Lakasarprognozis

Osszefoglalas

2017-ben a lakasarak névekedése tovabb folytatodott Magyarorszagon, az év masodik negyedévének végén az
FHB Lakéasarindex 249,3-as értéken allt, ami az eddigi legmagasabb szint az index térténetében, tébb mint 24
szazalékkal haladja meg a valsag elétti maximumot. A jov6re nézve pedig a tovabbi névekedést tobb tényezé is
segitheti.

A 2018-ban kedvezben alakulnak a makrogazdasagi kilatasok. Idén folytatodik a bérek emelkedése, ami
pozitivan hat a haztartasok jovedelmi helyzetére, és igy a lakaspiaci keresletre is. A bérek ndvekedése mellett a
foglalkoztatas bévilése is javitja a haztartasok jovedelmi helyzetét. A jovedelem novekedése 2000-t6l kezddéen
jelentésen meghaladta a lakasarak valtozasat, igy a jovedelmi helyzet alapjan a lakasok tovabbi dragulasara
lehet szamitani.

Az elmult években dinamikus a hitelpiac fellendillése hazankban, és a lakaspiaci hitelezés varhatdan a jovében is
kedvezéen alakul, az alacsony kamatkdrnyezet és az tigyfélbarat konstrukcidk miatt a hitelfelvételi kedvben nem
szamitunk romlasra, ami tovabbra is tdmogatja a lakaspiaci keresletet.

A lakaspiaci folyamatokat szintén befolyasolja, hogy 2018-ban jelent6sen megugorhat a hasznalatba vételi
engedélyek szdma. Az (j lakasok tdmeges elkésziilése a hasznélt piacra is hat: az Uj otthonba kélt6zék ugyanis
erre az idopontra id6zithetik korabbi ingatlanuk eladasat, ettél bévulhet a kinalat, és ez mérsékelheti a lakasar-
névekedést. Az U] lakasok elkésziilése erbsen hathat a budapesti piacra: a Budapesti Lakaspiaci Riport adatai
szerint csak a févarosban kozel 10 ezer értékesitésre épitett lakas atadasa varhato.

Az idei évre Osszességében kedvezbek a hazai lakaspiaci kilatdsok, igy 2018-ben a lakasarak tovabbi
novekedését varjuk. 2018-ban a lakasarak névekedése orszagosan 5 és 10 szazalék kozott alakulhat. A
fovarosban ennél valamivel nagyobb, mig a kisebb telepiiléseken inkabb a tartomany alsé savjaba esé
atlagos névekedést varunk, de az egyes orszagrészek kdz6tt ebben nagyobb eltérések lehetnek.

Hogyan alakultak a varakozasokhoz képest a lakasarak?

A Takarék Csoport tagjaként m(ikodé FHB Jelzalogbank egyedilélld részletességgel dolgozza fel az FHB
Lakasarindexben és kapcsolodd elemzéseiben a magyarorszagi lakasarak alakulasat, a lezajlott tranzakciok
arainak elemzése mellett évente jelenik meg publikus Lakasarprogndzis is. Tavaly év eleji elérejelzéstinkben
2017-re vonatkozéan az arak 5-10% emelkedésére szamitottunk. A teljes évre még nem érhetéek el a
tranzakciés adatok, az elsd félévben a lakasarak atlagosan 9,5 szazalékkal voltak magasabbak 2016 atlagos
értékeinél, de az emelkedés tendenciaja alapjan, 2017 egészét tekintve ismét meghaladhatja a 10 szazalékot a
novekedés (1. abra). 2017. masodik negyedévének a végén az FHB Lakasarindex 249,3-as értéken allt, ami
az eddigi legmagasabb szint az index torténetében, tobb mint 24 szazalékkal haladja meg a valsag el6tti
maximumot (2008 Q1: 200,70).

A tovabbra is jelentds ndvekedésben tdbb tényezd jatszott szerepet 2017-ben. A bérek a minimalbér és garantalt
bérminimum emelésének hatasara jelentdsen javultak, ami a magasabb jovedelmi kategoriakba is
tovabbgy(rlizott. Emellett a lakashitelezési feltételek is kedvezObbek a csokkend kamatoknak és a még
transzparensebb konstrukcidknak kdszénhetden, a befekteték aktivitdsa pedig nem csdkkent a piacon, ami mind
hozzajarult az erds kereslethez.
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Az FHB index éves valtozasa nominalisan és (7)) FHB
fogyasztoi arindexszel deflalva (%)
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1. &bra. Az FHB Index éves valtozasa nominalisan és fogyasztoi arindexszel deflalva (%) (Forras: FHB Index)

Mi varhato 2018-ban?

Keresleti oldal

A 2018-ban kedvezden alakulnak a makrogazdasagi kilatasok, a Nemzetgazdasagi Minisztérium decemberi
kozlése szerint 4,3, a Magyar Nemzeti Bank szintén decemberi inflacids jelentésében pedig 3,9 szazalékos
gazdasagi ndvekedést var idénre. Mind a két esetben javultak az elérejelzések a korabbiakhoz képest (2-3.abra).
A flggetlen nemzetkdzi intézmények konjunktira-varakozésai ennél nem sokkal alacsonyabbak, és a révid tavu
kilatasokat szintén kedvezOen itélik meg. A lakédspiacnak szintén kedvez, hogy a bérek béviilése tovabb
folytatodik 2018-ban, bar ennek dinamikaja eltérhet a tavalyitol.

Az MNB 2017-re és 2018-ra és 2019-re vonatkozo
GDP novekedesi varakozasai
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2. abra. A Magyar Nemzeti Bank éltal prognosztizalt gazdasagi névekedés alakulasa az inflaciés jelentésekben (Forras: MNB; x tengely:
az inflacios jelentés kiadasanak datuma, y tengely: a GDP névekedés vart értéke)

Az FHB a Takarék Csoport tagja.
www.fhbindex.hu, e-mail: fhbindex@fhb.hu
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A 2018-as és a 2019-es konjunkturara vonatkozo
elorejelzések (GDP novekedés)
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3. dbra. Névekedési kilatasok (Forras: felsorolt elemzé intézetek)

A jévedelem no, a foglalkoztatas bdviil

2017-et jelentés erbteljes bérndvekedés jellemezte kdszdnhetéen a minimalbér- és garantalt bérminimum
emelkedésének. Az idei évben azonban varhatéan nem ndnek ilyen gyorsan a bérek, nem lesz ilyen
mértékii minimalbér emelkedése. Az MNB decemberi inflaciés jelentése szerint 9,6 szazalékkal néhetnek
a brutté bérek 2018-ban. A lakossagi realjovedelem pedig (szintén az MNB jelentésében) 4,1 szazalékkal
béviilhet. Az el6bbiekbél latszik, hogy az idei bérnovekedés ugyan varhatéan elmarad a tavalyitdl, azonban
még igy is komoly bévilésre lehet szdmitani, ami pozitivan hat a haztartasok jovedelmi helyzetére, és igy a
lakaspiaci keresletre is. A bérek névekedése mellett a foglalkoztatas béviilése is javitja a haztartasok jovedelmi
helyzetét.

A jovedelem novekedése 2000-t61 kezdédéen jelentdsen meghaladta a lakasarak valtozasat, igy a
jovedelmi helyzet alapjan a lakasok tovabbi dragulasara lehet szamitani (4. abra).

A brutto berek es a lakasarak alakulasa
Magyarorszagon (2008=100)
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4. abra. A brutt6 bérek és a lakasarak alakuldsa Magyarorszagon (2008-as bazissal) (*10 szazalékos illetve 5 szazalékos varhato lakasér-
emelkedés mellett, Forras: KSH, FHB Index)
Az FHB a Takarék Csoport tagja.
www.fhbindex.hu, e-mail: fhbindex@fhb.hu
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A hitelezési kornyezet tovabbra is kedvez6, a tamogatasi-rendszer erés

Az elmult években jelentds hitelpiaci fellendiilés tapasztalhaté hazankban, a tavalyi évben mar 650 milliard
forint volt a kihelyezett lakascélu forinthitelek szerz6déses Osszege, ami az el6zé évhez képest kdzel 39
szdzalékos novekedést jelentett. Ennek jelentdségét mutatja, hogy a 2017-ben kihelyezett lakascéll hitelek
6sszege meghaladta a mar a devizahitelezés felfutasaval jellemezhetd 2005-0s év eredményét, és kdzel keriilt a
2006-0s évben kihelyezett forint és deviza lakascélu hitelek szerzédéses dsszegéhez is (5. abra). A lakaspiaci
hitelezés varhatéan a jovében is kedvezden alakul, az alacsony kamatkornyezet miatt a hitelfelvételi
kedvben nem szamitunk valtozasra, ez tovabbra is tamogatja a lakaspiaci keresletet. Ezzel kapcsolatban
az egyedili kockdzatot a kamatok emelkedése jelentheti, a kévetkezé egy évben azonban szamottevé
novekedésiiket nem varjuk. Egyre tdbben élnek a hosszabb (5-10 éves) kamatperiodusra fixalhaté torlesztési

hitelekkel, hogy csokkentsék ezt a kockazatot.

A haztartasoknak nyujtott hitelek osszege arfolyam
szerint
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5. abra. A héztartdsoknak nyujtott lakascéld forint- és devizahitelek szerz6déses dsszege Magyarorszégon (Forras: MNB)

A befektetok tovabbra is aktivak

Az alacsony kamatkornyezet és a ndvekvé arak sokakat a befektetési célu lakasvasarlas felé tereltek az elmult
par évben, és egyelére nem is latszik a befektetési céli lakasvasarlok aranyanak csokkenése a hazai
piacon. A Duna House adatai szerint Budapesten és vidéken is inkabb ndvekedett e vasarl6i csoport jelentésége
(6. abra).

Az FHB a Takarék Csoport tagja.
www.fhbindex.hu, e-mail: fhbindex@fhb.hu
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A befektetési céllal vasarolok aranya a vevaoi
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6. abra. A befektetési lakasvasarlok aranya a vaséridi csoportban (a havi atlagok alapjan) (Forras: Duna House)

A jovében azonban a befektetdk aranya csokkenhet. A lakasarak mérsékeltebb novekedése, illetve a magas
arak miatt — mikdzben a bérleti dijak mér nem kovetik ezt a nagyfoku emelkedést — csokkennek az elérhetd
hozamok. Ugyanakkor az alacsony kamatszintek miatt a lakas sok esetben versenyképes alternativa lehet.

A lakossag megtakaritasai

2017-ben ismét emelkedett a készpénzes megtakaritdsok szerepe a lakossag kérében, de még igy is messze
elmarad a 2015-6s szinttél. 2015-ben a lakossag nagyjabdl 600 milliard forintnyi (akkori arakon nagyjabél 60
ezer lakasnyi) uj megtakaritast képzett készpénzben, mig 2017. 3. negyedétdl 1 évet visszatekintve az
6sszeg csak 296 milliard forint volt (a jelenlegi atlagarakon nagyjabol 23 ezer lakasnyi). Ugyanakkor ismét
erésodni latszik a részvények szerepe a megtakaritasok kozott. Osszességében tehat kevesebben lehetnek,
akik a lakaspiacon keresnek helyet a likvid vagyonuk szamara, de tovabbra sem elhanyagolhaté a szerepik (7.
abra).

A haztartasok pénziigyi eszkozokbe helyezett
megtakaritasai (4 negyedéves gordiilo 6sszeg)
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7. abra. A haztartasok pénziigyi eszkbzOkbe helyezett megtakaritasai (4 negyedéves gérdiilé 6sszeg, Mrd Ft) (Forras: MNB)

Az FHB a Takarék Csoport tagja.
www.fhbindex.hu, e-mail: fhbindex@fhb.hu
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Kinalati oldal

Idén jelentésen megugorhat a hasznalatba vételi engedélyek szama, az uj lakasok tomeges elkésziilése a
hasznalt piacra is hat: az Uj otthonba kélt6z6k ugyanis erre az idépontra iddzithetik korabbi ingatlanuk eladasat,
ettél bévllhet a kinalat, és igy ez mérsékelheti a lakasar-novekedést. Ezt elsésorban a vallalkozasok altal
épitett lakasok tdmeges szama befolyasolhatja majd az idén, a csaladi haz épitések inkabb az épitkezés
kezdeténél fejtik ki hatésukat, valamint a 2016-os afacsokkentés és CSOK emelés kapcsan elinditott
beruhazasok kozil sok mar el is készlilt, tehat ezek hatdsa mar megjelenhetett a piacon.

A Budapesti Lakaspiaci Riport adatai szerint csak a fovarosban kozel 10 ezer értékesitésre épitett lakas
atadasa varhato, mig az Otthon Centrum gyiijtése szerint vidéken tovabbi 3400 otthont adhatnak at. Az uj
lakasok elkésziilése nagyobb hatassal lehet a budapesti piacra, ahol a 2018-ban atadott lakasok szama a
2016-0s tranzakcionak tobb mint negyedével egyezik meg (2016-ban Budapesten 37 449 adasvétel tortént), mig
vidéken az arany joval kisebb (8. abra). Természetesen nem minden Uj lakas vasarldja adja el korabbi lakasat
(elsd lakasukat vasarldk vagy a befektetdk). A befektetdk aranya raadasul pont a févarosban a legmagasabb, ami
csokkenti az Uj lakasok hasznaltra gyakorolt hatasat, tobben akar 2-6 lakast is vasarolnak egyszerre az Ujépitési
projektekben.

Osszességében azonban a szamok azt mutatjak, hogy az Uj lakasok elkésziiltének hasznalt lakaspiacra
gyakorolt fékez6 hatasa érzékelhetd lehet idén, kiilonésen Budapesten. Ennek némileg ellenpontjat jelenti,
hogy az Uj lakdsok arai ndvekednek a draguld épitbanyagok és munkaerdkoltségek kovetkeztében, ami
tovabbgyirliz6 hatasként a hasznalt lakaspiacon is felfelé hiizhatja az arakat. Megitélésiink szerint azonban az Uj
lakasoknal dsszességében lassulhat az arnovekedés a piaci kinalat bovilésével.

Az atadott es atadni tervezett, vallalkozasok altal
epitett lakasok szama és a lakaspiaci tranzakciok
szama Budapesten
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8. dbra. Az atadni és atadni tervezett lakasok szédma, valamint a lakaspiaci tranzakciok alakuldsa Budapesten (Forras: Budapesti
Lakaspiaci Riport, KSH. * a véllalkozasok éltal épitett lakasok szama. ** a KSH adott elsé haromnegyedévben atadott vallalkozok altal
épitett lakasszam+a Budapesti Lakaspiaci riport legaldbb 4 lakast tartalmazé projektben varhato atadasok az év utolsé negyedévében. ***
A Budapesti Lakaspiaci Riport adatai a legalabb 4 lakasos tarsashazban atadott lakdsok varhatd szamarol)

Az FHB a Takarék Csoport tagja.
www.fhbindex.hu, e-mail: fhbindex@fhb.hu
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Hogyan alakulhatnak az arak 2018-ban?

Orszagos szinten az atlag lakasarak valtozasara erételjes befolyassal van a fovaros aralakulasa, a
tranzakciok negyede ugyanis itt kottetik, és az eddigi névekedés motorja Budapest. 2013 és 2017 masodik
negyedéve kozétt az atlagos négyzetméterarak kozel 78 szazalékkal névekedtek, mig a megyeszékhelyeken
csak 40 szazalék korili, a kdzségeknél pedig ennél is kevesebb, 16 szazalékos volt az emelkedés (9. dbra).

Budapesttel kiilon is érdemes foglalkozni, az MNB véleménye szerint ugyanis annak ellenére, hogy
orszagos szinten a lakasarak a fundamentumok altal indokoltnal még alacsonyabbak, Budapesten nem ez
a helyzet. A jegybank szerint a févarosi arak mér elérték és némileg meg is haladtak a fundamentumok altal
indokoltat. Bar 2017 els6 felében mar megfigyelhetd volt némi lassulas a févarosi névekedésben, igy az MNB
szerint a fellilértékeltség nem nétt tovabb. Ugyanakkor a 2017 elsd félévében eladott ingatlanok még igy is tébb
mint 11 szazalékkal magasabb fajlagos &ron cseréltek gazdat, mint 2016-ban az FHB Index adatai szerint.

A lakasarak valtozasa (2016 - 2017 1F) es a 2017 1. feleves
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9. dbra. A lakésérak valtozasa (2016 és 2017 elsé féléve kozétt) és a fajlagos 2017 elsé féléves arak kozotti kapcsolat Magyarorszag
egyes régidiban, telepiiléstipus szerinti bontasban, a kérok mérete a forgalombal valé részesedést mutatja (Forrés: KSH, FHB Index)

Fontos kérdés, hogy miként alakulhatnak idén a kdzségekben a lakasarak, ugyanis itt a legnehezebb
megallapitani az arvaltozas nagysagat és adott esetben iranyat is. A lakasallomanyhoz képest it torténik
aranyaiban a legkevesebb tranzakcié az orszagban, Mikozben Budapesten 2016-ban az allomany tobb mint 4
sz&zaléka gazdat cserélt, és a varosokban is meghaladta a 3 szazalékot, a kdzségekben a lakasok csupan 2,6
szazaléka valtott tulajdonost (10. bra).

Az FHB a Takarék Csoport tagja.
www.fhbindex.hu, e-mail: fhbindex@fhb.hu
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A tranzakciok aranya a lakasallomanyhoz képest
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10. &bra. A tranzakciok aranya a lakasallomanyhoz képest telepiiléstipus szerint (Forras: KSH, Miben éliink 2015)

Mint az a 11. abrardl leolvashatd, a valsag el6tti szinthez képest jelentés a lemaradas a kozségek illetve az
elmaradottabb orszagrészek telepiiléseinek lakasaraiban, raadasul esetilkben — Kdzép-Magyarorszagot és
K6zép-Dunantult nem szédmitva — a jovedelmek is a legkisebb mértékben véltoztak 2007-hez képest, a valsag
ugyanis épp ezeket a tertileteket viselte meg a legjobban.

A lakasarak valtozasa (valsag elotti maximum - 2017 1.

félév) és a jovedelemvaltozas kozotti kapcsolat
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Egy fore juld nelio bérjovedelem valtozas 2007-2015

11. abra. A lakasarak valtozasa a valsag el6tti maximumhoz képest valamint a j6vedelemvaltozas (2007 és 2015 kozitti egy fére juté
kalkulalt nettobér a népesség és a béradatok alapjan) kapcsolata Magyarorszagon régiés és telepiiléstipus szerinti bontasban (Forras:
KSH)
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A mélypontot kdvetben a valsag altal leginkabb érintett orszagrészeken a jévedelembdvillés meghaladta a jobban
teljesitékeét, ennek ellenére a lakasarak ndvekedésében ez kevésbé volt tetten érhetd. Leginkabb Budapesten
ndvekedtek az arak, annak ellenére, hogy a jovedelembdviilés itt volt az egyik legkisebb.

Osszegzés

Az idei évre Osszességében kedvezdek a hazai lakaspiaci kilatasok, igy 2018-ben a lakasarak tovabbi
novekedését varjuk. 2018-ban a lakasarak novekedése orszagosan 5 és 10 szazalék koz6tt alakulhat. A
févarosban ennél valamivel nagyobb, mig a kisebb telepiiléseken inkabb a tartomany alsé savjaba esé
novekedést varunk, de az egyes orszagrészek kozott ebben nagyobb eltérések lehetnek.

Az FHB Indexhez kapcsolodo szolgaltatasaink

Az FHB Lakasérindexet negyedéves gyakorisaggal teszi kozzé az FHB Jelzalogbank Nyrt. A hazai ingatlanpiaci
gyakorlatban ez a mutatd mind idGintervallumaban, mind adatminéségében, mind mddszertani
megalapozottsagaban kiemelkedik a magyar lakaspiaci adatok kézil. Az els6, 2009-es publikélas éta az MNB
(Magyar Nemzeti Bank), az RICS nemzetkdzi szervezete (The Royal Institution of Chartered Surveyors), az IMF,
a European Mortgage Federation és az Eur6pai Bizottsag is kiemelt lakaspiaci mutatdként hivatkozott mar az
FHB Indexre.

Rendszeresen publikdljuk az FHB egyedi témat feldolgozd specidlis lakaspiaci elemzéseit, az FHB
Terméfoldindexet és a Lakasarprogndzist. Lakaspiaci el6rejelzésink modellen alapulé modszertana a
bankcsoport rendelkezésére allo, feldolgozott és ellenérzétt adataira, tovabba a nemzetkdzi és magyar
tapasztalatok alapjan azonosithatd dsszefliggésekre épiil. A kivalasztott makrogazdasagi indikatorok, pénzpiaci
és hitelpiaci kdrnyezet mutatészadmai, lakéspiac forgalmi adatai és a lakasarak kozotti kapcsolatokra
tamaszkodunk elemzéseinkben.

Az FHB Indexhez felhasznalt teljes kor( magyarorszagi adatbézis és az Index el6allitisahoz elvégzett
modszertani fejlesztés lehetévé teszi, hogy a pénzlgyi szektor szamara kotelez6, a fedezeti portfélidban 1évé
ingatlanok értékének monitorozésara, és fellilvizsgalatéra, gyors és kdltséghatékony megoldast biztositson.

Szamos egyedi igényre készilé elemzési megbizast teljesitlink. Ezekben lakas-, telek- és terméfoldpiacrél sz616
helyi informaciokat, a prognézisunk mértékére, dinamikajara vonatkozé részletesebb magyarazatot, valamint a
teljestilést dvez6 kockazatok vizsgalatat is kinaljuk.

Az FHB Jelzalogbank Nyrt. a szévetkezeti hitelintézeti integracié tagja.
Készséggel allunk rendelkezéslikre részletes ajanlattal és tovabbi kérdésekkel kapcsolatban.

Molnar Zsolt Incze Zsombor
féosztalyvezetd FHB Index projektvezetd
FHB Jelzalogbank Nyrt. FHB Jelzélogbank Nyrt.
Telefon: +36(1)452-9208 Telefon: +36(30)771-2135
E-mail: molnar.zsolt@fhb.hu E-mail: incze.zsombor@fhb.hu

Az d=_TiNnsA az FHB Index kizardlagos kutatasi partnere.
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