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TISZTELT OLVASOINK, KEDVES SZAKMABELIEK!

Minden jogunk megvan ortlni, a lakaspiac fellendilése toretlenill halad el6re, az
arak és forgalom tekintetében is a valsag eldtti szintet kozelitjik. Az idénre varhaté
150-155 ezer tranzakcié mar megfelel a 2008-as, az els6, részben valsag sujtotta
év forgalmanak. A kbévetkezd 3-4 évben a valsag el6tti szintet is meghaladhatja
majd a forgalom, s6t nagy valdszin(iséggel az adasvételek szama az egyensulyinak
tekinthet6é 170-180 ezres szintet is lehagyja majd. Az arak orszagos szinten mar
15 szazalékkal a mélypontot jelenté 2013 év végi szint felett allnak, a 2008-as
nominalis csucsponttdl pedig csak 4 szazalékkal maradunk el. Azt, hogy ilyen
hamar ledolgozta a lakaspiac a hatranyat féleg a févarosra és a nagyobb vidéki
varosokra jellemz6 befektetdi érdeklédésnek kdszonhet6. A jelenlegi befektetési
kérnyezetben nagyon vonzénak szamité 7-10
szazalékos, hosszU tavu bérbeadasbdl elérhetd
hozam, valamint a fent bemutatott aremelkedés
nagyon sok befektet6t vonzott a piacra. A spekuldcios
céllal piacra |ép6k komoly nyomast helyeztek az
arakra, a hasznalt téglalakasok szegmensében a
fovarosban 20 szazalék koruli, vidéken 10-15
szazalékos arndvekedés tortént, az idei es6 harom
negyedévben, a tavalyi évhez képest. A
panellakdsoknal a févarosban jocskan 20 szazalék
feletti, de még vidéken is 10-20 szazalék kozotti a
novekedés. A hasznadltlakds szegmens teljesitménye
még nem érezhet6 az ujépités(i lakasok piacan, az
atadott lakdsok szama tovabb csdkkent az idei elsd
harom negyedévben. Az Ujlakas piac felfutasanak
kinalat oldali korlatai vannak, a 27 szazalékos AFA
kulcs mellett sok beruhdzas megtériilése a piros
tartomanyban ragad. Ezért is az egyik legfontosabb
szabalyozdi valtozas az Ujlakdasok AFA kulcsanak csdokkentése lenne, amire a
kormany nyilatkozatokban mar utaldst tett. A hitelezés is lassan magara talél, az
idei els6 kilenc hdnapban csaknem 50 szazalékkal bévilt az Uj, lakascéld hitelek
0sszege. A novekedés alapjat, mind a hitelezésben, mind a lakaspiacon, azok a
sajat céllal vasarldo vevék nagyon széles tdmege jelentheti, akik a valsag évei
halasztottak el vasarlasaikat.

Déry Attila

Otthon Centrum
vezetd elemz6, MRICS
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Nincs fordulat: 2015 elsé hdrom negyedévében orszagos szinten 9, Budapesten
21, a vidéki varosokban 4 szazalékkal csbkkent a hasznalatba vett
lakasok szama, az egy évvel korabbi értékhez képest. Ezzel meg
is torpant a tavalyi év elején latott novekedés. A 2015-ben eddig
atadott lakdsok szama a valsag el6tti, 2007-es szintnek csak
mintegy oOtodét teszi ki, az Ujlakds piacon tapasztalhato
strukturalis problémak miatt nem tud talpra allni a lakasépités.

Szebb jovo: Az épitési engedélyek szamanak alakuldsa mar tébb optimizmusra
ad okot, féleg a jovot illetGen, hiszen ez jo eldrejelzbje a fejlesztoi
varakozasoknak, illetve a haszndlatbavételi engedélyek

alakulasanak. 2015 els6 kilenc hdnapjaban orszagos szinten 24
szazalékkal nétt a kiadott épitési engedélyek szama, ami a 2013-
as mélypontrdl toretlen névekedést jelent.

Kinalati

tehetetlenség: A 2015-6s év nem fog trendfordulot hozni, az inkabb 2016-ra
tehetd, kilonosképpen, ha az Ujlakasok strukturalis problémai
megoldédnak, ha az Ujlakdsok AFA kulcsanak csokkenésével
elharulnak a kinalat oldali akadalyok. Az idei év teljesitménye,
tekintve, hogy a most atadott lakasokrdl szélé dontések 2013
végén, 2014 elején szllettek, részben a kinalati oldal
tehetetlenségének, a lakasépitések 1-2 éves atfutasi idejének a

része.

Folyamatosan

béviil6

hitelezes: 2015 elsé harom negyedévében 256 millidrdnyi Uj lakascélu hitelt
helyeztek ki a bankok haztartasoknak, ami 6téves csucsot jelent.
Ez 48 szazalékkal haladja meg a tavalyi év azonos id6szakan
nyUjtott Uj hitelek 6sszegét.

Olcso hitelek: A hitelek &tlagos koltsége folyamatosan csokken, az idei év

harmadik negyedévére ,mar 10 éves mélyponton allt. A lakascélu
hitelek esetében az atlagos kéltségmutatd 5,64 szazalékot tett ki
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2015 szeptemberében, de még ennél is olcsébbak voltak a
legfeljebb 1 éves kamatperiédusu termékek, 4,6 szazalékkal.
Novekvo
futamido: Az atlagos futamidé 2015 elsé félévében mar emelkedésnek indult,
14,2 év volt hasznaltlakads, és 15,6 év Ujlakas vasarlasa esetén.
Mindkét lakastipus esetén az elmult évek csOkkend tendencidja
fordult meg.
CSOK a
gyakorlatban: Az Otthon Centrum eladdsai alapjan vidéken szinte minden

ingatlantipus esetében a kinalat tulnyomo része elérheté a CSOK
igényl6k szamara. Budapesten pedig féleg a téglaépitésli hazak
- jorészt hazrészek, sorhazak, ikerhdazak -, valamint a
panellakasok kindlata felel meg az elGirasoknak. A vidéki
terlleteken a kindlat nagyobb része felel meg a CSOK
feltételeinek, és a tamogatas 6sszege az alacsonyabb arak miatt
ezeken a terileteken tesz ki nagyobb részt az ingatlan értékébdl,
igy a CSOK a f6varoson kivill lesz elterjedtebb. A tamogatott
vasarlasok aranya a vidéki forgalombdl igy magasabb lehet, de
igy sem haladja majd meg a 10 szazalékot.

Csokkené ujlakas

AFA: Egyel6re csak kormanyzati igéret szintjén jelent meg az Ujépitési
lakdsok AFA kulcsdnak csokkentése. A felszabaduld &sszeg
harom részre osztdédhat szét: fejleszt6i profit emelkedés, telekar
emelkedés, lakdsar csokkenés. A 18 szazalékos AFA kulcs
hozzavetbleg 3,5-4 szazalékos, 5 szazalékos kulcs 8,5-9
szazalékos arcsokkenést jelentene.

Beddlt hitelek: A beddlt hitelek mogoétti ingatlanok egyelére nem jelentenek
valds veszélyt az arakra, valamint a novekedésre, feltéve, ha a
bankok folytatjak a jelenlegi gyakorlatot, és csak a piac felszivasi
képességnek megfeleld szamul ingatlant értékesitenek. 2015
szeptemberétél elérhetd a magancséd intézménye, ez is
korlatozhatja azon lakasok szamat, amit a bankok vagy
tulajdonosaik kényszerbdl értékesitenek. A magancsdd lakaspiaci
hatdsat még nem lehet felmérni, hiszen nagyon kevés gyakorlati
informaciéval rendelkeziink, elméletben a dragabb lakasok
iranyabél a  méltanyolhaté lakasok iranyaba hozhat
atrendezd6dést.

Halvany

javulas: Az Otthon Centrum tapasztalata szerint 2015 els6 harom
negyedévében mar némileg nétt az Ujépitési lakas eladasok
szama, az el6z6 év azonos id6szakahoz képest 1-2 szazalék
ponttal magasabb az Ujépitésl lakasok részaranya az Osszes
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eladason bellil. Az atadott, de még eladatlan Gjépités( lakaskészlet
folyamatosan csbkken, 2015 elsé féléve végén mar 1.000 alatt volt
az eladatlan a kinalat egyre kevesebb, a lakasépitési statisztikak
alapjan pedig ez a kinalat nem tud frissulni, alig tobb mint 800 Uj,
értékesitési céllal épult lakast adtak at ad az idei els6 kilenc
honapban.

Kinalat oldali

korlatok: Az dsszes érdeklédd nagyjabdl 15 szazaléka keres a févarosban
Ujépitésl lakast, a vidéki teriileteken pedig 10 szazalék korili a
részaranyuk. Ezt az (jépitésli lakasok Osszes eladason bellili
aranyaval Osszevetve lathato, hogy van kereslet az Ujépités(
lakésokra. A kindlati oldalon a 27 szazalékos AFA kulcs mellett
nagyon sok projekt megtériilése a piros, negativ tartomanyban
van, a bevétel tdbb mint negyedét az AFA viszi el. A megmaradd
nettd 6sszegbdl pedig nem érheté el olyan megtérilés, ami a
finanszirozasi, telek, épitési és egyéb koltségek levonasa mellett,
a kockazatok figyelembe vételével elérné a beruhazok elvarasait.

Folyamatos

novekedés: 2014-ben 28 szazalékkal béviult a magyar lakdingatlan piac
forgalma, az idei évben pedig még ennél is nagyobb, 35-40 szazalék
koruli bovilés rajzolddik ki az els6 harom negyedév eladasai alapjan.
Az idei évben 155.000 koruli adasvétel szamot prognosztizalunk,
ami mar csak kevéssel marad el a valsag el6tti szinttdl. A kovetkez6
években ezt a szintet nagy valdszinliséggel meg fogja haladni a
lakaspiac, a jelenlegi dinamikat figyelembe véve, ami 3-4 éves stabil
novekedést vetit elbre.

Emelked6 arak:  Hasznalt téglalakasok szegmensében a fOvarosban 20 szazalék
korali, vidéken 10-15 szazalékos arndvekedés tortént, az idei elsd
harom negyedévben, a tavalyi évhez képest. A panellakasoknal a
févarosban jécskan 20 szazalék feletti, de még vidéken is 10-20
szazalék kozotti a novekedés. A csaladi hazak szegmensében a
févarosban 10 szazalék kortli, a vidéki tertleteken pedig még ennél
is alacsonyabb, 5-8 szazalék kozotti az aremelkedés.

Gyorsabb

értékesités: 2015 elsé kilenc hénapjaban drasztikusan csdkkent a hasznalt tégla-
és panellakdsok értékesitési ideje. Orszagos atlagban 4-rél 3
honapra csOkkent a téglalakasok eladasahoz sziikséges idd, a
panellakasok esetében pedig a 2014-es 3 hoénap helyett 1,5 hdnap

111111

esetében stagnalt az értékesitési idd.
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Emelkedo

bérleti dijak: 2015 elsd kilenc hénapja nagyon jelentds bérleti dij emelkedést
hozott. A hasznalt téglalakasok bérleti dija nyugaton és févarosban,
a panellakasok bérleti dija szinte minden nagyvarosban jelentGsen
emelkedett.

Hozamok: A jelenleg bérbeadasi céllal vasarolt ingatlanok esetében egy 10
éves befektetési idészakon 7 és 10 szazalék kozotti hozamokat lehet
elérni.

Forgalom: Az Otthon Centrum tapasztalata alapjan az épitési, sajat célu
épitkezésre alkalmas telkek piaca 2013-r6l 2014-re bévilt
jelentésen, 2015 elsé kilenc hénapjaban mar csak 15-20 szazalékos
forgalomnovekedést regisztraltunk. Ingatlanfejlesztésre alkalmas
nagyobb terlletl telkek forgalma az idei els6 kilenc hdnapban
jelentésen emelkedett, a tavalyi évhez képest a forgalom 50
szazalékkal magasabb.

Telekarak: A sajatcélla épitkezésekre alkalmas telkek egy négyzetméterre
vetitett ara a févarosban 28-30.000 forint kortl alakult 2015 els6
harom negyedévében. Ez nagyjabol 10 szazalékos névekedést jelent
a tavalyi azonos id6szakhoz képest. A keleti megyékben 10-12 ezer
forintba kerllt egy négyzetméternyi épitési telek, mig a nyugati
megyékben valamivel olcsébb, 8-10 ezer forint kdzotti aron cserélt
gazdat egy négyzetméternyi épitési telek. A telekarak a vidéki
terlleteken is emelkedtek a tavalyi évhez képest.



ZBN OTTHON CENTRUM [ AKASPIACI MONITOR 2015/ 11I.

— OTTHON =~
CENTRUM

il LAKASEPITES

KULCSMEGALLAPITASOK

Nincs fordulat: 2015 elsé hdrom negyedévében orszagos szinten 9, Budapesten
21, a vidéki varosokban 4 szazalékkal csbkkent a hasznalatba vett
lakasok szama, az egy évvel korabbi értékhez képest. Ezzel meg
is torpant a tavalyi év elején latott novekedés. A 2015-ben eddig
atadott lakdsok szama a valsag el6tti, 2007-es szintnek csak
mintegy oOtodét teszi ki, az Ujlakds piacon tapasztalhato
strukturalis problémak miatt nem tud talpra allni a lakasépités.

Szebb jovo: Az épitési engedélyek szamanak alakuldsa mar tébb optimizmusra
ad okot, féleg a jovot illetGen, hiszen ez jo eldrejelzbje a fejlesztoi
varakozasoknak, illetve a haszndlatbavételi engedélyek

alakulasanak. 2015 els6 kilenc hdnapjaban orszagos szinten 24
szazalékkal nétt a kiadott épitési engedélyek szama, ami a 2013-
as mélypontrdl toretlen névekedést jelent.

Kinalati

tehetetlenség: A 2015-6s év nem fog trendfordulot hozni, az inkabb 2016-ra
tehetd, kilonosképpen, ha az Ujlakasok strukturalis problémai
megoldédnak, ha az Ujlakdsok AFA kulcsdnak csokkenésével
elharulnak a kinalat oldali akadalyok. Az idei év teljesitménye,
tekintve, hogy a most atadott lakasokrdl szélé dontések 2013
végén, 2014 elején szllettek, részben a kinalati oldal
tehetetlenségének, a lakasépitések 1-2 éves atfutasi idejének a
része.

Az idei els6 harom negyedévben 4.657 Ujépitésl lakast adtak at orszagszerte. Ez 9
szazalékkal kevesebb, mint 2014 elsé kilenc hdnapjanak teljesitménye. Bar az idei adat
magasabb, mint a 2013-as mélypont, de az, hogy a 2014-es felfelé ivel6 trend megtort
egyértelmlen jelzi, hogy a lakasépités, illetve az U(jlakdsok szegmense a lakaspiaci
fellendiilés ellenére tovabbra is problémakkal kiiszkddik. A 2015-ben eddig atadott lakasok
szama a valsag el6tti, 2007-es szintnek csak mintegy 6tédét teszi ki, az Ujlakas piacon
tapasztalhatd strukturdlis problémak ellenére nem tud talpra allni a lakasépités. A
strukturalis problémakat az Ujépitésl lakasok fejezetben mutatjuk be részletesen. 2014
utolsé negyedévében 3.200 lakast adtak at orszagszerte, 2015 harom negyedévében pedig
negyedévente csak alig tébb mint 1.500 lakast. A tavalyi évben minden negyedévben tébb
lakast adtak at, mint az idei évben.

Az épitési engedélyek szamanak alakulasa mar tobb optimizmusra ad okot, féleg a joévot
illetéen, hiszen ez jo el6rejelzéje a fejlesztdi varakozasoknak, illetve a hasznalatbavételi
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engedélyek alakulasanak. 2015 els6 kilenc hénapjaban orszagos szinten 24 szazalékkal
nott a kiadott épitési engedélyek szama, ami a 2013-as mélypontrol téretlen névekedést
jelent. A kiadott 8.616 épitési engedély mar 61 szazalékkal magasabb, mint a 2013-as
mélypont, de a valsag el6tti, 2007-es 32 ezer engedélynek még csak a negyedét tesz ki.
Az épitési engedélyek szamanak nodvekedése mar arra enged koOvetkeztetni, hogy a
kereslet fellendllését az ingatlan fejleszték is érzékelik, és készitik el6 a jovdben
elinditandd projekteket. Ugyanakkor a névekedés (iteme egyelGre nagyon visszafogott.

1. abra - A lakasépitések f6bb mutatoi Magyarorszagon

Hasznalatbavételi- és épitési engedélyek
2006 I-11l. negyedév - 2015 I-lll. negyedév
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A 2015-6s év nem fog trendforduldt hozni a lakasépitésekben, a teljesitmény nagy
valdszinliséggel a 2014-es 8.358 hasznalatba vett lakdsszamot sem fogja elérni. A
trendforduld inkabb 2016-ra lesz tehetd, kulénosképpen, ha az Ujlakasok strukturalis
problémai megoldddnak, ha az Gjlakdsok AFA kulcsanak csokkenésével elhdrulnak a kindlat
oldali akadalyok. Az idei év teljesitménye, tekintve, hogy a most atadott lakasokrdl sz6lo
dontések 2013 végén, 2014 elején szllettek, részben a kinalati oldal tehetetlenségének, a
lakdsépitések 1-2 éves atfutasi idejének a része.

Nem gy6zzik hangsulyozni, hogy a lakasépitések elmaraddsa nem azért jelent problémat,
mert mennyiségi hiany lenne lakasokbdl. Orszagos szinten a 100 lakasra jutd lakosok
szama a 2001-es 269 f6rdl 2014-re 224 fére csokkent, tehat egyre kevesebben laknak egy
lakdsban. A hidny inkdbb a mindségi oldalon jelentkezhet, hiszen a 2015-ben varhato
megépitésre kerll6 lakasok szama a 2014-es 4,4 millids lakasallomanynak nem teszi ki 3
ezrelékét. Ez azt jelenti, hogy az allomany tobb mint 300 év alatt cserélédne le a jelenlegi
tempdban. Ennél legalabb haromszor gyorsabb cserére lenne sziikség, még akkor is, ha a
gazdasagosan korszer(sithetd lakasokat is figyelembe vesszik. Az Gjépitési lakasok tehat
mindségi cseréjét jelentik a meglévl ingatlandllomanynak, és e potlds elmaradasa hosszu
tavon jelenthet problémat.

REGIONALIS KORKEP

A f6varosban 2015 els6é harom negyedévében 1.162 lakast adtak at, ami 21 szazalékkal
alacsonyabb, mint a tavalyi év azonos id6szakdban mért lakdasszam. Ez a csOkkenés
jocskan az orszagos atlagot meghaladd, a 2015 elsé harom negyedéves atadott lakasszam
csak a 2013-as mélypont szintjét éri el. 2014 utolsd negyedévében még 536 lakast adtak
at a fovarosban, azt kdévetéen pedig 516, 387 és az idei harmadik negyedévben csupan
259 lakas kapott hasznalatbavételi engedélyt. Az atadott lakasok csaknem haromnegyede
értékesitési céllal épllt az idei évben Budapesten, bar a sajat célra épitett lakasok szama



EZEN OTTHON CENTRUM LAKASPIACI MONITOR 2015/l

— OTTHON =~
CENTRUM

is 20 szazalékkal csokkent. Azt nem szabad elfelejteni, hogy az idén atadott lakasokrdl
sz0lo dontések még 2013 végén, 2014 elején szulettek, amikor a lakaspiaci fellendtlés,
illetve a keresletb6viilés nem volt ilyen egyértelmd.

2. abra - Epitési célok megoszlasa a
lakasépitésekben - Budapest

Az épitési engedélyek szama viszont 73
szazalékkal nétt a févarosban 2014 els6
kilenc honapjarél 2015 els kilenc

Epitett lakasok az épités célja alapjan - Budapest

hénapjéra. Igy a jelenlegi fejlesztdi 7000

varakozasok joval pozitivabbak, ami a 6000

2016-0s esztendGre egy  joval Fs000
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negyedév pedig tradiciondlisan a
leger6sebb szokott lenni az épitési
engedélyek szamaban.

A megyei jogu varosokban mar 15 szazalékkal nétt a hasznalatba vett lakasok szama, mig
a tobbi varosban még 17 szazalékos csOkkenés mutatkozik. A ketté eredéjeként 4
szazalékos csbOkkenés lathatd a vidéki varosok lakasépitési teljesitményében. Az
értékesitésre épllt lakdsok szama 14 szazalékkal nétt a vidéki varosokban, de ezt a sajat
célra épitett lakasok 16 szazalékos visszaesése ellensllyozza. Az épitési engedélyek a
vidéki varosokban is pozitiv tendenciat mutatnak, 16 szazalékkal tobb épitési engedélyt
adtak ki az idei els6 kilenc hénapban, mint 2014 azonos id6szakaban.

A kozségekben 7 szazalékkal kevesebb lakas éplilt, 6sszesen 920 lakast adtak at 2015 els6
kilenc hdénapjaban. A lakasok 90 szazaléka sajat célra épllt, ami azt jelenti, hogy a
haztartdsok varakozasaban sem jott meg az attérés, nem mernek tébben épitkezésekbe
vagni, mint a valsag éveiben. Az 1-2 éves atfutasi id6 természetesen ezen telepilések
esetében is érvényes, azaz a most elkészllt lakasokrdl szélé dontés még rosszabb
gazdasagi helyzetben sziletett. Az épitési engedélyek szdma 12 szazalékos novekedést
mutat a kozségekben, ami az épitkezési kedv némi javulasat jelenti, bar orszagos
viszonylatban, a kdzségekben a legkisebb a ndvekedés.

3. abra - Epitési célok megoszlasa a
lakasépitésekben — vidéki varosok

4. abra - Epitési célok megoszlasa a
lakasépitésekben — k6zségek

Epitett lakasok az épités célja alapjan - vidéki varosok
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Folyamatosan

bovilo

hitelezés: 2015 els6 harom negyedévében 256 millidardnyi Gj lakascélu hitelt
helyeztek ki a bankok haztartasoknak, ami 6téves csucsot jelent.
Ez 48 szazalékkal haladja meg a tavalyi év azonos id6szakan
nyUjtott Uj hitelek 6sszegét.

Olcso hitelek: A hitelek atlagos koltsége folyamatosan csékken, az idei év
harmadik negyedévére ,mar 10 éves mélyponton allt. A lakascélu
hitelek esetében az atlagos kéltségmutatd 5,64 szazalékot tett ki
2015 szeptemberében, de még ennél is olcsébbak voltak a
legfeljebb 1 éves kamatperiédusu termékek, 4,6 szazalékkal.

Novekvo

futamido: Az atlagos futamidé 2015 elsé félévében mar emelkedésnek indult,

14,2 év volt hasznaltlakads, és 15,6 év Ujlakas vasarlasa esetén.
Mindkét lakastipus esetén az elmult évek csGkkend tendencidja
fordult meg.

A lakossagi, lakascélu hitelallomany 3.050 milliard forintot tett ki 2015 szeptemberében az
MNB adatai szerint. Ez 10 szazalékkal kevesebb, mint a 2014 szeptemberében mért adat.
A forintositas utdan mar csak elhanyagolhatd, 22 millidrdnyi deviza alapu hitelallomanyt tart
szamon az MNB. Szeptemberben a haztartasok nettd hiteltérlesztd poziciéban voltak,
Osszesen 21,2 milliard forinttal tobb hitelt fizettek vissza, mint amennyit felvettek. A
forinthitelek allomanya 10 millidrd, a devizahitelek allomanya 11,2 millidrd forinttal
csGkkent. A szeptemberi honap allomanyvaltozasa teljesen illeszkedik az eddig trendbe, a
haztartdsok az idei évben eddig minden héonapban netté hiteltorleszték voltak.

2015 els6é harom negyedévében 256 millidardnyi Uj lakascélu hitelt helyeztek ki a bankok
haztartdsoknak, ami 6téves cslcsot jelent. Ez 48 szazalékkal haladja meg a tavalyi év
azonos id6szakan nyujtott Uj hitelek 0sszegét, és mar nagyon megkdozelitette a 2009 elsé
harom negyedévében mért 271 milliardos 6sszeget, ami az els6 valsag sujtotta év volt. A
valsag elGtti, 2008-as els6 harom negyedéves 643 milliardnyi (j hitel kihelyezés ugyan
még messze van, de felfelé tartd trend egyértelmdien kirajzolodik. Az emelkedd trend tobb
éven keresztll kitarthat, hiszen a lakaspiac is komoly fellendlilésben van, a lakasvasarlasok
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szama a kdvetkez6 3-4 évben stabilan névekedhet. A finanszirozas és a lakaspiaci forgalom
pedig jellemz6en szorosan egylttmozog, raadasul a lakaspiacon a f6 hajtoerd szerepét a
jovében a hiteleket kevésbé igénybe vevd befektetOktdl a sajat célra vasarlé vevok vehetik
at, akik nagyobb aranyban vonhatnak be finanszirozast a vasarlasi folyamatba.

5. abra — Uj lakascélu lakossagi hitelkihelyezések 6sszege

Haztartasoknak nyujtott lakascélu hitelek szerz6déses

osszege
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Forras: MNB

A lakascélu hitelek iranti igényt az is novelheti, hogy a hitelek atlagos koltsége
folyamatosan csokken, az idei év harmadik negyedévére ,mar 10 éves mélyponton van.
Az MNB adatai szerint az atlagos hitelkéltség mutaté a lakascéld hitelek esetében 5,64
szazalékot tett ki 2015 szeptemberében, de még ennél is olcsébbak voltak a legfeljebb 1
éves kamatperiddusu termékek, ahol az atlagos hitelkéltség 4,6 szazalékot tett ki. Az 1 és
5 év kozotti kamatperiddusl termékek esetén 6,8 szazalék, az 5 évnél hosszabb
kamatperiédustaknal 6,3-6,4 szazalék az atlagos hitelkoltség mutatd. A 2008-at megel6z6
idészakban az eurd és svajci frank devizahitelek &atlagos hitelkéltség mutatdinak
legalacsonyabb szintje 5,5-6 szazalék korul alakult, azaz a jelenlegi finanszirozasi
kérnyezetben mar olcsébb hitelbdl finanszirozni a lakasvasarlast, mint a devizahitelek
idején.

6. abra — A haztartasoknak nyujtott lakascélu hitelek atlagos hitelkdltség mutatdja

Atlagos hitelkdltség mutaté
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A KSH adatai szerint a hasznaltlakas vasarlasra igényelt hitelek atlagos 6sszege nem
valtozott, 2015 els¢ félévében is 4,2 millié6 forint maradt. Az atlagos hasznaltlakas ar
orszagos szinten 10,8 millid forintot tett ki 2015 els6 félévében, ami a lakas értékére
vetitve nagyjabol 40 szazalékos hitel aranyt jelent. A KSH hitelésszegre vonatkoz6 adatai
esetében figyelembe kell venni, hogy az atlagot hitelszerz6désenként kalkulaljak, ezek
szama viszont nem feltétlendl felel meg a hitelbdl finanszirozott lakasvasarlasok szamanak,
el6fordulhat, hogy egy vasarlas soran tébb hitelt is felvesz a vevd. Ez foleg a tamogatott
hitelek esetén fordulhat el6, amikor a tdmogatott hitel maximalis 6sszege nem elegends a
lakas megvasarlasahoz, és azt egy piaci hitellel kell kiegésziteni.

Az atlagos futamidé 2015 elsG félévében mar emelkedésnek indult, 14,2 év volt
hasznaltlakas, és 15,6 év Ujlakas vasarlasa esetén. Mindkét lakastipus esetén az elmult
évek csokkend tendencidja fordult meg. Az Otthon Centrum Hitel Center tapasztalata
szerint futamid6 szempontjabadl a hiteligényldk két nagy csoportra oszthatdak. Az ligyfelek
egy jelentés része az olcsé (vagy legolcsébb) hiteltermékeket keresi, azaz minél
alacsonyabb kamatot és minél alacsonyabb t6rleszt6 részletet preferal. Ilyen konstrukciok
jellemzéen a rovid, akar éven bellili kamatperidodusu termékek, akar 3-4 szazalék korili
kamattal. A masik csoportba tartozé (gyfelek a biztonsadgot, hosszu tavu
kiszamithatdsagot keresik, ezért inkabb a dragabb, de tobb éven - akar 10, vagy annal
hosszabb idén - keresztll fix kamatozasu terméket valasztjak. Az ilyen hiteltermékek
kamatai 5-6 szazalék kéril mozognak.

7. abra - A folyositott lakascélu hitelek 8. abra - A folyésitott lakascélu hitelek
atlagos futamideje atlagos dsszege
Lakéscélu hitelek atlagos futamideje Lakascélu hitelek atlagos 6sszege
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Az MNB hitelezési felmérése szerint 2015 masodik negyedévében a lakascéla hitelek
esetében a részfeltételeket tekintve a feldron cstkkentett a bankok egy jelentGsebb
részaranya, nettd értelemben vett kozel kétharmaduk. A valaszad6 bankok elérejelzése
szerint 5 szazalékuk tervez a lakascélu hitelek feltételein tovabbi lazitast.

Az MNB majusi elGrejelzése szerint, bar egyre cs6kkend mértékben, de a haztartasi szektor
2017 elejéig nettd hiteltérleszts lesz, azaz tobb hitelt fog visszatorleszteni, mint felvenni.
Emellett az Uj hitelkihelyezések 6sszege folyamatosan emelkedhet, ahogy egyre ttébb
sajatcélu vasarlas valosul meg a valsag évei alatt elhalasztottakbodl. A lakascélu hitelezés
felfutasnak béven van tere, amire azért is szlikség van, hogy még robosztusabba tegye a
lakaspiac fellendlilését, és a varhato fellendilést minél hosszabb idore nyujtsa.
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SZABALYOZAS

KULCSMEGALLAPITASOK

CSOK a

gyakorlatban: Az Otthon Centrum eladdsai alapjan vidéken szinte minden
ingatlantipus esetében a kinalat tulnyomo része elérheté a CSOK
igényl6k szamara. Budapesten pedig féleg a téglaépitésli hazak
- jorészt hazrészek, sorhazak, ikerhdzak -, valamint a
panellakdsok kindlata felel meg az el6irdsoknak. A vidéki
terlileteken a kindlat nagyobb része felel meg a CSOK
feltételeinek, és a tamogatas 6sszege az alacsonyabb arak miatt
ezeken a terileteken tesz ki nagyobb részt az ingatlan értékébdl,
igy a CSOK a févaroson kivll lesz elterjedtebb. A tamogatott
vasarlasok aranya a vidéki forgalombdl igy magasabb lehet, de
igy sem haladja majd meg a 10 szazalékot.

Csokkend ujlakas

AFA: Egyel8re csak kormanyzati igéret szintjén jelent meg az ujépitési
lakasok AFA kulcsanak cstkkentése. A felszabaduld 6sszeg
harom részre osztédhat szét: fejlesztli profit emelkedés, telekar
emelkedés, lakasar csokkenés. A 18 szazalékos AFA kulcs
hozzavetbleg 3,5-4 szazalékos, 5 szazalékos kulcs 8,5-9
szazalékos arcstkkenést jelentene.

Beddlt hitelek: A beddlt hitelek moégotti ingatlanok egyel6re nem jelentenek
valds veszélyt az arakra, valamint a novekedésre, feltéve, ha a
bankok folytatjak a jelenlegi gyakorlatot, és csak a piac felszivasi
képességnek megfeleld szamul ingatlant értékesitenek. 2015
szeptemberétél elérhetd a magancséd intézménye, ez s
korlatozhatja azon lakasok szamat, amit a bankok vagy
tulajdonosaik kényszerbdl értékesitenek. A magancsod lakaspiaci
hatdasat még nem lehet felmérni, hiszen nagyon kevés gyakorlati
informaciéval rendelkeziink, elméletben a dragabb lakasok
iranyabdl a  méltanyolhatd lakasok iranyaba  hozhat
atrendezGdést.

2015-ben széamos olyan intézkedés lépett életbe, ami vagy kozvetlentl - Csaladi
otthonteremtési kedvezmény — vagy kozvetve - a lakashiteleseket érint6 forintositas, vagy
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magancséd intézménye - jelentds hatdssal van és lehet a jovében a lakaspiacra. A
fellendlilés nagyon gyors a lakaspiacon, lassan a valsag el6tti szintet is eléri az adasvételek,
illetve arak szintje. A szabalyozasi rendszer f6 feladata ebben a helyzetben a gyors
novekedésbdl adodo aranytalansagok kikiszobdlése, példaul kisebb vidéki telepllések
lakaspiacanak felélesztése, vagy a sajat céll vasarlasok tamogatasa, hogy a lakaspiaci
novekedés minél szélesebb kor(i, és minél hosszan tartobb legyen.

ALLAMI KERESLETELENKITES

2015 julius 1-t6l elérhetd a Csaladi otthonteremtési kedvezmény (CSOK). A konstrukcid
feltételeivel mar részletesen foglalkoztunk a Lakdaspiaci Monitor el6z6 szamaban. A vissza
nem téritend6é tédmogatast Uj- valamint hasznaltlakas vasarlasra, Ujlakas épitéshez,
valamint meglévl lakas bovitéséhez lehet igényelni. A tdmogatas 6sszege lakasmérettdl
és a csalad gyerekszamatol figgben valtozik, 0,5 és 2,5 millié forint kozott. Mind az
Ujépitésti, mind a hasznaltlakas vasarlas esetében az ingatlanokra is vonatkoznak
el6irdsok, méretiket, maximalis arukat és négyzetméter arukat tekintve. Az ingatlanokra
vonatkozé feltételek mellett az igényloknek is szamos elGirasnak meg kell felelnilik, tobbek
kozott vasarlas esetén nem rendelkezhetnek lakastulajdonnal, illetve természetesen az
igényl6 csaladokban kell lennitik gyermekeknek, vagy szliletendé gyermekeknek.

A piaci viszonyoknak megfeleléen - a folydsitd bankok visszajelzései alapjan - a
legnépszeriibb tamogatasi cél a hasznaltlakds vasarlas. Az Ujlakas eladasok csak
marginalis szerepet jatszanak az eladdsokban, illetve a sajat célu lakdsépités volumene
sem hagyta el még a mélypontot. A hasznaltlakdsok esetében a tdmogathaté ingatlanok
négyzetméter ara nem haladhatja meg a 350.000 forintot, valamint egy régioként és
telepliléstipusonként eltéré maximalis vételarat.

1. tablazat Vételar-maximum hasznaltlakas esetén, CSOK

K6zép- Nyugat Kelet
Magyarorszag

megyeszékhely | (Budapest) 35 | 28 millié Ft | 25 millié Ft
millié Ft

varos 28 millié Ft 23 millié Ft | 19 millié Ft

egyéb telepiilés | 23 millid Ft 18 millié Ft | 16 millié Ft

Ezeket az ingatlanra vonatkozé korlatokat 6sszevetve az Otthon Centrum altal 2015 elsd
kilenc hénapjaban eladott lakasok araval lathatd, hogy a kindlat hany szazaléka felel meg
a CSOK feltételeinek.

2. tablazat A CSOK feltételeinek megfelelé hasznalt ingatlanok aranya a teljes kinalatban, 2015.
I-lll. negyedév eladasai alapjan

hasznalt hasznalt hasznalt hasznalt tégla
lakdingatlanbdl téglalakasbdl panellakasbdol épitésii hazbol
Budapest 67,70% 57,58% 96,94% 89,16%
Kelet 97,58% 97,98% 100,00% 91,84%
Nyugat 90,15% 93,19% 100,00% 82,19%
Pest megye | 83,26% 92,86% 100,00% 77,81%

Forras: Otthon Centrum

Az Otthon Centrum eladasai alapjan vidéken szinte minden ingatlantipus esetében a kinalat
tulnyomé része elérhetd a CSOK igényl6k szamara. Budapesten pedig féleg a téglaépitésl
hazak - jorészt hazrészek, sorhazak, ikerhazak -, valamint a panellakasok kinalata felel
meg az elbirdsoknak. Ez alapjan nem az ingatlanokra vonatkozé el6irdsok jelentik a sz(ik
keresztmetszetet. Az Otthon Centrum Hitel Center adatai alapjan inkabb az igényldkre
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vonatkozd elGirdsok szlikitik a tdmogathatdoak koérét, gyakori, hogy mar rendelkeznek
lakastulajdonnal az érdekl6ddk, ami altalaban kizaré ok.

Iparagi becslések alapjan 2015 julius és szeptember kozott hozzavetbleg 5.000 igénylést
fogadtak be a bankok, ami a kormany erre az évre vonatkozo varakozasat is meghaladta.
A kormany 10-11 ezer igényléssel szamol. Ez az idei évre varhatdo 150-155
tranzakcidszamra vetitve azt jelenti, hogy a tranzakciok maximum 6-7 szdzalékaban
szerepelhetne tamogatas. Ha figyelembe vessziik, hogy a vidéki terlileteken a kinalat
nagyobb része felel meg a CSOK feltételeinek, és a tdmogatas 6sszege az alacsonyabb
arak miatt ezeken a terilleteken tesz ki nagyobb részt az ingatlan értékébdl, azt
mondhatjuk, hogy a CSOK a févaroson kivil lesz elterjedtebb. A tdmogatott vasarlasok
aranya a vidéki forgalombol igy magasabb lehet, de igy sem haladja majd meg a 10
szazalékot. A vidéki piac fellenditésére azért is nagy szlikség van, mivel 2014-ben, és 2015
els6é harom negyedévében is féleg a févarosban és a vidéki nagyvarosokban talalt magara
az ingatlanpiac, a kisebb vidéki telepliléseken eddig joval visszafogottabb volt a nGvekedés.
A nagyvarosokban eddig jelentGs befektetsi kereslet is mutatkozott, amire nem jellemz6 a
vissza nem téritend6 tdmogatas igénybevétele. Ennek a befektet6i keresletnek szerepe
volt a piac fellenditésében az emlitett élénkul6 terlleteken. A kisebb vidéki telepliléseken
ez a tamogatas igy pdtolhatja ezt a keresletélénkité hatast. A most az atlagosnal magasabb
négyzetméter korlat miatt pedig van rugalmassag a jovobeli piaci aremelkedések
tekintetében is a rendszerben. A legfrissebb hirek szerint a kormanyzat a CSOK bdvitését
tervezi a tdmogatasi 6sszegek tekintetében.

Az allami kamattdmogatasi rendszer tovabbra is aktiv, de jelent6ségébdl folyamatosan
veszit. A KSH adatai szerint az 6sszes lakascélu hitelen bellil 2013-ban, 26, 2014-ben 24,
2015 els6 félévében pedig mar csak 14 szazalékot tett ki a tdmogatott hitelek részaranya,
a hitelek 0sszegére vetitve. Az atlagos hitelésszeg 5,5 millié forint a tamogatott hitelek
esetében, és 4,8 millid nem tdmogatott hitelek esetében. A tdmogatott hitelek
atlagosszege nem noétt 2014-hez képest, a nem tamogatott hitelek esetében 500.000
forinttal lett magasabb az atlagbsszeg.

9. abra — A tamogatott és a piaci U}, engedélyezett lakascélu hitelek megoszlasa

Allamilag tdmogatott és tamogatas nélkiili lakascélu
hitelek
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Forras: KSH

Az allami tdmogatott hitelek népszerliségének visszaesése mogott az all, hogy a jegybanki
alapkamat cstkkenésének koszénhetben a lakashitelek kamatszintjei is folyamatosan
csOkkentek, és ezzel a piaci kamatozasu hitelek gyakran kedvezObb feltételeket kinalnak,
mint az allami tamogatasu konstrukcidok. Az alacsony népszerliséget az is magyarazza,
hogy a tdmogatas nem teljes futamid6re szdl, igy a tdmogatasi id6szak lejarta utan az
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addés magasabb torleszté részletet fizet. A kiszamithatésdg nagyon fontos az Ugyfelek
szamara, a hosszU 5-10 éves kamatperiédusu hitelek egyre keresettebbek. Ezekkel az
igényekkel az allami kamattdmogatasu konstrukciok kevésbé tudnak versenyezni.

UJLAKAS AFA VALTOZASOK

Egyel6re csak kormanyzati igéret szintjén jelent meg az Ujépitésii lakdsok AFA kulcsanak
csOkkentése, de a rendelkezés komoly valtozasokat hozhat mind az Uj-, mind a
hasznaltlakasok piacan. A lakaspiac fellendlilése szinte teljes egészében a hasznaltlakas
szegmensre vonatkozik, az Ujépitésii lakaspiac strukturalis problémakkal kiszkédik. Ezen
problémak egyike, hogy a piac altal megszabott brutté arbdl a 27 szazalékos AFA
megfizetése utan megmaradé fejlesztbi bevételek olyan alacsonyak, hogy sok esetben nem
éri meg elinditani a beruhazast. Igy bar kereslet lenne az Uj lakdsokra, de a lakdsépitési
statisztikdk mégis csokkenést mutatnak. Az Ujlakdsok AFA kulcsédnak csokkentése
megoldast jelentene a fejleszt6i megtérllésekre, ezzel elharulna egy jelentds kinalat oldali
probléma az ingatlanfejlesztések eldl.

A jelenlegi 27 szazalékos kulcsrdl kézenfekvé a 18, vagy az 5 szazalékos szintre
csOkkenteni az Uj lakasok AFA kulcsat. Az AFA csokkenés nagy valdszinliséggel nem jelenik
meg majd teljes egészében a lakasar csokkenésében, lakas bruttd arara vetitve 9 vagy 22
szazalékos 0sszeg tobb részre fog megoszlani. El6zetes becsléseink szerint a felszabaduld
0sszeg nagyjabol 40 szazalékat tudjak a fejlesztok profit novelésére hasznalni, amivel a
megtérilési szamitasok atfordulhatnak a pozitiv tartomanyba. A projektek elindulasaval az
épitési telkek irant is megnovekedhet a kereslet, igy a felszabaduld 6sszeg egy részét,
nagyjabdl 20 szazalékat, a magasabb telekarak kétik majd le. Igy nagyjabdl 40 szazalék
marad az Ujépitésl lakasok aranak csokkentésére. Ez 18 szazalékos AFA kulcs esetén
hozzavetbleg 3,5-4 szazalékos, 5 szazalékos kulcs esetén 8,5-9 szazalékos arcsdkkenést
jelentene.

A 18 szézalékos AFA kulcs esetén az Ujlakdsok aranak csokkenése csak révidtavon jelenne
meg, mivel a keresletbGviilés generdlta aremelkedés fél-egy éven belll korrigalna ezt az
arcsokkenést. Rdadasul a 18 szazalékos AFA kulcs mellett nem az Gsszes tervezett projekt
megtériilése javulna annyira, hogy érdemes legyen 6ket elinditani, igy nem alakulna ki
erés kindlati nyomas az arakon. Az 5 szazalékos AFA kulcs mellett azonban egyrészt
tetemes lenne az arcsdkkenés, amit egy éven belll nem tudna ellensilyozni az Ujonnan
atadott lakasok felé forduld kereslet, illetve jéval tébb projekt valna gazdasagossa, ami
kindlati oldalon is nyomas ald helyezné az arakat. Ez mar egy hosszabb tavon érezhet6
Ujlakas arcsokkenéssel jarna, mivel a nagy mennyiség(i projekt miatt a fejlesztéknek
egymassal is versenyezniik kell az arakban.

Az Ujlakdsok AFA csokkenésnek a hasznaltlakds piacon is érezhetd lenne a hatdsa, hiszen
tobb vevd van, aki az elégtelen Gjlakas kinalat miatt kényszerlil hasznaltlakast vasarolni.
Az Ujlakas piac igy vevOket vonzana el a hasznalt lakaspiacrél, ami érezhet6 lenne az arak
alakuldsdban. A 18 szazalékos AFA kulcsnak jéval kisebb hatdsa lesz a hasznaltlakas
piacon, az 5 szazalékos kulcs viszont mar érezhet6en lassithatja le az arak emelkedését a
hasznaltlakas piacon.

Az AFA csokkenés nagyon vart Iokést adhat az Ujlakdsok szegmensének, a beinduld

épitdipari beruhazasok pedig a gazdasagi novekedést tamogathatjak. Az 5 szazalékos
pedig ezentll jelentGsebb atrendezddést hozhat a hasznaltlakas piacon.

NEM TELJESITO HITELEK

Az MNB adatai szerint 2014 végén 182.400 nem teljesit6 haztartdsi jelzaloghitel volt a
teljes piacon. Ezek volumene dsszesen 1455,9 milliard forintot tesz ki. A teljes haztartasi
jelzaloghitel allomanyon belll ez 24,4% szazalékos aranyt jelent, azaz minden negyedik
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hitelnél van 90 napnal régebben lejart tartozas. Csak a hitelintézeteket - pénzlgyi
vallalkozasokat, tébbek kozott kdveteléskezelGket kizarva - 20,1 szazalék a nem teljesit6
hitelek aranya, ami kimondottan magasnak mondhaté.

Mivel a haztartasi jelzaloghitelek fedezeteként jellemzben lakodingatlanok szerepelnek, ez
a magas nem teljesitd hitelarany azt is jelenti, hogy jelent6s, szazezret meghaladd azon
ingatlanok szdma, ahol a bankok az ingatlan értékébdl szandékoznak a koévetelésiket
megtériteni. Ezen ingatlanok egyidejd, gyors piacra dobasa a bankoknak sem all
érdekében, hiszen a cstkkenl ingatlanarak a még teljesité6 hitelek mogott fedezetll
szolgalo ingatlanok értékét is csokkentené. Tehat a jelentds szamu beddlt hitel mogott allé
ingatlanok egyel6re nem jelentenek valds veszélyt az arakra, valamint a ndvekedésre,
feltéve, ha a bankok folytatjdk a jelenlegi gyakorlatot, és csak a piaci felszivasi
képességnek megfeleld szamu ingatlant értékesitenek. Ez viszont azt is jelenti, hogy a
banki portfoliok megtisztitasa ilyen ingatlanoktdl tobb évet fog igénybe venni. Bar a piac
fejlodésével, a kereslet béviilésével a felszivoképesség is javul, azaz egyre gyorsabb lehet
a portfolidtisztitas.

2015 szeptemberétdl elérhet6 a magancséd intézménye, tobbek kozott a lejart tartozassal
rendelkez6 jelzaloghitelesek szamara is. A belépés feltétele, hogy a tartozas 2-60 millié
forint k6zé essen, ami a meglévé vagyon 100-200 szazaléka lehet. Szintén feltétel, hogy
a 90 napon tuli hatralék legalabb félmillié forint legyen. Lakaspiaci szempontbdl a
magancséd intézménye is korldtozhatja azon lakdsok szamat, amit a bankok vagy
tulajdonosaik kényszerbdl értékesitenek.

A magancséd szabalyai azonban egy méltanyolhaté lakasigényt hataroznak meg,
teleplléstipusonként és lakasméretenként egy maximalis értékben, amit nem haladhatja
meg a magancsodot jelent6 csalad lakasanak értéke. Amennyiben az igénylés idépontjaban
a méltanyolhaténal nagyobb és-vagy dragabb ingatlanban élnek, koltoznitk kell. Ez a
kitétel ugyan noveli a kinalatot, de az addsok érdekében is az all, hogy piaci aron adjak el
a lakasukat, igy nem helyeznek nyomast az arakra, valamint az adosok vevd oldalon is
megjelennek.

3. tablazat A magancsédben méltanyolhaté lakéingatlan forgalmi értéke

méret(m2) Budapest Agglomeraci6 = megyei jogu varos
tél  ig varos
1 25 35 8 000 000 Ft 7 200 000 Ft 5200 000 Ft 5100000 Ft | 4000 000 Ft
1,5 35 50 | 11 250000 Ft 9 200 000 Ft 7 600 000 Ft 7 000 000 Ft | 4 500 000 Ft
2 45 60 | 12750000 Ft | 10200 000 Ft 7 700 000 Ft 7 600000 Ft | 5500000 Ft
2,5 55 70 | 14750000 Ft | 11000 000 Ft 9 300 000 Ft 8100000 Ft | 6000 000 Ft
3 65 80 | 17000000Ft | 13000000 Ft | 11000000 Ft | 10000000 Ft | 7000 000 Ft
3,5 75 90 | 22000000 Ft | 15500000 Ft | 14000000 Ft | 12000000 Ft | 7500 000 Ft
4 85 | 105 | 26 000000 Ft | 17 500 000 Ft | 16 000 000 Ft | 13 000 000 Ft | 8 500 000 Ft

Forras: Otthon Centrum

Ami els6 pillantasra feltlinik, hogy a méltanyolhatd lakasigény esetében bar az egyes
telepuléstipusok (févaros, megyei jogu varos, varos, kézség) ko6z6tt — nagyon helyesen -
kilénbséget tesz a magancsdd intézménye, de az orszag keleti és nyugati része kozott
nem tesz kuloénbséget, pedig az ingatlanarakban van eltérés az orszag két fele kozott. Ez
azt jelenti, hogy eltérd a méltanyolhaté ingatlanok minGsége az orszagrészek kozott.

A magancsdd lakaspiaci hatasat még nem lehet felmérni, hiszen nagyon kevés gyakorlati
informacidval rendelkezink, elméletben a dragabb lakasok iranyabdl a méltanyolhaté
lakdsok irdnydba hozhat atrendezddést, de a hatds nagysdgat a magancsdéd igénylok
szamanak ismerete nélkll nem lehet szamszer(siteni.
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Halvany
javulas: Az Otthon Centrum tapasztalata szerint 2015 els6 harom

negyedévében mar némileg nétt az Ujépitési lakas eladasok
szama, az el6z6 év azonos id6szakahoz képest 1-2 szazalék
ponttal magasabb az Ujépitésl lakasok részaranya az Osszes
eladason bellil. Az atadott, de még eladatlan Gjépitési lakaskészlet
folyamatosan csokken, 2015 elsé féléve végén mar 1.000 alatt volt
az eladatlan a kinalat egyre kevesebb, a lakasépitési statisztikak
alapjan pedig ez a kinalat nem tud frissiilni, alig tobb mint 800 Uj,
értékesitési céllal épult lakast adtak at ad az idei els6 kilenc
honapban.

Kinalat oldali

korlatok: Az Osszes érdekléd6 nagyjabdl 15 szazaléka keres a févarosban
Ujépitésl lakast, a vidéki terileteken pedig 10 szazalék korili a
részaranyuk. Ezt az (jépitésl lakasok Osszes eladason bellili
aranyaval Osszevetve lathato, hogy van kereslet az Ujépités(
lakdsokra. A kindlati oldalon a 27 széazalékos AFA kulcs mellett
nagyon sok projekt megtérlilése a piros, negativ tartomanyban
van, a bevétel tébb mint negyedét az AFA viszi el. A megmaradé
netté 6sszegbdl pedig nem érheté el olyan megtértlés, ami a
finanszirozasi, telek, épitési és egyéb koltségek levonasa mellett,
a kockazatok figyelembe vételével elérné a beruhazok elvarasait.

Mddszertani megjegyzések: pontos adatokhoz az ujépitésii lakas adasvételek szamardl, a kapcsolédo
illetékkiszabasi eljarasbdl lehet hozzdjutni. Az adatbazist karbantarté NAV az ujépitésii lakasok
vasarlasara vonatkozo illetékkedvezmény alapjan dénti el, hogy az adott adasvételben szereplb
ingatlan Uj, vagy hasznalt ingatlan volt-e. El6fordulhat azonban, hogy az Ujlakds vasarlast
megelézben a vevd eladott egy ingatlant, és szamara kedvez6bb az illeték mértéke, ha a kordbban
megfizetett illetékkel csékkentheti az Ujlakas utan fizetendé illetéket, és nem az Ujlakas vasarlas
esetén jaro illetékkedvezményt veszi igénybe. Magyarul elképzelhetd, hogy ujépitési lakas
tranzakciokat a hasznaltlakas adasvételek kézé sorol be a NAV. Ezért a KSH statisztikaiban szerepld,
a NAV-tél szarmazo, ujépitésl lakaseladasokra vonatkozo tranzakcioszamokat az ujépitési
tranzakcidk alsé becslésének kell tekinteni.

A budapesti ujépitésii lakas piacra vonatkozd megallapitasokat a KSH adatai mellett az Otthon
Centrum projekt adatbazisara alapozzuk. Az adatbazis 2005-ig visszamendleg tartalmazza a féléves
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frissitések id6pontjéban az eladésra kindlt ujépitésii lakdsok, illetve projektek adatait. Igy tobbek
kozott az eladasok szamat, az atadott eladatlan lakaskészletet, illetve a lakasok fébb jellemzdit.

A 2015 els6 negyedévben lathatd élénkilés az Ujépitésli lakas eladdsokban az év tobbi
negyedévében is kitartott, az Otthon Centrum tapasztalata szerint 1-2 szazalékponttal
magasabb az Ujépitésl lakasok részaranya az 6sszes eladason belil, mint 2014 azonos
id6északaban. Az Ujlakasok részaranya még igy is marginalis az 6sszes eladason belll. A
KSH alsé becslésnek szamitd statisztikai alapjan 2014-ben mar valamelyest nétt az
Ujlakasok részaranya mind orszagos, mind fovarosi szinten. A 2015-re vonatkozé
becslésiink szerint ez az aradny bar tovabb né, de nem javul jelentdsen.

Az atadott, de még eladatlan Ujépitésl lakaskészlet folyamatosan csGkken, 2015 els6
féléve végén mar 1.000 alatt volt. Az eladatlan a kindlat egyre kevesebb, a lakasépitési
statisztikak alapjan pedig ez a kinalat nem tud frisstilni, alig tobb mint 800 (j, értékesitési
céllal épult lakast adtak at ad az idei elsé kilenc hénapban.

4. tablazat - Ujépitésii lakas eladasok szama és aranya az 6sszes tranzakciobdl

adasvételek szama 2012 2013 2014 2015
(db) becslés
hasznalt lakas 140000 | 82900 | 85500 | 83900 | 83323 86418 110480 150 000
Ujlakas * 14 100 8300 4 800 3900 2634 2 295 3 309 4300
hasznalt lakas 34504 | 20674 | 24714 22 578 23916 | 25275 34130 50 300
Budapest

Ujlakas Budapest * 5798 3064 2015 1551 1124 1043 1450 2214
Ujlakas eladas arany 9,15% 9,10% 5,32% 4,44% 3,06% 2,59% 2,91% 2,79%
Ujlakas eladas arany 14,39% | 12,91% 7,54% 6,43% 4,49% 3,96% 4,08% 4,22%
Budapest

Forrds: KSH, Otthon Centrum
* alsé becslés

Ez a helyzet strukturalis problémakhoz vezet Ujépités(i lakasok piacan. A keresleti oldalon
tapasztalhaté nagyon komoly bévilés szinte teljes egészében a hasznaltlakas piacra
koncentralddik. Az Otthon Centrumon keresztll lakast keresé érdekl6dék kozil nem
jelent6s azok szama, akik kimondottan csak (j, vagy kimondottan csak hasznalt lakast
keresnek. A keresési preferenciakat elemezve - figyelembe véve a kimondottan (j lakast
keres6ket, és azon keresGket, akiknek bar irrelevans, hogy Uj vagy hasznalt lakas
vasarolnak, de keresési preferencidajuk az Ujlakas keres6kre hasonlit - azt lathatjuk, hogy
az Osszes érdekl6do nagyjabdl 15 szazaléka keres a févarosban Ujépitési lakas, a vidéki
tertileteken pedig 10 szazalék korili a részaranyuk. Ezt az Gjépitésl lakasok Osszes
eladason bellli aranyaval 6sszevetve lathato, hogy van kereslet az Ujépitési lakasokra, ez
azonban a statikus, atvalogatott lakaskészlet miatt nem realizalodik tranzakcioként. Pedig
a vevdi bizalom visszatérése mar érzékelhetd, az Otthon Centrum tobb olyan projektrdl is
tud, ahol tébb lakas talalt gazdara még az alaprajzrdl, az épitkezés beindulasa elo6tti
fazisban.

A kinalati oldal, annak ellenére, hogy a keresletb6viilés szemmel lathatd, egyelére nem
indit jelent6s beruhazasokat, ahogy az a lakasépitési statisztikakbdl is lathat6. Ennek oka
a projektek megtériilési szamitasaiban keresend6. A 27 szdazalékos AFA kulcs mellett
nagyon sok projekt megtériilése a piros, negativ tartomanyban van, a bevétel tobb mint
negyedét az AFA viszi el. A megmaradd netté Osszegbdl pedig nem érheté el olyan
megtériilés, ami a finanszirozasi, telek, épitési és egyéb koltségek levonasa mellett, a
kockazatok figyelembe vételével elérné a beruhdzok elvarasait. Emiatt bar a keresleti oldal
magara taldlt és tébb allami keresletélénkité intézkedés is elérhetd, a finanszirozasi
koltségek pedig folyamatosan csokkenek, nem indulnak nagy szamban projektek. A
jelenleg piacon 1évG, Ujonnan inditott projektek pedig vagy méretik, adottsaguk,
minGséglk miatt tudnak olyan értékesitési arakat elérni, amely mar rentabilissa teszi 6ket.
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A megoldast az Ujlakdsok AFA kulcsdnak csokkentése jelentheti, ami mar felmerlt
kormanyzati oldalrdl, de konkrét informaciok még nem ismertek. A kérdéssel az el6z6
fejezetben foglalkoztunk részletesen.

Egyre gyakrabban tapasztalhatd, hogy az atadott lakasokat a fejlesztok bérbe adjak. Ezek
a lakasok igy vagy teljesen kikerillnek a piacrél, vagy a fejleszto bérlovel egytt arulja azt.
Ilyen esetekben gyakoriak a hatarozott ideji bérleti szerz6dések, amelyek egy esetleges
tulajdonosvaltas esetén is biztositjdk a bérlé birtokban maradasat. Ez az egyébként
befektetési lehet6ségeket keresé vevOk szamara vonzd lehet, hiszen a lakas azonnal
jovedelmet tud termelni.

A KSH statisztikai szerint a févarosban egy Ujépités(i lakas atlagara 19,5 millié forintot tesz
ki, a vidéki varosokban 15,5 millié forint korll alakult egy atlagos Gjépitési lakas ara, 2015
elsé két negyedévében. A négyzetméter arakat tekintve ez a févarosban 359.000 forintos
atlagos fajlagos arat jelent, a vidéki varosokban 250-280 ezer forint korll alakul egy
Ujlakas egy négyzetméterének fajlagos ara.

Az (jépitésl lakas arak alakulasanak nyomon kévetését megneheziti az elmult években
regisztralt nagyon alacsony szamu tranzakcié, ami miatt meglehetdsen volatilis az arindex
alakulasa. A mélypont a KSH (jépitésl lakas arindexe alapjan 2011-ben volt a piacon.
Azota az arak mar novekedésnek indultak, nagyobb ingadozasokkal 2015 kb&zepére
csaknem 11 szazalékkal alltak magasabban.

10. abra — Magyarorszagi lakasar indexek

lakasarindex (2010=100%)
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Forras: KSH, Otthon Centrum
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Folyamatos

novekedés: 2014-ben 28 szazalékkal béviult a magyar lakdingatlan piac
forgalma, az idei évben pedig még ennél is nagyobb, 35-40 szazalék
korili bovilés rajzolddik ki az els6 harom negyedév eladasai alapjan.
Az idei évben 155.000 korlli adasvétel szamot prognosztizalunk,
ami mar csak kevéssel marad el a valsag el6tti szinttdl. A kdvetkez6
években ezt a szintet nagy valdszinliséggel meg fogja haladni a
lakaspiac, a jelenlegi dinamikat figyelembe véve, ami 3-4 éves stabil
novekedést vetit elbre.

Emelked6 arak:  Hasznalt téglalakasok szegmensében a fGvarosban 20 szazalék
korili, vidéken 10-15 szazalékos arntévekedés tortént, az idei els6
harom negyedévben, a tavalyi évhez képest. A panellakasoknal a
févarosban jocskan 20 szazalék feletti, de még vidéken is 10-20
szazalék kozotti a novekedés. A csaladi hazak szegmensében a
févarosban 10 szdzalék korili, a vidéki tertleteken pedig még ennél
is alacsonyabb, 5-8 szazalék kozotti az aremelkedés.

Gyorsabb

értékesités: 2015 elsé kilenc hénapjaban drasztikusan csékkent a hasznalt tégla-
és panellakasok értékesitési ideje. Orszagos atlagban 4-rél 3
honapra csOkkent a téglalakasok eladasahoz sziikséges id6, a
panellakasok esetében pedig a 2014-es 3 honap helyett 1,5 honap

rrrrrr

esetében stagnalt az értékesitési idd.

Ebben a fejezetben a hasznadltlakds piac fobb tendencidit mutatjuk be. Részletes
elemzéseket a hasznalt lakdingatlanok piacardl a Lakaspiaci Tanacsadd kiadvanyunk
tartalmaz.

FORGALOM

2014-ben 28 szazalékkal bévilt a magyar lakdingatlan piac forgalma, az idei évben pedig
még ennél is nagyobb, 35-40 szazalék korlli bovilés rajzolodik ki az elsé harom negyedév
eladasai alapjan. Az idei évben 155.000 kortli adasvétel szamot prognosztizalunk, ami mar
csak kevéssel marad el a valsag elotti szintt6l. A lakaspiac egyensulyi szintje, egy
egészséges gazdasagi és finanszirozasi kdrnyezetet feltételezve 170-180.000 tranzakcio
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korul alakul. A kévetkez6 években ezt a szintet nagy valdszinliséggel meg fogja haladni a
lakaspiac, a jelenlegi dinamikat figyelembe véve, ami 3-4 éves stabil ndvekedést vetit
elére. Az egyensulyi szintet valdszin(ileg a ndvekedés csillapodasaval csak jé par év mulva,
feltlrél kozelitve fogja elérni.

A névekedés nem korlatozdédik Budapestre, az orszag keleti és nyugati felében egyarant
érezhetd a fellendllés, bar a szamottevé ndévekmény a févarosban és féleg a nyugati
megyékben lathaté, de a keleti nagyvarosokban is jelentés forgalombdvilést
regisztraltunk. A kereslet novekedésében nem is annyira a kelet-nyugat
Osszehasonlitasban lathatd eltérés, inkdbb ez egyes megyékben a kilonb6zo
telepuléstipusok, -méretek kdzott. Ennek hatterében a névekedés két f6 hajtoereje all.

A novekedési hajtéer6k 2014 6ta nem valtoztak, egyrészrél a befekteték hoznak nagyon
gyors novekedést a piacra, Soprontdl Nyiregyhazaig sokan vasarolnak befektetési céllal
lakasokat. Masrészrdl a valsag évei alatt elhalasztott vasarlasok realizalasa hoz sok sajat
célra vasarlé vevot a piacra. A befektetOk spekulativ vasarlasai jelenleg joval nagyobb
lendiletet adnak a piacnak, hiszen minden ilyen vasarld6 minél elébb, a jovdbeli
aremelkedést mar a sajat maga javara forditva akar vasarolni. Ez azt jelenti, hogy ez a
kereslet id6ében és térben is nagyon koncentralt. A sajat célra lakast vasarlok esetén a
spekulacié nem jellemzd, igy az id6beli nyomas is kisebb.

11. abra — Tranzakcioszamok a lakéingatlan piacon, 2001-2015

Adasvételek szama a lakéingatlan piacon (2001-2015)
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Forrds: KSH, Otthon Centrum
*QOtthon Centrum becslés

A sajatcélra vasarld vevdok, a valsag éveiben szazezres nagysagrendben elhalasztott
vasarlasok miatt tobb évre nagyon stabil névekedési alapot adnak a lakaspiac szamara.
Ezt a n6vekedési bazist az olcsé lakashitelek, valamint az allami tdAmogatasok is erdsithetik,
még akkor is, ha a befektet6i hullam a kdvetkez6 évben alabbhagy. A befektetok szama
korlatos, valamint a belépési korlat is 10-20 millié korll alakul a lakaspiacon, igy hosszu
évekig nem fog kitartani az altaluk generalt jelent6s Gtem( névekedés. Azt felllirhatja, ha
a befektet6k bankhitelek felé fordulnak, és hitelb6l finanszirozzak befektetési célu
vasarlasaikat. Ez a jelenlegi 7-10 szazalékos hozamok mellett racionalis dontés lehet.

ARAK ALAKULASA

A befektet6kre alapulé boom komoly dremelkedést is generalt az ingatlanpiacon, féleg az
altaluk keresett ingatlantipusok esetében. Hasznalt téglalakdsok szegmensében a
fovarosban 20 szazalék koruli, vidéken 10-15 szazalékos arndvekedés tortént, az idei elso
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harom negyedévben, a tavalyi évhez képest. A panellakdsoknal még ennél is nagyobb a
novekedés mértéke, a févarosban jocskan 20 szazalék feletti, de még vidéken is 10-20
szazalék kozotti. A panelarak ilyen temi{ novekedése mogott az ilyen lakdsok, hasznalt
téglalakasokhoz viszonyitott olcsésaga all, ami azt jelenti, hogy a kevesebb tGkével
rendelkezd befektetSknek is elérhetéek ezek a lakasok. Igy jelentds kereslet mutatkozik
ezen tipus iradnt. A csaladi hazak szegmensében mar jéval visszafogottabb az aremelkedés,
hiszen itt jellemzden sajat célra vasarlok jelennek meg. A févarosban 10 szazalék korli, a
vidéki terlileteken pedig még ennél is alacsonyabb, 5-8 szazalék kozotti az aremelkedés.
A csaladi hazak és lakasok eltér6 aremelkedési Giteme nagyon jol mutatja mennyire eltéré
hatassal vannak a befektetdk és a sajat célra vasarlok a piacra.

5. tablazat - Atlagos, egy négyzetméterre esé eladasi arak ingatlantipusonként és teriiletenként,
2015 els6 harom negyedéve (ezer forint)

2015 I-llI. hasznalt hasznalt hasznalt

n.év (e Ft) téglalakas panellakas | téglahaz
Budapest 348 243 239
Kelet 167 140 145
Nyugat 189 175 140
Pest megye 209 165 176

Forras: Otthon Centrum

A KSH adatai szerint 2014 végén, orszagos szinten mar 8 szazalékkal voltak dragabbak az
ingatlanok, mint a mélypontot jelenté 2013-as negyedik negyedévben. 2015 els6
negyedévében pedig mar 11 szazalékkal néttek orszagos szinten a lakdingatlan arak.

ARALKU

Az aralku szamitasanal az értékesités soran adott teljes arengedményt vizsgaljuk. A teljes
arengedmény esetében a megbizaskor a tulajdonos altal megadott arat viszonyitjuk az
eladasi arhoz. A két ar kozotti kilénbség egyrészt az eladasi aralkubdl all, amit a vevl a
szerz6déskotési folyamat soran érhet el, masrészt az értékesitési folyamat soran az elado
altali kinalati ar csokkentésekbdl tevodik ossze. A teljes arengedmény nagyobb részét a
szerz6déskotés soran elért aralku adja, de a vevG6i pozicibk gyengilése mindkét
komponensben megmutatkozik.

6. tablazat - A teljes arengedmény mértéke ingatlantipusonként 2015. I-lll. negyedév
ingatlantipus teljes ebbdl
arengedmény szerzodéskotéskor
hasznalt téglalakas 8,02% 5,73%
hasznalt téglahaz 13,58% 9,34%
hasznalt panellakas 6,27% 4,83%

Forras: Otthon Centrum

A legkisebb arengedményt - orszagos atlag alapjan - a panellakasok esetén lehetett elérni
2015 els6 harom negyedévében. Az alacsonyabb alku mdgott a panellakasok viszonylagos
hasonlésaga all, magyaran az eladdok hatékonyabban hivatkozhattak hasonlé adottsagu
lakasok eladasi araira. A téglaépitésii hazak esetében - ide csaladi hazak, ikerhazak,
sorhazak és hazrészek is beletartoznak - az egyes ingatlanok jellemzGi, adottsagai kozotti
nagyobb kilénbségek, a magasabb ingatlanértékek jarulnak hozza a jelentésebb aranyu
alku kialakulasahoz.

2015 els6 kilenc hdnapjaban eladott ingatlanok adatai alapjan vevéknek egyre kevesebb

mozgastere van az aralku soran. A teljes arengedmény mértéke 9,5 szazalékra csokkent,
ami mar tobb, mint 4 szazalékponttal alacsonyabb, mint a valsdg mélypontjan mért
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alkumérték. A vev6k mozgastere idén mar kisebb, mint az els6 teljesen valsag suljtotta
évben, 2009-ben volt, ami egyértelmd jele a piac magara talalasanak.

12. abra — A teljes arengedmény felbontasa, az els6 harom negyedévekben, 2009-2015

Teljes arengedmény felbontasa - hasznalt ingatlanok
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Forras: Otthon Centrum

A kinalati ar cs6kkenés jéval nagyobb, mint a szerzédéskotéskori aralku csokkenése, azaz
az eladdknak kevesebbet kell valtoztatni a kinalati aron a tényleges vevd megérkezéséig.
Ez azonban nem azt jelenti, hogy az eladdk arazasi képességei javultak a keresletbdviilés
hatdsara, ez a nagyobb vevéi versenyt tiukrozi a piacon.

ERTEKESITESI IDO

2015 els6 kilenc hénapjaban drasztikusan csdkkent a hasznalt tégla- és panellakasok
értékesitési ideje. Orszagos atlagban 4-rél 3 honapra csbkkent a téglalakasok eladasahoz
szlikséges idG, a panellakdasok esetében pedig a 2014-es 3 hoénap helyett 1,5 hdnap
értékesitési id6, mivel ebben a szegmensben nem érezheté a komoly befektet6i nyomas,
ami jelentésen lecsdkkentette a tarsashazi lakasok értékesitési idejét.

A panellakasok, a tobbi ingatlantipushoz képest, révidebb értékesitési ideje mar a valsag
el6tt is megfigyelhet6 volt. Ennek hatterében az allhat, hogy a téglaépitési lakasokkal és
hazakkal szemben a panellakdsok homogénebb halmazt alkotnak, kevesebb paraméterben
térnek el egymastdl, ami az 6sszehasonlitashoz és a vasarlasi dontéshez szilikséges idot is
ler6viditi. A fovarosban az atlagos értékesitési id6 csupan egy hdnapot tett ki.

7. tablazat Atlagos értékesitési id6k napokban, ingatlantipusonként

2015 I-111.
ingatlantipus 2014 n.év
Hasznalt téglalakas 123 89
Hasznalt panellakas 83 47
Hasznalt téglahaz 222 219

Forras: Otthon Centrum

Az adatok megitélésénél azt is figyelembe kell venni, hogy az ingatlanok értékesitéséhez
szlikséges id6 hatalmas szorast mutat, talalkozhatunk par hét alatt értékesitett lakasokkal
is, és nem ritka, hogy az eladas el6tt akar egy évet is piacon tolt az ingatlan. Az atlagos
értékesitési idOket ezek ismeretében célszer( értékelnlink.
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s BERLAKASOK PIACA

KULCSMEGALLAPITASOK

Emelkedd

bérleti dijak: 2015 elsS kilenc hénapja nagyon jelent8s bérleti dij emelkedést
hozott. A hasznalt téglalakasok bérleti dija nyugaton és févarosban,
a panellakdsok bérleti dija szinte minden nagyvarosban jelentésen

emelkedett.

Hozamok: A jelenleg bérbeadasi céllal vasarolt ingatlanok esetében egy 10

éves befektetési id6szakon 7 és 10 szazalék kozotti hozamokat lehet
elérni.

Mddszertani megjegyzések: a bérlakasok piacardl csak korlatozottan allnak rendelkezésre
informdacidk. A magas tulajdonosi arany miatt a viszonylag sziik bérleti piac 6nmagaban kevés bérleti
szerzG6dést general, raadasul sok szerz6dés a gazdasag sziirke, vagy fekete zéndjaba esik, ezért nem
elérhetbek a bennlik szereplé informacidok. Ennek megfeleléen kézponti — az adasvételeknél hasznalt
NAV, illetve KSH adatbazishoz hasonld — nyilvantartasa nincs is a bérleti szerz6déseknek, azaz a
tranzakcioknal megszokott, az egész piacra kiterjedé statisztikak sem allnak rendelkezésre. Az
elemzésben ezért csak az Otthon Centrum haldzatan keresztiil bonyolitott bérleti tranzakcidk adatait
tudjuk felhasznalni.

A bérleti piacrol tovabbi informacidk a Lakdspiaci Tanacsadd kiadvanyunkban elérhetdk el.

BERLETI DIJAK ALAKULASA

2015 els6 kilenc hdénapja nagyon jelentds bérleti dij emelkedést hozott. A hasznalt
téglalakasok bérleti dija nyugaton és févarosban, a panellakasok bérleti dija szinte minden
nagyvarosban jelentésen emelkedett.

8. tablazat - Atlagos, egy négyzetméterre esé havi bérleti dijak ingatlantipusonként

2009 2010 2011 2012

ingatlantipus

2013 2014 2015 I-

lll. n.év

Hasznalt téglalakas 1400 Ft 1390 Ft 1310 Ft 1370 Ft 1440 Ft 1480 Ft 1900 Ft
Hasznalt panellakas 1030 Ft 930 Ft 970 Ft 1000 Ft 1070 Ft 1150 Ft 1400 Ft
Hasznalt téglahaz 1010 Ft 970 Ft 970 Ft 960 Ft 1000 Ft 1040 Ft 1140 Ft

Forras: Otthon Centrum

A fellendllés mogott hasonld okok hiazdédnak meg, mint az adasvételek esetén, a
haztartdsok javuld bizalma, az elhalasztott koltézések megvaldsuldsa. A bérbeadasbdl
elérheté hozamokat figyelembe véve jelenleg a vasarlas éri meg jobban a lakaspiacon, igy
a keresletet azok a fiatalok, palyakezd6k, munkahely miatt kolt6z6k adjak, akik még nem
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tudjak megfizetni a sajat lakas arat, de mar valtoztattak, valtoztatnak lakhelyikon. EbbdI
kiindulva az albérlet arak emelkedése hosszU tavon nem marad ilyen mértékd, mivel a
bérlést kényszerbdl valasztokbol hamarosan lakastulajdonos lehet.

HOZAMOK

Az egyik leggyakoribb befektetési stratégia a kiadasi célu ingatlanvasarlas. Az ingatlanarak
csOkkenése ezt most kiilondsen vonzdéva teheti. A frekventalt terileteken, egyetemek,
foiskolak kozelében, jelent6és (j munkaer6é kereslettel rendelkezé varosokban biztos
bevételre lehet szamitani az ingatlankiadasbdél. Ebben a fejezetben egy elméleti
hozamszamitdssal mutatjuk be a bérbeadasbdl huzhatd hasznot.

A modellben egy 10 éves befektetési periddussal szamoltunk, ami azt jelenti, hogy az els6
évben a 2015-ben megvasarolt lakast tiz évre bérbe adja az (j tulajdonosa, majd a tizedik
év végén értékesiti azt. A modell paramétereit az el6z6 id6szakokhoz képest modositottuk,
kévetve a lakaspiac valtozasat, hogy minél pontosabb becslést adhassunk a varhaté
hozamokra. A modellben az aldbbi feltételezésekkel éltiink:

e Az ingatlan értéke a befektetést kévetd 4 évben az inflaciot meghaladé mértékben
né, majd azt kévetben Orzi realértékét. A 10 év alatt ésszesen egy 16 szazalékos
realérték névekedéssel szamoltunk.

e Az ingatlan megszerzésekor a hatalyos illetékekkel és 1 szazalékos lgyvédi dijjal
szamoltunk. Az ingatlan megvasarlasa teljes egészében 6nerbbdl térténik.

o Azinflacid értékét a 10 év alatt évente atlagosan 2,77 szazalékban allapitottuk meg.

e A tulajdonos a masodik évtél kezdve évente, realértékben az ingatlan aranak egy
szazalékat forditja karbantartasra, illetve az 6tédik és a tizedik évben - vagyis az
eladas évében- ennek 6tszordsét feldjitasra.

o Az éves bérleti dij bevételbdl fizetendé ado mértékét a jelenlegi 16 szazalékos SZJA
kulccsal szamoltuk ki. Amennyiben az éves bérleti dij bevétel meghaladja az 1 millié
forintot, tovabbi 14 szazalék EHO megfizetését feltételeztiik.

e Az éves bérleti dij minden évben az inflacioval megegyezé aranyban né, de real
bérleti dij emelkedéssel nem szamoltunk a modellben.

e Az ingatlan a 10 év alatt végig bérbe van adva, de a bérbeadasi kockazatokat
tikrézendd feltételeztiik, hogy minden évben egy hdnapot (lires, nem termel
bevételt.

A legtobb érdekl6dést hozo ingatlanok alapteriletét alapul véve, a 2015 els6 harom
negyedévében érvényes atlagos eladasi négyzetméterarral és ugyanezen iddszak egy
négyzetméterre vetitett atlagos bérleti dijaival szdmoltuk ki a vételarat, illetve az éves
bérleti dij bevételt. A hozamok az egyes ingatlanok esetében 7-10 szazalék kordl

alakulnak.

9. tablazat - Bérbeadassal elérhetdé hozamok néhany keresett albérlettipus esetén 2015 I-lll. n.év

Telepiilés Ingatlantipus alapteriilet| hozam

Budapest hasznalt panellakds 50nm| 8,23%

Budapest hasznalt téglalakas 40nm | 7,18%

Budapest hasznalt téglalakas 60nm| 6,48%

nyugati orszagrész hasznalt téglalakas 60nm | 8,72%

keleti orszagrész hasznalt panellakds 50nm | 10,31%

Pest megye hasznalt téglaépitésl haz 100 nm | 7,48%

Forras: Otthon Centrum
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5. TELEKPIAC

KULCSMEGALLAPITASOK

Forgalom: Az Otthon Centrum tapasztalata alapjan az épitési, sajat célu
épitkezésre alkalmas telkek piaca 2013-r6l 2014-re bévilt
jelentésen, 2015 elsé kilenc hénapjaban mar csak 15-20 szazalékos
forgalomnovekedést regisztraltunk. Ingatlanfejlesztésre alkalmas
nagyobb terlletl telkek forgalma az idei els6 kilenc hdnapban
jelentésen emelkedett, a tavalyi évhez képest a forgalom 50
szazalékkal magasabb.

Telekarak: A sajatcélu épitkezésekre alkalmas telkek egy négyzetméterre
vetitett ara a févarosban 28-30.000 forint kortl alakult 2015 els6
harom negyedévében. Ez nagyjabodl 10 szazalékos novekedést jelent
a tavalyi azonos id6szakhoz képest. A keleti megyékben 10-12 ezer
forintba kerllt egy négyzetméternyi épitési telek, mig a nyugati
megyékben valamivel olcsébb, 8-10 ezer forint kdzotti aron cserélt
gazdat egy négyzetméternyi épitési telek. A telekarak a vidéki
terlileteken is emelkedtek a tavalyi évhez képest.

FORGALOM

Az Otthon Centrum tapasztalata alapjan az épitési, sajat célu épitkezésre alkalmas telkek
piaca 2013-rdél 2014-re bovilt jelentésen, 2015 els6 kilenc honapjaban mar csak 15-20
szazalékos forgalomnovekedést regisztraltunk. A sajat célu épitkezésre alkalmas telkek
kereslete az altalanos piaci fellendllésre vezethets vissza, a kiadott épitési engedélyek
szamanak emelkedése is ezt a trendet tlikrozi.

Ingatlanfejlesztésre alkalmas nagyobb teriletli telkek forgalma az idei els6 kilenc
honapban jelentésen emelkedett, a tavalyi évhez képest a forgalom 50 szazalékkal
magasabb. A névekedés Uteme jelentds, de komoly bazishatas huzodik meg mogoétte,
hiszen a lakasépitések szinte teljesen ledlltak a valsag évei alatt.

TELEKARAK

A sajatcélu épitkezésekre alkalmas telkek egy négyzetméterre vetitett ara a fovarosban
28-30.000 forint koral alakult 2015 els6 harom negyedévében. Ez nagyjabdl 10 szazalékos
novekedést jelent a tavalyi azonos id6szakhoz képest. A keleti megyékben 10-12 ezer
forintba kerilt egy négyzetméternyi épitési telek, mig a nyugati megyékben valamivel
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telek arak a vidéki terileteken is emelkedtek a tavalyi évhez képest.
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A fejlesztési telkek esetében is nagyon dinamikus az aremelkedés, a keresletbdvilési
Utemnek megfelel6. A korabbi években a kereslet és kinalat arelképzelései nagyon tavol
voltak egymastdl, ami kevés tranzakciét eredményezett, ahol az eladénak jelentGs
engedményeket kellett tennie. A fellendliléssel az eladdi és vevoi arelképzelések joval
kozelebb keriiltek egymashoz. A fejlesztési céll telkek esetében az Ujépitésii lakdsok AFA
tartalmanak tervezett csokkenése pedig tovabb emelheti a telekarakat.

Az alabbi tablazatban néhany févarosi kerlletben, illetve vidéki teleptlilésen, az Otthon
Centrumon keresztll bonyolddott telek adasvételek adatait mutatjuk be.

10. tablazat — Belteriileti telkek arai néhany 2015 I-lll. negyedévében bonyolédott tranzakcié
esetében
Telekméret Ar Telepiilés

(nm)

1018 21 M Ft Budapest, lll. kertlet, Csilaghegy

1236 53,5 M Ft Budapest, XI. kertilet, Hosszurét

870 13,5 M Ft Budapest, XVIII. kerilet, AlImdskert

1056 21 M Ft Budapest, XXII. kertlet, Baross Gabor
telep

751 11,3 M Ft Debrecen, Fészek Lakdpark

765 16 M Ft Gy6r, Révfalu

1505 13,3 M Ft Sopron

614 3,8 M Ft God

1480 14,5 M Ft Szentendre, Pismany

720 6,3 M Ft Erd

Forras: Otthon Centrum

Igény szerint strukturalt ingatlanpiaci tanulmany elkészitéséhez
az alabbi elérhetdségeken léphet veliink kapcsolatba:

Otthon Centrum Elemzés Divizio
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