 harmadik negyedévében. Ezzel szemben
Svédorszagban és Olaszorszagban a real lakasarak csokkené-
se mellett béviilt a hitelezés éves alapon. A vizsgalt orszagok
kozil Ciprus az egyetlen, ahol a lakasarak éves novekedési
Uitemének csokkenése a lakashitel allomany névekedési lte-
mének egyidejli csokkenésével kovetkezett be (34. dbra).

Az eurdpai fovarosok tobbségében nominalis alapon a la-
kasarak dinamikus névekedése figyelhet6é meg 2009 é6ta; az
ingatlanarak a vizsgalt févarosok kéziil mindossze Zagrab-
ban, Varsoban és Bukarestben nem érték el a valsag el6tti
szintet. A vizsgalt eurdpai févarosok széles korében az ingat-
landrak emelkedé trendje figyelhet§ meg nominalis értelem-
ben. A legdinamikusabb aremelkedés Budapesten, valamint
az észt févarosban, Tallinnban volt megfigyelhetd, mely va-
rosokban 2018 harmadik negyedévében az ingatlanarak mar
meghaladtak a 2009-es szint kétszeresét. Szintén kiemelke-
d& nominalis dremelkedés tapasztalhato Parizsban, Bécsben
és Londonban, ahol a lakasdrak szintje nominalis alapon
mar egyarant meghaladta a 2009. évi érték 150-180 szaza-
|ékat. A leglassabb ardinamika Bukarest esetében figyelhet6
meg: a roman févarosban a valsag el6tti arszint minddsz-
sze 79 szazalékat érték el az ingatlanarak 2018 harmadik
negyedévére. Szintén lassabb nomindlis ardinamika figyel-
het6 meg Varséban és Zagrabban is, ahol az ingatlanarak
egyel6re csak megkozelitették 2009-es arszintet (35. dbra).

A haztartasok jovedelmének, valamint a bérleti dijak az
ingatlanarakhoz viszonyitott aranyaban jelent6s hetero-
genitas figyelhet6 meg az eurdpai févarosokban. A haz-
tartasok jovedelmének ingatlanarakhoz viszonyitott aranya
(price-to-income) az eurdpai févarosok kozil Parizsban és
Londonban a legmagasabb. Ezekben a varosokban egy me-
dian jovedelemmel rendelkezd f6varosi haztartas atlagosan
24-27 évnyi jovedelmébdl képes megvasarolni egy median
arszint{ ingatlant. Ezzel szemben Briisszelben, ahol a leg-
alacsonyabb a mutatd, a haztartdsok atlagosan mar keve-
sebb mint 7 évnyi jovedelmiikbdl képesek sajat ingatlant
vasarolni. Budapesten az atlagot kismértékben meghala-
do az ingatlanok elérhetGsége: egy median jovedelemmel
rendelkez6 févérosi haztartas nagyjabol 15 évnyi jovedelme
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36. abra
Price-to-income- és price-to-rent-mutatdk az eurépai
févarosokban
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Megjegyzés: A jévedelmek ingatlandrakhoz viszonyitott ardnya (price-
to-income) a medidn ingatlandrak és a medidn rendelkezésre dllé
jovedelemmel rendelkezé haztartdsok éves jovedelmének hanyadosa,
a bérleti dijak ingatlandrakhoz viszonyitott ardnya (price-to-rent) az
dtlagos kiilvdrosi ingatlandrak és ezeknek az ingatlanoknak bérleti
jogdért fizetend6 éves dij hdnyadosa. Eltéré mintdzattal a visegradi
orszdgok févdrosai.

Forrds: Numbeo.com.

37. abra
A lakasarak eltérése a becsiilt, fundamentumok altal
indokolt szintt6l eurépai 6sszehasonlitasban

Becslési mddszertan bizonytalansdga (2018. 111.)

A Becslések atlaga (2018.1.) A Becslések atlaga (2016. IIl.)
Megjegyzés: A *-gal jel6lt orszdgok esetén 2018 Il. vagy I. negyedéves
adat alapjan. Magyarorszdg az ESRB becslése alapjdn. A piros betiiszinnel
jelélt orszagokat figyelmeztetésben részesitette az ESRB 2016-ban.

Forrds: ESRB Risk Dashboard.

szlikséges egy févarosi ingatlan megvasarlasahoz. A tobbi
visegradi orszag févarosa kozll Pragaban a magyar févaros-
hoz hasonlo az ingatlanok elérhet&sége, mig Pozsonyban és
Varséban minddssze 12 év a mutatd értéke. A lakasvasarlas
elérhet8ségét emellett az egyes orszagokban elérhetd fi-
nanszirozasi koltségek is érdemben befolyasoljak. A bérleti
dijak ingatlanarakhoz viszonyitott aranya (price-to-rent) az
eurdpai févarosok kozul Parizsban a legmagasabb, ahol egy
median arszint(i ingatlan értéke kozel 40 évnyi bérleti dijjal
egyezik meg, vagyis itt a lakasvasarlassal szemben a bérlés
relative olcsébb. Ezzel szemben Lisszabonban és Széfiaban
minddssze 16,4 a mutato értéke, ami ramutat, hogy ezekben
a varosokban az ingatlandrakhoz viszonyitva kiemelked6en
magasak a bérleti dijak. A visegradi orszagok févarosai kozil
Praga emelkedik ki az ingatlanbérlés relativ elérhetGsége
tekintetében, ahol egy median arszintl ingatlan értéke 28
évnyi bérleti dijjal egyenld. Budapesten az eurdpai atlaggal
csaknem megegyez6, mig Pozsonyban és Varséban atlag
alatti a mutato értéke (36. abra).

A lakasarak tulzott emelkedése tovabbra is kockazatot je-
lent tobb eurdpai orszagban. A lakasarak az Eurdpai Rend-
szerkockdzati Tanacs (European Systemic Risk Board, ESRB)
szdmitdsai szerint a tartds emelkedés kovetkeztében szamos
eurdpai orszag esetén mar érdemben meghaladjdk a mak-
rogazdasagi fundamentumok altal indokolt szintet. A 28 tag-
allam kozdl 15 esetén feliilértékeltséget, mig a maradék 13
esetén az drak fundamentumokhoz képesti alulértékeltségét
jelzi a becslés. Ez azt jelenti, hogy 2018 els6 negyedévéhez
képest kettével nétt azoknak a tagallamoknak (Hollandia
és Szlovénia) a szdma, ahol jelentkeztek a tulértékeltség je-
lei. Osszességében az el6z8 id6szak dta 16 orszag esetében
novekedett az értékeltség szintje, melyek kozll azonban 8
orszag esetében még nem beszélhetink tulértékeltségrdl.
Az ESRB 2016-ban nyolc orszadgra adott ki figyelmeztetést
arra vonatkozdan, hogy a lakdspiacokon felépiilé kocka-
zatoknak pénziigyi stabilitdsra vonatkozo kovetkezményei
lehetnek kozéptavon. Utdbbi orszagok tobbségében a lakas-
arak jelentGs mérték tulértékeltsége tapasztalhato, raada-
sul 2016 vége 6ta nem enyhiiltek a kockazatok (37. dbra).
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4. A lakascélu jelzaloghitel-piac jellemzéi

A hitelintézetek lakdshitel-kibocsatdsa 2018-ban 850 millidrd forintot tett ki, igy éves dsszevetésben 31 szdzalékkal béviilt.
Az uj lakdshitelek értéke ezzel nomindlisan elérte a vdlsdg kériili szintet, de redlértelemben tovdbbra is elmarad téle.
Az eladdsodds szerkezetében csékkenti a kockdzatokat, hogy 2018 végére gyakorlatilag megsziint az éven beliil vdltozo
kamatozdsu hitelek kibocsdtdsa, amihez szabdlyozoi Iépések is hozzdjdrultak.

Az Uj lakds vdsdrldsdra vagy épitésére forditott volumen ardnya vdltozatlanul a kibocsdtds 17 szdzalékdt tette ki, mig
a haszndlt lakds céljabdl felvett hitelek ardnya 74 szazalékra emelkedett az egyéb célok (felujitds, bévités) ellenében. Ebben
szerepet jatszik, hogy a személyi klcsénék preferdlt felhaszndldsi céljava is valtak a kisebb dsszegli lakdscélok. A hitelezés
béviilését tovabbra is elsésorban keresleti tényez6knek tulajdonithatjuk, mikézben a kindlati feltételek érdemben nem
vdltoztak. A kamatfeldrak csékkentek az éven tuli kamatperiodusu hitelek esetében, amelynek hatdsdra az év mdsodik
felében a kamatfixdlt hitelek dtlagos feldra alacsonyabb volt, mint a vdltozd kamatozdsu hiteleké. Az uj kibocsdatdsban
a szerzddéses Gsszegek és futamidbk kismértékli emelkedése figyelheté meg, ami ésszhangban van a lakdspiaci folyama-
tokkal, ugyanakkor jévedelemardnyosan nem jelent nagyobb mértékii kifeszitettséget a hitelfelvevé hdztartdsok szamdra.
A hitelkeresletet elGretekintve is tamogatni fogja a CSOK, kiiléndsen az év kézepén életbe 1épd kibovits intézkedések figye-
lembevételével. A hitelbél térténd lakdsvdsdrlds szerepe ujfent emelkedett, ugyanakkor tovdbbra is a lakdspiaci tranzakciok
tébb mint fele készpénzes. A hitelbél térténd lakdsvdsdrlds elérhetésége orszdgos dtlagban és Budapesten is romlott. Ezt
az magyardzza, hogy a lakdsdr-dinamikdt nem tudta ellensulyozni az dtlagbér emelkedése.

Bdr a lakdshitelezés béviilése figyelheté meg 2017 eleje ota, a GDP-ardnyos hiteldllomdny alacsony régios és eurdpai 6sz-
szehasonlitdsban is. A hatdlyos addssdgfék-szabdlyok tovdbbra is segitik a hdztartdsok tulzott eladésoddsdnak elkeriilését,
amit tdmogat, hogy a jelenlegi hitelciklusban a haztartdsok nem szembesiilnek drfolyamkockdzattal, és kisebb mértékben
kitettek a kamatkockdzatnak. gy ésszességében van méq tér a lakdshitelezés tovdbbi béviilésére.

38. dbra A lakasvasarlasok tobbsége tovabbra sem hitelbdl valésul
A hazai lakossag megoszlasa lakhatasi statusz szerint meg. 2012 ota csékkenés volt megfigyelhet6 azok aranya-

ban, akik tulajdonosként élnek ingatlanjukban a hazai teljes

% % . . . i ,, . s
1001 = H =EECE R e = E 9 hépességen belil. Ez a csokkend tendencia megtorpanni lat-
9048 & B =P N > i e i = ik i< 2018-b 1626 évhez ké kis mértek
20410 O | [Mlos  szik ugyanis -ban a megel6z6 évhez képest kis mérték-
28" NN ”"”'_'”_”—”'—”'—”'—'”—”—'”—"gi ben emelkedett, és jelenleg 86 szazalékot tesz ki a lakhatasi
504 - loo statusz szerinti megoszlasban (38. abra). Ezzel Magyarorszag
™1 . . T . . ;
;‘8: N - >\SN: YRR gg tovabbra is az 6tédik legmagasabb tulajdonosi ardnnyal ren-
2041 TN \ ~Mfob-F 87 delkez6 orszég az Eurdpai Unidban Romdnia, Horvatorszag,
18" NN AT "gg Szlovakia és Litvania mogott. A teljes népesség 15 szazaléka
n' o~ "o To' AT N | s nTO N0 . .. . .. L.
g 8 8 S Sl S S S él olyan sajat tulajdonu ingatlanban, amely utan jelenleg
N N N N N N N N N N N N N . . . L. . ,
hitelt torleszt, ami a 2007. évi szintnek felel meg, és 2010
=3 Tulajd hitel nélkal [ Tulajd hitellel . . . .. « .
— Bgr?é (c;)?;’:i) el e — Bgr?% &Zgziél'ise) € ota folyamatosan csokken. A hiteltérleszt6 tulajdonosok

= Tulajdonos arany (jobb skala) ardnya eurdpai 0sszehasonlitdsban alacsony, bar a kelet-
kozép-eurdpai orszagok szintjének megfelels. A hitelezés
szerepe lassu (temben né a lakdsvasarlasokban: mig 2017
végén a lakdspiaci tranzakcidk 41 szazalékat kisérte hitel-
felvétel, 2018 utolsd negyedévében ez mar 46 szazalék volt
(36. dbra), vagyis a hitelpiac is hozzajarul az élénk lakaspiaci
kondiciok fennmaraddsahoz. Ugyanakkor ez alapjan a tranz-
akcidk tobb mint fele tovabbra is készpénzes, a felhalmozott
megtakaritasokbdl finanszirozott lakdsvasarlas.

Forrds: Eurostat EU-SILC felmérés.
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39. abra
Uj lakascélu hitelszerz6dések volumene kamatozas és
denominacio szerint
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éves tranzakcidszam (jobb tengely)

Megjegyzés: Fix kamatozdsu hitelek k6zé a legaldbb éven tul régzitett
kamatozdsu hiteleket értjik.

Forrds: MNB.

40. abra
Az ujonnan folydsitott lakashitelek megoszlasa
hitelcél szerint
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Megjegyzés: A CSOK-hoz kapcsolddo nem piaci hitelek a tdmogatott
hitelek kézé sorolva.

Forrds: MNB.

41. dbra
A lakascélu hitelfeltételek és a kereslet alakulasa
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Megjegyzés: A hitelezési feltételek idGsora a nettd ardnyt, vagyis a szi-
goritok és enyhitbk piaci részesedéssel sulyozott kiilbnbségét mutatja.

Forrds: MNB, a bankok vdlaszai alapjdn.

2018-ban is dinamikusan nétt az uj lakashitel-szerz6dések
értéke. 2018-ban dsszesen 850 millidrd forint értékben ko-
tottek Uj lakashitel-szerz6déseket a haztartasok, ami éves
szinten 31 szazalékos bdvilést jelent az 0] kibocsatasban
(39. dbra). Az Uj szerz6dések darabszama ugyanakkor 5
szazalékkal csokkent, igy a volumenndvekedés dontGen
a szerz6déses 6sszegek emelkedésének kdszonhetd. Az Uj
lakashitelek éves volumene tavaly elérte a 2008. évi szintet,
ugyanakkor realértelemben — a fogyasztoi drindexszel kor-
rigalva — még nem érte el a valsag kitorésekor megfigyelt
kibocsatas 80 szazalékat. A haztartasok eladdsodasat ove-
z6 kockazatok a valsagot kozvetlenil megel6z6 id6szakhoz
képest alacsonyabbak. Ennek oka, hogy a jelenlegi hitel-
ciklusban a lakossagi hitelezés forint alapu termékekben
zajlik, tovabba az év végére mar gyakorlatilag megsz(int az
éven belil valtozé kamatozasu hitelfelvétel. Ezt szabalyo-
206i |épések is segitették: 2018. oktdber 1-t61 kamatfixalasi
periddus szerint differenciadlttd valt a jévedelemaranyos
torleszt6részlet mutatdra vonatkozd adossagfék-szabaly, va-
lamint a MinGsitett Fogyasztébarat Lakashitelek kozil kike-
riltek a 3 éves kamatperiddusu termékek, ezzel parhuzamo-
san pedig megjelentek a 15 éves kamatfixalasu termékek.

A hasznalt és az Uj lakas vasarlasara felvett hitelek értéke is
nétt. A hitelcélok szerinti bontds alapjan a hasznalt lakasok
vasdrlasa céljabdl felvett hitelek értéke 37 szazalékkal, az
Uj lakas épitésére vagy vasarlasara forditott hitelek értéke
pedig 27 szazalékkal emelkedett 2018-ban 2017-hez képest.
Ennek hatdsara az Ujlakas-hitelek ardnya a teljes kibocsatas-
ban érdemben nem valtozott, az év egészében 17 szdzalékot
tett ki, mig a hasznaltlakds-hitelek aranya az egyéb célok el-
lenében 74 szazalékra emelkedett (40. dbra). Ezt az magya-
rdzza, hogy kisebb hitel6sszegekre mar a személyi kdlcsénok
kozott is megjelentek a lakascéld motivaciok, kdszonhetben
az Ugyintézés gyorsasaganak és a historikusan alacsony — bar
a jelzaloghitelekéhez képest magas — kamatoknak.

A hitelkibocsatas emelkedését elsGsorban az élénk kereslet
fennmaradasa okozza. A Hitelezési felmérésre adott banki
valaszok alapjan a lakashitelek iranti kereslet 2018-ban is fo-
lyamatosan élénkdlt: negyedévente a bankok netté értelem-
ben vett 51-85 szazaléka érzékelt a szezondlis hatasokon tul-
mutatdan keresletbGviilést. A kereslet élénkiilése 2013 6ta
figyelhet6 meg a lakdshitel-piacon, és ezt a bankok elmon-
dasa szerint nem kiséri a hitelfeltételek lazitasa (41. dbra).
A részfeltételeket tekintve a kevésbé kockazatos hiteleken
alkalmazott kamatfeldrakat csokkentette a valaszadd bankok
nagy aranya, mig az adossagfék-szabalyok mddositasa miatt
a maximalis jovedelemaranyos torlesztérészlet szempont-
jabol tortént szigoritas. A hitelstandardok enyhitése annak
ellenére nem valdsul meg, hogy 2018 folyaman a lakdspiaci
folyamatok, a bankok likviditasi helyzete és a piaci részese-
dési célok is ennek iranyaba hatottak. Eléretekintve 2019
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42. abra
A CSOK-szerz6déskotések éven belul kumulalt
volumene a tdmogatas célja szerint
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Forrds: MNB, Pénziigyminisztérium.

43. abra
Az Uj lakascélu hitelek kamatfelara

Szdazalékpont

Szazalékpont

ORrNWRAUIO N

— 2

akashitel — 1-5 évre fixalt kamatozas
Lakdshitel — 5-10 évre fixalt kamatozds

= | akashitel — valtoz6 kamatozas

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

. -

Megjegyzés: A vdltozo vagy legfeljebb 1 évig fixdlt kamatozdsu lakds-
célu hitelek esetében a 3 havi BUBOR, mig az éven tul fixdalt lakdshite-
lek esetében a megfeleld IRS feletti, THM-alapu simitott feldr.

Forrds: MNB.

44. abra
Az uj lakashitel-szerz6dések futamidé szerinti
eloszlasa
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Megjegyzés: Darabszdm alapu eloszlds. Csak hitelintézeti hitelek.
Forrds: MNB.
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els6 felében sem terveznek érdemben lazitani a bankok
a hitelfeltételeken, mikézben a lakashitelek iranti keres-
let tovabbi emelkedésére szamitanak a megkérdezettek.

A hitelkeresletet a Csaladi Otthonteremtési Kedvezmény is
tdmogatja. A program induldsa 6ta atlagosan a lakashitel-ki-
bocsatds 16 szazaléka kapcsolddott a CSOK-hoz. Ez az arany
2018 masodik felében alacsonyabb volt: a harmadik negyed-
évben a lakashitelek 14 szazaléka, a negyedik negyedévben
pedig 11 szazaléka két6dott tamogatott vagy piaci hitelként
az otthonteremtési tamogatashoz (42. dbra). A Csaladi Ott-
honteremtési Kedvezmény Uj formajaban 2016 januarjaban
valt elérhet6vé, azdta 6sszesen 237 milliard forint értékben
kotottek mintegy 76 ezer tdmogatasi szerzdést. A kihasz-
naltsag jovébeni alakulasaban kivaras is szerepet jatszhat,
ugyanis a feltételekben jelentés mddositasok valdsulnak meg.
2018. december 1-t6l Uj lakas vasarldsa vagy épitése esetén
legalabb harom gyermek meglétekor a kedvezményes hitel
maximalis 6sszege 10 millié forintrdl 15 millié forintra emel-
kedett, és a kétgyermekes csaladok szamara is elérhet6vé valt
a kamattamogatott hitel, 10 milli6 forintig. 2019 koézepétdl
tovabbi érdemi mddositasok valnak hatalyossa: a kedvezmé-
nyes hitel felvétele hasznalt lakds vasarlasara is lehetségessé
valik, valamint bevezetésre keril a ,falusi CSOK”, ami a kis
lélekszamu, csdkken6 népességl telepiléseken biztositja,
hogy a tdmogatasi 6sszeg hasznalt lakas vasarlasara is for-
dithato legyen. A hitelkeresletre a Csaladvédelmi Akcidterv
keretében bejelentett babavaro tdmogatas is hatassal lesz, az
MNB el6rejelzése szerint ugyanakkor a program méretéhez
képest kismértékd addicionalis hitelfelvétel valdsul meg, és
inkdbb a meglévs termékek helyettesitése varhato az ehhez
a tdmogatdshoz kapcsolodo hitelfelvétellel.

A kamatfixalt lakashitelek atlagos kamatfelara alacso-
nyabb, mint a valtozé kamatozasu termékeké. 2018-ban
a valtozé kamatozasu, a legfeljebb 5 évre, valamint a 10
éven tuli kamatperiédusu, Gjonnan felvett lakdshitelek at-
lagos THM-értéke kissé emelkedett, mig az 5-10 évre fixalt
hitelek hitelkoltsége mérsékldott. Az atlagos kamatfelar
ugyanakkor a valtozd kamatozasu hitelek esetében nem val-
tozott, a kamatfixalt hitelek esetében viszont 0,5-1,5 szaza-
Iékponttal csokkent 2017 végéhez képest (43. abra). Ezzel
az év masodik felében a rogzitett kamatozasu hitelek felara
alacsonyabb volt, mint az éven belil valtozd hiteleké. Tavaly
jelentGs atrendez6dés kovetkezett be az Uj hitelek kamatfi-
xalas szerinti megoszlasaban: mig 2017 utolsé negyedévé-
ben a kibocsatas kozel 40 szazaléka volt éven beliil valtozé
kamatozdasu, 2018 negyedik negyedévében mar csak 7 sza-
zaléka. A kamatkockazattal még kevésbé terhelt, legalabb
5 éves kamatperiédusu termékek részaranya az év végére
a teljes lakashitel-kibocsatds 60 szazalékara emelkedett.
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45. abra
Az 0j lakashitel-szerz6dések hitel6sszeg szerinti
eloszlasa
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Megjegyzés: Darabszdm alapu eloszlds. Csak hitelintézeti hitelek.
Forrds: MNB.

46. abra
Az uj lakashitel-szerz6dések JTM szerinti eloszlasa
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Megjegyzés: Darabszdm alapu eloszlds. Csak hitelintézeti hitelek.
Forrds: MNB.

47. abra
Lakasvasarlas elérhet6ségére vonatkozé index
(Housing Affordability Index, HAI)
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Megjegyzés: A HAl azt mutatja, hogy egy két dtlagkeresettel rendelke-
26 hdztartds egy dtlagos lakds (65 m2) hitelbél térténé megvdsdrldsa-
hoz sziikséges jévedelem hdnyszorosdval rendelkezik. A hiteltermék
paraméterei a kamatldbon kiviil végig vdltozatlanok. LTV = 70%, PTI =
30%, futamidé = 15 év.

Forrds: MNB.

Az uj lakashitelek futamideje és szerz6déses 6sszege kissé
emelkedett. A kihelyezett lakashitelek futamideje 2015 6ta
emelkedik: a 10 év alatti futamidejd hitelek részaranya 2015
Ota 30 szazalékrol 20 szazalékra csokkent, dontéen a 20 éves
vagy azon tuli futamidé névekedése mellett (44. dbra). Ezt
részben Osszetételhatds is magyardzza, mivel csokkent a —
jellemzéen rovidebb futamidejl — feldjitasi és bovitési célu
lakashitelek aranya. Hitelcél szerinti bontasban az uUj lakas
épitésére felvett hitelek atlagos futamideje 2017 végéhez
képest kozel masfél évvel nétt, az Uj vagy hasznalt lakas va-
sarlasara felvett hitelek esetében csdkkenés volt megfigyel-
hetd, rendre 18,5, illetve 16,5 évre. A szerz8déses dsszegek
megoszlasaban is eltolddas figyelheté meg az Uj hitelciklus-
ban: 4 év alatt 50 szdzalékrdl 30 szazalékra csokkent az 5
millié forint alatti 6sszegl( hitelek aranya, mikozben markan-
san megjelentek a 15 millié forint feletti hitelek (45. dbra).

A megemelkedett hitelosszegeket a kitolodo futamidd és
a javulé jovedelmi helyzet ellensilyozza. Amellett, hogy
emelkedtek a szerzdéses dsszegek, nem figyelheté meg
érdemi elmozdulas a jovedelemaranyos torlesztérészlet mu-
tato eloszlasaban (46. dbra). Ezt egyrészt magyardzza a fent
emlitett emelkedés a szerz6déses futamidGben, masrészt
a javulé jovedelmi helyzet is hozzajarulhat, hogy a haztar-
tasoknak nem kell nagyobb kifeszitettséget véllalniuk a havi
torlesztés tekintetében az emelked6 lakasdrak mellett sem.

A hitelbdl torténd lakasvasarlas elérhetGsége orszagosan
és Budapesten is jelentGsen romlott. Egy két dtlagkeresettel
rendelkez8 hdaztartas szdmadra az atlagos ingatlan hitelbdl
finanszirozott megvasarldsa kevésbé elérhetévé valt 2018-
ban (47. abra). Ez abbdl adddott, hogy az ingatlanarak emel-
kedésének hatasat nem tudta ellensulyozni az atlagkereset
emelkedése. Az atlagkamatok emelkedése elsGsorban Osz-
szetételhatasbdl szarmazik, mivel a fix kamatozasu, maga-
sabb hitelkoltségl termékek ardanya jelentésen emelkedett
az év folyaman. A budapesti ingatlanpiacon a hitelbdl valé
finanszirozas elérhet6sége romlott, szintjében pedig lénye-
gesen kedvezG6tlenebbil alakul, mint az orszagos atlag. Ezt
a f6varosi lakasarak orszagos atlagot meghaladé dinami-
kdja, és a bérek ehhez képest lassabb item( emelkedése
magyarazza.
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P
48. abra
GDP-aranyos lakashiteldllomany eurdépai
osszehasonlitasban
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Forrds: EKB.
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Tovabbra is jelentGs tér all rendelkezésre a lakashitelezés
mélyiilésére. Bar a lakadshitel-dllomany 2017 eleje 6ta né
a hiteltranzakcidk hatdsara, a GDP-aranyos hitelallomany
csak 2018 masodik felében kezdett emelkedni, az év végén
pedig 8 szazalékon allt (48. abra). Ez eurdpai és régios vi-
szonylatban is jelent8s elmaradast jelent, mivel a visegra-
di orszagokban atlagosan 20 szazalék, az EU-ban pedig 41
szazalék a lakdshitel/GDP mutaté értéke. igy Osszességében
a hazai gazdasdgban tovabbra is jelent@s tér all a haztartasi
szektor el6tt a lakashitel-allomany emelésére.
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Grof Széchenyi Istvan

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

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

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

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

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