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Megjelent: Az MBH Index (eredetileg FHB Index) mddszertani ismertet6
els6é megjelenése 2009. oktéber 1.

Frissitve: 2023. majus 2.

A modszertan kialakitdsa az MBH Jelzalogbank Nyrt. megbizdsa alapjan zajlott, az
ELTINGA szakmai mdhelyben. A statisztikai szamitasok végzésében Barat Dora,
Horvath Aron és Révész Gabor is részt vett.
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1. Az MBH Lakasarindex

Az MBH Lakasarindex a magyarorszagi lakéingatlan arak alakulasat méri. Azt mutatja, hogyan valtozott a magyarorszagi lakdingatlanok
értéke 1998. ota.

Az index negyedéves gyakorisagu, és 1998 els6 negyedévétdl kezdddik. A negyedévenkénti kozzétételek idején az el6z6 negyedév
adataival zarul le az id6sor. Tehat az els6 megjelenéskor, 2009 oktdberében 46 adatot tartalmazott, melyek koziil 2009 masodik
negyedévére vonatkozik az utolsd. Az index értékét a 2000-es év atlagaval normaltuk, azaz 2000-ben az atlagos indexérték 100.

Az index készitése soran olyan nagy multl, nemzetkozileg is ismert példakat tartottunk szem el6tt, mint a Halifax! vagy a Hypoport AG?
ingatlanar-indexe. Azt tlztluk ki célul, hogy az MBH Lakasarindex ezekhez hasonld szinvonalon késziljon el, és a szakma szamara
megkerilhetetlen hivatkozas legyen a témakorben. Ez a mddszertani ismertetd azoknak készilt, akik az index készitésének részletei irant
érdekl6dnek. Bemutatjuk a szamitasokhoz felhasznalt adatbazis kialakitasat és jellemzdit. Roviden ismertetjik az index szamitdsa soran
alkalmazott hedonikus mddszertant, melynek segitségével a valtozékony adatokbdl a tényleges aralakulast méré mutatdt alakitottuk ki.
Végezetlil megosztunk néhany tanulsagot, érdekességet, amit az index kialakitasa soran tapasztaltunk. A leirast a tovabbhaladas elképzelt
iranyaval zarjuk, mert az 0Osszedllitott adatbazisbdl olyan részindexek is kialakithatdok, melyek szintén szamot tarthatnak a szakma
érdekl6désére.

L https://www.halifax.co.uk/media-centre/house-price-index.html
2 https://report.europace.de/index-epx-mean/
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2. Felhasznalt adatok

A kovetkezGkben az MBH Lakasarindex elkészitése soran
felhaszndl adatforrasok és adatok kore, valamint az informacios
halmaz valtozasa keriul bemutatasra.

a) Adatforras, adatok

Az index lakdingatlanok adasvételi tranzakciés adatain alapul,
1998-t6l kezd6dben mintegy 3100 telepulés tobb mint 1,2 millid
lakdingatlan adasvételi adatat feldolgozva készilt. Az adatok
forrasa az MBH Csoport mikodése soran gy(jtott sajat
megfigyelései valamint a NAV-tél vasarolt adatbazis. Az alabbi
tablazat a felhasznalt adatok éves megoszlasat mutatja.3

A MBH Csoport az ingatlanvasarlasra szolgalé hitelek esetében
fokozott figyelmet fordit az ingatlan jellemz8inek rogzitésére is.

3 Meg kell jegyezniink, hogy a felhasznalt adatok darabszama sajnos nem mutatja
egyértelmlien az adott évi magyarorszagi lakdstranzakciok szdmdat, mert a NAV
adatszolgdltatdsa véleményiink szerint tobb negyedévben sem volt teljes.
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2. Felhasznalt adatok

A fedezeti érték megallapitasara szolgalo értékbecslés soran az

ingatlan szamos tulajdonsagat vizsgalja (tobbek kozott):

® azingatlan cime, elhelyezkedése,

® azingatlan (bruttd, nettd, hasznos) alapterilete,

® a3 hozz3 tartozo telek terllete,

= a3z épités éve,

= tomegkozlekedéstbl (vonat, tavolsagi busz, helyi busz) valé
tavolsaga,

= ahazadllapota,

® a3z épitett szerkezet mUszaki jellemz6i (falazat, tet6szerkezet,
nyilaszardk, flitéstechnika),

®  kozmd ellatottsag.

Ezek az adatok adnak lehetfséget a kés6bb részletezett

hedonikus modszertan alkalmazasara.

Az adatbazis masik részét a NAV-tdl érkez6 adatok adjak. Ebbe az
adatbazisba bele kell kerlilnie minden magyarorszagi lakdingatlan
tranzakcionak.
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A rogzitett adatok az alabbiakat tartalmazzak:

® 3z adasvétel datuma,

® azingatlan cime (telepilés, Budapesten keriilet),

® 3z adasvétel sordan dokumentalt vételar,

® hivatali értékbecslés 6sszege,

m  épllet tipusa (csaldadi hdz, sorhaz, tobblakasos tarsashaz és
lakételepi lakas),

= |akdsok alaptertlete.

A beérkez6 adatok azonban nagyon hianyosak. A lakasok
alapterilete, amely a szamitdasokhoz elengedhetetlen, az
adatbdzis tobb mint negyedében hianyzik. Meég nagyobb
probléma, hogy a meglévé adatok mindsége is gyenge, szamos
esetben hibdk azonosithatdak: sok esetben értelmezhetetlen
0sszeg szerepel vételarként.




2. Felhasznalt adatok

Ezért ezt az adathalmazt a MBH Csoport szakértGi el6szor egyedi
szinten megvizsgaljak, és az egyértelmld hibakat a korabban
felhalmozott adatok alapjan javitjak, kiegészitik (példaul az
ingatlan alapteriiletérél sok esetben rendelkezésre all korabbi
informacid). Ezt a munkafazist kovetéen a még mindig hianyos
adatbazisbdl automatizalt szlirési feltételek alapjan kiszdrjik a
statisztikai szempontbdl hasznalhatatlanokat, és a megmaradd
adatokat vonjuk be a szamitasba.

A szlrési feltételek arra vonatkoznak, hogy

® atranzakcié maganszemélyek kozotti legyen,
= ateljes tulajdonrészt ruhazzak at,

=  kapcsolddjon a vételarhoz létez6 datum is,

® tartozzon a vételarhoz alapteriilet,

= Jegyen hihet6 az ingatlan ara,

= |egyen hihet6 az ingatlan fajlagos ara.

2007 negyedik negyedévében és 2008 elején
hianyossagokkal szembesltiltiink az adatbazisban, ennek
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extrém

valdszinlleg az az oka, hogy ekkor kerllt at az adatszolgaltatas az
illetékhivataloktol az APEH-hez. Ennek az id8szaknak az
aralakuldsat a Kozponti Statisztikai Hivatal szakértGi segitségére
tamaszkodva véglegesitettik.




2. Felhasznalt adatok

b) Az informacioés halmaz valtozasa

Az adatbazis két forrasa jelent6s id6beli eltéréssel all
rendelkezésre. A MBH Csoport kiemelt gondossaggal tartja
nyilvan a rogzitett adatait, igy azok alapjan gyakorlatilag
naprakész informacidk allnak rendelkezésre. A NAV-tél érkezd
adatok nagy része legalabb fél évvel az adasvétel utan kerul be az
adatbdazisba, nem elhanyagolhaté szamban még évek multan is
érkeztek adatok. Az index készitésénél kilonosen fontosnak
tartjuk, hogy a lakaspiac leheté legfrissebb allapotat s
megjelenitse, igy a készitéssel nem varjuk meg a legutolso
id6szakokra vonatkozé 6sszes adasvételi adatot.

Vizsgalataink alapjan ugy itéltitk meg, hogy a kevesebb
megfigyelés is érdemi informaciot hordoz, ezért a minél
aktualisabb megjelenés mellett dontottiink. A NAV-t6l beérkezé
adatok alapjan az index utolsé id6szakra vonatkozd értékeit Ujra
kiszamitjuk, igy ezek modosulhatnak. A nem teljes informacios
halmaz miatti bizonytalansagunkat az id6szak végén szaggatott
vonallal jelezziik.
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3. A hedonikus szamitasi modszer

Az index szamitasakor a szakirodalomban szokasos hedonikus
modszeren alapuld eljarast alkalmaztuk, melynek klasszikus
hivatkozasa Kain és Quigley tanulmanya®. A moddszer arra szolgal,
hogy az egyszer(i mutatok (atlagar, medianar) megfigyeléseiben
megjelendé Osszetételhatast kiszlirje. Az 0Osszetételhatas abbdl
adédik, hogy nem adnak-vesznek minden egyes ingatlant minden
negyedévben, ezért a megfigyeléseink — a tranzakciés adatok
teljessége esetén is — az ingatlanallomany egy sziikségképpen
korlatozott mintdja, a minta pedig nem reprezentativ. A
hedonikus modszer a legelterjedtebb statisztikai eljaras az
aggregalt ingatlanar valtozas mérésére, és azon az elméleti
megfontolason alapul, hogy a lakasok értéke voltaképpen
felbonthato az egyes tulajdonsagaik értékeire.

Ezért, ha abbdl a feltételezésbdl indulunk ki, hogy az ingatlanok

4 Kain, John F. — John M. Quigley [1970]: Measuring the Value of Housing Quality.
Journal of the American Statistical Association 65 (330), Jun 1970, pp. 532-548.
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ara a tulajdonsagaiktol flgg, az atlagar valtozasabdl a
tulajdonsagok mintabeli valtozasanak hatasat kiszirve az
altalanos  arszintvaltozast kapjuk. Egy egyszeri példa

érzékeltetheti a modszer |ényegét.

Tegylk fel, hogy Rezidencia orszagaban az egyedi tervezési
lakdsok dragabbak, mint az egyforma hazgyariak. Rezidencidaban
osszesen hat lakas épilt. Az alabbi tablazat mutatja a két tipus
megoszlasat, és a lakasok értékét.

20 ezer dollar
10 ezer dollar 20 ezer dollar

20 ezer dollar

20 ezer dollar

10 ezer dollar




3. A hedonikus szamitasi modszer

A lakasok értéke stabil, de a kilonb6z6 id&szakokban
véletlenszerli, hogy melyik lakasokat adjak-veszik. Az elsd

id6szakban két hazgyari és egy egyedi tervezésl lakas cserél

gazdat:

10 ezer dollar
20 ezer dollar

10 ezer dollar

llyenkor a megfigyelt tranzakcidk atlagara: (10 + 10 + 20) / 3 =
13,3 ezer dollar.
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A masodik id6szakban felélénkil a piac, és minden lakas gazdat

cserél.
Hazgyari Egyedi tervezésii

20 ezer dollar
10 ezer dollar 20 ezer dollar
20 ezer dollar

10 ezer dollar 20 ezer dollar

Ekkor a megfigyelt tranzakcidk atlagéara: (2 - 10 ezer + 4 - 20 ezer) /
6 = 16,6 ezer dollar. A megfigyelt atlagar tehat emelkedett, mert

tobb egyedi tervezésl lakas volt forgalomban a masodik
idGszakban. Azaz az adasvételre kerult lakdsok Osszetétele

valtozott, és igy az Osszetételhatas emelte az atlagarat annak
ellenére, hogy az ingatlanok orszagos értékelése nem valtozott.




3. A hedonikus szamitasi modszer

A hedonikus modszer ezt ugy kezeli, hogy megprdbalja
azonositani a lakasok értékét meghatarozo tulajdonsagok értékét.
A fenti példaban a lakasoknak egyetlen tulajdonsaga van, az
épitési tipusuk. A hedonikus médszer szerint megfigyeljik, hogy
az elsé peridodusban két hazgyari lakas atlagosan 10 ezerbe keriilt,
mig az egyetlen egyedi tervezés( lakas 20 ezerbe. A masodik
id6szakban szintén megfigyelhet6 a forgalomba kerilt lakasok
milyensége, igy a hazgyari lakasok atlagara megint 10 ezer, az
egyedi tervezésliek pedig megint 20 ezerbe keriilnek.

A modszer szerinti kovetkeztetés ilyenkor az, hogy nem valtozott
a lakasok ara, mert az els6 peridodusrél a masodikra nem valtozott
sem a hazgyari, sem az egyedi tervezés ,tulajdonsag” ara.

Minél nagyobb a rendelkezésre all6 minta, és minél tobb
tulajdonsagat figyeljik meg a lakasoknak, annal nagyobb eséllyel
lehet kisz(irni az 0Osszetétel valtozasabol eredd eltéréseket. A
maodszer alapjan tehat az az 6sszetételhatas is kiszlirhetd, hogy az
értékhatarhoz kotott lakastamogatasi rendszer bevezetésének
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idején megndhet az olcsébb lakasok tranzakcioinak szama, ami a
megfigyelhetd atlagarat ceteris paribus csokkenti.

A hedonikus moddszer alkalmazasa soran regressziét kell futtatni.
A regressziokban az egyes ingatlanok arat (illetve az areloszlas
ferdesége miatt az arak logaritmusat, log pj-t) a megfigyelheté
tulajdonsagaik magyarazzak.

t
log p; =by +bGy; +b,0p; +...+ by, +§mixij +U;

A g-val jelolt valtozdk a lakasok tulajdonsagai (nagysaguk, tipusuk
vagy elhelyezkedésiik), a b egyiltthatok pedig a magyarazé
valtozéként bevont tulajdonsagok egyutthatodi. Az egyutthatok azt
mutatjak meg, hogy az egyes tulajdonsagokbodl egy egységnyi
tobblet (példaul eggyel tobb firdészoba) atlagosan mennyivel
emeli az ingatlan arat. Ezért ezeket az egyltthatdkat szokas az
egyes tulajdonsagok arnyékarainak nevezni.




3. A hedonikus szamitasi modszer

A fenti specifikacio un. korlatozott hedonikus regresszio, merta b
egyutthatdknak nincs idGindexe, azaz az arnyékarak az idé
muldsaval is valtozatlanok. Végil a szummas tagban szerepl6 xij-k
a megfigyelés id6szakat mutatd dummy valtozok, azaz xij =1, ha a
j-edik ingatlant az i-edik periddusban adtak el. Ennek megfelel6en
az mi becsult egyutthaték az adott év ,tobbletértékét”
magyarazzak, és az arindexet az egyutthatdk exponencialis
hatvanyra emelése eredményezi. Vagyis a modellszamitdssal
kapott, év-dummy-khoz kapcsolddo egyltthatok a
referenciaévhez viszonyitott arvaltozast fejezik ki.

A hedonikus modszer akkor ad pontosabb mérést az egyszeribb
mutatészamokndl (atlagoknadl), ha az elemzésbe sikeril bevonni
az Osszetételhatas torzitasanak megragadasat el6segité
valtozékat. Miutan szamos fontos mindségi jellemz6t nehéz leirni
mennyiségi mutatdval, illetve nem all rendelkezésre mutatdszam,
a magyarazé vdltozdok kozé kapcsolddd (proxy) valtozokat is be
szokas vonni.
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(Példdul az ingatlan cime nem hedonikus mindségi jellemz6, de
mégis jelentds az informacidtartalma, hiszen nem mindegy, hogy
egy budapesti ingatlan a Il. vagy a X. kertletben van.) Ezeknek a
valtozéknak a bevondsa azért is |ényeges, mert az dsszetételhatas
leginkabb az adasvételek terlleti eloszlasanak valtozasabol
adddik. A regresszidba bevont valtozok segitségével igy kiszlrhet6
annak hatdsa, ha egyes id6szakokban tobb budapesti adasvétel
volt, mint maskor. A valtozék korét ugy alakitottuk ki, hogy az
Osszetétel foldrajzi, teleplilésnagysag szerinti, ingatlantipus
szerinti, lakasnagysag szerinti valtozékonysagat is kezelje. Ahol
rendelkezésre allnak adatok, ezek mellett lehet6ség van az
épuletek épitési éve, a kialakitasi technoldgia, illetve a
telepilésen belilli elhelyezkedés valtozékonysagabdl szarmazoé
Osszetételhatas korrigalasara is.




3. A hedonikus szamitasi modszer

A MBH Lakasarindex értékeit ugy szamitottuk, hogy a teljes, 100
negyedévet tartalmazd adatbazisbél olyan részmintakat
képeztink, amelyek egymast kovetd 6t negyedévet tartalmaznak.
Az egymast kdvetd részmintak tehat négy negyedévben atfednek.
A fenti regressziét ezeken az Ot negyedéves részmintakon
becslltik, és az index értékét mindig azon becslés alapjan
szamitottuk, amelynek mintajaban az adott negyedév az utolsd
adat. Ez a moddszer biztositja azt, hogy masfél év elteltével
lezarhatjuk a multat, mert az Ujonnan érkez6 adatok ekkortél mar
nem maodositanak a korabban becsult indexértékeken.
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4. Tanulsagok, érdekességek

Az alabbiakban néhany olyan megfigyelést osztunk meg, amelyek
szerintiink tanulsagosak, illetve valaszt adhatnak felmerild
kérdésekre.

El6szor is, két abra segitségével illusztraljuk, hogy miért
valasztottuk a hedonikus modszert az index kialakitasahoz. Az 1.
abran a hedonikus index, illetve a mintaban talalhato atlagarak,
illetve medianarak alakulasa szerepel. Az egyszerliibb mutatdk és
a hedonikus maddszerrel szamitott FHB Lakasarindex trendje
hasonlé, hosszabb tavon azonos tanulsagokkal szolgalnak. Az
abran az is megfigyelhet6, hogy rovidebb tavon az egyszer(ibb
mutatdszamok alakulasa jobban ingadozik, mig a regresszios
modszertannal el6allitott index simabban alakul, azaz a rovid tavu
ingadozasokban szerepet jatszhat az eladott lakasok
Osszetételének valtozdsa, amit a hedonikus mdédszer korrigal.
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1. dbra: MBH Lakasarindex és egyszerld mutatdészamok alakuldsa (2000=100)




4. Tanulsagok, érdekességek

A 2. dabran az el6bbi mutatdk éves valtozasa lathatd. Szamunkra
kiilondsen tanulsagos volt a 2000-es és a 2003-as év kozti
kiilonbség. A két évben az atlagarak hasonld meértékben
emelkedtek, mig a hedonikus maddszerrel szamitott index értéke
2000-ben joéval nagyobb mértékben nétt.

Az adatokat megvizsgalva kiderlt, hogy 2000-ben a szokasosnal
joval alacsonyabb volt az — egyébként relative dragabb -
budapesti lakasok szama az adatbazisban. Ezt azt eredményezte,
hogy bar a lakasarak jelentésen emelkedtek Budapesten és
vidéken is, a megfigyelések kozott relative tobb vidéki (olcsébb)
lakds szerepelt, és ez az 6sszetételvaltozas az atlagar emelkedését
csokkentette.

Legnagyobb eltérések a tiz évvel ezel6tti adatokon lathaték, mert
ebben az idészakban az adatszolgaltatas még a jelenleginél is
hidanyosabb volt.
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MBH Index és egyszer(i mutatdszamok éves alakuldsa
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2. abra: MBH Lakasarindex és egyszer(i mutatdoszamok el6z6 évhez viszonyitott
valtozasa (%)




4. Tanulsagok, érdekességek

Masodik tanulsagként emlitjik, hogy az index szezonalitasat
vizsgalva ugy talaltuk, hogy minimalis szezonalitast tartalmaz a
mutatdszam, ezért a szezonalisan igazitatlan adatok publikdlasa
mellett dontottliink. A 3. abran lathatd, hogy a Tramo-Seats
modszerrel végzett szezonalis igazitdas milyen eredményt hoz.

Az MBH Index szezonalitasa
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3. dbra. Az MBH Lakasarindex alakuldsa és szezondlisan igazitott véltozata (2000=100)
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