OTDK-DOLGOZAT

2015



A 2008-as gazdasagi valsag hatasa a budapestaimgiaicra a Zold & Zold
Ingatlankezdi Kft. példajan keresztil

The impact of financial crisis of 2008 for the reatate market in Budapest

by way of example Z6ld & Z0ld Ingatlanke#eft.

Kézirat lezarva: 2014. aprilis 29.



TARTALOMJEGYZEK

1. BEVEZETES .ottt ettt ee ettt e e et e st et e raeeen e e e e e e ree s 1
2. SZAKIRODALMI FELDOLGOZAS. ..ottt e et aeea e e 3.
2. 1. AZ INGATLANPIAC ALAPFOGALMAI .. eettiete et e ettt e e e e e e e e e s eeeaa e e ean s eaaeesta s estnsesannsestnaerannnas 3
2.2.A MAGYAR INGATLANPIAC TORTENETE . .evutieettieitieeeteeeeeaeeeteeseteesetsssanneesaseesanessaeertnaeeranaeranaeerrans 4
2.3.AZ INGATLANPIAC CSOPORTOSITASA. . ettt ittt ettt et e et e e e e e e e e e e e e e e st eeea e e e s e e st eeennaees 5.
2 I I N - - T o - TSP 6
R B AL (oo I T o1 - o P PPPRRRRTT 7
2.3.3. AZ UZIEthelyiSEGEK PIACA.........eiiieeeeeeeiiiiiiie ettt e e e e e s e e e s s snnnaeeeeas 8
2.4.AZ INGATLANERTEKELES MODSZEREL.....ceuittiiitettitttietteetnetsat et estnsesassssestasssssntesnessnsesnessnsrseesnessnnes 9
2.6. AZ INGATLANPIACI KERESLET-KINALAT ALAKULASA ..ottt e e 11
2.7. A 2008AS GAZDASAGI VALSAG ... .ccetiiite ettt e e e et e e e e e et e e et e e e et e e e aaeeeranas 13
2.8.DIPASQUALE—WHEATON NEGYNEGYEDES INGATLANPIACI MODELLJIE.......cuiiiitneeeenieeeeeeeeieeeeneeeenneeeans 16
3. ANYAG ES MODSZER ..ottt e et ee e e e e e e eeenee e 25
3.1.AZ ALKALMAZOTT MODSZEREK ISMERTETESE .. cetuuiitueeetaieretesetaeeseteeesnesssnsessseerensessneerenaeeranaees 25
4. EREDMENYEK ...t ieeee ettt et e e e e e et e s e e e eeeeeeseeeean e 29
4.1.AZOLD & ZOLD INGATLANKEZELO KFT. BEMUTATASA, TEVEKENYSEGE KORE.......ccvveiiiveeieneeennnnen 29
4. 2. A VALLALAT SWO T ANALIZISE . .ceuueitieeet e e e et e et e e et e et e e eat e s et e s et e e eat e e esnaeseteeseneesannsenes 31
4 .3.A KERDOIV ELEMZETT EREDMENYEL....cuuiittiietieeteteeeeeeseteesaaeeeeaasseaaneesaaseeansessaneestaaeeeanserenneseras 5.3
A A A VALLALAT PESTELEMZESE. ... .ciet ittt et e e et e et e e et e e et e e e et e e e e e e et e e eeaeesaaeeratneeennnses 37
4.5.A PASSZIVHAZ TECHNOLOGIA. .....etniiteite ettt et e et e e e e ea e et e s b s et s et e s b s et e ebsea s st ssaaransens 44
Z.6.A BUDAPESTI LAKASPIAC . ..ttt ittt ettt ettt e et e e e et e et e st e e b et s et s e ebe s et s ab e sae s st s et s snsaransasnsssnsnen 45
4.7 . A BUDAPESTI IRODAPIAC .. .1t ettutittittetaettetas st e et s et s st s saa s sttt aaeeaa s aa e s st saaseta st eansasnsarasssennns 50
4.8.A BUDAPESTI UZLETHELYISEG PIAC. ... it tiitniiteitetteeteitasetsstssaessaasssnessnsssnsesnsstnessnsstnessneeanesreees K2
5. KOVETKEZTETESEK, JAVASLATOK ..ooeiieee et et eee e eeeeeee e e aeee e 54
6. OSSZEFOGLALAS ... .o e et e e s e e eeee e 56
7. IRODALOMIEGYZEK .. .ot e et et e e e e e e e e et eaeaeeeneenns 58



TABLAZATJEGYZEK

1. tabldzat: A SWOT elemzés felepiteSe........uuuuuiiiiiiiiiiieiiiiiiiiieeeee e, 26.

2. tablazat: A Zold & Z6ld Ingatlankezél Kft. SWOT matrixa............cccevvvvvveviiviceeenns 35

3. tablazat: Ingatlaneladéas utan fizetahddo aranya vasarlastol eltel§ifliggvényében38
4. tablazat: A magyar GDP alakulasa 2009 €s 2013 KOZOtt......cccceeeeeeeeeeiiiiciiiiiiinnee. 39
5. tablazat: A magyar foglalkoztatottsag alakulasa 2007 és 2@¥btt .......................... 40
6. tablazat: A 5 leginkabb valsag sujtotta budapesti keruleigais fajlagos arvaltozasa. 46
7. tablazat: A budapesti iroda alpiacok jellemiz..............cccoevvvveeviiiiiiiiiiiie e eeeeen 51
ABRAJEGYZEK

1. &bra: Az ingatlanpiac funkcionalitds szerinti feloSZtasa.........ccccccvvveeeeeeeeiiiiiiiiicins 5
2. abra: Ingatlanértékelési modszerek feloSztasa ......cccoeevvveieieeiiiiiiieeeee 10

3. abra: Az ingatlanpiac kereslet-kinalat valtozasanaksegyisitett Marshall- keresztje 13
4. abra: Négy-kvadrans ingatlanpiaci modell altal felvazgyensulyi helyzet............... 17
5. &bra: A keresletvaltozas utani egyensulyi helyzZet............cccvvvvvvieiiiiiiiieeinien, 20.

6. abra: Az aktivalasi rata valtozasa utani egyensulyi bety..............ccoovvvviiiicciinneennn. 21
7. abra: A PEST (PGTT) @NaliZiS.....cccvvuuuiiiiiiiieeeeeeiiiiise s e e e e e e e e eeeeeeeeeeaeanan e 26

8. bra: A Z6ld & z6ld Ingatlankezél Kft. kezelt ingatlanok elhelyezkedése............30

9. abra: A magyar lakasallomany besorolas szerinti elogzlas.................cccoovvvvvivnnnnn. 42
10. abra: A magyar energiamérleg 2000 €s 2012 KOZOtt..........cevvvvvvviniiiiiiiieeeeeeeeeeen, 43
11. dbra: Az 5 legrangosabb budapesti keriilet atlagos fafagvaltozasa ..................... 46
12. abra: Az 5 leginkabb valsag sujtotta budapesti keri0€172-2012 kozétt .................. 47
13. abra: A budapesti forgalom alakulasa a lakaspiacon 2P0¥2 kozott ..................... 48
14. abra: Epitett lakasok szama Magyarorszagon 2000 és RS ....................c......... 48
15. abra: Budapest irodahazainak elhelyezked€se ... eevevieiiiiiiiiiieeeeeeeeieeeeeiis 50
16. abra: Budapest irodahazainak CSOPOrtOSitasa.. ..o eeeevveieeeiiiiiiiiiiiieeieeeeeeeen, 1.5



1. BEVEZETES

Palyantivemben egy olyan témat kivanok feldolgozni, mebgyrészél aktualisnak tar-
tok, masrés#l pedig személyes érdeékiési koromhoz tartozik, ez pedig a hazai, azon be-
[l is koncentréltan a budapesti ingatlanpiacowvétozasok a 2008-as gazdasagi vilagval-
sag Ota. A témaban tori@rkutatasom soran azt tapasztaltam, hogy rengetegjfigois
elemzeés lat napvilagot az ingatlanpiac egy-egyteéstetéél a valsag ota, de dsszefoglald
munka nem talalhaté sem tudomanyos, sem szakmaklké&n. Ez vélhéen a téma
komplexitasabdl fakadhat, illetve abbdl, hogy acpszerepik csupan a maguk kérnyeze-
tében vizsgalodnak, és nem rendszerszemlélettarwsiinak a kérdéshez. Ezt athidalan-
do jutottam arra a dontésre, hogy egy atfogo kkp@inok nyujtani az ingatlanpiac része-
inek, szeregdinek egymasra hatasarol semlegesopéntbol elemezve az elmult évek
esemeényeit. Az ingatlanpiac napjaink minden egyseslgsagaban kulcsszerepet tolt be,
akar az érték-, akdr a hozamterénk€pességet vesszik figyelembe, de megemlithetném
azt is, hogy mennyi szerépkapcsolddik az ingatlanszektorhoz. Manapsag, henazer
barmilyen témardl ir a gazdasagi szektorban elketétlen a 2008-as gazdasagi valsag
hatdsanak figyelembe vétele, hiszen ennek hatasdentiol érzékelhétvolt, és épp az
ingatlanszektor az a réteg, amely megkulonboztetétton egybeforrt a valsaggal.

Célom, hogy a bekévetkezett valtozasokat ne csdparagukban leirjam, hanem a
valtozasok okait is feltarjam, és a lelsgigekhez mérten érdemi kdvetkeztetéseket vonjak
le, illetve a jowre vonatkoz6 megoldasi javaslatokkal alljak alfelmerilt kérdésekben.
El6zetesen adf célkitizésem az, hogy az elemzésem révén azonositanséghagokat a
kényes pontokat a budapesti ingatlanpiacon, amedykkozottan figyelni kell egy gaz-
dasagilag instabil kérnyezetben, illetve célom,jhoginkam soran olyan kdvetkeztetése-
ket fogalmazzak meg és olyan javaslatokat tegyelelyek megoldasi tervet adnak a hat-
ranyos folyamatokra, és akar a§ien hasznosithatéak is legyenek. Ugyan a bélcsek ko
ve nincs a kezemben, de ésfizkovetkeztetésekkel, rendszerszemlélettel dolgohirsa,
szem, hogy egy ilyen komplex témakdrben is megbabé@to a valsag altal kifejtett hata-

sok.



A kutatdsom soran az alabbi hipotézisre kereseélast:
e A budapesti ingatlanpiacot jelésen atalakitotta a gazdasagi valsag, vizsgalataygaa
a Zo6ld & Zold IngatlankezélKft. volt, amelynek j6gébeli lehebségeit vizsgaltam az in-

gatlanpiacon a cég sikerességének érdekében a hozgitdgazdasagi kornyezetben!

Munkdm szakirodalmi feldolgozasanak delsrészében elemzést végzek az
ingatlangazdaséagtanrol, a hazai ingatlanpiacrdhutatom a szektor thodését és képet
adok a 2008-as gazdasagi valsagrol, illetve egygdddgyarorszagon nem publikalt mo-
dellt, a DiPasquale—Wheaton ingatlanpiaci modelipgitatom be. A modellt két részre
bontottam, egyrészt levezettem statikus korulméng@dott a rendszer tkddését, utdna
pedig mar az id figgvényében dinamikusitkddés alapjan irtam le a modellikbdését.

A dolgozatom masodik felében ismertetem az egyétatésomat, és annak ered-
meényeit, itt kertll bemutatasra a Zold & Z6ld Ingattezeb Kft., mely révén jutottam ah-
hoz az adatforrashoz, mely alapjaul szolgal az sésem egy részéhez. Kutatbmunkam
soran primer adatgjtést végeztem, mely soran a Zold & Zo6ld Ingatlardée Kft. altal
kezelt ingatlanokrdl szereztem informaciot kidvezéssel. A kutatdsomba a Zéld & Z6ld
Ingatlankezei Kft. bevonasat azért tartottam fontosnak, mert ggydolom egy ingatlan-
kezeb véllalkozéas altal juthat egy kutatd a legkdzelablakossaghoz, hiszéik a lakas-
piac keresleténekbfmozgatérugdi (egy ingatlanfejleéztég el§sorban projektorientalt,
azaz nem rendelkezik azon fogyasztoi korrel ami @tplam elképzelt elemzéshez szik-

séges).

Tovabbi célom volt a vallalat értékelése, ehheZgpedy SWOT elemzést végeztem
el, amellyel a véllalat piaci képességeit mértemée ennek segitségével megallapitottam
mely feladatok a legfontosabbak stratégiai szeninA SWOT elemzéssel a vallalat
mikro- és makrokornyezetét vizsgaltam, amit kiegéem egy PEST analizissel, &er
ives vizsgalattal, valamint az eltervezett javastatiltal megkivant szakemberrel késziilt
mélyinterjuval. A vizsgaldédas soran az alkalmanadidszereim tobbségékiént statiszti-
kai alapokon nyugszik, azonban felhaszndlom miksomakrotkondmiai ismereteimet is,
€s utdbbi alapjan kifejtem, hogy miként viszonyal ingatlanszektor mind a gazdasag

egészehez, mind a kisebb egységekhez (haztartélaitatok).



2. SZAKIRODALMI FELDOLGOZAS

2.1.AZ INGATLANPIAC ALAPFOGALMAI

A témaban valo elmélyllésail célszeti tisztazni azon alapfogalmakat, melyek kutata-
somhoz szorosan kapcsolodnak. Azelgen maga az ingatlan definiciéja, mely a fold
széarazfoldi felszinének korllhatarolt, mas ingatkdal elkllonitett részét jelenti, tovabba
az 6nallo rendeltetésés onallo forgalmu épitményeket vagy épitményitétzézonnal
erdemes kiemelni a fold szerepét a fenti meghaddimd. Ugyanis az ingatlangazdasag
alapja maga a fold, melynek értéké&kdnt a helyi kereslet-kinalat hatarozza meg, mavel
fold azon kevés javak kozé sorolandd, mely térbem mozgathatd, és hasznossaganak
fokozasa leginkabb a kdrnyezeti valtozas fliggvéhyebba a vagyonmégd képesség

is kiemeli a standard piaci javak kozil. Gazdasagimpontbdl fontos kitérni a foldértek
és a foldar kozti kilénbségre, hiszen a fold spisciélajdonsagai miatt szamos ok miatt
elvélik a két fogalom. A fold értékét (ez k&b magukra az ingatlanokra is igaz lesz) fel-
bonthatjuk értékmodositd ténydae, melyeket kilon-kilon értékelink. igy a komplex
beavatkozasok hatasa, a hianyzé amortizacios kedtsmint a midség, ami befolyasolja

a foldon termelt termék egyeéni értékét mind hatagaanak a foldre. Az arak egzakt
meghatarozasét kifejezetten nehézzé teszi, hogpka piaci j6szaghoz képest a fold rit-
kan cserél gazdat, illetve a befektetés megtériismsszabb it vesz igénybe (Soos,
2002).

Tisztazva az alapokat egy szinttel feljebb Iépvéngatlanokra attérve tébbféle cso-
portositassal talalkozhatunk. Egyrészt rendelteiesint csoportosithatunk ingatlanokat,
igy megkulonboztethetlink teéfidldeket, lakdingatlanokat, és kereskedelmi (avipgyi)
ingatlanokat. Masrészt csoportosithatunk tulajdomnak alapjan, eszerint olyan kategé-
riakat ismerink, mint az allami tulajdon, az 6nkanyzati tulajdon, és a magantulajdon.
A harmadik rendezési szempont a forgalomképess&qszsoportositas, részei a forga-
lomképes ingatlanok, a forgalomképtelen ingatlanibétve a korlatozottan forgalomké-
pes ingatlanok. Végil maganak az ingatlanpiacnaidexneit feloszthatjuk funkcionalitds
szerint: lakdhazakra, irodakra, tzemekre (vallalagatlanok), kézépuletekre (szocialis

szolgaltatasok), illetve egyeb (specialis) épuletek

Hasonlo rendszerezéssel elkllonithetjik az ingaitanszeregdit is. A szerepk

kozott szerepelnek az ingatlan-befesketaz épittetk, az épibk, a felhasznélok, és az
3



Uzemeltetk. Az ingatlanpiacot mint lathatjuk nagyon sokf@pken tudjuk felosztani, de
barmelyik szeletét vesszik gdfcala van néhany altalanos tulajdonsag amiben meg-
egyeznek: a helyhez kotottség egy olyan velejaagjangatlannak, ami egyrészt pozitiv
ertelemben allandosagot kolcsondz neki, viszonek@ma az, hogy nem tudunk rajta val-
toztatni, barmennyire is igényelné ezt az adotidgadgi kornyezet. Masodik alaptulaj-
donsag az egyediség. Amint azt majd az ingatland@kének megallapitasanavebben
kifejtem, nincs két egyforma ingatlan. Es a harrkdéliszempont az a hosszu tava, straté-
giai szerep. Egy ingatlanba valé befektetéshez iginttatégiai szemlélettel kell viszo-
nyulni, akar a hasznalatrdl, akar annak értékbelgtériléséi beszélink (Hidasi et al.,
2010; Rostas, 2010).

2.2.A MAGYAR INGATLANPIAC TORTENETE

A mai modernként értelmezett magyar ingatlanpiandhatni gyerekcifpen jar a maga
20-25 éves torténetével, illetve ami szintén kozmyiesajatossag, hogy mind a piac mére-
te, mind a szerefk szama emberléptékDe ne ugorjunk ennyire@k, érdemes iitend-
ben haladva attekinteni a hazai piac atalakul@shtzai ingatlanpiac gyokerei az 1930-as
évekre nyulnak vissza, amikor is egy gazdasagagalgan egy pezédgonjunktira vette
kezdetét. Ennek részeként az orszag és a gazddstigbozpontjava Budapest valt, ebben

szerepet jatszott az egyre inkabb bearamlo viddkidsag is.

A ll. vilaghaboru utan a kommunista diktatira bexskette az ingatlankereskedel-
met, az allamositas soran csalddonként csak llangahetett személyi tulajdonban. En-
nek kovetkezménye lett az altalanos allagromlészdm a fenntartas fetalsége sok he-
lyen nem tisztazédott. Tetézte a gondokat a regdat@sigéenylés, melyet az akkori veze-

tés lakotelepek Iétrehozasaval kivant kielégiteni.

Az 1970-es évekre mar kialakult egy vagyonosablegprz pedig egyeni, illetve
tarsashaz épitési hullamot inditott be. Az 198@vaekben a gazdaség piaci jellege nagyon

megebsodott, és taptalajt biztositott az 1989-es esemidrek.

Az igazi valtozas azonban az imént emlitett 1988wwez kothét, amikor a gazda-
sagi aktivitas robbanassien rott meg. A rendszervaltas utan itthon is hamar bekov
keztek az ingatlanpiac torvénysisgégei. Az allami szerepvéllalds minimalizalédasanok
eltint a kézpontilag irdnyitott arrendszer, ami aldggai valtoztatta meg a hazai ingatlan-
piaci folyamatokat. Természetesendelselyen a lakasszektort élnvaltozasokat kell
megemliteni, azaltal, hogy a félpiaci viszonyt #totta egy szabadversenyes kérnyezet
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0j, addig figyelembe nem vett dsszdiieyelentek meg a lakadsok arképzésében. Tovabb
segitette a lakaspiaci kereslet kielégitését, hdgkasok ekkori privatizaciéja okan az

akkori jovedelmi viszonyokhoz is mérten eléthatakon lehetett lakashoz jutni.

A kovetked jelents valtas az 1990-es évek végén tortént, amikokereskedelmi
ingatlanok is tért hoditottakiwarosunk piacéan, sorra nyiltak a bevasarlokdzporiliekve
minden iparag képviséke igyekezett minél nagyobb szeletet hasitani apesti fogyasz-
topiacbdl, igy létesitményeit &farosra koncentralta. Szintén ebben d@szdkban indult
fejlédésnek az irodapiac. A globalis, nagy multinacien&iallalatok természetesen a
rendszervaltast koweeveket még tul instabilnak érezték, ahhoz, hog§rinek a piacra,
megvartak amig stabilizalédnak a viszonyok, ésakial egy egészséges gazdasagi kor-
nyezet, ahol elkezdhetnek épitkezni. Ez indukatexi@eti differencialédast, illetve ebben
az atmeneti idlszakban €rs ingadozas volt tapasztalhato, hiszeiradsolt szliksége a fia-

tal piacnak, hogy kialakuljanak a viszonyok (Bd¥92; Lichtenberger et al., 1995).

2.3.AZ INGATLANPIAC CSOPORTOSITASA

Korabban emlitésre kertlt az ingatlanok csoporidssairendeltetés szerint. Mivel kbbi
elemzésem e csoportositas partvonalan fog haledért szikségesnek tartom ennék b
vebb kifejtését, melyet akz abravalszemléltetek (és rogton hazai jelldikizel latom el a

csoportositast).

Ingatlanpiac

Lakaspiac Irodapiac Eereskedelni ingatlanpiac

1. &bra: Az ingatlanpiac funkcionalitas szerinti fdosztasa

Forras: Sajat szerkesztés, 2013



2.3.1. Alakéspiac

Az el részpiacként a lakaspiacot kell megemliteni. Bzenkeb itthon az ingatlanpiac
mozgatérugodjanak, hiszen legnagyobb tomegben lgktian értékesités folyik a piacon,
mivel elmondhatdé, hogy a lakhatas az alafppeshberi sziikségletek kézé tartozik. A lako-
ingatlanokat elésorban 2 nagy csoportra szokas osztani: Uj lakésokasznalt lakasok
piacara. Ha a lakéingatlanok piacarél beszélinkgedhetetlen a lakaspolitika figyelem-
bevétele. Az emberek tulnyomo része a lakasvasartshsl finanszirozza. Marpedig
egy-egy ilyen hitel felvétele nagyban fiigg az addiim politikai stabilitdsatol, hiszen a
piaci szerefdk igyekszenek minél nagyobb biztonsagra térekdeibben a megkozelités-
ben elmondhato, hogy a lakaspiac tarsadalmi iszétdés, és meg kell hatarozni, hogy
milyen lakasfinanszirozasi intézményrendszert zélaz adott kormany. A lakaspiac ese-
tében a legfontosabb a fenntarthatésag, illetvésamnzés. Utdbbi lényege, hogy a lakas
hasznalata soran felmedtkoltségeket a kovetkéznemzedék viselje, és téritse meg. Ez
mind gazdasagilag, mind tarsadalmilag is hatékenlitel gyakorlatilag a jav er6forra-
sainak jelen idéj felhasznalasa). A lakaspiac jellemzése altalabdakésar-jovedelemmel
torténik (lakasar/ jovedelem). E szerint kiszamgilia hogy az adott jovedelem, mennyi
id6 alatt termeli ki a lakds arét (ez az érték a 4@-éttéktartomany kdzott valtozott az
utodbbi 10 évben). Hazai viszonylatban a moderndpiet a rendszervaltas utan alakult ki.
Ennek keretében a korabbi allami beruhdzasokaaltelta a kapitalista modell, ennek
kovetkezmeényekéent megindult a bérlakasok értélssités a piaci kereslet egyid ki

lett elégitve. Ennek az ddzaknak a végeredménye lett az a hazai sajatdssdy, ha-
zankban az egyik legnagyobb ardnyban vannak jeleragéntulajdonban lévliakasok
(92%). Azonban par év mulva a kereslet csbkkenéat f(illetve ezzel parhuzamosan a
kinalat ndvekedése miatt) komoly realar-csokkenadsult ki, ez pedig az ingatlanok ara-
nak robbanassziemovekedéséhez vezetett. Tovabbi befolyasold tényelt ekkoriban,
hogy ez a részpiac volt a lakossagnak a leginkbidsheat; része, illetve egyre nagyobb lett
a fizetképes tdmeg, igy a kereslet ftitiha kinalaton, plusz hozz4jott egy nem vart ese-
meény is, miszerint a kilfoldi befekédt egyre batrabban vasaroltak ingatlanokat befekte-
tési céllal, ezzel elorozva a piac egy részét aivd@regél. igy néhany évre ingatlanbubo-

réek alakult ki.

A 2000-es évelill mérsékeltebben folytatddott a lakasar emelkedézpnt ekkori-

ban megjelent egy igen jeléstténye# a piacon, mégpedig az ekkoriban nagy méreteket
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0lt6 lakastdmogatasok (http://www.ingatlan-online.canfv't krisztina.pdf). Ezen tAmoga-
tasok (ami az akkori kormany egyik legnagyobb paaga volt) 2004-ig folyamatosan
novelték a vasarlasi kedvet, és a piac dgy stabilizalodik. Mar ekkor elkeddott a ke-
s6bbi probléemak forrasa, a hitelek tulzott elterjexiémkossagi korokben. Eleinte forint-
alapu hitelek voltak a jellendek, de idvel teret hoditottak a devizahitelellgg frank-
alapu), melyekd jellemzje volt az alacsony kamatozas, ezért rendkivil zepsé val-
hatott. Csakhogy 2008-ra kifulladt az egész nentizethitelezés intézménye, ennek hata-
sa a hazai ingatlanpiacon az arak egyre meredeai@dkedésében volt ismét tapasztalha-

t0. A valsag részletesebb hatésait egy kulon résteyem ki.

2.3.2. Az irodapiac

Az irodapiac a masodik nagy szegmense az ingadangk. Az irodapiac megjelenése f
ként az 1990-es évek elejére téhBudapesten. Két fontos kulonbség van az irodagsac
a lakaspiac kozott. Egyrészt, hogy itt a fogyasztagy része nem maganszemély, hanem
vallalatok, cégek. Méasrészt pedig mig a lakoingatkaesetében a birtoklas abszolut ve-
gyesnek mondhat6 bérlés és végleges adasvétel kéddig az irodapiacon inkadbb a bér-
Iés a jellem# hasznalati forma. Az irodapiacon talalhato ingailkat haromd tipusra le-
het bontani: A, B, és C kategorias irodakra. Eajeafbeosztas az egyes irodahazakémin
ségi és mszaki tulajdonsagai alapjan valo6 elkilonitésenwdlapz egyfajta pozicionalas
is a piacon, ami segit a potencialis #evek eligazodni, és leskiteni a keresési id. Az

A kategorias irodahazak rendelkeznek a legmagasaisédi jellemzikkel, és a legmo-
dernebb technikai adottsagokkal, un. ,first-clasetiahdzak, melyeknek kizarélagos ko-
vetelményeknek kell eleget tenniiik. Néhany jellérminimum 1000 rfres teriilet, mi-
nimum 2,65 m-es belmagassag, kiszolgalé egysegkedzés, biztonsag), €jjel-nappali re-
cepcid, modern kabelvezetés, kameraval figyelt gagzs, rugalmas bélseratalakitas,
kiépitett szamitégép haldzat, kordz@piletgépészeti megoldasok (kdgnégkondicio-
nalas), izjelz6-rendszer, lift rendszer6hzigetelt, ketis Uivegezésablakok, sziinetmen-
tes aramellatds. Szokas ezen belll A+, illetve Adgjelblést is hasznalni, ami a kategori-
an beluli tovabbi miésitést jelenti (elésorban remek megkozelitibseg, és z6ld missi-
tés szikséges ehhez). A B kategorias irodahaza&beseszintén j6 misedi (0] illetve
felljitott egyarant) irodakkal talalkozhatunk, akan az imént felsorolt jellerik kdzul
nem rendelkezik az ésszessel, illetve minimum éenigk 750 hvan megallapitva. A C

kategorias irodahazak inkabb mar koréilenebb (de nem elhanyagolt) irodakat jel6lnek,
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ahol a legnagyobb kllénbség a kétbdli kategoriaval szemben, hogy nincs kiépitett koz-
ponti telefon-, illetve szamitdgép-halézat, nematotps a térkialakitas, nincs légkondici-
onaléas, se étterem (http://www.iroda.hu/iroda-kesiRid=22).

Hazai viszonylatban elmondhat0d, hogy a rendszé&wadlentette itt is a valtozast,
hiszen ezutan indult meg a vallalkozési 14z, ikckezdtek el bearamlani a kulfoldi cégek,
amelyek keresletet nyitottak. Az irodapiacra jellmhogy rugalmasabb, mint a tobbi

részpiac, részint a kevesebb szdrapiatt, részint az irodak atalakithatésaga réven.

2.3.3. Az Uzlethelyiségek piaca

A harmadik nagy részpiac funkcionalitas szerineeekkedelmi ingatlanok piaca, ez ma-
gaban foglalja az lizlethelyiségeket és raktarakislanossagban jellenizerre a részte-
riletre, hogy viszonylag stabilnak tekintfhiegés j6 hozamot kinal a tulajdonosoknak. Az
allami szerepvallalas kulcstényea piacon, akarcsak az adott orszagban kialakul6é fo
gyasztbi szokasok. A vasarlasi latstgek folyamatosan féfinek és alakulnak at. A ko-
rabbi Gzletek, Gzletsorok egyre inkdbb kezdeneknalt és a helyiket oriasi komplexu-
mok, bevasarlokézpontok veszik at. Ez egyrészhgatianfejlesztések szempontjabdl egy
pozitiv ténye#, am latni kell, hogy ez a fajta ,ingatlanevolucrd@kényszeriti a tulajdono-

sokat, hogy lépést tartsanak a kdrnyezeti valtddaso

Nagyvonalakban az Uzlethelyiségeket dt 3 H kategoéria kilonithétel: az agy-
nevezett kil§ tér, ami kivil esik a nagy forgalmu utakon éslepiéés keveésbé frekven-
talt részen helyezkedik el. Ez a terlilet a leglatdd a kornyezeti hatasoknak, hiszen mar
egészen kis modosito tényeis éreztetheti a hatast. Fontos jol megvalas#anizlet ti-
pusat, hiszen csak egy allandd, visszajard venaégkéhet itt sikeresnek lenni.

A masodik vonalhoz tartoznak a korutak, illetégitzonalak mentén Iévizletek.
Ezek jellemsi, hogy ugyan @riilbben lakott részen talalhatoak, elvileg nagyobletied a
fogyasztoképes kereslet, de a nehéz parkolasnarkiépitett infrastruktira, a hatraltato
kornyezeti feltételek miatt még igencsak sérilékésynem rendelkezik biztos fogyasztoi
korrel.

Végul a harmadik, legbdls terllet a klasszikusnak tartott belvarosi
Uzlethelyiségpiac. Ezt a terlletet befolyasoljakéagsbé a piaci valtozas, ugyanis itt mar
elkulonithed, egy jokora fogyasztoi ér ami erre a teriletre specializalédott, és ugyneve
zett visszatdr vendég. llyen lehet a varoslakdkon kivil a tukis&#kinek mindig ugyan-
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azokat a terlleteket javasoljdk bejarasra. Terntésee ide koncentralédnak a nagy be-
fektetések is, hiszen ez az a terllet ami biztosegtériti a bele fektetett raforditast. Jel-
lemzs a tulkereslet (mind fogyasztoi, mind k@rbldalon), valamint a magas bérleti dijak.
Az Uzlethelyiségeknél fontos figyelembe venni akdimanyzatok szerepét is. Az 6n-
korményzat érintett a bérleti dijak megallapitasapayyanis sokszor az 6nkorményzat tu-
lajdonaban all az ingatlan)ptsakar a helyiségprivatizacié is felmeril esetiki§8nds,
2002).

Tovabbi fontos szempont lehet az Gzlethelyiségakdm egy itt megjelénfogalom:
az ugynevezett ,magneshé szerepe.Ok azok, akik bevonzzéak a vasarlokat, ezzel a
kornyéken 1é6 Uzleteknek is extra profitot termelhetnek (egy gy példan keresztil,
egy jol csen§ markas ruhazati cég megjelenése egy bevasarloktizro nagyobb for-
galmat general, amib nyilvanvaléan a kozelben fekvétteremlancok is profitalnak).
El6ljaréban mar most érdemes megemliteni, hogy pedt Budapesten az Ugynevezett
,Strip mall” tipusu ipari ingatlanok a legnépsifiebek, ezekben kilonféle tzletek kilonal-

|6 épuletekben vannak, mégis egy komplexumhozzagk.
2.4.AZ INGATLANERTEKELES MODSZEREI

Az ingatlanok értékének meghatarozasanal szintessndegélhatatlan szempontot kell fi-
gyelembe venni: ilyen a gazdasagi kdrnyezet, magasgalat idpontja, az ingatlan bel-
s6 tulajdonsagai, az értékmeghatarozas technikajariatett szerepk. Az értékelést ne-
hézzé teszi, hogy nem standard terrdékan sz6. Minden ingatlan egyedi, nem lehet
mindegyiket egy allandé modszer segitségével driekevabba ritkan cserélnek gazdat,
igy az ar sem megfigyellietAzonban mégis lehet, olyan modszert kialakitamij illesz-
kedik az valtozasokhoz, és alatamaszthat6, objéket ad annak értékbeli leképese-

rol.

Az ingatlan-értékbecslési mbédszereket a RICS,agui#gnagyobb ingatlan szakmai
szervezetének Voros Konyve alapjan allitottam ds8ZRICS az ingatlanszektor szakem-
bereit tomoriti, célja a szabvanyrogzités az éaéekleés minél inkabb standardda tételéhez.
Ezenfelll tartalmazza a tagokra vonatkozo iranyadtieés Utmutatast ad a minél egysége-
sebb niikddéshez. A dokumentuné fészei: koteleZ szabalyok, mely kitér az etikai ko-
vetelményekre, a titoktartasra, és a megbizagitéditk eseteire. Része (amint aztckds
bovebben kifejtem) adf értékbecslési médszerek alkalmazasa a gyakorlatinaak jelen-

tésszel megjelenitése, és egy fogalomtar (efilkéht a magyar nyeivforditas miatt van
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szilkség, az esetleges forditasi félreértések dfsrl  veégett)

(htipAmwvjoinricsineurope.euluploads/iles\Veea10 1 pdf).

Az ingatlanértékelési modszerek felosztasat mutdiera2. abraaltal.

Ingatlanértélelesi modszerek

Edltsegalapi Hozamszamitisos Osszehasonlito

2. abra: Ingatlanértékelési médszerek felosztasa

Forras: Sajat szerkesztés, 2013

Az el ertékelési modszer kbltségalapi modsz€RICS megfogalmazasa szerint:
amortizalt helyettesitési koltségalapt modszergnemodszer |ényege, hogy a vagyon-
targy Ujraebdllitasanak, illetve helyettesitésének koltségpjatahatdrozza meg az adott
ingatlan értékét. Fontos, hogy az érték megdéllsgital le kell vonni az értékcstkkenést.
Ez a mddszer azon az elképzelésen alapul, miszefogyasztd racionalisan viselkedik a
piacon, és maximum annyit hajlando fizetni a terémgkmint egy olyan helyette&i{io-
szagért, amelynek azdédllitasi koltsége és hasznossadga megegyezik arsZotgo ter-
mékkel. Az Ojradlallitasi vagy helyettegitkoltséget a szakirodalom COR vagy CRN-
ként szokta jel6lni, ezek tartalmazzak a fenntakékseget, a munkadijat, az anyagkolt-
ségeket, illetve a nyereséget. Ezek a koltségegiafasok, koltségadatbazisok, avagy val-
lalkoz6i informécidk alapjan kerlilnek megéllapitashz emlitett értékcsokkenés lehet fi-
zikai (hasznélatbdl adddo,dirassal kapcsolatos), funkcionalis (épitéstectgialiatti
valtozasok a korszéségben, korszétlenséglbl adodo tobbletkdltségek, mint példaul a
kihasznalatlan nagy belmagassag), illetve gazddafiglanos gazdasagi helyzet romlasa,
kornyezetvédelmi szabalyozasokbol ér@iuszkoltseégek, nem rendeltetéssizieasznélat
miatti plusz kiadas).

A masodik tipusu értékelési modszer mszehasonlitason alapul&z a modszer
tekinthet a leginkabb piaci alapunak (illetve ezt a médshadznaljak a legszélesebb
korben, habar rengeteg vita forrasa), hiszen azayggszel feltételezésen alapul, hogy a
hasonl6 tulajdonsagokhoz hasonld értékeket pardsitisakhogy, mint korabban jelez-
tem, az ingatlanok egyediek, soks&k, és az egymasra hatasuk csak tovabb nével a dif
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ferencialédast. Mégis bizonyos kiigazitasokkal adsz@r hasznalhatd, és egzakt. Legin-
kabb a kovetkef terlleteken szikséges a kiigazitds: mérépadt, allag, kor, jofbeni
hasznosithatosag. A kiigazitasokat ugy végzik, redgghalmazokat hoznak létre, ahol bi-
zonyos dsszeghatarokon belil kategoriakat képezseahol nincs szignifikans eltérés ott
megadnak egy allando értéket. Bizonyos esetekbenigyéis lehetséges az atlagtél valo
eltérés, de ez indoklasi kotelezettséggel jar §kerit a tulajdonosi értékmegallapitas ese-
tén fordul eb). Az 6sszehasonlitd értékelésnél 6sszefoglahaszémpont figyelembevé-
tele a kulcs: mikori adat alapjan torténik az éveslés, hol talalhaté az ingatlan, és mi-

lyen 6 attribitumokkal rendelkezik az ingatlan.

A harmadik elemzési moédszemhazamszamitason alapuld (jovedelemalaga) a
technikat az esetek tulnyomo részében bérleti lnastAsnal szokas alkalmazni, hiszen a

Iényege, hogy a vagyontargy képes-e a befektétattrnegtérilését biztositani.

Gazdaséagi szempontbodl értékelve a modszereketirkéddp hasznosithatd a kolt-
ségalapu és az 6sszehasonlitason alapul6 techmikazamszamitason alapuléval & f
probléma, hogy gazdasagi viszonylatban az értekieteehézzé teszi, hogy sok tulajdon-
sag ertékeléséhez mérnoki szaktudas szikséges.amusiran az ugynevezett hedonikus
regresszido moédszerét fogom alkalmazni, azaz élvéretk alapjan igyekszem meghata-
rozni, hogy az ingatlan milyen hasznossagot képwdsmagaban foglalt tulajdonsagok
alapjan. Az ertékmaodosito tenydet kulon-kalon értékelem, igy az ingatlanarak nkega
lapitasa statisztikai alapon valik lehetségess@eEtkapcsolodo hattér-informacio, hogy
az ingatlanok értékének altaldnos valtozasat imgatrindexnek nevezik. A legelterjed-
tebb, és legszélesebb korben alkalmazott ingattededrek a Halifax, Nationwide (Nagy-
Britannia), a Case-Shiller (USA), illetve Magyarmigon az FHB Lakasarindex (Domso-
di, 1999; RICS Red Book, 2012).

2.6. AZ INGATLANPIACI KERESLET -KINALAT ALAKULASA

Az ingatlanpiaci kereslet-kinalat értékelést szirde alapoktol érdemes kezdeni. A
mikro6konomiaban a kereslet azt az arumennyis@&dfi,jamelyet a vasarlok adott arak
mellett hajlanddak és képesek megvasarolni. Aztlagiacon is sok tényézhatarozza
meg a keresletet, amelyek kodzul a legfontosabbals,aa jovedelem nagysaga, a szubjek-
tiv izlés, a fogyasztd varakozasa. A kinalat pediga meghatarozott mennyigégruto-
meget jeldli, amelyet az arutermiklvalamely piacon, adott aron eladasra kinalnak-(Fa

kasné—Molnar, 2006). A mikro6konomia egyik legf@#@bb megallapitasa, hogy egy ter-
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mék arai €és mennyiségei a piaci mechanizmusok réz@yyensulyi allapot felé tartanak.
lgaz ezt az egyensulyi aratsrfenntartasokkal kell kezelni (és ez az ingatlanpéertle-
tén hatvanyozottan igaz). Az ingatlanpiacrél elnwatd, hogy nagyban kulénbézik a téb-
bi klasszikusnak vélt fogyasztasi cikktmegis ez a vald életben ritkan mutatkozik meg.
Eppen ezért az alapok tisztazasanal &itéell tenni. Ahelyett, hogy a kereslet kinalat-Osz
szevetését a piaci egyensulyt mutatni hivatott Kerdkereszttel folytatham, &b az in-
gatlanpiac specifikussagat ismertetem. A keredledtat alapelve az ingatlanpiacra is ér-
vényes: vagyis hogy az ingatlan ara (nem feltétlanéinyosan) azonos iranyban mozdul
el a kereslettel, viszont forditottan viszonyul iadtat ndvekedéséhez vagy csokkenésé-
hez. A piaci egyensuly idedlis esetben egy olyam &l be, ahol a mar emlitett harom
armegkozelitési modszer épp azonos értéket adz@wan sohasem kovetkezik be, és ez
az ingatlanpiac egyik sajatossaga. Tovabbi saj@pswgy nincs kézponti piac, a tranz-
akciok a legkulonbdbb médokon mennek végbe, szinte kdvethetetlen méapinfor-
maciok ebésen korlatozott médon allnak a piaci szetk@zamara rendelkezésre (ez nyil-
van a kdzponti piac hianyara is visszavezéhéiontos még megemliteni az eft@rde-
keket is, hiszen egy-egy tranzakcid esetében nkétléatl egy klasszikus elado-wepa-

ros kozott zajlik az adasvétel, szamos egyéb régztérdekei is felmerilhetnek. Ezen
okok mind hozzajarulnak a mar emlitett egyensuigc fkérdéskdrének megletisén bo-
nyolult vizsgalatahoz. A Marshall-kereszt alkalmsgakkor lehet eredményes, ha ismer-
juk a lehetséges egysi#sitések feltételeit, ilyen mar maga a modell alipétis, azaz
hogy egy elszigetelt piacot vizsgal egy termékéddsmt. Azaz a részpiaci egyensuly ponto-
sabb kifejezés is lenne ra. Az ingatlanpiac vélfork egyszesitett Marshall-keresztjiéBadbrébarfoglaltam
Ossze (htip/Amwwv.kth.sefpolopoly fs/1.127745Ygeneral/columncontent/attachment/17.pdf).
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3. abra: Az ingatlanpiac kereslet-kinalat valtozasaak egyszefisitett Marshall- ke-
resztje

Forras: Sajat szerkesztés, 2013

Ezek alapjan a kovetkézmegallapitasokat tette meg Bachner az ingatlaocgiac
kapcsolatban: az ingatlanpiaci kereslet alapjaztanié@sok jovedelme, amely természete-
sen ebsen fligg a népesség szaméatdl, és a foglalkoztegotertekéll. A kinalat pedig
két oldalrdl alakul: egyik oldalon talalhatéak amatlanfejlesik tulajdonaban &y in-
gatlanok, masik oldalon pedig a kdzosségi (alldmiuhazasok ingatlanjai. llletve kitér-
hetiink még az ugynevezett katalizatorok szerepénelyek az adott térszin befolyasolo
eszkozei (ilyen példaul a jogi kérnyezetpke ellatottsag) (Bachner, 1991).

2.7. A 2008AS GAZDASAGI VALSAG

Nem konnyi egy olyan Osszetett, és tobliréémaba belekezdeni, mint a 2008-as gazda-
sagi valsag, azonban feltétlen sziikséges, hogylvazalapok ismertetésre kerlljenek,
ugyanis a ké&bbi elemzésem kozéppontjadban ennek a globalis 2éngk a hatasat kiva-
nom boncolgatni. R6gton mar azémbnttal kapcsolatban tennék egy megjegyzést: nem
szabad a 2008-as datumot markans hatarvonalkémti,éniszen ez a valsdg nem egyik-
naprél a masikra alakult ki, hanem hosszu éveketiztleken) keresztill lehetett baljos
eléjeleket felfedezni. A teljesség igénye nélkil ilg&rvoltak a folyamatosan meérsétb
kamatlabak (az USA-ban a realkamatlab 20@& &1 honapig negativ értéket mutatott),

melyek &ltal olcséva valt a finanszirozas, ami gddvasarlasi hullamot eredményezett,
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€s ez egy ugynevezett ingatlanbuborékhoz vez&ethetudhatd annak is, hogy a bankok
kozott a verseny egyre intenzivebbé valt, és igekeegymast is tullicitalni az tgyfelek
megnyerésének érdekében. A verseny végil egy dlyarsenyhez vezetett, ami tulment
minden ésszérhataron, és egy valsagban csucsosodott ki. EnéelHetes bemutatasa

szlikséges, mivel ennek mentén kdnnyen megérézeingatlanpiac fikodése is.

A 2008-as gazdasagi valsagotoslarban, olyan szemiiveggel vizsgaltam, ami az in-
gatlanpiacra fokuszal, igaz ehhez nem kell sokéigetni a szalakat, hiszen a valsag kiin-

dulépontja az ingatlanpiachoz kottet

A valsag hivatalos igbontjanak 2007 augusztusat szokas megjel6ini (teggeté-
ré idépont van, hiszen szubjektiv melyik eseményt emeljikgy tdbb honapos sorozat-
bal, illetve a valsag nem ugyanakkor érintette patp mint az USA-t). Ekkor tortént,
hogy a kdzponti bankok beavatkoztak a bankrenddaeditasa érdekében (pl. American
Home Mortgage, BNP Paribas, Northern Rock). A kiiemeokok hosszu éveken keresz-
tul lathato jelekBl alakultak ki: a kamatlabak folyamatos mérséklésgy érdekes kiegé-
szih adat: az USA-ban 31 hdnapig negativ volt a redtktkn). Ennek kdvetkezménye-
ként olcso finanszirozas alakult ki, ez pedig karéssi hullamot eredményezett: ekkor
alakult ki a manapsag &zeretettel hasznalt ingatlanbuborék kifejezés.afiénben egy
emberi attiidot lehet felfedezni: ha relativ ingyen van a péikor a hiteleék addig hi-
teleznek, amig van kinek, laza kdvetelméenyekkeérEepitkezési laz alakult ki, ami utan
néttek az ingatlanarak (méghozzéa gyorsabban, minteakoltsége), ezért tobbet vasarol-
tak a fogyasztok, mint amire sziikséguk lett volaa €pib ingatlanok 40%-a nem lak-
helynek mirbsitett volt).

Azonban volt egy gatld tényéz a fizetések, melyek viszont nendtiek ilyen
aranyban. Ez a természetes éélo sem tudott azonban segiteni, mivel elterjeyt @
modszer a hitelezésben. Az Ugynevezett valtozo taraal hitelek (ARM) kihelyezése
kezd’dott meg nagyon alacsony kézkamattal (teaser-kamat) az @ledt évben. A hite-
lezék ugy vélték, hogy az addigra magasabb ingatlandniakt a jelzalogot refinansziroz-
zak. Csakhogy a hitelezés tobb aranyszabalyahisztitk: alacsony besorolassal lehetett
hitelhez jutni (Alt-A tipusu hitel kezdett elterjeid ez a bemondasra tortehitelezést je-
lenti), barmilyen dokumentum nélkil (Ugynevezetidzisa-hitelek), igy olyan is hitelhez
juthatott, akinek se jovedelme, se vagyona nem volt
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Ezutan a legkockazatosabb jelzaloghitelt gy édidéktték, hogy addssag feddzet
instrumentumba (CDO) csoportositottdk sorozatrésizsl (Gn. tranche) koétvénybe
strukturaltak a tobb ezer jelzaloghitel pénzaramétilonbds befektedi kockazatprofil-
nak megfeldlen. A kdtvények nagy része AAA ndisitési (azaz elédleges), de a portfo-
li6 kockazatat az alacsonyabb besorolasu tranchesliték a kamatfelarért cserébe. Ez a
gyakorlatban végul annyit jelentett, hogy a bankaémirssity intézet alabecsilték a
nindzsa-hitelek kockazatat. igy az eredetileg #&k@apirositas célja a kockazatcsokken-
tés, és porlasztas foldrajzilag, de a kévetkeznaanigtt, hogy a kevésbé tajékozott befek-
tetokh6z ment a tulajdonjog a bankoktdl, akiknek nerti gl#g informacidjuk a hitelfel-
vevorél (Soros, 2008).

A jelzalog-kozvetid finanszirozta, hogy eladjak az ingatlant a betékiebanknak,
aki CDO szerint atalakitotta, majd az értékesit@ttentézmenyi befekiébek. A bevétel a
kulonféle dijakbdl szarmazott (tobb hitel, tébb bér), és viszonylag kockazatmentesnek
tint. A kovetkezmény pedig mara jélismert, a tapdatttm tgyfeleket &l elhallgattdk a

teaser kamatok valos veszélyeit.

Mindezen szakmai okok vezettek a 2008-as gazdasdgaghoz. Az altalam lefes-
tett kép 6ként az amerikai piacon tortént esemeényeket eleatémifel. Adodik a kérdés,
hogy Eurépéra hogyan terjedhetett at a valsagékEnt mi magyarok hogyan kerilttink
kiszolgaltatott helyzetbe. Némiddtazassal (és az elmult par bekezdés leegisirése-
vel) érdemes feleleveniteni a 2008telhelyzetet. Mar akkoriban is a magyar ingatlaapi
con ebteljes tulkinalat jellemezte a piacot, kevés voltizetoképes vasarléér Ennek
mérséklésére a bankok, és hitelintézetek kiscomeilett alltdk a lakossag hitelezését. Ezt
kovette a masik oldal reakcidja, az ingatlantulapknk latva a ndvekvkeresletet emel-
tek az ingatlanarakon, és ezt kovetve a bankogyseenagyobb részt adtak az aranyaiban
egyre kisebb 6nérmellé (ezt nevezzik arrobbanasnak). Kézgazdasdafiardassal (hat
még koézgazdaszhallgatoéval) azt vélhetnénk tortégykpiaci 6nszabalyozas, azonban ez
elmaradt, és itt felvétik az &llam felelssége is. Visszatérve az amerikai piacra, ott
ugyanez jatszodott le nagyobb mértékben, és otatarh elérkezett a pont amikor az in-
gatlanpiac tullépett a bankok hitelezési hataraiofban a probléma tovabb eszkalalodott
azzal, hogy inneiit az eurépai bankok kezdtek el hitelezni az améepkazintézeteknek.
Marpedig ezzel az dreg kontinens is bekerllt adgatssapdajaba, ami Magyarorszagra is

hatassal volt.

15



2.8.DIPASQUALE—WHEATON NEGYNEGYEDES INGATLANPIACI MODELLJE

Eddigi munkam soran bemutattam az ingatlanpiac negghez szikséges legfontosabb
tudnivalokat. BEbszOr tisztaztam az ingatlanpiachoz koshiegfontosabb alapfogalmakat,
elkészitettem a csoportositasi |eéiséigeket, felsorolasra kertltek a piécskerepdi, tor-
ténelmi kitekintést nydjtottam a magyar ingatlacpegsemeényeit, kébbi elemz mun-
kam soran hasznalt ingatlantipusokat részletesenitagtam, képet adtam & ingatlanér-
tékelési moédszereld; az ingatlanpiac kereslet kinalatanak sajatosséapedig, a pénz-
ugyi terlletre attérve roviden kifejtettem a 20@8gazdasagi valsag ingatlanpiacot ért ha-
tasait. Ezen ismeretanyag utdn mar érdemes nadgptdkben egy 6sszefoglalé modell-
ben megnézni, hogy makrotkonomiai szempontbol hogieszkedik az ingatlanpiac a
gazdasag strukturajaba. A modell kivalasztasa teggeutatomunkat igényelt, és végul
DiPasquale—Wheaton négykvadrans (four-quadrantettiédvalasztottam, tobbek kdzott
azért, mert a hazai szakirodalomban nem talaltamodell atiratat, és ugy latom érdemte-
lentl nem honosodott meg az itthoni kutatasokbaa emwdell (csupan Wheaton korabbi,
szikebb lakaspiaci modellje kerult bemutatasra). Debif?asquale a Harvard University,
William C. Wheaton az MIT professzora. Egyutt datik ki a most bemutatandé ingat-
lanpiaci modellt. A modell elemzése, bemutatasd&iiZolyamatosan kitérek miért ezen
modellen keresztll kivAnom bemutatni az ingatlanpikodését a gazdasagon beldl. A
DiPasquale—Wheaton modellt a nemzetkdzi szakiroddkldolgozasa soran 4 abran

keresztil ismertetem.
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Vagyontargyl piac Bérleti dij
.] Rendellzezesre allo tér piaca
R | [€m2]

Ertekelési dimenzio Q2 Q1 Berleti dsszeg meghatirozasa

kereslet
D

Allownany
[m2]

Ar !
P [€/m2] !
' 9

Q3 Q4

Alloméany kiigazitas dimenzidja

Epitési szektor

Epités [m2]
4. abra: Négy-kvadrans ingatlanpiaci modell altal élvazolt egyensulyi helyzet
Forras: Denise DiPasqual®illiam C. Wheaton (1996): Urban Economics and Real
Estate Markets (pp. 24346) alapjan kismértékben modositva

A DiPasquale—Wheaton modell alkalmas arra, hogyagirarazza az alapveto-
galmakat és kolcsdnhatasokat az ingatlan- és pgnpiagon, amint azt 4. 4brais szem-
[élteti. A teljes piaci kdlcsonhatast szemléltagy ed-graf modellben, és sok helyen az
USA-ban interaktiv pedagogiai eszkdzként hasznaljikel megkonnyiti a megértesét
annak, hogy az egyidepiaci mozgasok hogyan befolyasoljak az egész seel négy
negyed kialakitdsanak alapoétlete, hogy szemlé#tekiblcsbnhatasokat a varosi piacok
(mint példaul a foglalkoztatas és sziikséges téfkepiacok, az éves épités, és a meglév
allomany kiigazitasa kozott. Osszefiiggéseket faadengatlanpiac, adkepiac (realgaz-
dasag), valamint az éfipar ko6zott, amelyek egyitt mind egy hosszu tavyeagulyi
helyzet felé tartanak, az egyik negyed kimenetép{al esetenként a masik negyed beme-
netévé (input) alakul at.

El6ljaroban ismertetném a modell mogottdéalgondolasokat, illetve a valtozokat,
amelyek a modell ftkodésében vesznek részt. dként a modell paraméterei: a kbbi
szamitdsokban megjelékonstansok a gérog ABC ligtleivel lesznek jelblve, igy, B,

0. Ezek fogjak tukrozni a mogottes viselkedést aqia Masodikként az endogén, exogeéen
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valtozékat szikséges definialni. Endogén véltozonakezzik a kdzgazdasagtanban
hasznalt modellek eredményeit, kimeneteit (outpiek az exogén véaltozokbdl szar-
maznak oly médon, hogy a modell feldolgozza az érogaltozdkat. Az emlitett exogén
valtozok pedig a modell bemeneti (input) valtozzeket a modell adottsagként kezeli,
vagyis nem vizsgaljéket. Az exogén valtozok empirikus adatokbdl, vag@reegy masik
modellBl is szarmazhatnak. Esetiinkben endogén valtozOknéks az épités
(Construction), a meglévéptilet mennyiség (Stock), a bérlés (Rent), ésra@Piace).
Exogén valtozok pedig a négy kvadrans modellbengtalkoztatottsag (Employment) és
az aktivalasi rata (Capitalization rate [cap rasehi az éves nettd ikodési bevétel és az
eszkozok dkekdltségének vagy piaci ertékének hanyadosa).gieresulyt az exogén val-
tozokbdl kialakuld endogén valtozok biztositjak agsegyensuly eltolodasa mutatja, hogy
az exogén valtozok valtoztatasaval milyen valtdpéenik az endogén valtozokra nézve.
A modellt két oldalra is lehet bontani, a baloldatalalhaté az ugynevezett vagyontargyi
piac, mig a jobb oldalon a lakhatasi (vagy rendadkee allo tér) piacot lathatjuk (eredeti

nyelven space market).

Az elsh negyedben (Q1) talalhatd a teljes kereslet (DaGatt részpiacon, ami két
horizont fliggvényében van definialva. A vertikdésgelyen talalhat6 a bérleti dij (R a je-
lblése, a mértékegysége pedig 9ina horizontalis tengelyen pedig az aktulis réee
zésre &ll6 allomany (S a jelolése, &samértékegysége) lathaté. A modell Gigy hatarozza
meg, hogy ha az ingatlanok kereslete megegyez#élamannyal, akkor van egyensuly-
ban a bérleti dijak szintje. Mogottes befolydsaddyesd az ugynevezett capitalization
rate, amit aktivalasi ratanak nevezink (jeldlésai a nettd riikddési bevétel és az esz-
ko6z bekerllési értekének hanyadosa az adott édmpnpéldan keresztil: ha vasarolunk
egy épuletet 1 milli6 Ft-ért, és az épulet 1 évttatarmel 100.000 Ft-ot, akkor:
100.000/1.000.000=0,1, azaz 10% az aktivalasi Etaa tényef a nettd bérleti szinttel
meghatarozza az arbevétel szintjét, amit majd aodidsnegyedben (Q2) lathatunk. A
magasabb aktivalasi rata alacsonyabb arszintet jffolése, mértékegysége €) eredmé-

nyez.
D=S

A masodik negyed (Q2) jelenti a vagyonértékeldstad adott piaci bérleti dijat at-
alakitjuk piaci jelenértékre, mégpedig ugy hogyktaljuk az aktivalasi kamattal vagy

hozammal. Az aktualis bérleti és hozamszintek gekddnak az egyensulyi targyi eszkoz
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ertékébdl vagy arardél, amit a befektik hajlandéak megfizetni. Itt 4 befolyasolo téngez
kell megemliteni: a kamatszintet, a bérleti dijhaid ndvekedését, az ingatlanbdl befolyd
allando bevételek (income stream) kockazatat, viaaar ingatlanado/ jelzaloghitel ka-
matbefizetései. Hétkbznapi értelemben véve: haraz dnek, akkor értékesebbnek sza-

mit a befektetés.
P =R/

A harmadik negyedben (Q3) mutatkozik meg, hogy@ipari agazat hogyan rea-
gal a nyilt piaci beruhdzasokra. Vizsgalva az didymaci arat (a targyi eszk6zok értekére
vonatkozo6an) amit a befek#ét kindlnak a meglévingatlan allomanyra az épiszektor
eldontheti, hogy befektet-e Gj konstrukcidba (@lélgse, mértékegységfnvagy sem. A
konstrukcioba valo beruhazasra akkor keril sora Ipgaci arak a konstrukcios koltségek
folé kertlnek. A folyamat alapjan annal tébb ingatépil, minél dragabban lehet azokat
eladni. Az allomany évitésével pedig egyre koltségesebb 0j ingatlanégéeni, és egyre
kevesebb hasznot fog termelni. Ezt hivhatjuk a dskb helyettesitési koltségének, az
ugynevezett helyettesitési koltséget az épitésritdd ndvekedésébfeltételezi a modell.
Ha egy tényef rugalmatlannak mutatkozik az épitési szektorbaidgul kevésbé képzett
munkaeét alkalmaznak) akkor a negyedben lathato gorbeziritesebb alakot vesz fel, és
az arak bedlésével reagal a piac.

P=C

A negyedik negyed mutatja a hosszu tavu lakasalgm#z allomany hosszu ta-
von akkor van egyensulyban, ha az épitési szirgrdgjyaz ertékcsokkenéssel (d a jeldlése
az angol depreciation sz0 roviditéseként). Azaziaimrtertlet kertl be a piacra, mint am-

ennyivel a korabbi ingatlanok tertilete csokkent.
S=C/d

Osszefoglalva a statikus modellt néhany megallagizdt érdemel: tisztan lathato,
hogy minden tényézhat a masikra. igy a bérleti dij szintje fontogobgisolo tényed a
targyi eszkdzok ardnak meghatarozasaban. Az ansziatydsolja az épitési aktivitast, az
épitési szint hatassal van a lakaskinalatra, €sletidijak szintje flgg az allomanytél. Az
egyesitett ingatlanpiaci egyensulyt szikségeszé, tesgy minden negyedben teljestilje-

nek az egyensulyi feltételek. Az altalam készidbitan lathaté szaggatott vonallal az el-
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képzelt egyensulyi helyzet. Barmelyik negyedberasaplt eltolédas valtozast valt ki az
egész modellre (DiPasquale—Wheaton, 1996).

Az 5. abraszemlélteti, hogy a gyakorlatban miként hatnaléidozasok a modelire,

illetve hogyan tolodik el az egyensuly:

) R Berleti dij
Ertékelési dimenzio

Berleti dsszeg meghat.

[ .
Allomany

[m2]

P [€/m2]

Epitesi szektor Allomany kiigazitasa

Epites [m2]

5. bra: A keresletvaltozas utani egyensulyi helytze
Forras: Denise DiPasqual®illiam C. Wheaton (1996): Urban Economics and Real

Estate Markets (pp. 24346) alapjan kismértékben modositva

Novekedést okozhat a haztartasok jovedelmének edésie, vagy a héztartdsok
szdméanak novekedése. Az aktivalasi rata véaltozakanaatlabszintekre lehet hatédssal,
vagy Osszefliggésbe hozhaté a kockazatokkal kaposatéveké varakozasokkal, mely
arkiigazitashoz vezethet. Az abramutatja mi térténik, ha a keresleti gorbe felfti®-
dik el (a nbvekedés okaira néhany sorral feljebb cééoztam), a fekete szaggatott vonal-
lal jeldlt rész mutatja a régi allapotot, és lathatpiros szaggatott vonal altal jelolt G alla-
poton, hogy az ,egyensulyi téglalap” mind a 4 saakagi allapothoz képest kivilre kertlt
a 4 gorbén. A valtozasok nagysag a bérleti dijakbararakban, az épitési és lakasszek-

torban a gorbe lejtés#tmind a 4 negyedben.
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6. dbra: Az aktivalasi rata valtozasa utani egyengyi helyzet
Forras: Denise DiPasqual®illiam C. Wheaton (1996): Urban Economics and Real

Estate Markets (pp. 24346) alapjan kismértékben modositva

A 6. abranaz lathato, ahogyan a kamatldbak névekedésénagémata modell érté-
kelési dimenzi6jaban a gorbe lejtése meredekebh lsvetkezésképpen az arszintek
csokkennek, az épitési aktivitds lecsokken, a &tnstintén cstkken, és a bérleti dijak

szintje ndvekszik, és igy ismét Uj egyensulyi hetyaakul ki.

Az eddigiekben a statikus modellt mutattam be, baarezzel szemben sokkal élet-
szefibb a dinamikus modell alkalmazasa. A kézgazdashgtaa dinamikus modell arra
utal, hogy a rendszer mozog, és minden ézfidgveénye. A modell rikédéséhez szik-
séges, hogy meghatarozzunk kié&zdiramétereket, és innéhimar a rendszer a statikus
modellben leirt szabalyok, 6sszefiiggések szeriikoulik (szokas stock flow modellnek
is nevezni). Esetlinkben az ingatlanpiaci modellénkbz arszinteket édzakonként a

modell aktudlis valtozoinak az értéke hatarozza.meg

Haladva az élz6 nyomvonalon ismét az élshegyeddel kezdeném. A statikus mo-
dellben lathattuk, hogy a keresletet jeleniti magadell ebben a dimenzidban. Itt fontos

meghatarozni egy 0j fogalmat, amit a kilféldi szralalom owner-occupied housing-nak
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definial. Ez a fogalom azt a keresletet jelentiebrmemcsak hasznalja, hanem birtokolja
az ingatlant (a tovabbiakban birtokosként utaladsza a fogalomra). Az adott iéidjirto-
kosok keresletét (Dt) befolyasolja az adott tegiidéw haztartdsok szama (Ht), és a bir-
toklas (vagy tartézkodas, bérles) koltsége (Utdidamikus modell képletének megalko-
tasahoz sziikség van tovabbi két jeldlésrea@paraméter jelenti a haztartasok azon ré-
szét, amelyek tulajdonosséa valnanak, ha a haszkaletég 0 lenne. Azl paraméter pe-
dig a kereslet azon fogékonysagat jeloli, ami gokosok szamanak valtozasaban jelenik

meg a hasznalati kdltséget hatasara.

Dt = Ht*( a0- al* Ut),

Dt = birtokosok kereslete,

al = haztartas, ha hasznalati kdltség = 0,
al= kereslet fogékonysaga,

Ut = birtoklas koltsége

A haszndlati koltség fiigg az adotbstakban uralkodé arszittt(Pt), az ad6zas
utani jelzélog kamatszintekt (after-tax mortgage rate) (Rt), az ingatlan kathetasi
koltségeibl (jelolése M, a maintenance szobdl érea)), valamint az ingatlan jébeli ér-

tékndvekedésének nomindlis kamatszinten valo jetgnmarakozaséatol (It).

Ut = Pt*(Rt+Mt-1t),

Ut = hasznalati koltség,

Pt = arszint,

Rt = ad6z4as utani jelzalog kamatszint,

Mt = karbantartasi koltség,

It = jovobeli értekndvekedésének nominalis kamatszinten jedédlegi varakoza-

Ssa.

Az addzas utani kamatlabbal kapcsolatban feltételemn, hogy egyeéla tke
koltségének lehéségével. Az R szarmaztatva van, mint (1-T)*Rm, a&zRm, az ad6zas
elstti jelzalog kamatlab, és a T az ad6zasbdl levanbafizetett jelzalog kamatok. Az Mt
tartalmazza az ingatlanra vonatkozé addkat, észaeh@&kének csokkenését. Az értek-
csokkenés itt a karbantartasi és javitasi koltsegatal, amik az ingatlan értékének allan-
do szinten tartasdhoz szukségesek. Az ingatlarelpedig szabalyozza, hogy a birtoko-
sok kereslete megegyezik a rendelkezésre all6 dkédsannyal (St ) adott dbontban,
azaz: Dt=St.
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Az egyenleteket rendezve a kdvetké®plet adja meg az ingatlanok arszintjét:
Pt = @O0-St/Ht)/ p1(Rt+ Mt-It)].

A modell feltételezi, hogy ez mindendiszakban megvalosul. igy az ingatlanarak
magasabbak lesznek, ha a haztartasok szamahoz kdp&asallomany alacsonyabb, igy
a jelzdlog kamatlabai csokkennek, az értékcsokkesabsség lelassul, vagy a felértéke-

l6dés i meg.

A kindlat valtozasat pedig a modell a kdvethkesppen fejezi ki. Az egyensulyi
helyzetet a lakasallomanyban biztositja, hogy uglgkaora mértékben torténik ) konst-

rukcid atadas (Ct) mint amennyivel az adotipidnt allomanya csdkker)(

Ct=0St+1,
St=St+1=Ct-8St+1.

Az U] konstrukciok mennyisége fligg egyrészt az tlagak arszintjgil, illetve az
adott idbpontban rendelkezésre all6 allomanytdl. Az ingatlkadrszintjenek emelkedése
addig fog 0] épitéseket generdlni, amig a beépaditetek értéke (az ingatlan ara csok-
kentve beruhazas értékével) egyensulyban van dtbdép terlletek araval. Ha a kereslet
no, akkor a beépitett tertletek értéke ¢ @s az arak ndvekedni kezdenek. Tovabba az (;j
konstrukciok iranti sziikséglet fokozza a kereslatetég beépitetlen teriletek irant, ame-
lyek ara igy szintén tovabldnAz allomany igy egészen addif,ramig a beépitett és be

nem épitett tertletek értéke dsszetart.
Est = -0+ B1*Pt

A B1 paraméter hatarozza meg, hogy a magasabb angnniiidukalnak fejleszte-
seket a beépitetlen tertletekre. A korlatozottaintalkta tertileteken (pl. foldrajzi hataro-
kon) alacsonyabb fl. Mas széval a beépitetlen tertletek rugalmatlardbalata (ala-
csonyablB) miatt, egy esetleges pozitiv hatas az ingatlagpianagyobb értékbeli néve-
kedést tud hozni, mint a beépitett terlletekerzemsa beépitett tertileteken mar kevesebb
lehetiség van Uj konstrukciok kivitelezéséhez (DiPasgualeeaton, 1996).
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A modell feldolgozasa végén értékelve a kapott rakat/eket reményeim szerint a
jovében hasznositani lehet az ingatlanszakméban, hiébérszektort atfog a négy kvad-
rans, az épit ipartol, a lakaspiacon at, az ingatlanértékig lathatd, hogy mennyire
szimbiozisban rikddik az ingatlanpiac, €s remélbkeig a modell tanulmanyozasa kény-
nyebbé teszi az egyittikodést az emlitett piaci résztwdvkdzott. Igyekeztem a fordités
soran az 6sszes angolszasz gazdasagi kifejezésmglammegfelétt talalni, és némi ma-
gyarazattaliszerezni a képletek mogott teelgondolasokat.
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3. ANYAG ES MODSZER
3.1.AZ ALKALMAZOTT MODSZEREK ISMERTETESE

Munkam soran a egyrészt az volt a célom, hogy éagi pzerefin keresztil bemutathas-
sam az ingatlanpiacot, masrészt atfogéan a budapgstlanpiac harom legfontosabb
részteriletét vonjam elemzés ala. Munkam soran imsgidtam, hogy a harom kilénkioz

karakterisztikaju teriletet a valsag hogyan énateis milyen lehéség van a kezelésére.

A részteriletek bemutatasa és elemzése a kovethérdszerekkel tortént: @zor
elvégeztem a Zold & Z6ld Ingatlanke&e{ft. vallalatértekelését, majd a vallalkozéas Bels
és kul$ kornyezetét egyarant figyelembe $e8WOT elemzéssel meghatarozom a cég
erdsségeit, gyengesegeit, lebwdgeit, és veszélyeit. Ez a modszer j6 kiindulopenét
ahhoz, hogy a bevezehben felallitott hipotézisek kdzil valaszt adhasmal a kérdésre,
hogy van-e lehéség a valsag altali hatasok csokkentésére, kivéelésgy ingatlankezél
cég esetében. Mindenképp itt jegyezném meg, hdgWwe®T elemzés csupan egy szelete
a munkamnak, ezt kiegészitve mas modszerekkel d&mamnfent emlitett kérdést megva-
laszolni, hiszen egy SWOT elemzés 6nmagaban negregl¢ stratégia megalapozasahoz.
El6ljaréban szintén fontos, hogy az elemzés soéfont nem az volt, hogy a négy dimen-
zidhoz tartozo elemeket felsoroljam (hiszen eg@WOT elemzés sem éhrszol), hanem
az, hogy beazonosithassam azon elemeket, amikdtafizzn allnak a kdveteficdtratégi-
aval. Tovabba kulon kiemelem a legfontosabb eleinetg-egy csoporton belll, igy érté-
kelve a SWOT maétrixot és annak hatasait a strat@¢izhikan, 2005).

A SWOT analizis alatamasztasara az altalam késkéabivre (lll. melléklet) ka-
pott valaszokat elemzem, mely segitett a hipotésien is felvetett probléma orvoslasara,
azaz: milyen lehésége van egy ingatlanpiaci cégnek a valsag kardsdaak meérséklé-
sére, avagy hogyan kerilhet egy vallalat lé@@sdle a valsdggal szemben. A k&xd
Osszeallithsa megfelelt a SWOT elemzésben megaliapiemek értékelésére, igy pedig
az ugyfelek valaszai alapjan lehet a stratégiatapxr$olodo elemeket beazonositani. A

SWOT elemzés felépitését szemléltetilarablazat
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1. tAblazat: A SWOT elemzés felépitése

Segitik

WOT elemzé . y .
SWOT elemzés a célok elérését

Gatoljak
a célok elérését

Belss ténye#ik EROSSEGEK GYENGESEGEK
(Szervezeti jellemik) (Strenghts) (Weaknesses)
Kulsé tényezk LEHET OSEGEK FENYEGETETTSEGEK
(Kornyezeti jellem#k) (Opportunities) (Threats)

Forras: Sajat szerkesztes, 2013

A PEST analizissel pedig a makrokodrnyezet elemzazsblztositok taptalajt, €s igy

egy redlis képet alkotok a Kft.-t kortlv@wmagyar (ingatlan)piaci trendeér Ezaltal ki-

alakithaté egy olyan stratégia, mely a cégberd tefietiseégeket a legjobban aknazza ki,
mindezt a veszélyeket minimalizalasa mellett. Bid@pan annyi tennék hozza, hogy igye-

keztem az egyes elemeken belll azon fogalmakadetésmi, melyek valdban hatdssal van

az ingatlanpiacra is. A PEST elemzés analiziséhkgeeti a7. abra

PEST (PGTT) analizis

Political
Poiitikal

PEST
(PGTT)

Technological ™
Technologial

Social
Tarsadalmi

7. abra: A PEST (PGTT) analizis
Forras:

tankonyviar.huentartalomiamop425/0005_42 minesagpizsment_scorm 03/335_a pest pott_analzis.html

Economic
Gazdasagi
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Masodik részpiacként az irodapiacot kivanom vizsgabsszpontositva a valsag
utani idbszak alatt bekovetkézvaltozasokra. Ebben a részben egy sajat adiadgy vé-
gezve 0Osszegitbttem az altalam fellelt budapesti irodahazakrelésemhez szikséges

adatait és ezeket vetettem ala hipotézisvizsgalam

A kérdbivezes szintén az alkalmazott médszereim kdzeéziatttoA kéradivek kitdl-
tésénél nem online, hanem személyes kitdltési foudlasztottam. Azért valasztottam ezt
a kutatasi modszer, mert ugy tartom, a kérdésekokmaga miatt (sok kérdés pénzugyi
vonatkozasu) jobb, ha a készis jelen van, és az esetlegesen felnéeki@irdésekre va-
laszt tud adni, meg tudja indokolni, hogy miért \smiikség a kérdések altal nyethit-
formaciora. Tovabbi indokom a személyes jelenléliatteaz, hogy igy véleményem sze-
rint sokkal kompetensebb valaszt tud az ember kdsien a kitéti nem tudja tgymond
csak atugrani a valaszokat, igy sokkal eredményessbpontosabb az adaiggs. Nyil-
van a 6 hatranya ennek a modszernek agadbrditas ndvekedése, hiszen mig egy online
kérdsivnél a kutatdé mar csak a kiértékelt valaszokaa l@adasul a kitoltésnél sem kell

jelen lennie), addig itt a kiértékelést is a kidukészibje végzi.

A kérdsiv keészitesénél (1l. melléklet) tobb szempontotigyelembe vettem és cé-
lom volt, hogy minél tobb teruletet tAmogasson alki&, és a sajat kutatasom tébb ele-
méhez hasznalhassam forrasként. A készités sdrate@oriat hoztam létre, ahol kategé-
rianként voltak a kérdések tdmbdsitve, igy megkdimaya valaszad6 dolgat is, illetve
strukturaltabba tette a kéfid felépitését isA valaszlehaiségek esetében a lethdegna-
gyobb lefedettséget biztositottam a lehetségesz@kakdrében, a mennyiségi kategoriak
esetében elvégeztem egyzdtes felmérést, hogy a kategoriak olyan értékbatéelll

legyenek, ahol jobban értelmezbek.

A kérddivezés 3 hétig tartott ez alatt adsdak alatt 187 db kéddset valaszoltak
meg. Ebzetes terveim szerint a megcélzott minimalis kitiblkérdbivszam 150 db volt,
mivel agy véltem a cég megbizéi szdméahoz vetitletyeé az ingatlanpiac szerepe miatt
ez az a mennyiség ami altal a modszer eredményasoeihatd, és reprezentativnak. Ez
az a mennyiség, amelylomar lehet kdvetkeztetéseket levonni a megfogatridatatasi

kérdésekben.

Ezek mellett az egyik részpiachoz kapcsoléddanitaitam egy mélyinterjut a Lég-
komfort Kft. tigyvezetjével. Ugy vélem a passzivhaz technolégia olyamigfis tudast és

tapasztalatot igényel, amihez nem elegecslipan a médiabdl értestilni, hanem szikséges
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a szakmaban régota dolgoz6 személlyel felvennipadaatot. Esetemben ez megtdrtént,
és a lll. mellékletben talalhaté kérdéssorban itayta 6ssze a mélyinterju legfontosabb
kérdéseit és valaszait. Az interju soran Kkitértiaakalapvet technoldgiai kérdésekre, a
passzivhazak hazai és eurdpai elterjedésére, ta\a@bhltalam felvetett Otletet is értékel-
tik. Az interju sordn (amely személyes kikérdezésapult) a kérdéseket egyértéiem
fogalmaztam meg a torzit6 hibaforrasok minimaligalérdekében (8es, 2004).
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4. EREDMENYEK
4.1.AZ6LD & ZOLD INGATLANKEZEL O KFT. BEMUTATASA , TEVEKENYSEGE KORE

A vizsgalatom kivalasztott piaci szeréj@ a Z6ld & Z6ld IngatlankezélKft. lett. A cég-

rél nydjtok egy révid bemutatast, ami magaban foglaljcég torténetét, a cég életpalya
modelljét (azaz hogyan alakult a cégddgsi palyaja 1997, az alapitas ota), ertéekelném a
vallalkozas eddigi eredményeit, hatékonysagatyaleneghatarozok féjtési leheisége-

ket a piacon. Természetesen kitérek a 2008-as gagidealsag hatasara is a cég életére.

A Z0ld & Z6ld Ingatlankezé Kft.-t egy testvérpar, Zéld Imre és Z6ld Andraspst
totta 1997-ben. A cég kdzponti irodaja Budapes@ipugan) talalhatd, a vallalkozas tevé-
kenységi kore (gyakorlatilag a kezdetdkbgva) a tarsashazak, lakoparkok, és lakasszo-
vetkezetek teljes kérképviseleti, illetve lzemeltetési feladatainaka@éa. A cég tagja a
Magyar Tarsashazke##l Orszagos Szakmai Szovetségének, valamint a Batldferes-
kedelmi, és Iparkamaranak. Az elején a névvalasédskelve elmondhatd, hogy igye-
keztek személyességet vinni a névbe, nyilvan e thigéghuzodott, hogy az ingatlan-
szakma berkein belll j6l csengett a neve a kéitalagk. Ezen felll érdeftiésemre a ve-
zeBk kifejtették, hogy egy rejtett mogottes gondolatvolt a névvalasztasban, azaz a
,201d”, mint minéségjeldként is értelmezhét és az ember a lakdhelyével kapcsolatban
bizalommal fordul egy egészséges kdrnyezethezn#ezjii soran megtudtam, hogy a val-
lalkozasi szandék a korabbi tapasztalatokbdl indldtve az alapitas idején a szigoru kor-
latozasok miatt kevesen kezdhettek hasonlo tevéégie, és ezért az alapitok gy véltek
kisebb konkurenciaval kell szembenéznitik, mint nedgkenység esetében, illetve céljuk
volt, hogy olyan piacon szerepeljenek, ahol hostnibn képviseltethetik magukat

(http://zz.hu/?content=bemutatkozas).

A cég mikddésének kezdetén éorban Obudan 100, 200 lakasos tarsashazak ke-
zelésére kapott megbizast. A cég az odaadod éssiaiietes munka eredményeként fo-
lyamatosan novelte megbizasainak szamat, és maed kK800 albetét kozos képviseleti
es Uzemeltetési feladatait latja el, és ezekkddudnpesti keriiletben képviselteti magat, a
cég altal kezelt ingatlanok fdldrajzi elhelyezkegtésszemlélteti az 8. abra
Az albetétesités alatt azt az ingatlan-nyilvansarédjarast éertjuk, amikor a tarsashaz ki-
alakitasra keril. Tarsashaz létrehozhato mar karabiegépiilt, vagy felépiteh@pitme-
nyen. Az emlitett megbizas a tarsashazak és egylangezeal cég kdzott megbizasi szer-

z6dés altal jon létre. Ebben rdgzitik a résztvéeleket (a tarsashazat, mint megbizoét), a
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megbizas targyat, az altalanos feladatokat, a tjamtiisi, Ugyviteli feladatokat, airezaki
feladatokat, a két fél altal vallalt kotelezettdégfe a kapcsolattartds médjat, a szamlazasi
feltételeket, a szebdés hatalyat, valamint megtalalhatéak benne vegmdelkezések is
(httpz/Amwwv.ingatlanszotar.hu/szotar/Albetet vagggashazikulonlap.html).

» Fé

8. abra: A Zdld & Z6ld Ingatlankezelé Kft. kezelt ingatlanok elhelyezkedése

Forras: http://zz.hu/?content=bemutatkozas, 2013

A cégben az alkalmazottak létszdma a 2008-as gagidaalsagig folyamatosan
nétt, manapsag 1%fall a cég alkalmazasaban. Ha a magyar atlaghéd) (@szonyitjuk
ez joval tobbnek misstil, de az EU-hoz képest (&) fis tobbletet lathatunk. A jogi forma
maradt Kft.-ként, ebben semmi valtozas nem tort&nidllalkozas arbevételét vizsgalva
megéllapithatd, hogy folyamatos fgjes tapasztalhatd 2010-ig, minden évben duplazo-
dott a bevétel (a gazdasagi vilagvalsag igencsktdite a hatasat). A valsag nem véletlen
hozott nagy torést a cég életében, hiszen a valsdigalan leginkabb érintett szektorban,

az ingatlanszektorban tevékenykedett.

Az ingatlankezdli tevékenység olyan szolgaltatasi tevékenység nolyello, Uzlet-
szefien folytatott (azaz nyereség elérése érdekéberszersben, gazdasagi kockazatval-
lalds mellett) gazdasagi tevékenység, amelyneketddmen az ingatlankeseégyrészt az
ingatlan jelleméinek ismeretében (gazdasagi elemzés alapjan) &espt készit az in-
gatlan fenntartdsara vonatkozoan. Masrészt a maghikotott szergdésben foglaltak

szerint ellatja az GUzemeltetési és a karbantafiéemilatokat, iranyitja és ellérzi a terve-
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zett felljitasokat. Tovabbi feladat a megbizasizZxkes alapjan az, hogy javaslatokat ké-
szit az ingatlannal val6 gazdalkodas és az indsdlsanositas kérdéseiben. Az ingatlanke-
zelés a gazdasagi tevékenységek egységes osztilyerdszerében (TEAOR) az ingat-
lantgyek (68) agazataban, az ingatlantgynoki kez€h®.3) szolgaltatasi alagazaton be-
lUl az ingatlankezelés (68.32) szakagazatba t&itéz Gizletszdken végzett ingatlankeze-
[6i szolgéltatasi tevékenység megkezdésének, illadiygatasanak feltétele természetes
szemely esetén, hogy rendelkezzen szakképesi{@sgatlankezeli szakmai képesités,
ami tarsashazkezglszakképesitésre alapul), blintetletétdti legyen, kdztartozasmentes

adozo legyen, valamint ne alljon a tevékenységditdgat kizaro eltiltas hatélya alatt.

Gazdalkodo szervezetek esetén hasonld kritériunsoktkoznak legalabb 1 foglal-
koztatottra. Az Uzletszéen végzett ingatlankez#ltevékenyséeggel kapcsolatban a fel-
Ugyeletet a korzetkdzponti feladatokat ellato télépi nkorméanyzat jeggie latja el, igy
példaul a nyilvantartas vezetését, a szolgaltatdsikenység ellémzését, a szolgaltatasi
tevékenyseég felligyeletét. Tovabba eleget kell tanjeigys felé egy bejelentéssel, ami a
bonyolult adminisztrativ engedélyezési eljarasokydte egy a szolgaltatd feledségén
alapul6 gyorsabb megoldast jelent. Bejelentés pset&teleden csatolandé melléklete-
ket kell leadni, illetve bizonyos adatokat kellediigyelet részére biztositani (név, cim, te-
vékenység megjeldlést, szakképesités bizonyitvanyaz hasznalni kivant nyelvet, a ha-

tésaggal valé kapcsolattartas modjat.
4.2.A VALLALAT SWOT ANALIZISE

Az alabbiakban az altalam elvégzett SWOT elemzéseretem. A SWOT elemzés célja,
hogy feltarja egy szervezet életében a termék&migaltatasaban, kdrnyezetébendrejl
piaci lehebségeket, és ez altal segitse a dontéshozokatégstr&ialakitasdban. Az elem-
zés soran a vallalati helyzetértékelést 6sszek§pksancélokkal, a priorizalt feladatokkal.
Azért valasztottam ezt a modszert a vallalat éléSiéee, mivel gy vélem ez a legjobban
strukturalt eszk6z, amivel a legjobban tudom a e&biket rendszerezni, és tovabbi tam-
pontot adhat a kébbi munkamhoz. Osszefoglalva a SWOT elemzés végégkapjuk a
kilss kornyezeti hatotényék és a bels ersforrasok dsszehasonlitd értekeladétred
poziciot. Az elemzésem megkezdését migeln tisztazni kell, hogy mik is azok a célok,
amelyért a vallalat kizd, és teljesiteni kivan.zdis a SWOT egyik rendszeteelve,
hogy lajstromba vegyuk mik azok amik segitik és akk amik hatréltatjak a vallalatot a
célok elérésében. A vallalat téljat ugy lehet megfogalmazni, hogy a cég hos&ezan
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kivan fennmaradni, mindezt a bevételei maximalgalénellett, profit elérése érdekében
teszi, €s mellette & fcél a megbizok igényeinek kielégitése.

A vallalat ergsségeik6zé sorolhatd a remek kapcsolat a megbizokkalinkerju
soran kiderult, hogy vannak megbizok, akikkel nédbtmint 10 éves multra tekint vissza
a kozos kapcsolat. Ez olyan szinten segiti a \#bél hogy ad egy olyan biztos megbiz6-
kort, akik altal egy biztos bevételi forrassal tebeamolni, és tervezhiaté valnak a ki-
adasok/bevételek. Tovabba ez a réteg az, akikaaltallalatra tobb figyelem iranyul a po-
tencialis megbizok kozott. Ehhez kapcsolddik a jéébirneve, ami az elmult 16 évben
végzett lelkiismeretes munka eredménye. Ez azéddzik az eésségek kdzé, mivel az in-
gatlanszakmaban az egyik legfontosabb befolydswigetd a hirnév, és nagyon sokszor
ez donti el, hogy egy megbiz6 az ajanlatok kozllyiket fogadja el és kot szeideést.
Mint mar emlitettem a cég tagja a Magyar Tarsastwetk Orszagos Szakmai Szovetse-
gének, valamint a Budapesti Kereskedelmi, és Ipagkanak, ez pedig a szakmai egyutt-
mikodés révén feltétlen azésségek kozé sorolandd, hiszen ezaltal egyrésztykdine
valik a problémas kérdésekben valo egyeztetégrésdd a kzos szakmai munkanak, igy
egy esetleges recesszidé problémaja esetén adottoagy, ahova fordulhat a vallalat.
Erésség a véllalat szakembereinek tapasztalata i€t iigszautalva a korabban megjegy-
zett tényre, a vallalat alapit6i méar kordbban isngatlanszakman belll tevékenykedtek,
és igyekeztek az Uj alkalmazottak esetében toreladn, hogy mar a kezdetékifogva
meg legyen a szikséges hattértudas, és tisztabgenkk az ingatlanpiac alapjaival és
osszeflggéseivel. Végul még adsmégek kdzé sorolandd egy egyuttes téfiyegyrészt
a jo piaci részarany és a széles elterjedés Buttapdszen tényéik talan a legfontosabb
erdsségek, ugyanis a j0 piaci részarany egy olyényea tobbi versenytarssal szemben,
ami kulcsfontossagu. A nagyobb létszam miatt akoégolyabbnakiinik, és kénnyebben
épitkezhet tovabb. A nagyobb |étszam és a szdkgeeles miatt sokkal tobb hebyrsze-
rezhet tapasztalatot a vallalat, és a megbizéKeadiese diny lehet, ha 1-1 terlleten prob-
léma lépne fel. Az arbevétel a tobbi teriletiovabbra is beérkezik a vallalathoz, igy

mondhatjuk tobb labon all a cég.

A véllalatgyengeségditzé sorolando a cég korlatozott informacios lzéaisnegbi-
zOkrol. A budapesti lakdspiacon nagyon sokszorzédés nélkil torténik meg a bérbe-
adas, vagy ha szééskotés is van egy adasvétel soran arrdl ritktesiék kdzvetlenul
az ingatlankezél céget. Ez pedig félreértésekhez, felesleges kjiid®ez vezethet, ami

igy csokkenti a cég tikbdésenek a hatékonysagat. Szintén gatolja a eéoksét a keves

32



pénzlgyi tartalék. Mivel asfcél a hosszu tavl fennmaradas, ezémydls lehetne egy-
egy recesszio idejére egy pénzugyi tartalékalagHéizasa, ami a lecsokkebevételek
ellenére biztositana egy olyan pénzugyi hatteret,maiatt nem kerilne bajba a cég finan-
szirozhatdésaga. Tovabbi gyengeségként azonositattapy sik keresztmetszétteve-
kenységi profiljat. A cég jéforman csak ingatlan&léssel foglalkozik, nincsen mas mel-
Iéktevékenység. A tevékenységkdron belil elmondhadgy ha egy probléma feliti a fe-
jét az nagyon gyorsan eszkalalodhat, igygds lenne, ha lenne mas bevételi forras, mas
tevékenység ahova a véllalat atstrukturalhatnargjgte Végul a gyengeséegeken belil az
utolsé pont a lakadsok romlé allaga. Ez azért gatalgélok elérését, mert egyrészt nagyon
sok vita forrasa, hogy egy-egy allagromlas milyegrtéki €s annak kijavitdsa szikséges-

e, illetve ki altal legyen elvégezve a munka (és&szetesen mennyiert).

A harmadik terilet az elemzésen belllebetségekkérdéskore, ami a kifiskor-
nyezeti tényedkbdl adédnak. Véleményem szerint@léhetség a fejpdésre az 0 piacok
bevonasa. Amint a bevedatben emlitettem Budapest 10 kerilletében képviseltagat
a cég, és bizony érdemesnékhet tovabbi piacokon megjelenni, nem csak Budapest
de akar mas vidéki telepuléseken is. Amit ennétraésnél érdemes tisztazni az az Uj te-
rilet ismertségi foka, mas szoval mennyi tapasztela az adott régiorél, vannak-e ver-
senytarsak, létezik-e egy olyan fiGeépes megbizéi bazis, mint amire sziiksége van a
cégnek. Tovabbi lehé&tég mas ingatlannal kapcsolatos tevékenyséedydlemi a cég te-
vékenységi profiljat. Ugyanis, mint a gyengeségéki@itam ra veszélyes lehet egyetlen
tevékenységi korre korlatozni atikbdést, ha tobb tevékenységet végzink, akkor por-
laszthatjuk egy esetleges recesszid kockazataten llytevékenység lehet az
ingatlantanacsadas, az ingatlanelemzés is akaerEbtkérdésben a szakmai hozzéértést
kell gorc$ ala venni egyrésél, azaz van-e az alkalmazottak koézull, aki jartasederalt
Uj tevékenységben, vagy vebat fel Uj alkalmazott erre a célra. Masrésmlyan Uj tevé-
kenységbe érdemes kezdeni, amire sziikség van @anpée egy esetleges piaci rés fedez-
het fel benne. Szintén leRitégként tarthatjuk szamon (hiszen kileitdsbol ersi) Bu-
dapest egyre nagyobb szerepét a hazai gazdasagbaevtizedek o6ta jellendzaz ugy-
nevezett vizfdjség a hazai telepuiléshierarchiaban, az&wads tulsulya mind népesseg,
mind gazdasagi aktivitas terén, a folyamatosandnelér lakossag potencidlis fidg€pes

megbizéi bazist képvisel a cég szamara.

Végil a negyedik elemzési részterlldenyegetettségdbeazonositasa. A fenyege-

tettség olyan kedvéten hatas, ami kids és gatolja a célok elérését. llyen a cég esetében
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a lakossag addssagallomanyanak novekedése. Eyeaiddrsszefiigg a hazai fizitepes-
ség romlaséaval, a gazdasagi instabilitassal ielezve ezt, az ingatlanpiacon nagyon
sokan hitelBl fedezik a lakasukat, és a torleés#szletek ndvekedése miatt kertlhetnek
adossagcsapdaba, ami miatt egy ingatlankezéy eleshet hosszudsie a bevételeil.
Manapség Ujabban megjetefenyegetés az ingatlankegietzakmaban a piac telitése.
Sokan (a kdzos képvigelmultra hivatkozva) kezdtek bele ingatlankézehunkéba, és
igy egyre nehezebb Uj megbizasokat szerezni. Fetgagelenthet egy demografiai elto-
I6das is adott esetben. Hazank korfaja megmutadigy Magyarorszag egy eloredetdr-
sadalom, ahol az & lakossag fizéképessége rossz, és ez Ujabb bevétel kieséshdélget
a cég szempontjabdl.

Osszefoglalva, és értékelve fontos megemliteniy tlo@WOT elemzést fontos ki-
egeésziteni mas kutatasokkal (ezek esetemben @ikérés, a PEST analizis, illetve az
adatelemzések lesznek), hiszen 6nmagaban még ngfalefeeszkoz a vallalat stratégia-
janak megalkotasdhoz. Az értékelés soran a kovéetkézszert alkalmaztam: él&drben
megvizsgaltam mely ésségek teszik leh@&té a kdrnyezeti lehéségek kihasznalasat. Ez
alapjan uagy vélem, hogy a cég tobb mint 15 évekmsaatapasztalata, €s jO hirneve a
szakmaban megfelel kiindulasi alap, hogy U0j piacokra betdrve tovablvelje
albetéteinek a szamat, és Budapesbdéjtérségeiben Gjabb megbizasokat kosson Ugyfe-
leivel. A masodik 6sszevetésben megvizsgaltam rkedyek az &is pontok, amik lehe-
tévé teszik a fenyegetettségek elkeriilését, illetygemge pontok kikiiszobolését. Ugy vé-
lem, hogy a cég jo0 kapcsolatai a megbizokkal, anéveken &t tartd lelkiismeretes munka
eredmeénye, akar predesztinalhatja arra a vallattphagy a korlatozott informécids adat-
bazisat fejlessze, és akar létrehozzon egy freEgsakész adatbazist az altala kezelt tarsas-
hazak kihasznaltsagarodl, figyelembe véve az tsslyas tényeét ami a tevékenyseég el-
végzése szempontjabdl Iényeges, és befolyassa wadikddésre. llletve a piaci tedidést
ellensulyozhatja a jo piaci részarany, melynek &inalasaval versenyelybe keriilhet a
cég a kisebb ingatlanked&kel szemben. A harmadik 0sszevetésben megvizegélta
hogy egyes gyengeségeket hogyan befolyasolnakreyéaeti lehdgiségek. igy megalla-
pithatd, hogy a mas részpiacba valo betdrésdsége ellensulyozza aidztevékenységi
profilt, és igy Bvithet a cég tevékenységi kdre. Tovabba, ha a cég kibhazn fejbdos
térségek nyujtotta lehgtéget, és Ujépitéhazakra kot szebdést, akkor az eddigi gyen-

geségkent feltlintetett rossz allag is ellensulytirlgavalik bizonyos mértékig. Ugyanak-
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kor ez visszafelé is elsilhet, azaz, ha a cég rédtoztat a sitk keresztmetszéttevékeny-
ségi korén, akkor nem fog tudni betdrni az emlifigfiiaci szegmensekbe.

Az altalam a cégre értelmezett SWOT elemzést fjaubata?. tablazat

2. tablazat: A Z6ld & Z6ld Ingatlankezelé Kft. SWOT matrixa

SWOT analizis ,Segitilf L C,;étoljélf L
a célok eléerését a célok elerését
Erésségek: Gyengeségek:
— j6 kapcsolat a megbj-—  korlatozott informacid
z6kkal, mennyiség,
—  reputacio, —  kevés pénzugyi tartalék,
Belsh tényesik — szakmai tapasztalat, | — siik tevékenységi prot-
— |0 piaci részarany. | fil,
—  lakasok roml6 allaganak
kezelése.
Lehetjségek: Fenyegetettségek:
— 0] piacok megszerzése,| —  gazdasagi instabilitas,
— mas részpiacba val— romlé demogréfiai viszor
integralddas, nyok,
Kilsé tényesdk — Budapest féjds | — lakossdg addssagalloma-
térszinei. nyanak novekedése,
— fizetbképesség megbizha-
tatlansaga,
— piac teliddése.

Forras: Sajat szerkesztés, 2013
4.3.A KERDOIV ELEMZETT EREDMENYEI

Az el kategoria egy altalanos ismérvélkszolo kategoéria, mely a fokuszcsoport alap-
adatairdl nyujt informaciot: ilyen a kor, ami alapjmeghatarozhat6 a kérdet kit6ltok
atlag életkora, mely leszirhets melyik korosztaly milyen arannyal képviselteti rabg
cég profiljaban, mint ingatlantulajdonos. Kivanegsitam, hogy milyen iskolazottsaggal
rendelkeznek a kééivet kitbliok, ez szintén érdekes szempont az ingatlantulagikio
nal, ha abbdl indulunk ki, hogy a magasabb iskdtdagi szint magasabb jovedelmi sta-
tuszt is eredmeényez. Terlletileg is szerettem vi@hatarolni, hogy a melyik kerlldib
hanyan toltotték ki a kéédvet, ugyanis a cég 10 keriletben is képviseltetjat. Az alta-
lanos adatok kozoétt szerepelt, hogy egy adott iaghan hanyan élnek egy héztartasban,
illetve, hogy midta él a kétdvet kitolté személy a lakhelyén, ezzel a mobilitasrol lehet

kapni egy képet.
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Az eredményekdil lesZirtem a kovetkekz megallapitasokat: az atlagéletkor 35 év
volt a kitoltok kozott. A leggyakoribb iskolai végzettség, amelyegjeldltek a kdzépis-
kolai volt, mig a kerUleti eloszlas szerint a ldxgién a Ill. és a XIII. kerlleth toltottek ki
a kérdbivet. A kitoltok 45%-a 2 &vel él egy haztartasban, illetve 36%-uk tobb, rbive
lakik az ingatlanjaban. Ez utébbi adatbdl levontéiieztetésemet (hosszu tavi megbizoi
egyuttmikodés) felhasznaltam a stratégia kialakitasanal is.

A kovetke® kategoria az ingatlanra vonatkoz¢6 altalanos adetdtiak. Itt szerepel-
tek az olyan kérdések, mint a tulajdonlas formapingatlan alaptertilete, az ingatlan jel-
lege, az ingatlan allapota, illetve az ingatlankegbcsolatos koltségek. Ezek az adatok a
késsbbi elemzésemhez szolgaltak adatforrasként, ugyariez, hogy a hipotézisemben
felvetett valsagkezelési javaslatokat megtegyenksiem volt az alapinformaciokra,
meégis milyen feltételekkel kell szamolnom. Az eréshyek alapjan megallapithato, hogy
az atlagos tertllet 63 négyzetméter, ami a budajaéstsviszonyokat figyelembe véve at-
lagosnak mondhat6. Az elégedettségre vonatkoz@&kezdchdott valaszok atlaga egy tizes
skalan 5,3, ami nagyon alacsonynak tekirithebben §ként a magas energiaarak jatszot-
tak kozre. Az ingatlant ériaittényesdk kdzul a 3 legnépsziéob a niiszaki allapot, az ar,
és a lakas mérete voltak. A tobbi kérdésre adddiszak (itt nem részletezett valasz) a la-
kaspiaci kutatas részben kerllnek ismertetésre.

Ezutan pedig a kééivet kitdlts személyekhez az ingatlanpiacra vonatkozo kérdése-
ket tettem fel. Ezzel kivancsi voltam, hogy az ermakeek milyen az informaltsaguk az
ingatlanpiaccal kapcsolatban. Itt olyanokra kéreezta, mint az ismert ingatlanpiaci por-
talok, az ingatlancserék oka, ingatlanvalasztésingontok. A legszélesebb kdrben ismert
ingatlanpiaci portal az ingatlan.com, és az ingdi#zar.hu oldalak voltak. A valaszaddk
mindodssze 15% szazaléka cserélné le ingatlanjdt, at6bbség a mostani lakhelyén kép-
zeli el a jowjét is. A koltozesnél a dodiszempont (60%-ban) az anyagi okok voltak, azaz

igyekeztek a lakok egy altaluk fenntarthatd ingatka koltozni.

Végul egy a valsaggal kapcsolatos kérdéssorramdkerdivemet. Itt a célcsoport-
tol altalanos pénzigyi adatokat kérdeztem meg, ammyire értédket varatlanul a val-
sag, rendelkeznek-e tartalékkal (egy esetlegedjalsag miatt), belekeriltek-e a devi-
zacsapdaba. Ezzel a célom egy altalanos helyzéghégrése volt, szintén a javaslatok
pénzligyi megalapozottsagahoz. A valaszadok 80%ya&mj a valsag negativan érintette

erezheten, és 24%-uk rendelkezik valamilyen hitellel. Biozihogy majd 70%-nak van
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valamilyen tipusu lakésbiztositasa, viszont csak 20%-nak van lakdscéli megtakarita-
sa, igy egy esetlegesen felmérplusz kiadas sulyosan érintené a megbizoi kor mégy
szét.

4.4.A VALLALAT PESTELEMZESE

A véllalat PEST (magyar szakirodalomban szokas P@mdlizisnek is nevezni) elemzé-
sében tulajdonképpen a szervezetre hatd hosszudaasénciak felkutatasat végeztem el.
Az elemzés soran feltart hatasokat az alapjan csmthatjuk, hogy milyen hatast fejte-
nek ki a szervezet tevékenységére, igy elkulonithekedved és kedvedtlen hatasokat.

A PEST elemzés soran négy dimenzié mentén tudsgaini a vallalkozas kornyezetét,
ezek pedig a politikai (political), a gazdasagiof@amic), a technologiai (technological),
és a tarsadalmi (social). Az elemzésénadlja, hogy megtalaljam azokat a jelenbeli és j6-
vé idejii kdrnyezeti tényaket, amelyek a legnagyobb sullyal befolyasoljaldlalkozas
kornyezetét (Porter, 2006).

A PEST elemzés soran azé&tenyes, melyet vizsgaltam politikai tényed volt a
Zo6ld & Z6ld Ingatlankezél Kft. példajan keresztil. Az ésaltalanos szempont ezen belll
a kormanyzat stabilitasa. EImondhaté, hogy egy kmynati rendszer egyik legfontosabb
eleme a stabilitas, és hogy aki a demokratikusszédagokon tobbséget szerez az képes le-
gyen a kormanyzasra. Emellé tarsulhat az ugynetveahtikai kultira, ami magaban fog-
lalja a kormanyon l&y part képvisélinek azon képességét, hogy felismerik az adott al-
lamban niikodé politikai viszonyokat. Ertékelve a hazai viszongblsokak véleménye
szerint a 2006-0s valasztasok utan igencsak leesibkk stabilitds, az akkor kormanyon
lévé part onkényesen ragaszkodott a hatalomhoz, hagbdlitékai viszonyok mar abszolut
indokoltta tettek volna egy @&@kehozott valasztast. A 2010-es valasztasok Otadedst
mondani, erelépés tortént a politikai stabilitds terlleténelanleg kormanyon lévpart
2/3-0s tébbsége ezt hivatott meggteni. Szintén ehhez kapcsolhatd, hogy manapséag ki
alakuléban van Magyarorszagon egy Uj politikai kintéd is, aminek kialakulaséat szintén
segitheti a legutobbi valasztason tapasztalt 2/8fusség. Tovabbi politikai elem az ad6z-
tatas kérdéskore. Magyarorszagon csupan neéhamyikesen, és jelenleg Budapest egyet-
len kertletében (X. kertilet) vetették ki a magamsdgek birtokaban l&vlakascélu ingat-
lanokra az ingatlanadét (azonban ez is csak a f(@letti teriileti ingatlanokra vonatko-
zik). Az adét ni szerint vetik ki, és az elmalt hénapokban az etgifnagyobb vitat gene-

ralo téma volt a gazdasagi életben. Egy masik ad@kommunalis ado, ezikéent infra-
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strukturdlis feladatok ellataséara forditjak. Budstpa 5 kerllet vezette be a kommunalis
adot.

A févarosban a legelterjedtebb adénem az dgynevezigthép/add, amely a nem
lakas céljara szolgald épuletre, épuletrészredddjeAz ado alanya, aki a naptari évéels
napjan az épitmény tulajdonosa. Tobb tulajdono®esetulajdonosok a terheken a tulaj-
doni hdnyaduk aranyaban osztoznak. Addkotelezeksiegkezik, ha az épitmény rendel-
kezik hasznéalatbavételi vagy fennmaradasi engezléiyz adokotelezettség csak az épit-
mény megsimeési évének utolsé napjanisik meg. Ugyanakkor létezik adomentesség, ha
az épitmény valamilyen szocialis, egészségugyirnggkvédelmi, oktatasi feladatot lat el
vagy, ha koltségvetési szerv, esetleg egyhazidmitdjan all. Tovabba adomentes, aki el-
mult 65 éves, vagy szukséglakasban él, illetveiambékek is kivételt képeznek. Az ado
alapja az épitmény Aben szamitott hasznos alapteriilete, korrigaltefionijérték alapjan.

A hasznos alapterilet a végleges falsikokkal hitéeljes alapterilet azon része, ahol a
belmagasséag legaldbb 1,9 m. Az addé mértékének lelgira 1100 Ft/m2. Az addzasnak
két iddpontja van, az etsfélévre szo0l6 épitményadot marcius 15-ig, a maséeevre
sz0l16 ebirtat szeptember 15. napjaig kell befizetni. Termeéssen adasvétel esetén mas a
helyzet, abban az esetben az ingatlan vasarléjakitt, eladdja pedig adét fizet. Az eladas
utdn személyi jovedelem adot kell fizetni (16%), &ddalapba beleszamit az eladés id
pontja, bizonyos elszamolhat6 koltségek. Jelenlég @z ingatlan atruhazasbol szarmazo
jovedelem addmentessé valasa. Ha ezen belll ®réanértékesités a tablazat mutatja a
befizetend add szazalékadt az eladas és egykori vétel kil@éoek aranyaban
(nav.gov.hu/data/cms278813/09_IF _Ingatian_erteke2id13.pdf).

Az ingatlaneladas utani fizetehi@dd aranyat szemléltetida tablazata vasarlastol

eltelt ids figgvenyében.

3. tablazat: Az ingatlaneladas utan fizetend ado aranya a vasarlastol eltelt id figg-

vényében
Vétel évében, és azt kdvedvben 100%
Vételt kovet 2. évben 90%
Vételt koved 3. évben 60%
Vételt kovet 4. évben 30%
Vételt kbvet 5. évben 0%

Forras: Sajat szerkesztés, 2013

Ezen adok befolyasa az ingatlanpiacra oOriasiakidazévben a be nem vezetett al-

talanos ingatlanadd mintegy 50 milliardos minustentett a koltségvetésben, mert az
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el6zetes felmérések szerint ekkora bevételt jelengtia mig az érvényben léwepit-
ményado 2012-ben 106 milliardot jelentett a koNstésben. Az esetlegesen bevezeiend
ingatlanado befolyasa a piacra természetesen adagon keresztil jelenik meg. Nem bo-
nyolult levonni azt a kévetkeztetést, hogy azoepélések, amelyek bevezetik oriasi hat-
ranyt szenvednek azokkal szemben akik nem, hiszastemcialis ingatlanvasarlék meg-
probaljak elkerilni az Ujabb adofizetési kotelesget. Ha azt a lelisteget vizsgéljuk,
hogy ha koétele érvénnyel mindenhol bevezetik az ingatlanadotpakiarhatéan keres-
letnbvekedés lesz tapasztalhato a kisebb alaptérnigatlanok irant, hiszen az ingatlan

mérete is befolyasolja az adé mértékét.

Véleményem szerint ugyanakkor, akar fel is pezstlitiz ingatlanpiacot egy beve-
zetett ingatlanado, hiszen mindenki atértékelngyhem leheiségeihez képest megfdiel
ingatlant hasznal. Nemzetk6zi tanulmanyokban netirebtt, hogy az ingatlanadé prog-
ressziv vagy regresszivnek rbaiil-e, példaul a befektetési ingatlanok esetéheaggiobb
jovedelmi maganszemélyeket terhelné meg jobban (igy pragresslehetne), de a me-
z6gazdasagi tertletek adozasa miatt regresszivrtekirghet. Ugyanakkor véleményem
szerint elkerllhetetlen a bevezetése, hiszen azDO@Gorszagokban a kormanyok altal
egyik leginkabb kedvelt adéneéhivan sz6 (OECD orszagok bevételeinek 5%-a szarma-
zik eblbl).

A PEST elemzésem masodik dimenzidjgazdasagi tényék. Itt olyan mutato-
szamokkal érdemes dolgozni, mint a GDP (brutto ihégsztermék) vagy a GNP (bruttd
nemzeti 6ssztermék). Hazank GDP-jének az alakulaséitja be al. tabldzata valsag
kezdete ota:

4. tablazat: A magyar GDP alakulasa 2009 és 2013 it

2009 2010 2011 2012

GDP [Mrd. Ft] 25626 26607 27886 28276

Forras: Sajat szerkesztés, http://www.ksh.hu/brimthzai_termek_gdp alapjan, 2013

A gazdasagi tényék kdvetked fontos szegmense a foglalkoztatottsag kérdéskore.
Hazéankban sajnos itt tapasztalhaté az egyik legragiemaradas az EU orszagokkal va-

16 6sszehasonlitas tekintetében.5Azablazattalezt kivanom szemléltetni:
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5. tablazat: A magyar foglalkoztatottsag alakulas&2007 és 2011 kozott

Orszag 2007 2009 2011
EU atlag (%) 65,3 64,5 64,3
Magyarorszag (%) 54,6 55,4 55,8

Forras: Sajat szerkeszteés,
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/statistics _esgiiridex.php/Employment _statistizgpjan, 2013

Az Eurostat adatbazisa alapjan Magyarorszag foggaditottsagi mutatéja az utolso
az EU-27 rangsordban. A hattérben a lassu gazdagagkedést lehetne megemliteni, de
ennek vannak kivalté okai. A legnagyobb problémalazsony végzettségknek a kiri-
voan alacsony szifitfoglalkoztatdsa. Az alacsony foglalkoztatottsagbpgmaja elésor-
ban ott jelentkezik, hogy az allami feladatok élti#tra szolgalé ado és jarulékbevételeket
a népesség annal kisebb hanyadanak k&dllghni, minél alacsonyabb a foglalkoztatott-
sag. Ez pedig a gazdasagpolitika torzulasahoz vetzefovabbi probléma, hogy Magyar-
orszagon az adoterhek a toébbi EU orszaghoz kép@asyaaban magasabbak, igy sokakat
adoelkerillése serkenthet ez. Szintén rontja alkmgitatasi mutatonkat a szocialis rend-
szeriinkben tapasztalhatdé torz hatasok. llyen pEldamagas betegallomanyban d&v
szama, a csaladi tamogatasok magas 6sszege (samd orszagokhoz képest aranyai-

ban), ezzel szemben a minimalbér névekedése tafzathcsony.

A kovetked gazdasagi tényézaz inflacio, amelyil sz kell hogy essék. Definicio
szerint az inflacié az arszinvonal tartdos emelkedaspénz vasarlderejének romlasa mel-
lett. Magyarorszagon elmondhatd, hogy a valsadldksual az inflacio, 2008 és 2012 ko-
z0Ott 3 és 7% kozott ingadozott, azonban 2013-ba% Bla is csokkent, ami valosiieg
a kozuzemi dijak és a dohanytermékek arrésénezédainak volt betudhato. Az inflaci-
onak el$sorban ott mutatkozik meg a hatasa egy gazdashggy, a piaci szerefk a
pénziket hogyan haszndljak fel, vagy mibe fektieikez az inflaci6 mérteékének fliggveé-

nye.

Végil a gazdasagi tény@z belll az energiaarak szintjet emliteném, amilazdg-
sagi tényedk kozil a legkdzvetlenebbul tartoznak az ingatlaopoz. Egy régi igazsagot
idézzek fel: minden haziasszony tudja, hoggebr a haz torles&trészleteit kell kifizetni,
de rogtdon utana jon a lakasbiztositas. Ezt a hatmirnthasznalva elmondhatjuk, hogy egy
dolog egy ingatlan megvasarlasa, annak fenntardgdah ténye& a piacon. Marpedig
Magyarorszagon egy igen jeléattényed, koszonhdten a magas energiaaraknak, ami az

araranyokban megmutatkozik. Ennek egyik lekéigse, hogy az orszagok bérszinvona-
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lahoz képest nalunk a legmagasabbak a gazarakga€lesebb koérben hasznalt energia-
hordozd). Sokszor hallani, hogy Magyarorszag szarkéemelt cél az energiaflgsgg
csokkentése. Az energiafliggegink alatamasztasara egy adat: az itthon felakhdid-
gaz 82 (!) %-a szarmazik importbdl. Nos, ez az legyyan pont, ami elemzésem kodzeép-
pontjdba fog kerilni, mivel gy vélem ez az a b#avzasi pont, ahol a leginkabb fokoz-
hat6 az energiafelhasznalds hatékonysaga, és aamamgatlanpiac sajatossagai miatt

(rengeteg koztizemi energiahasznalatboletartozas) itt kerestem megoldast.

A tarsadalmi folyamatokatletéen Magyarorszagon szintén vannak olyan tébkez
amelyek nagy hatassal vannak az ingatlanpiacral#zényes amit megemlitek, a ma-
gyar tarsadalom demografiai allapota. Ha megvizsdakgy-egy idszaki népesedési fo-
lyamatabrat, lathatjuk, hogy a magyar tarsadaldiregedésben szenved. Ennek egyik ve-
tilete a népessegfogyas (a 80-as éldidzdve folyamatos csokkenés figyelhaheg).
Anélkil, hogy mélyebb demografiai elemzésekbe mierede, inkabb a puszta tényeket
érdemes rogziteni: a magyar tarsadalomban tulsdly@nnak a 40-50 év kozottiek
(Ratko-korszak), mig a fiatalok aranya jetes#n kisebb az egészséges demografiai mo-
dellhez képest. Ennek ésorban a kereslet tekintetében lehet az ingatlargibatassal,
hiszen a kevesebb fiatal nem fog tudni akkora ketetsbiztositani a piac szdméra, mint a
korabbi korszakokban.

Szintén érdemes megvizsgalni a tarsadalmi mobiiédmkorét. Az, hogy egy tarsa-
dalom mennyire mobil, meghatarozza valtozik-e &dgsi leheiség az egyénnek, fold-
rajzilag mennyire tudja a valtozast elfogadni, vadpar lehet értelmezni a tarsadalmi po-
zicié valtozasara is. A mobilitas témakore szordsgprsolodik a mar taglalt foglalkozta-
tottsaghoz, hiszen a legtbbb esetben ez a motival@gkhelyvaltoztatasnak. A foglalkoz-
tatottsagon kivil a mobilitast&@eljesen befolyasolja az adott tarsadalomban udélko
korcsoportok. Ahogy néhany mondattal korabban tafegm a magyar tarsadalom elore-
gedd, egyre nagyobb aranyban vannak jelen &zalib korosztalyok. Tanulmanyok alap-
jan lathaté, hogy az édebb korosztaly tagjai kevésbé mobilisak, mintagafabb korosz-
taly tagjai. Mig a fiataloknak kevésbé alakultakokyan ké6dései amik miatt nehezen

valtanak lakhelyet, addig ezt aztskbb korosztalynal nem mondhatjuk el.

Végul atechnologiai kornyezetetrdemes vizsgalni Magyarorszagon, illetve tiesz
kitve az ingatlanpiacon. Itt élsorban a magyar lakadsallomany allapotat érdemes-sze

ugyre venni. Altalanos vélemény, hogiként energetikai szempontbol a magyar ingat-
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lanallomany nagyon rossz allapotban van. Ezt hivaoktvetke# (9. abrg grafikon
szemléltetni.
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9. abra: A magyar lakasallomany besorolas szeringloszlasa

Forras: Sajat szerkesztés a Duna House orszaggasttahaldzat (2013) alapjan

A 9-es abranlathatd, hogy tulnyomorészt a kozépkategoriasitejailanok van-
nak ebnyben részesitve.

A technoldgiai részhez sorolnam azt, hogy Magyaémsenergetikai szempontbal
szintén roppant kényes helyzetben vari.0Aes szamu abrdathato, hogy a magyar ener-
giamérleg folyamatosan negativ szintet mutat. Eg @@magaban nem is lenne oriasi
probléma, hiszen az eurdpai orszagok nagy résamliaképet mutat, viszony nem mind-

egy milyen ardnyban vagyunk kiszolgéltatva a bettorersanyagoknak.
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10. abra: A magyar energiamérleg 2000 és 2012 kozot
Forras: Sajat szerkesztés, ksh.hu/docs/hun/xstatadat_eves/i_ge001.html alapjan

Ezen a ponton térnék rééekor az altalam javasolt megoldas bevezetésérentAmi
korabban utaltam ra az ingatlanpiaci folyamatolastsiat tavon kell figyelembe venni, és
megoldast is stratégiai gondolkodassal kell medalkdarpedig az eseti kezelések he-
lyett véleményem szerint egy olyan szegmensétadtalbkitani a piacnak ami koltségek
tekintetében hosszu tavon tud kedvéatast kifejteni, és a lakossag (hisdéra lakaspi-
ac szeredli) szamara a legnagyobbéeit biztositja. Ezt pedig az energiaszektorban tor-
téns innovacidban latom, egészen pontosan a felhasznaijiamennyiség minimalizala-
saban, illetve a felhasznalas hatékonyabba tételdbr pedig egy itthon egyre inkabb

magénak utat tértechnoldgidban latom megvaldsulonak, a passzikedkalmazasaban.
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4.5.A PASSZIVHAZ TECHNOLOGIA

Tanulmanyaim soran egyik alkalommal egy vallalkogbtpalyajat kellett elemeznem.
Eppen ekkoriban hallottamésizér egy médiahirben a passzivhaz technolégianad- ne
zett klimatechnologiardl. Mivel szamomra is ismieretteriletél volt sz6, és hamar fel-
keltette az érdekblésem, akkoriban felkerestem egy hazai szakemhémaban, a Lég-
komfort Kft. Gigyvezei igazgatojat, és azsegitségevel sikerilt megismerkedni a techno-
|6gia alapjaival. Az altala hasznalt definicio saeezt a fajta technoldgia-elnevezést az
energiatakarékos épuletekre szokas hasznalni, e&zhetjik passzivhaznak, ahol a
megfeleb homérséklet biztositasa megoldhatd kizarélag a l&veggsen tartdsahoz
megmozgatott Iégtomeg utditdsevel vagy utaritésével, tovabbi levégvisszaforgatasa
nélkil. Ezen épuletek kivételegszigetelésiknek hala nem igényelnek hagyomanios f
tési rendszert sem. A technoldgia [dgf ebnye a kérnyezettudatossagon kivil, hogy az
épllet fenntartasahoz csupan egytizednyi (!!') giaeszikséges, ezzel pedig oOriasi kolt-
ségek sporolhatéak meg a felhasznalé szamara. Magagram Németorszagbol indult,
azon belul is Darmstadtbol (Frankfurttol 30 kiloerée), €s a mai napig jeléstszerepet
tolt be a véros, hiszen a Passzivhazésitést is az itt szék&lPasszivhaz Intézdtbad-

jak ki, és csak az nevezligiasszivhaznak, ami ezt a sitést megkapja. Magyarorsza-
gon még nem igazan alakult ki a technolégia, gylakitag a piacon 3—4 cég versenyez

egymassal (Todorovic, 2009).

Magyarorszagon sajnos nem igazan tamogatjdk azfaéye kezdeményezéseket
(csak 6sszehasonlitdsképpen, a szomszédos Auantmndnapsag olcsobb passziv hazat
épiteni, mint normalt, illetve a szocialis lakasoksar csak (!) passzivhazként lehet meg-
épiteni, ugyanis az a vélekedés, hogy aki hazreuszamnak nyilvan a fenntartas is ne-
hézségekbe tkdzik). Itthon a kevés kivitéleziatt még meglehésen besikilt a piac,
viszont ha esetlegesen egy allami tamogatassdbipdbgram jelenne meg, az jocskan
felpezsdithetné a piacot. A médiaban manapsag édjybeforrasbél hallhaté, olvashat6 a
koérnyezettudatossag filozofigja, ha a program neéban el tudna meélyilni a kéztudatba

akkor oriasi [okést kaphatna a szélegki@rsadalmi tAmogatottsagtol.

A szallitasi koltségek csak 1%-ot tesznek ki a kemgségbl, ami igazan koltséges
a vallalkozasban: az alapanyagok, a munkadijalahadlalkoz6i munkadij, a gépek, il-
letve 11 féle kilonbdz ado terheli a cég tevékenységét. Erdekesség ukg@manogy

sokaig nem volt kételézmingsitést szerezni (2012. januardldtell a MAPASZ mirbsi-
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tése), csupan valaszthato volt a darmstadtbsiiés, a MAPHE midsités, illetve az EMI
(Epitésiigyi Mirbségelledrzé Innovéacios Kift.) midsitése.

A passziv hazak tovabbfejlesztése, az aktiv hakalkktiv hazakrol annyit érdemes
tudni, hogy ezek az épuletek mar nem csupan, heggdebb fenntartasi koltséggel ren-
delkeznek, hanem tdbbet termel, mint amennyit &dhal. Ez a fajta technolégia, még
kiulfoldon is kezdeti fazisban van. Oriasbmey, hogy itt semmilyen veszteség nem kelet-
kezik az energiafelhasznalasban. Ha betekintinkwappai Unio szabalykényveibe, lat-
hatunk olyan direktivakat miszerint 2050-tsak olyan hazakat szabad épiteni, amelyek-
nek 0 az energiaszikséglete. Nyilvan 40 éweedkkinteni dreség lenne, viszont azt jol
mutatja a példa, hogy remek lebs#gek vannak a kutatas és fejlesztésre az agdzaton

lal.

Javaslatom alatamasztasara, megvalosithatosagafe. anellékletben talalhato
esettanulmany a példa. Egy 60 lakasos tarsashazéde fel a Légkomfort Kft., hogy mi-
lyen koltségmegtakaritast eredményezhet az egyszivhaz technoldgiai elemek megva-
|6sitasa. A tablazatokban tébb szcenario is tal@/retéts aramfogyasztasok esetén, elté-

ré fejlesztési szinteken.
4.6.A BUDAPESTI LAKASPIAC

Kutatasom ugyan leh&téget ad, hogy ezt a gazdasagi szempontbdl izgaémes kifejt-
sem, azonban a terjedelemi korlatok miatt sajnasileg be is korlatoz. Kénytelen va-
gyok bizonyos kompromisszumokat hozni, és elemzésémgyszdisiteni, és a legfon-
tosabb mutatdszamok alapjan dolgozni. A lakaspikésailt elemzéseknél hasznalt 3 leg-
fontosabb mutat6t vontam elemzésem ala, ugyaniks(@zenem is hianytalanul) megfele-
16 képet tudnak nyujtani a piaci valtozasokrol. Agoehz atlagos fajlagos arvaltozas, a
masodik a forgalom nagysaganak a valtozasa, mayraddik az djonnan bekerilt ingat-
lanok mutatdészama (kiadott épitési engedélyekyédlenegépilt ingatlanok alapjan).

Az lathato, hogy a 2008-aséektes varakozasok mara nem valosultak meg. Az op-
timista 2—3 éves becslétt pesszimista 5-6 éves becsitilt cikldgidsok kalkulalt idpont
volt, amit az elemik j6ésoltak a valsag végeéig. Belathatd, hogy a aklakkal hosszabb
és meélyebb volt, amit talan nem is években, hanenemgciokon keresztil lehet csak
megoldani. Ezért, amikor megoldast kerestem, aldywrkeztem stratégiailag gondolkod-

ni, és olyan megoldast keresni amiéstarban az elemzett cég tgyfélkérének megoldast
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jelent a fizetési problémakra. Bl. abraszemlélteti az 5 legrangosabb (legmagasabb atla-
gos értékesitési egységarral rendadkdmidapesti keriilet arvaltozasait a valsag 6ta.
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11. abra: Az 5 legrangosabb budapesti kertlet atlags fajlagos arvaltozasa
Forras: Sajat szerkesztés az otpbank.hu/OTP_éZBffikterkep_lakoingatlan 2013.pdf alapjan

Amint az abran jol lathat6é gyakorlatilag az 6sszesyjos belvarosi keriletben 2008
Ota csokkentek az arak. A valsag kezdete utaniragsadr csokkenés stabilizalddni lat-
szik, és varhatéan a mélypontot mar elérte azrér€zr a tény elisorban a befektéket
sUjtja, a lakasvasarlék szamara akar kedvény is lehet, hiszen a csokkearakkal a
potencialis vasarlok egyre kedvéb pozicidba kerllnek. &. tablazatbanlathatd az

aranyaiban 5 legnagyobb arzuhanasormsdtaedapesti kertlet.

6. tablazat: A 5 leginkabb valsag sujtotta budapeskerilet atlagos fajlagos arvalto-

zasa
[Ft] 2008 2009 2010 2011 2012 %
23. kerulet 215292 227966 203637 200000 160000 74,32
10. kerllet 242472| 218433 200649 200000 175000 72417
18. kerillet 270934 261795 235651 200000 190000 70)13
17. kerilet 256972| 234042 225135 185000 175000 68,10
15. kerllet 237621 209054 196012 165000 160000 67,33

Forras: Sajat szerkesztés, otpbank.hu/OTP_JZHEftiekterkep.pdf alapjan, 2013
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12. abra: Az 5 leginkabb valsag sujtotta budapeskertlet 2007-2012 kozott

Forras: Sajat szerkesztés, 2013

A 12. abraa 6. tablazatbanmegjelenitett adatokat szemlélteti, az 5 legnalgyob
szazalékos arvaltozast elszenvedett budapestiekiiiilJol kivehet, hogy van olyan ke-
rulet, amely értéke 1/3-at vesztette el az elmé@lden. Ez a drasztikus adat kiegészitve a
korabbiakkal egyértelfivé teszi, hogy a budapesti lakaspiac a lakasokérek szem-
pontjabdl folyamatos elértéktelenedésen megy kdiesaminek a végét nem leheted
latni. Az okok visszavezethik makrogazdasagi folyamatokra is, dé @rfobléma a fi-
zebképes kereslet teljes hidnya. Mint korabban emété&erilt a lakaspiadfmozgatoé-
rugdja a lakossagi kereslet. Azonban a lakossalsl akngeteg valsaggal kapcsolatos
problémai (realbérek szintje, devizahitel terheptindriasi talkinalat keletkezett, amit

képtelen a piaci kereslet kielégiteni. Ezt a vifsgett forgalmat szemlélteti B3.abra
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13. abra: A budapesti forgalom alakulasa a lakaspeon 2007-2012 kozott
Forras: Sajat szerkesztées, hitp/Amwv.ksh.hu/dodsitp/stattukorlakaspiacar/lakaspiacarl 23 pgfaah

Lathatd, hogy a valsadg kezdete Ota gyakorlatilaggpa budapesti lakaspiac, a
2007-es majdnem 200000-es értékesités helyett rsanaj»000-re esett vissza az eladott

lakdsok szama. De nem sokkal jobb a helyzet amajorepitett lakasok piacan sem, ezt
mutatja be d4. abra
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14. abra: Epitett lakasok szama Magyarorszagon 2005 2012 kozott
Forras: Sajat szerkesztés a http:/Amwv ksh.hiidoéedtadat/xstadat_hosszwh_zrsO01.html alapjan
A 14. abranjol kivehet, hogy a 2000-es évek elején egy ndvetendencia soran
2004-ig rott folyamatosan a Magyarorszagon ujonnan felépa&tisok szama. A valsa-
gig egy koztes idszak kovetkezett, ami mogott a piac kiigazitd hateslt. A valsag
kezdete 6ta pedig egy drasztikus csokkenés jelent ith is, 2008-hoz képest 2012-re

tobb mint 50%-al estek vissza az épitések.
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A bemutatott hdrom mutat6 alapjan a visszaesés éndg&lezhetetlen Budapesten
a lakaspiacon minden tekintetben. Az is megallapithhogy a visszaesés a véalsag miatt
elmarado kereslet miatt van. Adodik a kérdés, reqykdzepes mérehazai ingatlanke-
zeld mit tehet ebben a helyzetben. Nyilvan nagyobb ogdadasagi akcidterveket nem
érdemes felsorolni, hiszen a szervezet méretetkan lehebségeket biztosit. Azonban
véleményem szerint a kulcssz6 a Z6ld & Z6ld Ingétezeb Kft. esetében a korsZesi-
tés. Korabban emlitést tettem a cég SWOT elemzaégeskn a cég gyengeségei kdzt a
kezelt lakasok roml6 allagardl, illetve a fenyedgstegek kozt a lakossag adossagalloma-
nyanak ndvekedése, és az ezzel 6sszefliggésbe ddakmasagi fizétképesség romlas-
rol. Ezeket a kégivben feltett kérdések altal kivantam tisztaznijynaekérdések kiérté-
kelése utan sikerllt is. A lakasok 80%-a sajatjdolad ingatlan, igy a lakok jeleist
tobbsége érdekelt az épulet korgas@esében hosszu tavon. Az ingatlanok 95%-ban tar-
sashazban helyezkednek el, illetve az allagratfditrdésre a valaszadok 30%-a vala-
szolt feltdjitandd, 40%-a pedig kdzepes éallapotiaitagprol szamolt be. Ez alapjan az
mondhat6 el (ha aranyositunk a kitdltétt 203 Kérdalapjan a kezelt 7000 ingatlanra),
hogy van létjogosultsaga a kordggtésnek. Tovabb haladva a k&rdide vonatkozo
pontjain a niszaki allapot fontossagat 4,5-re értékelték a valdék egy ingatlan kiva-
lasztasanal, amivel a legmagasabb atlagpontszameotléez a mutatd. A havi atlagos
fenntartasi koltségre a valaszadok 55%-a az 50@@06l BOOOO Ft-ig terjed kategoriat
jelolte meg, természetesen ez egy évi atlagottjeleszen aiftési szezontdl fldien ez

lehet magasabb, kevesebb is.

Ezen jellem#k figyelembevétele mellett a korabban ismertetetissgivhaz-
technoldgiat (legalabbis bizonyos részeit egésaetodan) véleményem szerint batran
lehetne alkalmazni, hiszen ezaltal orvosolni lebetrkutatas alanyainak (de kijelenthet-
juk, hogy szélesebb kdrben a cég megbizoinak) dgghkagyobb problémajat, a magas
fenntartasi koltségekib adodo bizonytalan lakossagi fizetést, valaminépiletre koltott
potldlagos allagmegovasi dsszegeket. Hangsulyoznpatldlagos szét, hiszen értelmez-
hetjuk az altalam felvetett technoldgiat is allagdenak, viszont ez egy hosszu tava,
egyszeri befektetés (az emlitett EU-s normak nhiesiszu tAvon amugy is kotetepelle-
gl). Természetesen fontos megemliteni a kezdeti tetfek kdltségét is, hiszen nincs
olyan tarsashaz, amely csak ditEt képes lenne egy ilyen fejlesztés megvalositastira.
lép képbe az allam szerepe, illetve az Eurdpai Uneglyek altal rengeteg forras igényel-

he® (teglapalyazat.com/).
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4.7.A BUDAPESTI IRODAPIAC

A budapesti irodapiac elemzését mégéen egy primer adatgjtést végeztem el, mely
soran igyekeztem az egyes irodahazakat osegyegy sajat adatbazisba (. melléklet),
amely késbb az elemzésem alapjaul szolgalt. Az adigtgg soran rogzitettem az iroda-
h&z nevét, a teljes Osszterlletét, a jelenleg hkamanyilvantartott kiadhato teruletét, il-
letve a midségi jellemdi alapjan besorolt kategorigjat, illetve a bértjakat, melyeket
forintban régzitettem. Tovabba (amint azt majd atma szemléltetem) igyekeztem térben
is elhelyezni az irodahazakat, hiszen az ingatkonak fontos velejardja a foldrajzi elhe-
lyezkedés. A budapesti irodapiac vizsgalatakor dapest Research Forum negyedévente
megjeled hiteles elemzésének adatait hasznaltam fel. A B&F8 tagbol allé, a hazai
ingatlanszakma legjeletgebb képviséit tomorits szakmai szervezet. A negyedéves je-
lentéstiikben beszamolnak az Uj atadasokrol, kintisagéol, és az adottddzakot jellem-

z6 trendekél. A 15. dbrdnaz altalam g#jtott irodak terileti elhelyezkedése lathato, #let

ve a csoportositasuk terlleti elv szerint a 16a@br

15. abra: Budapest irodahazainak elhelyezkedése

Forras: Sajat szerkesztés, 2013
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16. abra: Budapest irodahazainak csoportositasa

Forras: Sajat szerkesztes, 2013

A csoportositas alapjan 6 kulonlédzategoriat hoztam létrd 6. abrg (ez részben a

BRF elemzésekben is megtalalhat6é kategorizalas wgnatan halad).

7. tablazat: A budapesti iroda alpiacok jellemai

Atlagos ar | Jellemz | Kihasznaltsag

(Ft/m2/h6) | kategoéria [%0]
Ferencvaros 2500 B 44
Obuda 3300 B 51
Ujbuda 2900 B 72
Eszak-Buda 3500 A 71
Belvaros 3700 A 83
Vaci ut 3500 A 75

Forras: Sajat szerkesztés, sajat adgtgy alapjan (I. melléklet)

Megvizsgalva az irodapiacot egyértélrma Belvaros kitlintetett szerepe, hiszen ez a
févaros kdzpontja, minden nagyobb presztizzsel battalat igyekszik képviseltetni ma-
gat ezen a terileten. Nagyobb sulyban jelennek ameg\” kategoriaju irodahazak, a ki-
hasznaltsaguk pedig a legmagasabb. A kisebb prgsaipiacokon lathatd, hogy a ki-
hasznaltsag jéval kisebb, néhol az 50%-ot sereléRigyelve az irodapiaci jelentéseket,
és hireket, amik a valsag ota folyamatosan egylr@mutatnak: a piac befagyni latszik,

nincsenek 0j bésk, se ) atadasok.

Rengeteg vallalkozas kiizd a magas bérleti dijadsgnek problémajaval. Kézen-
fekvo tanacs lehetne, hogy esetleg az ,A” kategoriddaib@rietet B kategoriassé cserélje

a szervezet, azonban e mog6tt nagyon komoly psielenérzés van. Ugyanis a magas
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nivéju iroda feladasa az uzletfelektelgyengeséget mutathat, ami versenyhatranyt ered-
ményezhet a kébbiekben, ebdl is lesZirhe®, hogy az iroda nem egys#en a munka-
végzés helye, hanem egy bizonyos statusz-szimb@&@uida ehhez még hozzavessziik,
hogy az esetleges koltozés kdltsége szintén egndigdas, ami ellent mond a valtasnak,
akkor belathaté mas lelisgég utan kell nézni. Neheziti a dontést, hogy azédéseket 5-

10 évre szoktak kotni az irodapiacon, igy egy cégetjének hosszu tava dontést kell

hoznia az iroda kivalasztasakor.

Véleményem szerint a megoldas csak a bérbeadokbésiia kompromisszuman
mulik, k6z6s konszenzusos dontés szilkséges ahbgy,ehjelenleg pangoé irodapiac fel-
lendilhessen. Egyik oldalr6l megvizsgalva a &lérészédl jogos elvaras lenne, hogy a
mai gyorsan valtoz0 gazdasagi kornyezetben rugalbgateti feltételekkel vehessék
igénybe az irodakat, mig a masik oldalrdl a bérbkadl fontos szempont kellene, hogy
legyen az irodatertilet feltdltbttsége. Nagyon sektleen az irodahazakat jelzalog-hitel
nyomja, igy pedig a kihasznalatlansag olyan bekiétsést generalhat, amit nem engedhet
meg maganak a bérbeadod. Visszakanyarodva a DiRestjaeaton modell zaré monda-
tahoz, a modell kiemelte a beépitetlen (esetlinkiteasznalatlan) tertletek jeléisegét,
példankon keresztll a békhek érdemes lenne a kevésbé kihasznalt irodatakakor-
dulni, hiszen az alkupoziciéjuk jelésen megahetne az alacsony kereslet miatt.

4.8.A BUDAPESTI UZLETHELYISEG PIAC

A kereskedelmi piac szintere az Uzlethelyiségekapi@udapesten kétfelé bonthatjuk az
Uzlethelyiségeket, egyrészt a 90-es éilektegjeled bevasarlokdzpontokra, masrészt az
utcai frontra nyilé Gzlethelyiségekre. Az Ujabbargpelerd legnépszdibb kereskedelmi
egység a ,strip mall” tipusu, ezekben kulonféleetet kulonallo éplletekben vannak,
mégis egy komplexumhoz tartoznak. A bérleti dijakexvasarlokbzpontokban atlagosan
30-50 eurd, mig a legnépsiibb belvarosi Uizletsorokon 80-100 eurd kdzo6tt moakgn
Budapestnek kitlintetett szerepe van Magyarorszagkereskedelmi ingatlanpiacon, hi-
szen a dvaros forgalma sokkal nagyobb, mint barmelyik mdsazai varosban elérléet
maximum. A kereskedelmi ingatlanpiacétefly a helyi lakossag (természetesen bizonyos
esetekben lehet kalkulalni turisztikai bevételBl vasarloereje hatdrozza meg. Méarpedig
ezen tényazromlasa nagyon &s hatast valtott ki a kereskedelmi ingatlanpiasra i

A teruletigények a valsag oOta csokkentek, illetveédeti dijak megallapitasa joval

rugalmasabb, mint a valsag kezdetisdakaban. A bérbeaddk résiiéa legfontosabb el-
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varas a bé#l megbizhatésaga és fidképessége, a piacon nagy a cselédi rata. Egyre
inkabb jellem#bb, hogy a bevasarlékdzpontok, illetve a belvaiasetek forgalma a val-
sagtol fuggetlentl csokken. Az okok ad®wversenyre vezetligk vissza, illetve nagy
szerepe van az ugynevezett e-kereskedelemnekfagta anline forradalom rengeteg po-
tencialis vewt csabitott el az UzlethelyiségéktAlaptézis manapsag az értékesitésben,
hogy a tobb csatornés értékesitést alkalmazo kéilabok hatékonyabbanikodést ér-

hetnek el.

Az Ugynevezett e-kereskedelem az arucikkek eleitogniton valo eladasa, vasar-
lasa, cseréje. Az informacios tarsadalomoti@ksével valik lehéwvé az online értékesités
egyre nagyobb dvilése, és megbizhatésaganak javitdsa. Az e-basaggsk © fajtaja a
B2C, azaz a kiskereskedelmi értékesitésokerft a kis 6sszeég de nagy mennyiségben
eladott arukra jellentz A masik fajtaja a B2B, ez a vallalatkdzi keresiedn, tovabba
megkulonboztethetiink C2C-t is, ami két természsresnély kozti kereskedést foglalja
magéba. Az online vasarlasnak szamésya van. El§ helyen természetesen a kényel-
met kell megemliteni, hiszen nincs nyitva tartagasarlonak el sem kell hagynia otthonat
a termék megigényléséhez. Némileg meglegle a masik & elonye az ar. Az online
webaruhaz fenntartasa joval olcsébb, mint a hagygoslzleté, és ez a termékek araiban
is megmutatkozhat. A hatranyok kozt a nagyon magaensagi kdvetelményeket lehet

megemliteni, illetve a folyamatos karbantartaseke#tettseget.

Nyitott szemmel jarva az ember lathatja, hogy maagmz embereknek egyre keve-
sebb idejik jut a klasszikus értelemben vett vaséal A felgyorsult vilag kdvetkezmeé-
nyeként megjelahinternet szamtalan tertleten kinél egyézeyors megoldasokat a hét-
kéznapi feladataink megoldasara. Ebbe beletartazikdsarlas is. Véleményem szerint
hosszu tavon a piac fellenditése nem ingatlannaddaatos modon lehetséges, hanem a
vilaghal6 segitségével. Amennyiben vallalatgazdeségmlélettel allunk a kérdéshez, ak-
kor lathatd, hogy a most bérleti dijat figetégek elsszamu célja a mai gazdaséagi hely-
zetben a tulélés, és ehhez a bevételek maximalzahellett, a kiadasok minimalizalasara
kell torekedni, Meglatasom szerint a kovetke&xekben nagymeértékben fog tovakinin
az e-business altal generalt forgalom és a kiségkekcszamara létfontossagu lesz, hogy
kialakitsak a maguk e-kereskedelmi fellletiket. gyobb, nemzetk6zi cégek esetében
mas a helyzet. Természetesen naluk is fontos asafehdet, de a® esetilkben presztizs

kérdeés egy, vagy tobb fenntartott Gzlethelyisé@ras szivében.

53



5. KOVETKEZTETESEK, JAVASLATOK

Kutatasomban arra kerestem a valaszt, hogy a 20@@&=dasagi valsag milyen valtozaso-
kat hozott a budapesti ingatlanpiacon ésilkitze egy adott piaci szerépe a Zold &

Zo6ld Ingatlankezél Kft.-re. Hipotézisemben célutiztem ki, hogy a megismert hatasok
figyelembevételével, és a cég kornyezetének megéséeel 6sszhangban egy olyan le-
hetséges intézkedést javasoljak, ami segithet lalathlak, €s megoldas az azonositott

problémakra.

A véllalat feltérképezését kovetn megallapitottam a cégosségeit, gyengesegeit,
lehetiségeit és fenyegetettségeit. Ez alapjaf késben megvizsgaltam, melyésségek
teszik lehatvé a kornyezeti lehéségek kihasznalasat. Ez alapjan ugy vélem, hogga c
tobb mint 15 éves szakmai tapasztalata, és jo \eéraeszakmaban megfdiekiindulasi
alap, hogy 0j piacokra betorve tovabb novelje @tethek a szamat, és Budapestofiil
térségeiben Gjabb megbizasokat kdsson ugyfeledvehadsodik dsszevetésben megvizs-
galtam melyek azok az @& pontok, amik lehévé teszik a fenyegetettségek elkertlését,
illetve a gyenge pontok kikiiszobolését. Ugy vélbimgy a cég jo kapcsolatai a megbi-
zb6kkal, ami az éveken at tart6 lelkiismeretes musiealménye, akar predesztinalhatja ar-
ra a vallalkozast, hogy a korlatozott informacidathazisat fejlessze, és akar létrehozzon
egy friss, naprakész adatbazist az altala kezelashazak kihasznaltsagarol, figyelembe
véve az 0sszes olyan ténfieami a tevékenység elvégzése szempontjabdl 1ésyege
befolyassal van a tikodésre. llletve a piaci tefidést ellensulyozhatja a j6 piaci részarany,
melynek kihasznéldsaval versertygtbe kertlhet a cég a kisebb ingatlankékied|
szemben. A harmadik dsszevetésben megvizsgaltagy, égyes gyengesegeket hogyan
befolyasolnak a kornyezeti lelisegek. igy megallapithatd, hogy a mas részpiaclia va
betdrés lehésége ellensulyozza aidgetevékenységi profilt, és igyhithets a cég tevé-
kenységi kore. Tovabba, ha a cég kihasznalja adtefiérségek nyujtotta lehitéget, és
Ujépités hazakra kot szebrést, akkor az eddigi gyengeségként feltiintetsgza@llag is
ellensulyozhatova valik bizonyos meértékig. Ugyarakéz visszafelé is elsiulhet, azaz, ha
a cég nem valtoztat aige keresztmetszéttevekenységi kérén, akkor nem fog tudni be-

torni az emlitett Uj piaci szegmensekbe.

A PEST elemzés sorén a politikai, gazdasagi, tatsadés technoldgiai dimenziok

koézul megallapitottam, hogy a céget legjobban aneldgiai részben tapasztalt hatadsok
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befolyasoljak, igy az orszag tartbsan negativ eaergrlege (és az ezen keresztil néekv

kozuzemi dijak), illetve a lakasallomany szinvonalédalacsony mivolta.

Ezt a két elemzést kiegészitettem a &irezés modszerével, amellyel a célom az
volt, hogy egy véletlen minta alapjan alatdmaspidlee a SWOT, -és PEST analizis so-
ran felvetett megéllapitasokat. A valaszok kiérkése utdn kiderlt a minta alapjan el-
mondhatd, hogy komoly probléma a tal magas ferddakoltségek, a korszglen lako-

ingatlanok, illetve a tul magas hitelesek aranya.

Ezen modszereket 6sszevetve arra a megallapitéstéam, hogy olyan stratégiat
kell alkalmaznia a cégnek, amivel a versenytarsdiatékonyabban igyekszik a fogyasz-
tok igényeihez alkalmazkodni, ezt hivjuk koncerniratratégianak. Ezt kdvetve vélemeé-
nyem szerint fel kell ismerni azt az egyeértéligényt, hogy a tarsashazi megbizok egyik
legfobb problémaja az energiaarak, illetve a hitelekttinizetoképesség romlasa. A szer-
vezet oldalardl nézve a hitelekkel kapcsolatbamékozott a lehdiségek kore, azonban az
energiaarak cstkkentésére megoldas lenne az ingltkorszeiisitése, példaul az altalam
felvetett passzivhaz technolédgia alkalmazasavaekisszefliggésben az altalam bemuta-
tott lakaspiaci trendeket latva a budapesti piaglengedhetetlenek az olyan fejlesztések,
amelyek koltségmegtakaritdst generalnak hosszintdiszen pang a piac, €s egyeel

pozitiv jelek sem latszodnak.

Ami az irodapiacot jelenti, 6sszegtottem a 6 indikatorokbol allé adatbazisomat,
ami alapjan a térképen szépen kirajzolddott, hogudapesti irodapiac a belvarosi Uzleti
negyed felé koncentralédik, és kihasznaltsaga g@myosnak mondhatd, a maga 25%-0s
ertékével. Javaslatom a két sZekz fél rugalmasabb szeidési feltételein alapszik, illet-

ve a DiPasquale—Wheaton modell alapjan a ki neroniddtstertletek fejlesztésen.

Az Uzlethelyiség piacan a megtett javaslatom aeredkedelem bevezetése volt, hi-
szen ezzel érhétkel gazdasagilag a legnagyobbddis manapsag, és minden beéek at
kell gondolnia, hogy megéri-e szamara az adotttéatott (zlethelyiség.
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6. OSSZEFOGLALAS

A 2008-as gazdasagi valsag jetenvaltozasokat hozott az ingatlanszektorban. Tapasz
lataim szerint a feldolgozott kutatasi terilet iggak specialis jelldg ugyanis az ingat-
lanpiac mas szektorokhoz képest kildnleges tulafgokkal és kdlcsénhatasokkal ren-
delkezik, igy gazdasagi elemzése is sok hattérntugkayelt. Tovabba a hazai tudoma-
nyos életben mas teriiletekhez képest ritkabban temitékre az ingatlanpiac vizsgalata,
igy kutatasommal ezt kivanom éathidalni. A szakitodafeldolgozasa soran kitértem az
ingatlanok alapjéra, a foldre. Egy kitekintés diamutattam a hazai ingatlanpiac torténe-
tét, ami szukséges volt, hogy képet lehessen alkosmektor hazai jellend6l, és a tér-
Ség sajatos trendjéir Bemutattam az ingatlanpiac legfontosabb réskmitnelve a lakas-

, iroda-, és lzlethelyiség piacot. Ez adlds elemzésem nyomvonala miatt volt jelent
hiszen ezen 3 részpiacot vizsgaltam a vélsag hatdsdvetkesd részben ismertettem & f
ingatlanértékelési modszereket, amelyek azért sg@sek, mert szamtalan ponton kap-
csolédnak mogottes tartalomként munkamhoz, igygueéld budapesti lakaspiacon tapasz-
talt arvaltozasokhoz. Kitértem az ingatlanpiaclaias kereslet-kinalati gorbéjére, melyen
keresztll kifejtettem mi a kilonbség, illetve mhasonldésag az ingatlan és mas piaci jo-
szagok kozott kozgazdasagilag, és ez hogyan héaica ggyensulyra. Osszefoglaltam a
2008-as gazdasagi valsagot, bemutattam a valsagjangiacra gyakorolt hatasat, mind
egyetemes, mind hazai viszonylatban. A témaban ghli@lytlés kdzben egy kulfoldi
szakirodalomban figyeltem fel DiPasquale—Wheatagatlanpiaci modelljére, mely ér-
demtelenil nem kerilt be a hazai tudomanyos élettért ennek bemutatasat szintén cé-
lul tiztem ki. Ezt két |épddben, egyrészt egy statikus allapotban, masrésig pey di-
namikus allapotban tettem meg, kiemelve az egggyedek egymasra hataséat. Az alta-
lam vizsgalt vallalat bemutatasa is ezen fejezetbhetént meg, amiben nagy segitséget
nyujtottak a vallalat vezéivel készitett interjuk.

A vizsgalédasom soran két nyomvonalon indultanéelkezeket 6sszekapcsolva von-
tam le kovetkeztetéseimet. Egyrészt az emlitetti gzerepb bemutatasa utan elvégeztem
a ceg eértékelését. A vallalatértékeléshez olyanszer@ket alkalmaztam, mint a SWOT-,
és PEST analizis, tovabba kéinkbzéssel mértem fel a cég megbizoindkisinérveit.
Masrészt, hogy nagyobb ralatast biztositsak a &sitétriletre, és ne#ailjon be a vizs-
galatom egy szerefie, elemzés ala vontam az altalam harom legfonbredb tartott

részpiacot: a lakaspiacot, az irodapiacot és agligllyiségek piacat. Munkamat szeélesko-
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ri primer adatgjjtéssel alapoztam meg, az elemzéshez pedig siietisatodszereket al-

kalmaztam.

A SWOT elemzés altalanos bemutatasa mellett a kagt@ltalam vizsgalt cégre vo-
natkoz6an megallapitottam a szervezéssggeit, gyengeségeit, lebstgeit, és fenyege-
tettségeit. Mivel ez a médszer 6nmagaban nem edégewallalat vizsgalatahoz, és a jo-
vébeli stratégia megallapitasahoz, ezért kiegészitettigy makrokornyezeti PEST elem-
zéssel, ahol megvizsgaltam a hazai politikai, gsagia tarsadalmi, és technologiai kor-
nyezeti feltételeket. Tovabba egy ké&rd soran tombositett kérdéssorral Kikzemmel
felmértem a szervezet megbizodinak jelléimzZ6ként az elemzésemhez kapcsolodo téma-

korokben.

Munkam soran a budapesti ingatlanpiac résztertileizsgaltam. A bevezetésben
megtett hipotézisem eredményeként megallapitothagy a budapesti lakaspiac pontosan
miként is alakult at a 2008-as gazdasagi valsaéshed, és a Zold & Zold Ingatlankezel

Kft. esetében a szervezet jellesimek figyelembevételével.

Ugy vélem kutatasom soran sikeriilt elvégezni azakatadatokat, amik valaszt ad-
tak a kitizott hipotézisekre, és ezen eredmények haszndsithat gazdasagi életben is.
Uzletviteli menedzser szakiranyom miatt az egyikdatosabb feladatom a vallalat alapos
megismerése volt, és mellette igyekezteimntaradni a menedzsment sz6 jelentéséhez.
Tanulmanyaim soran megtanultam, hogy a menedzsnamtegyszéien egy szervezet
vezetéseét jelenti, annal tAgabb fogalomként magédmalja a tervezési, szervezeési, don-
tési, elledrzési funkciot is. Ehhez tartva magam a léhleigteljesebb mddon alltam a

vizsgalathoz, és atfogd munkat végeztem el azaattgireferalt ingatlanpiacrol.
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8. MELLEKLETEK



[. melléklet

Név Méret (m2) | Kiad6 (m2) | Bérleti dij (F/m2/h0) | Kategdria
206 Center 9672 2749 2200 B
13. ker Vaci u. 95. 2872 700 2400 Aés
206 Center 14000 4000 2300 B+
Ady 32 800 800 2000 B
Ady Center 900 179 3000 B
Airport City Logisztikai Park 4000 1300 3000 A
Alfa Airport Logistic 12414 4930 1000 B
Alfa Bartfai Office 4662 381 2600 B
Alfa Csanyi Office 2680 1724 1800 A
Alfa Csepel Office 6685 1132 1200 B
Alfa Kassék Office 1658 200 1400 B
Alfa Kéérberki Office 13775 4097 1200 B
Alfa Vahot Office 2798 860 1400 B
Alfa Victor Hugo Office 7200 1050 1400 B
Alomsziget 6200 3348 1800 B
Amfi Center 1834 1407 2500 A
Andrassy 12 (Krausz Palota) 5638 1277 3400 A
Andréassy 70 3155 1599 3600 A
Angyal Irodahaz 7130 1034 2400 B
Angyalféldi Irodahaz 3552 2796 1800 B
Andrassy Palace 8642 1623 3900 A
Antenna Hungaria 2400 2400 1500 B
Appeninn— Gellérthegy 2600 1777 3100 A
Appeninn— Mérleg utca 4. 3720 250 3000 A
Aquincum Budapest Irodahaz 2200 1305 3000 A
Aquincum Park Irodahaz 1984 506 3000 A
Arcadia Irodah&z 9300 722 2100 B
Aréna Corner Irodahéz 29274 8127 3900 A
AREX fm 4500 3500 2500 B
Arpad Center 5072 2518 3000 B
Arpéad Point Irodahaz 2840 1405 2400 A
Atrinova Irodahéz 10442 1400 4200 A
Atrium Park 31200 5780 3900 A
Ausztria Haz 3362 1061 2700 B
B60 Irodahaz 4630 800 2600 B
BAH Center 3159 548 3600 A
Bajaki Irodahaz 4284 1697 800 B
Bajcsy Irodahaz 6024 110 2100 B
Bajnok Center 3500 28 2400 B
Balusztrad Irodahaz 6400 2750 2400 B
Bank Center 8575 4467 6000 A
Banktech Center 2000 0 2500 B+
Baross Komplex Irodahaz 5817 2850 2000 B
Bart6k Haz 17728 361 3600 A




Bartok Udvar 6000 0 3100 A
Barték Udvar 2 1400 120 2400 B
Barték Udvar 4 2650 936 2400 B

BC 140 16000 12365 3000 A

BC 209 2350 1157 2300 A

BC 22 3654 263 3000 B

BC 30 12410 3730 3000 A

BC 91 6500 2876 2700 A

BC 99 19950 1718 2700 A
Bécsinvestor Irodahaz 659 230 2400 B
Belle Epoque Irodahaz 1100 160 3300 B
Benczlr 41 Irodahaz 2655 1463 2400 A
Benczir 47 Irodahaz 3600 3300 2700 A

BFI Irodahaz 7518 3147 2400 B

Big Ben Irodahaz 256 256 2400 B

Bihari Irodahaz 5657 5657 1500 B
BJ48 Irodahaz 2534 1550 2400 B
Blue Cube Irodahaz 9587 3590 3000 A
BP. 1. ker. Zsolt utca 9. 250 250 3000 B
Bocskai Gti Irodahéaz 8150 1227 2400 B
Baross Center 1014 1014 1000 B
BSR-Center 26000 3655 3000 A
Buda Business Center 6417 2500 3000 B
Buda Center 54550 44075 2400 A
Buda Plaza Irodahaz 2695 842 3000 B

BudaWest 27500 890 3600 A
Buro Center West 4670 1610 3300 B
Capital Square 32500 8484 3600 A

Castrum Haz 2600 1628 3300 A
Central Business Center 8749 4865 3300 A

City Center 8178 2727 3400 A

City Corner 5100 2040 1500 B
City Gate Irodahaz 25587 713 3600 A

Corvin Haz 2000 1300 3000 B
Corvin ONE 20000 1200 3600 A
Corvin Towers 24000 7100 3900 A
Csalogany Haz 4880 680 3000 B

D2 Irodahaz 1958 0 2700 A
Danubius Haz 14715 750 3000 B

D.A.S. Irodahaz 20000 340 3600 A
DBH Serviced Office 1200 990 2400 A
DC Offices 6182 2993 3300 A

Déli Point 6266 2250 2700 B
Dévai Irodahaz 9665 2952 3000 B
DIMO Irodahaz 3000 395 2700 B
Dobos Haz 3796 0 1800 B
Dorottya Udvar 26697 6416 3000 A
Dézsa 144 4684 2900 2400 B




Duna Bellview 2361 859 3000 B
Duna Tower Irodahaz 29700 8000 4500 A
Dunahéaz 6000 630 2400 B
Ditrer Tower 5500 4500 1800
E-Factory Irodahaz 2500 200 2700 A
East West Business Center 23000 4721 3300 A
Eiffel Tér Irodahaz 23586 447 6000 A
Eleven Business Center 5000 1900 2700 A
Embankment 3 Irodahaz 3940 3940 2400 A
Emke Building 12500 7800 2700 A
Fehérvari ati Irodahaz 10500 3346 2400 B
First Site Irodahaz 3638 3638 3600 B
FirstClients Allee Corner 1500 1500 2400 B
FirstClients Capital Square 1850 1850 2500 B
Flérian Udvar 10310 1574 3000 A
Focus Point Irodahaz 7200 1650 3000 B
Fogarasi Business Center 2734 2734 1800 B
Frangepanl9 Irodahaz 3010 911 1800 B
Gamma Irodahaz 5800 1230 2400 A
Ganz Danubius Irodahaz 4400 1000 2500 B
Garay Uzletkdzpont 6900 1500 7000 A
Gateway Irodahaz 36300 5275 3600 A
Globe 13 Office Building 15340 1600 3300 A
Globe 3 Irodahaz 5575 1335 2900 A
Golipark 11000 1700 1800 B
Gold Irodahaz 1600 121 2400 B
Green Corner 2181 1098 2400 A
Green House 17800 16800 2400 A
Greepoint 7 14870 2700 3300 A
Griff Irodahaz 3780 1386 1500 A
GTC Renaissance Plaza 22728 22728 4500 A
Gyali ut 3/B Irodahaz 8000 1600 1800 B
Haller Gardens 32000 16322 3600 A
Hatty( Haz 8600 95 4500 A
Hermina Business Towers| 16500 1046 3000 A
Hungéria Irodahéaz 4500 272 2400 B
Hungéria Malom Udvar 13000 500 2400 A
Ikarus Ipari Park 12000 7000 1400 B
Infopark A épllet 13567 3892 3400 A
Infopark B épiilet 8589 226 3400 A
Infopark E épiilet 17143 2879 3400 A
Infopark | épulet 8361 3087 3000 A
IP West 30000 3063 3000 A
Irene Irodahaz 2600 416 3000 B
I.S..B.M 3500 3150 3000 B
IQ Offices 2353 2150 3600
Jozsef Nador Irodahaz 3030 850 3600 A
K6 Irodahaz 1468 1327 2400 B




Kalvin Tower 3793 318 3900 A
Kelen Irodahaz 4030 470 2500 B
KESZ Mester Irodahaz 4410 562 2700 B
Kinizsi Irodahaz 11082 1114 3000 A
Kiscelli Irodahaz 4200 680 2400 B
Kiraly 16. Irodahaz 6386 1530 2400 B
KH Irodatorony 50884 0 2800 A
Krisztina Palace 18000 10988 3600 B
KOKI Terminal Irodaépiilet 6325 3000 3200 A
Laki Irodahaz 1600 600 3000 A
Laki Kereskedelmi K&zpont 6500 541 3300 A
Laktanya utcai Irodahaz 1608 273 2700 B
Laurus Irodahaz 13962 9908 3000 A
Liget Center 10896 2219 3600 B
Ligetvaros Irodakdzpont 6300 563 3000 A
Litliner Irodahaz 5500 2000 1800 B
Lomb Business Center 15733 0 2400 B
M3 Business Center A 9572 7898 2400 A
M3 Business Center B 8418 6144 2400 A
Madach Irodahaz 3244 2751 2100 B
Madéach Trade Center 12000 919 3000 B
Madaréasz Irodapark 34000 14500 3300 A
Margit krt. 43—45 Irodahaz 4300 1575 2200 B
Margit Palace 17227 2290 3300 A
Margitsziget Grand Hotel 1700 600 3000 B
Mariassy Haz Modern 5731 768 2400 B
Mariassy utcai Irodak 1100 510 2400 B
Mark Center 5600 418 3000 B
Maros utca Business Center 6422 919 3300 B
Material Office Center 5700 2700 3600 A
MBC Business Center 4967 717 3000 B
Medimpex Irodahaz 3305 1290 3600 A
Millenaris Classic Irodahéaz 7666 43 4500 A
Millenium Gate 24000 24000 3900 A
Millenium Center 3262 1437 3700 A
Millenium Tower I. 17700 3122 4200 A
Millenium Tower II. 18325 8256 3900 A
Millenium Tower Il1. 20571 2000 3900 A
Médusz Irodahéz 5500 1129 2400 B
MOFEM Teka 2700 1272 3600 A
Moglirt Irodahaz 6540 507 2400 B
MOHA Haz 2200 480 3000 B
MOM Park Irodak 18600 5650 3600 A
MOM Park Towers 13454 2282 4500 A
MONTEVIDEO 5-7 12664 4957 3300 A
Montevideo Office Park 10800 3298 2400 B
Moon Street 17 Office Center 1700 700 2700 B
Mozséar Trade Center 2715 42 3000 B




Multi Plaza 8549 1689 3000 B
N97 Office Center 3610 1700 2700 B
Nagydiofa Irodahaz 1504 1000 3300 B
Népliget Center 26000 9800 3000 B
Népszabadséag Irodahaz 4674 3308 1500 B
NewAge Center 12850 12850 2400 B
North Point Center 4395 2057 1500
NSJ Irodahaz 1077 1077 2700
Obuda Business Center 1200 1200 2700 B
Obuda Gate Irodahaz 13942 3779 3600
Office Campus 8147 4915 3000 B
Office Garden | 15022 4031 3600 A
Oktogon Haz 7280 2514 3000 B
Optima A Irodahaz 5460 1822 3000 B
Orco Business Park 17200 5280 2400 B
OTC Irodahaz 15180 4700 3000 B
Pacsirtamaz Complex 4598 800 1500 B
Palazzo Dorottya 2000 2000 6000 A
Palvolgyi Irodavillak 1337 495 4500 A
Palya 4/6 Irodahaz 2528 1104 3000 B
Palya Center Irodahaz 1980 737 3000 B
Pannonia Center 3000 0 3000 B
Panoramahéaz 3300 2469 2400 B
Paris Department Store 3894 920 3900 A
Park Atrium 26000 362 3900 A
Parkway Irodahéaz 27632 1549 3600 A
Pasarét Irodahaz 5500 5500 3300 A
Pasaréti Irodahaz 650 92 3000 B
Pava Point Irodahaz 5500 208 1800 B
Pest Center Irodahaz 4245 0 2400 B
Petnehazy Irodahaz 8200 1572 2500 B
PH Iroda 578 578 3000 B
Podmaniczky 65 1481 1481 2000 B
PoliHaz 1790 80 3000 B
Pongréacz Iroda 1028 310 900
PP Center 10000 1500 2400
P+P Kereskethaz 11620 880 1800 B
Promenade Gardens 25000 2500( 2400 B
R70 Business Center 1500 1500 1800 B
R70 Office Complex 18755 4995 3300 A
Réday Irodahaz 3878 1211 2800
Rékoczi Center 2000 775 3000 B
Ravak Business Center 7910 962 3000 B
REGUS- Bank Center 1100 200 2400 B
REGUS- Emke Building 1300 100 2400 B
REGUS- K&lman Center 3183 500 2400 B
REGUS Obuda Gate 1350 150 2400 B
Reno Udvar 18000 1165 1600 B
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Residence Irodahaz 18400 9000 3300 B
Residenz Tolgyfa Irodahaz 1476 237 3000 B
River Estates 19487 5786 3300 A
RiverLoft Irodahaz 5700 3287 2400 B
RiverPark Irodahaz 9865 3541 3600 A
Roosevelt 7/8 Irodahaz 29000 2166 6000 A
Roézsahazak A+B 7754 376 3000 B
Rubin Business Center 6009 1494 3000 B
S-Matte Irodahaz 3027 1600 2400 B
Sas Center 5002 800 3000 B
Science Park 29062 2000 4500 A
South Buda Business Park 24500 3937 3000 B
StefaniaPark Irodahéaz 5354 283 3900 A
Stern Palota 3600 400 3000 B
Studium Irodah&z 12000 2060 3000 B
Siiba Trade Center 6280 1600 3900 A
SZAMALK Irodahaz 9000 0 3300 A
Szent LaszI6 téri Szolg. 8080 917 1000 B
Szentkirdlyi Irodahaz 3549 1198 1800 B
Szépvolgyi Business Park| 9300 940 3600 A
Szépvolgyi Irodapark 50000 3471 3300 A
Szépvolgyi Ut 22. Irodahéaz 4478 3994 3600 A
Szerémi Business Park 2300 1037 2400 B
Szervita téri Irodahaz 5662 4662 3300 A
Tolgyfa Irodahaz 2200 2200 3000 B
Trendex Center 5601 5601 1200 B
Twin Center 6600 6600 2400 B
Uniqua Plaza 7932 2297 3600 A
Urban Studios Irodahaz 5492 2264 2100 B
Vaci 188 13291 11714 3000 B
Vaci 33 17381 1756 3900 A
Véaci 71 3000 1250 1800 B
Vaci 110 5157 1568 2700 B
VAci utca Center 9600 3682 3300 A
Vadasz u. 12. 2362 229 2500 B
Varosmajor Irodahaz 4000 2500 2400 B
Vendel Irodahaz 3634 490 3300 A
Victor Hugo Irodahaz 3040 393 2400 B
Videoton irodah&zak 7000 750 2250 B
Vizivaros Office Center 13538 4639 3600 A
Volan Irodahaz 3015 116 2800 B
Weiner Irodahaz 1100 509 2500 B
West End Business Cente 28000 1415 3900 A
Westend City Center 16216 1300 3900 A
WestPoint Business Cente 3014 1344 3300 A
Xenter 13 7100 2570 3300 A
Yacht Irodahaz 1789 1789 2400 B
Ybl Palota 8600 730 3600 A
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[l. melléklet

Ingatlanpiaci kérd éiv
Altalanos adatok

1, Hany éves On?

2, Milyen iskolai végzettséggel rendelkezik? (legasabb)

O 8 altalanos

O Kdzépiskola

m Szakiskola

O Egyetemi alapképzés (3 ev)

O Egyetemi mesterképzeés (5 év)
O Felgfokl szakképzés

O Egyéb

3, Melyik keriletben él On?

4, Hany btvel él egy haztartasban?

O 1
O 2
O 3

O Egyedul élek
O Tobb, mint 3 6
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5, Midta lakik a mostani lakhelyén?

Kevesebb, mint 1 éve
Tobb, mint 1 éve, kevesebb, mint 3 éve
Tobb, mint 3 éve, kevesebb, mint 5 éve

T6bb, mint 5 éve

Ingatlanra vonatkozo6 altaldnos adatok

6, Rendelkezik-e On ingatlannal?

O

|

|

Igen, sajat tulajdon
Nem, bérlet
Nem, eltartott

7, Lakdingatlanjanak (akar tartézkodasi hely) adajiete (négyzetméter)?

8, Milyen a lak6épuletének a jellege?

|

|

Csaladi haz
Sorhéaz
Tarsashéaz
Panel
Egyéb

9, Milyen tipusu ingatlannal kapcsolatban szertzgthasztalatot (lakhatas, munka, bérbe-

adas, bérles)?

|

|

O

O

O

Ujépités lakoingatlan
Régi lakdingatlan
Kereskedelmi ingatlan
Irodaéplilet, raktar

Egyéb

10, Mennyire elégedett az ingatlanjaval egy 10ké&s?



11, Milyen az ingatlanjanak az allapota?
O Ujszei

O Feldjitott

O Kdzepes allapotu
O Felljitandd
O Jo allapotu

12, Szobak szama az ingatlanjaban?

] 2 db szoba
O 3 db szoba
O T6bb, mint 3 db szoba

13, Egy 1-5-6s skalan értékelje a térdefontossagat (5-nagyon fontos, 1- nem fontos)?

o Elhelyezkedés o Ar

o Megkozelithdiség O Z0ld kornyezet

o Infrastruktara o Miszaki allapot

o Lakas mérete o Haz lakéinak szama

o Szobak szama o Varhato értékndvekedés
o Elosztas o Régi vagy U] épitdise

14, Mennyit kolt atlagosan ingatlanjara éventea@tiegovas, feldjitas)?

O Kevesebb, mint 20.000 Ft
O 20.000 Ft—100.000 Ft

m 100.000 Ft-500.000 Ft

O T6bb, mint 500.000 Ft

15, On szerint mekkora értiélaz ingatlan, amiben él (esetleg ha volt értékiés¢sinnak

az eredménye)?
.. Ft
16, Havonta mekkora az ingatlannal kapcsolatosé&g#i (koztzemi dijak)?

m Kevesebb, mint 30.000 Ft
O 30.000-50.000 Ft

O 50.000-80.000 Ft

i Tobb, mint 80.000 Ft



Ingatlanpiacra vonatkozé kérdések

17, Milyen férumon szokott ingatlanokat keresni?

] Internetes hirdetés

O Ujsaghirdetés

O IsmeBsokon keresztil
O Utcai hirdetés
O Ingatlankdzvetit

18, Melyik ingatlanportalokat, ingatlanktzvétet ismeri?

19, Prébalja-e lecserélni jelenleg is az ingatléhja

O Igen, rendszeresen figyelemmel kévetem a hirdeéése
O Igen, de nem rendszeresen kdvetem figyelemmetetBseket
O Nem

20, Legutdbbi ingatlancseréjénekmbntja (év)?

21, Legutdbbi ingatlancseréjének oka?

m Anyagi okok
O Munkahelyhez val6 kdzelebb jutés

] Lakok szamanak valtozasa

21, Mi volt a dond szempont a legutobbi ingatlanja kivalasztasawéh(tvalasz is lehet-

séges)?
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Valsaggal kapcsolatos kérdések

23, Hogyan érintette a 2008-as gazdasagi valsag Ont

O Erezheten nehezebb az anyagi helyzet
O Némileg rosszabb az anyagi helyzet

O Nincs valtozas

m Jobb az anyagi helyzet

24, Mennyire gondolja biztonsagosnak ingatlanjékiakyékét?

O Nagyon biztonsagos
O Biztonsagos
O Atlagos

O Atlag alatti

O Nagyon rossz a kdzbiztonsag
25, Van-e lakasbiztositasa (ha igen, milyen tigRisa)

O Igen, ..o

] Nincs

26, Rendelkezik-e barmilyen tipusu hitellel?

O Igen, ingatlancélaval (allami vagy piaci kamatapas
O Igen, szabad felhasznéalasuval

O Igen, lakastakarék-pénztarral

O Igen, személyi kdlcsonnel

m Igen, folydszamlahitellel

O Igen, egyéb

O Nem
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27, Amennyiben van devizahitele, alkalmazta (vagydzi-e alkalmazni) a kovetk&ke-

hetségeket?

O Devizahitel atvaltasa forintra

O Arfolyamgat

O Ingatlan értékesités

O Eltorlesztés

O Devizahitel kivaltas

O Devizahitel végtorlesztés

O Egyéb

i Nem rendelkezem devizabhitellel

28, Rendelkezik-e lakascélu megtakaritassal?

O Igen, mar a valsagdt is rendelkeztem (2008)
O Igen, de csak a vélsag utan

i Nem, de tervezem igénybe venni

O Nem és nem is tervezem igénybe venni

29, Ha rendelkezik lakascélu megtakaritassal, milggtavra vette azt igénybe?

O Roévid (<49 hénap)
O Kdzép (49hbnap < >96 hdnap)

O Hosszu (< 96 honap)

K8sz6nom a valaszait!
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1. melléklet

A Légkomfort Kft. Ggyvezetéjével készilt mélyinterji a passzivhaz technologia

kapcsolatban
Mikor alapitotta a céget, és miért ebben a tevékégiykorben inditott vallalkozast?

e Nem akartam olyan tevékenységbe kezdeni, amin beliikialakult, eés piaci verseny
van, hiszen manapsag nagyon sok cég bele esik abbeba, hogy tucattevékenységet
kezd el, és az ilyeneknek mindig az a vége, hogdllalkozasnak folytonos arhaborut kell
vivnia a versenytarsakkal, nehéz kiemelkedni ahedonld profild cég kdzll. Viszont egy
Uj paci szegmensben az ember maga diktalhat, g fielkészilni.

Mit érdemes tudni a passzivhaz technoldgiarél?

e Az energiatakarékos épiletekre szokas haszndlai léfejezést, azt nevezhetjik pasz-
szivhaznak, ahol a megfelagiomérséklet biztositasa megoldhato kizarélag a léves-

sen tartasdhoz megmozgatott Iégtomeg titdsével vagy utaribésével, tovabbi levég
visszaforgatasa nélkil. Ezen épuletek kivételeszigetelésiiknek hala nem igényelnek
hagyomanyosiitési rendszert sem. A technoldgia tdgs ebnye a kdrnyezettudatossa-
gon kivdl, hogy az épulet fenntartdsahoz csupatizeginyi (!!!) energia szukséges, ez-
zel pedig oriasi koltségek sporolhatéak meg a ghalé szadmara.

Hol tart ma az itthoni megitélése a passzivhazdgianak?

e Magyarorszagon sajnos nem igazan tamogatjak agfdjfa kezdemeényezéseket (csak
0sszehasonlitasképpen, a szomszédos Ausztridbapsdanolcsobb passziv hazat épite-
ni, mint normalt, illetve a szocialis lakasokat ncéek (!) passzivhazként lehet megépite-
ni, ugyanis az a vélekedés, hogy aki hdzra szarulak nyilvan a fenntartas is nehézsé-

gekbe (tkozik), lehetne gyorsabb is az elterjededkalkozasunk is egyefrle a hataro-

kon tuli projektekkel egésziti ki a munkajat.
Alkalmazhat6 lenne-e a technolégia nagyobb Iéptékbéldaul tarsashazak esetén is?

e Ugy vélem igen, jeleds atalakitasokra lenne sziikség (természeteserbefejtetéssel

révid tavon), de hosszu tavon drasztikusan cstkkenaz energiafliggéget.
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V. melléklet

Tavhsszolgaltato dijszabasa

Alapdij netté (Ft,-/Im3) | brutté (Ft,-/Im3)
Flités 305 320
Fogyasztas netto (Ft,-/GJ) | brutté (Ft,-/GJ)
Lakossagi 3,267 3,430
Tavhs afa kulcsa 5 %

Az épiilet fiitési koltség becslése jelen allapotban

436 MWh/a

Az éplilet éves energia fogyasztasa
436,400 kWh/a

1,571 GJ/a
Az éplilet évesiitési kbltsége 5,389,217 Ft,-/év*épllet
Az éplilet Iégtérfogata 9,244 Im3
Az éplilet évesiitési alapdija 2,960,391 Ft,-/év*épllet
Az épllet teljes, éveditesi koltsége 8,349,608 Ft,-/év*éplilet
Az épuletben taldlhat6 lakasok szama 60 db
Lakasonkénti éves bontasban 139,160 | Ft,-/év*lakas
Lakasonkénti havi bontasban 11,597 | Ft,-/hdnap*lakag

Az éplilet fiitési koltség becslése szigetelt allapotban

400 MWh/a
Az éplilet éves energia fogyasztasa
400,000 kWh/a

1,440 GJlla
Az épilet évesiitési kdltsége 4,939,704 Ft,-/év*épllet
Az éplilet Iégtérfogata 9,244 Im3
Az épulet évesiitési alapdija 2,960,391 Ft,-/év*éplilet
Az éplilet teljes, éveditési koltsége 7,900,095 Ft,-/év*épllet
Az épiletben talalhat6 lakasok szama 60 db
Lakasonkénti éves bontasban 131,668 | Ft,-/év*lakas
Lakasonkénti havi bontasban 10,972 | Ft,-/hénap*lakas

Az éplilet fiitési koltség becslése szigetelt+ablak

300 MWh/a

Az éplilet éves energia fogyasztasa
300,000 kWh/a

1,080 GJ/a
Az épilet évesiitési kdltsége 3,704,778 Ft,-/év*épllet
Az épllet Iégtérfogata 9,244 Im3
Az éplilet évesiitési alapdija 2,960,391 Ft,-/év*épllet
Az éplilet teljes, éveditési koltsége 6,665,169 Ft,-/év*épllet
Az éplletben talalhat6 lakdsok szama 60 db
Lakasonkénti éves bontasban 111,086 | Ft,-/év*lakas
Lakasonkénti havi bontasban 9,257 | Ft,-/hdnap*lakas
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A 2008-AS GAZDASAGI VALSAG HATASA A BUDAPESTI
INGATLANPIACRA A ZOLD & ZOLD INGATLANKEZEL O KFT.
PELDAJAN KERESZTUL

The impact of financial crisis of 2008 for the reatate market in Budapest by way
of example Z6ld & Z6ld IngatlankezeKft.

A 2008-as gazdasagi valsag jetenvaltozasokat hozott az ingatlanszektorban. Ta-
pasztalataim szerint a feldolgozott kutatasi teriglencsak specialis jellégugyan-

is az ingatlanpiac mas szektorokhoz képest kil@sleglajdonsagokkal és kol-
csOnhatasokkal rendelkezik, igy gazdasagi elemsések hattérmunkat igényelt.
Tovabba a hazai tudoméanyos életben mas terlletedépest ritkabban kerdl teri-
tékre az ingatlanpiac vizsgalata, igy kutatasomgzakivanom athidalni. A téma-
ban vald elmélyilés kodzben egy kilféldi szakirodatban figyeltem fel
DiPasquale-Wheaton ingatlanpiaci modelljére, metdemtelenil nem kerdlt be a
hazai tudoméanyos életbe, ezért ennek bemutatdstédrszelul tiztem Kki.

Munkam soran a budapesti ingatlanpiac résztertilgtzsgaltam. A kutatasi célom
az volt, hogy egy ingatlanpiaci szer@példajan keresztll megvizsgaljam, hogy
milyen valtozdsokat hozott a 2008-as gazdasagagade ingatlanszektorban, to-
vabba megoldasi lehidéget kerestem a tapasztalt problémak megoldadsatata-
som soran a Z6ld & Zold Ingatlanke&é{ft. altal vizsgaltam a piaci folyamatokat.

A vizsgaléddsom soran két nyomvonalon indultamésl,ezeket 6sszekapcsolva
vontam le kovetkeztetéseimet. Egyrészt az emipiatti szered bemutatasa utan
elvégeztem a cég értékelését. A vallalatértékeeshgan modszereket alkalmaz-
tam, mint a SWOT-, és PEST analizis, tovabba d@éexéssel mértem fel a cég
megbizbinakd ismérveit. Masrészt, hogy nagyobb rélatast bitakia kutatasi te-
riletre, és ne $ikiljon be a vizsgalatom egy szer@l, elemzés ala vontam az al-
talam harom legfontosabbnak tartott részpiacoftkadpiacot, az irodapiacot és az
Uzlethelyiségek piacat. Munkamat szélesikgnimer adatgfjtéssel alapoztam meg,
az elemzéshez pedigkent statisztikai médszereket alkalmaztam.
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