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Takarék Lakasarindex 2017. IV. negyedév

Mérsékeltebb novekedés a hazai lakaspiacon

A TAKAREK Lakasarindex 2017 IV. negyedévében, a korabbi 257,51-rél 260,55-re
valtozott. A dragulas igy az el6z6 negyedévhez képest 1,2 szazalékos volt, ami
visszafogottabb ndvekedést jelentett a megel6z6 idészakokhoz képest. Az aktualis mutato
eléallitasahoz a Takarék Csoport piaci informaciéi és sajat megfigyelései mellett
felhasznaltuk a Nemzeti Ado- és Vamhivatal altal az adott id6szakra feldolgozott valamennyi
adatot.

A TAKAREK Lakasarindex a valsag el6tti maximumot jelenleg 29,8 szazalékkal
szarnyalja tul. Real értelemben a valtozas ugyanebben az idészakban minimalis, 2017
negyedik negyedévében minddssze 0,9 szazalékkal voltak magasabbak a real lakasarak
2008 els6 negyedévéhez képest. (1. abra).

A beérkezett 0] adatoknak koszonhetéen a TAKAREK Lakasarindex 2017. Il. és Il
negyedéves értékét az alabbiak szerint véglegesitettik.
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1. dbra. A TAKAREK Lakéasérindex alakulasa (Forras: Takarék Index)
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2. 4bra. A TAKAREK Lakésarindex révid bazisu véltozasa (Forrés: Takarék Index)

2017 IV. negyedévére az el6z6 harom hénaphoz képest 1,2 szazalékkal emelkedtek
hazankban a lakasarak. A nodvekedés igy tehat elmaradt az el6z6 negyedévekben
tapasztalhat6tol, a piac a 2014 o6ta tarto felivelési idészak legkisebb nominalis emelkedését
produkalta a tavalyi utolsé negyedévben, real értelemben pedig azonos szinten maradtak az
arak az el6z6 negyedévivel. (2. abra).

Az éves novekedés 2017 IV. negyedéve és az el6z6 év azonos iddészaka kozott
nominalis értelemben 11,53 szazalékos volt, a redl emelkedés pedig szintén nagyon
kozel allt ehhez; 9,06 szazalékos volt a dragulas mértéke. A TAKAREK Index értéke a
2014 eleje ota tarto felivelés soran 6sszesen 69,3 szazalékkal emelkedett, a real index
érték esetében pedig 62,8 szazalékos bdviilés volt tapasztalhaté.

Lakaspiaci folyamatok

A lakaspiaci szarnyalas folytatodik

Egyelére kitart a lendulet a hazai lakasépitési piacon. 2017-ben 6sszesen kozel 38 ezer
épitési engedélyt adtak ki, és 2018 elsé negyedévében sem volt tapasztalhaté
visszaesés a piacon. Az idei mintegy 10 ezer engedély a tavalyi els6 negyedévben
kiadottnal is tobbnek mutatkozik, s habar a tavalyi utols6 negyedévben kevesebb engedélyt
adtak ki, mint a megel6z6 év azonos id6szakaban, a mostani szamok azt mutatjak, hogy a
lakasépiték tovabbra is aktivak maradtak a piacon.

2017-ben Magyarorszagon tébb mint 14 ezer uj otthon készult el, ez a 2016-ban atadott 10
ezer lakashoz viszonyitva jelent6és novekedésnek mondhato. A bévilés bar valoban jelentds
volt, azért tovabbra is messze elmaradt a valsag elbtti szinttél. Az idei évre azonban
Iényegesen tobb atadas varhatd, hiszen szamos a 2016 év eleji afakulcscsdkkentés altal
0sztonzott projekt fejez6dhet be az idén. Mindazonaltal hozza kell tenni, hogy a
munkaerdhiany miatti csuszasok kovetkeztében az elbzetesen vart szamok akar
modosulhatnak is. (3a. abra)

Az elmult években a lakasépitések jelentds része Budapestre koncentralt, 2017-ben példaul
az elébb emlitett kozel 38 ezer lakasépitési engedélybdl csaknem 15 ezret erre a teruletre
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adtak ki. A Budapesti Lakaspiaci Riport adatai szerint pedig csak Budapesten 10 ezer lakast
adhatnak at 2018-ban, de 2019-ben akar ennél is tobb lehet az Uj lakasok szama.

(3b. abra).

Lakasépitési és hasznalatbavételi
engedélyek Magyarorszagon
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3. abra. Az épitett lakasok és az épitési engedélyek
szama Magyarorszagon telepliléstipus szerint (Forras:
KSH)
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3. abra. Az épitett lakdsok és az épitési engedélyek
szama Magyarorszagon telepliléstipus szerint (Forras:
KSH)

A lakashitelezés bévilése tovabbra is tAamogatélag hat a hazai lakaspiac felfutasara. A
forint lakashitelek 6sszegének 2017-ben tapasztalt 39 szazalékos bdviilése utan 2018
elején is folytatédott a novekedés. Az év els6 négy hoénapjaban a haztartasoknak

paw’s

nyujtott forint lakascélu hitelek 6sszege 237,6 milliard forintot tett ki, mig az el6z6 év
azonos idészakaban az 6sszegiik csupan 168,7 milliard forint volt. 2018 aprilisdban a
lakascélu forinthitelek atlagos hiteldija folydsitaskor enyhe névekedést kovetéen 4,5% volt,
mig a szerz6déses dsszeggel sulyozott atlagos évesitett kamatlaba 4,21 szazalékos szinten

mozgott (4. abra).
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4. abra Lakashitelek kamatszintje és a kihelyezés mértéke (Forras: MNB)
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2017-ben kozel 150 ezer lakaspiaci adasvételt kotottek Magyarorszagon, ami
meghaladta a 2016-0s szintet, ugyanakkor az orszag kiilonb6zd telepiiléstipusain
eltéré volt az adasvételszamok valtozasanak alakulasa. Mig a kozségek esetében
novekedett, addig Budapesten az el6z6 évek utan ismét valamelyest visszaesett a vasarlasi
kedv. Budapestre vonatkozéan azonban jellemz6, hogy jelentds az ujlakas-tranzakciok
szama, amelyek a legtobb esetben még a tervezdasztalrol torténd vasarlast jelentik, igy ezek
a tranzakciok csak késdbb, a lakasok elkészilte utan jelennek majd meg a statisztikakban.
(5. abra).

A tranzakciészamok alakulasa -
telepiiléstipus szerint
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5. abra. A tranzakciészamok alakulasa telepliléstipus szerinti bontasban 2013-2017 k6zétt (Forras: KSH)

Regionalis folyamatok
Csokkentek a régios kulonbségek a novekedésben

A fajlagos median lakasarak Magyarorszag kiilonb6zé régidi koziil ismét Kozép-
Magyarorszagon novekedtek a leginkabb. A bévillés megkozelitette a 16 szazalékot,
ami ugyanakkor jelentés mérséklodést is jelent a korabbi év dragulasahoz képest.
2016 és 2015 kozott ugyanis az arak tobb mint 21 szazalékkal emelkedtek, 2015 és
2014 kozott pedig tobb mint 24 szazalékkal. A dragulasban a tobbi régié is egyre inkabb
felzarkézik Budapest és kérnyékéhez, a kilénbség ugyanis egyre csdkken. A masodik
helyen all6 Dél-Dunantulon az emelkedés megkozelitette a 14 szazalékot, mig a harmadik
helyen all6 Dél-Alf6ldén a 12 szazalékot — olvashaté a TAKAREK Lakasarindex adataibdl. (6.
abra).

Telepliléstipus szerinti bontasban is hasonlé tendencia figyelheté meg, a
megyeszékhelyek median fajlagos arainak alakuldsa mar csak alig marad el a
Budapesten mért novekedéstol. Utdbbi esetében 2016 és 2017 kozott 16,1 szazalékkal
emelkedtek a lakéingatlanarak, a megyeszékhelyeket illetéen pedig 15,4 szazalékos
volt a draguldas. A koézségekben és a kisebb varosokban azonban ennél joéval
csekélyebb emelkedés figyelheté meg. Fontos figyelembe venni, hogy a median fajlagos
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arak vizsgalata soran az Osszetételhatas kisz(irésére nem kerll sor, igy a kdzségek és
varosok esetében az alacsony arndvekedésben az olcsobb telepilések felé iranyuld
nagyobb vasarlasi hajlanddsag is szerepet jatszhat. Ezt alatamaszthatja az is, hogy ezen
telepuléstipusok esetében a tranzakcidoszamokon keresletélénkiilés latszik.

A lakasarak median értéke - # TAKAREK,
Magyarorszag regidiban
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6. abra. A median négyzetméterar alakulasa az orszag régidiban (Forras: Takarék Index)

A megyeszékhelyek az élen a dragulasban

Magyarorszagon 2017-ben az atlagos fajlagos lakasarak valtozasa hosszu id6é utan
nem Budapesten bizonyult a legmagasabbnak az el6zé évhez képest, ugyanis a
Kozép-Dunantul megyeszékhelyei nem csak beérték, de le is hagytak a févarost.
Ugyanakkor kozel kerult a févarosihoz a Dél-Alfold és a Dél-Dunantul
megyeszékhelyeinek lakasar-emelkedése is. A Kozép-Dunantul megyeszékhelyein a
lakdingatlanok négyzetméterara éatlagosan 15,7 szazalékkal emelkedett, Budapesten a
novekedés 15 szdzalékos volt, mig a Dél-Alfold és a Dél-Dunantul megyeszékhelyei
esetében 14,9, illetve 14,3 szazalékos. A korabbi id&szakokhoz képest -Kozép-
Magyarorszag kivételével- szembetlind a kdzségek eredményeinek javuladsa, 2017-ben az
Eszak-Alféld illetve Eszak-Magyarorszag legkisebb telepiilései tébb mint 10 szazalékos
dragulast produkaltak az el6z6 évhez képest. (7. abra).

http://lwww.takarekindex.hu


http://www.takarekindex.hu/FHB-Index

£ TAKAREKCSOPORT

A lakasarak valtozasa (2016 - 2017 kdz6tt)
és a 2017-es arak ko6zotti kapcsolat
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7. abra. A lakasarak valtozasa (2016 és 2017 kdzétt) és a fajlagos 2017-es arak kbzétti kapcsolat Magyarorszag
egyes régioiban, telepliléstipus szerinti bontasban, a kérék mérete a forgalombdl valo részesedést mutatja
(Forras: KSH, Takarék Index)

Az elmult években a jelentds hazai lakasar-emelkedés f6 motorjanak Budapest szamitott,
ami azt eredményezte, hogy az arak nem csak beérték a valsag el6tti szinteket, de
jelentésen meg is haladtak azt. Szemben a TAKAREK Index alapjan szamitott orszagos
kozel 30 szazalékos bodviiléssel, a fovarosban a fajlagos median arak mar tébb mint 56
szazalékkal haladtak meg a 2008-as szintet. A lakaspiaci rally azonban Budapesten belll
is eltéréen érintette az egyes kertleteket.

Néhany helyszinen az orszagos atlag alatt vagy ahhoz kozeli szinten maradt a valtozas
mértéke, a XXIIl., a XVIIl. és a XX. kerlletben példaul a 2008 és 2017 kdzotti arkllénbség
csupan 23, 24, illetve 25 szazalékos volt, a XVII. és XVI. kerlletekben pedig 31-32
szazalékkal kellett tobbet fizetni 2017-ben, mint 2008-ban. A 9 év alatt bekovetkezett
valtozas a bels6 keruletekben volt a legjelentésebb, mint ahogy a valsag utani felivelés is itt
okozta a legnagyobb dragulast. Ezekben a keruletekben tébb mint 65 szazalékkal kellett
tobbet fizetni a lakasok négyzetméteréért 2017-ben, mint 2008-ban. Az élen az V. és VI.
keruletek allnak, 89, illetve 85 szazalékos arkulonbségukkel. (7.térkép)
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A 2017-es és a 2008-as median fajlagos
lakdsarak szintje kozotti kiilonbség
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1. térkép. A 2008-as és a 2017-es median fajlagos lakasarak k6zétti kiilénbség Budapest egyes kerlileteiben
(Forrés: Takarék Index)

Hogyan teljesitenek Kelet-Magyarorszag varosai?

A fajlagos median lakasarak Kelet-Magyarorszag nagyobb varosaiban is ndvekedési palyan
vannak. 2017-ben sok esetben a 2008-as, vagyis a valsag elétti szintet is meghaladtak a
lakéingatlanokért fizetendd Osszegek. Mind az arak, mind a bekovetkezett valtozas
tekintetében Debrecen all az élen, utana Kecskemét és Szeged kovetkezik. A tavalyi
évben ezekben a varosokban a 2008-as szinthez képest 35-41 szazalékkal voltak
magasabbak a fajlagos median arak. (8.abra)

A legdragabb kelet-magyarorszagi varosban, Debrecenben tébb mint 260 ezer forintos
median fajlagos aron cseréltek gazdat a lakéingatlanok 2017-ben, ett6l nem sokkal
maradt el Kecskemét -ahol valamivel 250 ezer forint folott kellett fizetni a lakasok
négyzetméteréért-, a harmadik helyen pedig Szeged végzett, 220 ezer forint koriili araival.
Mindazonaltal Kelet-Magyarorszag varosai esetében is jelentés széras figyelheté meg. Az
el6z6ekben mar bemutatott, illetve a kozépmezdnyt alkotd varosok 150-160 ezer forint korali
median fajlagos araival szemben lényegesen olcsdbban lehetett ingatlant vasarolni példaul
Salgétarjanban és Ozdon, ezekben a varosokban béven 100 ezer forint alatt maradtak a
tranzakcios median négyzetméterarak. El6bbi esetében 80 ezer forintot, mig utébbi
esetében 55 ezer forint koriili dsszeget tett ki a fajlagos ar.
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A fajlagos median arak alakulasa Kelet- s TAKAREK
Magyarorszag nagyobb varosaiban
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8. abra. A fajlagos median lakasarak valtozasa Kelet-Magyarorszag nagyobb varosaiban (Forras: Takarék Index)

2017-ben Kelet-Magyarorszag varosaiban a mélyponthoz képest 13-63 szazalékos
aremelkedés volt megfigyelheté. A mélyponthoz képest egyelére a legkisebb dragulas
Salgétarjanban, és Hodmezdvasarhelyen volt tetten érhetd, ahol 13, illetve 25 szazalékkal
ndvekedtek az arak a valsag alatti legalacsonyabb értékikh6z képest, mig a dragulasban
Kecskemét és Debrecen jart az élen. Ugyanakkor, mint ahogy az a 9. abrardl leolvashaté, az
orszagos TAKAREK Index mélypont (2013) és 2017 kozotti valtozasat (+61%)
mindossze egy varosban, Kecskeméten haladta csak meg a dragulas mértéke (63%).
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A fajlagos median lakasarak valtozasa :: TAKAREK,
(mélypont-2017) és a 2017-es arak

k6z6tti kapcsolat
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9. abra. A fajlagos median lakasarak valtozasa Kelet-Magyarorszag nagyobb varosaiban a mélyponthoz képest
2017-re és a 2017-es arak kbzotti kapcsolat (Forras: Takarék Index)

2017-ben sok kelet-magyarorszagi varosban a ndvekedés tulszarnyalta az atlagos valtozas
mértékét, az orszagos index alapjan szamolt 12,4 szazalékos dragulasnal nagyobb
mértékben néttek a tranzakcios fajlagos median arak Cegléd, Kecskemét, Szeged,
Kiskunfélegyhaza, Ozd, Hajduszoboszl6, Eger, és Miskolc varosokban.
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Az Takarék Indexhez kapcsol6dé szolgaltatasaink

Lakasarindexét negyedéves gyakorisaggal teszi k6zzé a Takarék Jelzalogbank. Az elmult majd tiz
évben az FHB Index elnevezéssel publikalt mutatok 2018 juniusatdl mar a Takarék Index marka
alatt jelennek meg, ezzel is jelezve a Takarék Csoportba tortént integralédas folyamatat. A hazai
ingatlanpiaci gyakorlatban ez a mutaté mind id&intervallumaban, mind adatminéségében, mind
modszertani megalapozottsagaban kiemelkedik a magyar lakaspiaci adatok koézll. Az elsé, 2009-
es publikalas 6ta az MNB (Magyar Nemzeti Bank), az RICS nemzetkdzi szervezete (The Royal
Institution of Chartered Surveyors), az IMF, a European Mortgage Federation és az Eurdpai
Bizottsag is kiemelt lakaspiaci mutatoként hivatkozott mar a Takarék Indexre.

Rendszeresen publikalja a Jelzdlogbank az egyedi témat feldolgozé specialis lakaspiaci
elemzéseit, a Terméfoldindexet és a Lakasarprognozist. Lakaspiaci elérejelzése modellen alapulé
modszertana az alabbi pillérre tamaszkodik:

I.  Nemzetk6zi és magyar tapasztalatok alapjan azonositanak 0Osszefliggéseket a
kivalasztott magyar makrogazdasagi indikatorok, pénzpiaci és hitelpiaci kdérnyezet
mutatdészamai, lakaspiac forgalmi adatai és a lakasarak kozott. (A makrogazdasagi és
pénzigyi kornyezet varhatoé alakulasarol fé6ként a Magyar Nemzeti Bank kiadvanyaiban
szerepl® elbrejelzések alapjan alakitjak ki képiket.)

II. A Jelzalogbank két évtizede egyik meghataroz6 szerepl6je a magyar
lakasfinanszirozasi piacnak. Mlkddése foldrajzilag lefedi az orszagot, ingatlanértékelk
széles korétél jutunk informacidokhoz, melyhez hozzajarul a Takarék Csoport sajat
szakért6i tapasztalata. Ezért el6rejelzéseikben egyarant felhasznal feldolgozott és
ellen6rzott lokalis helyzetértékeléseket.

A Takarék Index teljes koéri magyarorszagi adatbazisa és az Index el6allitasahoz elvégzett
modszertani fejlesztés a névvaltast kdvetéen is lehetévé teszi, hogy a pénzligyi szektor szamara
kotelez6, a fedezeti portfélioban [év6 ingatlanok értékének monitorozasara, és felllvizsgalatara,
gyors és koltséghatékony megoldast biztositson.

Az Eurépai Parlament és Tanacs 575/2013/EU rendelete (2013. junius 26.) amely a
hitelintézetekre és befektetési vallalkozasokra vonatkozé prudencialis koévetelményeket
szabalyozza (CRR), el6irja a fedezeti portfolioban 1évd ingatlanok értékének monitorozasat, és a
rendeletben meghatarozott idékézonkénti érték felllvizsgalatat. A Takarék Csoport bliszke arra,
hogy a Jelzalogbank szolgaltatasat t6bb jelentds hazai pénzintézet igénybe veszi. A bankoknak a
jovében is meg kell felelnilik a szigoru felugyeleti kdvetelményeknek, ezért hasznos alkalmazni a
nemzetkdzi standardok szerinti, a hatésagok felé is megfeleléen dokumentalhaté mdédszertannak
megfelel6 eljarast.

Szamos egyedi igényre készuld elemzési megbizast teljesit a Jelzalogbank. Ezekben a lakas-,
telek- és termdéfoldpiacrol szolé helyi informacidkat, a prognézisa mértékére, dinamikajara
vonatkoz6 részletesebb magyarazatot, valamint a teljesulést 6vezd kockézatok vizsgalatat is
kinalja.

Az Takarék Jelzalogbank Nyrt. a szovetkezeti hitelintézeti integracio tagja.
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Felel6sségi nyilatkozat

Adatforrasok

Az Takarék Jelzalogbank Nyrt.-t vagy a Takarék Csoport barmely mas tagjanak sajat adatait érint6, valamint a
Nemzeti Adé és Vamhivatal ingatlantranzakciés adatbazisabdl szarmazé informaciokat leszamitva az Takarék
Index elemzések (tovabbiakban: Tl) nyilvanos vagy a nyilvanossag altal megvasarolhato informacidkra alapulnak.
Habar a TI meggy6z6dése, hogy ezek az informacidforrasok hitelesek és megbizhatdak, sem az Tl sem pedig a
Takarék Csoport barmely mas tagja nem feltételez barmilyen felel6sséget vagy kotelezettséget az informéciok
pontossagaval, teljességével, méltanyossagaval, illetve az esetleges kihagyasokkal kapcsolatban. Az Takarék
Jelzalogbank Nyrt. mindent megtesz annak érdekében, hogy megbizhatd, atfogd informaciot hasznaljon, de nem
allitjuk, hogy minden felhasznalt informacié pontos és teljes.

A felhasznalt informacio (beleértve a tényeket, véleményeket, becsléseket vagy elbrejelzéseket is) pénzigyi,
gazdasagi, piaci és egyéb olyan feltételeken alapul, amelyek az elemzés datumaig rendelkezésre alltak. Ebbdl
adodoan az informacié a jovében barmikor valtozas targya lehet. Tl nem vallal kotelezettséget arra, hogy
barmilyen frissitést vagy kiegészitést nyujtson jelen elemzéshez a jov6ben, az U informaciék megjelenése okan.

Az elemzést készitd elemzok

Az elemzést készitd elemz6k kijelentik, hogy az elemzésben a nézeteik pontosan kifejtésre kertltek, valamint
hogy nem kaptak és nem is fognak kapni semmilyen kdzvetlen vagy kozvetett ellentételezést azért, hogy
bizonyos ajanlasokat tettek vagy nézeteket kommunikaltak ebben az elemzésben.

A TI kutatasok elkészitéséért elsésorban felelés elemz6k és kdzgazdaszok munkajanak ellentételezése szamos
tényez6tol fligg, beleértve az elemzések mindségét, pontossagat és értékét. A Tl elemzéseket készitd elemzék
és kozgazdaszok ellentételezése nem kapcsolodik a Takarék Jelzalogbank Nyrt. altal végzett refinanszirozasi,
hitelezési vagy tékepiaci tranzakciokhoz, és nem fiigg kdzvetlenil a Takarék Jelzalogbank Nyrt. illetve a Takarék
Csoport mas tagja altal mikodtetett Gzleti teriilet jovedelmétdl vagy profitabilitasatol.

Személyes adatok védelme

A Tl elemzések elérésével és/vagy hasznalataval On kifejezett hozzajarulasat adja a Takarék Jelzalogbank Nyrt.
részére az On személyes adatainak kezelésére és cookie-k (siitik) alkalmazasara az Adatkezelési Nyilatkozatunk
(elérhetd példaul a https://www.takarek.hu/tarsasaqg/Sajto-szoba/Jogi-nyilatkozat oldalrdl) valamint a cookie (siti)
kezeléssel kapcsolatos tudnivaloink szerint
(https://www.takarek.hu/Dokumentumtar/ContentLink/01b 35 2010 BU
https://www.takarek.hu/maganszemelyek/Fontos-tudnivalok/Cookie).

Amennyiben On nem kivan hozzajarulni ahhoz, hogy a Takarék Jelzalogbank Nyrt. személyes adatait kezelje
és/vagy sutiket hasznaljon, kérjik, ne latogassa a Tl weblapjat, ne nyissa meg elemzéseinket.

Szerzéi jogok

Jelen elemzés letdltésével illetve fogadasaval On hozzajarul, hogy az ilyen elemzések (beleértve barmely adat,
elemzés, kovetkeztetés vagy egyéb informacio, valamint minden szdbeli informacid, amelyet az Takarék
Jelzalogbank Nyrt. rendelkezésre bocsat a Tl elemzésekkel kapcsolatban) nem kerlilnek az eredeti Tl forrast
nélkil6zé reprodukalasra vagy barmely mas modon a Tl forras megjel6lését nélkiiléz6 megosztasra barmely mas
természetes vagy jogi személlyel egészben vagy részben, a Tl elézetes hozzajarulasa nélkul.

A Tl elemzések altal tartalmazott védjegyek és szolgéltatasi védjegyek a tulajdonosaik tulajdonéat képezik.

El6rejelzések és elore tekinté informaciok

A multbeli teljesitmény nem sziikségszer(ien jelent barmilyen utmutatast a jévébeli teljesitmény vonatkozasaban.
A jovébeli teljesitményre vonatkozo becslések olyan feltételezéseken is alapulhatnak, amelyek esetlegesen nem
valnak valésagga. Az elemzésben kifejtett nézetek és vélemények természetszeriileg spekulativak, valtozhatnak,
esetlegesen nem torténnek meg, és semmi esetre sem célozzak barmely befektetés jovébeni teljesitményének
elbrejelzését.

Az Tl elemzései tartalmaznak el6rejelzéseket és egyéb elbre tekinté informaciokat. Barmely olyan allitas, amely
nem korabban megtértént tény, elére tekintd informacionak minésul, amely kockazatokat hordoz magaban és
szlikségszer(en bizonytalan. Olyan mondatok vagy kifejezések, amelyek esetlegesen a kdvetkezd, vagy azokhoz
hasonl6 szavakat tartalmaznak (,ugy gondoljuk”, ,hisszik”, ,varjuk”, ,tervezzik”, ,esetleg”, ,varhatdéan”, ,talan”,
09", ,cél”, elbrejelzés”, ,progndzis”, stb.) szintén eléretekintd allitasoknak mindsiiinek, ugyanakkor hianyuk nem
sziikségszeriien jelenti azt, hogy egy allitas nem el6retekintd.

Az elbrejelzések és egyéb elbretekintd allitasok, beleértve a Tl piaci elemzéseit, szintén természetszeriileg
bizonytalanok, hiszen a valds realizalt hozamok, arvaltozasok vagy mas elére jelzett eredmények gyorsan
valtozhatnak tdbbek kdzott elére nem lathaté piaci mozgasok, kamatvéaltozasok, jogalkotasi vagy szabélyozasi
fejlemények, hibas stratégia végrehajtas, vagy egyéb eszkdz szintl fejlemények fliggvényében.

Semmi nem biztositja, hogy az el6rejelzések és mas elbre tekinté informaciék nem fognak megvaltozni késébbi
(barmilyen értesités nélkil bekdvetkezd) fejlemények hatasara, igy semmilyen bizonyossag nem garantalhat6 az
eredmény vonatkozasaban. Ennek okan sziikséges, hogy az elérejelzések és a piaci elemzések kapcsan On ne
tdmaszkodjon indokolatlan mértékben az elbretekintd allitasokra, amelyek kizarélag az elemzés kiadasanak
idépontjat megel6z6 allapotokat tekintve informativak. Felhivjuk a figyelmet, hogy az elemzés tartalma nem jelent
olyan pénzugyi, jogi, szamviteli vagy add tanacsadast vagy informacié megosztast, amely sziikségszeriien
alkalmazhato lenne az elemzés olvasoéinak sajat pénzigyi helyzete vonatkozasaban.

http://lwww.takarekindex.hu
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Befektetési tanacsadas és befektetési elemzés

A Tl elemzései kizarolag informativ célokkal keriilnek publikélasra, és nem jelentenek ajanlast, ajanlatot,
kérelmet, vagy azokra val6 felhivast semmilyen ingatlan, értékpapir vagy mas eszkdéz megvasarlasara vagy
eladasara. A Takarék Jelzalogbank Nyrt. nem végez befektetési tanacsadast és elemzést, a jelen elemzésben
kifejtett vélemények és nézetek igy nem alkotnak a Bszt. (2007. évi CXXXVIIIl. torvény) szerinti befektetési
tanacsadast vagy befektetési elemzést.

Egyéb felelésségi kérdések

Barmilyen befektetés hordoz kockazatokat, beleértve a téke elvesztését is. Az ingatlanbefektetéssel kapcsolatos
kockazatok kbzé sorolhatd tobbek koézoétt az ingatlanok értékének valtozasa, a bérl6k nemfizetése, a piac
telitettsége, az altalanos és/vagy helyi gazdasagi feltételekben bekdvetkezd valtozasok, a piaci bérleti dijak
csokkenése, a verseny ndvekedése, az ingatlanadoztatas valtozasa, t6ke vagy operaciés koltségek, és egyéb
gazdasagi, politikai vagy szabalyozoi valtozasok, amelyek befolyasoljak az ingatlanszektort.

A Takarék Jelzalogbank Nyrt. vagy a Takarék Csoport mas tagja esetlegesen hozhat olyan befektetési
dontéseket vagy vehet fel olyan sajat pozicidkat, amelyek nem konzisztensek jelen elemzésben foglaltakkal.

A TI elemzések azok olvasdinak egyedi kérilményeit és céljait figyelembe nem véve készllnek. A Takarék
Jelzalogbank Nyrt. azt ajanlja, hogy jelen elemzés minden olvasdja keresse fel fliggetlen pénziigyi tanacsaddjat,
ugyvedjét, konyveldjét, adézasi szakértbjét a jogi, addzasi és esetlegesen ide tartozo tgyekkel kapcsolatban.

A Tl elemzéseket a Takarék Index sajat weboldalan, a www.takarekindex.hu cimen teszi kézzé, valamint
elektronikus uton kikuildi azokat a Takarék Jelzalogbank Nyrt. és a Takarék Csoport partnerei, Ugyfelei részére. A
Tl elemzések eléréséhez kérjik, keresse fel tanacsadodjat vagy latogassa meg a honlapunkat
(www.takarekindex.hu )!
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