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BPirtemess  Népszerli téma ma a lakaspiac, aminek a fordulata a tobb évig tarto
egyhanglsag utdn sok piaci szereplét megihletett, koztik a Magyar

Nemzeti Bankot is. A lakaspiac A pénziigyiésingatlanvagyon megoszlasa

egyszerlien fontos, mert itthon a ahaztartasok vagyonaban

legbefolyasosabb vagyontargy. 0o

Sokan bizonygatjak, hogy mit és ho! 901

érdemes ma megvenni, ha valaki 801

. A \ 70
pénzt akar csindlni ingatlanbol. A 6o
kérdéssel mar foglalkoztunk ig:
bizonyos mértékben. Most 301

komolyabban elmeriiliink a témdaban, 10!

mikozben a lakaspiacra jellemzé
minden jelent6s torzitast
megemlitiink. A magyar lakaspiac
sokarci. Mindenkinek azt a felét
mutatja, amelyiket latni akarja. A
lakéaspiaccal az elmult 15 évben cgyre OPénziigyi és egyéb vagyon BIngatlanvagyon
tobben és egyre komolyabban
foglalkoznak itthon. Defacto blog
lakaspiaccal kapcsolatos
bejegyzésébdl vettiik a cimlapképet is. A csapat munkait, a mogotte 1évé Eltinga
Ingatlanpiaci Kutatokozpont eredményeit mi is hasznalni fogjuk most. Ok tudomanyosan
kozelitenek a témahoz, igy aki matematikai és kozgazdasagi modelleket eddig el sem tudot
képzelni errdl a piacrol, annak most komoly meglepetés a tény, hogy ez a piac is
modellezhetd és igy is értelmezhetd.

Egyesiilt Allamok
Egyesiilt Kirdlysig

Japian

Kanada
Olaszorszig
Németorszig
Franciaorszig
Magyarorszag

Forrds: Vadas Gdbor (2007): Wealth Portfolio Of Hungarian Households
— Urban legends and Facts.

A budapesti lakaspiac a hangulat rabja

Mi ett6] még a hétkoznapi iranyelveket keressiik és azokat az Osszefliggéseket, amibdl a
multat megismerve, a piac jelenét redlisan tudjuk megitélni. Mert az egyik legfélrevezetdbb
és torz lakaspiaci kép, hogy ugy tudunk hozza viszonyulni, mintha mindig olyan lett volna
mint ,,most”. Ez alatt azt értjiik, hogy ha éppen erdsddik a bizalom, akkor hirtelen minden
kép szines lesz, ha éppen csokken a bizalom a lakaspiac irdnt, akkor meg hirtelen minden
fekete-fehérré valik. Emiatt a lakaspiac torz képét a hangulatunk, a piac hangulata
befolyasolja elsdsorban. Ha valaki vasarloként jelenik meg a piacon és egy sikeres
adasvételen van tal, akkor gy érzi éppen mindenki vasarol. Ha kozben azt hallja a
hirekben, hogy ndnek a lakaspiaci arak, akkor még magabiztosabbnak érzi magat téle, hogy
6 is jol dontott, még idében vasarolt. A tényekkel ritkan foglalkozik ilyen érzelmi
allapotban, minden egyszerre csak relativ lesz és sokkal fogékonyabb tud lenni a
féligazsagokra, a torz informaciok elfogadasara. Pl. egy ilyen vevo, de mar lakastulajdonos
— csak nehezen 1€p ki szerepbdl, sot néha talan mindenki inkabb vevé marad mint elado
lesz — nagyon tud Oriilni annak, ha a vasarolt lakasa kornyékén teljesen irredlis elado
lakéashirdetéseket 1at. A valosagérzet megszlinik 1étezni és elfelejti azt, hogy féléve még
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arr6l panaszkodott, hogy milyen dragék a lakasok, ahhoz képeset, hogy milyen allapotban
vannak. A vev0 szerep ezért kiilondsen a lakaspiaci hangulat rabja tud lenni, mert amikor
konkrétan vevdként jelenik meg a piacon, akkor mindenkit maga koriil potencialis
konkurencidnak (masik vevonek) érez, majd amikor mar tulajdonos lett, akkor pedig
Onigazolva érzi magat, hogy 6 jokor volt j6 helyen. Az ,,irredlis” fogalma igen relativ ezen
a piacon. A realitas talajain maradni talan pont ezért az egyik legnehezebb feladat tud lenni.
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Lakoingatlan-arak emelkedésérdl - Erdélyi Dandiel & Horvéth Aron

Kisbefeketok a kockazat és bizonytalansag arnyékaban

Az eladoi mentalitds hidanya azt jelenti, hogy a vasarlas 6rome mindig erés és magéval
ragado érzelmi allapot. Ezért a legtobben igy vasarolnak, hogy nem gondolnak abba bele,
mi lenne és mi lesz, amikor 6k lesznek az adott lakasnak a tulajdonosai. A megszerzés
vagya sokkal erédsebb mint az a felelosség, amit ezzel a dontésiikkel akarva €s akaratlanul
is magukra vallalnak. Ma sokszor elhangzik a befeketd ¢s befeketetés a lakaspiacon,
aminek a torténetét érdemes elolvasni és szem el6tt tartani, hogy az 6rdog (inflacid) sosem
alszik. Csak azért, mert az ingatlan kiadasa elméleti sikon egy olyan jovedelmet tud
biztositani papiron — hangsulyozzuk, hogy elsOsorban papiron — ami miatt ez jol
kommunikalhat6 a tomegek felé. Felelsség és kovetkezmények nélkiil mondhat ma barki
¢és barmit a lakaspiacrol, ami a hangulatnak megfelelden tomegpszihozisként miikodik. A
lakaspiacon is jellemz6 a kisbefektetdi jelenlét. Ajanlatos megkiilonbeztetni, mert mas
pénziigyi befektetések piacan sem véletleniil tesznek igy. Olvasva a Kdszegi Botond
interjut, lathatjuk, hogy a kdzgazdasagtan mar j6 ideje figyelmet fordit erre a kérdésre, de
még mindig nem vessziikk elég komolyan. A kisbefektetéi mentalitas 1ényege, hogy
altalaban onmaga ellensége. Tulbecsiili sajat értékitéletét a tobbséggel és a szakmai
befektetdkkel szemben. Korlatozottan rendelkezik informacioval, mert nincs meg az a
szakmai hattere és hozzaértése, ami miatt sszefiiggésekben tudna latni és gondolkoni. Igy
ugy hoz dontéseket, hogy nagyon sokat kockaztat, ami miatt sokat is veszit(het). Teljesen
jol integralhatd ez a kdzgazdasagi megkozelités a hétkoznapi lakaspiac filozofiajaba.
Keveset tudnak rola azok, akik altalaban belépnek. Ennek oka, hogy valamilyen kiilsé
hatasra teszik (piaci hangulat). Erzelmileg vannak inkibb manipulalva, ami miatt
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bizonytalan helyzetekben is olyan kockézatokat vallalnak, amit utdlag atgondolva talan
sosem tennének.

Az arérzékenység paradoxon

Minél arérzékenyebb a vevd, annal nagyobb kockazatokat vallal, pl. azzal, hogy olyan
lakast vesz meg, amit egyébként a tobbség messzirdl elkeriil. A lakaspiacrol szerzett
informaciokat, amik lehetnek féligazsdgok, hamis és félrevezetd megjegyzések, barmilyen
jO és kedves sz6 egy ismerGstol, barattol, mindenki a maga belatasa szerint hasznositja. Az
arérzékeny vevok leginkabb a sajat fejiik utin mennek, legtobbszor sajnos fejjel a falnak.
Mivel nincs mihez viszonyitani, daltaldban mindenki annyit ért meg az elérhetd
informaciokbol, amennyit tud. Az arérzékeny vevok kiilonosen izgalmas helyzeteket
tundak teremteni, amikor szembesiilnek a dontéseik kovetkezményeivel. Az egyszeriibb
ember el0szor csak megsértddik arra, aki felhivja a figyelmét realitds és ez elvarasok kozti
kiilonbségekre. Egy lakas bérleti dija nem attol fiigg, hogy ki mennyit akar kapni egy
Adasvételek szama a vizsgalt adatbazisban lakasért. Altaléban két
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Hedonikus modszer alkalmazasa a hasznalt lakasok aralakuldsénak megfigyelésében - Horvath Aron & Székely Gaborné

Pl. az arérzékeny vevd erre nagyon nehezen hajlando, csak kényszer hatasara teszi meg.
Olyan erds benne a sajat igazsagérzete, hogy az mindent feliilir. Igy keriil képbe a
befektetés, a bérleti dij jovedelem és a kockazatok triumviratusa. Ezt a hdrmat egyszerre
értelmezni és dontés eldtt mérlegelni nem konnyi feladat. A csalodas is komoly veszteség
érzet lehet annak, aki el6bb vésarol majd késObb fordul szakmai segitségért. A
tapasztalatok azt mutatjak, hogy a befeketétés valodi értékelése helyett, egyszerli szavakra,
belsé megérzésekre alapozva hoznak itthon dontéseket. Az értékesitok bar hirdetik a
befektést szavakban, de iizletpolitikdjukban semmilyen kézzel foghatdt nem latni erre. Az
értékesités és a befektetés kozott oridsi a kiillonbség. Ha valaki ma besétal egy franchise
héalozat irodajaba, hogy 6 ingatlan-befektetést tervez, mit ajanlanak, segitsenek neki
eligazodni, akkor az sok érdekes dolgot hallhat, de dontést valoban segitd tdmogatést azt
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altalaban sajnos nem. Az ok pedig nagyon egyszer(i, a franchise halozatok értékesitési
kozpontok, 6k ingatlant adnak el, fliggetlentil att6l, hogy az mire val6 és mire nem. Nekik
minden eladd, semmi sem draga és természetesen mindezt feleldsség nélkiil tehetik. Biztos
nem fog olyat hallani az iroddban, hogy ,,ezt az altalunk hirdetett lakast ne vegye meg, mert
az nem joO befektetésnek”. A bérleti dij jovedelmek is legalabb ilyen szubjektivek. Azt
mondjak, amit a kedves vevd hallani akar. Az arérzékeny vasarlo pedig féleg nyitott
ilyenkor minden irrealis jovedelemre, magabiztossa teszi, hogy 6 most a vilag egyik
legjobb befektetési dontésére késziil. A dontéstamogatas €s a vasarlasdsztonzés kozott is
oriasi a kiilonbség. Igy olyan bérleti dij reményekkel is vasarolhatnak ma kisbefektetdk,
amik egyaltalan nem elérhet6k piaci alapon.

Agressziv piaci magatartas

A lakasbérleti piacot szavakban barki meg tudja erdszakolni, de a valosdgban nem. A kiado
lakédsok piaca tele van kockazatokkal. Az irredlis jovedelem-elvarasok azt a kockéazatot
hordozzak magukban, hogy az annyira vagyott és szeretett lakds végiil sokkal kevesebb
bérleti dijon talal bérlére. Elsének persze minden tulajdonos ilyenkor makacsul
ragaszkodik az elképzeléséhez. A bérleti dij dilemma, az egyik legfontsabb kisbefektetdi
kérdés ma. Aki nem tudja mennyiért kiadhat6 a lakdsa, az mindent vagy semmit alapon
jatszik. Olyan ,,all-in” moédon betol mindent az asztal kdzepére és bizik a vak szerencsében
— de els6sorban magaban - hogy nyer. Az esetek tobbségében természetesen veszit. De
legalabb annyira veszélyes, ha valamikor mar igy nyert valaki, majd késdbb ujra és ujra
veszit, nem tanulva a tapasztalataibol. A makacs és onfejii kisbefektetd sokat kockaztat a
bizonytalanért. Még sem arrdl olvasni, hogy hogyan ne vegyen senki lakast kiadasra. Csak
azt, hogy milyen egyszeri ma vasarolni lakast és kiadni jo aron. Ez pedig az egyik
legtorzabb informéacid, mert nem minden lakas ajanlott kiadasra, sem jovedelmezdség sem
pedig {lizleti alapon. Vannak keriilendd lakas tipusok, amit nem szabad semmilyen
koriilmények kozott megvenni, akarmilen csabitd is. Aki sokat kockaztat, az bajba
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sodorhatja magat, mert a kiad6 lakésok piaca egy ismeretlen vildg, még a sokat latott
franchise iroddk komfort zondjan is kiviil esik. Ezért beszélnek rola olyan feliiletesen €s
egyszerusitik le. A valosagban a kiadd lakasok piacanak sajat torvényei vannak. Aki nem
tartja ezeket tiszteletben, az a piac akarataval megy szembe, altalaban sikerteleniil. A kiado
lakédsok piaca ndlunk igen kicsi, az abra is jol mutatja. Ebbdl az optimisték azt sziirik le,
hogy sok potencial van még benne, ahogy a pesszimistak azt mondjak, hogy a kinalat
hirtelen béviilése a jovedelmezOség kéarara mehet mar rovid tdvon. A bérleti dijak
novekedése, csokkenése, ahogy a bérlok szamanak alakulasa tele van kérddjelekkel, de
mind a ketté megkozelitésben van igazsag. Ehhez azt kell tudnunk, hogy milyen lakasokat
keresnek elsdsorban a bérldk ¢és milyen arkategériaban. Ahol aktiv a piac, oda érdemes
belépni és a mindséggel versenyezni. Ahol a piaci aktivitas alacsony — ez altaldban
hosszabb iiresen allasi id6t jelent, sokkal kevesebb jelentkezot €s komolyabb érdeklédot —
az mar eleve egy kockazatos piac. Nagyon jol kell tudnia donteni annak, ha azt a
szegmenset célozza, ahol nagyon kevés a ,,foka”. A kiadd lakésok piacarol nagyon keveset
tudni, a laikusok szdmara szinte semmit. A hirdetési oldalak is csak az érem egyik oldalat
mutatjak, de azt is akkor, ha rendszeresen €s sokdig figyeli valaki a piacot. Egy ropke
pillanat alatt semmi sem tudhaté meg rola. Mar csak azért sem, mert aki nem tudja, hogy a
hirdetések tobbsége félrevezetd, az kész tényként fogja kezelni, hogy mi, hol, mennyiért
kiadhat6. Aki mondjuk évek 6ta heti rendszereséggel figyeli a piaci mozgasokat, ezen a
piacon €l és mozog, neki a hirdetések azonnali iizeneteket hordoznak, de a laikus szdmara
teljesen félrevezetéek. Mindenkit ovaintiink attol, hogy agressziven tamadjon a bérldkre,
agressziv arazéassal és még inkabb agressziv bérbeaddi magatartassal. A bérldket pont
olyan konnyt elijeszteni a téves arazassal mint a vevéket. Azzal a kiilonbséggel, hogy a

bérlok azzal biintetik a talarazott lakasokat, ugy hogy mar eleve elkeriilik 6ket.
A vizsgalt lakdsarak hisztogramja (2001-2008)
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Bérleti dij dilemma: 5%-10%

Olyan karidinalis kérdés ez, ami
megkeriilhetetlen, ha valaki
vasralas elott felelsségteljes
dontést akar hozni. A befektetni
kivant Osszeg (vételar és egyéb
plusz  befeketés mint pl.
felujitas, dekoracio/berendezés)
¢s a bérleti dij kapcsolata, alfaja
¢s omegdja az ingatlan-befektetésnek, mert az ingatlan felértékelédés egy nagyon
bizonytalan pont. Lathat6 a képekbdl, hogy mi és hogyan alakult ezen a fiatal piacon, amit
igazabol 1994-t6l figyelnek és mérnek. A bérlakds-privatizacié paradoxon nagy hatéassal
volt kialakulo lakaspiacra. Lathato, hogy az ingatlan realértéke nalunk jelentésen hosszabb
tavon sosem nétt. AKi ezt a piaci sajatossagot nem veszi tudomasul, spekulativ és nem
kockazatkeriil6 tizemmodban fektet be, és pl. csak legyint a bérleti dijra mint apropénzre,
csak az arndvekedésre spekulal, az ma is annyit kockaztat, mint barmikor masikor elétte
mindenki mas tette. Az ingatlan jovedelmezdségének a kockazatait vasarlas eldtt tudjuk
kezelni, utana mar csak tiizoltas lehetséges. Ha nem tudja valaki, hogy mit érdemes venni
¢s rossz lakast valaszt — ezek a jelz6k szigorian csak befektetés szempontbol
értelmezhetdek — akkor késdbb csak eladni tudja a lakast, a jovedelmezdségén nem fog
tudni véltoztatni. Hirtelen most kozbeszolhatna valaki, hogy az id6 valtozasaval vannak
kornyékek és lakastipusok, amik felértékelddhetnek és leértékelddhetnek. Hozza is tehetné,
hogy ezt elére nem lehet minden esetben figyelembe venni, még is egy valos kockdzat.
Akarmilyen meglepd is, csak kiviilrdl tiinik igy. A lakaspiacnak vannak sajatossagai, olyan
alapértékek, amik az elmult idékben ujra és Gjra bizonyossagot nyertek. Azt, hogy nem
értelmezziik dket, az nem a piac hibaja, hanem a miénk. Az sem a piac hibaja, hogy ha
valamit akkor vesziink észre, amikor beszélnek rola és azt hissziik, hogy nem is 1étezik, ha
nincs rola semmi hir. Budapesti példaknal maradva, a most nagyon divatos szoval illetett
Belsd-Erzsébetvaros a Korut és Dedk tér kozott mindig kedvelt volt a bérlék korében. Nem
kellett kiilon valamilyen negyednek hivni, akkor is szivesen koltoztek oda. De amig nem
kapta fel a média, addig senkit sem érdekelt ez. Ugyan ilyen érdekes tény a panellakésok
szerepe a varosban. Most egy ideje Ujra slager téma, hogy a panellakas gyorsan eladhat6
¢és gyorsan kiadhat6. Eddig is az volt. Mindig is a leggyorsabban forgo6 lakaspiaci eszkoz
volt, a kicsi egyszobas 8 milli6 forint kortili téglalakasokkal egyiitt. Lathato a grafikonon
az is, hogy nalunk milyen lak4sokat vasarolnak leginkabb és miben élnek. Ez sem érdekelt
eddig senkit, elmentek mellette mint valami doglétt macska mellett az utcan. Pedig ezek
makacs tények, ott hevernek az utcan, a szemiink eldtt. Hasonlo tény, hogy minél tobb
halészobaja van egy lakdsnak minél kisebb méretben, anndl jovedelmezdbb befeketés tud
lenni, mert a bérlék nem szeretik a magas rezsit és a feleslegesen nagy lakasokat. Aki a
lakasvasarlasnal nem veszi figyelembe a lakas varhato rezsijét, az nem foglalkozik egy
fontos bérldi igénnyel. A bérlék mindig inkébb bérleti dijat hajlandoak fizetni mint rezsit.
Ha van egy 90e Ft-os lakas 30e Ft-os havi rezsivel és van egy 100e Ft-os lakas 20e Ft-0s
rezsivel (1étez6 példak, mert a lakasok rezsije specialis koltség, mindig egyedileg
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értelmezhetd, egy kiilon irast szenteliink hamarosan a témanak), akkor a dragabb lakast
fogjak valasztani, ha azt feltételezziik, hogy a dragabb lakas magasabb életszinvonalat is
képvisel. Ahogy ezzel, ugy azzal sem foglalkozik senki, hogy a halészobaszam a dontd
nem a méret. A lakasvasarlé6 ma inkabb minél nagyobb lakast akar az adott 4ron, nem a
szobaszam érdekli. Altalaban méret alapjan keres és emiatt olyan lakasok felett is elsiklik
a figyelme, amik atalakithatoak tobb hal6szobassa. Nem latja sok vasarld a lehetdséget a
lakédsban, mert nem arra figyel, amire kellene. A bérleti dij kérdése pedig igy valaszolhato
meg csak. Amikor megkérdezik toliink, hogy az adott lakas mennyiért kiadhato, akkor mi
a kovetkezd modon értékeliink teljesen kiadasi szempontok szerint, a bérldk piaci igényei
alapjan. A szempontok a bal oldalon, a sulyuk kézépen lathato:

Bérleti dijat/Kiadast befolyasolo ingatlan tulajdonsagok

1. haldszobaszam és méret 30% a lakas szobainak a szama egyenesen, a mérete
forditottan  aranyos a  jovedelmezdségi
kilatasokkal

2. ¢életmindség 30% a lakas és haz mindsége egyiitt, amit a bérlok is
igy értékelnek

3. rezsi dijak 20% 20%-30% plusz felar a bérleti dijhoz képest,
kiilonben aranytalanul draga fenntartasu lakas

4. kornyezet és elhelyezkedés 10% tdmegkozlekedés,  parkolds  (a  kiilon
parkolé/garazs mindig eldny)

5. lakas likvid értéke 10% az ingatlan értéke és az éves bérleti dij aranya

5%-10%, minél olcsobb lakés lakas annal jobb
jovedelmezdség érhetd el (a dragabb lakasok
jovedelmez6ségi kilatasai szerényebbek)

Bizonyara vitara adhat okot, hogy az ingatlan kornyezete és elhelyezkedése ennyire
alulértékelt lenne a kiadd lakasok piacan, amikor mindenhol azt hallani, hogy mind az
elad6 és mind a kiado lakésok arat els6sorban az elhelyezkedés hatdrozza meg. Az eladd
lakasoknal ez telejesen igaz. Arra figyel els6sorban a vevoé és az eladd, hogy mennyit ér a
lakas és hogy hol van. A tobbit részletkérdésnek tartjak. Jo bizonyiték erre, amikor a vevok
tobbsége ar ¢s elhelyezkedés alapjan szlir, majd csak utana fogalmazdodik meg benniik,
hogy végiil is mekkora lakast vennének. Igy kideriil, hogy ezzel lehet a legtdbbet
kockaztatni, mert nem a bérlok szemével gondolkodnak. A bérl6k mar halészoba és
életszinvonal szerint nézelddnek sok keriiletben egyszerre, adott ar mellett. Igen, barmilyen
meglepden hangzik, a bérlok, ha Budapesten keresnek kiado lakast, akkor szinte barmelyik
kertiletben hajlandéak bérelni, ha ott jobb ar/érték aranyt taldlnak. Azt pedig az
¢letszinvonal, a haldszobak szdma, méret €s rezsi dijak alapjan mérik. Budapest egységes
piacnak tekinthetd, ahol varosi legenda az, hogy csak és kizarolag a belvarasi keriiletek a
kiadé lakédsok valddi piaca. Ez csak egy ujabb torzitd jelenség, a belvarosi keriiletek
lakéspiaca talértékelt, tal sok a kiado lakés, ahol a mindség helyett még mindig az
elhelyezkedés alapjan értékelnek a bérbeadok. Nem ellentmondas, hogy bar sok a kiado
lakas, de a kiadhaté anndl kevesebb. Ahol sok a kiadé lakés, nem feltétleniil jelenti azt,
hogy idedlis kornyzet var az 0j belépdre, de ahol kevés a kiadhato lakas, ott mindséggel
versenyelényhdz juthatunk. De mondhatja azt, hogy a tobbség dontését koveti. Viszont ma
még mindig az lenne a fontosabb kérdés, hogy a bérldk igényeinek feleljen meg egy
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bérbeado, ne a tobbi bérbeaddnak. A hirdetéseket nézegetve okkal timadhat az az érzésiink,
mint ha a bérbeaddk egymasra licitalnanak inkabb arban mint minéségben. Egymasnak
hirdetnek, nem a bérl6knek, egymast csapjak be nem a bérléket — ahogy mi ezt hazon beliil
értékelni szoktuk.

A tobb haloszoba kisebb méretben egy komoly kincs, ahogy a megfizethetd aron kinalt
elvarhato ¢életszinvonal is. Ha ezzel tisztaban vagyunk, hogy a haldszobdk szdma fontosabb
kérdés, mint az, hogy a lakas hol van, akkor az a vasarloknak is adhat segitséget, hogy mit
érdemes ma megvenni, ha kimondottan a lakasbérleti piacon szeretnének megjelenni egy
olyan termékkel, amit a bérloknek kindlnak.

Kiadé lakas trend

A kiado6 lakasok piaca mereven ellenall minden piaci trendnek és ketté szakadt, amiota ez
piaci alapon létezik Budapesten:

1. <100.000 Ft/ho bérleti dij Aktiv bérlok piaca, rovid tiresen allasi id6

2. >100.000 Ft/ho bérleti dij Bizonytalan aktivitas és iiresen allasi ido
BPartner Zrt. sajat megfigyelései alapjin

A trend pont ugyan ugy volt igaz 15 éve mint most. Annyi valtozas tortént, hogy még
inkabb eltolodott az aktiv bérlék piaca a 100e Ft/ho bérleti diju lakasok felé. Ebben az
arkategériaban ¢érdemes bérbeadonak lenni Budapesten. Ebben az arkategoriaban
¢letmindségtdl  fliggben jobb ¢és rosszabb lakésokat is talalunk, ahogy a
halészobaszamokban is a garzon(studio)lakdsokon at az egy vagy két haloszobas +
nappalis lakésokig minden van. A bérldi igény pedig a legnagyobb tr. Ma mégis mindenki
ugy akar kiadni, hogy azt sem tudja mit keresnek €s mennyiért a bérlok. Befektetési
szempontbol az tiresen 4allasi id6 komoly kockazat. Ha emiatt aggodik valaki, akkor ez a
bérleti dij kategoria lehet érdekes szamdara. Milyen lakds milyen bérleti dijat jelenhet?

Panel (Hasznalt ) Tégla
Garzon 1halé 2 halo Garzon 1halé 2 halo
Atlagon aluli - 50e 65¢e 50e 70e 80e
Atlagos - 60e 75¢e 60e 80e 100e
Atlagon felilli - 70e 85e 70e 90e -
Modernizalt - 80e 100e 80e 100e -
BPartner Zrt. sajat lakds kiaddsai alapjan

Azonnal latszik, hogy a panellakasok piacan nem értékeljiik a garzon lakasokat. Ennek az
az egyszrli magyardzata, hogy a panellakasokat valasztok mar 1 vagy 2 halészobas
lakasokat keresnek leginkabb. Nem ritka a 40 m? alatti nappali+halészobéas panellakas,
ahogy a 2 haloszobas + nappalis panellakasok is néha alig haladjik meg az 50 m?-t. Direkt
nincsenek méretek megadva, mert a 1ényeg nem az, hogy mekkora a lakas, hanem az, hogy
hany halészobdja van. A panellakdsok pont a méret és a szobak aranyaban kiemelked6ek
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¢s jelentds befektetési értéket hordoznak. A hasznalt téglalakasoknal nagyon fontos a
megfeleld6 méret és szobaszam. A kis garzonlakasok itt kiemelkedd jovedelmezdséget
tudnak biztositani, ahogy emelkedik a ,,termék” életszinvonala. Az a lakds, ami 100e Ft/h6
alatt van rezsivel, az a ,,must have” kategoria, ha az a lakas atlagon feliili vagy modernizalt.
Az életszinvonal atmenetek kozott van még lehetOség, ez az arak kozti hidnyzo savokon
egyértelmiien latszik. Minden lakést egyedileg kell értékelni, de nagysagrendekkel nem
nagyon lehet eltérni. Aki rosszul araz, az legtobbszor csak az id6t huzza.

Sok lakds nincs maximalisan felijitva, igy a benne rejlé Ilehetdségek sem
maximalizalhatoak azonnal. Erdemes minden ilyen lakastulajdonosnak elgondolkodnia
azon, hogy mit hozhat ki a lakasabol, mert jovedelmezbséget befolyasolja az
¢letszinvonala, nem csak hossz, hanem rovidebb tavon is. A jO mindségl
garzonlakasokért mindig nagyon nagy bérléi érdeklddés van ebben a kategoriban.
Befektetési szempontbol ajanlott , mert nem csak egy likvid eszkozt vesziink, hanem egy
jovedelmezot is. A masik komoly érdeklédés a két haldészobas lakasok piacan figyelhetd
meg ezen az arszinten. Kisebb lakdsoknal mar van 53 m2-t1 2 haloszobas kislakés, de nem
is érdemes tilsagosan 4atlépni a 70 m2-t. Ha van olyan felujitasra/atalakitasra alkalmas kis
lakas, amibdl kihozhaté a két haloszoba, akkor arra mindig érdemes odafigyelni. A
haldszobaszam jelent6ségét nem lehet eléggé hangsulyozni, szemben az elhelyezkedés
mitoszaval, ami ismét egy torzitd jelenség a lakéaspiacon — csak azért, mert a lakdsok
adasvételi piacdnak a sajatossagait, a kiado lakasok piacara is rd akarjak erdszakolni a
szerepl6k. De eddig sem igazan sikeriilt. Kertiletekrél beszélnek és nem lakastipusokrol,
pedig az Gjszerli egy haloszobas + nappalis lakasok 100e Ft/ho bérleti dijért hasonldan a
bérlok altal kedvelt tipusok az egész varosban, hogy ezt a kategériat is a figyelem
kozéppontjaba helyezziik, mert népszerli a lakasvasarlok korében. Itt viszont
mindenképpen fel kell hivnunk egy jabb paradox jelenségre a figyelmet.

Housing stock by accommodation unit size
Householdsliving in apartments with a certain number of rooms, per 1,000 citizens in 2013
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Az elhelyezkedés és a bérleti dij paradoxon

Nagyon latvanyos, hogy Budapesten keriilettdl fiiggetleniil hasonlé mindségt lakasokat
hasonl6 arban tudunk kiadni. Ez aldl kivétel a budai oldal, mert ott a budai felar érvényesiil.
Emiatt egy problémasabb/kockazatosabb piacot jelent. A budai felarat ma sem konnyt
érvényesiteni, de sosem volt az. Viszont az allandoan aktiv 100e Ft/h6 kategoriaban itt is
lehet taldlni atlagos €s atlagon aluli lakasokat. Jobb életmindséget mar csak ,,instant get”
kategoridban elvétve, mert elhelyezkedés alapi éarazds Budan még mindig joval
domindnsabb. Ez torzitja iS a budai kiadé lakasok piacat, ahol a bérbadok sokszor
szenvednek ennek negativ jovedelmez6 hatasatol. Egyértelmiien kijelenhetd, Budan nem
érhetd el ma benchmark jovedelem, a pesti piac jobb ar/érték aranya miatt, a bérlok csak
ott fizetik meg. A lakas vételarak Budan negativ hatassal vannak a jovedelmekre, ami miatt
a budai lakaspiac tovabbra sem igazan versenyképes befektetéi szempontbol.
Koériiltentéssel, jol atgondolva és atszdmolva lehetnek alkalmi vételek, de a budai piacra —
foleg az 1., 2. 11. és 12. keriileteben tovabbra is a talértékelt ingatlanok tartjadk nyomas
alatt a leendd vasarlokat. A 3. és 22. keriilet érdekes teriiletek lehetnek, mind tégla- és mind
panellakasok tekintetében egyarant. A budai kiad6 lakdsok piacaval mar foglalkoztunk,
amirdl a véleményiink nem valtozott azota sem. Ezzel egyiitt viszont Budapest egyre
nyilvanvalébban azt iizeni a befektetni vagyoknak, hogy ne elhelyezkedés alapjan
dontsenek, hanem jovedelmezdség szerint. Ha egy ingatlan pénztermeld képessége a
kérdés, akkor nem az a fontos, hogy hol van, hanem hogy mennyit kell befektetiink ahhoz,
hogy a lehetd legjobb bérleti dijat tudjuk elérni. Ez ma az emlitett okok miatt 5%-10%
kozott mozog éves szinten a befektetett Osszeghez viszonyitva (vételartkisebb és
naggyobb feljitasok, dekoracié/berendezés). A dragabb, prémium lakasok vannak a
mérleg konnyebbik oldalan és az olcsobb kis alkasok nyomjak a nagyobb sulyt. Erdekes
az elhelyezkedés paradoxon, hogy minél inkabb dragabb kornyéken vasarolunk, annal
kisebb jovedelemre szamithatunk. Ahogy az is igaz, hogy minél nagyobb lakast vesziink,
annal nehezebb lesz eladnunk. Ezt kiilon érdemes kiemelni az olyan nagy belvérosi
lakasoknal, amik csak arra jok, hogy latvanyos négyzetméter aron jussunk hozzajuk, de a
jovedelmezdségiik inkabb forditottan aranyos a méretiikkel. De még ma is tobb vasarlo
aldozatul esik az ilyen ingatlan csapdadknak. Ha van ma, amit nem érdemes megvenni —
ahogy egyébként sosem volt jo dontés ilyen nagy lakast venni — akkor ezek azok. Nem
csak a kiadasuk bizonytalan, de az eladasuk is. Ilyen nagy lakast a vevok és a bérlok is
ritkdn keresnek. Ez pedig egy olyan kisbefeketdi kockazatvallalas, aminek semmi értelme.
Nem érdemes ilyen esetben szembenni a trenddel. A budapesti bérlék és a vasarlok, ha
valamit nem keresnek, azt mi se tegyiik. Ha valaki ma lakést vasarol kiadasi szempontbdl,
az a bérloknek kell, hogy vasaroljon, ne maganak. A bérloi igényeket, aki eldre figyelembe
veszi, az nem fog csalddni. Még az is jol kiolvashatd, hogy az olcsobb lakasok — tehat a
relative minimum befektetés — tudja kezelni a jovedelmezdség €s a likviditas kockazatat.
Aki azt gondolja, hogy lakdingatlan piacon ma minden a pénzrdl sz6l és csak az tud elérni
eredményeket, aki nagyon nagy Osszeget kockaztat, az egyszerlien nem igaz. Kisértékli
lakésokkal nyerheti ma a kisbefektetd a legtobbet. Ahogy emeli az arat, 4tlépi a blivos 100e
Ft/ho bérleti dij piacot, ugy nének a kockazatok.
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1 haloszobas ujszeri lakas = 7%

Nem célunk, hogy minden arszegmenst kiilon elemezziink, mert jovedelmezdség
szempontjabol az mar nem relevans, ha jobb eredményt ott nem lehet elérni. De felhivjuk
a figyelmet egy érdekes jelenségre. A 100e Ft/ho felé huzo trend annyira erds, hogy a
nappali+halészobas lakasok piaca szenved ettél a legjobban. Ma elhelyezkedéstol
fliggetleniil pl. az Ujszerl nappali+haloszobas lakédsok éves szinten 7% kortili bruttd bérleti
dijat jelentenek. Nem nagyon engedik a bérlok a jobb jovedelmezdséget. Mert konnyen el
akarjuk hinni azt, hogy a kiad6 lakdsok piaca az eladé lakasok piacdhoz hasonldan
mukodik vagy reagél a hangulatvaltozasra. A monetaris transzmisszid a bérlakasok piacan
mashogyan hat. A kiad6 lakasok piaca rugalmatlanabb, mérsékelten fordulnak el6 bérleti
dij valtozasok is. Jelenleg is megfigyelhetd egy visszaarazas, ami azt jelenti, hogy kb. 10
évvel ezeldtti nominalis bérleti dijakat lehet elérni forintban. Aki devizaban szamol bérleti
dijat, hasonl6 csalodas érheti, mint a talarazo ingatlantulajdonosokat. Deviza alapon a
bérlet dijak még nem érték el azt a szintet, amirdl a forint leértékelddése miatt lementek.
Arra még egyel6re varni kell. Tehat mindegy, hogy az a lakas 13 milliot ér vagy 23 milliot,
a 7% az 7% marad. Ha nappali+haloszobas lakasa van valakinek, vagy azt szeretne
vasarolni, ezt komolyan vegyek figyelembe. Ez az a lakastipus, ahol mar évek ota, ha 150e
Ft/ho (bérleti dij rezsivel egyiitt) 1¢lektani hatart atlépi, akkor akar honapokig keresheti a
bérldjét. Sok aprosagon és akar szerencsén mulhat, hogy az ilyen lakas tulajdonosa ne
szembesliljon ezzel a piaci jelenséggel.

Uj és prémium lakasok piaca — A bérlé nem vevé

Allandéan hallani, hogy az ujlakds az mindig jo befektetés. Ennek annyi piaci
valdsagalapja van, hogy az 0j lakasok tradicionalisan dragék a hasznalt lakasokhoz képest.
Ar/értékben viszont ez egy Gjabb torz kép. A 2000-es évek elején, amikor az tjlakaspiac
életre kelt, akkor a j0 mindségli ingatlanok szinonimai voltak, latvanyos arprémiumot
jelentve az eladasi arban. Ezeknek az armegtarté képességiik is stabilabb, a minden
értelemben  vett hasznaltlakds arakhoz képest. Viszont ha befektetésrdl beszéliink, a
jovedelmezdség nem elhanyagolhaté kérdés. Az 1 és prémium lakasok altaldban
biztosabban kezelik az értékcsokkenés kockazatat — ha nem eszement/értelmetlen aron
vasaroltak - de a jovedelmezdségiik a legalacsonyabbak kdzott van. Pontosan azért, mert a
bérlok azt a prémium felarat bérleti dijban mar nem hajlanddak ugy megfizetni, mint
amennyire a lakas vasarldja hajlando volt. A bérldi raciondlitds egyébként is jellemzObb
mint a vasarl6i ezen az alpiacon. Ebbél van a legtobb félreértés, hogy a bérlé nem vevo.
Ha megnézziik, hogy mennyibe kertil egy 0j nappali+haldszobas vagy két haloszobas lakas
és elkezdiink szamolni, akkor gyorsan kideriilhet, hogy lehet szép és jo, de a pénztermeld
képessége nem versenyképes. Vagyis az értékmegtartas ara az, hogy kevesebb jovedelmet
termel, viszont jobban ellenall a piaci volatilitdisnak a vevok felarat megfizetd
hajlanddsaganak koszonhetden. Bizonyos szempontbdl ajanlhatd befektetés, de inkabb
csak azoknak, akik elfogadjak az atlagon aluli bérleti dij jovedelmet €s inkabb a befektetés
biztonsagara helyezik a hangsulyt.
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