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Az idén eddig megjelent, az elsé hdnapok tapasztalatairdl szélo, illetve a publikalt statisztikakat
kommentald lakaspiaci hireket, elemzéseket olvasva az elmult évekhez képest alaposabb okunk van
abban reménykedni, hogy 2014 pozitiv trendforduldként fog bevonulni a szakmai koztudatba.

Az elmult 6t év ingatlanpiaci valsaga orszdgos atlagban eddig b6 17%-o0s aresést hozott, ugyanakkor
ezzel parhuzamosan tobb, mint két évvel rovidilt az atlagos lakasar és jovedelem hanyadosabol
adodod elméleti lakashoz jutasi idé. Az orszagos atlagok azonban nagy kilonbségeket takarnak:
megyei, nagyvarosi és kerdleti szinten, a forgalom és ar valtozadsa alapjan latvanyosan elkilontlnek
a valsagalld és az azt jobban megsinyl6 terlletek.

Az OTP Lakéingatlan Ertéktérkép jelenlegi szamaban — ideiglenesen szakitva az eddigi év/év alapl elemzési tematikaval
— a valsag egészének, azaz az elmult ot évnek a teruleti lakaspiaci folyamatait vesszik gorcsd ala. A tobbé-kevéshé kerek
.evforduld” mellett az idei év eddig eltelt idészakaban érkezé pozitiv — és talan egy feliveld idészak kezdetét jelz6 — piaci
hirek (élénkulé kereslet, lakdsépités, hitelezés; bar mindez alacsony bazisrol indulva!) adjak az apropojat egy hosszabb
idétavu kitekintésnek. Arra keressik a valaszt, hogy az eladott lakéingatlanok forgalma és atlagos arszintje hogyan
alakult a klilonbozé terlleti szinteken dsszehasonlitva. Melyik megyék, megyeszékhelyek, févarosi kerlletek bizonyultak
valsagallonak, illetve hol hagyott a legmélyebb nyomot az elmult 6t év piaci pangasa? Emellett az OTP nyolc lednybanki
orszaganak példajan megvizsgaljuk, hogy a hazai piaci helyzet hogyan viszonyul a regionalis lakaspiachoz.

A teriileti ar- és forgalomelemzés modszertanardl roviden

Magyarorszagra vonatkozoé adataink kizarélag megvaldsult piaci lakdingatlan-tranzakcidkon alapulnak.

Forrasuk a Nemzeti Adé- és Vambhivataltol (NAV, korabban APEH) megvasarolt, a jogszabalyi eléirdsoknak megfeleléen
sz(rt adatbazis. Budapesten a 160 iranyitdszam-korzet, illetve a 23 kerllet, mig az orszag egészén a tavaly Ujonnan
kialakitott — févarosi kertiletekkel egyutt — 198 jaras, illetve a 19 megye és a 18 megyeszékhely képezték elemzésiink
terdleti alapjat. A NAV-adatbazis feldolgozhatova tételéhez elészor tobb [épcsdben — terdleti limiteket alkotva, illetve
tapasztalati Uton — kiszlrtlk a hibasan, vagy hianyosan rogzitett tranzakciokat. A teruleti atlagdrak képzéséhez szik-
ségesnek tartott esetszam eléréséhez az adathidnyos terlleteken statisztikai adatpdtlassal egészitettiik ki az értéket.
Elemzéslinkbe csak a teljes (1/1) tulajdoni hanyadot érinté adasvételeket vontuk be.

Vizsgalati idészakunk az elmult 6t évet (2008-2013) dleli fel.




OTP Lakéingatlan Erték Index: 17,2%-os nominalis értékvesztés a valsag idészaka alatt

A négyzetméter-ar alapjan szamitott OTP Lakéingatlan Erték Index 2013-ban az el6z6 évit meghaladd mértékben, 3,9%-kal
csokkent. A 2012-t koveto tavalyi nagyobb dresést minden bizonnyal az élénkiilé aktivitdsi Nemzeti Eszkozkezeld altal a piaci
arnal jelentésen olcsobb lakdsok nagy tomegben valé megvétele okozta. A valsag ot éve soran dsszesen 17,2%-o0s volt

az orszagos nominalis értékvesztés mértéke (ld. 1. diagram). A nominalis arszint jelenleg a 2003-as mértéket idézi.

LeegyszerUsitett — és tobb szempontbél elméleti — szamitdssal élve, ha a 4,4 milliés lakdingatlan-allomanyt egyenként
az eladasi arak alapjan becsilt 9 milli¢ forintos atlagértékkel szamoljuk, akkor a 17,2%-0s arcsokkenés 6,8 ezer milliard
forintos értékvesztést jelent. Azaz egy fore vetitve nagyjabdl 690 ezer forintnyi lakdingatlan-vagyon tlnt el 6t év alatt.

Az OTP Lakéingatlan Erték Index a teriileti (jarasi szint() értékesitési aranyok osszetétel-hatasatol megtisztitott elméleti
mutatészam. Szamitdsanal egyrészt a 2008-as évet, mint a valsag el6tti utolsd — és nominalisan mérve a legmagasabb
arszintd — évet vettlk bazisnak, igy jol kovethetd a valsdgban hato visszaesés, illetve majd a kilabalas aremelé hatdsa

is elsé pillantasra szembeting lehet. Masrészt a 2008-as év jarasi forgalmi részaranyaival sulyoztuk az adott évre
kalkulalt terlleti atlagarat. A 2008-as évre torténd standardizalas egyik oka, hogy a NAV tranzakciés adatbazisanak leiré
jellegl informacidi 2007-ig meglehetdésen alacsony részletezettségliek voltak, 2008-ban viszont latvanyosan javult az
adatkozlés minésége. Masrészt 2008-at lakaspiaci szempontbdl taldn az eléz6 évtized .legnormalisabban” mikodo évének
tekinthetjuk, amikor mar tul volt a piac a boom idészakan, és a nagyaranyu befektetési célu vasarlasok lecsengtek.

Az akkori tranzakciok nagy része mogott vélhetéen egyéni élethelyzet-valtozasokbol fakado koltozés volt. (A terlleti

alapon 2008-ra torténé standardizalassal az OTP Lakéingatlan Erték Indexet nem torzitja példaul az a jelenség, hogy

a valsag els6 évében, 2009-ben, a hirtelen 40%-kal zuhand forgalmon belil latvanyosan megndétt a harom legdragabb
térség, Budapest, illetve Pest és Somogy megye részaranya.)

1. diagram: OTP Lakéingatlan Erték Index (nomindl, tiszta arvaltozas, 2008=100)
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Ha azt vizsgaljuk, hogy a valsag hogyan hatott a kiilonb6z6 arkategoriaju ingatlanok atlagarara, érdekes osszefliggést
tapasztalunk. Ot egyenld részre osztva az adott év ingatlaneladasait, azt latjuk, hogy mig az elsd kvintilis (legolcsébb 6tod)
atlagara 18%-kal csokkent 2008 és 2013 kozott, az 6todik kvintilisé (legdragabb 6tod) csak 8% alatt. A kett6 kozott pedig
folyamatos a csokkenés (ld. 1. tablazat). Azaz gyakorlatilag a leginkabb arérzékeny vevdék altal keresett kategériaban volt
a leglatvanyosabb az értékvesztés, mig a legdragabb ingatlanok ara joval csekélyebb mértékben csokkent.

1. tablazat: Eladott lakéingatlanok atlagara (Ft) és ennek %-os véltozasa
2008 és 2013 kozott eladasi ar alapjan rendezett kvintilisek szerint

Atlagar (2013, Ft) | Atlagar-valtozas (2008-2013, %)

2. kvintilis 6 347 085 -16,5
4. kvintilis 11 544 447 -12,6




Keresletben Gydr-Moson-Sopron, arban Somogy megye a leginkabb valsagallo

Az atlagos &rszint teriileti valtozasat az OTP Ertéktérkép kiadvanyokban mar megszokott térképekkel szemléltetjiik.
Az 1. térképen idérendi sorrendben 2008-t6l 2013-ig egymas mellé raktuk a jarasi tranzakcios atlagarakat bemutato
tematikus térképeket. Az 6sszehasonlithatdsag, illetve a valtozasok egyértelmuveé tétele érdekében mindenhol a 2013-as

evnél alkalmazott kategdrialimiteket és szinezéseket hasznaltuk.

Mig 2008-ban még 67 jarasban volt 150 ezer Ft/m? felett az atlagar, 2013-ban mar csak 48-ban. Rdadasul a budapesti

XXI. keriilet ki is keriilt ebbél a korbél. Ot éve még 15 megyeszékhely kdzpontu jaras atlagara esett a legdragabb kategériaba,
tavaly mar csak a gyori, kecskeméti, debreceni és székesfehérvari jarasoké. Ugyanigy, 2008-ban a legolcsdbb, térképinkon
75 ezer Ft/m? alattinak kategorizalt csoportba 14 - jellemzéen az orszag északkeleti és déli hatar menti részén fekvo —

jaras tartozott. Tavaly ugyanakkor mar Gyér-Moson-Sopron, Vas, Tolna, Pest és Csongrad megye kivételével mindenhol

megtalalhatd volt a 37, legalacsonyabb atlagaru jarasbol.

Jarasi atlagar (2008, Ft/m?)
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Jarasi atlagar (2013, Ft/m?)
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1. térkép

A 2. diagram a megyei atlagarakat mutatja 2008-ban és 2013-ban a tavalyi év szerinti csokkend sorrendbe rendezve.

A 200 ezres atlagot egyedil Somogy megye éri el (2008-ban viszont Pest megye haladta csak meg), mig 100 ezer forint alatti
egy atlagnégyzetméter Borsod-Abauj-Zemplén és Nograd megyékben (2008-ban csak az utdbbi volt e limit alatt).

A két szélsbérték konkrét arakkal: Somogy megye 216 ezer Ft/m?, illetve Nograd 78 ezer Ft/m?2.

A 3. diagramon ehhez kapcsolédoan a valsag alatt bekovetkezé szazalékos arvaltozast tintettik fel, a megyei szint mellett
az adott megyék székhelyein is. (Technikailag, hogy mérsékeljiik az egy-egy adott év adasvételeinek mennyiségébdl és
osszetételébdl eredd torzitd hatdst, 3-3 év — 2006-2007-2008, mint valsdag eldtti évek, illetve 2011-2012-2013, mint a valsag
utolsd harom éve — atlagértékeit vettik figyelembe.) ROgton szembet(ing a jelentds, 41%-os arszintemelkedés Somogy
megyében. Ennek oka, hogy az eladasokban manapsdag a korabbinal jéval nagyobb részesedést hasitanak ki a j6 minéségd,
dragabb, gyakran kozvetlen Balaton-parti ingatlanok, a korabbinal jelentésebb aranyban Gjépitési apartmanok.
Aremelkedés még Tolna, Békés, illetve minden bizonnyal a kecskeméti Mercedes-beruhdzasnak kdszonhetéen Bacs-Kiskun,
valamint az elsésorban az Audi beruhazasai és a nyugati hatarszél miatt folyamatos ingatlankeresletet produkalo
Gyér-Moson-Sopron megyében ment végbe a valsag soran.




A legnagyobb, kozel 20%-0s aresés ezzel szemben Komarom-Esztergom és Borsod-Abauj-Zemplén megyében tortént.
Talan nem véletlen, hogy a hatulrél a harmadik helyezett Fejér megyével egylitt ezek a térségek hazank hagyomanyos ipari
ovezetei, ahol a valsagban tobb tényezds — példaul a lakashitel-felvételhez, igy a hosszu tavu elkotelez6déshez kapcsolodd
— bizonytalansag az 4tlagosnal jobban hathatott. Osszességében a valsag alatt a regionalis arolld kinyilt: a legolcsdbb és
legdragabb megyék kozti atlagar-kiilonbség a 2008-as 2,2-szeresrél 2013-ra 2,8-szorosra nott.

2. diagram: Eladott lakéingatlanok &tlagara megyénként (Ft/m?)

240 000

220000

200 000 1

180 000

160 000

140 000 — —

120 000 1 —

100 000 1 —
80 000 -
60 000 1
40 000 1
20000 A

O_

2008
m2013

Somogy
Pest
Gy-M-S
H-B

Vas

B-K

Zala
Veszprém
Fejér
Sz-5z-B
Csongrad
Tolna
Baranya
Heves
J-N-Sz
Békeés
K-E
B-A-Z
Nograd

A megyeszékhelyeken mért — minden esetben negativ — arvaltozds gyakran jelentésen eltér az adott megye mutatdjatol

(ld. 3. diagram). A legszembet(inébb a kiilonbség Somogy megyében, [ényegében a fentebb emlitett piaci kettdsség

miatt: a visszaesd forgalom mellett a megye atlagat jocskan felhtzzak a Balaton-parti luxusingatlanok, mig Kaposvaron

a té dremeld hatdsa mar nem érvényesil. Annak, hogy egyetlen megye (Fejér) kivételével rendre a megyeszékhelyek
szenvedtek el atlagosan nagyobb értékvesztést, oka lehet egyrészt az, hogy a nagyvarosokban eleve magasabb arszintrél
indult a csokkenés, masrészt a tulnyomorészt a megyeszékhelyeken koncentralédo panellakas-allomany arszint-esése
meghaladta a tranzakciok egészének mutatojat. Ugyanakkor pont Székesfehérvar rendelkezik 6sszességében a legnagyobb
aranyban - lényegében teljes egészében — feldjitott panelallomannyal. Az arak a valsag évei alatt legkevéshé, csupan 4%-kal
Kecskeméten estek vissza. A masik véglet pedig Tatabanya, ahol -27% ugyanez a mutaté.

3. diagram: Eladott lakéingatlanok arvaltozdsa a megyékben
és megyeszékhelyeiken a valsag alatt* (%)

40 A Hmegye

megyeszékhel
35 A @ megy y

> © X O 0 m g N © T m o % v o u o &5 N oW
[@)] = | ) | [ ) — ~(O | > n (g} &) ~(O (0] | |
© = (@ = 55N S0 ¥ 5 x 2 £ = = £ @ =€ x
c |2 Na) . wn 5 = N o © @) o L )
o e oy N S T -+ § o«
N S n 8 0 o

> (&)

*2006-2008. és 2011-2013. évi haroméves atlagértékek kozotti kiilonbség
Megjegyzés: A megyei valtozast megyeszékhely nélkil kalkuldlva Somogy megyében 68%-o0s daremelkedést latnank,
az utolsé helyen pedig Fejér megye allna -22%-kal.




Gyor és Kecskemét az ipari beruhazasoknak kdszonhetéen a valsag ,.nyertesei”

A megyeszékhelyek atlagos aktudlis és 2008-as arszintjét a 4. diagramon mutatjuk be. Erdekes, hogy 2008-ban még
Székesfehérvar és Debrecen is megelézték Gyort az arsorrendben (az elébbi egyediliként 200 ezer forintot éppen
meghaladd négyzetméterarral). A legtobb helyezést, 6t6t Szolnok csuszott hatra, mig Veszprém négy helyet ugrott elére.
Mig megyéknél Borsod-Abauj-Zemplén és Négrad nem érte el tavaly a 100 ezres limitet, megyeszékhelyeknél is Miskolc
és Salgotarjan azok, ahol ez alatt marad az atlagar. A két szélséérték konkrét atlagarakkal: Gy6r 182 ezer Ft/m?, illetve
Salgétarjan 77 ezer Ft/m?.

Erdekes, hogy négy megyében (Somogy, Zala, Komarom-Esztergom és Négrad) a megyei arszint magasabb a
megyeszékhely atlaganal. Ez ugyanakkor Somogy és Zala esetében a — Balaton, a nyugati hatarszél, illetve a flirdévarosok
miatt — magas vidéki arszinttel, mig Komarom-Esztergom és Nograd esetében a megyeszékhely alacsony araival
egyszerlen magyardzhato.

4. diagram: Eladott lakéingatlanok atlagara a megyeszékhelyeken (Ft/m?)
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Ahhoz, hogy tobb dimenziébol is valds képet kapjunk a lakaspiac teljesitményérél, érdemes a két fé indikatort, az arak
mellett a forgalom valtozasat egyltt vizsgalni. Az 5. diagram a valsag periédusaban, az éves forgalom osszetétel-hatdsanak
mérséklése céljabol haroméves idészakokra (2006-2008, illetve 2011-2013) kalkulalt szazalékos elmozdulasokat mutatja
megyénként. Mig a forgalom mindenhol csokkent, az atlagos arszint — ahogy kordbban mar emlitettik — Somogy, Tolna,
Bacs-Kiskun, Békés és Gyér-Moson-Sopron megyében emelkedett a valsag alatt. A leginkdbb, 20%-ot kozelitd mértékben
pedig Komarom-Esztergom és Borsod-Abauj-Zemplén megyében csokkent az eladott lakdingatlanok atlagara.

Az ar és forgalom valtozdsa kozott mellesleg nem mutathaté ki egyenes ardnyossag. Somogy megye messze

kimagaslik b6 40%-o0s — és évrél-évre nagyjabodl egyenletes tendencia mentén alakuld — aremelkedésével. Kétharmados
forgalomcsokkenése viszont atlagosnak mondhatd. A kereslet legkevésbé, 40% alatt az ugyancsak értéktarto
Gydér-Moson-Sopron megyében esett vissza. Ezt Csongrad, Vas és Baranya megyék kovetik nagyjabél 50-60% kozotti
forgalomcsokkenéssel. Négy megyében — az amugy tranzakcios ar emelkedéssel jellemezhetd Békés mellett Nograd,
Heves és Jasz-Nagykun-Szolnok megyében — viszont az adasvételek szama kevesebb, mint negyedére zuhant a valsagban.




5. diagram: Megyei ar- és forgalomvaltozas a valsag alatt*
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*2006-2008. és 2011-2013. évi haroméves atlagértékek kozotti kiilonbség

A megyék és megyeszékhelyeik forgalmi valtozasanak mértéke kozotti szoros kapcsolat teljesen egyértelm (ld. 6. diagram)
hiszen a legnagyobb varosok a forgalom jelentds részét adjak megyei szinten. A nagyvarosok forgalma mindenhol kevésbé esett
vissza, mint a megye egészén, beleszamitva a kisebb varosokat, kozségeket. Abszolut értékben a legjelentésebb kiilonbség
Szabolcs-Szatmar-Bereg, Veszprém és Fejér megye és megyeszékhelyeik forgalomcsokkenésének mértékében van.

6. diagram: Eladott lakdingatlanok forgalomvaltozdsa a megyékben
és megyeszékhelyeiken a valsag alatt* (%)
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*2006-2008. és 2011-2013. évi hdroméves atlagértékek kozotti killonbség
Megjegyzés: A megyei valtozast megyeszékhely nélkiil kalkulalva Gyér-Moson-Sopron megyében 49%-os forgalomcsokkenést latnank,
az utolso helyen allé Noégrad megye mutatdja pedig -89% lenne.




Megyeszékhelyekre is elkészitettlk az ar és forgalom valsag alatt bekovetkezett szazalékos valtozasat egyutt abrazold
diagramot (ld. 7. diagram). Gy6r csupan 22%-os forgalmi visszaesésével, valamint Kecskemét 4%-os dresésével jellemezheto
a legkedvezébb értékekkel. Forgalomban emellett Szombathely és Szeged marad 40% alatt, mig arban Szeged és Gyér
értéke mutat még csupan 10% alatti csokkenést. A masik végletet arcsokkenésben (20%-ot meghaladd esés) Tatabanya,
Miskolc, Szolnok és Salgotarjan képviselik, mig forgalomban Salgdtarjan, Békéscsaba és Eger esett vissza leginkabb

(65%-ot meghaladd mértékben) a vizsgalt idészakban.

7. diagram: Ar- és forgalomvaltozas a megyeszékhelyken a valsag alatt*
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*2006-2008. és 2011-2013. évi haroméves atlagértékek kozotti killonbség

Tovabb nyilt az arollé a fovarosi keriiletekben

Az 1. térképhez hasonléan Budapestre, irdnyitészam-korzetek szintjén is elkészitettik az atlagarakat 2008 és 2013 kozott
bemutatoé tematikus térképeket. Az 6sszehasonlithatdsag érdekében itt is kzos,- nagyjabdl a 2013-as értékekre szabott
jelmagyarazatot hasznaltunk (ld. 2. térkép). Mig 2008-ban a 160-bdl még 76 korzet atlagara haladta meg a 280 ezer Ft/m?
limitet, addig 2013-ban mar csak 36-ban érte ezt el. A pesti oldal részaranya a legdragabb kategdrian belul pedig csokken:
a valsag el6tt még 55%-kal, tavaly mar csak 39%-kal részesedtek Duna bal parti irdnyitoszam-kérzetek (Pest peremi
részérél egyedil a 1164-es kerdlt ide).

Mig 2008-ban a budai oldalon az I., II. és XII. kertilet, a pesti oldalon pedig az V. és XIlI. kertlet teljes egészében a legdragabb
kategdridba esett, tavaly mar csak egyedil az V. kerllet ,tartotta magat”. A masik végletet vizsgalva, az arvaltozas
tendencidjat jol jellemzi, hogy 2008-ban még nem volt olyan iranyitészam-korzet, ahol az atlagar 160 ezer Ft/m? alatt maradt
volna, tavaly viszont mar 28 ilyen terlleti egység volt; a XX. és XXI. kertlet szinte teljes egészében ide esett.







Az atlagar a valsag ot éve alatt minden keriletben csokkent. A 8. diagramon a tavalyi év adatai alapjan kialakulé csokkend
sorrendet mutatjuk. A legolcsébb és legdragabb keriletek kozti arolld — csakugy, ahogy a megyék esetében is emlitettik —
kinyilt 2008 és 2013 kozott. Az 6t éve még 1,9-szeres kilonbség tavaly a 2,3-szorosara nétt. A két szélséérték a ll. kerulet
333 ezer forinttal négyzetméterenként, illetve a XXI. kerllet 146 ezer forinttal.

8. diagram: Eladott lakoingatlanok atlagara a févarosi keriiletekben (Ft/m?)
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A 9. diagramon egytitt dbrazoltuk az ar és a forgalom szdzalékos elmozduldsat a vizsgalt idészakban kerlletenként

(az eladasi 0sszetétel torzitd hatasat mérséklendd itt is haroméves — valsag el6tti és valsag alatti — atlagokat vetettlink
0ssze). A valsagban a leginkabb értéktartd kerileteknek a XI. és a ll. bizonyult, ahol nagyjabdl 6t év alatt csupan 2-3%-kal
csokkentek az atlagarak. A harmadik helyen a XII. kerilet all, tehat a dobogét budai kertletek foglaljak el. A masik véglet,
20%-ot meghaladd dreséssel a XXI., XVII., valamint a XV. kerlletek. A negyedik helyen allé X. kerilettel egyltt ezek jelentds —
és az atlagnal nagyobb értékvesztést elkonyvelé — paneldllomannyal rendelkezd varosrészek.

Bar a megyéket és a megyeszékhelyeket hasonlé mdédon bemutatd 5. és 7. diagramhoz képest a févarosi kerileteknél a
legegyértelmdlbb az ar és a forgalom valtozdsa kozotti egyenes aranyossag, a szoros, magyarazo korrelacié szintjét még

ez sem éri el. A ,szabdlytol” ldtvanyosan eltérnek ugyanis a jelentds panelallomannyal rendelkez6 kerlletek, hiszen az elmult
években a lakotelepi lakdsok ara az atlaghoz képest jobban csokkent, ugyanakkor (taldn pont emiatt) forgalmuk kevésbé
esett. A legjobb példak erre talan a XXI., vagy még inkabb a XV., X. és IV. kerliletek, ahol az atlagot jéval meghaladd aresés

a forgalomban csak atlag kozeli visszaesést okozott. A forgalmanak a 70%-at elveszté XXIII. kerllet ugyancsak jelentésen
kiesik a képzeletbeli trendvonalbdl. A legkisebb forgalmi visszaesést (20% alatt) az I, V. és VI. keriiletek konyvelhetik el.

A sorrendben ezeket kovetd varosrészekkel (VII., VIIL, X1, IX., 1l XIll. kerllet) egyltt ez egyértelmUen a befektetési célu
vasarlasok f6 célpontjat jelent6 — pesti és budai — tdgabb belvarost fedi le.
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9. diagram: Ar- és forgalomvaltozas a févarosi keriiletekben a valsag alatt*
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Tiz év alatt kozel tizrél alig hat évre csokkent az elméleti lakashoz jutasi ido

Az idén eddig megjelent, az elsé honapok tapasztalatairol szold, illetve a megjelent statisztikakat kommentald

lakaspiaci hireket, elemzéseket olvasva az elmult évekhez képest alaposabb okunk van abban reménykedni, hogy 2014
trendforduléként fog bevonulni a szakmai koztudatba. Ot év mélyrepiilés és stagnalds utan a forgalom novekedésnek
indulhat, a lakasépitések volumene pozitiv irdnyban mozdulhat el, illetve — id6ben ezekhez képest késleltetve — az atlagos
arszint emelkedhet. Az okok sokrétiek, talan a legfontosabbak: ahogy kordbban mar értekeztlink réla, az alacsony arak,
valamint a kedvezé hitelkamat-szint, a magas hozamu befektetési lehetédségek, illetve az emelked6 redljovedelmek.
Mindezek mellett egy tovabbi, kevésbé megfoghatd kereslet-élénkité tényezd lehet az évek dta szazezres nagysagrendlre
duzzadt, ,normalis” életmenetbdl szarmazé elhalasztott kereslet aktivizalédasa.

A Magyar Nemzeti Bank adatai szerint a lakashitelezés — nagyon mély bazisrél indulva — csaknem két és fél éves csucsot
ért el aprilisban: 18,6 milliard forintnyi forintalapt lakdshitelt helyeztek ki a bankok. Ezzel parhuzamosan a hdztartasok
hiteltartozasa (6802,6 milliard forintos teljes lakossagi hitelallomany; nagyjabol felerészben lakascélu hitel) a valsag
kitorése ota a legkisebb szintre csokkent. A hitelfelvételi hajlandésagot minden bizonnyal erdsiti, hogy az uj lakashitelek
atlagos kamatszintje tovabb mérséklédik, s a legfrissebb adatok szerint 7%-o0s szinten all. Emellett ugyanakkor kormanyzati
szinten hozott dontések keretében — pl. a szocpol feltételeinek modositasaval, a hasznalt lakdsok vasarlasara félszocpol
bevezetésével, illetve Uj lakdsok esetén az afaszint mérséklésével — a lakaspiaci kereslet jelentésen élénkithetd lenne.

A kedvezd arszint, valamint a valsdgban megerésodé bérleti kereslet folyomanyaként az ingatlanvasarlds hozamszintje
mara egyértelm( versenytarsava valt a klasszikus — ugyanakkor a legkevésbé kockazatosnak tekintett — pénzlgyi
befektetésekének. JOl megvalasztott, kozponti helyen lévé lakdsok esetében (és itt a panel is szdba johet!) 4-7%-0s, addzott
és amortizacié levonasa utani hozam konnyUszerrel elérheté. A bérbeaddi birtokvédelem jogszabalyban leirt erésitésével
a befektetési (kiaddasi) célu vasarlas kockazata mérsékelhetd lenne, ami egyértelmen élénkitené a lakaspiaci keresletet.

A KSH adatai szerint az atlagos nett6 realkereset tavaly 2006 6ta a legnagyobb ttemben, 3,1%-kal nétt. A gazdasagi
elérejelzések idénre hasonld lUtemU bévilést vetitenek elére. Fliggetlenil attél, hogy ez a novekedési titem meddig marad fenn,
a lakasarak csokkenésével parhuzamosan 2009 6ta folyamatosan javuld jovedelem/lakasar mutatd onmagaban meggy6z6

érv lehet a lakdsvasarlds mellett. Hangsulyozzuk, hogy ez egy elméleti mutatészam, amely azt fejezi ki, hogy hany évi nettéd
atlagjovedelmet kell teljes egészében félretenni egy atlagos (a tavalyi eladasok alapjan kerekitve 60 m?-es) lakdingatlan
hitelfelvétel nélkili megvasarlasahoz. A 10. diagramon latszik, hogy mig 2003-2004-ben, a lakaspiaci boom cstcsan 9,5-10 év
volt a vizsgalt mutato, ez a valsag elejére 8,5 évre, majd azdta — a csokkend draknak és a novekvé kereseteknek egytittesen
koszonhetéen — alig 6 évre esett.
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10. diagram: Hany évi, teljes egészében félretett nettd atlagkereset sziikséges
egy 60 m?-es atlaglakas megvasarlasahoz?
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Megjegyzés: Lakdsdaraknal a valés tranzakcidkat vettiik figyelembe, nem az elméleti indexet.

Regiondlisan, megyei szinten megvizsgalva ugyanezt az 6sszefliggést nagy eltéréseket tapasztalhatunk (ld. 11. diagram).
A 2004-es évet — amikor a legmagasabb volt a viszonyszam — vetettik 0ssze a tavalyi legkedvezdbb helyzettel. Budapest
példajan szemléltetve: mig 2004-ben a leghosszabb idét, 10,8 évet — azaz nagyjabdl 10 év 10 honapot — itt kellett egy
atlaglakashoz spdérolni, addig 2013-ban mar csak nagyjabol hat év volt ugyanez. Tavaly Nogradban volt a legkedvez6bb

a viszonyszam. A megyék kozul a legalacsonyabb atlagarnak koszonhetéen itt csupan 3,5 év sporolasra van szikség
ingatlanvasarlas el6tt. A masik véglet Somogy megye, ahol a megyék kozll a legmagasabb atlagar, atlag alatti keresettel
parosul. 2004 és 2013 kozott a legnagyobb javulast kilonben Budapest érte el, ahol 4,7 évvel (nagyjabdl 4 év 8 hdnappal)
csokkent a lakashoz jutasi idé. A fdvarosban 2004 6ta az arak az atlagnal jobban csokkentek, ellenben a jovedelmek az
orszagos atlag felett emelkedtek. Somogy megyében ugyanakkor csak nagyjabél 6t hénappal rovidilt ez az idétav.

11. diagram: Hany évi, teljes egészében félretett nettd fizetés szikséges
egy 60 m?-es 4atlaglakds megvésarlasahoz?
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Trendfordulds varakozasok — nem csak nalunk

Vajon a kornyez6 orszagokhoz képest, a tavolrol akar kozel egységesnek tlind, Magyarorszagon kivil nyolc orszagot
tartalmazo ,OTP région” beldl hogyan allunk ezzel az — egyelére még csak erédsen remélt, mindenesetre mérhetd jeleket
mutato — lakaspiaci trendforduldval? Iranyt mutatunk, vagy esetleg kovetjik a tobbieket? Egyaltalan, a két f6 mutato,

az arak és a forgalom alakuldsa alapjan a magyar lakdspiac jobban, vagy kevésbé sinylette meg a valsagot

az OTP lednybanki orszagoknal?

Az arak alakulasarol rajzolt orszagos gorbék lefutdsa az ingatlanpiaci valsag els6 évének jelentésebb esése utan tobbnyire
igen valtozatos, de nagyjabol egyontetlien ereszked6 lefutasu (ld. 12. diagram). Lakasarakban a csucsév - Szerbia kivételével
- mindenhol 2008 volt. A zuhanas mértéke Romaniaban és Bulgariaban a legnagyobb: 2008 és 2013 kozott eddig 41, illetve
36%-0s volt a nominalis értékvesztés. A masik véglet Szerbia, ahol a 2010-es cslcsév 6ta inkabb csak stagnalast mutatnak
a szamok. Ukrajnaban 7% kordli, Magyarorszdgon 17%-o0s, mig Szlovakidban, Montenegréban és Horvatorszagban 18 és
28% kozé esett a csucs- és mélypont kozotti aresés. Oroszorszagban viszont a montenegraéinal is hektikusabb az armozgas:
évrol-évre csokkenések és emelkedések valtjak egymast, akar 23%-os egy év alatti valtozassal; a csicsév és a mélypont
kozotti abszolut arkilonbség pedig elérte a 30%-ot. Ukrajndban mar masodik éve, mig Montenegrdéban tavaly mar emelked6
arszintet lathattunk. (Ez ugyanakkor sajnos nem feltétlenil jelenti stabil, hosszU tavi tendencia kezdetét; elég a mai ukran
helyzetre gondolnunk.)

12. diagram: Lakoéingatlan-arindex az OTP orszagokban (2010=100)
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Forras: OTP Jelzalogbank sajat kutatas az Eurostat és az OTP leanybankok adatai alapjan
Megjegyzés: az Eurostat altal alkalmazott 2010-es bazison szamolva

A masik fontos mutatéra, a forgalmi volumenre az OTP lednybanki orszagokban nincsen egységesen 6sszehasonlithato,
hazankhoz hasonldan publikusan konnyen hozzaférhetd statisztika. J6 esetben szakmai konszenzusokbol, becslésekbdl
lehet kiindulni. Ezek alapjan a kiilonbozé orszagok forgalmanak alakuldsa az arvaltozashoz képest joval egységesebb

képet mutat. A lakdingatlan-forgalom csucséve az OTP orszagokban 2006 és 2008 kozé esett. Az abszolut szamokat
természetesen nincs értelme 6sszehasonlitani. Erdekesebb azt észrevenni, hogy mig hazankban és Ukrajnaban stagnal

az adasvételek szama, Horvatorszagban még inkabb csokken, Romaniaban és Bulgaridban viszont mar lassan novekedésnek
indult a forgalom. Oroszorszag teljesitménye itt is kiilonleges: évrél-évre kétszamjegyl az adasvételek novekedési aranya.

A ,forgasi sebesség” mutatdval a meglévé lakasallomany aranyaban fejezzik ki az éves tranzakciéoszamot.

Mig Horvatorszagban az dllomany nagyjabdl 1,7%-a kerllt eladasra, hazankban évek 6ta 2% korli az érték. Bulgaridban és
Ukrajnaban eléri a 2,5%-ot, Romaniaban pedig 3,4%-0s a forgasi sebesség. Oroszorszagban a legélénkebb a lakaspiac:

itt 5,9%-0s volt a vizsgalt mutatd 2012-ben, ami annyit jelent, hogy tobb mint 3,5 milli6, azaz nagyjabél minden

17. lakéingatlan tulajdonost cserélt abban az évben.




A kiilonb6z6 nemzeti lakdspiacok valsagban vald mikodése szamtalan tényez6 fliggvénye: devizahitelezés részaranya,
arfolyammozgasok, gazdasag altalanos teljesitménye, valsag elétti arbuborék megléte és mértéke (0sszefliggésben

az EU-tagallamok esetében a csatlakozas idépontjaval), stb. Emellett olyan egyszerd, és a piac mikodésére attételesen
hatdssal lév6 aranyszamokban is nagy kilonbségek adéddnak, mint a laks(rliség, azaz az egy lakdsra juté lakosok szama.
A két véglet a régidéban Bulgaria (1,86 f6/lakas), valamint Montenegro és Szlovakia (2,64 f6/lakas). Taldn nem véletlen, hogy
az el6zd évben kiadott épitési engedélyek szama alapjan e két utdbbi orszag lakdsallomanya Ujulhatna meg leghamarabb
(72, illetve 135 év alatt). (Oroszorszag és Ukrajna épitési statisztikai lakdsszam helyett altaldban m?-ben mért alapteriletet
adnak meg, igy ezt a két orszagot nem vizsgaltuk.) A masik véglet pedig hazank, 583 évvel (ld. 13. diagram). Az ar és a
forgalom mellett talan a harmadik legfontosabb ,piaci bizalmi” tényezd, a lakdsépitési engedélyek szama ugyanis Bulgaria
és Horvatorszag mogott hazankban esett vissza leginkahb.

13. diagram: Kiadott lakdsépitési engedélyek szama (db),
és a lakasallomany ez alapjan szamitott elméleti megujuldsi ideje (év)
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Forras: OTP Jelzalogbank sajat kutatds az OTP lednybankok adatai alapjan

Osszességében tehat Ugy latszik, hogy jellemzden azoknak az orszagoknak a lakaspiaca sinylette meg erésebben a valsagot,
ahol egyrészt a — részben az EU-csatlakozasi varakozasok flitotte — kilfoldi kereslet kordbban arbuborékot eredményezett.
Bulgaria, Romania és részben Horvatorszag tengerparti és nagyvarosi ingatlanjai egészségtelentl magasra verték fel

az orszagos atlagarat, igy a valsag bekovetkezte utan nagy volt a zuhanas. Masrészt a forgalom visszaesése inkabb a

hitelek irant erételjesen csokkent kereslettel hozhatd dsszefliggésbe (Bulgaridban példaul 61, hazankban 55, Ukrajndban

45 szazalékkal csokkent az addsvételek szama 2007-t6l 2012-ig). Ami a jelent illeti: Horvatorszag, Szerbia és Romania

meég labadozik, am bizonyos mutatékban Szlovakiaban mar vannak pozitiv jelek, mig Bulgariaban egyértelmden élénkil a
lakaspiac. A régid pozitiv folyamatait rogzitve pedig taldn mar mi is erételjesebben bizhatunk abban, hogy 2014 végre tényleg
a trendforduld éve lesz.
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