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AZ AR NEM MINDEN
FELIG URES VAGY FELIG TELE POHAR?
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B P lussmenkessis Ismét tobbet lehetett hallani mostanaban az ingatlanpiacr6l mint
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altalaban. A végtorlesztés ugy tlint a tecchalott allapotba keriilt piacra
vajmi keveset, de azért hat. Ezt tobb iranybodl érkezd de altalaban kedvezd hirekkel ala is
tamasztoté média események fokoztak. Hallottunk megndvekedett vasarloi érdeklédésrol
¢€s tobb adasvételrdl, ami valljuk be, hogy a semminél a kevés is tobb szemszdogebol
nézve nem jelent érdemi valtozast. Ez a félig tlires félig tele pohar megkozelités viszont
ma igen népszeri. A szamok siralmasak, ami az értékesitést illeti, de még is van mir6l
beszélni.

Tobb vevd ma kimondottan befektetési céllal vasarolt. Azt is
lehet mondani, hogy jelentds volt a vevok szamahoz képest
azoknak az ardnya, akik kimondottan ingatlanba akartak
fektetni pénziiket.

Mi motivalhatta oket?

A kérdés megvalaszolasa nem olyan egyszerii. Sokan
azonnal ravagnak, hogy az alacsony arak. De a
befektetésnél, nem feltétleniil a befektetett 6sszeg nagysaga
a lényeg, hanem sokkal inkabb a megtériilés. Miért
gondolhattadk azt ma sokan, hogy megtériild befektetés a
budapesti ingatlan?

Ismét az ingatlan arak lenne elsé valasz. Pedig ha jobban megnézziik ezt a kérdést, akkor
sokkal Osszetettebb valaszt kell rd adnunk. Az &r nem minden. Ez ma talan jobban igaz,
mint barmikor eldtte. Annyira bizonytalan az ingatlanpiac jovéje, hogy ez mar tényleg
komoly kockazatokat rejt. Ha pedig befektetést vizsgdlunk, akkor a kockézat
megkeriilhetetlen. Alap esetben a nagyobb kockazat
nagyobb megtériilést jelent. Ma, aki Budapesten lakast
vett, hogy majd valamikor (teljesen bizonytalan, hogy
mikor), arndvekedésbdl profitdljon, az tényleg sokat
kockaztat. Mégis a kockazat bar kézzel foghatd és
teljesen jol érzékelhetd, a megtériilés ezzel szemben
olyan bizonytalan, mint az augusztus 20-i iddjaras.
Senkinek halvany lila fogalma sincs, hogy mikor és
milyen mértékben lesz ujra értékndvekedés. Féleg
azért is érdekes a kérdés, mert az évek Ota tartd
elinflalodas (az ingatlan arak még az inflacio
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mértékében sem néttek, st az inflacid ellenére is csokkentek) ma még mindig tart és
nagyon ugy néz ki, hogy tovabbra sem all meg ez a trend. Igen, ma még azt sem lehet
tudni, hogy a 2005 éta folyamatosan tarté realérték-csokkenés mikor mérséklodik
vagy szlinik meg teljesen. Magyarul, aki ma pénzt tett ingatlanba, az nem egyszeriien
kockazatot vallalt, hanem egyenesen elfogadta azt a tényt, hogy ez a fajta befektetése
biztosan veszteséget termel.

_“,;. Wasgeges  De akkor miért tettek egyesek milliokat ingatlanba?

A valaszt a bérlakas piacon kell keresni. Az kijelenthet6
ma, hogy 5-6%-os éves brutté hozammal lehet és
érdemes is szimolni Budapesten. fgy mar gyorsan
lathatjuk, hogy az elinflalodd befektetést(évi 4-5%0s
inflacional), ez még nullszaldossa tudja tenni. Vagyis lehet,
hogy a megvett lakdst nem lehet tobbért eladni, mint
amennyiért megvették (mikdzben az inflacié a befektetett pénz vasarloértékét csokkenti),
de bérleti dijbol ezt a veszteséget lehet fedezni. Igy mar taldlunk valami logikus
magyarazatot arra, hogy a bérlakdspiac kockazat csokkentd hatasa nem elhanyagolhato6.
De nem szabad elfelejteni, hogy a 6% az bruttd. Ez egy példa alapjan koénnyen
megérhetd, hogy miért is kockazatos:

- 25 millios budapesti lakas havi 125 ezer forintos bérleti dijjal

- egész évben ki van adva a lakas

- a bérlét maga a tulajdonos keresi, szinte koltségek nélkiil és nem vesz igénybe
kozvetitot

- feketén adja ki — ami ma egyaltalan nem ritka — és nem fizet utana adot

De mennyire életszerii ez?

Egy koltéi tulzassal az lehetne
mondani, hogy semennyire, kivéve
ha bérlovel vették a lakast, ahol
mar elére tisztaztdk a bérld
szandékait.  llyenkor  konnyen
eléfordulhat, hogy az uj tulajdonos
a lakdssal egyiitt nyert egy jol
fizetd bérldt is, aki akar tobb évig
is maradhat. fgy mar csak a fekete
bérleti dijjal tényleg fedezhetd az
inflaciés kockazat. Viszont ez nem
altalanos. Igy aki bérld nélkiil vett
ingatlant és bérbe akarja adni, ill. nem feketén, hanem teljesen legalisan, az csak 3%
korili éves nettdé hozammal szamolhat, ami mar az inflaciot sem éri el. Ezért erdsen
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feltételezhetd, hogy a bérbeadasi piac fekete része fog ismét erdsddni, amitdl egyébként
is szenved.

De még mindig ott a kérdés, hogy miért fektetne be ma
valaki 25 milli6 forintos budapesti lakasba, ahol ennyire
sok a kockazat és a bizonytalansdg? A bankba, kotvénybe
betett pénz ma tényleg értékallobb és még valamit hoz is a
konyhara, szemben az ingatlannal, ami az inflacids
nyomas ¢€s stagnalé (de mégis inkabb csokkend) arak
mellett legjobb esetben is csak a koltségeit fedezi
(inflacioval egyiitt). fgy jutunk vissza a végtorlesztéshez
ujra. Tobben Uigy gondolhattak, hogy most hozza juthatnak
jobb értékill ingatlanokhoz. Ez akdr még igaz is lehet. A szerény mindségi kinalat tényleg
boviilhetett, ami kedvezhetett a befektetoknek és a zavarosban haldszast segithette. Ez

crer

ingatlanvasarlas mellett dontottek, annak minden kockazataval és bizonytalansagaval.
Egyensulyzavar - A negyedik bizonytalan év

2009 ota - amikor elszor
elkezdtek beszélni az ingatlanarak
csokkenésérdl - minden év elején
azt halljuk, hogy az arak tovabb
nem csokkennek, most mar lassu
novekedés varhato. Ezt
mostanaban is hallani lehet, pedig
semmi oka nincs az arak

novekedésének. Az a demagodg - ‘
szlogen, hogy arndvekedés azért
varhatd, mert most mar elég
alacsonyak ahhoz, hogy ne
csokkenjenek tovabb, az tobb mint
nevetséges. Fdleg ennyi év utdn. Elsdésorban Magyarorszag bizonytalan gazdasagi
helyzete, az ehhez parosuld nehézkes hitelezés, a nemzetkdzi gazdasagi helyzet kdzvetlen
¢s kozvetett hatdsai mind mind az ingatlan arakra bénitdlag hatnak. A kildtasok pedig
minden tekintetben bizonytalanok ¢és megjosolhatatlanok. Ilyen kérnyezetben senki nem
lehet konnyelmi és meggondolatlan. Joslatokba lehet bocsatkozni, csak nem sok értelme
van.
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