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M agyar or szag fobb makrogazdasagi mutatoi és gazdasagi eseményel

M agyarorszég és a kornyezé piac elér e e zése 2009-re

A harmadik negyedév eseményel kozott a legmeghatérozdbb a pénzpiacokon végigsoprd hitelval sag
Ujabb, eddigieknél nagyobb hullama volt. Sorban jottek hirek a csodkozeli helyzetbe kerdlt
bankokrol, befektetési bankokrdl és biztositd tarsasgokrél. Az amerikai kdzponti bank szerepét
betdlté FED, az amerikai kormény és egyéb szabdyoz0 szervezetek igyekeztek stabilizalni a piaci
helyzetet, kordbban elképzel hetetlennek hitt eszkzokhdz folyamodva

- A vezet6 jegybankok 180 milliard dollar friss toké pumpéltak a piacra a likvidités biztositésa
érdekében.

- Megtiltotték a pénzligyi szektor papirjainak shortolésat.

Egy 700 milliérd doll&ros mentécsomag kidolgozasardl dontottek.

Kvézi éstényleges dlamositasokat végeztek (Freddie Mac, Fannie Mag).

A fedezetként elfogadott értékpapirok korét bovitették (példaul részveényekkel).

- Rendkivili hiteleket folyositottak (pl. az AlG ériashiztositonak).

- A FED fellgyelete ala vontak cégeket (a Goldman Sachs, Morgan Stanley befektetési bankbdl
bankholdingga alakult, melynek hatasira kdnnyebben kaphatnak forrast a FED-t61, ugyanakkor
sokkal szigorubb szabdyozésnak kell megfelelniik).

- Az 6sszeolvadas folyamatokban aktivan résztvett a korményzat (BOA-Merrill Lynch).

- A Washington Mutual (az USA egyik legnagyobb jelzél og hitelezéje) esetében a
Takarékszovetkezeteket Felugyelé Hivatal likviditas hianya miatt atvette a térsasag iranyitasét.

A FED a harmadik negyedévben nem valtoztatott az alapkamaton, mely prilis Ota 2 szézalék. A
Lehman Brothers csodhelyzete, a Merrill Lynch Bank of America atali felvésarlésa és az AIG
biztositd pénziigyi gondjai a 25 bézisporntos kamatvégas felé mozditotték az elemzdi vérakozésokat,
de a FED a szintentartassal jelezte, hogy inkébb kdlcsonlgyletek segitségével nyugtatja meg a
pénzpiacokat ha szikséges, mintsem kamatcsokkentéssel.

Szeptember végén, oktober elején a hitelvalsag jelei megjelentek az 6reg kontinensen is. Az EKB
(Eurdpai Kdzponti Bank) dontéshozdi is valtozatlanul hagyték az irdnyad6 kamatlabat (hasonl6an a
FED-hez) oktdber 2-i Ulésiikdn, mely igy julius 6ta valtozatlan. Kordbban egy évig 4 szazalék volt a
kamat, majd a tartésan magas olajarak miatt juliusban a jegybank kénytelen volt 25 bézisponttal
emelni. Européban is tobb pénzintézetet kellett dlami pénzbsl megmenteni. A francia-belga Fortis,
a brit Bradford & Bingley és a német Hypo Real Edate is erre a sorsra jutott. Az olajrak
csokkenése miatt lassan enyhilni kezd az infl&cios nyomas, igy az EKB-nak egyre tobb tere lesz a
kamatcsokkentésre, amit a recesszios jelek szilkségessé is tesznek. A fentiek miatt egyre tobb
szakember véli Ggy, hogy a kovetkezé hetekben tobb kdzponti bank is kamatot fog csokkenteni.

A monetéris tanacs szerint az amerikai piacokon tapasztalt rendkivili pénziigyi megrézkddtatasok
hazai hatésa tobbiranyu és 6sszessegében bizonytalan ereddjii lehet. Egyrészt, a hitelezési feltételek
globdlis szigorodasa, valamint az amerikal belsé kereslet vartndl nagyobb mértéki visszaesése az
eurdpai konjunkturara gyakorolt kedvezdtlen hatasan keresztiil tovébb ronthatja a hazai ndvekedési
kildtasokat. Mésrészt, a vilaggazdasig vartndl erételjesebb lassulédsa az olgj-, élelmiszer- és egyéb
nyersanyagarak visszafogasdval kedvezé hatasll lehet a hazai infléciora. Harmadrészt, amennyiben
a turbulencigk a globdlis kockézatvallalas hajlandosag visszaesesat eredményezik, emekedhet a
forinteszkdzoktol elvart kockézati prémium, ami kedvezétlenll befolyasolhatja az inflacios
kildtésokat. Egyébirant a monetéris tanacs tovabbra is Ugy lé&ja, hogy a magyar gazdasagot
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visszafogott novekedés (2 szézalék) és az inflécid lassi csokkenése (6,5 szézal ék) jellemzi, viszont
a versenyszféra béralakulasa tovabbra sincs 6sszhangban a termelékenység-ndvekedéssel és az
inflacios célla. Az MNB véleménye az, hogy a szigort monetaris kondiciok fenntartasa mindaddig
indokolt, mig a nemzetkdzi és hazai folyamatok nem jelzik egyértelmiien a felfelé mutato inflécios
kockézatok tartos csokkenését.

Jegybanki alapkamat

Csokkentette iranyadd kamatat mai Ulésen a monetéris tanécs. A 1épés meglepetésnek szamit, a
jelek szerint a piaci szakértékkel ellentétben a tanécs nem l&ta akaddyat annak, hogy az oktdber
végi, 300 bézispontos rendkivili kamatemelés korrekcioja megkezdje. Az 50 bazispontos
mérsekléssel 11 szézalékra dlllyedt a rda A jegybank a fenti dontéssel pérhuzamosan a
kereskedelmi bankok szamara el6irt kotelezd tartal ékrétat 3%-ponttal rekord alacsony szintre vagta,
ezzel is segitve a bankok hitelkihelyezési |ehetd segeit.

Elképzelhet, hogy nem valik valdra a szakérték jodata, és mégsem kell sokéig egyitt élnink a
rendkivul magas kamatokkal. Az oktoberi rendkivili, 300 bazispontos kamatemelés pillanatédban
még Ugy tiint, hogy a forint elleni spekulécids tamadés dtal kikényszeritett monetéris szigoritas
rovid éetii lehet, és gyorsan vissza lehet vagni a kamatokat a megel6zé szintre. Am a globélis
tokepiaci hangulat nemigen akart javulni, a kockazatkertilési magatartés makacsnak bizonyult, igy a
magas kamatprémiumot a piac "lenyelte’. Eppen ezért a kbzgazdaszok kozott nagyjabdl egyetértés
mutatkozott abban, hogy a pénzligyi stabilitds szempontok fogjak vezérelni a tanécsot, amikor
dontenek a kamatokrol. Am a jegybank szemldtomést tigy gondolja, hogy a spekulécids tamadés
végevel, erés nemzetkozi tamogatottsaggal (20 mrd EUR) a hatunk mdgott nincs mér kockazata
annak, hogy a kamatvégas jelentds tokekivonast idézzen €l6.

Az elmilt honapokban a nemzetkdzi pénzigyi rendszert megrazd valsag alapvetéen valtoztatta a
meg a magyar gazdasdg pdlyaéat. Az elkdvetkezo idészakban mind a gazdasagi ndvekedés, mind az
inflaci6 szamottevéen alacsonyabb lehet a kordbbi vérakozasokndl. A gazdasag ameneti
visszaesése, majd enyhe élénkilése mellett az inflacié a monetéris politika szdméra relevans
horizonton jelentés mértékben a 3 szézalékos cé ad kerllhet. A globdis kockézatvéllalési
hajland6sag visszaesése és a likvidités szitkillése elkerlilhetetlenné teszi a magyar gazdasdg kulsé
finanszirozési igényének tovébbi csbkkenését, ami a haza gazdasagi szereplok kiadasai és
jovedelmei kozotti rés zarddasén keresztil valdsulhat meg. Kilondsen nehézzé teszi az
alkalmazkodéast, hogy a pénziigyi valsdg kdvetkeztében az orszég legfontosabb kilkereskedelmi
partnereinek novekedése is szamottevéen lelassult, igy a kulfoldi és belfoldi kereslet korrekcidja
parhuzamosan zajlik.

Egy honappa ezelétt - az dtalanos kockazatvallalas hajlanddség visszaesése, a globdlis likviditas
szitkllése és az orszég kulss adossaganak finanszirozhatdsagét illetéen felmertlt bizalmatlanség
kozepette - a forint afolyamara a fundamentalisan indokolhatd mértéket joval meghalado
leértékel6dési nyomas nehezedett. A rendkivili helyzetben a M onetéris Tanécs 2008. oktober 22-én
az dapkamat 300 bazispontos emelése mellett dontétt, a pénziigyi kozvetitorendszer stabilitdsinak
megoérzése, a tékekiaramlas és a leértékelési varakozasok tovabbi er6sddésének megfékezése,
valamint a forint elleni spekulacié megdrégitésa érdekében. A Nemzetkodzi Valutaalappal kotott
megéllapodés valamint a tervezett koltsegvetési kiigazitd lépések csokkentették az orszég kilsh
adossaganak finanszirozés kockazatait, ami novelte a monetéris politika mozgasterét. A Monetéris
Tanécs ezért az alapkamat csokkentése mellett dontétt. Tovabbi csokkentések eltt akkor nyilik tér,
ha a tékedramlasok folytonossagat és a pénzugyi kozvetité rendszer stabilitését dvezd kockézatok
meérsekldése folytatddik.

Kérdés, hogy milyen lesz a |épés piaci fogadtatasa. Elképzelhetének latjuk, hogy a dontésre nem
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lesznek szélsbstges reakciok. A hazai kamatprémium igy is igen magas, és egyelére
valoszinitlennek  tanik,  hogy  Gjabb  spekulativ  thmadas é&né a  forintot.

A forint a dontés bejelentését kovetéen el6szor kissé gyengtlt, majd jelentésen erésodott a varatlan
kamatcsokkentés hirére. A piac a jelek szerint kezd abban bizni, hogy révid tévon tovabbi
kamatvagasok is johetnek, igy az igen magas hozamot kinadl6 magyar &lampapirok vonzoak
lehetnek, forinter6sddést generdlva.

A magyar jegybanki iranyadd kamat (%)
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Inflacié

Oktoberben kicsivel a varakozasok aatti, 5.1 szézalékos volt az inflacio, a piac 5.2-5.3 szézaékos
&rindexet vart. Augusztusban még 6.2 szézalékos, szeptemberben pedig 5.7 szézalékos volt az egy
évre visszatekinté dréguléds, vagyis az 6szi dezinflécid Gsszességében erdteljesnek bizonyul. A
hektikus armozgésii termékek hatdsétol megtisztitott maginflacios mutatd szintén csokkent, 4.6
szézalék volt.

Nem csupén a dezinfl&cio, hanem a folyamat belsé szerkezete is kedvezének mondhatd. Az &rindex
jelentds csbkkenése ugyanis annak ellenére kovetkezett be, hogy a gyengul6 forint is éreztette
hatésat az importcikkekben, réadéasul a tdvhészolgaltatas drégulésat is most szamolta el a Kdzponti
Statisztikal Hivatal.



Az inflacio alakulasa
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A csbkkenés oka az, hogy két jeentds &rsokk is lecseng6ben van, ami az elmilt egy évet
megnehezitette. Az egyik az élelmiszerek drégulésa, a masik a vilagpieci olagjaremelkedés. Mindkét
terlleten erdteljes korrekcié tapasztahatd: az élelmiszereknél és az Uzemanyagokndl az éves
&rindex fél év alatt egyarant a felére esett vissza.

A jegybank kamatpolitikgja szempontjabol az infl&cio rovid bézisi mutatdja is meghatarozo lehet,
ez pedig szintén nagyon latvanyosan aakul. Az elmult egy negyedévben a (szezondlisan igazitott)
maginflacié minddssze 0.4 szézalékos volt, és még az évesitett tempd is csupan 1.6 széaza ék volt.

Maginflacio alakulasa

(12 havi valtozas, &2 & negyedéves évesitett index)
12% -

negyedéves dvesitett maginflaci

10% +

éves maginflacida

f% -
B% -
4% -

2%

0% U

L
F 2T EE RS EERSEERSEE &
2004 2005 2006 2007 2005

Forrds: KSH

jul
jul

Utobbi mutat6 tulajdonképpen azt fejezi ki, hogy a hektikus, egyedi armozgésti termékek hatésat
kisziirve mennyi lenne az inflacid, ha az elmult hdrom honap arfolyamatai egy éven keresztil
folytatédnanak. Ennek fényében az 1.6 szézalékos index igen jonak mondhaté. Természetesen a
jegybank a kamatdontéseit ennél joval Osszetettebb infomécids bézison hozza meg, ezért korai
lenne arrdl beszéni, hogy a 3 szézalékos inflécids cél alullovése fenyeget. A monetéris tanécsot
aggaszthatja példaul, hogy aforint nem csupan gyenglilt, de volatilitasais erétel jesen emelkedett az
utébbi egy honapban. Es bér a globdlis és hazai novekedési kilatasok |&tvanyos romlasa mellett csak



amostanindl joval gyengébb &rfolyam okozna szdmottevé inflacios tobbletet, a kurzus ingatagsiga
miatt az Gvatossag sem art.

Ugyanakkor a jegybankot a monetaris lazitasra 6sztondzheti, hogy a rendkivili 300 bazispontos
kamatemelés - ami egy egyszeri spekulacio kizarésat szolgdta - igen magasra emelte az irdnyado
ratét. Az utdbbi években a kamatszint meglehetésen virtudlis volt a gazdasagi éet szereploi
szdméra, hiszen a hitelezés gyakorlatilag teljes egészében devizéban zajlott. A globdlis tékepiaci
vélsag miatt megcsappant devizalikviditas mellett sokan (féleg a kis- és kdzépvalalkozasok kozil)
Ujraréfanyalodhatnak a forinthitelre, am ennek kondicidi jelenleg igen rosszak.

A folyamat év végéig ki istarthat, és ezzel decemberre 5 szézalék ala eshet az éves drégulas Uteme.
Kérdés persze, hogy mindehhez miként jarulnak hozzé az utdbbi hetek folyamatai. A konjunkturdlis
kildtasok 1&vanyos romlédsa még nem fejt ki érdemi hatdst az arszint alakulasdban, igy az idei év
hétralévo részében az élelmiszerek és az energia aralakuldsa mozgatja majd leginkébb a fogyasztoi
arindexet.

A 2008. decemberre vonatkozé
inflacios konszenzusok iddébeli alakulasa (éw'dy, 33)
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Ha az arfolyamtdl néhany honap alatt nem is varhatunk tovabbi inflaciocsokkent6 impulzust, jovére
Ujabb segitséget kap az antiinflécios politika - bar err6l valdszinileg szivesen lemondanank, ha
tehetnénk. A globalis tékepiaci turbulencia dltal kikényszeritett magyar stabilizécids intézkedések
alaposan visszafogjak a belss keresletet, fokent a lakossagi fogyasztés zsugorodésa tarthatja majd
féken az &rakat. Jovore jelentds mertékii, 3-4% lesz a kibocsétasi rés (a potencidis és a pillanatnyi
kibocsatés szint kilonbsége - a szerk.). A vilagszintii kereslet visszaesése miatt vélhetéen alacsony
energia- és delmiszerarak, illetve a kdzszféra béralakuldsa miatt (is) mérsekelt nemzetgazdaségi
bérdinamika komolyan fékezi majd az &szint emelkedését.

Béar a fenti gondolatmenet konszenzusosnak tekintheté a szakérték kozott, mégis |atvanyosan
szornak az eorejelzések, ami a globdlis és hazai folyamatok kordli bizonytalansdg mellett nem
csoda. Mar csak két honap van hétra az évbol, a 2008 decemberére vonatkozd progndzisok mégis
igen széles tartoméanyban, 4.6 és5.3 szézalék kozott szorodnak.



A 2009, decemberre vonatkozo
inflacios konszenzusok idobeli alakulisa (&vigv, %)
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A 2009-es folyamatokat illetéen kettészakadt az elemzéi kar. Bar a dezinflacio egyértelmii, annak
intenzitdsa szempontjab6l megoszlanak a vélemeények. A decemberre vonatkoz6 varakozasok egy
része 3.5 szazaék korul van, amasik csapat szerint viszont 2.5 szazal ék koril, tehét a 3 szazalékos
inflacios cél aatt lehet az egy évre visszatekinté drégulds Uteme. Az erds megoszlads miatt a
konszenzus nagyon érzékeny, egy-egy eléreelzés tdbb tized pontot tud mozditani a median értéken.
Egyelére a piac inflaciés vérakozésainak mérséklodése nem tikrozédik az atlagban, de az
Osszetételt figyelve nem kizart, hogy a kdvetkezé honapokban jelentésen esik majd a konszenzus.

Arfolyamok

Az MNB monetéris tandcsa hétfén a jegybanki alapkamat 50 bazispontos csokkentése mellett
hatérozott, az irdnyado réa igy 11,5%-rdl 11%-ra stllyedt. A dontés indoklésa szerint az IMF hitel
folyositasa és a médositott koltségvetés kivetkeztében az orszag kilsé finanszirozésanak kockézata
jelentésen csokkent. A jegybank szakemberel nyitva hagyték az alapkamat tovabbi csokkentésenek
lehet6ségét, amennyiben a pénzlgyi stabilitas szempontok ezt lehetévé teszik. Varakozasunk
szerint tovabbi 50 bézispontos kamatvéagas kovetkezhet még az idel évben, ha a forint euréval
szembeni arfolyama 270 aatt stabilizdlodik. A kamatdontéssel egy idoben az MNB kdzdlte
negyedéves inflacios jelentését is. A jegybank elorejelzése szerint a kedvezétlen globdlis
konjunkturdlis kornyezet miatt az importat inflacio tovdbb csbkkenhet, ami a gyenge hazai
kereslettel parosulva a fogyasztoi &rindexet alacsony szinten tarthatja. Ennek megfeleléen 2009-re
3,1-3,4% kozotti CPI infléciot, illetve a GDP 0,2-1,7% korlili visszaesését valészintsitik. A héten a
parlament megszavazta a 2009-es koltségvetés f6 keretszamait, igy mar szinte biztosra vehetd, hogy
(az IMF hitel feltételét jelentd) vegleges koltségvetés is elfogadasra kerll a jové hdnapban. A
kamatvagéas ellenére a forint tobb, mint 3%-0s er6sbdést mutatott fel a kedvezd tékepiaci
hangulatban, felllteljesitve a régids devizékat. A kdvetkezé héten is a nemzetkdzi hangulat lehet
meghatérozo, tovébbi tartos erdsddést nem véarunk. A pesszimista kilatasok felerdsodésével inkébb
aforint gyengulésére 1&tnak esélyt az elemzok, év végi EUR/HUF céléarfolyam pedig véltozatlanul
260.

Gyakorlatilag megszakitas nélkil tart 10 napja a svéici frank gyengulése, aminek kdszonhetéen az
afolyam elszakadt a t6zsdék mozgasatol, amig mult hét pénteken a DAX index visszatért az
oktéber végi mélypontjdhoz, addig az EUR/CHF jegyzések meg sem kozelitették azt. A svajci
frank, mint menedék valuta statusz hattérbe szorulasa mogott véleményiink szerint elsddlegesen a
svéjci gazdasag drasztikus kildtasromldsa éll. A ZEW &tal dsszegyiijtott elemzoi varakozasok
alapjan ugyanis Svéjcban romlottak az utobbi hdnapokban leginkébb a kilatésok. Erre réerésitett az
SNB, amely ezt a hirt pa nappa kovetéen rendkivili Glésen meglepetésre 100 bazisponttal
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csokkentette LIBOR célsavjét, és kommentérjéban nyitva hagyta tovabbi végasnak lehetoségét. Az
SNB agressziv kamatpolitikga rovidtdvon megvaltoztatta a svéjci frankrol akotott képiinket,
véleményiink szerint Japanhoz és az USA-hoz csatlakozva Svéjcban is nulldra csokkenhet az
alapkamat. Az EKB egyeldre lassabban reagél, és a fokozatosabb enyhités partjan all, igy az
dtalunk kordbban jelzett erdteljes frank felértékelodés az év végéig mar kevésbé tinik
valoszininek. Mindazondltal kdzéptdvon az eurdOpai és svajci kamatok kozti kilonbdzet Gjboli
szitkUlésre szamitanak az elemzék, igy amarcius elérejelzés nem véltozott (1,44).

Gazdasagi novekedés

A harmadik negyedévben az elézetes adatok szerint 1 szézalékos volt a gazdasigi ndvekedés
Magyarorszdgon a szezondlisan és naptarhatassal kiigazitott éves adatok szerint. Az el6zetes
vérakozasok konszenzusa 1.4 szézalék volt.

Az éves GDP novekedési mutatobdl nagy a valaszték: a kiigazitatlan adat 0.8%, a naptéri hatassal
maodositott 0.7%, a szezondisan és naptéri hatassal igazitott index 1 szézalék. Az utdbbi mutatot
tekintik aleghitelesebbnek.

Brutto hazai termek (GDP) alakulasa (kigazitott, 9%
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A negyedéves valtozast kifejezé index 0.1 szézalékos visszaesést mutat, amennyiben a konjunktura
a varakozasoknak megfeleléen tovébb gyengtl, Ugy a kdvetkezé negyedévben is negativ maradhat
az index, kielégitve atechnikal recesszi6 definicigjat. |gaz, ez szamunkra nem lesz mér meglepetés,
hiszen a magyar gazdasag tavaly is recesszidban volt az elss fél évben. Erre csak mogt, a
felllvizsgalt negyedéves adatokndl derult fény, &m mér jO ideje lehetett sejteni, hiszen az éves
dtlagos mutat6t mér korébban visszavagta a Kozponti Statisztikai Hivatal 1.3-r6l 1.1 szézalékra.

Az idén az elss hdrom negyedévben (éves alapon szamitva) 1.2 szézalékka bévilt a gazdasag,
vélhet6en 2008 egészére ez is kisebb lesz, vagyis a rendszervaltozés 6ta a leggyengébb eredményt
mutatja majd fel a gazdasdg. |gaz, sokdig nem lesz negativ rekord, mert jovére kifejezetten mély
recessziét josolnak a magyar gazdasagnak a szakértok.
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A GDP alakulisa (valtozds Ye-ban)
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A 2007 elgji, és avélhetéen el6ttiink all6 2008-2009-es recesszids idészaknak egyarant van magyar
specialitdsa. Az els6 periddus egybeesett az eurdzona konjunkturdlis csicsdval, jél mutatva, hogy a
magyar gazdasag kizé&rOlag a kiigazitasi igény, illetve a stabilizacio elhibazott szerkezete miatt
stllyedt ilyen mélyre. A mostani dsszetettebb helyzet, mivel az eurdpai Uzleti ciklus is meredeken
lefelé tart, illetve a globdlis tokepiaci vAlsag egyéb hatasal is lassitjak a gazdasagot. Ugyanakkor
hazai specialités, hogy a "mult biine" miatt a gazdasagpolitikénk nem tudja anticiklikus |épésekkel
tompitani az esest, illetve az is jellemz6, hogy a magyar gazdasédg sokkal rosszabb ndvekedési
potencidllal vag neki a valsag redl gazdasagot érinté szakaszenak, mint arégié més orszégai.

GDP-novekedés (éves valtozas szazalékban)
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Munkanékuliség

Magyarorszégon 2008 111. negyedévében a 15-64 éves foglalkoztatottak szama 3891 ezer f6 volt,
ami 0,7 szézalékkal alacsonyabb, mint a 2007. Ill. negyedévi |&szdm. A vizsgélt idészakban a
foglalkoztatas réta 57,3% volt, 0,4 szézalékponttal kevesebb az egy évvel korédbbi értéknél.

A foglalkoztatési réta — nagyobb mértékben — két korcsoportban (30-34 és az 55-59 évesek) lett
alacsonyabb, mig ndvekedés a 40-44 évesek korében figyelheté meg. A foglalkoztatotti |étszém
jelentésebben csak az ingatlaniigyletek, gazdasagi szolgaltatds agban emelkedett (35 ezer fovel),
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mig a legnagyobb mértékii csokkenés az épitéiparban kovetkezett be. Itt 25 ezerrel dolgoztak
kevesebben, mint az el6z6 év I11. negyedévében. 2008 Il11. negyedévében a 15-74 éves népesseg
4,3%-a volt munkanélklli. A munkanélkiliek szdma 21 ezer fével haladta meg az egy évvel
kordbbit, igy elérte a 328 ezer f6t. A munkanékuliségi rata 7,2%-rél 7,7%-ra valtozott. A fiatalok
(2024 évesek) és a kozépkortak (50-54 évesek) munkanélkiliségi ré&aja novekedett
jelentésebben. A fiatalok munkanélkiliségi rétdja folyamatosan novekvo, foglalkoztatési aranyuk
pedig csokkend tendencid mutat, elhel yezkedési esélyeik az elmult évben romlottak.

A régiok kozil a legelénytelenebb helyzetben tovédbbra is Eszak-Magyarorszag volt, ahol a
munkanél kllisegi rata 0,8 szézalékponttal emelkedett 13,0%-ra. Jollehet, ennél nagyobb mértékben
(1,7 szézalékponttal) az Eszak-Alfoldon és (1,0 szézaékponttal) Kodzép-Dunantilon nétt a
munkanélklliség. (Elébbi régidban a rédta 11,9%, utdbbiban 5,8%.) Legkisebb mértékben, 0,6
szézalékponttal a dél-alfoldi régidban nétt a munkanélkiliségi rata (8,5%-ra). Csak Kozép-
Magyarorszdgon és Nyugat- Dunantilon csokkent a munkanélkuliség. Mindkét régidban 0,3
szézalékponttal lett alacsonyabb a mutatd. A foglalkoztatottsdg szintje egyedil a dél-dunantuli
régioban javult 0,9 szézalékponttal, de még igy is 10,0 szézal ékpontos a lemaradasa a legkedvez6bb
helyzetii k6zép-magyarorszagi régiotol. Legnagyobb valtozés Kdzép-Dunantalon tortént, ahol 1,0
szézalékponttal (54%-ra) csokkent a foglalkoztatési arany.

Az augusztus-oktOberi idoszakban 7.7 szézalékos volt a munkanélkiliségi réta Magyarorszégon, a
foglalkoztatottak szama pedig 3.916 millié f6 volt. Egyik érték sem 16g ki a mésodik fél év eddigi
adatai kozul, dsszesstgében stagndld folyamatokrdl beszélhetink. S6t, némi meglepetésre az év
elgji szinthez képest a foglalkoztatottsag még emelkedett is valamel yest.

A foglalkoztatottak szama (ezer o)
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A munkanélkiiliségi rata alakulasa
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Ha a mintavételi hibahatéron belllli valtozasokra is koncentradlunk, akkor azt mondhatjuk, hogy az
utdbbi egy évben a foglalkoztatottak szama enyhén csokkent, a munkanélkiliek szama ennél
valamivel kisebb mértékben emelkedett.

Az aktivitas éves nivekedésének megoszlasa
(4 fogigihoztatottak &5 @ munkanéikiiek KG1att ezer )
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Ettol fuggetlenll a joévé nem tdl rézsés, hiszen a pénzigyi valsag igazan oktober kdzepén csapott
meg minket, teha a redlgazdasdgi, munkaerépiaci kdvetkezmeényei inkdbb csak novembertdl
jelentkeznek. Leépitésekrél sz6lo hirek valéban megjelentek az utébbi idében szép szammal, de
azért azt is érdemes figyelembe venni, hogy most a kozvélemény érzékenyebb az ilyen
informéaciokra, ezért az elbocsatdsok mértékét esetleg a valdsagosnal nagyobbnak érzékel hetjiik.

Mindenesetre a kiilsd kereslet visszaesése, a véllalati finanszirozasi nehézségek és a megszoritasok
hatésara a foglalkoztatottsag csokkenése biztosra veheté, bar a mértéket illetéen csak taldlgatni
lehet. A jegybank a legutdbbi inflacids jelentésében 80-100 ezer f6 korli zsugorodést jelzett a
munkaerépiacra, de a szakértok ez esetben is hangsilyoztak a bizonytalansagot.
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Realker esetek

Mind a versenyszféra, mind a kbzszféra éves bruttd bérndvekedési titeme gyorsult szeptemberben,
amelynek nyoman 7.1%-r6l 8.4%-ra gyorsult a nemzetgazdasagra vonatkozd bérndvekedési index -
kozolte ma a KSH. A lasaul6 inflacio és a gyorsuld Utemben ndvekvd nettd keresetek miatt a
redlbérek éves szintli novekedése ismét édemben nulla szézalék feletti lett szeptemberben. A
globdlis hitelvalsdg redgazdasigi hatésa, a fokozddd elbocsdtdsok a teljes munkaidében
foglalkoztatottak l&tszam-alakuldséban még csak minimélis mértékben érheté  tetten.
Szeptemberben 5.7%-0s éves infl&cio és 7.4%-0s nettd bérntvekedési dinamika mellett 1.6%-0s
redlbér-ndvekedést mért a KSH, érdemben magasabbat, mint az elmult hdnapok nulla kozeli szintje.

Redlkeresetek alakulasa
(eves valtozas, %)
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Mint ismert: oktdberben a vartnal jobban csbkkent az inflacio (5.1%), mig a valsdg miatt val 6szind,
hogy a nettd bérek dinamikus nbvekedési liteme nem tud majd fennmaradni (pl. a 13. havi kdszféra
bér-eltorlés lefelé hozza az indexet), igy az év végéhez kozeledve a realbér-index valosziniileg nem
tud érdemben tovébb emelkedni. Mindenesetre az év els 9 hénapjnak &lagaban 0.5%-0s volt a
redlbérek ndvekedési Uteme, amely dsszhangban van a kormany eredeti terveivel, a visszafogott
mértékii emelés "végrehajtasaval".

Realkeresetek alakulasa (gves vaiozss, %)
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A versenyszektor rendszeres (azaz egyszeri kifizetésektél megtisztitott) éves kereseti indexe
érdemben ismét emelkedett (7.6%-r6l 9%-ra), ami kordbban jellemzéen a jegybanki
kamatcsokkentési lehetoségek sziikllését jelentette. A recessziés veszélyek miatt azonban a
bérinflacios nyomas redlis esdlye csokkenében van, igy ezen mutatdé mellett is idovel
kamatcsokkentésben gondolkodhat a monetaris tanécs.

M agyar or szag ingatlanpiaci elemzése

Budapest és Pest megye

Budapesten az év elsd kilenc honapjaban kissé mérséklsdott a lakasépitések szama, mig Pest
megyében joval tobb Uj lakést vettek haszndlatba a tulajdonosaik, mint egy évvel kordbban. A
kiadott épités engedélyek szama a foévarosban szdmottevéen csokkent, mig a megyében
megegyezett az egy évvel korébbival.

Budapesten 2008. I-lll. negyedévében 6052 lakasra adtak ki haszndatbavételi engedéiyt a
szakhat6sagok, 2%-kal kevesebbre, mint tavaly ilyenkor. A fovéaros épités piac arendezédését
jelzi, hogy a vallalkozasok 5,3%-kal kevesebb, mig a természetes személyek 23%-kal tobb lakas
épitésére adtak megbizast, mint egy évvel korabban. A lakasok donté hényada, nyolctizede
tovébbra is értékesitésre, mig 16%-a sgjé hasznalatra létestilt. Az Uj lakasok épitési forma szerinti
Osszetétele modosult; a csoporthazban épitett lakésok szama megduplézodott, de a lakoparki és a
csaladi hazas formaban éplilteké is tobb mint 10%-kal volt tébb, mint 2007. janu&r—szeptemberben.
A tobbszintes tobblakésos épitési forma térvesztését mutatja, hogy a kordbbindl 10%-kal kevesebb
ilyen lakést adtak at. A tavalyind nagyobb lakasok éplltek; a 80 m2 datti alapterlletii lakésok
aranya 9%-kal csokkent, az ennél nagyobb lakésoké 32%-ka volt magasabb, mint tavaly ilyenkor.
A lakésok atlagos aaptertilete 69 m2 volt, 4,9 m2-rel nagyobb, mint tavaly ilyenkor. A szobaszam
szerinti Osszetétel is vatozott; az egy- és kétszobés lakasok 13, illetve 37%-o0s részaranyt
képviseltek, szemben atavalyi 16, illetve 45%-kal. A harom szobéval épllt lakasok aranya 24%-rol
28%-ra, a négy és tobb szobésoké 16%-rol 23%-ra nétt. Az épitésiigyi szakhatdsagok 7283 U lakés
épitését engedélyezték, 9,0%-kal kevesebbét, mint 2007 els6 kilenc hdnapjaban. A hasznélatba vett
lakédsok harmadik negyedévben mért 41 szazalékos nbvekedése Budapesten is 2 szézalékra
mérsekelte az idei visszaesest a félévkor még 24 szézalékos szintrél, melyet elsésorban a mésodik
negyedévben tapasztalt jelentds csbkkenés okozott.

Budapesti hasznalatha vételi engedélyelk szama

2007 2008 valt.
| negyeday 15149 1482 -2.4%
Il ne oy edéy 25940 1598 -37 1%

11| rey edéy 2114 2972 40 6%
|I-III.|1-3-g]|..re<It;=\-r | 6173 6052 -2,0% ||

Ugy tiinik, hogy a mésodik negyedévben é&tlag feletti visszaszorulast mutatd vélalkozoi
lakésepitések is befejezédtek, a visszaeses orszédgosan 3 szazalékra csokkent. |gaz, Budgpesten még
mindig valamivel jelentésebb az elmaradés a tavalyi évhez képest (-5%), de meg sem kozeliti a
félévkor jelzett csaknem -30 szézalékot. A képet &rnyalja, hogy ez az alag a budapesti tobblakésos
épitkezések 11 szézalékos csokkenése, ugyanakkor a lakoparki lakésépitések 14 szézalékos
ndvekedése mellett jellemzi az év eddigi idoszakét.
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A kiadott lakasépitési engedélyek széamaban bekovetkezett mérsékelt visszaesés a harmadik
negyedévben ezen a téren is tovébb csokkentette az idei elmaradést. [gy Gsszességében az év elss 9
honapjdban 9 szézalékkal kevesebb lakas kapott épitési engeddyt, mint 2007 hasonl6 idészakaban
(vO. 2008 els féévére Osszesitett 11 szézalék).

kiadott budapesti lakasépitési engedélvek szama

2007 2008 valt.
| ey edéy 3333 2262 -32,1%
Il ne oy edéy 2846 29768 16,9%

1] nedyedéy 2120 2045 -3.8%
||-|||.|l&[ﬂ&(|é\l" T999 7283 -9,0% |

A friss engedélyt kapott lakdépuletek szama 19 szézalékkal ndtt (2007 jan. - szept.: 308 db ill. 2008
jan. - szept.: 368 db), a bennuk kialakitandd lakasok szdma tovabb csokkent (2007 jan. - szept.:
6886 db és 2008 jan. - szept.: 6121 db). igy az egy épiiletre jutd &tlagos lakasszam 22-rsl 16,6-ra,
25 szézalékos mértékben csokkent.

Az eddigi tendencia a leendd otthonok dapteriletét tekintve is folytatodott: a kislakasok épitése
szorul vissza, az elkészilt otthonok atlagos aapteriilete 7,5 szazaékkal nagyobb, mint egy évvel
korébban. A tavalyihoz képest alagosan 10 szézalékkal nagyobb aapteriletii lakésokra kértek
épités engeddyt a beruhézok.

Az AL Holding &ltal végzett, a budapesti Ujlakas piacot aifogo kutatés adatai alapjan a lakéskinélat
volumene 2008 nyardig nem mutatott szamottevo valtozast, az idei harmadik negyedévben azonban
14 szézalékkal kevesebb lakast kindltak, mint egy évvel kordbban. Jelenleg 8728 budapesti otthon
kozul vélaszthatnak az () lakast keresok. A kindat kerlleti megoszlasa tovébbra is dlandd és
koncentralt. A legnagyobb részesedéssel a XlIl. kerilet rendelkezik, jelenleg a budapesti kinélat
16,5 szazaléka taldlhato itt. A lakasok kozel 60 szézalékat (57,6%) a megszokott 5 kerlletben
kindljék (sorrendben: XIII., XI.,.XIV., VIII., I1I). A kindaton belul figyelemre mélto jelenség az
azonnal koltdzhet6 otthonok szdmanak (Un. készletnek) az idei év kozepére bekOvetkezett, és azéta
nagyjébol dlandosult megndvekedése. A harmadik negyedévben is tébb mint 2000 db olyan lakés
van a budapesti kindlatban, amely mér rendelkezik hasznalatbavételi engedélyel, de még nem
kerUlt értékesitésre.

Budape gti lakaskinalat

2007 jun. 2007 dec. 2008 jun. 2008.szept
kinalat S010 8254 087 8728
ehbdl kézze 1507 1567 2053 2032
készletarany 16,7% 16,9% 22 5% 3 3%

Ez a tébb mint 2000 eladatlan lakés - ahogy azt félévkor is jeleztik - részben olyan kisebb
projektek, ahol a fejleszté nem tud kivérni, sok esetben olyan terméket kinal, amit a piac nem
honordl. A mésik csoportba a kordbban kulfoldi befektetoknek értékesité nagyobb fejlesztok
termékel tartoznak, akik erésebben ki vannak téve a nemzetkdzi piaci Visszaeséstnek.

A kindlat visszaesésdt jelentés részben magyarazza, hogy az idén erételjesen csokkent az
értékesitést megkezdo () beruhdzésok szama Budapesten. A harmadik negyedévben is csupan 18 U]
projekt jelent meg, ezzel az idén eddig Osszesen 52 (j projekt indult 3420 lakéssal, a tavalyi 88
projekt 7409 lakéasdval szemben, ami 54 szézal€kos visszaesest jelent.
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Pest megyében 2008 janu&r—szeptemberében 3889 (j lakés épult, 12%-kal tobb, mint egy évvel
korébban. Az épittet6i kor az egy évvel korabbihoz képest jelentdsen dtalakult. A véllalkozasok
megbiz&sabol épitett lakasok részesedése 10 szazalékpontta, 41%-ra emelkedett, a természetes
személyek dtal épitetteké sokkal nagyobb mértékben, 58%-ra csokkent. Az épitési forma valtozésa
és a vallakozasok dtal épitett lakasok térnyerése befolydsolta a lakasok nagysagét; a kétszobas
lakésok aranya nétt, a négy és tobb szobasoké csokkent, az egy-, illetve haromszobasok arénya
[ényegében nem véltozott. A csaladi hézas forméban épllt lakésok ardnya 72%-rdl 66%-ra
csokkent, mig a tobbszintes tobblakasos formaban |étesiilteké 14%-r6l 22%-ra emelkedett. Az
dtadott lakasok &lagos aapterilete 101 m2 volt, 5,2 m2-re kisebb, mint tavaly. A megyei
épitésiigyi szakhatésagok az év elsé kilenc honapjaban 7804 épités engedélyt adtak ki,
ugyanannyit, mint egy évvel korabban.

Ipari ingatlanpiac

A magyarorszagi modern ipari ingatlanpiaci alomany 2008 harmadik negyedévében meghaladta a
1,3 milli6é négyzetmétert.

Julius és szeptember kozott az Uj kindlat 51.700 négyzetmétert tett ki, ami kdzel haromszorosa a
2007 azonos idészakaban regisztrat értéknek. A globdis valsag azonban minden bizonnyal nyomot
hagy az ingatlanpiacon: a kordbban tervezett fejlesztések és atadasok sorsa erdsen kétseges.

Méar egyéertelmiien megdllapithatd, hogy 2008 mind keresleti mind kindlati szempontbdl rekord év
lesz az ipari ingatlanpiacon. A kereslet elérte a 90.000 negyzetmétert a harmadik negyedév sorén,
ami azt jelenti, hogy 2008-ban kilenc hdnap alatt tobb terliletet adtak bérbe, mint 2007 egészében.
Mig dtaldban a ProLogis Parkokban torténé alairdsok vannak talnyomé tobbségben, ebben a
negyedévben szdmos mas helyen is megindult a bérbeadas. Megtorténtek az elsé szerz6déskotések
aWestlog DC-ben, az Airport City-ben, az IPD Vendel Park-ban ésa Tulipan Park 11. fazisdban.

Mivel akeresletet az U bérleti szerz6dések adtak (95%), amihez viszonylag alacsony kinalat tarsult,
a kihaszndlatlansdg csokkent. Az élagos kihaszndlatlansag 2,7 szézalékpontos csokkenés utén
jelenleg 14,3 szézalékon &ll. A véarhatdan magas Uj kinaatot tekintve 2008 negyedik negyedévében
illetve 2009 elsd negyedévében arata ismételt eme kedésére szdmitunk. A 2008-as év elején tébb
fejleszté is bejelentette, hogy ipari ingatlanok fejlesztésébe kezd, kiléndsen a reptér kornyeken.
Méaa egyertelmi, hogy ezen projektek tobbségének megvaldsitésa tolodik, az atadasuk
bizonytalanna vélt. Uj projekiek épitése helyett a kindat tilnyomo tobbségé mér meglévé
ingatlanok bévitésel adjak, mivel leginkébb azok a fejlesztok mernek spekulativ épitkezésbe
kezdeni, akik sikeresen miikddo projektjeiket ndvelnék. 2009 elss fééve soran a Budgpest Dé
részpiac fejlédik majd a leggyorsabban.

A bérleti dijak nyomés aatt vannak, bar a jelenlegi 4,2-6,5 eur6/négyzetméter/hd szint nem
mondhaté alacsonynak a régidban. A piaci mutatok egyelére pozitivak, és a bérbeadss is erés,
ugyanakkor aroml6 gazdasagi helyzet hamarosan hatassal lehet erre apiacrais.

A kotelezé zoldkartya

Az ingatlan zoldkartya az ingatlan energetikai tanlsitvanya, mely nemcsak az épllet tényleges
energia-felhasznalasét mutatja meg, hanem javadatot is tesz az esetleges korszertisitésére. Az EU
szabvany szerinti skdlan a legkedvezdbb az ,,A” kateg6ria, melyet az az ingatlan kaphat, mely a
jelenlegi energetikai alapkovetelmények legfeljebb 55 szézalékét haszndlja fel. A ,C” jelzési
ingatlanok felelnek majd meg a jelenlegi aapkovetelménynek, mely lakdéplletek esetén —
természetesen az épllet felszinétél és térfogatatdl fiiggéen - 110-230 kWh/m2 fogyasztést jelent. A
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legkedvezétlenebb pedig az ,1” kategodria lesz, melyet az az ingatlan kap, mely az energetikai
alapkovetelmeények 340 szézalékdnd tobb energiat fogyaszt. Vezérelv, hogy a tanUsitvanyt az
épllet egészére kell kidlitani, de lehet lakasonként is. A tulajdonosok azonban ésszeriibben
cselekszenek, ha egy tdbblakasos épliletet esetén az egész éplletre valtjak ki a zoldkéartyét, hisz igy
afajlagos koltségek alacsonyabbak.

A tanasitvany 10 évig érvényes, de az ingatlan eadasakor vagy bérbeadasakor Ujra meg kell
csindtatni. Célszerti ismételten kivaltani az épllet szigetelése, korszeriisitése, a nyilaszardk cseréje,
illetve a fiités és klimaberendezés korszeriisitése esetén is. A tanUsitvanyt olyan felssfoku
végzettségi személy dlithatja ki, aki letette az energetikai vizsgét és rendelkezik épitészeti-miiszaki
tervezési, vagy épités miiszaki ellendri, felelés miszaki vezet6i jogosultsaggal. A jogszabdy
legfeljebb 5500 forintban hatarozta meg a szakért6i munkadra dijat, és 2 munkadraban maximalta
az Uj lakasok vizsgélatat, igy a zoldkértya kivaltasa maximum 11 ezer forintba kerlilhet. A hasznélt
lakésoknd azonban nincs ilyen korlét, hiszen ezeknél csak a legritkdbb esetben kerlilnek elé az
épllet tervel, igy az épllet szerkezeti adottsigait is meg kell vizsgalni. Az ingatlan zoldkértya ellen
felmerult legfébb kifogés egyébként az, hogy az értékelést a lakasfogyasztoi szamlék alapjan kell
elvégezni, melyek inkdbb afogyasztdi szokasokat, nem pedig az épulet dlapotat tikrozik.

A Nemzeti Fejlesztési és Gazdasagi Minisztérium (NFGM) Kommunikécios Féosztalyanak
tgékoztatdsa szerint 2009. januar 1-jé@6l minden 0 épitési és kdzhaszndatl, azaz alami és
onkormanyzati épiilet esetében kotelezé a zoldkartya kivaltasa. Uj épitésii ingatlanok esetében a
hasznalatbavételi engeddly megszerzése utani 90 napon beliil kell kikérni atanisitvanyt. Azokat az
(j ingatlanokat, amelyek engedéyeztetése 2006. szeptember 1. utdn kezd6dott, januér 1-t6l csak
energetikal tandsitvannyal lehet értékesiteni. A mé& meglévé eplleteknél bérbeadés vagy eladés
esetén 2011-ig a tanlsitas elkéwzittetése onkeéntes, 2011-t6l pedig akkor lesz kotelez6, ha
adésvételre vagy bérbe adésra kerll sor. Nem kell kivdltani a zoldkartydt muemlék épiletek,
udiulok, és maximum 2 éves hasznalatra tervezet éplletek esetében, illetve akkor, ha 1 évnél
rovidebb idére adjé&k bérbe az ingatlant, esetleg eévente 4 hdnapnal rovidebb ideig hasznéljak azt,
vagy ha hasznalatédban nem kovetkezik be vltozas.

Tolna megye

A csillagos eget siroljak az albérleti dijak az épilé M6-0s, M60-as autopdyak kozeében fekvo
telepliléseken. Az arak azért emelkedhettek meg hihetetlen magassédgokba, mivel az autopdya
épitése miatt a szakasz menti telepiléseken szdllasoljék el az utat épité munkésokat. Az M60-as
Boly és Pécs kozotti szakaszan élok pédaul egy 50 négyzetméteres lakést havi 200-250 ezer
forintért, egy csaladi héazat 300-350 ezer forintért adnak ki az épitémunkéasoknak, vagy az 6ket
foglalkoztatd cégeknek. Feketén olcsobban is lehet széllast szerezni, de egy szobaigy is 40-60 ezer
forintba kertl, illetve akad olyan megoldas is, amikor atulajdonos napidijat kér. Ez azért kedvezé a
munkasok szdméra, mivel azokon a napokon, amikor nem tartézkodnak a lakasban, nem kell
fizetnilk. Az ingatlandrak emelkedése viszont egyelére még nem tapasztalhaté a Tolna megyei
teleptiléseken, hidba fog itt vezetni az autopdya. A szakemberek varakozésai szerint a csalédi hazak
&rai mgd csak 2010 kornyékére emelkednek meg.

Bék és megye

Az orszég keleti hatérdnak egyes részein lassan telitddik a piac, az &rak magasra szoktek, most mér
nem tudnak errefelé olcson lakast vésarolni a romanok. Varhatd teha, hogy egyre beljebb
probdkoznak ingatlanok megvasariasaval keleti szomszédaink, igy hamarosan megjelenhetnek
Makodn is, habér az érak ott magasabban alakul nak. Battonyan és Derekegyhazon tobb széz ingatlan
kelt el az utébbi hdnapokban. Ezeket romén dlampolgarok vésaroltak meg, akik majdnem minden
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esetben fel(jitottak, feldjitjdk a lepusztult hdzakat. Ez pedig hatott a helyi épitéiparra is, igy némi
fellendilés érzékelhets. Békés megyén tll azonban egyel6re nem terjeszkednek a roménok, igy
példaul a Csongrad megyei falvakban egyelére hidba vértak 6ket. A vérakozésok szerint azonban a
megye hat& menti részein hamarosan megjelennek majd, anndl is inkabb, mert a betelepulok altal
favorizalt falvakban az &rak mér esetenként kétszeresilkre is emelkedtek a megndvekedett
keresletnek kdszonhetéen. Az alacsony érpozicidnak pedig megfelelnek a Mako kornyéki falvak, de
olykor magéban a véarosban kinalt hazak, lakésok is.

Oroshaza

Nem konnyii olyan ingatlanszakembert taldlni, aki figyelemmel kiséri, hogyan alakulnak az
Oroshézéval kapcsolatos piaci tényezék. Az 6nmagét , Gyopérosfirdé varosaként” meghatérozo
telepiilésen mindenesetre stagnél a piac. A vérosvezetés sokat remél a feldjitott furd6tol.

A Békés megyében taldlhato telepllés ingatlanpiaci érait figyelve nincs is mit csodalkozni azon,
hogy akad olyan tipustl ingatlan, amelyen h&rom éve ugyanazon az aron prébanak meg tuladni. Ez
a megadllapitas természetesen nem vonatkozik az () épitésii sorhdzakra, amelyeket 170-190 ezer
forint kdzotti négyzetméteraron probdnak eladni. Az oroshézi ingatlanok kdzott egyébkent ez a
legfelkapottabb tipus. Foként a Zombai utca kornyékén és a kozpontban lehet sok (] épitési
sorhazba botlani, de kicsit kijjebb, a Vésarhelyi Gt kornyéke is népszerti az Ujonnan épitett lakast
keresgél6 vasarlok korében. A megkérdezett ingatlanos szakemberek dllitasaik szerint Oroshézan
ennél joval olcsdbban |ehet csalddi hédzat venni: a nagyméretii ingatlanok allapotuktdl, és, koruktdl”
fuggoen 80-120 ezer forint kozotti négyzetméteraron mozognak. Elébbi a kortlbelll a 70-es
években épll hézakra vonatkozO arkategéria, mig utébbi az Ujabb épitési, de mar hasznélt
ingatlanokra jellemz6. A téglalakdsok Oroshazén is népszertibbek, mint a panelek: atlagosan 120
ezer forintot kérnek egy négyzetméterért. Nem sokkal kell kevesebbet fizetni a panellakéasokért,
hiszen alig tizezer forintba kerll atébbnyire tavfiitéses lakasok négyzetmétere.

Bizonyos értelemben viszont lassi emelkedes tapasztalhatd az oroshézi ingatlanpiacon. A
népszeriibb kategdridba sorolhato lakésok ellenértéke gyakran megkdzeliti a megyeszékhelyen, azaz
Békéscsabén taldlhatd ingatlanok &rél. Nem érezteti ugyanakkor a hatdsdt a varosvezetés dltal
annyira hangsulyozott Gyopérosfurdé kozelsége. Az orszégos trendhez hasonléan Oroshézén is
inkdbb a haszndltan vasarolt hazak vétele tiinik kényelmesebb, és nem utolsdsorban
»pénztarcakimélobb” megoldasnak. Az Uj héz épitését tervezd emberek helyzetét azonban tovabb
neheziti, hogy nincs is tdl nagy kindlat a Békés megyei telepulés telekpiacan. Ha lehet is telket
vésarolni, akkor azt nem a felkapottabb belsd részeken, hanem a szélsébb, kevésbé népszerii
tertleteken. Itt viszont nem tdl drégén, &lagosan 2000 forintos négyzetméteréron lehet, tobbnyire
kdzmuivesitett telkeket vasérolni.

A vérosfejlesztés koncepcio kozéppontjdban a kildnleges adottsgokkal (természeti kornyezet,
gyogyviz) rendelkez6 Gyopérosfurds él, ami a fejlesztés céljé jelentette az elmult években és
jelenti a jovoben is. A mask f6 cél a véroskdzpont korszeriisitése, éépitése. Ez a
forgalomszervezési, épités feladatokon tul egy megszépllt, élhets, évezheté belvaros kialakitasat
célozza meg. Magéban foglalja az utak, terek &atépitését, bekapcsolddd-hatarold épliletek
renovdldsdt, a régi, bezart sz8l6 helyén bevésirlo-szérakoztatdkdzpont  kialakitasit,
kozintézmenyek kilss felljitésat, jaszoterek, pihendparkok kialakitasét, sétényok, kerékparutak
épitéset.

Ahogy az a fentiekbdl is kitiinik, az egyik f6 célt Oroshézan a turizmusfejlesztés jelenteti. Ennek

jegyében feltjitottak Gyoparosfirdéon a flrdé régi medencéit, éplleteit, majd megéplilt az
éményflirds. A kibovitett furdé terllete és természeti valamint épitett kornyezete hosszdtavon

19



alkalmassa Valt nagyobb mértéki furdészolgaltatasra. A volt laktanya terliletén a mar mikods
foiskola épulete mellett &tépitették, igy az ipari tanuld oktatés bazishva avanzsalt arégi kozépiskolai
tanmithely. Ezen a tertileten egy haromcsillagos szdlloda és konferencia-kdzpont épllt, fogado- és
sportcentrummal. Nem sikertilt azonban jelentds el6relépést elérni az ipari parkban. Ezen aterlileten
jelenleg is tizezer négyzetméter szabad terlilettel rendelkeznek. Ellenben az intézményhdl6zat
tervszerii felljitasa soran korszertisitettlink tébb 6vodat, iskolét, a mivel6dési kdzpontot, valamint
modernizalddott a konyvtar is. Jelenleg palyézati segitséggel a bolcsode, és a hajléktalanszallo
feltjitasit készitjuk el6. Az elmult idészak legnagyobb Utépitési tevékenysége a 47-es elkertls Ut
épitése volt. Ehhez képest csak kisebb volumenii Utjavitasokat, lakossagi Utalapokat terveznek.

Gyula

Az eimult 3-4 évben szinte semmit nem valtoztak a Gyulén taldhat6 ingatlanok érai. A stagnélas
okét az ingatlanszakemberek a magas munkandkiiliségi mutatokkal magyardzzak. Eppen ezért a
vérosvezetés, ha nem is a csodéra, de az autopdyara mar nagyon-nagyon var. Amig az nem készul
el, addig a Békés megyei furdévaros aturizmusra épit.

Az orszég tobbi pontjahoz hasonl6an Gyula sem kivétel, itt is a panellakésokat kerulik aleginkédbb a
vasarlok. A Békés megyel furdévaros ingatlanirodaina egyébként sem jellemzo, hogy kézrél kézre
adnak a kilincset az érdeklédok. A megkérdezett ingatlanosok szerint az arak 2-3 éve nem
mozdulnak, és nagyon nehéz értékesiteni alakasokat, csaladi hazakat.

Téglabal épult lakasokat egyébkeént a belvarosban, a piac kornyekén és a Honved |akotelepen lehet
talalni. Egy kétszobas, 54 négyzetméteres, elfogadhatd allapotd lakéds &ra 7 millio forintnal
kezdodik, és dlapottdl fuggéen akér ennek duplgja is lehet. Bar lenne r4 igény, de nagyon nehéz
garzonlakast talalni. Ha van, akkor ezeknek viszonylag magas az &ra: 38 négyzetméteres garzont 6
és fél millidért vehetiink meg, de ebben az arkategdriaban mar szamolni kell a pluszkoltségként
jelentkezé felljitasi munkalatokkal. A csaladi hazak természetesen a furdéovezetben a
legkapOsabbak. Itt egy a 70-es években épiilt, 2 ésfél szobés kockahédzért 17 millid forintot kérnek.
Ugyanez a kateg0ria, a szintén népszerii, de kevésbé frekventélt helyen terpeszkedé németvéarosban
mé&r 14-15 millio forint.

Nem jellemzé a gyulaiakra, hogy épitkeznének. Inkébb a valalkozok csapnak le a keveés telek
valamelyikére. Kétségtelen, hogy egy munkanélkilisegi problémékkal kizdé telepiilésen nem
mindenki engedheti meg magénak, hogy 20 ezer forintos (!) négyzetméteraron vaséroljon magénak
telket. Az érezhetéen a turizmusra dsszpontositd varosban ez a horribilis dsszeg természetesen
csokken, havalamivel kijjebb, példaul Gyulavériban szeretnénk telket vasarolni. Itt 2-3 ezer forintot
kérnek, egy még nem kozmivesitett telekért. Ezzel szemben egy viszonylag jé kdrnyéken taldlhato,
kdzmiivesitett telek 8-12 ezer forintba kerlil. Ezekre a telkekre altaldban Uj épitésii tarsashézakat
hiznak fel, amelyeket 190 ezer forintos négyzetmeéteraron mérnek.

A meglehetésen dréga telekérak ellenére, aki megteheti, igyekszik a belvarosban, vagy ahhoz kozel
telket vésarolni, hiszen tisztédban vannak vele, hogy ilyenkor az ingatlan ara felértékelodik, és
késsbb joval tobbet ér, mint a kiilsé varosrészen felépitett hdzak. A kevéshé tehetss, vagy éppen
nyugalomra vagyd negyvenes korosztdly Ujabban szivesen koltozik ki a tomblakésokbdl. Az 6
célpontjuk a Véroserdd és a nyaral6ovezet. A kikoltozok akér milliokat is nyerhetnek egy ilyen
cserén, hiszen a fenti vérosrészeken mar két és fél, harom milliGért is vasérolhatnak egy joval
kisebb fenntartasi koltségekkel jaré kertes hazikot.

Rehabilitacio
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A fentieknél kisebb volumenti, de alakosség és a Gyulara l&ogato turistak szamara egyaltalan nem
elhanyagolhaté vAtozasok kozé tartoznak az d&talanos és kozépiskolak infrastruktirgjanak
feltjitasira irdnyuld fejlesztések is, amelyeket szintén pélyazati pénzbdl kivan realizalni a
vérosvezetés. Gyula legtobb és legnagyobb hidnyossdgokkal kiiszk6dé szegmense a lakosség
korében csak a ,sinen tdliként” emlegetett kilsd vérosrészek, azaz Ajtésfalva, Mériafalva és
Szentpalfalva. Gyulanak ezen a részén szocidlis rehabilitacidra készil a varosvezetés, ahogyan
tovabbi valtozasokra lehet szamitani a belvarosban is. A vé&ros szivében ma eddig is jelentés
fejlesztések torténtek: tobbek kdzott szokokutak épultek, megujult a F6 utca és a burkolat. Most a
belvaros rehabilitaci 6janak mésodik szakasza van soron. A vérosvezetés fontosabb teendsi kdzott
emlitette még az alpolgarmester a varos ,, (itéerének”, a Béke sugaritnak, valamint az ott talalhato
ingatlanoknak, intézményeknek az innovéciojét.

Kiskunhalas

Kiskunhalas 30 ezres l|élekszdméval Bacs-Kiskun megye 4. legnagyobb telepllése. A
Homokhétsagon fekszik, kdzel a Kiskunsagi Nemzeti Parkhoz, egyenl6 tévolsagra a Dunatdl és
Tiszétdl, vaamint a Dé-Alfold két legnagyobb teleplilésétsl: Szegedtsl és Kecskeméttsl. A
varoson éhalad az észak—déli iranyd, 53. szamu Budapest—Kelebia fout. A telepiilés mezévaros
jellegii, amely a kun autonom tertletek egyik fontos kdzpontja volt. Az épitett 6rokség kiemelkedd
gyongyszemei tobbek kdzott a szecesszids Varoshéaza, a Zsinagoga, a gimnézium és a Csipkehdz és
Muazeum, amelyben 6rzik a vildghira halasi csipke mintapéldanyait, és bemutatjdk annak
hagyomanyait.

A kiskunhalasi térség 2007. janué& 1-jén bekerllt a hétrényos helyzetii kistérségek kdzé. Az idén
elkészitett Integralt Varosfejlesztési Stratégia szerint Kiskunhalas két f6 kitorés pontja az
Okoturizmus és a gyoégyturizmus lehet. Az énkormanyzat 100%-os tulgjdondban 1évé véros furds
fejlesztésével kivanjék megteremteni a Termalfirdé és Gerontolgiai K6zpontot, az erre vonatkozo
megval Osithat6ségi tanulmany mar el is késziilt. A Nemzeti Park kdzel sege miatt pedig egyedulallé
floraval rendelkezik a varos kornyéke, ahova kerékparos, illetve gyalogtirakat lehetne szervezni.
Mindehhez jarulhat a halasi csipke mint hungarikum koré épitett kultusz megteremtése, valamint a
lovassport egyik fontos hazai bézisdnak tartott telepiilés lovasturizmusanak fejlesztése.

Stagné o ingatlanpiac

Az dnkorményzat 2006-0s adatai szerint kb. 12 ezer lakéingatlan tadlhat6é a varosban. Azonban a
lakésépités hanyatl6 tendencigjét mutatja, hogy a lakésallomény bovilése 2006-ban csupén mintegy
negyede volt a 2004. évinek. Az U lakésok épitésére a belterlileten az esetek 20-30%-&an a régi
hézak helyén kertlt sor.

Az ingatlanpiac aktivitdsa messze emarad a vértndl, kora tavasszal még azt hitték, hogy létjak a
fényt az alagut végén, megélénkdil a forgalom, de aztén csalodniuk kellett. Nem gy alakulnak az
ingatlan adésvételek, mint j6 par évvel ezelstt, amikor pezsgett a forgalom. Erdekl3dék ugyan
vannak, de nem akkora intenzitdssal keresnek, mint régen. Az ingatlannal rendelkezok, akik
megva ndnak a lakasuktdl, hdzuktdl, inkabb kivarnak, hiszen ha nem létsziikseglet nekik, nem adjak
el nyomott &on. Az &rak azonban évek ta stagnalnak. Es arrafelé is él az az eladoi régeszme, hogy
annyiért akarjék eladni, amennyit gondolnak érte, vagy amennyiért megvasarolhatjék a kdvetkezé
kiszemelt ingatlant, netan amennyit kapott érte a szomszéd. Ha a nagy pangés kozepette mégis be
akarjuk hatarolni, hogy mit mennyiért vesznek, akkor Gyodngyi Ur a 80-90 négyzetméteres,
satortetés, melléképulettel kiegésziilé csaladi hazakat emliti, amelyek 11-12 millié forint kozott
cserélnek gazdét, de ezeket is nagyrészt hitelbél vésaroljék az (j tulajdonosok. Az ilyen tipusi
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csaladi héz értéke 15 millidig is elmehet a felszereltségétdl és felljitottsagatdl flggéen. Az ennél
nagyobb, 150-160 m2 korili hazak mér nem igazan kelendéek.

A pangés okai

Nem fejlédik a véaros, rossz helyen, a Homokhatsag kozepén helyezkedik el. A Tompa felé haladd
53. sz&mu f6at nagyon rossz dlapotban van, ha valaki végigmegy motorral, biztos, hogy lerepil az
ulésrél, annyi a katy meg a godor. Autdpaya sincs tul kozel, a vasitvonalat visszafejlesztik, a
hiresztelések szerint Szeged felé helyezodik & a vasiti kozlekedés stilypontja. Uj munkahel yek nem
|&esliinek, a vallalkozasok nem akarnak fejleszteni, jOl szemlélteti a gazdasagi helyzetet, hogy akis
boltok sorra bezérnak. Bizakoddak a helyiek, bar ahhoz, hogy a gazdasdg és az ingatlanpiac
megélénkiljon, Uj munkahelyekre, Uj projektekre lenne szikség.

Ingatlanérak

A frekventdlt helyen elhelyezkeds, 20 év kortli tarsashazakban a lakésok négyzetméterara 150-160
ezer forint, mig az 1-2 éves Ujszerii lakasok ara ak&r 180-190 ezer per négyzetméter is lehet. A
Belvaros régi hdzai 100 ezer per négyzetméteren kelnek e, azért beszé hetlink ilyen olcsd &rakral,
mert sokszor rossz dlapotlak ezek az ingatlanok, Ossze-vissza darabolték a lakésokat a
megboldogult Kadar-rendszerben, emléksziink még a k&romkodasi formulanak is beillé tarsbérlet
kifejezésre. Ha viszont a lakés eredeti dllapotéban lett helyredllitva, akkor a négyzetméterar is
magasabb.

A csalddi hazak &a nagy szérést mutatnak, ami Osszefiigg az ingatlan épitési anyagaval. A
legrégebbi, vert fald, dap nélkuli hazak négyzetméere 70-75 ezer forint koril alakul. A 60-70-es
években épult kertvdros hézak négyzetmétere eléri a 110-120 ezer forintot. A kovetkez6
&rkategodridba tartoznak a 80-as évek kdzepétsl épllt hdzak, igy példaul egy 160 négyzetméteres,
garézsos, pinces, tetotér-beépitéssal rendelkezé héz 22-23 millidba kerllhet. Tobbet nem adnak
érte. De vasérolhatunk csaladi hézat akéar 30-37 millidért is.

A panellakas kategdriaban érdekesseg az Esze Tamas lakételep a Sos-td kornyékeén, amit 1998-ban
kezdtek el kialakitani a volt szovjet tiszti lakasokbdl. Ezek a hazak kijevi panelbsl vagy magyar
kozépblokkos falazéelemekbdl épiiltek. Itt 110-130 ezer forint per négyzetméterrel szamolhatunk,
ha ki vannak cseréve a nyilaszérok, akkor tobbet is érhet az ingatlan. De panellakasokat nemigen
akar venni senki a tévfiités miatt. Példéul egy 4. emeleti 2 szobas 6 milliét ér. Az (j épitési, 6-8
lakésos tarsashazakban az ingatlanok 210-240 ezer per négyzetméteres aron vésarolhatok, dtaldban
1 + 2 félszobasak, de van 70 m2 korili, 3 szobas lakés is.
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1. szdm0 melléklet: A GK | progndzisa 2008-ra

A GKI Gazdasagkutatd Zrt. progndzisa a magyar nemzetgazdasag 2008. évi folyamatairol

2006. | 2007. | 2008. I1-vill. he | 22%% |2009
(elérejelzés)
1. A GDP volumenindexe (%) 104,1 | 101,1 101,9* 102,0 |100,5
2. Az ipari termelés indexe (6sszehasonlitd aron, %) 110,1 | 108,1 103,1** 102,0 | 1015
3. Nemzetgazdaséagi beruhazasok indexe (6sszehasonlitd aron, %) 93,8 | 1015 96,7* 100,0 | 103,0
4. Az épitési-szerelési tevékenység indexe (6sszehasonlitd aron, %) 98,4 | 85,9 89,8 93,0 |104,0
5. A kiskereskedelmi forgalom volumenindexe (%) 104,4 | 97,0 98,0 98,5 | 99,5
|6. Akivitel valtozasanak indexe (foly6 aron, euroban, %) |116,6 | 1157 |  110,7* | 108,0 | 104,0
|7. A behozatal valtozasanak indexe (foly6 aron, euroban, %) (11391119  1099% | 107,5 |103,0
|8. A kiilkereskedelmi mérleg egyenlege (milliard eur6) | 24 | 01 | 0,2%* 00 | 06
9. Afolyo fizetési és tékemérleg egyiittes egyenlege (milliard eur) | 62| 54 | -2,6% 51 | -30
|10. Az eur6 étlagos arfolyama (forint) |264,3|251,3| 2491 | 250 | 250
|11. Az allamhéztartas hianya (pénzforgalmi szemléletben, helyi dnkormanyzatok nélkl, milliard forint) | 2034 | 1201 | 731,0* | 860 | 780
| 12. Abrutt6 atlagkereset indexe (1081|1082 108, | 107,8 | 104,0
13. Fogyaszt6i arindex 103,9 | 108,0 106,7+ 106,2 |103,9
14. Fogyasztoi arindex az idészak végén (el6z6 év azonos honap = 100) 106,5 | 107,4 105,7** 105,0 |103,5
15. Munkanélkiliségi rata az idészak végén (%) 7,5 7,7 IO G 7,9 8,2

* 2008. I. félév

** 2008. I-IX. hé

*** 2008. |-X. ho

**** 2008. Ill. negyedév

A tényadatok forrasa: KSH, MNB, PM
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2. szamu melléklet: Az épitett lakdsok megoszlasa épitteto ésalapter Ulet szerint, 2008. |-111 negyedév

Epitteté szerint Alapteriilet szerint

Budapesten | Budapesten

| Pest megyében

Pest megyében

i ! ! ! ! Orszagosan
Orszagosan | |

| | | I 0% 20% 40% 60% 80% 100%
0%  20% 40% 60% 80% 100%

@399 m2 m40,0-599 m2 o 60,0-79,9 m2
O Termeszetes szemely O Vallalkozas O Egyéb 080 0-999 m2 m 100.0 m2—
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3. szamu melléklet: Uj éshasznalt lakasok arainak var hato alakulasa

Az Uj ingatlanok &rénak a kdvetkez6 12 honapban varhato alakulasara vonatkozé varakozasok
(sz&zalékos valtozas a jelenlegi arakhoz képest)

Budapest |Pest megye [Nyugat-Magyarorszag |Kelet-Magyarorszag |Orszagos éatlag
Lakéingatlan | 6,5 (4) 5(4) 3(3,8) 3 (5,5) 3,8 (4)
Iroda 6 (4) 4 (3) 34,5 3 (5) 4 (4,5)
Uzlethelyiség| 2 (3,1) 2(2) 2(2) 6 (6,3) 33,2
Raktar 2(2) 2(2) 3,5(2,5) | 7 (6) 3,513

Zéarojelben az eléz6 - 2008. juliusi - felmérés adatai

A hasznélt ingatlanok aranak a kdvetkez6 12 hénapban varhat6 alakulasara vonatkozé varakozasok
(szazalekos valtozas a jelenlegi arakhoz képest)

Budapest |Pest megye [Nyugat-Magyarorszag |Kelet-Magyarorszag |Orszagos atlag
Lakdingatlan | 3,5 (3) 2(2) 1(2,2) 1(2,7) 2(2,7)
Iroda 0(1) 0 (0) 0 (0) 0(4) 0(2)
Uzlethelyiség| 3(2) | 0(0) | 1(0) | 3 (0) . 2(05)
| Raktar | 0(1) | 0() | 0(2) | 5 (4) . 1(25)
Epitési telek | 7 (7,5) 6,5 (5) 1,2 (4,7) 2,3(3) 4,8 (5,2)

Zéarojelben az eléz6 - 2008. juliusi - felmérés adatai
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M agyar or szag fobb makrogazdasagi mutatoi és gazdasagi eseményel

Gazdasagi besorolas

Az amerikali Standard & Poor's nemzetkodzi hitelmingsité malt hét pénteken stabilrdl negativra
rontotta Magyarorszdg szuverén, "BBB plusz® adésosztalyzatanak kildtasét, egyszersmind
megerdsitve az osztalyzatot. Az S& P januér végén mér figyelmeztette az orszagot a fiskdis lazitas
veszélyeire. A politikai nyomés egyre erésebb lesz, és felhigitja a fiskdlis reformokat — alapvetéen
ezzel indokolja a kilatast rontésat a Standard & Poor's. A hitelminésité megjegyzi, hogy a
népszavazés, amely elutasitotta a volt kiigazitas csomag karakteres intézkedéseit, gyengiti a
koltségvetési konszolidacioval kapcsolatos elszantsagot, a 2010-es vélasztasok kozelsége szintén
lassitia a reformokat. Az S&P szerint a vartnd gyengébb gazdaségi teljesitmény és a
kamatkornyezet mar elkezdte feléini a 2007-es koltségvetési tobbletteljesitménybsl fakadd
tartalékokat. Ezért a hitelmingsité szakértéi Ugy gondoljék, az idén a GDP 4,5 széza ékét is elérheti
a hidny. A kormény terve — amely a piac mostani varakozasal szerint teljesitheté — 4 szézalékrol
szolt.

Munkanékuliség

2007. november—2008. februari idészakban a foglakoztatottak szama 3 milli6 873 ezer, a
munkanélkllieké 343 ezer f6 volt, ami 8,1%-0s munkanélkiliségi raté jelentett. A vizsgélt
idészakban a 15-74 éves népesség 54,6%-a, a 1564 éveseknek 61,6%-a, a munkavallalasi
kortisknak pedig 64,2%-a jelent meg a munkaerépiacon. 2007. november—2008. februdri
idészakban a 15-74 éves foglalkoztatottak |étszama étlagosan 3 millié 873 ezer volt, 66 ezer fével
kevesebb, mint az el6z8 év azonos iddszakdban. A nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban hasznédlt 15-64
éves korcsoportra szdmitott foglalkoztatési réta 56,5%-nak felelt meg, ami egy szézalékponttal
alacsonyabb az egy évvel kordbbinal. A létszdmcsdkkenést részben az év eleji foglalkoztatési
folyamatok magyarézzak: a nyugdijmegél lapités jogszabalyok véltozésa miatt a nyugdijba vonulés
elérehozésa, illetve az Ugynevezett tamogatott foglalkoztatas formékban (pl. kozmunka) dolgozok
adlacsony lészdma. Tobb nemzetgazdasigi é&gban a létszdmvatozas konjunkturdis, illetve
szezondlis okokra vezethet6 vissza.

Inflacié

2008. februdrban az egyhavi é&lagos fogyasztGiar-emelkedés 1,1% volt, 2007. februarhoz
viszonyitva pedig 6,9%-ka ndvekedtek az arak. Idén, az elsé két honapban, atlagosan 7,0%-kal
voltak magasabbak az &rak, mint az el6z6 év azonos idészakdban. 1 hdnap aatt — 2008. janudrhoz
viszonyitva — az élelmiszerek &a 0,8%-kal emekedtek. A legnagyobb mértékben (8,2%) a
héztartdsi energia arai novekedtek, ezen belll a vezetékes gazért &lagosan 15,4%-kal, az
elektromos energiaért 9,8%-kal kellett tobbet fizetni. Jelentésen drégult a liszt 54,1, az étolg) 49,1,
a széraztészta 23,9, a tg 23,4, a péksitemények 23,3, a kenyér 22,3, valamint a sajt 21,6
szézalékkal. A héztartasi energia élagot meghaladd 9,2%-os éremelkedésén belll, az elektromos
energia &ra 15,7, a vezetékes gazé 11,2 szézalékka nétt. Atlag alatt drégultak az egyéb cikkek
(6,4%) érai, ezen belil a ja&miilizemanyagok ara 18,6%-ka novekedett. A szeszes italok,
dohényéruk (5,1%) és a szolgéltatdsok (6,3%) &ndvekedése szintén az &lagosnal alacsonyabb volt.
Ez utébbin bel Ul a szemétszallitas dija 13,2, a csatornadij 11,2, a vizdij 10,6%-kal dragult. A tartos
fogyasztési cikkek és aruhdzkodas cikkek (0,5-0,5%) korében ércstkkenés kovetkezett be.



Gazdasagi novekedés

Azutén, hogy a piac mér régota aacsonyabb névekedési és magasabb pénzromlasi Utemmel szamol,
mult héten a kormény is médositotta az ez évi kildtasokat. A vilaggazdasagi kortilmények romléasa,
valamint a hitelpiaci zavarok miatt a gazdasagi bovilés a 2,8 szézalékos novemberi véarakozas
helyett csak 2,4, az infl&cio Uteme pedig 4,8 helyett 5,9 szézalék lehet. A kormény ezutan is Ugy
szdmol, hogy az alamhéztartds hidnya onkorményzatok nékil a bruttd hazai termék négy,
Onkorményzatokkal pedig a GDP 4,4 szézaléka lesz. Tény, hogy a magasabb inflacionak
Onmagaban semleges hatdsa van a koltségvetés alakuladséra: afébol, valamint — ha a bérek kovetik a
magasabb pénzromlési Utemet — személyi jovedelemaddbol, a jérulékokbdl tobb folyhat be a
blidzsébe, ugyanakkor nének a kiadasok is, tobbek kozott novemberben szilkségessé valik a
nyugdijak utdlagos kiigazitasa, s ez komoly teher a kdltségvetés szdméra.

Az &lampapirok hozamemelkedése ugyanakkor az idén harminc-, jovére pedig szazmilliard
forinttal ndvelheti meg a kiadasokat. A kordbbi 200-250 milliard forint helyett csupan 150 milliard
jut az adok és jarulékok jovo évi csokkentésére. Ennél is borlsabb jovoképet vézoltak fel az
elemzok, akik kételkedtek a keret |étezésében, tegnap pedig mar temették a 2009-es bérteher-
mérseklés terveket. A hozamok alakulédsa tovabbi aggélyokra ad okot: j6 esély van ugyanis arra,
hogy a redlhozam az év egészében meghaladja a GDP-novekedés ltemét, s ez még egy sabil
dlamhaztartési mitkddés mellett is ndvelné az allamaddssdg mértékét. Az elemzok egyetértenek: a
maodositésokka a kormany kozelitett a realitdsokhoz, Ugy vélik azonban, hogy az allami kiadasok
jelentés mértékii visszafogésa nélkil veszélybe kertilhet a 2009-es hianycél.

Devizak ésjegybanki alapkamat

A mult heti FED kamatvagast kovetéen a dollér az 1,54-es arfolyamszint kozelébe erésodott az
euréval szemben, az6ta azonban a legnagyobb két napon belili esést szenvedte el 2006 januér Ota.
Ennek hétterében az all, hogy az amerikai gazdasigrol a vartnd rosszabb adatok kerlltek
nyilvanossagra: a fogyasztéi bizalom 5 éves méyponton van, a tartds fogyasztési cikkek
rendelésallomanya pedig a varakozasokkal ellentétben 1,7%-al csokkent. Az EUR/USD érfolyam
vérhatéan 1,60 folé fog er6sodni a kovetkezé honapban. Az EUR/HUF &folyam az elmdlt egy
hétben a 256-258 kozotti sdvban stabilizalddott. Hazai okokat nem érdemes a viszonylagosan erés
forintarfolyam mogott keresni, az &menetileg kedvezdbb nemzetkozi piaci hangulat segitette a
forintot. Héfén (marcius 31.) dont a monetéris tandcs a kamatrdl. Legutdébb a tanécstagok
egyharmada (négy tag) szavazott a kamatemelés mellett, kétharmaduk (8 tag) a kamat szinten
tartasa mellett. Most fordulhat az arény, tekintettel arra, hogy komoly figyelmeztetést kapott
Magyarorszég arr6l, hogy mi torténhet a hazai piacokka a nemzetkdzi piaci hangulat megbillenése
esetén. Mérpedig arra nem lehet szamitani, hogy a kovetkezé hetekben/hénapokban a nemzetkozi
befektet6i hangulat érdemben és tartdsan javulna, azaz alendilne a mostandban tapasztalhato
bizamatlansagon és bizonytalankodason. Tehé kamatemelésre szamit a piac. Célszerii volna
50bazisponttal, 8%-ra emelni a forintkamatot, de valdsziniibb a 25bp emelés. Ami az EUR/HUF
afolyamot illeti, ajelenlegi arfolyamszint &menetinek bizonyulhat.



M agyar or szag ingatlanpiaci elemzése

Haztartas éslakashitelek piaca

A makrogazdasagi stabilizécids intézkedések altal meghatérozott hazai kdrnyezetben a haztartési
szegmensben a bankok aktivitdsa mind a lakashitel, mind a fogyasztasi hitelpiacon tovébbra is
emelked6 tendencid mutat, bar a hitelezési hajlandosag novekedését kevesebb intézmény jelezte,
mint az korébban volt tapasztalhatd. A lakascéli hitelezésre vonatkozoan Osszességében el6z6
félévben az intézmények tdbb, mint fele érzékelt keredeter6sidést. A forintalapl lakéscél i hitelek
esetében viszont keresletcsokkenést tapasztaltak az intézmények egy intézmeény kivételével.

A hitelezési hajlanddsag alakulasa a lakashitelek és a fogyasztas hitelek piacan
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A hitelkérelmek darabszamanak novekedését tovabbra is kizérdlag a devizahiteleknél tapasztaltak a
bankok. Az el6z6 félévhez hasonldan a bankok nem jeleztek kulondsebb érdeklédést a forinthitelek
irant. A forint lakashitelek iranti keredetet abankok harmada még az el6z6 félévnél is gyengébbnek
itéte, mig egy intézménynél némi eré6sidés volt tapaszta hato.

A hitelkeredet alakuldsa a lakascél hitelek piacan

NOVEKEDES

SO KENES

Fociar lakashitel Dreviza lakdshiral
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A kovetkezé félév keredetét tekintve két szereplé adott optimista elérejelzést, két szerepld
prognosztizalt keresletcsokkenést, ami atlagosan vatozatlan vért keredetet ad. A nbvekedést
tovabbra is csak a devizahitelek kapcsan érzik lehetségesnek a megkérdezettek, a forint hitelek
esetében hét intézmény véltozatlan keredetre vonatkoz6 doérejelzése mellett, két intézmény jelzett
keresletcsokkenésre vonatkozo varakozast.

A bankok 6sszességében az ingatlanarak kismértékii emelkedését érzékelték. Az észlelt armozgasok
jelentésen eltértek az U és a hasznélt lakésok tekintetében. Mig az Uj lakasok piacan hét bank is
tapasztalt kismértékii nominalis &ndvekedést, a hasznélt lakéspiacon 6t bank érzékelt alacsony
mértékii aremelkedést. A kovetkezo félévre az intézmények tobbsége kismértékii aremelkedést
josolt. Aremelkedést az intézmények tovébbra is inkébb az Uj lakésok piacan varjéak, ahol hat bank
prognosztizalt tovabbi kismértékii nomindlis emelkedést. A haszndlt piacon hat bank szerint nem
torténik az arakban valtozas, ketté bank vérja azok kisebb emelkedésdt, illetve szintén egy azok
kismértékii csokkenését.

A nominalislakasarak alakulasa a hitelezés vezeték megitél ése szerint
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Uzleti célG ingatlanhitelek

Az Uzleti célt ingatlanhitelek tekintetében, 2007 elst félévében nem volt azonosithatd egyértelmi
tendencia a bankok hitelezési hgjlanddsaganak aakuldsaban. Enyhén csokkené hajlandosdg
mutatkozott a lakésprojektek és a bevasarl6kozpont projektek hitelezése tekintetében.

A hitelezési hajlandosag és a hitelképesség alakulasa az Gizleti célll ingatlanhitelek terén

100%%
L e e e ! - [
) T e EOEEREE] EEEEES - R s et -
T0%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

0%
=] g = = g & ] g =
f: g = E g ® )
= =4 8 - W B
Hitelezés: hajlandésdg Hitelezési standardok Hitelezési standardok vichato
2007 11. félévében 2007 11 telévehen alaknlasa 2008 1. felevében
B lakisprojekt B logisztikai kézpont O bevisarla kszpont 0O irodahaz

Forras: MNB

Ezzel szemben Osszességében inkdbb stagnélé keredetet jeleztek vissza a bankok az Uzleti céla
ingatlanhitelek piacan. Ugyanakkor az egyes szerepldk, illetve ingatlankategdriak szerint jelentdsen
szOrodtak a valaszok. Egyedil az irodahazak finanszirozésa iranti kereslet érezhet6 nettdé modon is
erosdés. A lakasprojektek és a bevésarlokozpontok esetében atlagos tendenciakat nézve a
hitelkereslet csokkenését tapasztaltak. A kovetkezo félévre vonatkozdan a lakasprojektek esetében
keresletcsokkenést varnak az demzék, a tobbi Uzleti céla ingatlanhitel esetében Gsszességében
véltozatlan kereslettel szamolnak.

A hitelek iranti keredet alakulasa az Gizleti célu ingatlanhitelezés kiildnb6zé részpiacain
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Lakaspolitika

Befektetési célu ingatlanvésarlasnal nem szabad figyelmen kivil hagyni a tranzakcié adbvonzatét.
Erezheté hatésa van a lakaspiacon az idén bevezetett adomodositasoknak. Az adézést tekintve,
nincs jelentésége annak, hogy Uj, Ujszerii, vagy haszndlt ingatlan az adésvétel targya. A szabdyok
valtozdsa miatt azonban mér a véasarlasndl érdemes odafigyelni arra, hogy az ingatlan eladasanél
kalkuldni kell mad a jovededem 25%-anak megfizetésével, féleg, ha azt j6 aron sikerdl
megvésarolni, és varhatdan nagy lesz az értékndvekedes 6t éven belll. A befektetés célu véasarlas
esetében ad6zas szempontbdl érdemes kivéarni az 6téves idészak végét az értékesitéssel. Mivel az
értékesités idépontjaként az adas-vételi szerzédés foldhivatalhoz valé beérkezését veszik alapul,
mindig ezt az idépontot kell figyelembe venni az ingatlanszerzés datumakeént.

Idénként el6fordul, hogy nem végleges adasvételi szerzédés szilletik, hanem elészerzé6dés. Az
el6szerz6dést nem kell a foldhivatalhoz beadni. Nem art azonban az dvatossag, mivel a szerz6dés
nem kerdl a féldhivatalhoz benyujtasra, igy ekkor még a vevd tulajdonjoga sem keriil bejegyzésre.
Egyébirant barmikor, barmilyen kortlmenyek kozott kotheté edszerzédés, leggyakrabban az Uj
meg. A fizetendé adobdl minden koltség, amely az ingatlan megszerzésehez kotheté — hirdetések,
tgyvédi munkadij, kdzvetitsi dij — levonhatd az értékndvekménybdl, csokkentve az adda apot. Ezen
kivll levonhatok olyan értékndvelé beruhdzasok koltsége a kidllitott szamlék alapjan, amelyek az
ingatlan bovitésére, korszeriisitésére, szigetelésére, miiszaki, gépészeti felljitasara vonatkoznak. igy
példaul levonhat6 a kiilsé nyilaszaré csere, akiilsé homlokzatszigetelés, flitéskorszeriisités, a tetétér
beépités, emeletréépités, sth. Ezzd szemben az esztétikai felUjitasok, pl. festés, mazolés, burkolat
csere, medenceépités, kertrendezés koltségei még akkor sem vonhatdk le, ha mindezeket a
raforditasokat szamléval tudjuk igazolni.

Az el6zetes hirekkel ellentétben mégsem vezetik be a kotdezd értékalapd ingatlanad6t, miutan
ezzel ellentétes dontést hozott az Orszéggyilés, mely moédositott bizonyos adotorvenyeket. Az
adovétozésok egyik fontos része, hogy az onkormanyzatok adéztatas mozgésterének bovitése
érdekében 2009-t6l tovabbra is elérhetove valik az dnkormanyzatok szaméra a helyi épitmeény- és
telekaddnak az alaptertilet, valamint a korrigdlt forgalmi érték alapjan torténé kivetése, oly modon,
hogy a szamitott értékaapl adoztatasra is lehet6ség lesz. Kordbban tobb ingatlanszakember is
felhivta a figyelmet az értékalapl ingatlanaddval kapcsolatos prognosztizalhatd visszassagokra,
mivel az orszégban nem létezik ingatlankataszter, igy egy-egy ingatlan értékét a kiszivargott
informaciok szerint aluxusadona mér megismert értékdvezeti besorolassal oldotték volna meg.

M agyaror szégi ingatlanpiac

Nagyobb vAtozasok nélkul indult az idel év a lakaspiacon. A januértdl bevezetett SZJA-
maodositésok hatasa egyel6re nem nevezhet6 latvanyosnak. A haszndlt-lakas piacon, éves szinten 5-
10% kozotti kereslet-mérséklédésre szamitanak az elemzék 2008-ban. It természetesen jéval
nehezebb &tlagokat, mutatékat mondani, mint az Ujépitési lakésokndl. Mindenesetre a kdzponti
elhelyezkedésii, j6 beosztasl, befektetésnek vonzo lakasok éra redlértékben is emelkedhet, mig
peldaul az energetikailag nem fel(jitott, nagy alapteriletii, hetvenes években épuilt panellakasoké
akér 7-8%0-kal csokkenhet.

Az eddigi tapasztalatok szerint, az Uj lakésok szegmensében az év elgi aremelkedés atlagos
nagysaga 3-5% kozott alakult. A vevok Uj lakés finanszirozésdt bonyolitja dtaldban egy meglévo



hasznalt lakas, meglévé hitellel a hattérben, aminek egylittes tigyintézése némileg komplikatabba
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lakésok irdnt magas a keredet. A projekt dadaséig a lakasok korulbelll 90 szézaléka tovébbra is
gazdéra tald, bar a piac két szegmense megosztott. A magasabb négyzetméter ard ingatlanokra
jellemzébb, hogy jobbak az eladasi szamok az dadas €6tt, amikor az épllet mér fizikailag is
begérhatd. Az alacsonyabb afekvésii lakasokndl, ahol &taldban van eléértékesités, ill. kedvezd
fizetési temezés is - részben a befektetési céllal vasarloknak koszonhetéen - a projekt indul dsakor
is jelentkezik egy komoly felfutéds az értékesitésben. A lakésvésérldsndl tovébbra is a projekt
elhelyezkedése a legfontosabb szempont. Elsdsorban 35-65 négyzetméter kozotti, j0 elosztasi,
hatékony alaprajzzal rendelkezd, jO t§olasu lakésok a legkedveltebbek. Bé&r ataldban nem jelent
kllonosebb eényt a foldszinti elhelyezkedés, kivétel itt is akad, a privéat kertkapcsolattal rendel kezd
lakésok esetén, melyeknél mar a tervezéskor figyelembe veszik a tgjoldst, az intimités
megteremtését, valamint ataldban a teraszok kiaakitdsdnal a haszndlhatd méretet. Az egyedi
penthouse lakasok kozul azok a keresettek, ahol a bevezet6 &ak miatt alacsonyabbak a
négyzetméterdrak.Az ingatlanfejlesztok 2008-ban Budapesten 11 ezer lakés &adasét tervezik. Ez
azonban csak év elgi dsszesités, tapasztalatok szerint nagy arédnyban csiszik & kovetkezé évre az
dtadés. Osszességében azonban idén akér a 9 ezret is megkdzelitheti a févaroshan dadott tarsashazi
lakésok szama. Az atadott, de eladatlan lakasok széama egy év alatt 1400-r6l 2000-re emelkedett
(viszont 2005-ben még 2200 korll jart). Ennek f6 oka, hogy mig a févarosban, 2007-ben &adott
lakésok szama 17%-kal nétt, a kereslet mindek6zben nem bévilt. A bé kindlat, valamint az éles
beruhazéi, banki és értékesitéi verseny révén mindinkdbb elétérbe kertl a fogyasztévéddem az
ingatlanszakmaban.

Budapesti és pesti lakasépitések 2007-ben

Az €6z6 évben tapasztalt csokkenés utan 2007-ben Kozép-Magyarorszagon nétt a lakasépitések
szama. A févarosban a nbvekedés merteke az orszagosnal |ényegesen magasabb, mig a megyében
anndl valamivel alacsonyabb mértékii volt. Az Uj lakdsok 46%-a e térségben |étesiilt. Budapesten
2007 folyaman a szakhatdésagok 9700 lakasra adtak ki hasznalatbavételi engedéyt, 17%-kal
(orszagosan 6,8%-kal) tdbbre, mint egy évvel korabban. Az épittet6i kort tekintve a vallalkozasok
szerepe tovébb nétt, a lakdsok 83%-a épilt a megbizasukbdl. A lakasok 15%-& természetes
személyek épittették, a helyi onkormanyzatok kezdeményezésére pedig 57 Uj lakéds kapott
hasznélatbavételi engedé yt.

Az épitett lakasok megoszlasa, 2007
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A legtobb U] lakast értékesitésre szanték, részesedesiik 83%-rol 87%-ra emelkedett. Az Uj lakésok
haromnegyede késziilt tébbszintes, tobblakasos épliletben, mig egy évvel kordbban részesedésiik
65% volt. A csaladihdzas forméban épult lakdsok aranya 13%-r6l 10%-ra, a laképarki lakésoké
pedig 19%-r6l 12%-ra mérséklsdott. Az Oj épitésii lakasok étlagos alapterulete 64 m2 volt, 3 m2-rel
kisebb, mint egy évvel kordbban.

Az épitett lakasok megoszlasa, 2007
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A szobaszdm szerinti 6sszetételre a kétszobés lakésok tulsilya jellemz6; ardnyuk egy év alatt 39%-
rél 46%-ra emekedett. Ezzel parhuzamosan csbkkent a harom-, illetve a négy és tébb szobas
lakésok részesedése, mig az egyszobésoké |ényegében nem valtozott. A vizsgédlt idoszakban az
épitésiigyi szakhatdsadgok 11 065 () lakas épitesére adtak ki engedélyt, 3,9%-kal kevesebbre, mint
egy évvel kordbban.

Pest megyében a 2005-2006. évi csbkkenés utan ismét nott az épitett lakasok szama. 2007-ben
7000 U lakas épllt, 4,1%-kal tobb, mint egy évvel kordbban. A lakéasok tobb mint hattizede
természetes személyek megbizasabdl |éteslilt, béar részesedésiik 6,8 szazalékponttal elmaradt az
€l6z6 évitol. A vallalkozdi lakasépitések stlyatovabb nétt (6,1 szazalékponttal), és elérte a 37%-ot,
mig az 6nkormanyzatok meghizasébdl 24 lakas létesiilt. A lakdsok 57%-a sajat hasznélatra, 42%-a
pedig értékesités céljabol készilt; elébbiek aranya 8,5 szézalékponttal kevesebb, utdbbiaké pedig
7,8 szézalékpontta magasabb volt, mint 2006-ban. Az Uj lakasok 64%-a, az €l6z6 évinél 8,1
szazalékponttal kisebb hanyada épllt csaladihdzas formdban. Ezzel parhuzamosan folytatédott a
tobbszintes, tdbblakasos lakasok térnyerése, részesedésik egy év alatt 17%-rél 21%-ra nétt.
Hasonl6 valtozésok tapaszta hatdk a csoporthazak és a lakdparki formaban étesiilt lakéasok esetében
is, elébbiek ardnya 7,5%-rél 10%-ra, utdbbiaké 2,2%-rd6l 3,7%-ra emelkedett. Az év folyaman
dtadott lakésok étlagos alapteriilete 102 m2 (orszagosan 87 m2) volt, 5,5 m2-rel kisebb, mint egy
évvel kordbban. A lakasok szobaszam szerinti Gsszetétele alapvetéen nem valtozott: bar a kétszobés
és az enndl kisebb lakésok ardnya némileg emelkedett, tovabbra is négy és tébb szobaval épll a
lakésok tobb mint fele. A kiadott Uj épitési engedélyek szama jelentésen bévilt, 2007-ben 10 992
lakés kapott épitési engedélyt, 13%-kal tobb, mint egy évvel kordbban.
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1. szdmua melléklet: Nemzetgazdasagi prognozis 2008. évre

A GKI Gazdasagkutatd Zrt. progndzisa a magyar nemzetgazdasag 2008. évi folyamatairdl (2008 méarcius 3.)

2005. |2006. | 2007. |2008. el6rejelzés

1. A GDP volumenindexe (%) |104,1 (1039 | 1013 | 103
2. Az ipari termelés indexe (8sszehasonlité &ron, %) |107,3 [ 110,1 | 108,1 | 106
3. Nemzetgazdaséagi beruhdzasok indexe (6sszehasonlité aron, %) 105,3 | 97,9 | 99* 106
4. Az épitési-szerelési tevékenység indexe (6sszehasonlitd aron, %) 116,6 | 98,4 | 85,9 105
5. A kiskereskedelmi forgalom volumenindexe (%) 105,8 | 104,4 | 97,0 101,5
6. A kivitel valtozasanak indexe (folyé aron, euréban, %) 111,4 | 116,6 | 115,7 110
|7. A behozatal valtozasanak indexe (foly6 aron, euroban, %) |108,3 | 113,9 | 1119 | 110
8. A kiilkereskedelmi mérleg hianya (milliard euro) | 29 | 20 | 04 | 0,7
9. Afolyo fizetési és tokemérleg egyiittes hianya (milliard eur6) | 53 | 52 | 41" | 3,2
|10. Az eur6 étlagos arfolyama (forint) | 248,0 | 264,3 | 2513 | 253
|11. Az allamhéztartas hianya (pénzforgalmi szemiéletben, helyi énkormanyzatok nélkil, milliard forint) | 984,4 | 2034 | 1291 | 1050
|12. A brutt6 atlagkereset indexe | 108,8 | 108,1 | 108,0 | 107,5
|13. Fogyaszt6i arindex | 103,6 [ 103,9 | 108,0 | 106
14. Fogyasztoi arindex az idészak végén (eléz6 év azonos honap = 100) 103,3 | 106,5 | 107,4 104,5
15. Munkanélkiliségi rata az idészak végén (%) 7,3 7,5 7,7 7,4

* GKI Zrt. becslése

A tényadatok forrasa: KSH, MNB, PM
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2. szamu melléklet: Epitett lakasok és kiadott U épitési engedélyek

Budapesten Pest megyében

Ev, idGszak L ebbl: kiadott L ebbl: kiadott

epitett 4 és tobb epitési epitett 4 és tibb epitési

lakas . . lakas . .
szobas engedely szobas engedely

Szama

2006 8239 1494 11 514 6728 3 681 9720
2007. 1. negyedéy 1519 245 3333 703 375 2133
2007. 1. felev 4 D59 590 5879 2117 1190 4 516
2007 -1 negyedéy 6173 965 7 999 3 464 1965 7813
2007. I-IV. negyedév 9 654 1484 11 065 7002 3629 10 992
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