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KIVONAT

Napjainkra az életiink egyik alapvetd kérdésévé, illetve 1étfontossagu problémava valt a
lakhatasi korulményink megteremtése, viszont ezzel parhuzamosan, bizonyos tarsadalmi
rétegekben az ingatlanok nem létsziksegletet jelentenek, hanem egy alternativat a
megtakaritasok tartds befektetésére. Ennek okan a kutatdsomban az erdelyi ingatlanpiaci
aktualitasokat, illetve az ingatlanpiacon belill is elsdsorban a lakéspiacot érintem, amelybdl
informéciot kapunk a jelenlegi erdélyi lakaspiacrdl, illetve kovetkeztetéseket vonhatunk le,
hogy manapsag potencialis befektetési lehetdségként szolgalnak-e sz&munkra.

A kutatdsom elsd részében az ingatlanokkal Osszefiiggd szakirodalmi hatteret ismertetem,
ahol a hangsulyt leginkabb a lakdingatlanokra, apartmanokra fektetem.

A masodik részben egy sajat készitési adattablat vizsgalok, amely az erdélyi lakaspiacrol ad
egy valds képet. Az ingatlanpiac vizsgalata mellett befektetési alternativakat is vizsgalok, mint:
bankbetét, részvény index ETF vasarlas, allampapir vasarlas. Ebbol az elemzésbdl, valaszt
kaphatunk arra, hogy szamunkra milyen Osszetételii portfolié lehet kedvezdbb, attdl fiiggden,
hogy mekkora mértékii kockazatot vagyunk hajlanddak vallalni.

A kutatds harmadik része az adatok elemzését fogalja magaba, amelybdl kovetkeztetést
vonhatunk le, hogy a vizsgalt megyékre milyen lakaspiaci trendek jellemzdéek. Ezekbdl az
elemzésekbdl elsdsorban az a kovetkeztetés vonhatdo le, hogy Erdélyben a kolozsvari
ingatlanpiacon a legmagasabbak a bérleti dijak, illetve a kereslettel szemben allitott igény.
Kiderult, hogy 2013-t6l napjainkig a legszamottevobb arndvekedés Kolozs megyében valosul
meg, amely 32%-al haladja meg az orszagos és 30%-al a bukaresti ingatlanpiaci atlagot, viszont
az orszagos, illetve a bukaresti atlag még napjainkra sem érte el a 2008-as gazdasagi vilagvalsag
elotti értékeket.

Végiil de nem utolsod sorban elmondhatd, hogy az erdélyi ingatlanpiacban szdmos lehetdség
rejlik, hiszen az egyes ingatlantipusok vételarai, illetve ezek bérleti dijai ndvekvé tendenciat
mutatnak, amelyet egy esettanulmany készitésével is alatdmasztok, ennek keretén belil azt
vizsgalom, hogy a hosszutdvu bérbeadds vagy a rovidtavu (Airbnb tipusu) bérbeadas a
kedvezObb valasztas a profitszerzés és megtérulés tekintetében. Az ingatlanba torténd
befektetés a jelenlegi gazdasagi bizonytalansagban egy kevésbé kockazatos alternativat biztosit
a befektet6k szamara, viszont amennyiben hajlanddak vagyunk a magasabb kockazatvallalasra,
akkor olyan portfoliét allithatunk Ossze, amely tartalmaz részvényeket es kotvenyeket is
egyarant, amelyek magasabb likviditassal rendelkeznek, amellett, hogy az elmult evek

adatainak tiikrében, hosszu tavon jelentds hozamot biztosithatnak.



REZUMAT

Una dintre problemele fundamentale si vitale ale vietii noastre de zi cu zi, este crearea unor
conditii decente de viata pentru noi insine. In acelasi timp, Tn anumite paturi sociale, imobilul
insd nu este o necesitate, ci o alternativd de investitie pe termen lung. Din acest motiv, pe
parcursul cercetdrii mele am reflectat la evenimentele actuale de pe piata imobiliard din
Transilvania, care ne dau informatii despre starea actuala a pietei si asupra faptului, daca acestea
reprezinta o oportunitate de investitie pentru noi.

Prima parte a cercetarii mele, contine literatura de specialitate legata de imobiliare, unde ma
concentrez in principal pe imobilele rezidentiale si apartamente.

In a doua parte, examinez o dati de baza proprie realizati de mine, care ofer o imagine reala
asupra pietei imobiliare din Transilvania. Pe langa examinarea pietei imobiliare, examinez si
alte alternative de investitii, cum ar fi: depozitele bancare, achizitii prin ETF a indicelor
bursiere, si achizitii de titluri de stat. Din aceasta analiza, putem obtine un raspuns asupra
faptului, care portofoliu poate fi mai favorabil pentru noi, in functie de gradul de risc pe care
suntem dispusi sa-l asumam.

A treia parte a cercetarii contine analiza datelor, din care putem trage concluzii referitoare la
tendintele tipice ale pietei imobiliare din judetele examinate. Din aceste analize putem
concluziona, ca pe piata imobiliara din Transilvania, piata imobiliara din Cluj Napoca are cea
mai mare nivelul cererii si al preturilor de chirii. S-a dovedit ca din 2013 pana in prezent, cea
mai semnificativa crestere a preturilor a avut loc in judetul Cluj, care este cu 32% mai inaltd
decat media nationala si cu 30% mai inalta decat media pietei imobiliare din Bucuresti.
Totodata media nationala si cea din Bucuresti nici pana in prezent nu au atins media anului
2008, adica valorile dinaintea crizei economice globale.

Ca si concluzie putem constata faptul, ca existd multe oportunitati pe piata imobiliara din
Transilvania, intrucét preturile de cumparare si chiriile fiecarei tip de proprietate prezinta o
tendinta de crestere, fapt care este sustinut prin realizarea unui studiu de caz cu un studiu de
caz. Inchirierea de tip Airbnb este o alegere foarte buni in ceea ce priveste profitul si
rentabilitatea. Investitia in imobiliare oferd o alternativa mai putin riscanta pentru investitori in
incertitudinea economicd actuald, dar daca suntem dispusi sd ne asumdm riscuri mai mari,
putem sd credm un portofoliu, care sa includa atat actiuni, cat si obligatiuni, care au lichiditate

mai mare, pe langa faptul ca acestea pot oferi un randament semnificativ pe termen lung.



ABSTRACT

Nowadays the issue of people’s housing conditions evolved into a major question and an
essential problem of our life. However, in certain classes of society real estate is not considered
as a daily necessity but also a kind of long-term option for investing savings. For this reason,
in my research, | deal with the current events in the Transylvanian real estate market, especially
the housing market, from which we can gain some information about the current situation of
the Transylvanian real estate market, and in this way, we can draw conclusions such as whether
the real estate serve as a potential investment opportunity for us today or not.

In the first part of my research, | present literature related to real estate, where | focus mainly
on residential real estate and apartments.

In the second part, | examine a self-made database that provides a real picture of the
Transylvanian housing market. In addition to examining the real estate market, | also analyse
some investment alternatives, such as bank deposits, indicies bought via ETF (Exchange Trades
Funds), purchases of government securities. From this analysis, we can get an answer to what
kind of portfolio may be more favorable for us, depending on how much risk we are willing to
take.

The third part of the research involves the analysis of the data, whence we can draw
conclusions about the observable housing market trends of the examined counties. From these
analyses, it can be concluded that in Transylvania the highest rents and the highest demand can
be observed in county Cluj’s real estate market. It turned out that from 2013 up to now, the
most significant price increase occured in Cluj County, and this is 32% higher than the national
average and 30% higher than the average of the real estate market data of Bucharest.
Nevertheless, the national average and Bucharest’s average have not reached even nowadays
the level before of the 2008’s world economic crisis levels.

Last but not least, we can declare that there are many opportunities in the Transylvanian real
estate market, as the purchasing prices and rents of certain properties are showing an increasing
trend, which | demonstrate with a case study. Within that case study | examine whether the
long-term rent or the short-term rent (Airbnb-type) is more favorable choice in terms of profit-
seeking and returns. Investing in real estate provides a less risky alternative for the investors in
the current economic uncertainty, but if we are willing to take higher risks, we can assemble a
portfolio that includes both stocks and bonds, that both have higher liquidity, furthermore, they

can provide significant returns in the long run, as the data of the previous years are showing.



BEVEZETO

Az altalam valasztott szakdolgozat téméja alapvetéen az ingatlanokban rejlé befektetési
lehetdségek, amelyek elsésorban hosszl, de akar kozép, illetve rovidtavon is profitszerzési
lehet6ségként szolgalhatnak, feltéve, hogy megfelelé mértékii tékével rendelkeziink. Az
ingatlan befektetések lehetnek kiilonb6z6 lakd ingatlanok, tizlethelyiségek, nagyobb szabad
feliiletek, term6foldek, utak és mas kozterek, illetve kulturalis miemlékek is. A felsoroltak
kozil elsésorban a lako ingatlanokkal kapcsolatos befektetési lehetdségeket vizsgalom,
amelyek vasarlasa esetén egy hosszabb idotavu befektetést valosithatunk meg, viszont szot
ejtek arrdl is, hogy néhany esetben a rovidtavi befektetés is kifizetddo lehet a lako ingatlanok
vagy kereskedelmi feluletek tekintetében, abban az esetben, ha a piaci atlagnal alacsonyabb
aron tudjuk megvaséarolni az adott ingatlant.

Abbdl a megfontolashdl valasztottam dolgozatom témajanak az ingatlanokat, valamint az
ingatlanpiac, mint olyan tanulméanyozasat, mivel jelenleg nem csak befektetési lehetéségként,
de a hétkdznapi lakhatas szempontjabol is kulcsfontossagu szerepet jatszanak az élettinkben.
Azon fiatalok esetében, akik még karrierjik elején allnak, kimagaslé nehézséget okoz a sajat
stabil lakhatdsanak megteremtése a jelenlegi magas ingatlanarakbol adoédoan. Ebb6l kifolydlag
a fiatalok tobbsége kezdetben a kiilonboz6 albérletekbe koltdzik, majd amennyiben elegendd
tokére tesznek szert, ugy sajat ingatlant vasarolnak, amelyet nem befektetési lehetdségként
tesznek, hanem a sajat biztonsaguk megteremtése érdekében. Ebben az esetben legelterjedtebb
lehetdség kiillonbozo hitelkonstrukeidk igénybevétele, amely altal a kivalasztott ingatlan havi
torlesztését fizetve, az ingatlan a sajat tulajdonukba keril, azzal ellentétben, hogy amennyiben
albérletben laknak, az ingatlanért cserébe havi bért fizetnek, viszont az ingatlan nem képezi a
tulajdonuk targyat.

A dolgozatom f6 célja, hogy ralatast kapjak arrol, miként lehetséges az ingatlanokkal valo
kereskedés, amennyiben nem lakhatési alapfeltételként tekintiink rajuk. Ambér az
atlaglakossagot tekintve az ingatlanok hallatdn nem feltétleniil a befektetések jutnak esziikbe,
hanem a kiilonb6z0 lakhatasi tevékenységek. Viszont, ha belegondolunk akkor valamelyest az
atlag lakossag is, ha nem konkréetan befektetési céllal vasarol egy adott ingatlant, de tudatan
kiviil is ezt teszi, mint példdul, amikor mezdgazdasagi tevékenység céljabol vasarolnak egy
adott term6foldet, vagy esetleg, amikor egy csalad sajat célra vasarol egy hétvégihazat, amelyet
alkalom adtdn néhany hétvégén vagy unnepnapokon bérbe bocsajt egy kisebb bevétel

remenyében.



Szamos szakirodalom ismeretében elséként megemlitem az ingatlanok tipusait €s azok
pontos megfeleldit, az egyes ingatlanok arat, illetve értékhordozéit. Ezt kovetden reflektalok a
befektetési lehetdségekre, amelyeket az ingatlanok nyujtanak, figyelembe véve ennek jogi
hatterét, az ingatlanok hosszl, illetve rovidtava spekulativ befektetési, profitszerzési
lehet6ségét, amelyek lakofeliiletek, valamint kereskedelmi tevékenységnek helyszint biztosito
ingatlanok lehetnek. Réviden bemutatom az eurdpai, a romaniai, illetve a magyarorszagi
ingatlanpiac alakulasat, amely tekintetében az elmdlt 20 évet veszem alapul, mint kutatasi
intervallum. Az ingatlanpiac alakuldsat kovetéen kész tényeket szeretnék felvazolni, amelyek
tudataban részben, vagy teljes mértékben megbizonyosodhatunk arrél, hogy melyek azok a
tényezok, amelyek kockazatként hatnak, vagy hathatnak egy adott ingatlan vasarlasa esetén.
Ezaltal is egy képet kapva arrdl, hogy mely tényezok, amelyek eldidézhetik egy
ingatlanbefektetd jelentds veszteségét, vagy adott esetben a bukdasat.

Egy fejezetet szanok a kiilonb6z6 ingatlanformék finanszirozasi lehetdségeire, mint példaul
sajat toke, vagy sok esetben kiilonboz6 idegenforrasok igénybevétele. Szeretnék ravilagitani
ezek eldnyeire, illetve hatranyaira, amelybdl egy képet kaphatunk, hogy melyik finanszirozasi
forma kifizetddobb a kiilonb6zd célu ingatlan véasarlasok sordn, mint példaul lakhatasi céllal
vasarolt ingatlan, hosszutavu befektetési céllal, vagy akar kiilonb6z6 kereskedelmi
tevékenységet szolgald vallalkozas helyszinét szolgalo felilletnek vasaroljuk az adott ingatlant,
mint példaul lakas bérbeadas, iroda bérbeadas, Uzlethelyiség bérbeadasa, vagy akar turisztikai
tevékenyseg folytatasa.

Szamos mas befektetési lehetdséget, mint példaul tartds bankbetét, részvény, illetve kotvény
kereskedést is szemléltetek, annak érdekében, hogy egy kovetkeztetést vonhassak le, hogy
melyek azok a potencialis befektetések, amellyel egy a szamunkra megfelelé portféliot
alakithatunk ki.

Az elméleti attekintés, illetve az elmult évek ingatlanpiacanak alakulasat figyelembe véve,
szeretném kiilonb6z0 konkrét példakon keresztiill szemléltetni az ingatlanokban rejld
befektetési lehetéségeket, mint példaul Airbnb céli bérbeadasra vasarolt ingatlan, valamint
allando lakoknak bérbeadott ingatlanokbdl szarmazo profitszerzés lehetdségét, a jelenlegi
ingatlanarak, bérbeadasi arak, épitdanyagarak, valamint az ingatlanvasarlas finanszirozasat
szem el6tt tartva. Egy képet szeretnék kapni arrdl, hogy kiilonbozd hitelkonstrukciok
igénybevételével kifizet6do lehet-e ingatlant vasarolni bérbeadas céljaul, avagy sem. Annak
tudataban, hogy mennyi id6 alatt tériil meg az adott befektetés, vagy képes-e az adott térlesztd

részletet atvallalni maga az ingatlan.



Mindezek tudatadban egy végkovetkeztetést vonok le arrol, hogy a kiilonbozd tipust
ingatlanok milyen értékli befektetési lehetdségeket nytjtanak. Ezek alkalmasak lehetnek-e,
hogy a befektet6 szamara egy stabil pénziigyi jovedelmet nyGjtsanak. Ennek kovetkeztében az
adott beruhdzdsok megfeleld idében megtériilnek, emellett egy pozitiv nettd jelenérték

ramutathat arra, hogy a beruhazas kifizet6do vagy sem.



1. Az ingatlan fogalma, ingatlantipusok

Az ingatlan, mint fogalom, alapvetden olyan javakat takar, amelyek rendelkeznek helyrajzi
szammal, ebbdl kifolyolag lehetnek lakhatasi vagy gazdasagi tevékenység helyszinéil szolgalo
épulet, kilonboz6 épitmények, foldteriiletek, melyek belteriiletként vagy kulterlletként
lehetnek a tulajdonunkban. (Peszeki, 2011)

Az ingatlanok lehetnek lakohédzak, vagy lakasok, amelyek alapveten lakhatasi feltételeket
szolgalnak ki, ezéltal egy létfontossagu ezkoznek is mondhatd. Lehetnek irodahézak, amelyek
kiilonboz6 profitorientalt vagy nonprofit tevékenységet folytatd szervezetnek szolgél
helyszinil. Az ingatlanok kodzé sorolhatbak mindazon éplletek, amelyekben ipari
tevékenysegek zajlanak, mint gyartas, mint szervizelés tekintetében, emellett a turisztikai
Iétesitmények is ide sorolandok. Ingatlanként szolgalnak kiilonb6z6 foldteriiletek, amelyekre a
késdbbiekben lakdépiiletek vagy vallalatok helyszinei épiilhetnek, illetve lehetnek kiilonb6z6
termdfoldek, amelyek mezOgazdasagi vagy allattenyésztési tevékenységek biztosit helyszint.
Mindezek mellett ingatlanként szolgalnak az utak, parkoldk, hidak, bevasarlokdzpontok
(Harnos, 2019).

Az ingatlanpiacot tekintve, szdmos olyan épiilet, foldteriilet, miemlék és kozlekedési céllal
épitett létesitmény talalhatd, amelyeket nem maganszemélyek, vallalatok vagy profitorientalt
befektetok birtokolnak, hanem allami tulajdonban vannak. Az allam az 1.abran lathato
ingatlantipusok kozul barmilyen létesitmény birtokolhat, viszont vannak olyan ingatlantipusok,
amelyeket kimondottan az &llam vagyontargyat képezi, els6sorban ide tartoznak a
kozintézmények épiiletei, oktatasi intézmények, korhézak, uthalozatok, miiemlékek, parkok, de
mind ezek mellett a tulajdonukban all szamos lakd ingatlan, foldterilet és kulturalis
intezmények is, mint példaul szinhazak, illetve kdnyvtarak.

Magyarorszagon az allami szféra a tulajdonlas mellett fontos szerepet jatszik az
ingatlanpiacon abban a tekintetben, hogy tamogatasokat biztosit a lakossag szamara. Ilyen
tdmogatasok tobbek kdzott a csaladi otthonteremtési kedvezmény (CSOK), falusi CSOK, zéld
hitel, kamattdmogatasok, otthonfelujitasi tamogatas, lakasfeldjitasi hitel, napelem palyazat és
AFA visszatérités.

Romaéniaban is léteznek hasonld jellegli timogatasok, amelyek a fiataloknak, illetve a fiatal
csalddosoknak szolnak elsdsorban. Ezt a tevékenységet az ANL (Agentia Nationala pentru
Locuinte) szervezet vegzi. A tamogatast szamos romaniai varosban igénybe vehetik a fiatal
palyakezddk, viszont egy pontos kritériumrendszer alapjan biraljak el a kéréstiket. A feltételek

kozé tartozik, hogy a palyazé személy életkora 18, illetve 35 év kozott kell legyen, nem lehet
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lakdingatlan tulajdonosa. Pontozasra kertl, hogy a palyazé személy vagy személyek a jelenlegi
lakhelylikon hanyan laknak egy haztartasban, illetve, hogy egy személyre hany négyzetméter
lakdfelllet jut aranyosan. Figyelembe veszik a péalydzd személy csaladi allapotat, gyerekei
szamat, amennyiben sziil0 a palyazo, vagy palyazok. Abban az esetben, ha valamilyen kronikus
betegségben szenved az illetd, nagyobb eséllyel juthat ingatlanhoz. Ezek mellett figyelembe
veszik a palydzo tanulményi végzettségének szintjét, valamint abban az esetben, ha mar
palyazott lakasra, a varakozas mennyi ideje tart (Ordonanta de Urgenta nr. 55 din iunie 2021).

Amennyiben az elbiralo bizottsag agy véli, hogy a palyazo jogosult az ingatlanra, akkor az
adott személy egy bérlakast vehet igénybe, jelentdsen alacsony bérletidij mellett (100 lej, azaz
megkozelitéleg 20,08 eurdért 4,98 lejleurd arfolyam esetén). Abban az esetben, ha a
késobbiekben az adott személy meg szeretné venni a bérelt ingatlant, akkor egy év bérlés utan
lehetdsége van erre, amennyiben elegendd megtakaritassal rendelkezik, vagy a megtakaritasat
hitellel is kiegészitheti. Ezek az ingatlanok legtobb esetben kedvezdbb aron vasarolhatdak meg,
mint az adott idépontban az adott helyszin ingatlanpiaci ara (Ordonanta de Urgenta nr. 55 din
iunie 2021).

Pozitivum, hogy ez a bérleti viszony stabilnak bizonyul, illetve folyamatos beruhdzasokat
valdsitanak meg, annak érdekében, hogy minél tobb palyakezdd személynek, csalddnak

megfeleld lakhatasi koriilményeket biztositsanak.
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1.4bra: Ingatlantipusok csoportositasa

Forrés: Sajat szerkesztés Peszeki Z. (2011) adatai alapjan

12



Az ingatlanpiacon szamos ciklikus folyamat van jelen, amelyek Osszefliggésbe hozzék a
gazdasag mas részeivel, illetve ezeken a kiilonboz0 teriileteken befolyasold hatast valthat ki.
Az ingatlanpiacon beliil, elsdsorban a lakaspiac az a szegmens, amely a kiilonb6z6 gazdasagi
szektorokra hathat, viszont a hatds-visszahatas elve figyelhetd meg, hiszen a kiilonb6z6
szektorok valtozasai is kdlcséndsen visszahatnak a lakaspiacra, ahogyan az 2.abran is lathatjuk

(Banai és mtsai, 2017).

Pénziigyi szektor
(lakas finanszirozasi

tényezd)
Nem pénzigyi o
vallalatok Lakaspiac
(példaul épitdipar, mint (lakasarak,
lakas kinalati tényezd) tranzakciok)
Haztartasok
(lakas keresleti
tényezd)

2.abra: A lakaspiac, valamint a kiilonb6z6 gazdasagi szektorok kapcsolati viszonya

Forras: Sajat szerkesztés az MNB lakasindex mddszertana (2017) adatai alapjan
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1.1. Az ingatlan értékét befolyasolo tényezok

Az ingatlanok felmeérése, valamint értékelése sordn csoportositani kell az értéknoveld,
esetlegesen értékcsokkentd tényezdket. Egy ingatlanértékelés kapcesan figyelembe kell venni az
ingatlan elhelyezkedését, annak méretét, a helyszin domborzati helyzetét, az ingatlan
megkozelithetéségét, illetve annak funkcionalis feloszlasat, jogi rendezettségét es tisztasagat,
az épllet alap- és tartoszerkezetének allapotat, épités idejét, az atalakithatosag lehetOségét, és
mindezek mellett figyelembe kell venni a szomszédokkal val6 kapcsolatot, a kulturalis
helyzetet (Rostés, 1996).

Az emlitett tényezok koziil leginkabb az ingatlan elhelyezkedése az a szempont, amely a
lakhatdsi vagy befektetési célt ingatlanok arat befolyasolja. Amennyiben lakoingatlant
vasarlunk sajat célra, tigy figyelembe fogjuk venni alapvetéen az elhelyezkedést, mivel fontos
szempont, hogy a munkahelylinktdl mekkora tavolsagra taldlhatd, a gyerekek érdekeit
figyelembe véve meg kell nézzik, hogy dvodak, illetve iskolak talalhatoak-e a kozelbe. Ezek
mellett fontos szempont az is, hogy a kdzelben vannak-e jatszoterek, parkos részek, zold
ovezetek, illetve kiilonboz6 boltok mekkora tavolsagban taldlhatoak. Kereskedelmi ingatlanok
tekintetében is fontos a megfeleld elhelyezkedés, viszont ebben az esetben mas szempontok
lesznek Fontosak. Irodahazak, boltok, illetve olyan tevékenységeket folytatd vallalatok
székhelyei, amelyek nem igényelnek nagy teriiletet, kifizetdddbb, ha a telepiilés kozponti részén
helyezkednek el, ahol az emberek szamara konnyen megkozelithetd és mindig szem el6tt van.
Abban az esetben, ha az adott vallalat olyan tevékenységet folytat, amely nagyobb teriiletet
igényel, akkor legtobb esetben az adott teleptlés perifériajara szorul, viszont ez a szamukra
elényt jelenthet, foként abban az esetben, ha olyan tevékenységet folytat, ahol raktarozas,
valamint teherautokkal torténé szallitast kell lebonyolitani. Term6f6ldek esetében is fontos az
elhelyezkedés, viszont ebben az esetben mar leginkabb a domborzati adottsagok és az éghajlat
lehet meghatarozoé tényezo.

Az elhelyezkedés mellett egy masik fontos szempont az ingatlan megkozelithetdsége. Ez a
szempont mind lakdingatlan, mint kereskedelmi ingatlan szempontjabdl elengedhetetlen
tényezd. Lakoingatlanok esetében, minden bizonnyal, ha megfeleld az ingatlan elhelyezkedése,
akkor a megkozelithetdsége is megfeleld mindségli infrastruktiran megtehetd, viszont azt is
figyelembe kell venni, hogy a személyautok parkoldsa lehetséges-e, vagy a lakddvezet
zsufoltsdga miatt nehéz parkolohelyet talalni. Kereskedelmi ingatlan tekintetében
elengedhetetlen a megfelel infrastruktara, mind kis-, kozép-, illetve nagyvéllalatokrol

beszéliink. Abban az esetben, ha a vallalkozas, vagy az adott tevékenységet végzd vallalat
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székhelye a telekiilés kozponti részén talalhatd, akkor alapvetden a megkozelithetdség kis autok
szdmaéra lehetséges, viszont fontos, hogy a parkolasi lehetdség megoldott legyen. Nagyobb
élelmiszer, vagy mas boltok esetén, amelyek a telepulés kdzponti részén vagy a telepilés
perifériajan talalhatoak, fontos, hogy nagyobb autokkal, teherautokkal is megkozelitheto legyen
az aruszallitas szempontjabol. Mez6gazdasagi teriiletek viszonylataban azért fontos tényez6 a
megkozelithetéség, mivel sok esetben jelentésen nagy sullyal rendelkezé munkagépekkel
képesek kell legyiink a helyszin megkdzelitésére, megfeleld kell legyen az ut minésége, hogy
megbirja a terhet, illetve fontos az utvonal meredeksege is.

Az ingatlanok egy masik fontos, értékmeghatarozo tényezdje a miiszaki allapot, az ingatlan
felosztasa, szerkezeti mindsége, atalakithatdosaga. Lakdingatlanok szempontjabol a miiszaki
helyzet nagy jelentdséggel bir, mivel amennyiben nem megfeleld allapot az adott ingatlan,
ugy ¢életveszélyes is lehet. Fontos tényezd a bels6 feloszlasa az adott lakoingatlannak, hiszen a
hasznos feliilet kihasznalhat6saga valtozhat, amennyiben nem megfeleld elhelyezkedésiiek a
belsd falak. Ertékcsokkentd tényezOként szolgalhat, foként csalddok tekintetében, ha vagon
tipustian a szobak egymasbdl nyilnak. Ezek mellett szdmolni kell azzal is, hogy lehet-¢ béviteni
az adott ingatlant, ez alapvetden lakohazak tekintetében lehet szempont, mivel tombhéazlakasok,
lakasok tekintetében korlatozottak a lehetdségek. Kereskedelmi célu ingatlanok esetében is
fontos az épiilet allapota, minden esetben kifogédsolhatatlan miiszaki allapotban kell lennie,
annak érdekében, hogy a személyek biztonsaga adott legyen. A belsé feloszlas viszont eltérd
lehet tevekénységtdl fliggden. Raktarozas esetén nagyobb egybenyild feliiletek sziikségese,
viszont irodak, irodahazak tekintetében fontos, hogy kisebb tagoltsagu feltletek, folydsokkal,
illetve mosdohelyiségekkel legyenek ellatva. Term6foldek esetében leginkabb a fold mindsége
lehet ebben a tekintetben szempont, viszont az mar alapvetden bioldgiai, mikrobioldgiai
szempontbdl kell megvizsgalni.

Minden egyes lakoingatlan esetében, amelyet sajat lakhatasi céllal, vagy kereskedelmi
tevékenység céljabdl vasarlunk, meg kell bizonyosodni az ingatlan jogi tisztasagarol, a
sziikséges papirok meglétérdl, amelyek a tulajdonviszonyt bizonyitjak, emellett meg kell
bizonyosodni arrol, hogy az adott ingatlant valamilyen hitelbdl vagy birsagbol szarmazo
fizetési kotelezettség terheli-e.

Alapvetden elmondhato, hogy az ingatlan értékét szamos tényezd befolyasolhatja pozitiv,
illetve negativ iranyba, viszont elsdsorban azt kell megallapitani, hogy az adott ingatlant milyen
celbdl vasaroljuk, hiszen megtorténhet az is, hogy egy értékcsokkentd tényezot értékndveloként
konyvelhetlink el, amennyiben mas rendeltetést kap az ingatlan, viszont ez forditott esetben is

igaz lehet.
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1.2. Az ingatlanpiac és a telepulés fejlesztés kozotti kapcsolat

Mindenekel6tt fontos megemliteni, hogy mit is takar az ingatlanpiac. Az ingatlanpiac, ahol
eltérd tipusu ingatlanokat adnak el, illetve vasarolnak meg. Ezek lehetnek lakohdzak vagy
lakasok, kereskedelmi helyiségek, kiillonbozé mezdgazdasagi tevékenységnek helyszint
biztosito foldterllet és mas létesitmények (Fellner és mtsai, 2020).

A kiilonbozo telepiilések szamos funkcidt betdltenek, de mind koziil a legfontosabb a
lakhatasi funkcio, hiszen mindenki valamilyen kategoridju telepilésen bérel vagy véasarol
lakdfellletet. A varosok és falvak lakofunkcioja az ingatlanokon keresztil valosul meg, illetve
a lako ingatlanok értékei jelentdsen valtoznak az adott telepiilés milyenségétdl, viszont ez
forditott esetben is elmondhatd. Minél szerte agazobb gazdasagi helyzet, kultira vagy szamos
természeti latvanyossadg képezi az adott telepiilés vonzerdjét, anndl magasabb értéket
képviselnek a telepiilés 1étez6 ingatlanok (Harnos, 2019).

A teriiletfejlesztés alatt elsésorban az orszag, illetve azon beliil kialakult régiok gazdasagi,
tarsadalmi, valamint kornyezeti tényezok alakuldsa és annak valtozasa értendd, amelyeket elore
megtervezett, pontos beavatkozasokkal lehet pozitiv irdnyba megvaltoztatni.

A telepiilések, leginkabb varosok fejlédésére, tobb tényezd is befolyasold hatdssal van, mint
példaul a természeti kornyezet, gazdasigi tényezdk, a tarsadalom szemlélete, miiszaki
tényezOk, az infrastruktira, a telepiilés felépitése és annak kormanyzasa (Harnos, 2019).

Az emlitett befolyasold tényezOk koziil a foldrajzi elhelyezkedés a legfontosabb, hiszen ez
befolydsolja a megkozelithetoséget, amely kovetkeztében kialakithatoak az uthalozatok,
Osszekottetések. Amennyiben ezek megvalésitasa nehézségeket okoz, ugy kisebb eséllyel
fogjak a vallalatok befektetoi, és kivitelez6i az adott telepuilést valasztani a fejlesztések kapcsan.

A telepiilés gazdasagat tekintve elsdsorban az ipar fejléddése vagy romléasa, a mezdgazdasag,
valamint a szolgéaltatési szektor helyzete jellemzi. Hazankban leginkabb a szolgéltatési szektor
adja a gazdasag legnagyobb részét.

A teleplléseket tekintve hazankban, a lakossag életmddja, szemlélete, valamint a munkahoz
vald viszonya hatarozzam meg leginkabb a telepiilés milyenségét, allapotat, illetve fejlettségi

szintjét.
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2. Ingatlan befektetési lehetéségek

A befektetés, mint folyamat azt takarja, amikor a megtakaritasainkat a tOkepiacra vissziik,
ez lehet pénzeszkoz vasarlasa, de realeszkoz vésarlasa is egyarant, mint példaul jarmivek,
gépek, ingatlanok.

Az ingatlanokba val6 befektetés tobb nézépontbdl is kifizetddo lehet, hiszen az ingatlanok
esetében nem csak akkor realizalhatunk bevételt amikor eladjuk a tulajdonunkban levd
ingatlant, hanem bérbeadast kovetden is szert tehetiink jovedelemre.

Néhany alapvetd szabalyt, vagy tanacsot kifizetédé megfogadni amennyiben ingatlan
vasalasban gondolkodunk befektetés céljabol. Az elsé ilyen tandcs, hogy gyorsan eladhato
ingatlant vésaroljunk. Ezek az ingatlanok elsésorban azok, amelyeket a lakossag képes
megfizetni, mint példaul kisebb lakasok vagy gardzsok. Tudva azt, hogy az ingatlanokba
leginkdbb hossz( tdvon érdemes befektetni, viszont szamolni kell azzal is, hogy a
tulajdonunkba keriild ingatlan elad4dsdhoz a hirdetés pillanatatél mennyi id6t kell varnunk.
Abban az esetben aranylag likvidnek mondhaté az ingatlan befektetésink, ha 1-2 hdnap
leforgdsa alatt értékesiteni tudjuk, viszont ez leginkdbb kisebb, megfizethetobb
tombhéazlakasokra lehet érvényes.

Befektetés szempontjabol nem minden esetben az olcsé ingatlan a jo befektetés. Szamolnunk
kell azzal, hogy az ingatlan olyan tényez6k kovetkeztében elérhetd jelentésebb kedvezdbb aron,
amely a késObbiekben negativ hatdst okozhat. Ilyen lehet példaul a rossz elhelyezkedés, vagy
esetleg a nem tiszta tulajdonlasi papirok, amelyek a késdbbiekben kellemetlenségeket
okozhatnak. Az elhelyezkedés voltaképp egyik legjelentésebb tényezd, amely az ingatlan arat
befolyasolja, viszont ezesetben el kell tervezniink, hogy milyen céllal vaséroljuk az ingatlant,
hiszen az elénytelen elhelyezkedés is pozitiv hatassal lehet a kiadhat6sagara, abban az esetben,
ha a bérld olyan tevékenységet folytat, amely nem feltétlentil kell forgalmas itvonalak mentén,
parkositott kdrnyezetben legyen.

Ingatlan véasarlas esetén, amennyiben hosszu tava befektetésben gondolkodunk, illetve az
adott lakast bérbe szeretnénk adni hosszl (huzamosabb ideig példaul csaladok szamara) vagy
rovid tavon (példaul Airbnb szallasadasként), szamolnunk kell az ingatlanbefektetés
megtériilési idovel. A szamitas soran kiilonbozo forgatokonyveket is figyelembe kell venni,
illetve az ingatlant a teljes bekertlési értékén ertékeljik, ne csak a vetelaran. Vegyuk
figyelembe a vételarat, felujitas koltségét, a kiilonbozd dijakat és illetékeket, iiresen allas
lehetségét, a bérbeadasbol szarmazo bevétel jovedelem adojat, illetve az elére nem lathato

raforditasokat. Torekedjink arra, hogy az ingatlant minden esetben szemelyesen adjuk bérbe,
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ezaltal is megbizonyosodva arr6l, hogy kik a potencidlis bérlok, illetve személyes
talalkozasokkal a kés6bbiekben bizonyosodjuk meg az ingatlan allapotardl, amelyet bér
beadtunk. Minden esetben fontos, hogy legyen bérleti szerzddés, amelyben rogzitsik az
ingatlan bérleti dijat, a bérld és bérbe ado felek adatait, az ingatlan allapotat, a berendezés
allapotat, tiintessiik fel a szerz0dés érvényességének hataridejét, illetve a szerzddés
felmondéasaval kapcsolatos jogaikat, valamint kotelezettségeiket. Ezaltal mindkét fél kockézata
csokkentése valosul meg.

Fontos az ingatlanvésarlas eldtt, hogy tudjuk minden esetben, hogy mi a célunk az adott
ingatlannal. Az el6re tervezés mar a kezdetekben 1ényeges, mivel minden egyes tevékenységre
vagy ceél elérésére mas-mas ingatlan lesz a megfelel6 valasztas, mint példaul amennyiben
bérbeadas céljaul vasarlunk apartmant, ugy célszeri jo elhelyezkedésti, varoskdzpont
kdzelében fekvo, kisebb méretii lakast vasarolni, amely esetleg nem a legmodernebb allapotban
van, kisebb mértékii raforditas segitségével kelldképpen felujithatd és bérbeadhatd. Emellett
amennyiben példaul egy kereskedelmi tevékenységet szeretnénk végezni, példaul egy kisboltot
szeretnénk ilizemeltetni, gy egy foldszinti kisebb lakas, amelyik nem tal elényds helyszinen
talalhat6, viszont mégis egy lakott kérnyezetben taldlhato, hosszl tavon jelentdsebb profitot
biztosithat a befektet6 szamara (Peszeki, 2011).

Amennyiben az ingatlan bérbe adasat fontolgatjuk, minden esetben kdssiink szerzodést a
bérbe vevd fizikai vagy jogiszeméllyel. Az ingatlant személyesen adjuk bérbe, illetve
rendszeresen latogassunk el oda, annak érdekében, hogy megbizonyosodjunk arrol, hogy a
bérld teljesiti mindazokat a feltételeket, amelyek a szerzddés kotése soran megfogalmazasra

kerltek.

2.1. Ingatlanbefektetés a t6zsdén keresztiil

Az egyetemi tanulmanyaim alatt a tdzsdérdl, mint befektetések helyszine, szamos esetben
hallottunk, viszont a tanérdk soran amikor kisebb Kkitér6t tettiink, miszerint a t6zsdén
lehetdséglink van az ingatlanbefektetésekre is egyarant, akkor fogalmazodott meg bennem a
kérdés, hogy a gyakorlatban is kelld szaktudassal, illetve tOke segitségével jelentds profitra
lehet szert tenni.

Napjainkban, mivel a bankbetétek meglehetdsen alacsony kamatot igérnek befektetéseinket
tekintve, igy a legtobb befektetd mas lehetdséget keres az anyagi biztonsaguk megteremtésére.
Ennek kovetkezményeként mertil fel legtobb esetben a tézsdei részvények vasarlasa, amelyek
szamos alkalommal magas kockazatot adnak, illetve egy masik alternativa az ingatlanokba

torténd befektetés. Az ingatlan befektetéseket széleskorli elterjedését els6sorban az gatolja,
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hogy nem egy likvid befektetési forma, sok esetben honapokat, vagy akar éveket is kell varni
annak érdekében, hogy a lehetd legjobb koriilmények kozott adjunk el egy ingatlant.

Alapvetden két lehetdségiink van, amennyiben ingatlanbefektetésen gondolkodunk. Az elsé
és legelterjedtebb folyamat, amikor kerestink egy ingatlant, amely megfelel a személyes
célunknak, majd ezt gyakorlatilag meg is vasaroljuk. A masodik lehetéség nem ennyire
egyszeri. A masodik lehetdség, amikor a részvénypiacon keresztiil fektetiink be egy adott
ingatlanba. Ebben az esetben is ugyancsak megvasaroljuk az ingatlant, fuggetlenul annak
jellegétol és céljatol. Ezt a vasarlast voltaképp ingatlanvallalatok altal kinalt részvények
vételével, vagy tOzsdén kereskedett alapokkal tudjuk megvasarolni ETF-k segitségével.
Legtobb esetben, amennyiben ingatlanokba fektetiink be egy kdzvetitd vallalaton keresztiil, egy
tranzakcios jutalékot kell fizetniink a kozvetit6 vallalat szamara, amely 3-6% k6z6tt mozoghat,
ennek mértékét els@sorban az ingatlan értéke befolyasolja. Ezzel szemben, amikor ETF-t
vasarlunk, meglehetésen alacsonyabb a brokerek jutaléka, legtobb esetben 0,01 USD a jutalék
egy darab részvényre visszaosztva (ADMIRAL MARKETS, 2021).

Egy kovetkezé szempont, amelyet tekintve kifizetédébb lehet ETF-en keresztll vasarolni
ingatlant, mivel ennek a befektetésnek a likviditasa jobb, rovidebb id6 alatt értékesithetd egy
részvény, mint egy adott ingatlan. Igy sok esetben nem csak gyors, de kedvezSbb arak mellett
is megtorténhet az adas-vétel.

Kockéazatkezelés tekintetében sok esetben abba a tévedésbe eshetiink amikor egy ingatlant
vasarlunk, hogy nem olyan feltételek mellett tudjuk kiadni vagy értékesiteni, ahogy szeretnénk,
koltségek merilhetnek fel az Uresen allas miatt, valamint sok esetben csak egy ingatlanba
fektetlink be. Az ETF-ek ezzel ellentétben lehetové teszik, hogy eltérd orszagokban talalhatod
ingatlanokba is befektessiink, befektetési alapok, vagy a tézsde segitségével. Mindezek mellett
lehetdséglink nyilhat arra, hogy bevasarlokdzpontok, irodahédzak, iidiiléhelyek, lakoépiiletek és
sok mas ingatlan tarstulajdonosava valjunk (Gere, 2021).

Az ETF-ek mellett tudomasunk van olyan vallalkozasokrél, akik kimondottan
ingatlanvésarlassal és azok kiadasaval foglalkoznak, ezek a REIT (Real Estate Investments
Trust) vallalatok. Ezekbe a véllalatokba részvényesek fektetnek be és a befektetett pénzbdl
Ujabb épuleteket vasarolnak. A részvényesek ebben az esetben jutalékot kapnak a befolyt bérleti
dijakbol. Féképp abban az esetben érdemes ilyen vallalatok részvényeit vasarolni, amennyiben
nem rendelkeziink elegendd tokével az ingatlanvasarlashoz, viszont a kedvezd piaci helyzet és
alacsony arak miatt szeretnénk egy biztos befektetést.

A REIT tipust vallalatok részvényeibe torténd befektetés eldnye, hogy ezen részvények

vasarlasa viszonylag kevés feltételhez van kotve, ebbdl kifolyolag szinte barmilyen ingatlanba
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befektethetiink. Kevés rendelkezésre allo tokével is befektethetiink, nem a befekteto felelossége
az ingatlan karbantartdsa, és a bérlokkel vald kapcsolattartas, illetve lehetdséglink van a
tulajdonunkban 1év6 részvények szinte azonnali eladasara, ezért likviditasi szempontbdl is
kedvezo lehet. Az elonyok mellett néhany hatrany is képviseli a REIT részvényeket, hiszen sok
idébe telhet a megfeleld vallalat kivalasztasa, valamint a vallalatok részvényei elsésorban a

kereslet és kinalat alakul&sa hatarozza meg (Gere, 2021).

2.2. Ingatlanbefektetés, mint hosszutavu profitszerzési lehetéség

Az ingatlanokra legtobb esetben Ugy tekintlink, mint egy tartds eszkozre, amely a személyi
biztonsagunkat teremti meg, hiszen ezeket elsGsorban lakoingatlanokként, kereskedelmi
feliiletekként hasznaljuk. Az emberek alapvetden két csoportra oszthatdéak a lakhatdssal
kapcsolatos viszonyukat tekintve, az elsé csoportba azok a személyek tartoznak, akik arra
torekednek, hogy a sajat vagyonuk targyat képezze az adott ingatlan, amelyben laknak, mig a
masik csoportba azok a személyek tartoznak, akik tobbnyire albérletben élnek, és nem tartjak
1étfontossagu tényezonek, hogy sajat ingatlannal rendelkezzenek (Harnos, 2017).

A két csoportot tekintve elmondhato, hogy nincs kozottiik minéségbéli kiilonbség, esetleg,
ha a személyi biztonsagot vessziik alapul, akkor egyértelmilen megallapithato, hogy az a
kifizetdddbb, amikor egy adott ingatlan a sajat vagyonunk targyat képezi. Mivel sok esetben,
leginkabb fiatalok korében, akik karrieriik elején tartanak, illetve nem rendelkeznek jelent6s
anyagi hattérrel, 6k kezdetben albérletet fognak valasztani lakhatasi célra (Harnos, 2017).

Napjainkban az ingatlanpiacot tekintve az mondhaté el, hogy a kereslet tulzottan
meghaladja, amit a kinalati oldal biztositani képes, f6leg a laké ingatlanok tekintetében, amely
az ingatlan arak folyamatos emelkedéséhez vezet (Horvath és Kérmendi, 2009).

Azt a jelenlegi ténydllast vizsgalva, miszerint a fiatalok korében leginkébb a bérlakasok az
elterjedtek, igy befektetoként kifizetddd lehet hosszu tavra vasarolni olyan ingatlant vagy
ingatlanokat, amely jo elhelyezkedésii és olyan aron lehet bérbe adni, amely a bérbe adonak és
a bérbe vevonek is megfeleld lehet. Ebbdl a szempontbol térekedni kell arra, hogy olyan lakést
valasszunk befektetési céllal, amelyhez kedvezd aron jutunk hozza, viszonylag j6 allapoti, nem
igényel nagyobb Osszegli utdlagos raforditast, illetve olyan kornyéken taldlhatd, amelyhez
kozel talalhatok boltok, iskolak, 6vodak, parkos részek, amelyek a fiatal csaladosoknak fontos
szempontot jelentenek. Amennyiben bérbeadas céljabdl vasarlunk lakast, leginkabb kisebb
lakasok a kifizetddébbek, garzonok, két, illetve harom szobés tombhazlakasok, amelyek jo
fekvésiiek. Ezekhez az ingatlanokhoz viszonylag kedvezd aron hozza lehet jutni, emellett a

fiatalok, és fiatal csaladosok ezeket az ingatlanokat keresik els6 sorban, hiszen a jovedelmiikhoz
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mérten megfizethetéek, foképp olyan varosokban, ahol egyetemek, fOiskoldk talalhatodak,
amelyek szintén huzoeréként szolgalnak az ingatlanpiacot tekintve (Harnos, 2017).

Az ingatlanokat viszont nem csak hosszutavon adhatjuk bérbe, hanem rovidtavon is, amely
esetén leginkabb az Airbnb jellegli turisztikai tevékenységek folytatasat értjilk. Abban az
esetben, ha a rovidtavii bérbeadas lehetéségével szeretnénk élni, szamolnunk kell néhany
kilénbséggel a hosszUtdvu bérbeaddshoz képest. Minden esetben biztositani kell, hogy az
ingatlanunk, amit bérbe adunk, megfeleld mindségli butorokkal és berendezésekkel legyen
felszerelve, emellett egy stilusosabb megjelenést, valamint mindség érzetét kell sugallja az
ingatlan. A bérloket minden esetben fogadni kell, ismertetni a lakassal kapcsolatos
tudnivaldkat, informéaciokat, valamint a tavozasukkor ismét talalkozni kell veliik. Ez alapvetéen
iddigényes, emellett minden vendég utan a takaritas, valamint az 4gynemiik mosasa minket fog
terhelni. Szamolni kell a magasabb kockazattal a rongalasokat tekintve, esetlegesen a nem
fizetés veszélyével, de ezek mellett a kiilonb6zd hirdetési internetes platformok is jelentds
jutalékot fognak felszdmolni, amely a 15-20%-ot is elérheti a vendégéjszaka dijabol. Az emlitett
kockazati tényezok és koltség teremtd tényezok mellett, viszont nem szabad megfeledkezniink
arrol, hogy jelentésen magasabb aron tudjuk bérbe adni a tulajdonunkban 1évd ingatlant, még
abban az esetben is, ha kisebb kihasznaltsdggal szdmolunk, ebben az esetben néhany kiadott
vendégejszakabol akkora bevételt realizalhatunk, mint amennyi havonta befolyhat a
hosszutavon lako bérl6tol. Az ilyen jellegii, rovid tava bérbeadas esetén évi 30%-0s hozamot
is realizalhatunk amennyiben jO elhelyezkedésli az ingatlan, illetve, ha olyan telepiilésen
talalhatd, amely vonzza a turistakat. Ezzel ellentétben a hosszu tavu bérbeadasbdl legfeljebb
évi 10%-o0s hozamot realizalhatunk amennyiben az ingatlan megfelelé kornyéken talalhato és
szamunkra kedvez6 aron bérbe tudjuk bocsajtani (tudastar.ingatlan.com, 2011).

Mindazok mellett, hogy a tulajdonunkban levé ingatlanokat hosszu tadvon bérbe adhatjuk, és
ezaltal egy annuitds jellegli jovedelmet tudhatunk magunkénak, azt is célszerli szem eldtt
tartanunk, hogy az ingatlanok &rai normalis esetben felfelé ivelnek, tehat amennyiben a
késdbbiekben el szeretnénk adni a tulajdonunkban 1év6 ingatlant, akkor az eladas pillanataban

is profitot realizalhatunk bel6le (Erdélyi és Horvath, 2007).
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2.3. Spekulativ ingatlan kereskedés

Az ingatlankereskedés masik formaja a hosszUtavi befektetéssel ellentétben a spekulativ
befektetés, amely az ingatlan piacon nem annyira elterjedt, mint az értékpapir piacon, hiszen az
ingatlanok nem annyira likvidek, sok esetben hdnapok, vagy évek telhetnek el, amig egy olyan
vevore talalunk, akinek kedvezé aron eltudjuk adni a tulajdonunkban levé ingatlant (Peszeki,
2011). Ennek ellenére az ingatlanpiacon is jelen vannak olyan befektetok, akik tobbnyire
gyengébb allapotl ingatlanok vésarlaséra specializalodnak, jo Uzleti kommunikécioval képesek
minél kedvezObb aron hozzajutni az ingatlanokhoz, igy a vésarlds pillanataban is tgymond
profitra tesznek szert, viszont ez majd csak az eladas pillanataban realizalhato tébblet profitot
fogja jelenteni. Ezeknek a személyeknek az elsddleges szempontjuk, hogy olyan jo
elhelyezkedésti ingatlanokat vasaroljanak, amelyek gyengébb allapotuak, sok esetben olyan
ingatlanok, amik nem keltik fel az emberek érdeklédését, mivel koltségtobbletet latnak benne,
vagy nem megfeleld allapotban vannak, viszont kisebb raforditassal feltijithatd annyira, hogy
megalljak helylket az ingatlanpiacon és eladasra lehessen kinalni. Ebben az esetben leginkabb
kisebb ingatlanok johetnek szdba, amelyet az atlag jovedelemmel rendelkezd személyek egy
kisebb hitel, vagy rendelkezésre allo sajat tOkébol képesek megvasarolni. A spekulativ
lakasvasarlassal kapcsolatos feltevések legink&bb olyan esetben lehetnek kifizetédéek, amikor
piaci ar alatt jutunk hozza egy ingatlanhoz, azt kelldképpen fel tudjuk ujitani minél kevesebb
anyagi befektetés igénybevételével, majd eladasba kinaljuk, annak tudatiban, hogy az adott
térségben magas a kereslet az ingatlanok irant. Minden esetben eladas el6tt meg kell vizsgalni,
hogy a vasarolt ingatlan elektromos, illetve fiités haldézata milyen miiszaki allapotban van,
valamint az ilyesfajta feljitasokat kotelezOképpen végezziik el annak érdekében, hogy az
esetleges zarlatokat és mas tlizveszélyes kockazati tényezoket elkertiljiik, amiért a kozeljovében

feleldsségre vonhatoak lesziink (Ex verbum: Fazakas, 2022)

2.4. Kiilonb6z6 kereskedelmi tevékenységet nyujtéo vallalkozasok helyszineként
szolgalé ingatlanok vasarlasa

Az ingatlanbefektetések egy masik forméaja, amikor olyan épiiletek, vagy foldteriiletek

vasarlasa valosul meg, amely valamilyen gazdasagi tevékenységnek biztositanak helyszint.

Ebbdl a szempontbol vasarolhatunk irodahazakat, turisztikai 1étesitményeket, kisebb foldszinti

tombhaz lakasokat, amelyeket atalakitassal mas funkcidval lathatunk el, mint példaul egy

kisbolt, de ezek mellett ilyen ingatlan befektetésnek mondhat6ak olyan ingatlanok, amelyeket

Airbnb turisztikai céllal szeretnénk kiadni, de szamos foldtertilet vasarlasa is ide sorolhatd,
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amelyeken mezdgazdasagi tevékenységet szeretnénk folytatni jovedelemszerzés céljabol
(investopedia.hu, 2021).

Ezeket a beruhazasokat tekintve sok esetben magasabb tokére van sziikség, mivel nagyobb
méretil épiiletek, teriiletek kellenek egy-egy gazdasagi tevékenység folytatdsahoz. Amennyiben
irodahazat vagy turisztikai létesitményt szeretnénk vasarolni, fontos elddnteni, hogy mi a
célunk az ingatlannal. Mindketté esetében fontos az épiilet tagoltsaga, és elhelyezkedése,
megkozelithetdsége, parkolohelyek szama, hiszen amennyiben irodahdzként szeretnénk
mukodtetni az adott ingatlant, ugy a helyiségeket kiilonb6z6 vallalatoknak fogjuk bérbe adni,
illetve amennyiben turisztikai tevékenységet szeretnénk folytatni ugyancsak a kialakitas,
elhelyezkedés és parkolohelyek szama fontos tényezoként szolgal annak érdekében, hogy a
turistdk kényelmét biztositani lehessen.

Azok az ingatlanok, amelyek viszonylag nem a legmegfelelébb helyen taldlhatoak, viszont
egy lakdparkban helyezkednek el, emellett az elhelyezkedési hatrany kovetkeztében kedvezébb
aron hozzaférhetok, megfeleld ingatlanként szolgalhatnak kisebb boltok kialakitasaban. Abban
az esetben, ha ilyen tevékenységben gondolkodunk, elengedhetetlen a térségben él6 emberek
megkérdezése, hogy igényt tartanak vagy sem egy ilyen bolt jelenlétére, fel kell mérni, hogy a
kozelben milyen versenytarsak vannak jelen, illetve a szupermarketek, akik legtébb esetben
kedvezObb aron tudjdk kinalt termékeiket, milyen tavolsdgra talalhatéak a Ilehetséges
uzlethelyiségiinkt6l (Harnos, 2019).

Foldteriileteket tekintve is fontos mindenekeldtt megallapitani, hogy milyen célra szeretnénk
vasarolni. Mezdgazdasagi tevékenységre legtobb esetben a sik teriiletek megfeleléek, hiszen
konnyebben miivelhetéek kiilonbozé munkagépekkel, viszont a domborzati adottsdgok mellett
az éghajlatot is szem el6tt kell tartani, hiszen tudataban kell lenni annak, hogy az adott teriileten
milyen névények képesek megteremni.

Mindazok mellett, hogy a vasarolt ingatlanokbdl egy gazdasagi tevékenység segitségével
jovedelmet tudunk megvalésitani, az ingatlan mindvégig a tulajdonunk targyat képezi,
amelynek érteke hossz( tavon névekedést produkal, amely azt eredmenyezi, hogy az eladas
pillanataban magasabb aron értékesithetd, mint amennyibe keriilt az ingatlan a megvaséarlas
pillanataban (Németh, 2017).
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3. Az ingatlanpiac alakulasa Eurdpaban az elmult 20 évben

Az ingatlanok a lakossag legjelentdsebb befektetésének is mondhato, abbol kifolydlag, hogy
a lakossag talnyomé része arra térekszik, hogy sajat ingatlannal rendelkezzen a biztonsagos
életkdrilmények megteremtése érdekébe.

Az Eurostat 2019-es adatai alapjan (3. abra) elmondhatd, hogy nem csak hazank, hanem az
Eurdpai Unio lakossaganak nagyresze prioritasnak tartja a sajat ingatlan birtoklaséat, viszont az
adatok azt mutatjék, hogy leginkédbb Eurdpa keleti részében térekednek a sajat ingatlan altal
nyujtott biztonsagérzet megteremtésére, mig Eurdpa nyugati orszéagai tekintetében, megkdozeliti

az 50%-ot a lakastulajdonlési arany.
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3. abra: Az Eurépai Unid egyes orszagaira jellemz6 lakastulajdonlasi arany a 2019-es adatok
alapjan

Forras: Sajat szerkesztés az Eurostat (2020) adatai alapjan

Az Eurostat adataibo6l kidertl, hogy mind Romania, mind Magyarorszag tekintetében a
lakoingatlan képezi a legjelentdsebb vagyonelemet az orszagok lakossagat tekintve. Az adatok
azt mutatjak, hogy Romaniaban 95,8%-a, a lakossagnak sajat ingatlannal rendelkezik, mig
maésodik helyen Magyarorszag all ebben a tekintetben 91,7%-al. Az emlitett két orszag jelentds
mértékben meghaladja az Eurdpai Unié tagallamai altal produkalt atlagot, amelyek a
lakastulajdonlasi aranyra vonatkoznak (eurostat.eu, 2021).

A 2007, illetve 2020-as évek kozotti idészakot tekintve elmondhatd, hogy az Eurdpai

Uniodban, a lakasarak jelentdsen valtoztak. A vizsgalt idészak elején jelentds arcsokkenés
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tortént a gazdasagi valsaghdl adoddan. A mélypontot 2009-ben érte el, majd emelkedni kezdett.

A 4. &brén is lathato, hogy a jelentGsebb emelkedés 2012-ben kezd6dott, amely 2016-ig

mondhato jelentésebbnek. Az abrabol azt latjuk, hogy 2016-t6l is emelkedtek az ingatlanarak a

vizsgalt periodus végéig, viszont nem tortén kimagaslo ingadozas (eurostat.eu, 2021).
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3.1. Az ingatlanpiac alakuldsa Romaniaban

Romaniaban is, akércsak Europaban, az elmult hlsz év tavlatat tekintve szamos arcsokkenés,
valamint arndvekedés tortént az ingatlan piacon, viszont elmondhat6, hogy a 2000-es évek
elejétdl napjainkig, emelkedd tendenciat mutatnak ingatlan és foleg ezen beliil a laké ingatlanok
arai. Az elmult husz év tavlatabdl, a legnagyobb ingatlan aremelkedés a 2005 és 2008 kozotti
idOszakra tehetd, amely hatterében a talzottan kedvez6 hitelkonstrukciok alltak. A 2008-ban
kezd6do gazdasagi vilagvalsdg a roméniai ingatlanpiacra is hatassal volt, hiszen Romaniaban
2008 marciusdban az ingatlanok négyzetméterenkénti értéke elérte a 2.100 eurdt. Az
imobiliare.ro statisztikai adatai alapjan az ingatlanok négyzetméter ara 2009 aprilisara mar
1.237 eurdnak felelt meg, illetve a legalacsonyabb négyzetméterar 2014-ben volt, ugyanis 2004
decemberében egy négyzetméter értéke minddssze 891 eurdnak felelt meg. A statisztikai adatok
alapjan elmondhatd, hogy 2015 elejétél kezd6dden, egészen napjainkig egy fokozatosan
emelkedd ingatlanpiaci 4arvaltozast lathatunk, amely napjainkra elérte az 1.536

eurd/négyzetméter arat (imobiliare.ro, 2021).
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A vizsgalt id6szak

5.abra: Romaniai lako ingatlanok arvaltozasa, eurd/négyzetméter tekintetében a 2008-as
gazdasagi vilagvalsagtol napjainkig

Forras: Sajat szerkesztés az imobiliar.ro (2021) adatai alapjan

Az 5.abran lathato grafikonbol azt is megallapithatjuk, hogy a 2019-es év végén elterjedd
koronavirus jarvany nem, hogy értékcsokkentd, hanem ezzel ellenkezdleg, a&rnoveld hatast ért
el az ingatlanpiacon. A jarvany koztudatba keriilését kovetden alapvetéen harom honap volt az

az 1idOszak, ahol jelentOsebb értékcsokkenés valosult meg az ingatlanok atlagos
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négyzetméterenkénti arat tekintve, de 2020 masodik negyedévétdl egészen napjainkig jelentds
mértéki értékemelkedést figyelhetiink meg. Az emlitett marciusi honapban Kolozsvaron néttek
a legnagyobb mértékben az ingatlanarak, amely megkozelitleg 2,6%-0s dremelkedést jelentett
a négyzetméterenkeénti arat tekintve, hiszen a februari honapban 1.780 eur6t, mig marciusban
1.826 eurdt kellett fizetni egy négyzetméternyi ingatlan fellletért (imobiliare.ro és

kronikaonline.ro adatai alapjan, 2021).
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A vizsgalt idészak
e Orsz4gos éatlag Bukarest Kolozs megye

Brassd megye — ==Temes megye = K ONStanca megye

6. &bra: Fontosabb romaniai megyék ingatlanarainak valtozasa eur6/négyzetméterben
kifejezve 2008-2011 kozott
Forras: Sajat szerkesztés az imobiliare.ro (2021) adatai alapjan

Romania viszonylatdban pontos regionalis adat nem allt rendelkezésemre, ahogyan a 6.
abran is lathato. Az abra elkészitése soran négy megyérdl, Brasso, Kolozs, Konstanca és
Temes, illetve az orszag fovarosarol Bukarestrél kaptam pontos adatokat. Ezek a megyék,
helyszinek az orsz&g nagyrészét lefedik, viszont mivel nem adnak pontos eredményt a
kiilonboz6 régiokrol, igy az orszagos atlagot is feltiintettem, az ingatlanok eurd/négyzetméter
arét tekintve.

Az imobiliare.ro adataibol kidertilt, hogy a 2008-as gazdasagi vilagvalsag kdvetkeztében
jelentds arcsokkenés valosult meg az egyes megyékben, illetve a fovarosban. A valsag kezdetén
Bukarestben 2.264 eurdt kellett fizetni egy négyzetméter hasznos felilet vasarlasakor
atlagosan, mig Brassé megyében 1.448 eur6t, Kolozs megyében 1.506 eurd, Konstanca
megyében 1.560 eurdt és Temes megyében 1.311 eurot kellett fizetni egy négyzetméternyi

hasznos feliiletért. Ebben az idépontban az orszagos atlag 2.058 eurd/négyzetméter aron volt
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megvasarolhatd. Az arak kezdetben 2008-2010-es iddintervallumban nagyobb mértékben
csokkentek, majd 2010 és 2014 kozott az arcsokkenés mértéke lassulni kezdett.

Az ingatlanpiac szempontjabdl 2014 decemberében volt a mélypont, amikor az ingatlanok
eurd/négyzetméter ara atlagosan 891 eurd volt. Ebben az idészakban Bukarestben 1.066
eurd/négyzetmeter aron, Brassé megyeben 841 eurd/negyzetméter aron, Kolozs megyeben 948
eurd/négyzetmeéter aron, Konstanca megyében 856 eurd/négyzetméter aron €s Temes
megyében 847 eurd/négyzetméter aron lehetett ingatlanokat vasarolni atlagosan.

Ezt kovetden az ingatlan arak teriiletén kisebb stagnalas figyelhetd meg, amely 2017
juniusdig tartott. Ebben az iddszakban kezdddott el a fellendiilés az ingatlanpiac teriiletén,
amikor Kolozs megye €s azon beliil is a megyeszékhelyen, Kolozsvaron kezd6dott nagyobb
mértékii aremelkedés az egyetemek és a munkaerd bearamlasnak koszonhetéen, ennek
kovetkeztében Kolozsvaron olyan mértékli dremelkedés tortént az ingatlanpiacon, hogy az
orszag fOvarosaban is olcsdbban lehetett ingatlant vasarolni.

Ebben az id6szakban az orszagos atlag 1.120 eurd/négyzetméter volt, Bukarestben ekkor
1.203 eurd/négyzetméter, Brassd megyeben 956 eurd/négyzetméter, Kolozs megyében 1.372
eurd/négyzetméter, Konstanca megyében 1.044 eurd/négyzetméter és Temes megyében 1.111
eurd/négyzetmeéter aron lehetett egy négyzetméter hasznos ingatlan feluletet vasarolni, ahogyan
a 6. abran is lathato. Az adatokbdl is lathatd, hogy Kolozs megyében ebben az idészakban a
Bukaresti atlagnal megkozelitdleg 169 eurdval és az orszagos atlagnal 150 eurdval volt
magasabb. Ezt kovetden egészen a vizsgalt iddszak végéig, 2021 decemberéig tartds
novekedést mutat, viszont ahogyan a 6. abran is lathatd, Kolozs megyében messzemenden
dragabban juthatunk ingatlanhoz, mint az orszag més részein (imobiliare.ro, 2021).

A 2021.-es év decemberére az orszagos atlag elérte az 1.593 eurd/négyzetméter arat,
Bukarestben ekkorra az ingatlanok négyzetméterenkéni ara felment 1.620 eurdra emelkedett,
Brassdé megyében 1.459 eurd/négyzetméter volt, Kolozs megyében 2.105 eurd/négyzetmeéter,
Konstanca megyében 1.408 eurd/négyzetméter és végil, de nem utolsé sorban Temes
megyében 1.378 eurot kellett fizetni egy négyzetmeternyi hasznos ingatlan felliletért a 6. abra,
illetve az imobiliare.ro adatai alapjan (imobiliare.ro, 2021).

Az elbrejelzések alapjan varhato volt, hogy a Covid-19 jarvanyt kovetden jelentds mértéki
keresletndvekedés valdsul meg az orszag egyetemi varosaiban, viszont senki nem gondolta,
hogy Kolozsvéaron az albérletek arai az egekbe fognak szokni. A kronikaonline.ro, Pap Melinda
altal irt egyik cikke, amelyet 2022.03.17-én tettek kozzé, részletesen taglalja, hogy mivel az
egyetemek kovetelik a személyes jelenlétet a hallgat6iktol, akik a jarvany kezdetén sok esetben

a sajat sziilg telepiilésiikre visszakdltoztek, megsziintették a kolozsvari ideiglenes lakhatasukat,
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és igy tobb szaz hallgato egyszerre probal lakhatast talalni. A rohamosan novekvé keresletnek,
illetve a korlatozott szamu kinalatnak kdszonhetden Kolozsvaron egy kétszobas lakas havi
bérleti dija sok esetben 500 euréra is rughat. A didkok folyamatosan tiintetnek, annak
érdekében, hogy az egyetemek a tanévbdl fennmaradt néhany hdnapban biztositsak az online
oktatast, valamint csak a vizsgakon valo részvételt kdssek a személyes jelenléthez. Arra
hivatkoztak, hogy ennyire rovid idd alatt szinte képtelenség lakast taldlni, de ha talalnak is,
akkor nagyon magas bérleti dij ellenében koltozhetnek be. Az emlitett cikkb6l az is kiderdil,
hogy a Marasti negyedben egy 22 négyzetméteres garzonlakasért a tulajdonos 210 euros havi
bérletidijat kér el, ebbdl is latszik, hogy a lakastulajdonosok kihasznaljak a megnovekedett
keresletet (kronikaonline.ro, 2022)

3.2. Az ingatlanpiac alakuldsa Magyarorszagon

Akércsak Romania esetén fontosnak tartom megemliteni azt a gazdasagi jelenséget, amely
a 2008-as gazdasagi vilagvalsagot kdvetden valosult meg az ingatlanok piacdn, azon beliil is
alapvetden a lakoingatlanok piacan, amely a kutatas {6 targyat képezi. A 7. abran lathato, hogy
a valsagot kovetd években jelentés mértéki arcsokkenés tortént a lakoingatlanok piacan, amely
Magyarorszag tekintetében 2014-ben tet6z6dott, ekkor érte el a mélypontot az ingatlanok ara
eurd/négyzetmeter szerint. Ahogyan az &brén lathatd, a 2014-es évet kovetben, egészen
napjainkig, az ingatlanok piacan nagymértékii novekedés valdsult meg, amely a
gazdasagpolitika egyes beavatkozasainak is kdszonheto.

A 2014-es évben orszagos viszonylatban, atlagosan 614 eurd/négyzetméter aron lehetett
vasarolni lakdingatlanokat (320 HUF/EUR arfolyam mellett), viszont méar 2015-ben,
ugyanazért az egy négyzetméternyi hasznos lakdfelletért 784 eur6t kellett fizetni, amely tobb
mint 150 eur6s aremelkedést jelent 310 HUF/EUR arfolyam mellett. A tendencia egészen
napjainkig megfigyelhet6, 2021 decemberében 1.415 eur6 volt egy négyzetméternyi lakofelilet
270 HUF/EUR arfolyamon. A diagrambdl kideril az is, hogy a 2019-2020-as évek kozott
kisebb mértékili arndvekedés tortént, amely alapvetden a Covid-19 vilagjarvany elterjedésébol
adodik. Ebben az id@szakban a varatlan korlatozasok és politikai dontések kovetkeztében
bizonytalansag érzete alakulhatott ki a befektetok korében, amely pillanatnyilag befolyasolta a

dontések meghozatalat, viszont ezt kovetden a piacon korrekci6 valdsult meg.
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7. &bra: Magyarorszagi lakdingatlanok arvaltozasa, eur6/négyzetméterben kifejezve a
2008-as gazdasagi vilagvalsagtol napjainkig
Forras: Sajat szerkesztés az ingatlannet.hu (2022) adatai alapjan

A KSH, illetve az MNB adatai alapjan tudomast szerzlnk arr6l, hogy a magyarorszagi
ingatlan piacon a lak&snégyzetméter arak miként alakultak a vizsgalt 2000-2020-as id6szakban
(8. &bra). A feldolgozott adatok mértékegysége eurd/négyzetméter értékben van megadva,
viszont az egyszeriiség, illetve az Osszehasonlitas kedvéért célszerli ezeket az adatokat is

eurd/négyzetméter mértékegységbe meghatarozzunk, mint Romania esetén.
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8.4bra: A magyarorszagi lakaspiacon levé négyzetménterenkénti arak eurdban kifejezve

Forras: Sajat szerkesztés az MNB és a portfolio.hu (2020) adatai alapjan
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Ahogy a 8.abran is lathatd a lakasok négyzetméterenkénti ara a vizsgalt idészakban
emelkedd tendenciat mutatott, viszont ebben az esetben az a jelenség lathato, hogy a 2014-as
évtdl egy exponencialis emelkedés tortén, amely egészen napjainkig tart. Az abrabol azt is
leolvashatjuk, hogy bar Romania esetén egy exponencialis emelkedés tortént 2004-2008 kozatt,
majd 2008 és 2014 kozott meredek zuhanas tortént a lakasok négyzetméterenkénti arat illeten,
majd ezt kdvetden egy kevésbé meredek aremelkedés kezd6dott, amely napjainkig is tart. Ezzel
ellentétben a magyarorszagi ingatlanpiacon az volt a jellemz6, hogy a gazdasagi vilagvalsag
ideje alatt is kisebb emelkedések és csokkenések torténtek a négyzetméterenkénti arat tekintve,
de alapvetéen nem volt jelentds kiugras. Erdekesebb jelenség alapvetéen 2014-t6l l4thato,
ugyanis ez volt az elmult hisz évben az az év, mikort6l az ingatlanarak exponencialisan kezdtek
emelkedni, ez a jelenség leginkabb Budapest és vonzaskorzetére volt jellemz6. A 2014-es
novekedés alapvetéen annak tudhatd be, hogy az MNB 2013-ban bevezette a NOvekedési Hitel
Programot, amely azt jelentette, hogy a Jegybank hitelt nydjt a kereskedelmi bankoknak, akik
a likviditasuk megtartasa mellett a gazdasagi szereploket hitelezni tudtak. Ennek kdvetkeztében
az ingatlan hitelek igénybevétele ndvekedni kezdett, nGvekedett az ingatlanok irdnti kereslet,
amelynek eredménye az ingatlanok aranak névekedése volt (Ex verbum: Gurthi, 2022). A
8.abran lathatjuk, hogy 2000-ben, vidéken az ingatlanok négyzetméterenkénti ara 90 ezer forint
és 130 ezer forint kozdétt volt, amely az akkori korilbelil 250 HUF/EUR-os arfolyamon 360
eurd és 520 eurd kozott volt, mig Budapesten egy négyzetméternyi felletért 760 eurdt kellett
fizetni. A 2014-as évben, amikor Gtemesebb mértékben kezdtek az ingatlanok
négyzetméterenkéni arai emelkedni, a kezdetekben vidéken egy négyzetméter értéke 100 ezer
és 200 ezer forint kozott ingadozott az orszag térségeitdl fiiggben, amely az akkori 298
HUF/EUR arfolyam mellett 336 eurd és 672 eur6 kozé tehetd. Ebben az iddszakban,
Budapesten megkozelitéleg 230 ezer forintot, azaz 772 eurét kellett fizetni egy négyzetméternyi
hasznos feluletért. Az MNB és a KSH adatai alapjan a lakasok négyzetméterenkénti ara 2019-
re elérte K6zép-Magyarorszagon a 400 ezer forintot (322 HUF/EUR arfolyamon 1.242 eur6t),
mig a legalacsonyabb értéket Eszak-Magyarorszagon figyelhetjiik meg, ahol megkézelitleg
150 ezer forintot (466 eurd) kellett fizetni egy négyzetméternyi lakéingatlanért. Budapesten
mind ekdzben mér egy négyzetméterért megkdzelitéleg 650 ezer forintot, azaz 2.019 eurot
kellett fizetni, amely alapvetden az orszag févaros kozpontiisaganak kdszonhetd.

Erdekességként elmondhatd, hogy az Eurostat 2021 negyedik negyedéves adatai alapjan
jelentds mértékben novekedtek az ingatlan arak, illetve a bérleti dijak az elmult tiz évben. Az
elemzés targyat képz6 harminc orszag koziil Magyarorszag all a harmadik helyen az ingatlan

arak, illetve bérleti dijak szazalékos novekedésében, az emlitett id6szakban, ahogyan a 9. dbran
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is lathato. Az elemzés alapjan a lakasarak tekintetében tébb mint 120%-0s ndvekedés valdsult
meg az elmdlt tiz évben, amely kimagaslo érték, amennyiben figyelembe vesszik, hogy az
Eurdpai Unidban az ingatlanok atlagos arndvekedése korulbelll 42%-os volt, valamint az
eurdzonaban korulbelul 38%-ot emelkedtek az elmult tiz évben, ahogyan az 8. bran is lathatd
(Eurostat: Rents up by 16%, house prices by 42% since 2010).

200%

150%

100%

50%

Arvéltozéas %-ban kifejezve

0% |‘| “‘l‘ Illllll‘ II‘IIIIII'I-.El II
o8 T & B < )
IS Y SS Sy SSSSS sy ssyyysysalzss
.bz\o;w%omwwz\r‘fﬁ‘vw“véztm‘m‘%%{U"‘Dzw%*fV@QwN@-S"DA
PS5 S5 555558 RNSS5FFP555555555885 2
g 5§ S 8S § 5T FT T ST S E TS ~N WS N~ <A N S <)
S N R ~N O . o o N T N Q B
suS 98 SeF S TYELSNLSS EERRNNFTSES g <
05 TR @5 NC T A & SF% § T8
) ~
@ g\) =z N T & &

A vizsgalt orszagok

m |ngatlan ar m Bérleti dij

9.4bra: Eurodpai orszagok ingatlan arainak és bérleti dijainak valtozasa %-ban kifejezve 2021-
re, 2010-hez képest
Forras: Sajat szerkesztés az Eurostat (2022) adatai alapjan

A 9. dbrabol azt is megtudjuk, hogy a vizsgalat targyat képz6 orszagok tobbségében a bérleti
dijak aremelkedése nem olyan mértékii, mint az ingatlan vételarainak valtozasa. Magyarorszag
tekintetében is hasonld megallapitdis mondhaté el, hiszen az ingatlan arak megkdzelitdleg
120%-o0s aremelkedést mutatnak, viszont a bérleti dijak ezzel szemben megkozelitdleg 50%-0s
novekedést mutatnak a 2010-es adatokhoz képest

A portfolio.hu 2022.04.27-én kozzétett egy cikket, amelyben az elmult néhany évben

megvalosult lakbér arvaltozasakrol olvashatunk. Az elemzés alapvetden a 2016-2021-es

32



id6szakra vonatkozik, illetve az elemzés soran a 2015-0s adatok képezik a 100%-ot, amelyhez

viszonyitjak a késobbi évek adatait, ahogyan az 10. bran is lathato.
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10. abra: A magyarorszagi, illetve budapesti lakéasbérleti index valtozéasa

Forras: Sajat szerkesztés a portfolio.hu (2022) adatai alapjan

Az 10. abréan lathato, hogy a 2016-0s évben az orszagos, illetve a budapesti érték kozott
elenyészd eltérés volt, illetve a bérleti arak emelkedd tendenciat mutattak. A Covid19 jarvany
elterjedésébdl adddoan a 2020-as években jelentdsen lecsokkent, megkdzelitleg 10 bazis
pontot esett az index értéke. A csokkenés egészen 2021 januarjaig tartott, az emlitett év
februérjatol mar szinte exponenciélisnak mondhaté emelkedés valosult meg, ami az évégére
tobb mint 20 bazispontot emelkedett. A 2021-es év végére Budapesten megkozelitéleg 145%-
os emelkedés, mig az orszagos adatot tekintve 155%-0s emelkedés valosult meg a 2015-6s
évhez képest a lakasok bérbeadasi dijaban (portfolio.hu).

A portfolio.hu 2022.04.24-én kozzétett egy cikket, amelyben arrdl irnak, hogy az elemzék
elbrejelzései szerint, a kozeljovében nagymértékii arcsokkenés torténhet a magyarorszagi
lakaspiacon.

Emlitésre keriil, hogy jelentdsen meghaladja a kereslet a kinalat mértékét, amelybdl
kifolyolag a csalados ingatlankeres6k korében zavargasok, illetve negativ érzelmek alakultak
ki.
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11. &bra: A magyarorszagi inflacio és atlagjovedelem valtozasa 1991-t61 napjainkig

Forras: Sajat szerkesztés a portfolio.hu (2022) adatai alapjan

Az 11. abra alapjan a lakaspiac kiilonb6z6 szakaszokra tagolhato. Az 1991 és 1998-as évek
kozotti iddintervallum szdmit ebbdl a szempontbdl az els szakasznak, amikor magas az
inflacio, a lakasok leértékelddése volt jellemz0, ebben az idészakban optimalis dontés volt az
ingatlanokba valo befektetés, hiszen jelentdsen kedvezébb aron lehetett az ingatlanokat
megvasarolni. Az 11. dbrat latva megéllapithatd, hogy az 1999-es évektdl egy jelentds mértékii
fellendiilés valosult meg, amely alapvetéen 2003-ig tartott. Ebben az iddszakban a lakasarak
emelkedése volt megfigyelhetd. A harmadik szakaszban az inflacidhoz, illetve az
atlagjovedelemhez viszonyitott lakasarak valtozasaban stagnéalas vagy kisebb mértékii
valtozasok voltak megfigyelhetéek. Ez a szakasz alapvetden a 2004-es evtdl egészen 2008-ig
tartott. A negyedik szakaszban, amely mar konkrétan a gazdasagi vilagvalsagot jelentette (a
2009-2014-es évek kozotti iddintervallum), amikor a lakasarak teriiletén jelentds csokkenések
torténtek, ebben a szakaszban megkozelitdleg 20-25%-0s arcsokkenés tortént a lakasarakat
illetéen. A 2014-es évtdl napjainkig egy novekvo tendencia figyelhetd meg az ingatlanpiacon,
jelentdsen felértékelddtek az ingatlanok, emellett novekedett az ingatlanok iranti kereslet,
amelyet sok esetben a kinalat nem tudott és napjainkban sem tud kdvetni (portfolio.hu).

Abban az esetben, ha belegondolunk, hogy a pénz, illetve tOkepiacokon ¢€s altalaban a
gazdasagra jellemz6 egyfajta ciklikussag, akkor figyelembe kell venni ezt az ingatlanpiac
tekintetében is, hiszen az elmult kozel tiz évben jelentésen novekedtek az ingatlanok arai, mely

elébb-utdbb a piac beszakadasat eredmeényezheti.
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4. Ingatlan befektetési buktatok, avagy fobb kockazati tényezok

A befektetések legtobb forméja szdmos kockéazati tényez6t hordoz, amennyiben nem
vesszik figyelembe az allampapirokat, amelyek gyakorlatilag a nulldhoz kozeli kockazati
faktorral rendelkeznek, viszont az altaluk realizalt profit is a kockazat mértékével aranyos. A
befektetések hozamat alapvetéen befolyasolja a kockazatok mértéke, hiszen minél nagyobb a
kockazat, annal nagyobb mértékii a hozamelvarasunk is (Szalay és Toth, 2003).

Az ingatlanvasarlast megel6zden tobb ingatlant is érdemes lehet megnézni, annak
érdekében, hogy a szamunkra legoptimalisabb dontést tudjuk meghozni. Meg kell
bizonyosodjunk arrol, hogy a lehetséges ingatlanok, amelyek potencidlis részét képezhetik a
portfolionknak, milyen miiszaki allapotban vannak, milyen az ingatlan elhelyezkedése,
valamint, hogy hol helyezkedik el. Meg kell bizonyosodni arr6l, hogy az ingatlan papirjai
rendben vannak, vagy adddhatnak problémék a vasarlas és tulajdonosi csere soran.

Miutan megtalaltuk a szamunkra megfeleld ingatlant, probaljunk meg minél kedvez6bb aron
hozzéjutni, annak érdekében, hogy a késébbiekben magasabb hozamra tehessiink szert. A
vasarlast kovetéen olyan mértéki felujitast végezziink, amely még belefér a meghatarozott
célkoltségvetésbe, ha rovidebb id6 alatt szeretnénk tiladni az adott ingatlanon, nem feltétleniil
célszerli jelentdsebb Osszeget a felujitasba fektetni, hiszen sok esetben a kovetkezd vasarld a
sajat izlésének megfeleloen fogja atalakitani az adott ingatlant, viszont torekedni kell arra, hogy
jobb allapotot mutasson, mint ahogy véasaroltuk.

Kevésbé likvid
befektetés
Vasarlas kedvezoétlen T Cél helytelen
aron \ felismerése

Ingatlanbefektetés

Ingatlanpiac — kockazatai —_— Rossz miiszaki és
ismeretének hidnya / \ statikai allapot
Hianyos tulajdonlasi Elénytelen

dokumentumok elhelyezkedés

12. abra: Az ingatlanbefektetés fobb kockazati tényez6i
Forras: Sajat szerkesztés a Peszeki Z. (2011) adatai alapjan
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Az ingatlanbefektetések legtobb esetben alacsonyabb kockazati befektetéseknek
mondhatoak, viszont ennek értelmében nem is olyan nagymértékii az elvarhaté hozam, mint
szamos értékpapir esetében, emellett likviditasi szempontbdl sem a legkifizetddobb valasztas,
amennyiben a gyors pénzszerzés az elsddleges célunk, viszont az inflacioval szembeni
védekezéshez kifizetddd valasztas lehet. A bizonytalan jové miatt a befektetok szivesebben
kotik le tokéjiik révidebb, mint hosszabb idétavra. Ha ugyanis a jovében varatlanul pénzre
lenne sziikségiink, akkor a hosszabb tavra lekotott tékéjiiket csak kedvezotlen feltételek mellett
szabadithatnak fel. A likviditas mellett az inflacio is hordozhat kockazatot a hosszutavu
befektetések esetében, ebbdl kifolydlag a befektetok akkor lesznek hajlanddak a hosszu tavu
befektetéseket valasztani, ha megbizonyosodnak arrél, hogy majd az eladas pillanatdban
jelent6s profitra tehetnek szert (Peszeki, 2011).

Az ingatlan mar a vasarlas pillanataban is jelenthet kockazatot, abban az esetben, ha nincs
egy konkrét célrendszeriink, hogy mit szeretnénk az adott ingatlannal elérni hossz( vagy akar
rovidtavon. Amennyiben kiilonboz6 hitelkonstrukcié igénybevételével szeretnénk egy
lakasvasarléast lebonyolitani, fontos elsdésorban felmérni, hogy a hitelt nyujto tdrsasag milyen
pénznemben bocsajtja rendelkezésiinkre a sziikséges tokét. Ebben az esetben kifizet6dd, ha az
orszag elfogadott pénznemében vesszik igénybe a hitelt, mivel legtobb esetben ugyanabban a
pénznemben fog a torlesztéshez szlkséges jovedelmink is befolyni, kikerlljuk az
arfolyamkockézatot és tudjuk torleszteni a havi részletet. Szamolni kell a kamat mértékével és
a futamid6 hosszaval, illetve mérlegelni kell annak kockézatat, hogy mi torténik, amennyiben
nem vagyunk képesek torleszteni a hitelt nyujtd szervezettel szembeni kotelezettségiinket
(Peszeki, 2011).

Amennyiben bérbeadasbol szeretnénk finanszirozni a torlesztrészletet, akkor szamolnunk
kell a lehetséges iiresen allas mértékével. Ebben az idészakban voltaképp nem realizdlunk
bevételt, viszont szamos kiadasunk lehet, amelyeket sajat koltségiinkre kell fizetnilnk,
elsésorban ilyen lehet a havi torlesztd részlet a bank felé, valamint a kiilonb6z6 fixkoltségek,
amelyek {iresen allas soran is fizetenddek, viszont kisebb mértékiiek (mint példaul dram

szolgaltatas, fiités, k6zoskoltség).
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5. Az ingatlanvasarlas finanszirozasi lehetoségei

Az ingatlanvasarlas tekintetében, az elsédleges kérdés, ami mindenkiben felmeriil, hogy a
vasarlast milyen moddon szeretnénk finanszirozni. Az ingatlanok vasarlasa kiilonboz6
tokefelhasznalas altal valosulhat meg, mint példaul lakossagi bankhitelek, allami tamogatasok,
amelyek idegen toke igénybevételével segitenek az ingatlan vasarlasban. Azonban az
ingatlanvasarlas nem csak idegen toke igénybevételével, hanem rendelkezésre all6 sajat toke
altal is megtorténhet, amennyiben megfelel6 mértékii tokével rendelkeziink. Optimalis esetben
a sajat tokébdl szarmazd vasarlas lenne a megfelelé dontés, mivel az adott ingatlant ebben az
esetben nem terheli semmilyen fizetési kdtelezettség, amelyet az ingatlan vasarlasa érdekében
vettlink igénybe. Biztonsagosabb, hiszen, ha egy elére nem lathatéd torténés kdvetkeztében a
jovedelem forrasunk megsziinik, akkor is a tulajdonunk targyat fogja képezni az ingatlan
(Szalay és Téth, 2003).

Léteznek olyan finanszirozasi formak, mint példaul a kereskedelmi ingatlanfinanszirozas,
amely soran az ingatlan befektetés, az ingatlan hasznositdsabol szarmazo6 bevételbdl valosul
meg. Ez a finanszirozasi forma passziv finanszirozasi formanak tekinthetd, hiszen az ingatlan
a bérbeadasbol, eladasbdl vagy lizemeltetésbol teremti meg egy adott hitel torlesztorészletét,
igy nem kell a befektetonek jelentdsebb erdfeszitést tennie a torlesztés érdekébe (Szenes és

mtsai, 2017).

5.1. Ingatlanvasarlas sajat toke segitségével

Abban a pillanatban, amikor egy ingatlan befektetésen kezdiink gondolkodni, fel kell
tenniink magunknak azt a kérdést, hogy az adott ingatlan, amely szdmunkra kifizet6do lehet,
mint befektetés, milyen toke segitségével vagy igénybevételével tudjuk megvasarolni (Peszeki,
2011).

Alapvet6en amennyiben maganszemélyként akarunk ingatlanbefektetéssel foglalkozni, ugy
sokkal kifizetddébb, ha sajat tokébdl, vagy legalabb tilnyomo részt sajat tokébdl vasaroljuk a
meg potencialis ingatlant. Ebben az esetben viszont megfeleld mértékli rendelkezésre allo
szabad tokével kell rendelkezzunk, amit befektetési célra tudunk hasznalni, annak tudataban,
hogy sok esetben hosszabb idétavon beliil tudjuk pénzzé tenni az ingatlanba levé vagyonunkat.
Barmilyen téke igénybevétele esetén, igy a sajat tokébdl torténd vasarlas eldtt is meg kell
hataroznunk, hogy mi a célunk az adott ingatlannal, ennek érdekében ajanlatos tébb ingatlant
is felkeresni és a legjobb fekvési, legkedvezébb ar-érték ardnyu ingatlant valasztani a

céelunkhoz mérten. Elengedhetetlen szempont, hogy szdmoljunk a megtériilés idével abban az
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esetben, ha hossz( tava befektetésnek szanjuk, illetve, ha rovidtavu befektetés a cél akkor
torekedjiink arra, hogy kisebb felujitast kovetden, rovid idon beliil magasabb 0sszegért tudjuk
értékesiteni, ebben az esetben ajanlatosabbak a kisebb, megfizethetébb lakdingatlanok, melyek
jo elhelyezkedésiiek és konnyen megkozelithetéek (Peszeki, 2011).

Hossz tava befektetésként gyakorlatilag kifizet6do lehet a lakoingatlanokba, nagyobb
kereskedelmi ingatlanokba vagy foldterletekbe fektetni, viszont az utébbi két ingatlan tipusba
akkor érdemesebb, ha sajat vallalkozadsunknak biztositanank helyszint, vagy kedvezd aron

bérbe tudjuk bocsajtani.

5.2. Ingatlanvasarlas idegen téke igénybevételével

Az ingatlanbefektetéseket tekintve, a kiilonboz6 idegen tokék igénybevétele magasabb
kockézattak, leginkabb, ha maganszemélyként szeretnénk befektetni. Alapvetden ebben az
esetben szamolni kell a kiilonb6z6 hitelkonstrukcidk futamidejével, valamint azok torlesztd
részleteivel. Annak ellenére, hogy az idegen téke segitségével torténd befektetés
kockazatosabb, mégis szamos tdmogatast igénybe vehetiink maganszemélyként abban az
esetben, ha lakdingatlant vagy termodfoldet szeretnénk vésarolni. Ebben az esetben viszont
biztosan hosszutava befektetéskent kell tekinteniink az ingatlanra (Borszeki és Végh, 2011).

Fontosnak tartom, hogy néhany sz6t ejteni a lakastakarék pénztarakrol, amelyek alapvetden
olyan szakosodott hitelintézetek, ezek kizardlagosan lakas betét gyiijtésével, illetve hitelek
nyljtdsdval foglalkoznak. Ezek a lakastakarék pénztarak alapvetben nem befektetési
szempontbdl, hanem annal inkabb lakhatasi, nem kereskedési céllal vésarolt ingatlanok
esetében fontos. A lakastakarék betétek altaldban minimalisan 4, valamint maximalisan 10 éves
megtakaritasi idéintervallumot biztositanak, amelyet szerzddésbe kell foglalni. Magyarorszagot
tekintve, ilyen fajta tevékenységet a Fundamenta Lakéskassza, az Aegon, az Erste, valamint az
OTP lakéstakarék pénztar végezhet. A lakéstakarék pénztarakba, amennyiben megtakaritast
szeretnénk képezni, havonta egy meghatarozott dsszeget kell befizetni, amelyre kamatot szamit
fel a szOvetkezet, emellett tdmogatasban is részesilhetlink, amely lehet a rendszeres
megtakaritas 30%-a, vagy évi 72 (190 euro, 260 HUF/EUR a jelenlegi arfolyamon) ezer forint,
amennyiben havi 20 ezer (75,6 euro), illetve évi 240 ezer forint (907 eurd) megtakaritast
képeziink. A konstrukcio alapvetéen 4 elembdl tevédik dssze, amelyek a rendszeres befizetési
0sszegek, allami tAmogatasok dsszege, betéti kamat a rendszeres befizetések és a tamogatasok
utan, illetve a lakascéld kdlcson 6sszege (Harnos, 2019).

Abban az esetben lehet indokolt a lakastakarék pénztarak altal nyudjtott szolgaltatasokat

igénybe venni, mennyiben szeretnénk lakast vasarolni, lakasunkat egy nagyobb lakasra
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lecserélni, hazat épitenénk, meglévo lakasunkat feltjitanank vagy esetleg lakashitelt szeretnénk
kivéltani a felhalmozott pénzdsszeggel.

A lakastakarékokat tekintve Kkét tipust konstrukcidt kindlnak, viszont a megtakaritas
Osszegét és a futamidét tekintve szamos lehetséges variacio létezik. A két tipus alapjaiban a
betét nagysagaban, valamint a hitel kamatok nagysagéaban tér el. Az elso tipus, amikor nem
szeretnénk kolcsonhoz folyamodni, akkor a rendszeresen befizetett betét utdn magasabb a betéti
kamat, amit kaphatunk, viszont a masik lehetéség, amikor kdlcsont is szeretnénk felvenni,
akkor kifizetddébb lehet az alacsonyabb betét fizetése, viszont ebben az esetben a betéti kamat
is alacsonyabb mértékii lesz (Harnos, 2019).

A lakastakarékok szamos elénnyel is rendelkeznek, hiszen tudni illik, hogy az &llami
tdmogatas kovetkeztében magasabb lehet a megtakaritds hozama és ezzel parhuzamosan
csokkenhetnek a kockazatok. A betéti rendszer 100 ezer eur6ig garanciat vallal a szolgaltatast
igénybe vevok szamara. A megtakaritas Aaltal realizalt hozam teljes mértékben
kamatadomentességet élvez. Amennyiben lakashitel igénybevételével szeretnénk vésarolni, a
megtakaritott dsszeget felhasznalhatjuk dneréként (portfolio.hu, 2021).

Ezek mellett a lakastakarékok lakashitelekkel is kombinalhatoak. Ebben az esetben igénybe
lehet venni lakashitelt a betéti futamidd lejaratanak pillanatdban, valamint a futamidé lejarta
elott is lehetdség van erre, viszont figyelni kell, hogy az eldzetesen szerzddésbe foglalt
kritériumok szerint ez megengedett vagy sem.

Alapvetden elmondhato, hogy minél hosszabb id6tavra tervezziik a betétet, annal magasabb
lesz a teljes megtakaritds végosszege, valamint a betéti hozam is azzal parhuzamosan
emelkedik, a hosszl id6intervallumban rejlé kockazatok kovetkeztében.

A fent leirt tulajdonsagokbdl adédéan nem mehetiink el a tény mellett, hogy a lakastakarék
pénztarnak, mint barmilyen mas megtakaritasi formanak, vannak kockazatai és hatranyai. Az
egyik ¢és talan legfontosabb kockazata az id6ben rejlik, ugyanis minimalisan 4 maximéalisan 10
éves idGintervallumrol beszéliink. Az inflacié és mas gazdasagi események ez id6szak alatt
barmikor bekovetkezhetnek, amelynek hatasasra azt az eredmény kapjuk, hogy az addig
szorgosan megtakaritott pénzink jelenértéke nem egyezik a befizetés idépontjanak értékével.
Vannak j6 megtakaritasi forméak és vannak, amelyek csak jol hangzanak. Jelenérték és jovoérték
szamitdssal lehet a kettdt megkiilonboztetni, hogy melyik a legmegfeleldbb a céljaink elérése
érdekében. Nézzink egy peldat az 13. abra els6é szamitas alapjan:

FV =50.000 euro
r=1,78%
n =120 ho, 10 év
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PV = FV/(L + )"

13. abra: Jelenérték szamitas diszkontalassal

Forras: Sajat szerkesztés Benjamin G. (2011) alapjan

PV =50.000/ (1 + 0,0178)*
PV =41.912,69 eur6

A kapott eredmény azt jelenti, hogy ha ma az 50.000 eur6t nem fektessiik be semmilyen
portfolidba, akkor 10 év mulva csak 41.912,69 euro6t fog érni. Ebb6l a példabol is jol latszik,
hogy kiilonb6z6 gazdasagi hatdsokra a pénziink a jovében kevesebbet fog érni, mint ma. Ennek
tudataban kell azt eldontentink, hogy melyiket valasztom.

A torvényi elbirasokat figyelembe véve, a lakdskasszaba félretett pénziinket csak ingatlan-
ingatlanfejlesztés célra hasznalhatjuk fel, ezt szamlakkal igazolni kell a takarék felé. Tehat ha
a futamid¢ elteltével ugy dontene a szamla tulajdonosa, hogy nem lakdsra szeretné kdlteni az
ott felhalmozott anyagi vagyonat, akkor ezt nem teheti meg.

Az allami tdmogatasok is rejtenek magukban félreértéseket, ha nem vagyunk elég
figyelmesek. Fontos, de mégis az emberek egy része elsiklik azon részlet felett, hogy nem a
teljes dsszegre jar a 30%-0s tAmogatas, hanem az éves befizetések utan.

Abban az esetben, ha az ingatlant bankhitel segitségével szeretnénk megvasarolni, fontos
lehet megéllapitani, hogy az ingatlan vételaranak hany széazalékat érdemes idegen toke
igénybevételével kifizetni. Akkor lehet optimalis a hitel igénybevétele, ha rendelkeziink akkora
mértékl onrésszel, ami lehetdvé teszi, hogy egy kisebb mértékii hitel segitségével vételezziink
egy ingatlant, és azt bérbe adva a torlesztérészletet fedezni tudjuk a berleti dijbol.

Az OTP Bank online kalkulatora segitségével megallapithatd, hogy egy 10 éves
id6periodusra felvett hitel havi torlesztérészlete abban az esetben lesz koriilbeliil 200 eurd (996
lej, 4,98 lej/eurd arfolyam mellett), ha koralbeliil 20.000 eurdnak (99.600 lejnek) megfelel6
hitelt vesziink fel, abban az esetben, ha egy 50.000 eur6 (249.000 lej) értékii lakast szeretnénk
vasarolni. Ebben az esetben az ingatlan vételaranak korulbelil 40%-at finanszirozhatjuk hitel
igénybevételével és 60% onrésszel kell rendelkezziink.

Hasonl6 mdédon megvizsgaltam ezt a feltevest a Raiffeisen Bank, a BCR, a BRD, illetve a
CEC Bank esetén is. Az emlitett bankok esetében is ugyancsak megkozelitéleg 40-41% hitel,
illetve 59-60% oOnrész lehet az optimalis tokedsszetétel abban az esetben, ha a bérbeadasbol

realizalt jovedelembdl szeretnénk az igénybe vett hitelt torleszteni.
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6. Hosszutava befektetési lehetéségek d6sszehasonlitasa

A dolgozatom gyakorlati részében alapvetden tobb befektetési lehetdséget is megvizsgalok,
mint példaul hosszutava bankbetét, részvénnyel, kétvénnyel valo hosszatavu kereskedés, annak
érdekében, hogy informaciot kapjunk arrdl, az aktualis gazdasagi helyzetben mely befektetés
lehet a legoptimalisabb valasztds hosszitavon. Ennek kapcsan elsésorban kiilonb6zo tézsdei
termékeket, alapvetden nevesebb tézsdei indexeket koveté ETF-ket vizsgalok meg, az elmult
tiz év tavlatabol, ezek mellett roman, illetve magyar allamkotvény &ltal kinlt hozamokat és
hosszutavu bankbetéteket vizsgdlom. Ezekbdl az adatokbol egy eldrejelzést képzek, az elmult
évek trendjei alapjan, illetve azt szem el6tt tartva, hogy a gazdasagi kornyezet pesszimista
szcenario szerint alakul, amely az elére nem lathatd kedvezdtlen gazdasagi torténések miatt
fontos. Az egyes befektetési lehetéségek Osszehasonlitasa érdekében, minden alkalommal
50.000 eur6t vettem alapul abbdl a megfontolasbol, hogy ekkora 6sszegbdl mar lakoingatlan
vasarlasa is magvalosithato.

A tdzsdei indexek mellett kiilonb6zd banki termékeket is megvizsgalok, ebbdl a
szempontbdl leginkabb a hosszl tavra leko6tott bankbetétek kertilnek el6térbe, amelyek lehetnek
a jelenlegi kinalat szerint egy, kettd, illetve haroméves bankbetét. Ezeket tiz éves befektetésként
agy probalom meg lemodellezni, hogy az adott betét tipusokat a lejarat fliggveényében
megujitva, az egy éves betétet tizszer, a kétéves betétet 6tszor, valamint a haroméves betétet
haromszor és még egyszer az egyéves betétet alkalmazva, milyen nyereséget képezhet majd a
tiz éves befektetési intervallum végén.

A t6zsdei indexek, valamint a banki szolgaltatasok mellett szdmitasokat végzek az
ingatlanbefektetés szemszogébdl is, amelyet kiilonbozd finanszirozéasi konstrukcidkkal
valositanék meg, szdmolva azzal, hogy milyen mértéki hitel, valamint sajat toke sziikséges egy
adott ingatlan vasarlasahoz, és majd a kés6bbiekben bérbe adva eleget téve annak a feltételnek,
hogy a bérleti dij fedezni tudja az igénybe vett banki vagy egyéb hitelszovetkezettdl kapott
hitelt.

Ezekhez a kutatasokhoz kiilonb6z6 ingatlanértékesitd portalok adatait, tézsdei kereskedési

feliiletek adatait, valamint kereskedelmi bankok szolgaltatasai vizsgdlom meg.
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6.1. Tozsdei indexekbe valé befektetés hosszutavon

A kutatdsom soran leginkédbb nevesebb t6zsdei indexeket vizsgaltam meg, mint példaul az
S&P 500, a Nasdag Composit, a Nasdaqg 100, valamint a UK 100 t6zsdei indexek ETF-i is az
elemzés targyat képezi.

Az S&P 500 ETF adatait 2011.11.21-t61 egészen 2021.11.21-ig vizsgalom, amelybdl
kiderll, hogy a 2008-as gazdasagi vilagvalsagbdl kilabalva egészen 2020-ig, a Covid-19
vilagjarvany kezdetéig egy novekvd tendenciat mutat, ahogyan a 14. abran is lathatjuk. A
vizsgalat kezdeti id6pontjan a tézsdei zaréds pillanatdban 1.192,98 dollarba keriilt egy darab
S&P 500 tézsdei ETF. Az ETF értéke 2020.03.19-i értéke mar elérte a 3.386,15 dollaros értéket,
amelyet ett6l a ponttol a jarvany kdvetkeztében csokkenés jellemzett, ami egészen 2020.03.23-
ig tartott, ebben az idOpontban egy darab S&P 500 ETF-et 2.237,4 dollarét lehetett
megvasarolni. Ezt az idépontot kdvetden, egészen a vizsgalt intervallum végéig, 2021.11.21-ig
jelentdsebb novekedésnek lehettiink szemtanui, hiszen két év leforgasa alatt a 2020.03.23-i

értekhez képest megkétszerezte az emlitett tézsdei index az arfolyamat.

6000 y = 0.7464x - 29425
R2=0.8922

Ar (doll&r/S&P 500)
w
o
o
o

A vizsgalt id6szak

14. dbra: Az S&P 500 ETF alakulédsa az elmult 10 évben

Forras: Sajat szerkesztés, a www.wsj.com (2022) adatai alapjan

A Nasdag Composit, valamint a Nasdaqg 100 esetében is ugyancsak ez az arfolyam ingadozas
tortént, mint az S&P 500 esetében. A Nasdag Composit esetében, ahogyan a 15. dbran is lathato
2011.11.21-ben 2.523,14 dollaros arfolyamon volt, a 2020.01.17 napi érték elérte a 9.388,94-
es dollar/ETF arfolyamat, ezt kovetden csokkenés tortént. A mély pontot 2020.03.23-an érte el,
ahol egy Nasdagq Composit ETF értéke 6.860,67 dollar volt. Ezt kdvetéen ismét emelkedés
tortént, majd 2021.11.21-re elérte a 13.716,72 dollaros értéket.
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15. abra: A Nasdaq Composit tézsdei ETF valtozasa az elmult 10 év tavlatabol

Forras: Sajat szerkesztés, a www.wsj.com (2022) adatai alapjan

Ugyancsak ezt a tendenciat latva a Nasdaq 100 esetében kimagaslonak tekinthetd a vizsgalat
kezdetén, valamint a vizsgalt id0 intervallum végén megvalosult arfolyam kiilonbség. A kezdeti
2011.11.21-1 idépontban 2.211,14 dollar volt egy darab ETF, amely a 2021.11.21-1 idOpontra
elérte a 14.171,74 dolléaros értéket, amely a 16. dbran is lathaté. Ez a hatalmas ndvekedés

alapvetden a technologiai vallalatok fejlédésébdl adodik.
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16. abra: A Nasdaq 100 tézsdei ETF valtozasa az elmult 10 év tavlatabol

Forras: Sajat szerkesztés, a www.wsj.com (2022) adatai alapjan
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A UK 100 FTSE tézsdei ETF esetében a 2011.11.21-2021.11.21 koz6tti intervallumban
eltéré tendencidk figyelhetéek meg, mint az emlitett hdrom amerikai t6zsdei ETF esetében,

ahogyan a 17. abran is lathato.

y = 0.9489x + 201.78
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17. &bra: A UK 100 FTSE t6zsdei ETF valtozasa az elmult 10 év tavlatabol
Forras: Sajat szerkesztés, a www.wsj.com (2022) adatai alapjan

A UK 100 FTSE tézsdei ETF egy viszonylag kisebb ingadozast produkalt az elmult tiz
évben. Az elemzés kezdeti idOpontjan 805,38 angol fontba kertilt egy darab tézsdei ETF, mig
az elemzési intervallum veégén 1.138,9 font volt, amely bar egy nem olyan mértékii ndvekedés,
mint a Nasdaq esetén, viszont azok a személyek, akik az elmult tiz évben ezt a tézsdei ETF-et
vélasztottak befektetési célra, Ok is jelentds nyereséggel gazdagodhattak. Fontos megemliteni
azt a tényt, miszerint a Covid-19 kezdetén jelent6s csokkenés valosult meg, ez a mélypont
2020.03.23-an volt, ahol a tézsdei ETF értéke 693 fontnak felelt meg.

Tudva azt, hogy a t6kepiacokon legtobb esetben eldre jelezhetetlen pontosan a részvények,
ETF-ek mozgasa, nehéz lehet egy jovObeli képet alkotni arrdl, hogy miként fognak valtozni a
piacok. A piaci mozgésok miértjének megértésehez fundamentélis elemzest kell végezni, hogy
pontosabb ok-okozati Osszefiiggést kapjunk, viszont ezt el6re jelezni majdnem, hogy
lehetetlenség. Ennek ellenére az elmult éveket latva, az adatok segitségével az vizsgalt ETF-ek
tendencidja valamelyest kiszamithato, viszont ez csak iranymutato jellegii, abban az esetben,
ha a piac zavartalanul miikddik, amely a tokéletes piac lenne, viszont ez hosszu tdvon nem
valdsul meg.

Az emlitett négy ETF adatai ismeretében a jovobeli tendenciat eldre jeleztem, a 2022-2031-
es iddintervallumra. Az elmult tiz évben 2011-2021-es iddintervallumban, atlagosan az S&P

500 ETF 0,06%-0s éves novekedést, a Nasdaq Composit ETF 0,08%-0s, a Nasdaq 100 ETF
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0,09%-o0s, illetve a UK 100 ETF 0,02%-0s éves novekedést produkalt. Ezeket az atlagos
novekedéseket vettem alapul az elérejelzés soran.
Az S&P 500 ETF trendjének elérejelzése a 18. abran lathato, amely sordn 0,06%-0s éves

novekedest vettem alapul.

4620.000 y = 0.0215x + 3572.9
4600.000 ———
4580.000

4560.000

4540.000

4520.000

Ar (dollar/S&P 500)

4500.000

4480.000

Elérejelzett iddszak

18. dbra: Az S&P 500 ETF trendjének elérejelzése 2022-2031-es idGintervallumra
Forras: Sajat szerkesztés, a www.wsj.com (2022) adatai alapjan

A 18. abran az lathato, hogy a trend szerint alakuld piaci kérilmények mellett atlagosan
éves 0,19%-0s ndvekedésre lehet szamitani.
A 19. &brén a Nasdaq Composit ETF trendjének el6rejelzése lathaté 0,08%-0s éves

ndvekedés mellett.
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19. &bra: Az Nasdaq Composit ETF trendjének eldrejelzése 2022-2031-es
id6intervallumra

Forras: Sajat szerkesztés, a www.wsj.com (2022) adatai alapjan

A 19. dbréan az lathato, hogy a trend szerint alakul6 piac kériilmények mellett atlagosan éves

0,21%-0s ndvekedésre lehet szamitani.

A 20. dbrén a Nasdaq 100 ETF trendjének el6rejelzése 1athato 0,09%-0s éves ndvekedés
mellett.
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20. abra: Az Nasdaqg 100 ETF trendjének elérejelzése 2022-2031-es idéintervallumra
Forras: Sajat szerkesztés, a www.wsj.com (2022) adatai alapjan
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A 20. abran az lathato, hogy abban az esetben, ha az elmult évek adatai alapjan képzett
elbrejelzés alapjan alakul a piac, akkor atlagosan éves 0,26%-0s novekedésre lehet szamitani.
A 21.abrén a UK 100 ETF trendjének elorejelzése lathatd 0,02%-0s éves novekedés mellett.
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21. &bra: Az UK 100 ETF trendjének elorejelzése 2022-2031-es idéintervallumra
Forras: Sajat szerkesztés, a www.wsj.com (2022) adatai alapjan

A 21. abran az lathatd, hogy az eldre jelzett trend szerinti alakulas mellett, atlagosan éves
0,12%-0s ndvekedésre lehet szamitani.

Abban az esetben, ha a piac képes lenne a tokéletes miikodésre, valamint nem befolyasolnak
kiilonbozé elére nem lathato kiilsé veszélyek, akkor az emlitett négy ETF koziil a
legkifizetddébb a Nasdaq 100 ETF lenne, amennyiben a szadmitott tendenciak relevansak
lennének. Annak tudatdban, hogy a tokéletes piac nem képes hosszu tavon, sét rovid tdvon is
hianyosan miikodhet. Amennyiben a minél kisebb kockazatl befektetéseket preferaljuk, viszont
jelentdsebb profitra is szeretnénk szert tenni, akkor olyan portfoliot kell kialakitani, amely
diverzifikéltan tartalmaz ingatlan, részvény, befektetési alapban vasarolt jegyet vagy akar
allampapirt is egyarant. Ezeket ardnya annak fiiggvényében valtozik, hogy a befektetd milyen

kockazatot képes bevallalni hosszutavon egy magasabb jovObeli profit érdekében.
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6.2. Hosszutavu befektetés allamkotvenyek vasarlasaval

Az allamkotvények alapvetéen azok az értékpapirok, amelyeket kockazatmentesnek
tekintjuk, illetve a hozamuk az orszég kockazataval névekszik

Annak érdekében, hogy egy Ujabb befektetési alternativat is vizsgaljak, amely
biztonsdgosabbnak mondhatd, megvizsgaltam, hogy milyen mértékii hozamot lehet realizalni a
roman, illetve magyar allamkotvények vasarlasaval, egy tiz éves iddintervallumban.

A Roméan Nemzeti Bank (BNR), 2022.04.05-i adatai alapjan az egy évre lekotott
allamkotvény 4,47%-0s hozamot, a harom éves 5,64%-0s hozamot, az 6t éves 5,88%-0s
hozamot, mig a tiz éves allampapir 6,11%-0s hozamot igér éves szinten (bnr.ro, 2021).

A romaniai allampapir, abban az esetben, ha tiz évre szeretnénk befektetni, a példa kedvéért
50.000 eurdt (249.000 lejt, 4,98 RON/EUR arfolyamon), és ezt minden évben megdjitjuk, (gy
a tiz éves futamid6é végén megkozelitdleg 136.581 lejre (27.426 eurdra) tehetlink szert az évi
4,47%-o0s kamatlab mellett. Abban az esetben, ha a haroméves lejaratd kétvénnyel szeretnénk
tiz évre befektetni, haromszor a haromévest megujitva és az utolsd évben az egy éves
allampapirt vésarolva, a jelenlegi kamatldbak mellett megkozelitéleg 177.232 lejre (35.589
eurora) tehetiink szert. Az o6téves allamkotvény két alkalommal vasarolva, egyszer a futamidd
kezdetén és egyszer az 6todik éveben, a tiz éves futamidd végén 191.899 lejre (38.534 eurodra)
tehetlink szert. VVégul de nem utolso6 sorban, abban az esetben, ha egy alkalommal vesziink egy
tiz évre sz616 allampapirt az emlitett 6sszeggel, akkor a futamid6 végén 201.570 lejre (40.476
eurora) tehetlink szert. Ezekbdl az adatokbol latva a jovobeli bizonytalansag miatt, a tiz éves
lefolyasu allampapir igéri a legmagasabb hozamot a futamid6 végén.

A magyar Allamadoéssag Kezelé Kozpont ZRT. 2022.04.07-i adatai alapjan az egy évre
lekotott allamkaotvény 4,25%-o0s hozamot, a harom éves 5,85%-0s hozamot, az 6t éves 6,60%-
0s hozamot igér éves szinten (allampapir.hu, 2022).

A magyarorszagi allampapir, abban az esetben, ha tiz évre szeretnénk befektetni, a példa
kedvéért 50.000 eurdt (249.000 lejt, 4,98 RON/EUR arfolyamon), és ezt minden évben
megujitsuk, ugy a tiz éves futamidé végén megkozelitéleg 128.538 lejre (25.811 eurdra)
tehetlink szert az évi 4,25%-0s kamatlab mellett. Abban az esetben, ha a haroméves lejaratu
kotvénnyel szeretnénk tiz évre befektetni, haromszor a haromévest megujitva és az utolsé évben
az egy éves allampapirt vasarolva, a jelenlegi kamatlabak mellett megkozelitdleg 184.005 lejre
(36.949 eurdra) tehetlink szert. Az 6téves allamkotvény két alkalommal vasarolva, egyszer a
futamido kezdetén €s egyszer az 6tddik éveben, a tiz éves futamido végén 222.815 lejre (44.563

eurora) tehetiink szert. Ezekbdl az adatokbdl l1atva a jovdbeli bizonytalansdg miatt, az 6t éves
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lefolyasu allampapir igéri a legmagasabb hozamot a futamidé végén, abban az esetben, ha
hatariddsen tudjuk vasaréli a masodik alkalommal az 6téves allampapirt.

Kovetkeztetésként elmondhatd, hogy bar a részvényekkel vald kereskedés hosszltavon
kockazatosabbnak bizonyul az el6ére nem lathatd gazdasagi valtozasok, politikai dontések és
vallalati tevékenységek miatt, de amennyiben a piacot nem ¢érinti jelentds hatas, ugy szamottevo
hozamot is realizalhatunk. Az allamkotvények a jelenlegi gazdaséagi helyzetben viszonylag
magas kamatlabbal vésarolhatéak meg, amely hosszu tdvon magas hozamod igér, amellett,

hogy a kockazata joval kedvezObb, mint a részvények kockazatanak mértéke.

6.3. Hosszutavu bankbetétek igénybevételével realizalhato nyereség

A tbézsdei termékek mellett, egy befektetési lehetdség lehet a kiilonb6z6é kereskedelmi
bankok szolgaltatasainak igénybevétele. EbbOl a szempontbdl kiemelném a tartds
bankbetéteket, amelyeket napjainkban harom standard véltozatban vehetink igenybe lejaratuk
szerint. Ezek lehetnek egy, kettd, valamint haroméves futamidejii. A dolgozatom kutatési
szempontjabol harom romaniai bank kinalatat vizsgaltam meg, ezek a TIB Bank, a CEC Bank,
illetve a Banca Transilvania. Mindharom bank esetében megvizsgaltam mind a harom peridédus
kinalatat, abban az esetben, ha tiz évre szeretnénk befektetni. Ezt Ugy valdsitanam meg, hogy a
tiz év leteltéig az kiilonbozo futamidejii betéteket Gjra és Gjra lekotném.

A példa kedvéért 50.000 euronak megfeleld 249.000 lejt (4,98 RON/EUR arfolyam mellett)
vettem alapul a Roman Nemzeti Bank weboldala (bnr.ro, 2022) 2022.04.08-as adatai alapjan.
Napjainkban korilbelll ekkora 6sszeggel lehet atlagosan egy kétszobast vasarolni Hargita és
Kovéaszna megyékben. A vizsgalt bankok mas-mas kamatlabbal kinaljak szolgaltatasaikat. A
TIB bank esetén az éves betét 3,82%, a kétéves betét 4,28%, és a haroméves betét 4,72 %
kamatot igér a lejarat végén. A CEC bank esetén az éves betét 2,74%, a kétéves betét 2,93%,
és a haroméves betét 3,06% kamatot igér a lejarat végén. A Banca Transilvania esetén az éves
betét 1,71%, a kétéves betét 1,89 %, és a haroméves betét 2,07% kamatot igér évente. Ezeket
az egyes futamiddk lejartaval megujitva, egy tiz éves iddintervallumot véve, a TIB Bank egy
éves betét esetén 113.251,00 lej, azaz 22.650,20 eurot kapunk, a kétéves betet eseten
129.443,75 lejt, azaz 25.888,75 eurdt, illetve a haroméves intervallumot harom alkalommal
igénybe véve és emellett egy-egy éves lekdtéssel 142.625,97 lejt, azaz 28.525,19 eurdt kapunk
a tizedik év végén. A CEC Bank egy éves betét esetén 77.283,39 lej, azaz 15.456,68 eurot
kapunk, a kétéves betét esetén 83.206,48 lejt, azaz 16.641,30 eurot, illetve a haromeéves
intervallumot harom alkalommal igénybe véve és emellett egy egyéves lekotéssel 86.544,52

lejt, azaz 17.308,90 eurot kapunk a tizedik év végén. A Banca Transilvania egy éves betét esetén
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46.009,42 lej, azaz 9.201,88 eurot kapunk, a kétéves betét esetén 51.272,09 lejt, azaz 10.254,42
eurdt, illetve a hdroméves intervallumot harom alkalommal igénybe véve és emellett egy
egyéves lekotéssel 55.541,19 lejt, azaz 11.108,24 eurot kapunk a tizedik év végén.
Kovetkeztetésként megallapithatd, hogy az egyes bankbetétekbe torténd befektetés, az
alacsonyabb mértékii kockazat miatt, alacsonyabb hozamot is igér. A legmagasabb hozamot a
vizsgalt tiz éves iddintervallum végén minden bizonnyal azzal a konstrukcioval érhetd el,
amelyben harom alkalommal kotjiuk le megtakaritdsunkat harom évre, illetve az utolsé évben
is egy évre lekotjiik az addig realizalt hozammal egyiitt a kezdeti tokénket. A szamitasokbol az
is kiderult, hogy a vizsgéalt harom bank kozil a TIB Bank kinalja a legmagasabb hozamot a tiz
éves futamid6 végén. Ebben az esetben a futamidd végén megkdzelitdleg 28.525 eurdt kapunk

vissza a befektetett megtakaritadsunk mellett.

6.4. Ingatlanbefektetés kiilonb6z6 erdélyi megyékben

A dolgozat készitése soran tizenhat megyét vizsgaltam, amelyek alapvetéen az erdélyi
térséget teszik ki. A vizsgalt megyék kozé tartozik Arad, Beszterce-Naszod, Bihar, Brasso,
Fehér, Hargita, Hunyad, Kolozs, Kovészna, Krass6-Szérény, Maros, Maramaros, Szatmar,
Szeben, Szildgy és Temes megyék. Az elemzés sordn az imobiliare.ro (2021) romaéniai
ingatlankereskedési portal adatai hasznaltam fel, ahol alapvetéen az emlitett megyék,
megyeszékhelyeit vizsgaltam. A portal segitségével megkozelitleg 850 ingatlant néztem meg,
amelyeket egy Excel tablaba gytijtottem 6ssze. Az ingatlanok esetében alapvetden vizsgaltam
a megye, megyeszékhelyet, ingatlan tipusag, viszont ebben az esetben kimondottan csak
tdmbhaz lakéasokat vizsgaltam. Ezek mellett feltiintettem az tdmbhaz lakas szobainak szamat,
értékeltem egy és 0t kozott az allapotat, vizsgaltam a butorozottsagat, a fekvését, azaz, hogy
hanyadik emeleten talalhat6 az ingatlan, valamint az ingatlan épitési évét. Mindezek mellett az
emlitett megyék ingatlanai szempontjabdl az volt az elemzés f6 célja, hogy egy képet kapjak

arrol, hozzéavetdlegesen mennyibe keriil egy négyzetméter az egyes megyék megyeszékhelyén.
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Forras: Sajat szerkesztés, az imobiliare.ro (2021) adatai alapjan

Az elemzésb6l kideriilt, hogy Aradon atlagosan 1.017 eurd/négyzetméter aron lehet
vasarolni ingatlant, ahogyan a 22. abran is latszik, viszont a vizsgalt lakasok kozott a
legolcsobb 437,5 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 1.810,34 eurd/négyzetméter volt.
Besztercén éatlagosan 940,55 eurd/négyzetméter aron lehet vasarolni ingatlant, viszont a
vizsgalt lakdsok kozott a legolcsdbb 210,9 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 1.776,7
eurd/négyzetméter volt. Bihar megyében, Nagyvaradon atlagosan 1.311,39 eur6/négyzetméter
aron lehet vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakdsok kozott a legolcsébb 907,9
eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 2.209,3 eurd/négyzetméter volt a 22. &bra alapjan.
Brassoban atlagosan 1.562,14 eurd/négyzetméter aron lehet vasarolni ingatlant, viszont a
vizsgalt lakasok kozott a legolcsdbb 931,25 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 2.419,1
eurd/négyzetméter  volt.  Gyulafehérvaron, Fehér megyében éatlagosan 1.029,26
eurd/négyzetmeter aron lehet vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakasok k6zott a legolcsobb
600,96 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 1.750 eurd/négyzetmeter volt az imobiliare.ro
(2021) adatai alapjan. Hargita megye esetében nagyon kevés eladd ingatlant talaltam, ebbdl
kifolyélag tobb varos adatait hasznaltam fel. A megyében atlagosan 756,51 eurd/négyzetméter

aron lehet véasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakasok kozott a legolcsobb 321,3
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eurd/négyzetmeter, mig a legdragabb 1.360 eurd/négyzetméter volt a 22. abra alapjan. Dévan,
Hunyad megyében atlagosan 1.114,46 eurd/négyzetméter aron lehet vasarolni ingatlant, viszont
a vizsgalt tombhéz lakésok kdzott a legolcsobb 772,72 eurd/négyzetméter, mig a legdragébb
1.774,2 eur6/négyzetméter volt. Kolozsvaron Kolozs megyében atlagosan 2.473,46
eurd/négyzetmeter aron lehet vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakasok kozétt a legolcsdbb
1.370,67 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 4.014,08 eurd/négyzetméter volt a 22. abra
alapjan. Kovaszna megyében hasonld problémaba ttkdztem, mint Hargita megye esetében, itt
is nem hagyatkozhattam a megyeszékhely adataira, hanem az egyesz megye eladé ingatlanai
kozul kellett keresgéljek. Kovaszna megyében atlagosan 941,99 eurd/négyzetméter aron lehet
vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakasok kozott a legolcsébb 376,37 eurd/négyzetméter,
mig a legdragdbb 1.444,44 eurd/négyzetméter volt az imobiliare.ro adatai alapjan.
Resicabanyan, Krass6-Szérény megyében atlagosan 743,61 eurd/négyzetméter aron lehet
vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakasok kdzott a legolcsobb 473,75 eurd/négyzetméter,
mig a legdragdbb 953,84 eurd/négyzetméter volt. Marosvasarhelyen, Maros megyében
atlagosan 1.341,23 eurd/négyzetméter aron lehet vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakésok
kozott a legolcsobb 210,86 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 2.062,5 eurd/négyzetméter
volt. Nagybanyan, Maramaros megyében atlagosan 1.038,43 eurd/négyzetméter aron lehet
vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakasok kozott a legolcsdbb 707,14 eurd/négyzetméter,
mig a legdragdbb 1.411,76 eurd/négyzetméter volt a 22. abra alapjan. Szatmarnémetiben
atlagosan 998,54 eurd/négyzetméter aron lehet vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakasok
kozott a legolcsobb 669,23 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 1.454,54 eurd/négyzetméter
volt. Nagyszebenben &tlagosan 1.385,71 eurd/négyzetméter aron lehet vasarolni ingatlant,
viszont a vizsgalt lakdsok kozott a legolcsobb 600 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb
1.973,68 eurd/négyzetméter volt az imobiliare.ro (2021) adatai alapjan. Zilahon, Szilagy
megyében atlagosan 952,37 eurd/négyzetméter aron lehet vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt
tdmbhaz lakasok kozott a legolcsobb 339,17 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 2.664,53
eurd/négyzetmeter volt a 22. dbra alapjan. Végul de nem utolso sorban Temesvaron atlagosan
1.529,38 eurd/négyzetméter aron lehet vasarolni ingatlant, viszont a vizsgalt lakasok kdzott a
legolcsobb 1.126,44 eurd/négyzetméter, mig a legdragabb 3.553,66 eurd/négyzetméter volt
(imobiliare.ro, 2021).

Az adatokbol az lathato, hogy jelenleg Kolozsvaron, illetve Temesvaron a legmagasabbak
Erdély szerte a lakasok arai. Az emlitett ket megyében a legalacsonyabb eurd/négyzetméter ar
is meghaladja szamos mas erdélyi megye atlagat, ami alapveten a fejlett IT-szektornak, a

szamos egyetemnek és fellendiild helyi gazdasagnak kdszonhetd. A Roman Statisztikai Intézet
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adatai azt mutatjak, hogy 2020-ban Kolozsvaron 271 darab, illetve Temesvaron 238 darab
oktatasi intézményt tartottak szamon. Az adatokbol azt is megtudtam, hogy jelenleg
legkedvezobb aron Hargita megyében lehet tombhaz lakast vasarolni erdélyi viszonylatban,
viszont ebben a megyében a végzett elemzés nem annyira reprezentativ, mivel kevesebb adat
képezi a kutatas eszkozét (statistici.insse.ro, 2022).

A Romaéniai Statisztikai Intézet adataibol kidertl, hogy a 2008, illetve 2020 kozotti
iddintervallumban jelentés mértékii arndvekedés tortént az épitkezési munkalatok terén. A
vizsgalt idGszak elején 2008-ban 33,53 milliard lejt (6,73 milliard eur6 4,98 RON/EUR
arfolyamon) koltottek lakoingatlanok épitésére, amely 2020-ban mar elérte az 51,77 milliard

lejes (10,40 milliard eurd) 6sszeget, ahogyan a 23. abran is lathato.
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23. &bra: Romaniai lakoingatlanok épitkezéseinek befektetése milliard lejben, a 2008-2020-as
évek kozott

Forras: Sajat szerkesztés a Roman Statisztikai Intézet (2021) adatai alapjan
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A lakoéingatlanokon beliil, a tombhazak az emlitett 6sszegbdl 6,52 milliard lejt (1,41 milliard
eurd) tett ki a vizsgalt idészak elején 2008-ban, mig 2020-ban ebben az esetben nem tortén
olyan mértékii novekedés, az idészak végén 7,36 milliard lej (1,48 milliard eurd) volt, ahogyan

a 24. abran is lathato.
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24. abra: Romaniai tombhazak épitkezéseinek befektetése milliard lejben, a 2008-2020-as
évek kozott
Forras: Sajat szerkesztés a Roman Statisztikai Intézet (2021) adatai alapjan

Mindkeét abrat megfigyelve elmondhatd, hogy a 2008-ban elindulé gazdasagi valsagnak
kimondottan rossz hatdsai voltak az ingatlanpiacra. A legmélyebb pontot a 2014-2015-0s
években produkaltak, amely annak tudhaté be, hogy néhany év elteltével fejtette ki a gazdasagi
valsag kedvezdtlen hatdsait. Emellett viszont az is elmondhato, hogy a 2015-6s évtdl jelentds
fellendiilés tortént, amely napjainkban is tart, illetve a 2020-ban elterjedt Covid-19 jarvany sem
hatott nagyobb mértékben az ingatlanpiacra. Ezzel ellentétben, a 2021-es évben jelentGs
mértékll épitdanyag dragulas tortént, amely maga utan vont az ingatlanarak jelentds mértéki

ndvekedését is.

6.4.1. Ingatlanba vald befektetés konkrét példan keresztul

A szakdolgozat relevanciajanak céljabol szeretnem szemléltetni egy aktuélis peldan
keresztil az ingatlan befektetést Székelyudvarhelyen, amely targya egy kétszobas

tdmbhazlakas. A lakéas kimondottan arra a célra lett vasarolva, hogy hosszu tavon bérbe adva a
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tulajdonosa jovedelmet realizalhasson, amellett, hogy az ingatlan a tulajdonat képezi, illetve
annak tudatdban, hogy az ingatlanok 4rai az id6 fliggvényében novekvd tendenciat mutatnak.

Az ingatlan, amelyet az esettanulmany soran vizsgdlok egy nyolcadik emeleti, 49
négyzetméteres, kétszobas lakas, amely elég elhanyagolt allapotban valtott tulajdonost. Az 1.
melléklet, illetve a 2. melléklet is kell6képpen szemlélteti, az ingatlan allapotat a vasarlas
pillanataban. A lakas vételara 50.000 eur6, azaz 249.000 lej volt 4,98 RON/EUR arfolyam
mellett, amelybdl az kovetkezik, hogy megkdzelitdleg 1.020 eurd/négyzetméter (5.079
lej/négyzetméter) aron lehet hozzajutni jelenleg egy viszonylag rossz allapotu lakéingatlanhoz.
A lakas, amelyrdl a tovabbiakban szo lesz, egy rendezett kornyéken talalhatd, ahol szamos
élelmiszer-, ruhaboltok, jatszotér, park, iskoldk talalhatoak. A lakéas a varoskozponttol 500
méterre talalhat6, ezaltal amellett, hogy kdnnyen megkozelithetd, szinte minden, a varos
szempontjabol fontos helyszin, gyaloglé tavolsagon belil talalhato.

Az ingatlan vasarlasat kovetden készitettem egy latvanytervet, annak érdekében, hogy egy
képet kapjunk arrdl, milyen jovébeli kinézet mellett lehetne viszonylag magas aron bérbe
bocsajtani a székelyudvarhelyi ingatlanpiacon. Az altalam készitett latvanytervrol késziilt fotok
az 3. mellékletzsl, a 9. mellékletig lathatdak. Az ingatlan fel(jitasi folyamatat dokumentaltam,
annak érdekében, hogy a folyamatrdl, illetve a végeredményrdl egy képet kapjunk.

A vasarolt ingatlan felgjitasa koriilbeliil 3.200 eurdba (megkozelitdleg 15.936 lej) keriilt,
amely tartalmazza a sziikséges szalagparkettat, csempét, a csempézéshez sziikséges kellékeket,
lampatesteket, ajtokat és ezek szerelésének munkadijat. Ezek mellett az ingatlan tulajdonosi
atirasa 753 eurdba (3.750 lejbe) kerilt, kisebb szekrények vételara 602 eurd (3.000 lej). Ezeket
Osszesitve az ingatlan vételaraval egyiitt 6sszesen megkozelitdleg 54.555 eurd (271.686 lej). Ez
az az 6sszeg, amennyi szlikséges volt ahhoz, hogy berendezett és elfogadhatdan feldjitott szintre
kerulljon az emlitett ingatlan, ahogyan a 10. melléklettél, a 15. mellékletig tartd képeken lathato.

A tulajdonos buatorozott allapotban szeretné bérbe adni az ingatlant olyan személyeknek,
csalddoknak, akik rendelkeznek néhany berendezeési targgyal, viszont az alap batorzatot nem
szeretnék koltoztetni. A lakdsban néhany alapfelszerelés megtalalhat6, a fiird6szobéban kagylo,
fiirdészoba butor, illetve mosogép taldlhatd. A konyhaban hiitészekrény, kagylo és egy kisebb
asztal, székekkel és konyhabutor talalhaté.

A példa kedvéért annak lehetdségével is szdmolok az esettanulmany soran, hogy melyik
tipusu bérbeadas lehet a kifizetddobb a tulajdonos szamara, a hosszU tdvu bérbeadas vagy
esetleg az Airbnb tipust, leginkabb turisztikai jellegli bérbeadas.

Elsd lehetséges szcendrioként azt vizsgalom, hogy milyen lehetséges hozamot lehet a

hosszUtavla bérbeadas soran realizalni. A jelenlegi bérbeadasi arak tekintetében egy ilyen
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felszereltségi szintli, felajitott kétszobas lakast Székelyudvarhelyen koriilbeliil 170-200 eurd
(847-996 lej) kozatti aron lehet havonta bérbe bocsajtani. Abban az esetben, ha a témbhaz lakast
az els6 évben havi 200 eurdért adjuk bérbe, valamint az ezt kovetd években, minden évben 3%-
ot emeliink a bérleti dijon, akkor az els6 évben 11.952 lej (2.400 eurd) bevételt realizalhatunk,
mig az 6todik évben 13.452 lej (2.701 euro) bevételiink lehet az ingatlan bérbeadasabol. Abban
az esetben, ha szdmolunk az egyes koltségtényezdkkel, ebben az esetben az ado és illetékekkel,
valamint az amortizacioval, amely nem is feltétlenil koltségként jelenik meg az esetiinkben,
akkor a cashflow eredménye az els6 évben 5.393 lej (1.083 eur0) és az 6todik évben 6.793 lej
(1.364 eurd) lesz, amely az éves nyereseget jelenti a hosszUtavu bérbeadasbol az emlitett
koriilmények kozott. Az eredmény, illetve az amortizacio 6sszegébdl kapott nettd cashflow igy
az els6 évben 10.752 lej (2.159 eurd), az 6tddik évben 12.152 lej (2.440 eurd) lesz. Amennyiben
8,5%-0s elvart hozammal szamoltam, amely abbél adodik, hogy a roméniai Ujhaz program
idegen téke koltsége (az rp), 3,5%, illetve Aswath Damodaran szerint a piaci kockazati
prémium 6,42% Romanidban. A feltérekvé piacok ingatlanpiaci agazat bétaja 0,96 (Ex verbum:
Bir6 Biborka Eszter, 2022). A Roman Nemzeti Bank adatai alapjan jelenleg a kockazatmentes
hozam az egy éves allampapir kamata 6,7%. Ebb6l adodoan az re, a sajat toke hozama 6,70 +
0,96 * 6,42 = 12,86%, amelyet a CAPM szerint, a 25. dbra alapjan szamoltam ki.

re =re+ B * (rm-rv)
25. dbra: A sajat toke hozamanak szamitasi alaposszefiiggése

Forras: Sajat szerkesztés a André F.P. (2004) alapjan

A WACC képletét alkalmazva, amely a 26. abran lathatd, amennyiben az ingatlan vasarlast
idegen tke igénybevételével valositsuk meg. Az emlitett 50.000 eurdnak az 50%-a sajat
t6kébél és 50%-a idegen t6kébdl (Ujhaz program nevii hitelbdl) tevédne dssze, igy a WACC
képletébdl az rA az az a sulyozott atlagos tékekdltség, ra = 50% *3,5% + 50% * 12,86% =
8,18%.

r-D “ I'p+ £ -r-D-r+E-r
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26. abra: A sulyozott atlagos tokekoltség szamitasanak képlete

Forras: Sajat szerkesztés a Gyenge B. és mtsai. (2016) alapjan
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Az emlitett szamitasok alapjan megkaptam a sulyozott atlagos tokekoltséget, amely 8,18%,
ebbdl adodoan a tovabbi szamitasok soran 8,5%-0s elvart hozamot veszek alapul.

Ezek alapjan az els6 év nettd cashflow jelenértéke 9.910 lej (1.990 eurd), mig az 6todik
évben 249.309 lej (50.062 eurd) lesz, abban az esetben, ha az ingatlan maradvanyértéke az
otodik eévben 356.603 lej, azaz 71.607 eurd lesz. Az emlitett szamok ismeretében a nettd
jelenérték -40.189 lej (-8.070 euro) lesz, amely arra enged kdvetkeztetni, hogy a befektetés
megvalositasa kedvez6tlen, s6t nem ajanlott megvalositani.

A masodik szcenario, amikor az emlitett ingatlan berendezésre keril olyan mértékig, hogy
turisztikai tevékenységet lehessen folytatni. Szlikségszerii ezesetben az ingatlan bebutorozasa,
illetve egyes elektronikai cikkek megvasarlasa, mint példaul televizio, kavéf6z6, mikrohulldmu
stitd, indukcids f6z06 lap és egyéb sziikséges elektronikai berendezések. A sziikséges butorok,
illetve elektronikai eszkdzok megvasarlasara 20.000 lejt, azaz 4.016 eurot vettem alapul. A
szamitas soran 250 lejt (megkdzelitéleg 50 eurot) hataroztam meg, amely ellenében bérbe lehet
bocsajtani egy éjszakéra a lakast, igy abban az esetben, ha példaul négy személy érkezik, akkor
személyenként 62,5 lejt (12,5 eurot) kell fizessenek, amely mas szallasadd egységekhez képest
jelentésen kedvezObb drat jelent. A pénziigyi szamitas tekintetében az éves
kapacitaskihasznaltsag az els6 évben eléri a 22%-0t, masodik évben a 27%-ot, harmadik évben
a 32%-ot, negyedik évben a 36%-ot és az 0todik évben a 39%-ot, majd a rakovetkezendd
években az 6todik évi kapacitaskihasznaltsag valosulna meg egyfajta annuitasként. Az ilyen
tipust turisztikai tevékenység esetében a bevételek mellett szamos koltségtényezd is
megjelenik, mint példaul kisebb fogydanyagok (kis szappan, tisztasagi papir, illetve egy kis
figyelmesség az érkezd vendégeknek), a rezsi koltség, internet-televizid, konyveld koltsége,
adok és illetékek, valamint karbantartasi és méas elére nem lathato kisebb koltségtényezOk. Az
16. mellékleten lathatd, hogy az emlitett kapacitaskihasznaltsagi szintek, illetve a 250
lej/vendégéjszaka mellett az elsé évben megkozelitéleg 20.100 lej (4.036 eurd) arbevételt
lehetne megvalositani, illetve ehhez 20.565 lej (4.129 eurd) koltség tarsulna, amely esetén
negativ eredmeény valdsul meg. Ezek az értékek az 6todik evre kisebb emelkedésen mennek
keresztul. Az 6todik évben az éves arbevétel 35.600 lej (7.149 eurd) lenne a 39%-0s
kapacitaskihasznaltsag mellett. Ebben az évben a koltségek megkozelitéleg 22.265 lejre (4.471
euréra) emelkedik, amely hozzavet6legesen 13.335 lej, azaz 2.678 euronak megfeleld éves
eredményt jelent. Abban az esetben, ha leszamoljuk az amortizacio értékét az els6 évben, akkor
a netto cashflow 6.500 lejre (1.305 eurdra) tehetd, amelynek jelenértéke 5.991 lejnek, azaz
1.203 eurdnak felel meg. Amennyiben az 17. melléklet alapjan a harmadik, negyedik és 6todik

évben osztalékot vonunk ki a tevékenységet folytatd vallalatbdl, illetve az 6todik évben
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eszk6zolink egy Kisebb felujitast, fejlesztést, amely 6.000 lejbe (1.205 euroba) kerl, akkor az
otodik évben a nett6 cashflow megkozelitéleg 8.250 lej (1.657 euro) lesz. Ebben az esetben, ha
a szamolt maradvanyérték 323.759 lejre (65.012 eurdra) tehetd, akkor a jelenérték ebben az
évben megkozelitleg 223.564 lej, azaz 44.592 eur0 lesz. Az emlitett szamitasok, illetve egy
8,5%-0s elvart hozam mellett, a szamolt netto jelenérték -33.664 lejre (-6.760 eurora) tehetd.
Ez arra enged kovetkeztetni, hogy ez a beruhdzas sem kifizet6d6 a jelenlegi gazdasagi
korulmények kozott.

A Kkét szcenario szamitasai tekintve egyik sem kifizet6do a jelenlegi gazdasagi koriilmények
kozott, amely az orszag bizonytalan allapotabol, az ukran-orosz konfliktusbol, illetve a Covid-
19 vilagjarvanybdl fentmaradt hatasokbol adodik.

A példa kedvéért tegyiik fel, hogy a gazdasag a kozeljovoben helyre all, az orszag gazdasagi,
politikai helyzete stabilizalodik, csokken az allampapirok altal biztositott hozam. Tegyuk fel,
hogy a 25. abra, illetve a 26. dbra szamitasai alapjan az atlagos tékekoltség alacsonyabb, igy
egy elvart 5%-0s hozammal tudunk szamolni.

Ebben az esetben is a beruhazas, illetve az egyes bérbeadési dijak azonoskeépp alakulnak,
akarcsak az els6 és masodik szcenarid esetében, a bevételek, koltségek, illetve az egyes
szcenariokban kiszamitott eredmények, nett6 pénzaramok azonosak lesznek. Az els6
szcenaridban (hosszU tavu bérbeadas 8,5%-0s elvart hozam mellett) szdmitott a harmadik
szcenario (hosszu tavu bérbeadas 5%-os elvart hozam mellett) szdmitasaival, illetve a masodik
szcenarid (rovid tavd, Airbnb tipust bérbeadas 8,5%-0s elvart hozam mellett) a negyedik
szcenaridval (Airbnb tipusi bérbeadas 5%-0s elvart hozam mellett) lesz azonos.

Az els6 szembetling valtozas, a harmadik szcenaridban az els6hdz képest, hogy az 5. évben
kapott jelenérték jelentGsen magasabb az 5%-0s elvart hozam mellett, ebben az esetben 291.000
lej (58.546 eurd) lenne, a netto jelenérték 5.142 lej (1.032 eurd) lenne, amely arra enged
kovetkeztetni, hogy kifizet6do lehet a beruhazas megvalositasa, illetve a beruhazas megtérilése
a 22. évre varhatd a hosszu tavu bérbeadas és az 5%-0s elvart hozam mellett, ahogyan az 18.
mellékleten is lathato.

A negyedik szcenaridban, azaz abban az esetben, amikor 5%-0s elvart hozam mellett révid
tavon szeretnénk bérbe adni a birtokolt lakast, az 5. évben a szamitott jelenérték 261.924 lej
(52.595 euro, 4,98 lej/eurd arfolyam mellett). Ebben az esetben a nettd jelenérték 7.536 lej
(1.513 eur0) lenne, valamint a beruhazas megtériulése ugyancsak a 22. évre varhatoan valosulna
meg, ahogyan az 19. mellékleten is lathatd. Ebben az esetben is kedvez6 lehet a beruhazas
megvaldsitasa, hiszen a projekt pozitiv nettd jelenértéket ad, viszont szdmolni kell a hosszu

tava megtériilési idével. A megtériilési id6 mondhatni figyelmen kiviil hagyhato, hiszen az
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emlitett ingatlan a sajat tulajdonunk targyat képezi, illetve a szamitasok alapjan a bérletidijbdl
képesek vagyunk az igénybe vett hitel torlesztésére.

Az emlitett négy szcenarid szdmitésai alapjan elmondhatd, hogy a jelenlegi gazdasagi,
politikai helyzetben nem kifizetéd6é hitel igénybevételével, sem az elsé, sem a masodik
szcenario megvalositasa. Ezzel szemben amennyiben kivarjuk a gazdasagi stabilitas létrejottét,
ugy érdemes lehet mindkét tevékenység végzéséhez vételezni az adott ingatlant, kiilondsképpen
a negyedik szcenarid a legoptimalisabb vélasztas, amely tekintetében egy 5%-0s elvart hozam

mellett, hozzavetdlegesen 7.536 lej (1.513 eurd) értékii netto jelenértékre tehetiink szert.
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KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

Végkovetkeztetésként elmondhatd, hogy az ingatlanokkal kapcsolatos befektetések
hosszutavon kifizetédonek bizonyulnak, a tartds értékndvekedés és az alacsonyabb kockazat
miatt. A kutatas készitése soran szamos tényez0 reflektalt arra a tényallasra, miszerint a kisebb
méretli tombhaz lakdsok a legkifizetddébbek a befektetd szamara, abban az esetben, ha
garzonlakasok, kétszobas tombhaz lakasok legtdbb esetben kedvezdbb aron megvasarolhatoak,
mint nagyobb lakdingatlanok, esetleg hazak, amelyeket nehezen lehet bérbe bocsajtani a magas
bérletidij miatt. A kiadasra vasarolt ingatlant célszerti feltjjitani olyan allapotra, amely ugymond
kiadhatdva teszi azt a piaci aron. Pozitivumként szolgal az emlitett kisebb lakasok mellett, hogy
a lakossdg tdlnyomd része, akik bérlakdsokat keresnek lakhatasi céllal, hosszi tavon is
megengedhetik maguknak az olyan albérlet fizetését, amely a kozépszintii jovedelem mellett is
fenntarthatd. Ezek mellett a kutatas soran arra is valaszt kaptam, hogy kimondottan hitelb6l
vasarolni egy lakoingatlant bérbeadds céljabol, nem egy kifizetddd dontés lehet, hiszen a bérld
altal fizetett havi 0sszeg nem fedezi a hitel torlesztérészletét, illetve kockazatot jelenthet
szamunkra egy olyan szituicid, amikor az ingatlan Uresen all, ezekben a honapokban a
tulajdonos kell a hitel torlesztérészletét fizesse. Emellett, ha mégis azon gondolkodunk, hogy
hitel segitségével vennénk meg az adott ingatlant, amely a portfélionk targyat képezi, ugy
maximalisan az ingatlan vételaranak 50%-at finanszirozzuk hitel segitségével, hiszen ebben az
esetben a torlesztorészlet joval kevesebb lesz, egy atlagos kétszobas csikszeredai lakés esetén
a havi bérleti dijbol képesek lehetiink torleszteni az igénybe vett hitel torlesztérészletét.

A lakdingatlanok mellett szamos kereskedelmi felllet megvasarlasa is potencialis
jovedelmet biztosithat hosszu tavon, amennyiben ezeket bérbe tudjuk adni. Ezesetben fontos
lehet olyan bérld talalasa, aki olyan kereskedelmi tevékenységet folytat, amely hosszl tavon
fenntarthato, ezaltal csokkenhet az resen allas kockazata. llyen tevékenységek lehetnék
példaul gyogyszertarak, bankok, hitelszdvetkezetek, valamint olyan kereskedelmi vallalatok,
amelyeknek jelentds mértékii ligyfélbazisa, illetve forgalma van.

A bérbeadas mellett egy alternativa lehet az ingatlankereskedés tertiletén a rovid tavu adas-
vétel abban az esetben, ha kedvezd é&ron jutunk lakoéingatlanokhoz, amelyek feltjitasra
szorulnak. Ezeket feltjitas soran jelentésen magasabb aron lehet értékesiteni, foleg a jelenlegi
gazdasagi helyzetben, amikor az ingatlanok irani kereslet és ezek arai folyamatosan
emelkednek.
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A kutatds soran nem csak az ingatlanokkal vald kereskedést vizsgaltam, hanem egyes
bankbetétek és értékpapirokkal vald kereskedést, mint alternativ befektetési lehetdséget. A
bankbetétek esetében viszonylag kis kamatlab mellett is szert tehetiink jelentdsebb hozamra
egy tiz éves futamido alatt, viszont az értékpapirokkal torténd kereskedés jelentdsen magasabb
hozamot igér abban az esetben, ha hajlanddak vagyunk a magasabb kockazatvallalasra. Az
értékpapir piacon, kimondottan a részvények esetében jelentds mértékii kockazattal
szamolhatunk az elére nem lathaté hatasok miatt, de egy optimalisnak mondhaté piaci
kornyezetben kifizet6d6 lehet, viszont ez sok esetben nem valdsul meg hosszu tavon, ezeért a
magas kockazati faktorral is szamolni kell. Az allamkotvények esetében, ha egy tiz éves
id6intervallumra szeretnénk lekdtni a megtakaritasunk akkor optimalisabb dontés lehet, mint a
részvényekkel valé kereskedés, ha a kockdzat minimalizalaséra torekszlink. A kutatas soran
vizsgalt magyar, illetve roman allampapirok tobb mint 6%-o0s éves kamatot biztositanak egy tiz
éves futamidd esetén, emellett ez a konstrukcio joval biztonsadgosabb, mint a részvényportfolio.

Az értékpapirok mellett, az ingatlanokkal valo kereskedés, bérbeadas is optimalis dontés
lehet annak tudatdban, hogy a havi bérleti dijak mellett az ingatlanok arai hosszu tdvon novekvo
tendenciat mutatnak, a ndvekvé kereslet, viszonylag stagnalo kinalat és az épitésben hasznalt
nyersanyagok aremelkedésének koszonhetden.

Az esettanulmény készitése soran az der(lt ki, hogy a jelenlegi gazdasagi helyzetben nem
kifizetddo befektetés a lakasvasarlas idegen toke igénybevételével Székelyudvarhelyen, hiszen
a téke atlagos koltsége jelentdsen magas napjainkban, amelynek kdvetkeztében jelentdsebb
mértékll elvart hozammal kell szdmolnunk a jovedelmezdség érdekében, illetve ebben az
esetben a megtériilés sem valdsul meg belathatd idon beliil. Ezek mellett vizsgaltam annak
lehetéségét, hogy egy optimalisabb gazdasagi kornyezetben, egy 5%-0s elvart hozam mellett
melyik befektetési konstrukci6é kifizetddébb. Arra a megallapitasra jutottam, hogy az
optimalisabb dontés az Airbnb tipusi bérbeadasra vasarolt és kialakitott lakas-projekt
véghezvitele, hiszen magasabb netto jelenértéket biztosit, mint a hosszl tava bérbeadas esetén.

Véleményem szerint a befektetések terén az lehet egy optimalis portfolio dsszeallitasa,
amely tartalmaz kockazatosabb és kevésbé kockazatos értékpapirokat, emellett egy olyan
ingatlant is, amely kisebb méretli és szinte barkinek, barmikor bérbe bocsajthatd. Ezek
tudataban a kockdzat is mérsékelhetd, viszont mégis jelentds mértékli hozamot realizalhatunk,
abban az esetben, ha hosszu tavon gondolkodunk. Tudva azt, hogy az ingatlanpiac nem tul
likvid, minden bizonnyal kedvezdbb olyan portfolio kialakitasa, amelyben gyorsan pénzzé
tehetd értékpapirok is szerepelnek, abban az esetben, ha tokét kell felszabaditanunk egy varatlan

helyzet megoldasa érdekében.
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MELLEKLETEK

1. melléklet: Az esettanulméany soran emlitett ingatlan allapota a vasarlas utan (elészoba,
haloszoba, erkely)

Forras: Sajat szerkesztés

2. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan allapota a vasarlas utan (konyha,
nappali, fiirdészoba)
Forras: Sajat szerkesztés
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3. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan alaprajza

Forras: Sajat szerkesztés

4. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan latvanyterve, elészoba - bejarat

Forras: Sajat szerkesztés
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5. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan latvanyterve, flirdészoba

Forras: Sajat szerkesztés

6. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan latvanyterve, konyha

Forras: Sajat szerkesztés
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7. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan latvanyterve, halészoba

Forras: Sajat szerkesztés

8. melléklet: Az esettanulmany sordn emlitett ingatlan latvanyterve, nappali

Forras: Sajat szerkesztés

71



9. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan latvanyterve, erkély

Forras: Sajat szerkesztés

10. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan feltjitas utan, erkély

Forras: Sajat szerkesztés
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11. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan feltjitas utan, bejarat - elészoba

Forras: Sajat szerkesztés

12. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan felGjitas utan, fiird6szoba

Forras: Sajat szerkesztés
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13. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan feldjitas utan, nappali

Forras: Sajat szerkesztés

14. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan felGjitas utan, halészoba

Forras: Sajat szerkesztés
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15. melléklet: Az esettanulmany soran emlitett ingatlan feldjitas utan, konyha

Forras: Sajat szerkesztés
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16. melléklet: Az esettanulmany soran készitett elsé szcenarid szamitasanak levezetése (hossza tavh bérbeadas 8,5%-0s elvart hozam mellett)

Forras: Sajat szerkesztés
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17. melléklet: Az esettanulmany soran készitett masodik szcenari6 szamitasanak levezetése (rdvid tavu, Airbnb tipust bérbeadas 8,5%-o0s elvart

Forras: Sajat szerkesztés

hozam mellett)
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18. melléklet: Az esettanulmany soran készitett harmadik szcenario szamitasanak levezetése (hosszu tavu bérbeadas 5%-os elvart hozam mellett)

Forras: Sajat szerkesztés
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19. melléklet: Az esettanulmany soran készitett negyedik szcenarid szamitasanak levezetése (rovid tavu, Airbnb tipust bérbeadés 5%-os elvart
hozam mellett)

Forras: Sajat szerkesztés
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A hallgato neve: Gergely Norbert

A Hallgaté Neptun kodja: ~ PL2F9P

A dolgozat cime: Az ingatlanpiacban rejlé befektetési lehetds€égek
A megjelenés éve: 2022

A tansz€k neve: Vidékfejlesztés €s Fenntarthaté Gazdasag Intézet

Kijelentem, hogy az altalam benyujtott diplomadolgozat egyéni, eredeti jellegi, sajat szellemi
alkotdsom. Azon részeket, melyeket mas szerzk munkdjabol vettem &t, egyértelmiien
megjeldltem, s az irodalomjegyzékben szerepeltettem.

Ha a fenti nyilatkozattal valdtlant allitottam, tudomasul veszem, hogy a Zardvizsga-bizottsag a
zarovizsgabol kizar és a zarovizsgat csak Uj dolgozat készitése utan tehetek.

A leadott dolgozat, mely PDF dokumentum, szerkesztését nem, megtekintését és nyomtatasat
engedélyezem.

Tudomaésul veszem, hogy az éaltalam ké§zitett dolgozatra, mint szellemi alkotas felhasznélasara,
hasznositasara a Magyar Agrar- és Elettudomdnyi Egyetem mindenkori szellemitulajdon-
kezelési szabalyzatdban megfogalmazottak érvényesek.

Tudomdsul veszem, hogy dolgozatom elektronikus valtozata feltsltésre keriil a Magyar Agrar-
és Elettudomanyi Egyetem konyvtari repozitori rendszerébe.

Kelt: 2022 oktdber 24.
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