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Vasarlas és befektetés 0sztonzés

Lakaspiaci bizalom

TOREKENY VAGY TARTOS?

Fdbb folyamatok

A 2014. év eddig osszesitett lakaspiaci adatai a forgalom élénkilgsét jel-
Zik. AZ els0 két negyedévben — az eldzetes szamitasok szerint — 20%-ot
meghaladd az értékesitett lakdsok szamanak ndvekedése. Tulnyomaoan
hasznalt lakasok cseréltek gazdat, az 0 lakasok részesedése a lakaspiaci
forgalombol nem éri el a 2%-ot.

Fordulat kovetkezett be a hasznaltlakas-arak alakulasaban is: a 2014.
év eddig ismert adatai alapjan szamitott tiszfa arindex 1,1%-kal megha-
ladja a 2013. évi értéket. A negyedévenkénti aralakulas egyenletes emel-
kedést mutat: az elso negyedévben 1.2, a masodikban 1,3%-05s a tiszta
arindex novekimenye.

AZ 0j lakasok piacan az értékesitések szama tovabbra is csokken.
2014-ben eddig — a korabbi évek azonos iddszakaihoz képest kevesebb
— mindossze 600 Uj lakast vasaroltak a haztartasok, ezért e lakasok éves
szinten 2%-ot kitevd dremelkedése alig érzékelhetd az ingatlanpiacon.

2014, év wvalamennyi adata eldzetes.
1 hitp/lepp.eurostat ec.europa.eu/portalipage/portalhicpimethodologyhps/house_price_index.

. A teljes lakaspiaci forgalom negyedévenkénti alakulasa 1. dbra
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B P 5 losstienkerets Az. egész ¢v a lakaspiaci bizalom megerlésédésé'téil volt hangos.

Rajtunk kiviil sokakat érdekelhet, hogy ki és mire alapozza ezt.
Bizonyos szempontbol a bizalom egy megfoghatatlan dolog. Senki nem tudja
megmondani pontosan ki és miért bizik abban, hogy pl. a 2014-es év attorést hoz a hazai
lakaspiacon. De hogy Ongerjesztd folyamatrol van szd, az mar egészen biztos. A bizalmat
els6sorban a média hirek kommunikaljak. Ha pozitiv trendekrdl olvasunk, ha optimista
szavakat hallunk nap mint nap, arra el6bb utobb odafigyeliink. Lesznek az 6rok kétkedok,
vagy akik azonnl Onigazolni vélik sajat meglatasaikat. Vitak is kialakulhatnak, hogy
akkor van valtozas vagy nincs a jelenlegi lakaspiacon, bar a magyar lakdspiacrol ritkan
olvasni konstruktiv vitaanyagokat. Legtobbszor valami fura nagy egyetértés van
mindenben a szereplék kozott. Ma nagyon tipikus, hogy a lakaspiaci hireket
ingatlanhalozatok adjak. Valamikor névvel vallalva és valamikor név nélkiil talalkozunk
egy-egy gondolatukkal.

Ezért nem véletlen a KSH lakéaspiac 2. negyedévének elemzésének 1. dbraja a cimlapon.
Ha valaki olvassa a mellette 1év6 szoveget és ranéz az abrara, akkor lehet, hogy egy picit
Osszezvarodik. Ezért is valasztottuk ezt a képet. Egyrészt jol mutatja az elmult éveket.
Ehhez képest a 2014-es év kezdése annyira nem meglepd. Ha pedig azt nézzikk meg,
hogy a 2013-as év, vagyis a bazis év, amihez viszonyitanak, milyen alacsony szamokat
mutat, akkor meg kiilon érdemes elgondolkodni, hogy mégis mihez képest van okunk
oriilni. Mert senkinek sem szabad elvenni a kedvét, ha abban bizik, hogy a 2014-es év
talan hoz valami Gjdonsagot a tobbihez képest. Végiilis itt van mar az ideje, hogy
kimozduljunk a godor aljabol. De megnézve a tobbi évet, a grafikonnak egyeldre nagy
hatdsa nem szabadna, hogy legyen. Pedig mégis van. Ugyanis a lakdspiaci szereplok ki
vannak ¢éhezva a jo hirekre. Minden olyan adat, ami pozitivan értelmezheté azt nagyon
hangosan kell kommunikalni. Erre volt j6 a 2013-as és 2014-es els6 negyedévek
Osszehasonlitdsa. Ha valami biztos pontot keresiink, akkor azt mondhatjuk, hogy ennek
az évnek a hangulatat ennek a két negyedévnek az 6sszehasonlitasa alapozta meg.

Ez annyira feldobta a piaci szereplOket, mint semmi mas. Persze hallhatjuk napi szinten,
hogy a gazdasagi novekedésiink is kivalo, ahogy a munkanélkiiliségi rata is kedvezd, az
,,meért” inflacié nélkiili idoszkrol nem is beszélve. Tehat vannak makroadatok is, amiket
mind bele lehet magyardzni, hogy a lakaspiac miért ébredezik, a bizalom miért erdsodik.
Az mar egy masik kérdés, hogy a lakaspiaci dontéseket ezek valdojaban mennyire
befolyasoljak. Kapcsolatot lehet keresni kozottiik. De a lakaspiaci torténelmet megnézve,
kozmetikézott makroadotok mellett is szarnyalt a lakaspiac. Tehat a valdsag és a
kommunikacio kozétt a kommunikacio tényleg hatdsosabb. Igy sokszor kétkedve
érdemes fogadni az olyan véleményeket, amik a lakaspiacot til tudomanyos ¢s
kozgazdasagi szemlélet szerint akarja bemutatni. Ez egy teljesen érzelmi alapu piac. A
bizalom is egyfajta érzelem. Mondhatnank azt is, hogy van 0gy, hogy szeretjiik a
lakaspiacot €és van gy, hogy nem. Ha szeretjiik, akkor minden jot el tudunk rola hinni.
Ez a bizalom alapja, ebbdl taplalkozunk. Ha nem szeretjiik, akkor meg minden rosszat el
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tudunk réla képzelni. A kettd érzés nagyon ritkan keveredik. Pedig most egy atmeneti
iddszakrol van sz6. A GKI kutatdsdban errdl szo is van. A piaci szereplok optimistak,
nagy varakozasokkal tekintenek erre az évre és a jovore is. A fogyasztok, vasarlok, mar
korant sem ennyire érzik biztosan azt, hogy a lakaspiacot most éppen szeretik vagy nem
szeretik. Talan egy picit jobban szeretik és kevésbé nem szeretik, de hogy a piaci
trendfordulo éve lesz-e 2014, azt még csak kiilonbozé becslések alapjan allitjak a piaci
szereplok.

Mozgolodik a piac, ami mozgolddott mar a grafikon szerint 2013-ban is, aztan a végére
még sem lett attorés. A 2011-es évhez hasonlo gorbe mutatkozik, amikoris milyen szép
kis gorbe sziiletett, de az értékesités még sem lett attord. Ezt kell tulszarnyalnia ennek az
évnek, nem csak forgalomban, hanem a gorbe alakjdban is. Szinte mar technikai
elemzésnek érezhetdek ezek a szavak egy ennyire szubjektiv piacon, mint a lakéaspiac. De
a lakaspiacrol tényleg hianyzik a goérbék elemzése. Pedig milyen j6 is lenne, ha itt is meg
lehetne mondani a gorbék alapjan, hogy mikor érdemes venni és mikor érdemes eladni. A

részvénypiacon ez egy teljesen 1 tibla
altalanos befektetdoi hozzaallas. A . Az eladott és az értékesitésre épitett lakasok szama
lakdspiacnal meg  vélemények (ezer darab)
alapjan sziiletnek dontések. Kinek . Bsszos Ebb3l: Ertekesitesi
éppen mi a véleménye a piacrél. A Ev eladoft lakas | hasznalt i cz'J'E;LEaD:“
tudatos vételi és eladasi magatartast jakas lakas
nem el6zi meg semmilyen 2007 1912 - - 179
2008 154,1 140 0 14,1 174

komolyabb szakmai elemzés. Mar

D L 2009 91,1 82,9 8.3 16,9

csak azért is érdekes kérdés ez, 2010 %03 85,5 48 107
mert a bizalom mellett, a 2011 87,7 839 39 48
befeketetés sz6 sokszor elhangzik 2012 86,0 83,3 26 3,5
manapsag. Ha pedig befeketés, 2013 88,7 864 23 32
2014. 1. felév 410 404 06 14

akkor ott vannak kockazatok. De az
ingatlan-befektetés kockazatair6l, azok kezelésérdl, pl. a ciklikus arvaltozasokrol (vagyis,
hogy egy ingatlan 4ra nem csak novekedhet, hanem csdkkenhet is), a piaci aktivitasrol
egy sz6 sem esik. Az ingatlanr6l még mindig az az altalanos vélekedés, hogy
biztonsdgos. Pedig azért az elmult éveket elnézve, semmi alapunk nincs ezt mar
feltételezni sem. Tudomasul kellene végre venni, hogy az ingatlan ara nem egyenld az
ingatlan értékével. Az értéke akar lehet allandé vagy talan még fel is értékelddhet idével.
De az ara mindig annyi, amennyit mi fizetlink érte vagy amennyit majd a vevé fog, ha
értékesitjiik. Az ingatlan ara igy egy elég bizonytalan tényezd. Es még csak az elsé igazi
piaci atrendezddésnek voltunk szemtanui az elmult években. Lathato, hogy mi volt itt
2000 és 2010 kozott. Ki tudja megmondani eldre, hogy mi lesz itt 2010 és 2020 kozott?
Es utana? Természetesn senki. A bizalom tehat értelmezhetd ugy is, hogy nem féliink
.annyira” a bizonytalansagtol. A bizonytalansagot, mint kockazati tényez6t, egyébként is
eléggé alul tudjuk értékelni. J6 példa erre az évezred elsé 10 éve. A bizalom igy mindig
sokkal inkabb érzelmi alapti, mint raciondlis tények ¢és adatok biztos eredménye. A
mostani lakaspicai bizalom, egy valtozo lakaspiaci kornyezetben nem szabadna, hogy
értelmezhet6 legyen azonnal. Ez alatt azt értjiik, hogy megnézve az értékesitési szamokat,
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¢s ha a bizalmat ilyen egyszerlien akarjuk szamszerlsitni, akkor ki kell mondani, hogy
elég nagy bizalomvesztést szenvedett el az itthoni ingatlnapiac. Vannak elméleti szamok
arrol, hogy mi lenne egy egészséges ¢és fenntarthatd értékesitési szam, vagyis bizalmi
szint. Ki fog dertilni, hogy az oda vezetd Gt milyen lassi vagy éppen gyors lesz. De ezt a
jelenlegi inkabb torékény bizalomat nem szabadna tul értékelni. Ne adj isten, ami még
rosszabb, de belemagyardzni. Valahogy az ingatlanpiacrdl mindig két fajta hir van. Az
egyik, hogy aktiv vagy az, hogy passziv a piac. Jelenleg a piac aktivitasat emelik ki a
hirportalok, a hirek. Mégis van ennek valami keserli utdize, ha a szamokra és a
grafikonokra néziink. Mert lehetnénk annyira Oszinték magunkkal, hogy nem politikai
demagogiak alapjan értelmezziik 6ket, hanem wgy ahogy kell, abszolut és relativ
értékiikben. Latszik ugyanis, hogy 2007 6ta megtort a lakéspiac. Rovid id6 alatt minden
megvaltozott. 7 év telt el, sokan lehet nem is szamoltak, olyan gyorsan telik az id6. 7 év
utan most eldszor van valami a levegdben. Még nem tudjuk mi az. Vannak nagyon
nehezen értelmezhetd kifejezések mint az ,.elhalasztott vasarlasok™ miatti kereslet
novekedés. De hogy lehet egy vésarlast elhalasztani? Annak két oka van altaldban: nincs
ra pénz vagy nincs olyan lakds, amit meg lehet venni. Mdas esetben lakésvasarlast nem
nagyon szoktak elhalasztani. Lehet azt mondani, hogy kivartak a jobb arakra, de az
elmult évek arai és piaci hangulata elég sok alkupozicidt nyitott. Szoval aki vasarolni
akart, az eddig is megtehette. Talan a hitelezés vagyis a banki finanszirozas ujra éledése

Haztartasoknak nyujtott lakascéla forinthitelek a kedvezményes adott egy
végtorlesztés ota eltelt idészakban érezhetd plusz
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ezt az abrat, akkor a valasz egyértelmii. Igen, a lakashitelezés egyértelmii novekdést
mutat. A hitelfelvételi hajland6sag novkedése pedig ismét jelentheti azt, hogy nagyobb a
bizalom. Hiszen ezek hosszu tavi pénziigyi dontések. Aki ilyen felvétele mellett dont,
annak biznia kell abban, hogy vissza is tudja fizetni a hitelt. S6t abban is biznia kell most,
hogy a jovében nem okozhat neki semmi problémat, ami miatt ezt ne tudna megtenni.
Emiatt talan mi is kimondhatjuk, hogy a lakaspiaci optimizmusank vannak valodi
fundamentalis alapjai is. A bizalom ndvekedés egyik biztos jele, hogy a vasarlok egy
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része lakashitelt mer felvenni. Ok ugyanis sokkal tobbet kockaztatnak mint a készpénzes
vevok. Az egy masik kérdés, hogy hiteles vasarlé semmivel sem tudja jobban kezelni az
ingatlanpiac kockazatait mint a készpénzes. S6t neki alland6 jovedelmre van sziiksége,
hogy a hitelt vagy az ingatlantulajdondt finanszirozni tudja. De ha azt gondoljak egyre
tobben, hogy Ok erre képesek, akkor a torékeny bizalom erdsddésének egyik komoly
jelének kell ezt értelmezni.

A lakéshitelezést sokan egyébként is az ingatlanpiac motorjdnak tartjadk. Szakmai
korokben az ingatlanpiac elképzelhetetlen banki hitelezés nélkiil. A vilag ingatlanpiaca is
igy miikodik, a miénk sem lehet kivétel. Igaz, itt a hitelkultiranak, sokminden mashoz
hasonldan azért vannak fogyatékossagai. Ezt is tanuljuk még, igy allanddan valtozik. De
a lakashitelezés, mint a bizalom egyik kézzselfoghato kifejezdje, egy tjabb biztos pont
lehet. Az egy masik komoly kérdés, hogy a magyar hitelezési kornyezet mennyire
kockézatos. Ezek a kockdzatok mennyire kezelhetéek és mennyire veszélyesek. Ezek
mind azok, ami miatt az ingatlan, akkoris befektetés, ha valaki nem hasznositasra
vasarolja, hanem sajat részre.

A lakashitelezés mellett, ma az ingatlan mint j6 befektetési alternativa tjra és tjra
visszatérd témdja a hireknek. Alapveté oknak hozzdk fel az alacsony bankbetéteket, ezzel
is az alacsony kockézatokat hangsulyozva. Azért a lakéashitelezésbol és a piaci valtozasok
kiszamithatatlansagabol kiindulva, azért ez finoman szélva is elég nagy felel6tlenség.
Pedig ma szinte mindenki befektetd, aki nem sajat részre vasarol, hanem kiadasra. Az
persze senkit sem érdekel, hogy egyik naprol a masikra nem lesz bel6le befektetd, mert
vett egy lakast. Aki hirtelen a bankbetétjét ingatlanba akarja fektetni és kamatot bérleti
dijjal helyettesiteni, annak mindenképpen szdmolnia kell az ingatlan-befektetés
sajatossagaval. Az egyik az, hogy a bérleti dij, az nem kamat. A kamat egy fix jovedelm,
semmit sem kell érte tenni, az adot nem szamitva még koltsége sincs. A bankbetét likvid,
vagyis azonnal hozzaférhetd €s pont annyit ér, amennyi a bankszdmlan van. Az ingatlan
nem likvid és hogy éppen mennyit ér, azt csak a leendd vevok fogjak megmondani.
Vagyis egy nem likvid és nem fix jovedelmet biztositd befektetési forma. Hozamokat
szamitanak teljesen steril modellek alapjan, amiben nem szdmolnak bérlé cserékkel,
iresen allassal, komolyabb karbantartassal és felujitdssal. Mintha valaki
részvényarfolyamot akarna elemezni ,ceteris paribus”, marmint minden mas
valtozatlansaga mellett. Na ez az, aminek semmi koéze a valosaghoz. AkKi egy
lakoingatlan-befektetést ilyen szamitott hozamok alapjan értékel, az nagyon hamar
szembesiilni fog a valosaggal. Semmilyen garantalt j6vedelmet nem jelent egy becsiilt
bérleti dij. Egy lakdingatlan bérbeaddsa mar eleve rengeteg kérdést felvet. Az, hogy mi
ajanlott bérbeadasra arrol mar irtunk . Van ¢let a belvaroson kiviil is és nem csak Pesten
lehet lakast venni. Azt, hogy mit és mennyiért lehet kiadni az mar egy kiilon kérdés.
Mivel a bérbeadés sosem volt a lakdingatlan piac egyik kdzponti témaja, igy ma igen sok
klisé alapjan torténik ennek a leplezése. gy mar a legfontosabb kérdésnél rengeteg
bizonytalansagi tényezdvel kell szamolni. A bérleti dij ugyanis nem egy kamatjovedelem.
Azért bizony meg kell dolgozni. A bérlével munka van, ahogy a lakéssal is. Ha
véletleniil belefutunk kezddként egy nemfizetd, problémas bérldbe, akkor meg plane. A
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bérldkivalasztas kalvaridja egy igen megterheld feladat Iehet. Errdl is lehetett mar tdliink
olvasni . Ez a par nap alatt kiadjuk a lakast torténet egy elég veszélyes és kockazatos
modszer. Csak az mond ilyet, aki még nem keriilt emiatt bajba. Aki egyszer is belefutott
mar igy egy elhizodo tligybe, annak ezt mar nem adjak be. Pedig amugy a lakasbérleti
piacot atlengi a nemfizetd és elkoltozni nem akard bérloktdl valo félelem. De ez a
lakasértékesitési hirekben nem koszon vissza. Ott szép hozamokat szdmolnak, csabito, de
teljesen irralis szamokkal, amiket még a fekete lakaspiacon sem lenne kénny(i prezentalni
hosszu tavon. Egy fehér, legdlis bérbeadasnal pedig plane. Ezért mindenkit arra kériink,
hogy iiljon le és jozan paraszti ésszel maga szamoljon varhaté éves bérleti dijat,
koltségeket. Ne sajnédlja az id6t arra, hogy megismerkedjen még a vasarlas elétt a
lakasbérleti piaccal. Olyan ez mint ha valaki ugy akarna tézsdézni, hogy eldszor vesz x
cég részvényébdl egy vagyonnal, majd utdna kezd kérdezdskddni, hogy akkor most jol
dontott-e. A tanulési idOszak itt sem spdrolhatdé meg. Bar ismerds lehet mindenkinek az
az érzés, hogy nalunk az ingatlanhoz mindenki ért. Pedig az, hogy valaki meg tud venni
egy ingatlant, egyaltaldn nem jelenti azt, hogy azt ésszeriien €s koltséghatékonyan
hasznositani is tudja. Az ingatlanhasznositds is egy szakma. Meg lehet tanulni az
alapokat. Idével, a sok tapasztalat komoly tudast is jelenthet. De aki még sohasem adott
bérbe, az azért eldtte igenis kezdjen el errél minél tobbet megtudni.

Ezzel szorosan Osszefiiggésben, a bérleti dijakrol is szeretik azt allitani, hogy
novekednek. Az sokkal jobban fedi a valdsagot, hogy stagnalnak. Azt, hogy egy lakast
mennyiért szeretnének kiadni és végilil mennyiért adjak ki, az pont olyan mint a hirdetett
lakés eladési ara és végsd vételara. A bizalom ndvekedésének egyik negativ hatdsa tud
lenni, a hirtelen dragdbban kinalt albérletek. Semmi alapja nincsen, az albérleti arak
egyébként is elég szubjektivek. Kevés raciondlis szamitas el6zi meg. De ez ne tévesszen
meg minket. Nézegessiik az arakat és kozben legyiink szkeptikusak az ar/érték ardnyt
vizsgalva. Minél tobb 1d6t toltiink el vele, annal jobban fogjuk latni, hogy melyik
biztosan tulértékelt és melyik all kozelebb a valosaghoz. Amikor a lakaspiac éledezik,
vannak agressziv szereplok, akik azonnal 20%-30% bérleti dij emeléssel reagalnak. Az
emelés nem jelent piaci arat, csak egy bérbeadodi szandékot fejez ki. A bérlok dontenek
végiil. Az viszont ma szerencsésebb, hogy ha bérbeadoként realis arral szallunk
versenybe. Ez a realis ar ingatlan fiiggd, ne akarjunk altalanositani. A jelenlegi piaci
kornyezet legnagyobb kockéazata, hogy altalanositasok alapjan értékeliink, formalunk
véleményt és hozunk dontéseket. A magyar ingatlanpiac sajatossaga, hogy nem nagyon
lehet altalanositani. Azt is lehetne mondani, hogy nincs két egyforma ingatlan. Budapesti
viszonylatban, egy keriilet, egy varosrész, egy utca, s6t egy héazon belill is nagy
kiilonbségek lehetnek, ha az ingatlan elérhetd bérleti dijarol beszéliink. Ezt befektetési
szandékkal vasarlok muszdj, hogy szemeldtt tartsak. Féleg akkor fontos ez a kérdés, ha
valaki ugy dont budapesti lakdsvasarlas mellett, aki nem is ismeri ezt a véarost. Pedig nem
ritka, hogy tartésan kiilfoldon élok és dolgozok dontenek budapesti ingatlan-befeketés
mellett, akik igazabdl sohasem éltek vagy dolgoztak Budapesten hosszabb tavon. Nem
ismersik sem a varos adottsagait, bérlési piacat, bérldi szokasait/igényeit és az egész piac
kockdzatait, specidlis sajatossagait. Senkit sem szeretnénk lebeszélni egy budapesti
lakasvasarlasrol, de ma legalabb annyira figyelemre mélto lehet egy-egy vidéki varos is.
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8. abra. Arszintek és tendenciak a megyeszékhelyeken és megyei jogu varosokban. (Forras: FHB becslés)

Az FHB lakasindex elemzésének ez a grafikonja mutatja, hogy a 2008-as arakhoz képest
hol tart egy-egy varos (vizszintes tengely a 2008-as arakhoz képest a jelenlegi arak %-
ban; fliggdleges tengely a jelenlegi atlagos négyzetméter arak). Latszik, hogy pl. Sopron
¢és GyOr lakaspiaca komoly élénkiilést mutat. Tehat nem csak mi gondoljuk azt, hogy van
¢let Budapesten kiviil i1s, ha ingatlanr6l van sz6. Néha érdemes koriilnézni sajat
kornyezetlinkben is. Nincsenek statisztikdk, hogy a Budapesten nem sajat részre vasarlok
aranyaban mennyi a nem budapesti. Feltételezhetden igen magas. De bizonyos
szempontbol ez teljesen érthetd. Egy budapesti lakas mindenképpen komoly értéket
képviselhet egy csalad €letében. De fontos arrdl is beszélni, amikor dontést hozunk, hogy
hova fektessiik a megtakaritasunkat, akkor jobb ha felmérjiik a lehetdségeinket. Nem
biztos, hogy mindenkinek Budapesten kell lakoingatlant venni, ha befektetésben
gondolkodik. A kockazatkezelés egyik fontos 1épése lehet, hogy melyik varos mellett
dontiink. Mindenképpen olyan helyet valasszunk, ahol otthonosabban tudunk mozogni,
amit jobban at tudunk latni, ahol a kockazatokat jobban kezelhetének érezziik. A
kockazatok kezelése egy allando feladat lesz. Sokat segithetiink magunkon, ha eldre
gondolkozunk, de a vésarlas utdn is allanddan tudnunk kell értékelni, értelmezni a piaci
mozgasokat. Technikai elemzéssel is kisérjiik figyelemmel a lakaspiacot. A kockadzatok
felismerése és kezelése nélkiil nem lehet ugyanis tartos a lakaspiaci bizalom.
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