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1 BEVEZETES

1.1 A témaaktualitasa, jelentBssege

A jelza3loghitelezés Magyarorszégon ma a bankszektor egyik legsikeresebb szegmense. Az Eurdpai
Unidban és Amerikdban is jelentds szereppel bir, hiszen a lakossag nagyon magas arényban
eladdsodott, amelynek legnagyobb részét a hosszu lgjératu jelzaloghitelek teszik ki. A lakéashitelek
minden orszaghban szoros kapcsolatban allnak az allam lakaspolitikgjaval. A lakashoz jutés kérdése
mindig is kozponti szerepet toltétt be, tolt be és fog betdlteni, a mindenkori kormanyok joléti
rendszerik elemeként nagy hangsulyt fognak helyezni a lakaspolitikdra, mint az alampolgarok
tamogatésénak eszkdzére.

Jelen tanulmanyban a jelzdloghitelezésnek az eszkbdzoldalara, azaz a jelzAloghitelekre és azok
fajtaira fektetek hangsulyt, a finanszirozas oldal kisebb hangsilyt kap, amelyen belll a
jelzélogbanki modellek és a jelzaloglevelek kerllnek a fokuszba. Mivel a két oldal szoros
kapcsolatban all egymassal, ezért csak dsszefliggd egészében vizsgalhat6é a rendszer. A tanulmany
tehét a jelzdloghitel-finanszirozasra fokuszal, a jelzaloglevelekre csak a hitelezéssel és az ezzel
Osszefliggd jelzaloglevél-piaci tendencidkkal kapcsolatban foglalkozik. Bemutatdsra kertl a
lakéshitelek és a jelzdloglevél fedezeth hitelek kllonbsége, illetve az ehhez kapcsol6do
lakéspolitika eszkdzrendszere.

A tanulmany egy 6sszehasonlitdé elemzés az orszagok jelzaloghitel-piacai kdzott és az alkal mazott
lakastamogatasi eszkozeik kozott. FObb trendek a 90-es évek elgérdl, részletezd elemzés 95-tdl
napjainkig (2005). Altalanos 6sszehasonlités az egyes orszégok kdzott hazank szaméra adapté hatd
példa keresésével.

Mivel bonyolult Gsszetett feladat az elemzés, ezért csak bizonyos részeket emelek ki részletesen,
azokat, amelyeket fontosnak vélek bemutatni a megbizhaté kép kialakitésdhoz. Mivel nincs két
egyforma gyakorlatot folytatd orszag a lakaspolitika tertiletén, ilyen terjedelm munkaba nem is
férne bele a teljes Gsszehasonlités. Csak néhany szerintem nagyobb jelentdsseggel bird példat
emelnék ki. Inkabb az eurépai orszégokra Gsszpontositottam a figyelmemet, és csak példakent
emeltem ki egy-egy més foldrészrél dtalam fontosnak vélt allamot.

1.2 Céok éshipotézisek

Ertekezésem targya az dtaldnos lakaspolitikai eszkozok és lakashelyzet vizsgédlata kiegészitve az
egyik jelentds szereppel bird finanszirozas oldallal, vagyis a jelzAoghitelezéssel. A téma kimeritd

elemzése jelentBsen meghaadja egy disszertacio kereteit, ezért a doktori kutatés kereteinek és sgjét
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lehetdségeim korlatainak figyelembevételével alakitottam ki célkitlzéseimet, amelyek a
kovetkezok:

Az értekezés célja, hogy Osszehasonlitd informéciokat gyQjtson a lakaspiacrél. A kutatds az eurd
zéna és az Ujonnan csatlakozott kozép-kelet eurdpai orszégokra terjedt ki, egy orszégok kozotti
Osszehasonlito elemzés.

Tanulmanyomban az allamok k&zott meglévd lakaspolitikai és az ehhez kapcsol6do jelzaloghitel -
piaci eltéréseket elemzem, ravilagitok az eltérések fGbb okaira. A téma kérdéseit vizsgalataim soran
csoportokra bontom meghatarozott jellemzok szerint. Ennek sorén a véasztott témak szerint az
orszégok gyakorlata és jellemzdi kozotti eltérések és hasonlosagok bemutatasara helyezek
hangstlyt. Elsdsorban az eurdpai orszégokkal hasonlitom dssze a magyar |akaspolitikai gyakorlatot.
Az Ujonnan csatlakozott allamokra is kitérek, hiszen a rendszervaltozéds utén ezekben az
orszagokban tortént az Eurdpaban valaha volt legjelentdsebb valtas, tobbek kozott a lakaspolitika
terén is, illetve az Eurdpai Unié lakashelyzetével Osszehasonlitva jelentds elmaradassal
szembesilnek.

A kutatas célja egy afogo kép kialakitasa volt az eurdpai lakaspolitikai és jelzaoghitelezési
rendszerekrdl, illetve annak bebizonyitésa, hogy a vizsgdlt két tertlet (joléti politika és pénzpiac)
egymassal ugyan szoros kapcsolatban all allami szinten, de europal unios szinten egy rendkivl
lassii kozeledés folyamat jellemzi a vizsgdlat targydt. A jelzdloghitel-piacra néhany kozos
direktiva, ajanlas kozvetetten hatast gyakorol ugyan, de rendkivil vatozatos képet mutat e tertilet,
ez az egyetlen pénzigyi piac, ahol a harmonizéacié még gyerekcipdben jar. A lakaspolitikét pedig
allamonként rendkivil kildnb6z0 eszk6zok, célok és szabalyok jellemzik.

Az értekezés célja volt még az emlitett rendszerek magyarorszagi gyakorlattal valé Gsszevetése,
hazénk szdméra a kovetendd Ut felvézolasa, a jelenlegi lakaspolitika és finanszirozési gyakorlat
buktatdinak feltérképezése, és ezek felszamoléséra javadatok tétele. Illetve annak bemutatésa, hogy
a lakéstdmogatasok hatassal lehetnek a jelzaloghitel-piacokra, kiléndsen azon orszagokban, ahol
lakashiany jellemzd, illetve ahol alakasallomany leromlott.

1.3 Modszer ésanyag

A téma Osszetettsége megkovetelte, hogy a vizsgalatokban tobbiranyd modszereket alkal mazzak.
Ennek megfelel®en a kutatas fbb modszerei az alabbiak voltak:
- Az eurOpa unioés tagallamok —koztik a hazai — jogszabalyok éttekintése, a tagallamok
gyakorlatanak vizsgélata, tsszehasonlitd el emzése, jogszabalyelemzés
- A KkuIfoldi ésahaza szakirodalom 6nallo, kritikai feldolgozésa.



- A témaban jartas elméleti és gyakorlati szakemberekkel vitak, véleménycserék alapjan
U] Osszefliggések keresése.

- Teoretikus elemzés, amely a megszerzett informaciok rendszerezését és elemzését, a
kovetkeztetések kimunkéasat célozta.

- Tudomanyos el 6adasok tartasa, amelyek afelkésziilés, majd az el dadasok utani kérdések
révén bizonyos problémakat Uj megvilagitasba helyeztek, révilagitottak egyes, még
hianyzo kutatandd kérdésekre.

Vizsgalataim soran legnagyobb hangstilyt az Europai Unié tagallamaira fektettem. Két f& csoportra
bonthat6 a vizsgalt orszagok halmaza:
- afglett piacgazdasaggal rendelkezd eurdpai orszagok és
- avolt szocialista orszagok.
Az eurdpai orszagok mellett a teljesség igénye nélkil az észak-amerika gyakorlat is megemlitésre
kerll atémaban bettltott jelentds szerepe végett.
Az orszégok kozotti sszehasonlitas alapjét képezd fobb indikatorok:
Demogréfia:
- népessegszam és annak valtozasa,
- vandorlés,
- népesseg eldregedés folyamata,

- héztartasok szamanak valtozasa.

- Lakastulajdonos arany,
- Egy ingatlanrajuté lakésok szama,
- Ingatlanok étlagos alaptertilete,
- Lakasépitések titeme,
- Meglévo lakasallomany.
Jel zal oghitel -piac:
- Hiteldlomany nagysaga és valtozasa,
- LTV réa,
- Szabdyozottsag,
- Hitelkamatok nagysaga, kamatozas tipusai,
- Egyéb hitelkondiciok (el6torlesztési dij, THM, egyéb felszamitott dijak),
- Kihelyezett hiteldlomany/GDP aranya,
- Kindlt termékek skalga.
Lakaspolitika:



- Lakaspolitikai kiadasok/GDP aranya,
- Lakaspolitika alapvetd és részletes cdljal,
- Fobb eszkdzok: (bérlakésszektor, illetve lakastulajdonosok esetébenis),
o Kozvetlen
= Kozponti korméanyzati vissza nem téritendd tamogatasok
» Helyi 6nkormanyzati tdmogatasok
= A tamogatésok alanyai (allampolgér, épitd cégek, bankok, tnkormanyzatok,
stb.)
= Korményzati épitési projektek
o Kozvetett
» Adokedvezmeények
» Kedvezd kornyezet teremtése (szabdyozas, torvényhozas, piaci
mechanizmusok makddése)
o Masszempont szerinti csoportositasban alakaspolitika eszkdzei:
» Keredleti oldali eszkdzok
» Kindati oldali eszk6zok
»  Eszkdzoldali tamogatasok

» Forrésoldali tamogatasok

Az informéci 6gy(jtésben nehézséget okozott, hogy a lakéasstati sztika tertletén még nem alakultak ki
egyseges elvek nemzetktzi szinten. Szikséges lenne egy standard feldlitasa a lakasszektor
statisztikga tertiletén az EU orszagok kozott. A régi EU tagok kozott mar rendelkezésre allnak a 90-
es évekig visszamendleg tdbbnyire egységes elvek szerint dsszegy(jtott statisztikai adatok, de az
Ujonnan csatlakozott orszégok esetében més szisztéma szerint torténik a lakésstatisztikal
adatfelvétel, tobb terlletrdl egyaltalan nincsenek rendelkezésre allo felmért adatok. Sokszor mar az
alapfogalmak (lakés fogama, szobdk szama, lakastipusok, lakascélu kozkiadasok elemei, stb.) is
kulonboznek. Szilkséges lenne eurdpal szinten egysegesiteni az adatfel vételt, amelyhez azonban az
alapfogalmak azonos tartalmanak egyezGségére is hangsulyt kellene fektetni.

A dolgozat felépitése az elméeti hattérrel kezd, bemutatasra kertl a lakéspolitika, mint a joléti
dlami  funkciok eleme, az dlami koltségvetésben betoltott szerepén keresztil, mad a
jelzédloghitelek helye a hitelezésen bellil. Ezt kovetben a jelzaloghitelezés gyakorlatéra,
szabdlyozasara térek ki, illetve nemzetkdzi Osszehasonlitast készitek a jelzaloghitel-piacokral.
Ezutén a lakaspolitika orszagok kozotti dsszevetése kovetkezik. Végezetll kovetkeztetéseket vonok
le a nemzetkdzi gyakorlat alapjan hazank |akaspolitikai rendszerére vonatkozéan, és javasatokat

teszek annak fejlesztésére.



2 ALAKASPOLITIKAI CELUKOZKIADASOK ESA SZOCIALISLAKASPOLITIKA
ALAKULASA

A modern alam elengedhetetlen kotelezettsege bizonyos joléti funkciok ellatasa. Az egyes
orszagokban ennek abszol Ut Gsszege és a koltségvetés dsszes kiadasaihoz mért aranya is kil 6nbdzo.
A jéléti funkciok nem azonosak a szocidlis juttatésokkal, hanem anndl joval szélesebb kort 6lelnek
fel. A joléti funkcionak csak egyik elemét képezi a szocidlis ellétés, emellett még szamos méas
allami szerepvallalas is ide sorolhatd. Mint példaul az oktatasi rendszer finanszirozasa, a kulturdlis
élet tAmogatasa, a nyugdijrendszer a csalddok tdmogatasa, az egészségligyi rendszer fenntartésa és
finanszirozésa, a tappénzek folydsitasa, is éppugy részét képezi e funkcioknak, mint a
munkanélkiliek ellatasa és segélyezése, valamint a lakéstdmogatdsok. Ez igen széles kori
szerepvallalast igényel a kormanyzatoktdl és az egész dlamhaztartds rendszertdl, hiszen a
kil6nbozo terlletek finanszirozésa és feladatmegol ddsa méas-mas modon val 6sithaté meg.

A tdmogatasok altaldban jelentds szerepet jatszanak a szegénység csokkentésében. A segélyek
szerepe kisebb ezen a téren, inkébb a csaladtémogatasokon van a hangsully. Hasonl6an szegénység
csokkentd hatasa van a nyugdijnak, valamint a munkanékdli jaruléknak is, bar ezek mas célla
mUOkodnek.

Az eurOpal tarsadalomnak a szocidlis védelem, a szocidlis gondoskodas alapeleme, az Eurdpai

Unié szintjén is elfogadott, és kdzossegi szabalyokban rogzitett a szocidpolitika folyamatos
megléte, és mikodése, flggetlendl attdl, hogy a gazdasag milyen ndvekedési itemmel fejlddik. A

jOléti rendszer reformjai is a jelen problémainak megoldast, illetve a jovdbeni gazdasagi fejlddés
bézisénak biztositasét célozzak.

Az dlami beavatkozasnak 6t fokozata ismert. Az elsd I1épcsdfok a szabalyozas, vagyis a gazdaségi
egyuttmikodés keretfeltételeinek megteremtése. A masodik szintet a pénzbeli juttatasok jelentik,
melyek tobbsége szabad felhasznalasl. Ennek harom tovabbi csoportjat kilonboztethetjik meg:
hozzgjarulashoz kotott (tarsadalombiztositési jellegl) juttatasok, amelyek lehetnek fix dsszeglek,
vagy a jovededem szazalékaban megdllapitottak. Lehetnek hozzgéruldstdl fluggetlenek a
transzferek, ezen belll rezidudlisak vagy univerzdlisak. Vaamint az adokedvezmények is ide
sorolhatoak, napjaink dlamai alkalmazzak ezt az eszkodzt. A harmadik szintet a dotaciok jelentik, itt
az dlam a terméke vagy szolgéltatasok arat igyekszik befolyasolni, nem a jovedelmeket. A
negyedik szintet a termeészetbeni juttatasok jelentik, ahol az édlam vagy elddlitoként, vagy
finanszirozoként jelenik meg. Az 6todik szintet pedig a jOlé&t vegyes gazdasaga alkotja, vagyis

dlami és nem dalami intézmények egymést helyettesitd viszonyban vesznek részt a jOléti
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szolgéltatasok biztositasdban.? A modern dlamok ezeknek a beavatkozasi formaknak a segitségével
igyekeznek jOléti rendszeriiket kiépiteni.

A magyar kormany egy 6ngondoskodéson nyugvo, decentralizalt jOléti rendszert kivan kiépiteni. A
cél a lakossdg munkaképességének, képzettségének javitésa, a foglakoztatési arany novelése, az
elmaradott régiok és tarsadalmi csoportok felzarkoztatésa, a gyermekek felnevelési és iskolaztatés
kérulmeényeinek javitasa, a bérszinvonal novelése, Uj munkahelyek teremtése és a jovedelmi
kulonbségek, illetve a szegénység csokkentése. E célok megvaldsitasa széles korl tarsadalmi
szerepvallalast és jelentds terheket kdvetel meg a mindenkori kormanyzatoktal.
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Habé&r a korméany jelentds hangsulyt fektet a szocialis funkciokra, az e célra forditott dsszegek
realértéken mégis folyamatosan csokkennek. Ha a joléti kiadasok értékét megvizsgaljuk, |athato,
hogy folyamatosan csokken ezek redlértéke a 90-es évek elgie dta. Az elsd diagramm mutatja a
nominal értékeket, ahol l1athatd, hogy a joléti célokra forditott kiadasok Osszege évrdl évre nd, a
masodik diagram redértéken mutatja ugyanezen adatokat. Itt vilagosan |athatdo a csbkkend
tendencia a 2002-es arakon szamitott, az inflacios rétaval diszkontalt red érték eseten.

Nemzetkdzi 6sszehasonlitas készitése esetén az orszagos adatok a lakaspolitikai kiadasokrdl, illetve
ezek Osszehasonlitésa csak fenntartassal kezelhetd, mivel az egyes orszagok més-mas politikai
eszkozok kiadasi hatasait veszik figyelembe, méas szisztéma szerint csoportositjdk kozkiadésaikat,
illetve nem mindenhol dlnak rendelkezésre adatok a lakéscélu kiadasokrdl. A legtdbb orszagban a
kozétett adatok tartalmazzék az add- és kamatkedvezményeket, és esetleg a lakascélu egyéb
kozkiadasokat is. Néhany dlamban, mint példaul Németorszag és Portugadia az igénybe nem vett
bevételeket is tartalmazzék. Masok, mint példaul Belgium, csak szovetségi szinten kdzolnek
adatokat, néhany esetben pedig, mint pédaul Svédorszdg, minden olyan kiadast tartalmaznak,
amelyet akar a bérlakas-szektornak, akér a tulgjdonosi szféranak nyujtanak. A legtdbb orszag
azonban csak a lakéastulajdonosoknak nyujtott tAmogatasokra koncentral. Az 1. és 2. téblézat az
egyes orszagok lakascelu kozkiadasainak mértekét mutatja, de mint emlitettem, csak fenntartassal
tekinthetdk egy esetleges tsszehasonlités alapjanak az adatok, mert eltérd |ehet a tartalmuk.

1. tablazat: Lakascélu kozkiadasok (millio €)

Orsz&g Tipus 1995 2000 2002
Németorszag Befektetés 5121 3579 2600
Személyi tAmogatés 2938 3426 4500
Osszesen 8058 7005 8925
Franciaorszég Befektetés 3469 3430 3576
Személyi tAmogatés 4025 5346 5349
K oltségvetésen kivili szemédlyi 7116 7346 8174
tamogatasok
Osszesen 14610 16122 17099
Egyesiilt Kirdlysag Befektetés 7480 8038 7955
Személyi tAmogatés 16924 18437 19696
Osszesen 24404 26475 27651

Forras. Ministére de I’ équipement, des transports et du logement

Az adatokbdl jol lathatd, hogy az europai orszagok tobbségében GDP arany tekintetében stagndl,
vagy csokken a lakascél U kozkiadasok meértéke. Az ezredfordul 6t kovetden GDP aranyosan és egy
fore vetitve is csak az Egyesilt Kirdysag €l6zi meg Franciaorszagot a kormanyzati
lakastamogatasok mérték tekintetében.
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2. tablazat: Lakascélu kozkiadasok az EU-ban (a GDP %-aban)

1980 1990 2000
Belgium Nincs adat 0,8 1,09
Dénia 13 13 14
Németorszag 0,9 0,6 0,9
Gorogorszag 0,2 0,2 0,2
Spanyolorszag 1,3Y 2,3 1,49
Franciaorszag Nincs adat 1,1 1,19
irorszég Nincs adat Nincs adat Nincs adat
Olaszorszég 0,3 0,14 0,1°
Luxemburg Nincs adat 0,82 0,6
Hollandia Nincs adat 0,9 0,7
Ausztria 1,4 1,3 1,39
Portugdlia Nincs adat 0,3 0,8
Finnorszég 14 1,6 1,2
Svédorszag 1,0 15 0,4
Egyesiilt Kiralysag Nincs adat Nincs adat 0,6

Forras: Kozponti Banki kozlemények

Megjegyzés: Belgium adatai csak a kozponti szervek &atal garantdt kilonbdzd add elengedéseket tartalmazzak.
Németorszdg adatai tartamazzdk az elengedett bevételeket és a kozcéll lakastAmogatbsokat. Portugdia adatai
tartalmazzék az addmentességeket és a kamatkedvezmeények elengedett bevételeit is, illetve a lakascél U kdzkiadasokat
is. A svéd adatok pedig tartalmazzak a bérleti dij- és kamatkedvezményeket.

1)1981; 2) 1992; 3) 1997, 4) 1999; 5) 1998

Portugdlidban az Osszes kormanyzati kiadds 2%-at teszik ki a lakastdmogatasok és ehhez
kapcsolodo addokedvezmenyek. Meértékik csokkent az utébbi években a koltségvetés deficit
csokkentése, és a lakaspiac ciklikussdga kovetkeztében. A pénzigyminisztérium szerint az
adokedvezmeények a kozpénzek helytelen felhasznalasi médjéat jelentették, mert alacsony kamatok
jellemezték az orszégot, és alakashidny sem volt akkora, mint korabban.

A 1V. melléklet 4. dbrgja alapjan lathato, hogy alakastdmogatasok/GDP mutatd tovabb csokkent. A
legtdbb orszag igyekszik kivonulni a lakéspolitika tertletérdl, mérsékli kiadésait. Ennek legfobb
oka a koltségvetés visszafogasanak kényszere. Bar az isigaz, hogy afejlett eurépai unids orszagok
tobbségében a tobb évtizeden & tartd bbkez( lakastdmogatasi politikdnak kdszonhetden jo
mindsegl a lakasalomany alakult ki, és nincs lakashidny. Az Ujonnan csatlakozott orszagok
esetében ennek ellenkezdje figyelhetd meg: a viszonylag magas tamogatasi szint ellenére a
lakasallomany leromlott, fel(jitasra, korszerlsitésre szorul, tobb orszag lakashiannyal szembesil, a
problémakat tovabb fokozza, hogy az dllam a rendszervatas utan hirtelen kivonult a szektorbdl, és
csak most kezd ismét megjelenni ott.

Az Ujonnan csatlakozott orszégokndl alacsony GDP arényos lakastamogatési érték jellemzd.
Lengyelorszagban 95-ben még a GDP 1%-&t tették ki a lakastamogatésok, 2004-re ez a tizedére
csokkent a megszoritasoknak készonhetben. Ez az allami kiadasokon belll 3,3%-0s részaranyrol
0,6%-0s szintre valo csokkenést jelentett. Csehorszagban a 90-es évek elgére 4%-rol 2,5%-ra
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csokkent az dsszes allami kiadason belll a lakdstdmogatésok részaranya, a GDP-hez viszonyitva
pedig 1% ala csokkent az értéke.

3. abra: Lakastamogatasok Magyarorszagon
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Forras. KSH és MNB adatok alapjan sgjét szamitéas

A fenti dbra mutatja, hogy hazdnkban hogyan alakult alakastamogatésok értéke az elmdilt tiz évben,
illetve a vonadiagram jelzi a tamogatasok GDP-hez viszonyitott aranyédt. A szubvenciok
meértékének novekedése igazan csak a lakastamogatasok 2002-es hasznalt lakasokra valo
Kiterjesztése utan lodult meg. A lakastamogatasok terlletén a tamogatasi rendszer varhato
szigoritasanak bejelentése utan kovetkezett be jelentdsebb novekedés, sokan még igyekeztek
kihaszndlni a még elérhetd tamogatési |ehetbségeket. Az Osszkiadason belll atlagosan 1-3%-ot
tettek ki alakastdmogatésok (111./12. melléklet), GDP arényosan pedig 0,5-1%-ot.

Altalanossagban kovetkeztetésil levonhatd az adatok alapjan, hogy napjainkban csokkenés
figyelhetd meg a lakascél U kdzkiadasok teriletén az EU orszagaiban, vagyis a politikai hozzaallas
az egyre célzottabb koltekezés iranydba valtozik. Hazankban a jelenlegi tamogatasi politika mellett
az utébbi harom évben jelentds ndvekedés indult € a lakastdmogatéasok terén, varhatéan azonban
ennek aranya mérséklddni fog az Ujraelosztas mértékének csokkentése kovetkeztében. A

koltségvetési egyensuly megtartasa egylitt jar a lakastdmogatasok csokkenésével.
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3 A JELZALOGHITELEZESROL ROVIDEN
3.1 A hitel ésajelzaloghitel definicidja

A hitel fogalmat sokféleképpen meg lehet hatdrozni. A hitelligylet keretében a hitelnyUjté bank
pénzt ruhéz at a hitelfelvevore, s annak reményében teszi ezt, hogy az utobbi a hitelszerzodésben
régzitett feltételek szerint torleszti is majd addssagéat.

A hitel a gazdasagi, Uzleti élet szerves része, segiti a gazdasagi folyamatokat. A kdznyelv nem tesz
kildnbséget a hitel és a kolcson fogalma kdzott, holott mind ajog, mind pedig a pénziigytudomany
eltérden értelmezi azokat. A hitel egy igéret a pénzintézet részérdl, amelyben valalja, hogy az ados
rendelkezésére pénzt bocsat — vagy vele kolcsonszerzodést két. A kdleson mér maga a tényleges
pénzétadas. Az el6bbit a pénzteremtéssel kétik 6ssze, az utdbbi a pénzlijrael osztéshoz kapcsol 6dik.>
Bankhitel esetén a bank a hitelszerzGdéssel egyoldallan kotelezettséget valal arra, hogy
meghatarozott feltételek bekovetkezése esetén kolcsonszerzédést kot, és kolcsont nydjt. A bankok e
tevékenységiket UzletszerGen végzik, nyereség elérése céljabdl. A bankhitel az Ugyfél kérelmére,
meghatarozott célra, irasba foglalt szerz6dés alapjan a bank dtal nyujtott pénzosszeg, amely 6sszeg
kamatokkal és koltsegekkel novelt részének meghatéarozott idore, illetve részletekben torténd
visszafizetését afizetbképes Ugyfél a szerz6déskotéskor abank atal eldirt fedezettel garantélja.

A modern Ugyfélorientalt bankok nem kilonboztetik meg Ugyfeleiket abbdl a szempontbdl, hogy
termelési, épités vagy fogyasztasi céllal kérnek, vagy kapnak hitelt, mivel az egyes lgyfelek
azonos feltételekkel kell, hogy induljanak a bankkapcsolat kialakitdsakor. Az Ugyfeleknek
megfeleld hiteligényt alatamaszté biztositékokkal kell rendelkezni. A hitelt az Ugyfelek igénybe
vehetik egy tsszegben vagy eldre meghatérozott részletekben.”

Ha csoportositjuk a hiteleket fedezet szerint, akkor fedezettel bird, és fedezettel nem rendelkezd
hiteleket kildnboztethetlink meg. Ez utdbbi csoportba tartoznak a jelzaloghitelek. Jelzal ogkdlcson
alatt az ingatlanvagyonnal fedezett, el 6re meghatarozott torlesztési és kamatozasi kolcsont értenek.
Ennek értelmében az adds nemteljesitése esetén a hitelezbnek |ehetdsége van a hiteltartozas fejében
birtokba venni az ingatlant, a kdlcson visszafizetésének biztositasa érdekében.

»A jelzdloghitel olyan hosszU tavu pénzigyi konstrukcid, amelynél a hitel fedezetét egy ingatlan

nb5

vagy ingé dolog képezi.

3 Huszti (1996) 102. o.
4 Huszti (1996) 102. o.
® Meir Kohn: Bank- és Pénziigyek, Pénziigyi piacok (433. oldal)
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Az ingatlanzalogjoggal fedezett hitelek kozott alapvetden megkildnboztethetok a jelzalog-alapu
hitelek és a jelzaloghitelek: a jelzdlog-alaplu hiteleket a folydsitd hitelintézet tradiciondlis
forrasokkal, mig a jelzAloghiteleket jelzaloglevél kibocsétasan keresztill finanszirozza. Ezen kivil a
lakéshitelezési piac termékei a tdmogatési rendszerben valé megjelenés, illetve a tamogatés
rendelet elGirdsal miatt a hitelek felhasznédlésanak gazdasagi célja szerint csoportosithatok tovabb.
Bankok altal folyositott |akashitelek a kovetkezdk |ehetnek:
. Allamilag kamattamogatott forinthitel ek:
- jelzdloglevéld finanszirozott hitelek,
- kiegészitd kamattamogatasy hitel.
[1. Piaci kamatozasu hitelek:
A bankok kockézatkezel ése alapjan:
- vannak hitelek, melyeknél az ingatlan-fedezettség és a jovedelmi-fedezettség is
szerepet jatszanak a hitelbirdlatban,
- ésléteznek olyan hitelek, ahol az ingatlan-fedezettség alapjan dol e a hitelképesség
jovedelemvizsgdat nélkil (jelzalog jellegl hitelek).
A hitel devizaneme alapjan beszél link:
- devizahitelekrdl
- forinthitelekrdl.
A hitel kamatozasa szerint |ehetnek:
- fix kamatozastiak: a kamatlab az egész futamidd alatt dlando. , A fix kamatozasu
jelzaloghitel valgjaban amortizal6do (részletfizetéses) hitelfajta, az egész
futamidd alatt megegyezd Osszegl havi torlesztd részleteket kell fizetnie a
hitelfelvevonek.”®
- vdtoz6 kamatozdsiak: a hitel kamatldbdt nem rogzitik a teljes futamidore,
hanem azt valamilyen referencia-kamatlabhoz kotik.
A bankok sgjét termékei kozott emlithetjik meg az athidalé és megel 6legezd koélcsont, melyeket a
kedvezmeényes hitel |ebonyolitasaig nydjtanak.
A lakéshiteleket népszerGsitik még az Un. kombi hiteltermékek, amelyekhez a hitel mellett egyéb
szolgaltatas is tarsul. Az egyik ilyen az élethiztositassal kombindlt lakashitel, a masik pedig a
lakéskasszaval kombinalt lakashitel. A termékek jellegzetessége, hogy az egyik életbiztositassal
parosul, a masik pedig elGtakarékossaggal. A lakaskassza eldnye, hogy a megtakaritott 0sszeget a
futamidd lgartéaval a lakashitel elotorlesztésére lehet forditani, mely betéti kamattal ndvelt 6sszeg.

® Meir Kohn: Bank- és Pénziigyek, Pénziigyi piacok (433. oldal)
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SGt, jelenleg az igy lekotott megtakaritdsokat az dlam is tamogatja. Az dlami tamogatas mértéke a
|akas-takarékpénztarak esetén 30%, maximum 72 ezer forint évente.

A biztositok éetbiztositasi tartalékuk terhére, annak 5%-ig sgjat jogon is hitelt nyUjthatnak, akér az
életbiztositdés Osszegével megegyezd meértékig. A befizetések innentdl a kamat mértekével
emelkednek, tokét a biztosito torleszt a befizetett dijakbol, haldleset bekOvetkezése esetén a

bi ztositas Gsszegébdl kifizetésre kertl a hitel, az 6rokosok tehermentes ingatlant kapnak.

3.2 A jelzaloghitelezés kialakulasa

Annak ellenére, hogy az egyhaz elitélte a kamat fejében torténd hitelezést, uzsora blinének tartottak,
mar tobb szaz évvel ezelbtt a feudalis Anglidban is voltak hitelek, amelyekre a fold volt a fedezet.
Fontos volt a hitelezdk szaméra, hogy megszerezzék a fold tulajdonjogat a hitelért cserébe, hiszen
ez volt az egyetlen médja annak, hogy elkertljék az egyhdz szankciGit. Az igy megszerzett
foldtertlet lett a hitel biztositéka. Abban az esetben, ha az adds nem fizetett, a hitelezdnek joga volt
visszatartani a foldbirtokot egészen addig, amig az adds nem teljesitette kotelezettségét. Ha nem
tudta visszafizetni az ados a tartozését, akkor a hitelezdé lett a foldbirtok. Bér igy kijétszotték az
egyhéz szigoru szabalyait, mégis kényelmetlen volt a hitelezdknek ez aforma. Sokszor az ados nem
tudta vagy nem akarta a foldje tulgjdonjogét odaadni a hitelért. Illetve az addsok sokszor nem
orultek neki, hogy oda kell adniuk foldjik tulajdonjogét, mivel sokszor arra kellett a hitel, hogy azt
fejlesszék. gy lehetetlenné valt a hitelfelvétel.

Ahogy egyre hétkdznapibba valt ez a hitelezési forma, mar nem volt szilkséges tobbé a fold
tulgjdonjogét atruhazni a hitelezdre. Kialakult az Ugynevezett halott vagy passziv hitelezési forma.
Ennek szigoru feltételei voltak, barmikor visszatarthatta az adds a foldterlletet. A hitelezd elvehette
a foldteruletet, ha az ad6s nem fizetett, de a fold tuladonjoga a hitel lgjératéig (az eredeti
hitel szerzodésben szerepld hitel idGtartamaig) az addsé maradt.

Gyorsfejlddésnek indult ez aforma, hiszen nagy igény volt az ilyen jelleg hitelekre. Folyamatosan
kialakult a jogi héttere is. Szilkség is volt ra, hiszen sokszor arra az ingatlanra vettek fel hitelt,
amelyen laktak, illetve dolgoztak.

A jelzaloghitelezés mindig is j0 befektetésnek szdmitott, ugyanis nem olyan szeszélyes, mint a
tdzsdel befektetések, és tobbnyire megorzi értékét. Az emberek életik soran dtaldban hazukra
koltenek a legtobbet, hiszen mindenkinek élnie kell valahol, kell egy biztos menedék. Altalaban az
inflaciotol védett befektetési forma, érteke adomentesen ndhet, és ha mar ugyis kell lakni valahol,
akkor miért ne fektetne be az ember a sgjat hazaba.

’ Goldenberg (1993)
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Az egész vilagon jelentBs szerep jut e hitelezési formanak, hiszen ez az egyik legbiztosabb médja a
toke kihelyezésének. Mértéke olyan jelentds, hogy példaul az Eurdpai Unidban a GDP tébb mint
egy harmadat teszi ki a jelzAloghitel-dlomany, a haztartdsok eladésodasanak pedig kozel 80
szézalékét teszik ki ajelzal oghitelek.

Amerikdban is jelentds szerephez jut ez a hitelezési forma. Kanaddban minden masodik vagy
harmadik hézra kétnek jelzaloghitelt, igy kortlbelil 3 millio ingatlan van jelzalogga terhelve,
amely mintegy 400 millidrd dollar érték jelzAloghitel-allomanyt jelent. Ez a GDP 40 szézal ékét

teszi ki.®

3.3 A jelzaloghitelezés modelljei

A jelzaloghitelezésnek két modellje alakult ki a vildgban: az egyik a német a masik az amerikai
modell. A f6 kilonbség a két modell kdzott, hogy az amerika esetében jelzaloghitel -csomagok
elkllonithetdk és értékpapirosithatok, a német modell esetében pedig a jelzAoghitelbank teljes
vagyonaval felel az dtala kibocsétott jelzaloglevelekért. A magyar szabélyozas szamara elsdsorban
a német torvenyi keretek szolgdltak mintaul, ugyanakkor a mésodlagos piac és a kilonb6zo

derivativ eszkdzok kial akitasakor az amerikai jelzAlog piac is a figyelem kézéppontjaba kerlt.

A német modell régi miltra tekint vissza. Az 1889-es jelzadlogbank térvényen alapszik mind a mai
napig. A jelzdlogbankok (Hypothekenbank) szakositott hitelintézetként makddnek, kivéve a
tartomanyi bankokat (amelyek tobbnyire univerzalis bankként mikodnek) és néhany univerzdlis
bankot, amelyek tobbnyire kereskedelmi bankok tulgjdondban vannak, kis fiokhal6zattal, kevés
alkalmazottal, Ugynokokkel dolgoznak, igy koltségeiket alacsony szinten tartjak, kis kamatrést
alkalmaznak. A hitel a hitelnyUjté mérlegében marad, ésjelzaloglevelet is & bocsat ki. A tokepiacral
végzik hitelelk refinanszirozésédt. Csak meghatérozott tevékenyseget végezhetnek.

A jelzdlogbankok felligyelete az Uzleti bankok fellgyeleténé joval szigoribb. A Szbvetségi
Bankfellgyelet (Bundesaufsicht fur das Kreditsystem) a tokemegfelelés és egyéb ataldnos
ellendrzés mellett vizsgélja a jelzalogbankok hitelezésenédl alkalmazott ingatlanértékel ését, tovabba
a jelzéloglevelek ingatlannal torténd fedezettségére vonatkoz6 szabdyok betartasat. A kolcstonok
maximum 60%-at finanszirozhatjak jelzal oglevél-kibocsatas réven.

Az onkormanyzatoknak is nyUjtanak Ugynevezett kommundlis hiteleket, melyek alacsony
kockézattak.

A német jelzdloglevél dllomany részaranya kiemelkedd a tagallamok &lampapirpiacai kozott, és

mér kulfoldon is keresett papirok.

8 OPIC [2000]
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Allampapir és a német jelzaloglevél allomény
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4. abra: A német jelzaloglevel-allomany dsszehasonlitasa néhany EU tagallam allampapir
allomanyaval 1998-ban
Forras. Pat O'Reilly — Mortgage Lending 1999.

A német modellhez hasonlo jelzalog-finanszirozds mas eurOpal  orszagokban is |éezik:
Franciaorszégban, Nagy-Britannidban, Hollandidban, Olaszorszégban, Ausztridban. A kozép- és
kelet-eurépai orszagok kozil elsdkent Csehorszagban hoztak torvényt a jelzélogbankokrol 1995-
ben. Azédta tobb cseh jelzAlogbank is aakult, az €lsd jelzalogleveleket 1996 nyardn hoztak
forgalomba.

Az aapelv mindenitt a jelzalogbank &tal kibocsétott értékpapir specidlis biztonsaganak
megteremtése, mig az aktiv és passziv miveletek kozotti kapcsolat az egyes orszagokban
kllonbozd. A torténelmi fejlddés nemzeti sgjatosségal kdvetkeztében eltérések figyelhetdk meg az
egyes alamok rendszereiben. Daniaban példaul még megtadhaté annak a régi jelzdloghitel-
rendszernek néhany eleme, ahol szoros kapcsolat volt a jelzaloghitelek és a jelzaloglevelek kozott
és a kolcsonfelvevd kozvetett feleldsseggel tartozott a jelzaloglevél tulgdonosaval szemben. A
német szabdlyozas ezzel szemben csak a csddtomeghbdl vald kielégitésnél biztosit elsdbbséget a
jelzéloglevelek birtokosainak a jelzalogbank fel szamol asa esetén.

Sikeres a modell, mert a forgalomban 1év6 jelzdoglevelek dlomanya a legtébb orszagban

meghaladja az allampapirokét. Hazank is ezt a modellt vette &.

Az amerikai piacokon a jelzdloghitelezés tdlmutat a lakaspolitika keretein. Jelentds meéretQ
jelzéloghitel-piac alakult ki. A piac két jol ekuilonithetd részre oszthatd, a lakaspiacra és a
mezOgazdasagi ingatlanokra. Ebb8l én a lakashitelekre térek ki. Sgjdtos jogi és hitelezés
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kornyezetben alakult ki és hatalmas az amerikai lakaspiac, évi 1,5 millié ingatlan épll, az
ingatlanokhoz kapcsol 6d6 jel zal oghitel ek a hitel piac jelentds részét teszik ki.

A jelz8loghitelezd donthet, hogy a hitelt sgjat portfoliojaban tartja, mas befektetési intézménynek
értékesiti, amely mas hitelekkel kdzds alapba helyezve értékpapirt bocsét ki, vagy maga bocsét ki a
hitelekkel fedezett értékpapirokat. Az elsddleges hitelezOk a likviditasuk novelése, valamint a
kockazatuk csokkentése érdekében adjak tovabb koveteléseiket. (A mésodlagos piacot privét
tarsasagok - biztositok, nyugdijalapok - és a szovetségi kormany dtal tamogatott szervezetek
alkotjdk.). A masodlagos jelzdlogpiacon a mar folydsitott jelzalogkolcsondk adésvétele és
értékpapirositasa folyik.

A mésodlagos piac szerepldi a kolcsonok felvasérlésahoz szilkséges forrésok biztositaséra a
jelzaloghitelek feltételrendszerénez igazodo jelzdlogleveleket bocsatanak ki. Jelzaloglevelek
forgalomba hozataldval maganszervezetek és tamogatott nagy intézmények egyarant
foglalkozhatnak. Két allami szervezet, a Government National Mortgage Association (Ginnie Mae
— GNMA) és a Federa Home Loan Mortgage Corporation (Freddie Mac — FHLMC) kapott jogot
allami garanciavallalas melletti jelzAlogalapu értékpapirok kibocsdtasara és azok befektetdknek
torténd értékesitésére.

A mésodlagos jelzdlogpiaci intézmenyek elbirjak azokat az értékelés és elbirdasi szabalyokat,
amelyeket az dtauk megvéasarolt hitelekre alkalmazni kell. Az amerikai kormanyzat rendkivl
szigoru es részletes feltételeket szab az dlamilag garantalt hitelekre.

A mésodlagos piac szerepldi a jelzaloghiteleket meghatérozott szabalyok szerint csomagokba
rendezik. EQy csomagba csak az azonos tipust kolcsonok kerllhetnek. Ezekre a kolcsdndkre azutan
értékpapirokat bocsdtanak ki, melyek kozil azok az értékpapirok a legnépszeribbek, amelyek
havonta fizetnek kamatot és toketorlesztést is. A jelzalogpapirok hozama hozzavetdleg azonos a 10
éves |garatu dlamkotvények hozamaval .

Az amerikai piacon a hitel kikertl a hitelnydjté mérlegébdl, és igy hamar visszakapja kihelyezett
tokégét, a méasodlagos piacon pedig eldre rogzitett feltételek szerint a hitelek értékpapirositasa
torténik meg.

A jelzaloghitelek segitségével finanszirozott beruhdzasok multiplikdtor hatasliak, az egész
gazdasagi éetet gerjesztik. Alacsony kamatok, és egyensllyban 1évd piac esetén ez hiztositja a
maganszemélyek és a mezfgazdasagi termeldk szdméra a vallaati szektorhoz hasonl 6 tokeéttételt.
(Ebben az esetben pénziigyi tokedattételrdl beszélhetiink, vagyis a maganszemélyek is fix koltségl
forrasokkal finanszirozzék tevékenységilket.’ Ezzel ugyan novelik kockézatukat, de
eredmeényessegik is javul.) Ez a tokedttétel a beruhazasok szintjének ndvekedését eredményezi. Ha
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a hitel tokekoltsége a sgjat toke koltsegénél alacsonyabba valik, akkor ez a tokeattételi hatdson
keresztil a héztartasok felhalmozasi tevékenységét fokozza.
A Kongresszus 1933-ban hatalmazta fel a Federal Housing Administration-t (FHA) arra, hogy
dlami (szovetségi korményzati) garanciat adjon a magan jelzalog-hitelezfk hiteleire. Létrejott a
Federal National Mortgage Association (FNMA — Fannie Mae), amely 1938-t6l a Kongresszus
felhatalmazasaval megvasarolta a jelzdlog-hitelezoktdl FHA garantalt hiteleiket. Ennek
finanszirozasdhoz rovid tavu allampapirokat bocsatott ki.
FNMA 1968-ban atszervezték, privatizaltak és létrehozték a Government National Mortgage
Association-t (GNMA — Ginnie Mae), amely dlami tulgjdonban maradt és feladata az alacsonyabb
jovedelm( csalédok szamara a piaci kamatldbnal alacsonyabb kamatozasi lakéshitelek biztositasa,
és e kolcsonok vésarlédsa volt. A jelzdloghitelt nyUjtd intézet volt felelds a havi részletek
beszedéséért, az ezzel jard adminisztrativ feladatok ellatasaért, majd minden pénzaramot tovabbitott
az alap tulgdonosai felé. Ha a jelzaloghitel felvevdje nem tudott torleszteni, akkor a hitelnydjténak
kellett fizetni, amiért a hitelbiztositok kompenzaltak. A jelzal oghitel-nyujté csddje esetére a GNMA
vallalt fizetési garanciét.
Ugyancsak 1970-ben megalakult a Federal Home Loan Mortgage Corporation (FHLMC - Freddie
Mac), amely a GNMA/FNMA kondicioknak meg nem feleld jel zal oghitel eket vasarolta meg.
A 80-as évektdl folyamatosan bovilt a hitelkindlat, elterjedtek a valtozd kamatozasi hitelek. A
kovetkezd jelzal oghitel-tipusok érhetdk el a piacon:

-fix részleth hitel (Level-Payment Mortgage, LPM),

- |épcsdzetesen nbvekvod torlesztés hitelek (Graduated-Payment Mortgage, GPM),

- valtoz6 kamatozasi hitel (Adjustable Rate Mortgage, ARM),

-tamogatott jelzaloghitel (Tiered-Payment Mortgage, TPM),

- refinanszirozo jelzaloghitel (Balloon Mortgage, BM),

- kétlépcsos hitel (Two-Step Mortgage, TSM),

- rogzitett/valtozé kamatozasu jel zal oghitel hibridek
JellemzBen a hitelezdk kamatldbkockazatuk csokkentésére valtozé kamatozasi jelzél oghiteleket
(ARM — adjustable-rate mortgage) vezettek be. Az ARM konstrukciénal a hitel kamatlabat nem
rogzitik a teljes futamiddre, hanem valamelyik rovidtavu pénzpiaci kamatldbhoz kapcsoljak. A
valtozo kamatozésu jel zAloghitel ek esetében a kamatldbkockazat csokkentésére csak a hitelkockézat
novelése aran van lehetdség. A hitelkockazat csokkentése érdekében sok ARM-szerz6dés felilrdl
korlatozza, legfeljebb mennyire emelhetd a kamatlab. Mas jellegd ARM-konstrukcidkban a havi
torlesztésre allapitanak meg Osszegszerll felsd limitet. Ha a maximalizalt havi tbrlesztés még a
kamatokat sem fedezi, akkor az eltéréssel megnovelik a még esedékes kolcsontdke dsszegét. Ha a
kamatldbak ismét alacsonyabbak, a torlesztések bizonyos hanyaddt ismét a kolcsontdke
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visszafizetésére forditjak. El6fordulhat azonban, hogy a jelzdloghitel futamidegjét novelni kell. Az
ilyen felllrdl korldtoz6 cap-konstrukcidk csokkentik a hitelkockdzatot, a hitelezd
kamatlabkockézatét azonban ndvelik.

A Vatozo és fix kamatozas arénya attdl fliggden vatozik, hogy mekkordk a kamatok. Csokkend
kamatok esetén a valtozo kamatozas népszer(bb, ndvekvd esetén pedig a fix kamatozés terjed el.
Nagyon jelentGs a lakashitelek felvétele, az Gsszes jelzaloghitel 55-60%-a lakascélu. E hitelek
tobbnyire a takarékszvetkezeteken és a takarékpénztérakon keresztill jut el alakossaghoz.

A jelzaloghitelezésnek Eurépdban — az Egyesiilt Kiralysag kivételéve - négy f6 modellje alakult
ki*:

A francia modellben egy kilon fedezeteket 6rz0, és jelzaloglevelet kibocsatd bankot hoztak |étre, a
hiteladminisztrécio viszont a bankok kezében marad. Ezt a modellt koveti Finnorszég, irorszag,
Norvégia és részben Svédorszég is.

Az emlitett német modellt Dania, Luxembourg, Lengyelorszag, Magyarorszag és részben a svédek
alkalmazzak.

Az univerzdlis bank felligyeleti engedéllyel modell esetében az univerzais bank bizonyos feltétel ek
teljesitése esetén jogot kap jelzaloglevél kibocsatasara. Ehhez azonban sok kiegészitd szabdyozasra
van szilkseg. Szlovénia és L ettorszag alkalmazza ezt a gyakorlatot.

A negyedik modellt, az univerzdlis bankot felligyeleti engedély nélkil Bulgaria, Csehorszag,
Litvania, Spanyolorszédg koveti. Ebben az esetben nincs szikség kilon engedélyezésre a
jelzéloglevél-kibocsatashoz. Itt is kiegészitd rendelkezések szilkségesek a megbizhatdsag
biztositasahoz.

Az emlitett modellek a kdrnyezeti feltételek valtozasa kdvetkeztében alakultak ki. A valtozasoknak
nagyon jelentds hatésa van az orszégok szabdyozésdra. Németorszagban is jelentds vatozasok
varhatok, U jelzdloglevél-kibocsdtast szabdlyozo torvény van bevezetés eldtt. Az (j szabalyozas
szerint fellgyeleti engedéllyel nemcsak a speciaizalt bankok, hanem barmely bank megkaphatja a
jelzéloglevél-kibocsdtasi jogot, ha a kiegészitd szabdlyoknak megfeleld feltételeket teljesiti. A

készlil§ szabalyok a jelzal ogbankok erds pozicidjat meg is szlintetheti.
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3.4 A jelzdloghitelezés hazai szabéalyozasa™
34.1 Torténeti feglddés

A jelzdloghitelezés hazai torténete egészen a kdzépkorig nyulik vissza. A za ogkdlcstnzesnek ket
tipusa alakult ki: a zalogkdlcson, amely éplletek, mezdgazdasagi tertletek, késdbb gyarak fedezete
mellett nyUjtott hiteleket jelentett; illetve a kézizdlogkolcson, amely a nemesfémtargyak,
festmények és egyéb tartos értékkel bird személyes javak fedezete mellett folydsitott hiteleket
takarta. A zdlog fogalma a XVIII. szdzadi Magyarorszagon mér évszézadok Ota ismert és bevett
hitelfedezeti mdédszer volt.

Az Un. tartomanyi jelzalogintézetek a nemesi birtokok elzalogositasa alapjan zélogjegyeket
bocsétottak ki. A hitelt felvevd a bemutatora szol6 zalogjegyek tulajdonosai szamara koteles volt
fizetni a kamatokat és a kibocsato részére a toke torlesztését. A zalogjegy fedezetéll ingatlan kertilt
lekotésre. A kolcsont az ingatlan tulgjdonosa nem készpénzben, hanem zdlogjegy alakjaban kapta.
A kolcsdn Osszege a zdlogul felganlott birtok becsértékének 50%-aig terjedhetett, és csak
tehermentes ingatlanra folyositottdk. A zaogjegyek kamatfizetési és tOketorlesztési napjait Ugy
hataroztdk meg, hogy a birtokos a termés értékesitését kovetden teljesithesse a kotelezettségeit.
Amennyiben az ados ennek nem tett eleget, akkor a zdlogul 1ekétdtt ingatlant kilon birésagi eljaras
nélkll zar alé vették, és szilkség esetén értékesitettek.

A jelzaloghitelezési forma kialakulasét, terjedését az 6siseg torvenye akaddyozta, amelyet 1351-
ben vezetett be Nagy Lajos, és egészen az 1848-as elttrléséig korlatozd tényezokent jelentkezett.
Az Bsisgg torvénye értelmében ugyanis a foldbirtokok elidegenithetetlenek voltak. Ha a csalad
kihalt, nem maradt egyetlen 6rokds sem, akkor az allamra szallt a terllet tulajdonjoga. Ez az
intézmény megakadalyozta a foldterlletek jelzAloggal valo terhelését, vagyis nem tudott kialakulni
ez a hitelezési forma. Eltorlése utan (valamint az 1855-t0l a telekkonyvezés bevezetésével) at nyilt
ajelzaloghitelek szaméra.

Az Osztrék-Magyar Monarchia idején kezdetben az Osztrak Nemzeti Bank nygjtott
jelzéloghiteleket a magyar foldbirtokosok szamara. Azonban a kibocsatott zdloglevelek iranti
kereslet kockazatuk miatt alacsony szinten maradt (nem lehetett a birtokot végrehajtani nemfizetés
esetén), ezért a forgalomba hozott jelzaloghitel-dlomany novekedése korlatokba Utkdzott. Csak
magas hozammal, névérték alatti kibocsatéssal tudott a bank zadlogleveleket forgalomba hozni. A
novekvd hiteligényt ebbdl nem lehetett finanszirozni. Az 1852. évi csaszéri patens tordlte el az

0siséget. Csak a kiegyezés utan indult fejl6désnek a magyar jelzél oghitel-piac.

U Huszér L. [2003]
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Az 1867-es jelzdloglevelek biztositdsardl szol6 torvény kimondta, hogy csak a jelzdloglugyletre
szakosodott részvénytarsasdgok és a szovetkezeti formdba tomorild  birtoktulajdonosok
bocsathatnak ki jelzéloglevelet. Részleteznitk kellett alapszabdyukban nydujtott hiteleik feltételeit
és a fedezetértékelés mbdszereit. Biztositéki alapot kellett létrehozniuk, a térvény szabdyozta a
kolcsondsszeg, afedezet és a kibocsatott zaloglevél kapcsolatat, tovabba kimondta, hogy kielégitési
el sdbbséget kapnak a zaloglevél-tulgjdonosok csdd esetén. 1867-ben a Pesti Magyar Kereskedel mi
bank kezdte meg a zaloglevél-kibocsatason alapulé hitelnyljtést. Az elsd profit érdekeltségl
jelzélogintézet 1869-ben jott |étre Magyar Jelzaloghitel Bank néven. E bank jelentds mértékben
hozott forgalomba zdlogleveleket devizaban a németorszagi, francia és svgci piacra is, igy
koénnyebben jutott forrdshoz kulfoldi befektetdktdl. A vilaghdboris valutavllsdg érzékenyen
érintette az igy vallalt nyitott pozicidi miatt.

1876-ban Kkiterjesztették a zaloglevel kibocsatasanak jogat az Osszes szovetkezeti vagy
részvénytérsasagi formaban mikodd bankra. Meghatéroztak, hogy a kibocsdtds eldtt minimum
mekkora Osszegl pénzalapot kell képezni, és ennek husszorosaig lehetett hitelt nydjtani. (Ez a
szavatol 6 toke elBirasok elsd megjelenési formgavolt.)

1879-ben feldlitotték a Kishirtokosok Orszagos Foldhitelintézetét, mégsem sikeriilt a kisebb
birtokkal rendelkezok hitelfelvételi kedvét megnovelni. A tokepiac magas kockazatinak értékelte
zdlogleveleit.

A zdoglevél-kibocsatés a X1X sz. utolsd két évtizedében és a X X. szazad elsd évtizedében fejl 6dott
a leggyorsabban. A jelzalogkolcson-allomany egyre nagyobb mértékben zal oglevél-kibocsatason
alapult, és a kilfoldi kibocsatas mértékének novekedése kovetkeztében tbkeimport szempontjabol
egyre nagyobb szerepet kapott.'

Ezekben az évtizedekben a zdloglevél kibocsatason alapulé jelzdloghitelezéssel foglalkozo
intézetek elsbsorban mezdgazdasdgi (fold, erdd, rét, legeld, haasto, és a rajtuk [évd, illetve
kapcsol 6do ingatlanok), nem-mezdgazdasagi (bérhazak, csaladi hazak, és mas hasonl6 ingatlanok),
valamint ipari ingatlanokra kihelyezett kolcsonoket bonyolitottak. A bankok bankkdlcsont adtak a
birtokosoknak (tulgjdonosoknak), ezzel jelzalogjogot szereztek az adds ingatlananak meghatarozott
értékére, és a hitelnyujtashoz zaloglevelet bocsétottak ki (a kibocsdtést az 1876. évi XXVI. és az
1928. évi VII. tc. szabalyozta).

A vilaghdborut kovetden dsszeomlott a jelzdlog-Uzletag, a korona romlasaval a zaloglevelek sokat
veszitettek értékikbdl. A valutavalsag felszdmolasdig nem volt remény a jelzaloghitel-piac
fellendlilésre. Az 1920-as évek méasodik felében megindul 6 zaloglevél-kibocsatas London iranydba
fordult. A korabbi ,felvevBpiacokon” a haborus Ujjaépitések miatt nem volt szabad tdke, illetve
megrendllt a bizalom hazank irant a pénzink elértéktelenedése miatt. A hazai befektetdi kor is
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megcsappant a haboru el6tti 50%-rol 20%-ra esett vissza részaranyuk a zél oglevél -tulgdonlasban.
A héaborl €eldttinéd magasabb hozammal és alacsonyabb névértéken lehetett zalogleveleket
forgalomba hozni. A vildgvalsag véget vetett a kulfoldi kibocsétasoknak. A mésodik vilaghabori
alatt szinte teljesen megsz(nt a zaloglevél-kibocsatds, a héborit kovetben pedig évtizedekre
megszint ez a tokepiaci elem.

A rendszervaltast kovetben ismét felmertlt a jelzdloglevél-kibocsédtés igénye. Viszonylag késon,
1996-ban 6t bank alapitotta meg a Hitelintézetet Eldkészitd Részvénytarsasagot, melynek feladata
volt |érehozni egy kizérdlag jelzAloghitelezéssel foglalkozd bankot, amely forrasait értékpapir-
kibocsatassal szerzi. 1997-ben fogadta € a parlament a jelzalogtdrvényt, majd ezt kdvetden 3 Mrd
forint alaptdkével megalakult a szakositott pénzintézetként mikodd Foldhitel- és Jelz ogbank Rt.
A 2000 o6ta inditott lakastamogatasi rendszernek kdszonhetden kiemelt szerepet kapott a bank. Az
1997. évi XXX. torvény a jelzaloghitel-intézetrdl és jelzdloglevélrdl szabdyozza a jelzaloghitel-
intézetek aapitésat, moikodését, tevékenységi korét, a jelzaloghitelezés o szabalyait, a
jelzéloglevelek jellemzbit, kibocsatasuk feltételeit. A pénzigyi valakozasokrél, értékpapir
fogalomba hozatalrdl, befektetési szolgatatasokrol sz6lo torvény is vonatkozik ra, tovabba PM és
FM rendeletek is.

A jelzdloghitelezés a pénzintézeti szolgaltatasok kozott rendkivil hidnyosan jelent meg. Sem a
piaci, sem az intézmeényi héttere nem fejl6dott megfel el Gen, jelentds lemaradasunk alakult ki. A 90-
es évek végen indult e fejlddés. A fejlodést a mezdgazdasdg fejlesztésenek finanszirozéséhoz
szikséges nagy mennyiségl hosszu legjaratu hiteligénye indukalta. Ennek kdszénhetGen egyre
jelentdsebb szerepet kapott ez a hitelezési forma.*®

A torvény adta lehetdségek kihaszndlasaval mésodikként alakitotta meg 1998-ban a német
Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG 3 milliard forint jegyzett tdkével a HVB Jelzalogbankot. A
pénzintézet dltal elsdként megcélzott lgyfélkor a nagyobb befektetdk csoportja lett. Olyanoké, akik
irodahézak, kereskedelmi |étesitmények, raktarak és logisztikai centrumok |étesitésevel
foglalkoztak. A lakastamogatasi rendszerbdl adodo Uzleti lehetbsegek kiaknazasara bevezette a
lakossagi Ugyfelek részére kifgjlesztett hitel konstrukcigjdt, és 2001-ben egyuttmOkodesi
megdllapodéast kotott a Budapest Bankkal.

A piac harmadik szerepldje, az OTP Jelzalogbank 3 milliérd forint jegyzett tokével 2001 késd dszén
jott 1étre. Az anyacég — az Orszégos Takarékpénztar és Kereskedelmi Bank Rt. — fél évszazados
hagyomanyokra visszatekintve a magyarorszagi lakashitel piac meghatérozo tagja. A takarékpénztar
vezetése azért dontétt az ondllo jelzdlog hitelbank megal akitasa mellett, mert ennek révén kivanta
javitani erds pozicioit alakéshitel piacon, és kihasznalni a lakastamogatasi rendszer elmult évekbeli
modositasabdl adodd kedvezd lehetBségeket. A bank célkitlzésében az ingatlanfedezetek kozott a
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termofoldek, a mezdgazdasagi birtokok is jelentds aranyt képviselnek a foldalapu
jelzéloghitel ezésben.

5. &bra: Piaci részarany a magyar jelzaloglevél
allomanyban 2005. jdnius 30.

31,70%

62,70%

OFHB BHVB Jelzalogbank O OTP Jel zal ogbank

Forras; MNB

2001-re teljes korlen kiéplilt a jelzAl oghitel-piac, megjelentek a piac szerepldi. Az elsd abra alapjan
l&that6, hogy az OTP Jelzdlogbank rendelkezik a legnagyobb piaci részesedéssel (62,7%) a
jelzalogbankok kozil, 6t kdveti 31,7%-ka az FHB Rt. A legkisebb stllyal az HVB Rt. rendelkezik.
A jelzéloghitelezés a magyarorszagi bankéri szolgaltatdsok jelentds Uzletagava valt, és dinamikus
fejlodés jellemzi. Az Uizletég tovabbi sikeres térhoditasa, fellendllése, pénzpiaci térnyerése varhato.

3.4.2 Szabalyozas kornyezet

Mint emlitettem, a hazai jelzaloghitel-piaci szabdyozas a német modell jellemzbit koveti,
elsdsorban az 1997-es XX X. torvény szabalyozza a jelzAloghitelezés terliletét. E torvény értelmében
jelzalog-hitelintézet legalabb 3 milliard forint jegyzett tdkével alapithatd szakositott hitelintézet.
Nem kell csatlakoznia az OBA-hoz, hiszen betétet nem gyQjthet, és nem értékpapir-forgalmazo.
Magyarorszég terlletén [évd ingatlanon alapitott jelzalog fedezete mellett pénzkdlcsont nydjthat,
melyhez forrasait jelzaloglevél kibocsatasaval gyQjti. SzOk tevékenysegi kort engedélyez a térvény
szam&ra a kockézatok mérséklése céljdbol. Betétgyljtést kivéve elfogadhat visszafizetendd
pénzeszkozoket a nyilvanossagtdl, pénzkolcsont nydjthat magyarorszagi ingatlan jelzalogfedezete
mellett. NyUjthat pénzkdlcsont fedezet nélkdl is, ha azt dllami garancia helyettesiti. Kezességet és
bankgaranciat (egyéb bankari kotelezettséget) vallalhat (csak ingatlanfedezet mellett és csak olyan
Ugyfeleinek, akiknek mar jelzaloghitelt nyqjtott), kereskedelmi tevékenyseget végezhet (kamatléb-

és deviza-csereligylet).
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Az értékpapirtorvény idevonatkozo szabalyal szerint sajét kibocsatési értékpapirhoz kapcsol dddan
értékpapir-letétkezelést és ehhez kapcsol6do szolgaltatést, |etéti Orzést, értékpapir-szamlavezetést
végezhet. llletve sgjé kibocsatasi jelzdloglevel, kotvény, letéti jegy forgaomba hozatalét
szervezheti és ehhez f(1z8d6 szol géltatésokat nydjthat.

A torvény szigoru fedezeti, befektetési és kilonleges felligyeleti ellendrzési szabalyokat allapit meg
ajelzélog hitelintézet mikodésére vonatkozoan. Uzletszer(ien nem végezhet befektetést, értékpapir-
kereskedést, UizletszerGien kizérdlag ingatlanok hitelbiztositéki értékének meghatarozasat végezheti
hitelintézetek és biztositok szamara. Kozvetlen illetve kdzvetett tulajdoni részesedése csak olyan
gazdasagi tarsasagban lehet, mely pénziigyi szolgdtatasbdl szarmazd veszteség mérséklése,
elhéritasa érdekében, vagy addsa ellen inditott végrehajtési, felszdmolas eljaras sorén szerzett
ingatlanok kezelésével, hasznositésaval, értékesitésével Osszefliggd tevékenységet végez. A
gazdasagi tarsasdgokban szerzett Osszes részesedése nem haladhatja meg szavatolo tokége tiz
szazalékat. A nyilvantartott, rendszeresen mindsitett, elkilonitetten kezelt, harom évnél révidebb
ideig szerzett — felszamolas, végrehajtas kovetkezében keletkezett - tulgjdoni hanyadokat nem kell
figyelembe venni.

Az dsszes ingatlanbefektetése nem haladhatja meg a szavatol 6 tbke 6t szazal ékét (a bankiizemi célt
szolga o ingatlanok, illetve a végrehajtasra varo ingatlanok kivételt képeznek ez aldl). Ezzel a tdke
felesleges lekotésat igyekeznek megakaddyozni, és az eszkdzok mobilizalhatosagat vedik.
Korldtozza a térvény a jelzalog hitelintézet befektetéseit, csak szik korben a szavatol 6 tokéjének
20%-&ig terjedhet befektetéseinek mértéke.

A jelzdog hitelintézet a vonatkozé jogszabdyok figyelembevételével hitelbiztositéki érték-
megéllapitasi szabalyzatot kiteles késziteni, amelyet az Allami Pénz- és Tokepiaci Felligyelet hagy
jova Kizérdlag magyarorszagi ingatlanra kotott jelzAog, vagy alami kézfizetd kezesseg vallaldsa
esetén nyUjthat hitelt hosszu legjaratra. Ez a bank biztonsagos mikddését és a hitelezési kockazat
csokkentését hivatott szolgélni. A teljes hiteldllomanyban a legaldbb 6téves legjaratt jelzal oghitel ek
aranyanak meg kell haladnia a nyolcvan szazalékot. A fedezetll felganlott ingatlan esetében
elidegenitési ésterhelési tilamat kell kikotni a jelzalogbank javéra, tehat elsd jelzalogjogi ranghely
illeti meg a bankot. A tokekdvetelések allomanya nem haladhatja meg a fedezetll felgjanlott
ingatlanok érétkének hetven szézal ékat a kintlévdségek behajthatdsaga érdekében.

Az 54/1997. foldmlvel éstigyi miniszteri és a 25/1997. pénzigyminiszteri rendelet ,,atermdfold és a
termo&foldnek nem mindsiild ingatlanok hitelbiztositéki étékének meghatarozasahoz” szdl a fedezet
ertékének meghatérozasahoz szilkseges modszertani  elvekrfl. A hitelbiztositéki  érték
megdllapitdsanak alapja az ingatlan piaci értéke, amelyet csokkenteni kell a szamba vehetd
kockazatok pénzben kifgjezhetd Osszegével. A 25/1997. PM rendelet 2. §-a értelmében a piaci

érték, meghatarozésara hdromféle médszer alkalmazhato: a piaci 6sszehasonlitod adatok elemzésén
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alapul értékelés, a hozamszamitason alapul 6 értékelés; és a koltségalapu értékelés. Termdfoldek
esetében a 54/1997. FM rendelet 3. §-a értelmében csak az elsd két modszer alkalmazhatd. Az
Ugyfelek torlesztésének elmaradésa esetén a hitelek fedezetéll szolga6 ingatlanokat — beleértve a
termdfoldet — szilkség esetén legfeljebb 3 évig ajelzalog intézet a tulgjdonaban tarthatja.

A 2001. Evi L. torvény a pénziigyi targyl torvények modositasardl lehetdvé tette az 6nélo
jelzélogjog intézmeényének alkalmazasat. Vagyis a koveteléstdl flggetlendl is Iétezhet a jelzdlog,
onadllé jogviszony targya lehet, lehetdség nyilt adas-vételére. A hitelintézetek oOnaldan is
végezhetnek jelzdloghitelezést, melyhez a forrast az FHB biztositja jelzaloglevél-kibocsatassal. A
hitelintézet jelzalogjogat érékesiti hitelnyljtasa sordn az FHB-nek, és ezzel egyidejlleg
részletekben vissza is vas&rolja. A hitelintézet nyUjtja a hitelt, t§ékoztatja, mindsiti a partnert,
vallalja a kockazatot, kéti meg a szerzodést. Az FHB csak az ingatlan értékbecslésenél hatérozza
meg, mely értékbecsl 6 cégek kozill valaszthat a hitelintézet.

Az 6nallo jelzalogjog megvasarldsandl a refinanszirozni kivant kolcsont és jelzalogjogot vizsgaljak,
valamint azt, hogy a jelzaloghitelbdl eredd tdke- és jarulékkovetelés a jelzalog kibocsatasahoz
rendes fedezetként figyelembe vehetB-e. A megvésérlas szerzbdéssel egyidejdleg meg kell kétni a
visszavasrlas szerzOdést is. A jelzdlog hitelintézet kizérdlag olyan jelzaloghitelt vasarolhat meg,
amely megfelel a torvény elGirdsainak és a jelzdlog hitelintézet konyvvizsgdldja szerint
problémamentesnek mindsl.

A jelzalog-hitelintézetnek mindenkor rendelkeznie kell a forgalomban levd jelzaloglevelek meég
nem torlesztett névértéke és kamata Osszegét meghaladd érték( fedezettel. A fedezet rendes
fedezetet és poétfedezetet tartalmazhat. A fedezet mértékének el kell érnie a forgalomban 1évd
jelzéloglevelek még nem torlesztett névértékének és kamatanak teljes dsszegét. Rendes fedezetként
lehet figyelembe venni a jelzaloghitel tOketorlesztését, kamatét és kezelési koltsegét a jelzaloggal
terhelt ingatlan hitelbiztositéki értékének 60%-a ergjéig; potfedezetként pedig az MNB-nél
elklonitett szamlan tartott pénzt, allampapirt, allami kézfizetd kezességvallalas mellett kibocsatott
ertékpapirt, és nyqjtott hitelt. A rendes fedezet aranyanak el kell érnie az 6sszes fedezet |egalabb
80%-&. A fedezetet biztositdé zalogtargyakrol, a fedezet értékérdl a jelzalogbank nyilvantartéast
vezet, azokat egyedileg kételes kimutatni.

A jelzdog hitelintézet felett a Pénz- és Tokepiaci Fellgyelet kilonleges felligyeletet gyakorol,
amelynek keretében legalabb évenkénti helyszini ellendrzést végez.

3.4.3 Jelzdloglevél-kibocsatas és kock azatai

A makrogazdasdgi kockazatok, a tdkepiaccal, jogrendszerrel és bankszektorral kapcsolatos
kockézatok fontos rizikofaktort jelentenek. A magyar gazdasdgot a nemzetkozi folyamtok jelentds
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mértékben befolyasoljdk. 2004-ben a gazdasagi stabilitast fenyegetd tényezok erdstdése volt
jellemzd: nott afizetési mérleg hianya, jelentdsen emelkedett a devizaarfolyam, a pénz- és tbkepiaci
hozamok volatilitdsa, emelkedett a forint befektetésektdl elvart kamatprémium. 2005-ben tovabb
folytatodtak az emlitett trendek, a tervezett mértéket joécskan meghaladé alamhaztartdsi hiany
hatasara a kormany megszoritd intézkedésekre kényszertl. A gazdasagpolitikai, koltségvetési és
monetaris politikai 1épések befolyasolhatjék az ingatlanpiacot és annak finanszirozasit.
Dekonjunktira esetén a jelzaloghitelezés terjedelme és jovedelmezbsege is cstkkenhet, az addsok
fizetésképtelenségének kockézata novekedhet. Amennyiben az inflacio Uteme szélsdségesen
ingadozik, akkor ez kedvezdtlen hatéassal Iehet a kamatfolyamatokra, a tdkepiaci hozamokra, ezdltal
a jelzélogbankok teljesitményére is. Kllondsen kockézatos az inflacié folyamatos emelkedésével
jaro gazdasagi kornyezet. Tovabba az, hogy az Eurdpai Unidban, a fejlettebb pénzigyi rendszerbe
valo integralodas soran a jelzdlogbankoknak varhatéan Uj kihivasokkal kell szembenéznie a
hitelintézetek és tokepiacok szabdyozasanak liberalizdldsdbdl, a belsd piacon er6sodd versenybdl
kifolyolag.

A magyar tokepiac zavarai is hatranyosan befolyasolhatjék a jelzaloglevelek forgamét. A hazai
tokepiac kics és nyitott, nagyban befolydsolja a nemzetkdzi befektetdi hangulat, a nemzetkozi
kamat-, hozam- és &folyammozgasok. A magyar piacon a hosszu lgératu értékpapirok aranya
alacsony, ennek befektetdi intézmeényi rendszere és kulturgja kialakul 6ban van.

A jogrendszerben az EurOpa Unié elbirasainak vald megfelelés jegyében tovabbi vatozasok
varhatok, amelyek hatassal lehetnek a jelzalogbankok mikodésére. A lakéstdmogatas rendszer
modositasa kiemelt szerepet jatszik a jelzAlogbank kockézati tényezbi kozott. Hazankban — a volt
szocialista orszagok kozott egyeduldld moédon - az egész Uzletag gyors fejlodése a
lakastamogatasok altal generdlt lakashitel-kereslet ugrasszerll nbvekedésének volt koszonhetd. A
tamogatési rendszer tovabbi szigoritédsa a lakashitel-dllomany névekedésének megtorpanasat, akér
csokkenését is eldidézheti, amelynek kovetkeztében a jelzaloglevél-kibocsatas csokkenhet, a
jelzalogbankok eddig dinamikus fejl 6dése megtorpanhat. Tehat a szabalyozasi kockazat magas.

Az &gazati kockazat szerepét sem szabad aldbecslini. A jelzdloghitel-Uizletag fellendil ése, mint mér
emlitettem, atdmogatési rendszernek volt koszonhetd. Ebbdl kifolydlag atamogatési rendszer 2003.
6s 2004. évi szigoritasai kovetkeztében a jelzdloghitel-termékek forgalméban szerkezeti vatozas
kovetkezett be, a tdmogatott hitelekrdl a devizadlapu hitelek felé tereldddtt a keredlet, a
tamogatédsok mértéke csokkent. A jelzdlogbankok tovabbi jovedelmez6 mikodésének feltétele a
valtozé igényekhez vald akamazkodas. A lakéshitelek hazai piaca atrendezddott, a lezgjlo
bankfuziok és bankfelvasarlasok kovetkeztében kevesebb szerepld verseng az Ugyfelekért, abban a
néhany piaci szegmensben —mint példaul alakashitel-piac -, amely még dinamikus fejlddést mutat.
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A legaapvetdbb kockézati tényezd a likviditési kockazat. A jelzAlogbanknak ¢ssze kell hangolnia a
kibocsatott jelzdloglevelel futamidegjét a nyUjtott hitelek futamidejével, ellenkezd esetben a bank
kockézatot valla magara. Alapos hitelbirdatnak kell aéavetnie a hitelt igényld Ugyfeleket
(fizetdképesseg és —készség vizsgalata), hiszen ha azok nem tudnak fizetni, és érvényesiteni kell a
jelzalogjogot, ennek kapcsan a bankot mar veszteségek érhetik.

A jelzaloglevél-kibocsatas legjelentbsebb rizikod tényezdje: a jelzalogbank altal folyodsitott hitel és
az dtala kibocsatott jelzaloglevél kamatanak eltérése. Az igy keletkezd kockazatokat a kibocsato
szarmazékos Ugyletekkel fedezheti, bar hazankban ezen Uigyletek piaca még nem teljesen kifgjlett.
Deviza-arfolyamkockézatot jelent, ha a forintban kibocsédtott jelzdlog-levelek Utjan szerzett
forrasokbdl més devizanemben is nyUjtanak hitelt a jelzAlogbankok. A jelzdloglevelek hosszu
futamidejlek, tehat valdszinGsithetd, hogy az Eurdpai Monetaris Unidhoz torténd csatlakozasunk
kovetkeztében a lgjard jelzaloglevelek értékét mar eurdban kell visszafizetni a tulajdonosoknak, ez
majd az eurd bevezetését megel 6z0en meghatarozasra kertld arfolyamon kertl évéltasra. Ez az
arfolyam egyelore még nem jelezhetd elbre, de véarhatdéan addig a forint tovabbi gyengilése
prognosztizdlhatd. Deviza-arfolyamkockazatot okozhat az is, ha egy devizdban (pl.: eurdban)
kibocsétott jelzAloglevél finansziroz egy masok devizéban (pl.: forintban) nydjtott hitelt.

Tovabbi kockazati tényez0 az el 6torlesztés lehetbsege. Ebben az esetben a jelzdloglevelek fedezeti
ertéke lecsokkenhet. A magyar rendszerben a jelzdlogbank viseli ennek kockazatdt. Mivel
hazankban még révid multra tekint vissza ez a hitelezési terllet, alacsony az el 6torlesztések aranya.
A kamatok eldre jelezhetd csokkend tendenciga azonban valdszindsiti, hogy a kordbbi években
felvett, magasabb kamatkoltséggel rendelkezd jelzdloghitelek addsainak mind nagyobb hanyada
kivan éni ezzel a lehetdséggel. Mivel a jelzdloglevelek nagyobb része fix kamatozéssal kerdlt
kibocsatasra, ezért az U fedezet biztositasa hatranyosan érintené a bankot. A jelzalogbank toérvény
7. 8-a értelmében a jelzAlog-hitelintézet a jelzadloghitel szerzddésben kikdtheti, hogy a jelzaloghitel
a lgaratat megel6zben nem fizethetd vissza; valamint, hogy az el6torlesztés elfogadasa esetén
jogosult az elmaradt hasznat érvényesiteni. Az eldtorlesztés alacsony aranya miatt eddig még nem
éltek ezzel ajogukkal a haza jelzal ogbankok.

3.4.4 A hazai jelzalog-levél allomany fobb jellemzdi

A jelzdoglevél hosszllgjaratl befektetés, a masodlagos forgalomban hozammal novelt értéken
barmikor eladhatd, és meg is vasarolhatd, az alampapirokhoz hasonléan alacsony kockazatl
értékpapir, de annd mintegy 0,5%-ka magasabb hozamot biztosit. Fix kamatozasa eldre
kiszamithat6 jovedelmet ad, kamata és arfolyamnyeresége — mivel ez utébbi is kamatnak szamit —

egyeldre 0%-o0s adokulccsal addzik. A jelzdloglevel az egyik legbiztonsdgosabb értékpapir-
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befektetés, hiszen atorvényi eldirasoknak megfelelden a kibocsatonak mindenkor rendelkeznie kell
legalabb a forgalomban 1évd jelzaloglevelek még nem torlesztett névértéke és kamata dsszegével
megegyezd fedezettel. A jelzdloglevél kizérdlag a jelzAlog-hitelintézet dtal az e térvény aapjan
kibocsétott, névre szOl6, é&ruhdzhatd értékpapir, amelyre a koétvényrdl szOld jogszabdy
rendelkezéseit kell bizonyos eltérésekkel alkalmazni.

A rendes- és potfedezetek, a bank egyéb vagyonelemei kizardlagosan a jelzaloglevél tulgjdonosok
kovetelésének kielégitésére szolgalnak,azaz a jelzaloglevél tulgdonosok abszollt elsdbbseget
élveznek a bank hitelezbi kozott. A hazai konstrukcigju jelzaloglevélhez hasonlé értékpapir
Eurépaban méar tobb mint 100 éves hagyomannya rendelkezik, visszafizetési probléma még
egyetlen esetben sem fordult eld. Az eurd zénaban ezen értékpapir manapsag a reneszanszét €li.

Mig a jelzdloglevelek a fejlett, kulfoldi orszagokban mintegy 100 éves multra tekintenek vissza,
Magyarorszagon csak néhany éve jelentek meg, piacuk egyeldre kialakuldban van. 5-10 éves
lgjdrattak, de mivel még csak rovid idegje vannak forgalomban, a méasodlagos piacon kicsi a
likviditasuk, igy az értékesités nehézségei novelhetik e befektetési forma kockazatét.

A jelzdlogleveleket a jelzalogbankok aukcid keretében bocsatjdk ki. Az aukcios eladéson a
legnagyobb arényban intézményi befektetbk képviseltetik magukat, de a kisbefektetfk szamara is
biztositott a részvétel.

A jelzdloglevél-kibocsatasnak az ezredfordulon meginduld lakéstdmogatési politika (forrasoldali
tamogatas, mely a jelzaloglevélhez kapcsol ddott) adta meg a kezdd |6kést. 1998 végén meg csak
780 milli6 Ft-os jelzéloglevél-dllomany jellemezte a piacot, az 1999-es év végén mar 2,82 milliéard
forinton alt. Ekkor még csak az FHB bocsatott ki jelzalogleveleket. Az ezredfordulé végére mar
koézel 10 millidrd forintra ugrott az 6sszeg. 2001-ben az HVB, majd az OTP Jelzdlogbankja is
belépett a piacra. 2002-re 290 milliard forintra ndvekedett a jelzal oghitel-allomany, 2005. janius
végére pedig meghal adta a 1260 milliard forintot.

A kibocsdtds novekedés Uteme mérséklddott, ugyanis az dlami lakastamogatasi rendszer
szigoritdsanak koszonhetben a tdmogatott hitelek ardnya csokkent, ugyanakkor a deviza alapu
hitelek alomanya ndvekedésnek indult. Ez utébbit a bankok jellemzden nem jelzdloglevél-
kibocsatas Utjan, hanem bankkézi, anyabanki hitelekbdl, tgyfélforrasokbdl finanszirozzak.

A jelzdloglevé-befektetdk korét vizsgdlva elmondhatd, hogy a HVB és az OTP Jelzalogbank
esetében az anyabanki finanszirozas tovébbra is fontos szerepet kap. A magyar piacon ténylegesen
megjelend jelzdloglevelek esetében egyértelml a kilfoldi befektetdk - jellemzden intézményi
befektetdi kor - dominancigja.

Az elmult két ésfél évben akilfdldi tulajdonban 1évo jelzaloglevel ek aranya tébb mint hétszeresére

ndtt: 2003 januarjdban még a hét szézalékot sem érte el részesedésik a piacon megjelend teljes
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alomanyon belll, év végére azonban mér atlépte az egynegyedes részardnyt, 2005. juniusra pedig
megkozelitette az 52 szézal ékot.

A kulfoldi befektetdk stlyanak novekedését az is segitette, hogy az FHB és az OTP Jelzalogbank
mar kozvetlenll kilféldon is bocsét ki értékpapirokat. ,Az FHB 2003-ban, az OTP Jelzdl ogbank
2004-ben kezdte meg a kulfoldi programok keretében torténd értékesitést, s ehhez nemzetkozi
mindsitést kellett szereznitk jelzalogleveleik részére. A Moody's az FHB-t jelenleg A2, az OTP
Jel zal ogbankot A 1-es kategoriaba sorolja, papirjaik pedig az igen kedvezd Al-es mindsitést kaptak,
s ez megegyezik Magyarorszag hosszU lgjératlil devizaaddssaganak mindsitésével. A kilfoldi
befektetok portfoliojuk diverzifikdlasa érdekében szivesen vasarolnak magyar jelzélogleveleket,
hiszen a kelet-k6zép-eurdpai régio és azon belll a magyar hosszi lejaratl papirok kindlata
nemzetkdzi viszonylatban alacsony. Ezeken a papirokon az elérhetd hozam magasabb a nyugat-
eurépai papirokéndl, de ezért nem kell szignifikansan magasabb kockézatot véllalniuk.”**

Az intézményi befektetdk a jelzaloglevél-dlomany 32%-at, a bankok 7%-ét, a lakossag 10%-at
birtokoljak. A lakossdg szédméra kidolgozasra kerilltek specidlis jelzaloglevelek 1-3 éves
futamiddvel, az OTP Jelzdlogban pedig kidolgozott un. , forditott jelzalogleveleket”, ezek esetében
a toke torlesztése annuitasos forméban a kamatokkal egytt havonta egyenld 6sszegekben torténik.
A jelzaloglevel ek egyre nagyobb hanyadat bocsatjak ki nyilvanos forméban.

A kamatozas modja aapjan a jelzaloglevél-dlomanyban a fix kamatozasu forint-jelzaloglevel ek
dominalnak (82%), de vatozd kamatozasu jelzaloglevelek kibocsédtasara is sor kertilt. Eurdban
kizardlag fix kamatozasl papirokat hoznak forgalomba. A fix kamatozas biztositja a papirok
konnyebb értékesithetdségét, mivel a befektetbk szdméra pontosan kiszamithatova teszi a
jelzéloglevélhez kapcsol 6d6 cash-flow mértékét. Az dsszes kibocsatott jelzaloglevél 10%-a eurdban
denomindlt, ebbdl 1% valtozo kamatozasu.

Az |. melléklet 14. tébldzatanak adatai aapjan megdlapithatd, hogy a bankszektor
forrésszerkezetében 2002. 6ta megduplazodott a jelzdloglevelek részaranya (2,8%-rol 6,5%-ra). A
belfoldi kibocsatasi hitelezdi jogot megtestesitd értékpapirok mintegy 90%-at a jelzdlog-
hitelintézetek altal forgalomba hozott jelzaloglevelek teszik ki. (1. melléklet 15. tablazat)

Az értékpapirpiac kozponti tényezdje a magas €s egyre novekvd adossdgot gorgetd allamhaztartast
finanszirozd forint alamkotvénypiac, amelynek mérete 2005 elsd félévében a GDP kdzel 45 %o-a
érte el (ateljes dlamaddssag valamivel kevesebb, mint a GDP 60 %-a) Az alamkdtvénypiac aktiv
szerepldi a kllfoldi befektetdk, akik az alomany immér koézel 30 %-aval — rendelkeztek. A
kulfoldiek mellett a hazai befektetdi kort befektetési alapok, biztositotarsasagok, nyugdijalapok,
pénzintézetek, vallaatok valamint alakossag alkotjak.

14 Baksa R (2005)
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A jelzdloglevelek megjelenéséig Magyarorszagon az alampapirokon kivil gyakorlatilag nem volt
mas érdemi hitelezbi jogviszonyt megtestesitd értékpapir. A néhany nagyvdlaat és bank dtal
kibocsétott vélaati kétvények a teljes magyar értékpapir forgalom alig tobb, mint 1%-at adjék. A
néhany éve megjelent jelzalogpapirok jelenleg a piac kdzel 7%-ét teszik ki. A jelzélogpapirok
népszerlsége annak is betudhatd, hogy az dlampapirokhoz kozelallé alacsony kockazat mellett
azoknal magasabb kamattal kertlnek kibocsdtasra, és napjainkra a jelzdloglevelek masodpiaci
forgalma megfeleld likviditast ért €.

6. abra:
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Forras: MNB

Jelzaloglevelekkel mind a tdzsdén, mind a t6zsdén kivuli OTC-piacon folyik kereskedés,
maéasodlagos piacuk kialakult. Minden sorozatra elmondhatd, hogy nem rendszeres a kereskedés,
egy-egy idBpontban megugorhat a papirok forgalma (gyakran tozsdei kibocsétés, illetve bevezetés
vagy visszavasarlas hatasara), de jellemzden nem tekinthetok likvidnek. Mivel a jelzdloglevelek
hosszi lgérat instrumentumok, befektetdik pedig jellemzden tartdsra és nem kereskedésre
vasaroljak a papirokat, igy a likviditas nem elsddleges szempont szamukra. A bankok szaméra a
jelzéloglevelek likviditasat ndveli, hogy a papirok valamelyest kedvezdtlenebb feltételekkel, mint
az dlampapirok, de repdzhatdék a jegybanknal, igy likviditasi gondok esetén gyors megoldast
biztosithatnak. Eldnye a jelzdloglevéinek, hogy alacsony kockazatl és eldnyds befektetési forma,
mivel az dlampirokéna magasabb hozam realizalasét teszi |ehetdve az dllampapirokéhoz hasonlo
kockézat mellett.
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345 A hazai ésanemzetkozi jelzaloghitelezés dsszehasonlitasa

Eltér az egyes orszagok jelzAloghitelezés gyakorlata és szabdlyozdsa. A német modell a
jelzéloglevelekre épit, melyet azon jelzalogbankok bocsdtanak ki, amelyek a hitelt is nyUjtjak. Az
amerikai rendszer pedig a jelzdlog aapu értékpapirokra épit, amelyet a masodlagos kibocsatok
bocsétanak forgalomba.

Eltérd a két rendszerben a behajtas kérdése. A német rendszer — igy a hazai gyakorlat is (Ptk.
Jelzalogjog) - eleve semmisnek tekinti a jelzalogjog jogosultjanak tulajdonszerzését, az amerikai
jog pedig a hitelnyUjtéssal tulajdonképpen a bank tulajdondba adja az ingatlant, aki azt kiildntsebb
birésagi procedirék, illetve arverés nékil az ados nemfizetése esetén eladhatja.

A német gyakorlatban minden banknak megengedik a betétgydjtést, igy a magan jelzal ogbankoknak
is, amelyek sgjat tokégjuk otszoroséig gyQjthetnek igy forrést. A kdzhasznu jelzal oghitel -intézetek
viszont nem folytathatnak betétgyjtési tevékenységet. Hazank ez utdbbi bankcsoport szabdyozasa
alapjan dolgozta ki jogszabdlyrendszerét, igy hazankban csak értékpapir-kibocsatas Utjan
szerezhetnek forrast a jelzdlogbankok. A kibocsatott jelzdloglevelek Németorszagban bemutatéra
sz0l06, forgathato hosszu |gjaratu papirok, hazankban névre szol 6 valtozat is | étezik.

Eltérd a nyujtott hitel mértéke. A német modellben leszabdlyozzak a hitelfedezeti érték szamitas
modjat, és az ingatlan étlagos értékét veszik aapul, az amerikai rendszerben pedig mindig az
ingatlan maximalis értéke akiindulasi alap.

Az adds nemfizetése esetén mas-mas modon juthat a hitelt nyUjto jogos kdvetel éséhez mind német,
mind az angolszasz modell, mind pedig Magyarorszag esetén. Németorszagban ilyen esetben a
jelzdlogbank aukcion vagy felszdmolassal szerezhet érvényt jogos kovetelésének. Az aukcion a
birésag itélete szerint eladjak az ingatlant, és a ingatlanlapon torténd bejegyzések sorrendjében
kerulnek kielégitésre a kovetelések. Felszamolas esetén az ingatlan hasznositésabdl eredd
hozamokat (bérleti dijak, lizing dijak) is atveszi a birosagi felszamol 6, és a kovetel ések rendezésére
fordithatja. Az angolszasz modell esetében az adds nemfizetése esetén a bank szabadon eladhatja az
ingatlant, vagy arverésre bocsathatja azt, anélkll, hogy bir6sagi eljarasra kerllne sor. A magyar
gyakorlatban a Polgari Torvénykonyv eleve semmisnek tekinti a jelzdlogbejegyz0
tulajdonszerzését. A haborlig a jelzdog hitelintézetek nyilvantartésa kozhitelesnek mindsllt, a
hitelezbk kozvetlenll vezethettek az addsok ellen éarverést, napjainkban azonban birdsagi
végrehajtas eljaras szilkseéges a kovetelés ervenyesitésehez. A birdsagi végrehajtasrol szolo 1994.
évi LIII. térvény (Vht) 170.8 (2) bekezdése értelmében a jelzdlogjoggal biztositott tobb kovetelés
esetén a kovetel éseket a jelzalogjogok bejegyzésenek sorrendjében kell kielégiteni.
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Egy jelzaloghitel-rendszer akkor mikodik jol, ha aacsony és alandé kamatszint mellett lehet
hosszUl tévra hiteleket felvenni, hazankban ez a feltétel még nem alakult ki. EgQy haztartas, ha
jovedelmei 30%-& torlesztésre forditja, akkor évi jovedelme 3-3,5 szeresét veheti fel hitelbe.
Naunk ez az Gsszeg egy lakés értékének 40%-ara elég, Nyugat-Eurépaban és Amerikdban 1,5
szeresére.

Németorszagban csak kézhasznl bankok és a magan jelzdlogbankok bocsdthatnak ki jelzaloglevel et
—akolcsonoket sgjét portfoliojukban tartjak, és nem adjék tovabb mas intézményeknek.

Az amerikal rendszerben a jelzalogkolcsonok értékpapirositésa kapcsan a kolcsonok adasvétele
sokkal szélesebb kor(, az értékpapirok sok attételen keresztil egyre messzebbre keriinek a
tényleges vagyonbiztositékuktal.

A kovetelések megvésarlasanak Hpt-ben megfogalmazott |ehetbsége a jelzalog-finanszirozas
masodlagos piacanak megteremtésére iranyuld elsd |épésként értelmezhetd. A kovetelések
megvasarlédsanak lehetbségével itt kombindlja a torvény a kétszintl amerikai rendszer bizonyos
elemeit, az egyszint( német rendszerrel.

A hazai jelzaloglevél-kibocsdtas aranya az eurOpai unids piacon elenyészd. Az |. melléklet 16.
abrgan jol lathato, hogy az Gsszes Ujonnan csatlakozott dllam egylittes piaci részesedése is csak
0,4%-0s, bar ez utdbbi alamok kozll a magyar piac mérete messze a legnagyobb. Az eurdpai
jelzéloglevél-kibocsatas 2003 vegén elérte az 1540 milliard eurdt.

Még sok tertileten van lemaradasunk a fejlett jelzaloghitel-piaccal rendelkezd orszagokhoz képest.
Egyelore a fejl6dése ellenére visszafogott a magyar piac. A kamatszint csokkenése kdvetkeztében

varhat6 a piac felélénkiilése.
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4 JELZALOGHITEL-PIACOK AZ EUROPAI UNIOBAN, OSSZEHASONLITO
ELEMZES

A tbkepiacok egységesitési folyamata nagyon eldrehaladott az Eurdpai Unidban, a jelzaoghitel-
piacok terlletén azonban még ez a folyamat nem igazan indult meg. Nincs semmilyen kdzos
szabaly vagy direktiva, amely a jelzaloghitel-piacokat k6zosségi szinten szabalyozna. Az Eurdpal
Unié elfogadta, és bevezette a Bazeli Megdllapodas tokemegfelelési szabdyait, azbta ez
szabdlyozza az EU-s pénzligyi és hitdintézetek tevékenységét. A megdlapodas néhany pillére
megemliti ugyan a jelzdloghiteleket, de konkrét szabalyozédst nem fogalmaz meg rguk
vonatkozoan. A jelzdloghitel-piacok tagdlami szinten szabalyozott pénzigyi piacok. K6zOsségi
szabalyok csak kozvetetten vonatkoznak rgjuk.

Nagyon kilonbdznek a tagallamok jelzdlog-piacai, eltérnek mind az &razas, mind a termékkindlat,
mind pedig a szabdyozas terlletén. A jelzdloghitel-piacok folyamatosan novekednek. Gyorsan
fejl6dd piacok annak ellenére, hogy szabalyozasuk nem egységes.

Az emllt tiz évben gyorsan ndttek a jelzaloghitel-piacok az Eurépai Uni6é tagallamaiban. E
novekedés fo motorjait a csokkend kamatok, a ndvekvd jovedelmi varakozasok, és a hitelintézetek
egyre rugamasabb, egyre szélesebb termékskalat felmutatd kindlata jelentették. E hatasok
kovetkeztében azon héztartasok is hitelhez juthattak, amelyek ez idaig a hitelfelvétel korlataival
szembeslltek. A megnovekedett hitelkindlat az ingatlanok arait ndvekedésnek inditotta. Ennek
is megemelkedett. Ez a jelzdloghitel-piacra visszahatva a hiteldlomany tovabbi novekedését
eredményezte.

A csokkend kamatok és a ndvekvo lakasarak dltal teremtett extralikviditas lakéspiaci boomhoz
vezethet - és vezetett is szamos orszagban -, ha kelld iddben nem fékezik meg a ndvekedést az
ingatlanpiaci buborék kipukkadhat, amelynek negativ hatésait nemcsak a haztartasok, hanem a
bankrendszer is megérezheti.

A tapasztalatok azt mutatjak, hogy szamos EU orszégban a hitelciklusokat sokszor a lakasarak
fluktuacioja okozta. Az okozott eladésodottsag megndvelte a haztartasok jovedelmi sokkokkal és
kamatlabakkal szembeni sebezhetdségét, és még a hitelintézetek stabilitasara is hatassal voltak.
Ennek tikrében meg kell fontolni a héztartasok tovébbi eladésodasnak novelését, és a
kockazatbecslési eljérasok fejlesztését.

A jelzaloghitel-piacokra nem jellemzd, hogy a helyi piacon egy mask tagallamban bejegyzett
hitelintézet jelenik meg, vagyis a kllfoldi pénzintézetek jelenléte, a hatdron &nyulo szolgaltatésok
szerepe nem jelentBs, bar az igaz, hogy jelzdlogleveleket barmely tagdllam jelzdlogbankjai
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kibocsathatnak eurdban, az eurépai tokepiacokra. Tehdt e piacok nemzeti szint( szabalyozéssal,
kockazatbecs éssel és folyamatos piacelemzéssel kordaban tarthatok.

4.1 Ingatlanpiaci buborékok

Az ingatlanpiac velgaré tokéetlen tulajdonsagai — tokéetlen informaltsag, kindlat merevsége —
valamint a tokéletlen pénziigyi piac megléte lehetdvé teszi, hogy az ingatlan tényleges (piaci) érai
eltérjenek avalés (redis) artdl.

Ha az ingatlanpiaci kereslet és kinalat nincs egyensilyban, el6fordulhat, hogy az ingatlan ara
dmenetileg vagy tartosan eltér a tényleges értékétdl. Tulkindatos piac esetén az &ak akar a
tényleges érték ala is eshetnek. A tulkindlati poziciot altaldban az ingatlan rossz fekvése, vagy
esetleg valamilyen nem kivanatos kérnyezeti feltétel okozza. Példaul a nagyfesziiltségl vezetékek
kozelében 1évo telek ara a rendkivil csekély keredet miatt alacsony szinten maradhat. Ha nincs
keredlet, hidba ér sokat atertilet, az &rszint alacsonyan fog kialakulni.

Az is problémét okozhat, ha a piaci arak tartésan az ingatlan tényleges értéke felett alakulnak ki,
mert a végsokig felpumpalt &rak hirtelen visszaeshetnek. Ennek hatésara a magas piaci arak alapjan
megdllapitott hitelbiztositéki értékek hirtelen tulértékeltekké véhatnak, amely noveli a
pénzintézetek kockazatos hitelallomanyanak aranyat. Ez a hitelfelvevok nagyarany( nemteljesitése
esetén akar a bank mikodését is veszélyeztetheti. Allami beavatkozas nélkil a gazdasigba is
begylrizhet a hatasa.

A befektetdk tllzott bizalma az arakat az eldallitési koltségek folé emelheti. Az ilyen elhgjlasokat a
hatékony piac helyre tudja hozni, de tokéletlen piaci feltételek mellett kialakulhatnak
egyenstlytalansagok.™ Az ingatlanérak tilzott ndvekedése vezethet e az ingatlanpiaci buborékok
kialakuldsahoz. Addig nincs probléma, amig a buborék stabil. Ha azonban a befektetdk bizalma
meginog, és tarthatatlanna valnak az optimizmus altal az egekbe sz6kd arak, akkor tsszeomolhat a
rendszer. A torténelem soran ez mér tobb orszagban is eléfordult, érett, fejlett gazdasagokban is.
Erdemes az intd jelekre odafigyelni, és megakadadyozni a buborékok kialakul asét.

Mas termékek piaca esetén azért kisebb a buborék kialakulasanak az esélye, mert atermin lgyletek,
az Ugylettipusok szdmanak novelésén és jellemzbin keresztll csokkentik a kockazatot. Az
ingatlanpiacon hidnyoznak a futures és az opcios Ugyletek. A termin &raknak, &rfolyamoknak van
egy elorgelzd funkcidja, mégpedig Ugy, hogy kozvetitik a piac varakozésait az adott termék
jovBbeni varhato araival kapcsolatban. Mivel az ingatlanpiacon ezen Ugyletek hianyoznak, a piaci
szereplok képtelenek a tobbi szerepld, vagyis a piac varakozasairdl informéaciot szerezni. Az

egyetlen informécioforrast a promt &rak jelentik szamukra. Ezrét az optimista befektetdk mindaddig

15 Collyns — Senhadiji (2002)
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biznak a piacban, amig az &ak nbnek és finanszirozasi forrasokhoz tudnak jutni (pl.:
jelzéloghitelhez). A hosszl épitkezési idd pedig nem engedi, hogy a kindlat ,,vAlaszoljon” a kereslet
novekedésére, igy az arak egy bizonyos ideig védetten nBhetnek. Ez a folyamat vezethet e az
ingatlanpiaci buborék kialakulésahoz.

A mestersegesen felpumpdt ingatlanarak pedig, mint azt méa emlitettem, kockéztathatjdk a
bankrendszert. Elsdsorban azokban az orszégokban jelenthet ez problémét, ahol az ingatlanpiac
finanszirozasét legnagyobb részben a kereskedelmi bankok végzik. llyen piac jellemzi hazankat is,
és pédaul ilyen jellemzokkel bir a kinai ingatlan pénzpiac is. Problémét jelenthet az is, hogy ha
kozvetlenll nem is a bankszférandl koncentrdlddik az ingatlanpiac finanszirozasa, a bankoknak
mégis jelentds tulgjdoni részesedése van az egyéb ingatlanfinanszirozasi intézményekben, mint
példaul az ingatlanalapokban. Ilyenkor az utobbi intézményeken keresztll kozvetetten ugyan, de
begylrizhet a valsag a bankszektorba. Ilyen folyamat indult el Japanban 1995-1996-ban.

Az egyik legjelentdsebb ingatlanpiaci buborék és ennek nyoman kialakulé bankval sag Norvégidban
volt, ahol eldszor a hasznalt lakdsok piacan indult &remelkedés, majd ezt fokozta a kereskedelmi
ingatlanok aranak novekedése. A buborék kipukkadt, a bankok biztositékainak értéke tébb mint
harmadéval csokkent, és ez a bankrendszer valsdgahoz vezetett.

Az ingatlanpiaci buborékok kialakulasét, illetve hatésainak begylrizését a bankszektorban
szigorubb torvényi szabalyozassal |ehet megel6zni. Mindegyik orszagban, ahol az ingatlan aranak
emelkedésebdl pénzigyi zavarok kovetkeztek be, a buborék kipukkadasa utan a szabdyozas

rendszert szigoritottak.

42 A jezéloghitelek jellemzsi

Az egyes orszagok jelzAloghitel-piacainak Osszehasonlitasakor elsd [épésként a kihelyezett
hiteldlomany nagysagat érdemes megvizsgani. A hiteldlomany abszollt 0Osszegének
Osszehasonlitasa alapjan nem lehet kovetkeztetéseket levonni, mert annak nagysaga orszagonkent
rendkivil eltérd, nagyon sok tényezd befolyasolja. Szikség van valamely vetitési alapra. A
lakascélu jelzaloghitel-dllomany GDP-hez viszonyitott aranya mér lehetbvé teszi az orszagok
kozotti Osszehasonlitast. A mutatd értékét az Eurdpal Unio régi tagallamai méar a 80-es évek Ota
évente kozlik lakésstatisztikdikban. A kelet-k6zép eurOpai térsegben azonban ilyen adatok —
hasonl6an mas lakéasstatisztikai adatokhoz — kdzvetlenll nem allnak rendelkezésre, igy itt csak az
adatok kigyQjtése, majd a mutat6 kiszamitasa révén jutottam a kivant aranyszamhoz. A kovetkezd

tablézat mutatja az emlitett mutatd értékeit a vizsgalt orszagok esetében.
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3. tablazat: A kihelyezett jelzaloghitel-allomany a GDP % -aban

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Ausztria 24 27
Belgium 208 21,4 23 248 268 266 279 285 27,2
Csehorszag 14 2 3
Dania 629 629 713 756 765 761 795 829 875
EgyesiltKirdlysag 53,2 59,1 552 51 546 563 595 64,7 704
Finnorszég 305 303 295 29,7 31 307 32 335 356
Franciaorszég 2001 20 205 203 21 215 22 23 24,7
Gorogorszag 4 47 53 63 73 92 119 15 174
Hollandia 479 52 578 633 688 742 794 875 999
irorszég 235 241 243 269 292 316 334 365 45
Lengyelorszag na 161 15 15 18 22 28 35 47
Luxemburg 251 241 234 239 238 258 28 295 334
Magyarorszég na na na na na na 23 48 7.8
Németorszag 451 47,7 50,6 529 565 541 541 54 543
Olaszorszag 81 73 73 79 91 10 10,2 11,3 133
Portugdlia 183 21,7 248 322 39 439 46,7 50 50,6
Spanyolorszag 166 179 21 244 273 309 338 376 421
Svédorszag 56,2 51,3 493 448 46,8 457 474 484 50
Szlovakia na na na na na na na na na

Forras: Housing Statistics in the European Union, 2004

Lathatd, hogy a hiteldlomany aranya a GDP-hez mutatd értéke szinte az dsszes orszagban
folyamatos ndvekedést mutat, Eurdpa-szerte folyamatosan nd a jelzaloghitelezés szerepe. A
novekedés legfdbb oka az elmult évtizedben lezgjl 6 folyamatos kamatcsokkenés volt (lasd késdbb),
ennek kovetkeztében megndtt az emberek biztonsagérzete, és egyre tobben mertek illetve tudtak
hitelt felvenni, hiszen a hiteltorlesztés ,, olcsobbd’ valt. Hozzgarult a folyamathoz a jévedel emszint
folyamatos emelkedésének koszonhetben bekovetkezett éetszinvonal novekedés is, illetve a
lakaspiacon bekovetkezett ingatlanar-emelkedés, amely a hitelfedezeti érték ndvekedésén keresztil
nagyobb 6sszeg( hitelek felvételét tette |ehetdvé. A felértékel5dd ingatlanok alacsony kamatszinttel
tarsitva a lakastoke kiaramlasat idézik eld, a ndvekvo értékl ingatlanra - tobb orszégban - is hitelt
vesznek fel az emberek, és az igy szerzett Osszegeket fogyasztésra koltik, vagy magasabb kamatra
befektetik. Igy a jelzéloghitel-piacok magasabb ndvekedést mutatnak, mint a lakéaspiacok. Ez a
tendencia, ha nem figyelnek oda, veszélyes lehet, mert a spekulansok kiszorithatjdk a piacrol
azokat, akik ténylegesen lakhatasi céllal vesznek fel jelzdloghitelt. Ez a kiszoritdé hatas volt
jellemzd, illetve jellemz6 ma is példaul Danidban, Hollandidban, Portugdliaban és az Egyesilt
Kirdysagban.
A magas aranyszammal rendelkezd allamokat, mint pédaul Daniat (87%) érzékenyen érintheti egy
esetleges kamatszint emelkedés. Gorogorszagban és Olaszorszagban nagyon alacsony a
jelzéloghitel/GDP mutatd értéke, az olaszok az egyetlen nagy orszdg a vilagon ilyen kis
jelzéloghitel arannyal. Ennek okai a fejletlen piac, amely az EU-s csatlakozas hatasara varhatdan
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folyamatosan fejlodni fog, illetve a nagy 6sszeg( allamaddssag, melynek kamatait nemzeti szinten
magasan hataroztak meg, és igy kiszoritotta az ilyen fajta hiteleket. Hazankban a mutaté értéke csak
a 2000-es év utén, az (j tamogatds rendszer bevezetésével indult fejlddésnek, de még mindig
messze elmarad az EU-s atlagtdl. (8. abra)

A masik lehetbség a hitelallomany oOsszehasonlitésandl a dinamikus viszonyszamok vizsgélata,
vagyis, hogy milyen mértékkel nbttek a piacok az egyes orszagokban.

A jelzdloghitel-piacok novekedése folyamatos. A 90-es évek Ota étlagosan évi 8%-o0s bdvilés
figyelhetd meg az Eurdpai Unidban ezeken a piacokon. A kihelyezett hiteldlomény 2001-ben
meghaladta a 3,9 millié eur6t. Ez az érték elérte a GDP 40%-at. Nagy kilonbségek figyel hetdek
meg az egyes tagorszagok esetében. Portugdlidban példaul 10 év aatt 950%-0s novekedés volt
megfigyelhetd, irorszagban 550%. A bdvilés iiteme Franciaorszagban volt a legalacsonyabb (kb.
120% avizsgalt 10 év aatt).

Az |. melléklet dbrd mutatjdk az egyes orszagok jelzaloghitel-allomanyanak valtozésdt a vizsgalt
iddszakban.

7. abra: Jelzaloghitel-allomany névekedése
(10 év)
'90-'99-es iddszak, Euro/millio, kihelyezés mennyisége,
%-o0s véltozas
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I kihelyezés volumene %-o0s valtozas

Forrés: EMF

Magyarorszagon a héztartasok hiteldlomanya negyedik éve rendkivil gyorsan, havi 4%-kal bovul.
A novekedés motorja kil éndsen 2001-t6l alakéshitelek emelkedése volt.

Hazankban a haztartédsok hitelfel vétele minden jézan mértéket meghaladd Gtemben ndtt, nemcsak a
(kedvezmeényes) lakéshitelek, de a tdbbi (féleg fogyasztasi) hitelek is. A héztartdsok megloduld
fogyasztési kedvét tobb tényez6 is magyarazhatja, mindenekeldtt az, hogy kozel huaszévi
(visszaesésekkel sOrln tarkitott) szerény atlagos jovedelembdvilés utan az elmilt 4-5 évben a
haztartasok a jovedelmek egyre gyorsulé bovilését tapasztaltdk, mikdzben a hitelfelvételi
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lehetdségek is kitarultak, és atdmogatott lakdskamatok is tovabb 6sztondzték az eddig visszafojtott
keredlet kielégitését.

A lakashitelek dloménya 2004-ben is tovébb nétt, de Uteme valamelyest lassult. Mig a 2003.
marciusi lakéashitel-allomany az egy évvel azelbttinek 250%-a volt, addig a 2004. mérciusi lakas-
hiteldllomany az egy évvel korabbinak a 180%-a. A megtorpands a lakastamogatési rendszer
szigoritdsdval magyarazhatd. A novekedés Utem ugyan mérseklddott, de hazankban tovébbra is

toretlen a jelzAl oghitel-piacok ndvekedése.

8. abra: Jelzaloghitel-allomany Magyarorszagon
1991-2003 7.9
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Forrés: MNB és KSH adatok alapjan sajat szamitasok

A jelzaloghitel esetében a hitelnyUjto fedezet ellenében ad hitelt a kolcsont felvevonek. Az egyik
mutato, amely jol jellemzi a jelzaloghitel-piacot a hitelfedezeti rata, vagyis az LTV (loan to value
ratio) rata, amely megmutatja, hogy a nyujtott hitel Osszege a fedezetll felgjanlott ingatlan
értékének maximum hany szézalékét teheti ki. Ez a mutatd kilonbdzd az egyes tagllamokban. A
hitelfedezeti réta dltalaban szamottevden kisebb mint egy, vagyis a nyujtott hitel mértéke
jellemzden jelentds mértékben elmarad a fedezetll lekotott zalogtargy, vagyis tébbnyire a
meghitelezett lakas vagy lakohéz értékétdl. E gyakorlatnak elméletileg két oka van: (1) a bankok
igy kivannak védekezni a csokkend ingatlanarak kockazata ellen, elkertilendd a nyuijtott hitelek ez
esetben bekovetkezhetd alulfedezettségét, illetve (2) a hitelezd igy kivan fedezetet teremteni a
zdlogtérgy esetleges értékesitésekor keletkezd koltségeire, avagy veszteségeire.

Az eurdpai unios tagallamokban lakashitelek esetén a mutatd értéke dtaldban 80 szazalék, Uzleti
hitelek estén, pedig 60% - az ardnyszam alakuldsa megfigyelhetd a 9. abra alapjan. Hazankban
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maximum az ingatlanérték 70%-a nyUjthatd hitelként a 1997. évi XXX. torvény a jelzdloghitel-
intézetrdl és jelzalogleverdl torvény elbirdsal szerint; a gyakorlatban azonban ez az érték 50-60%
kordl mozog. Ennél magasabb arédny csak megfeleld allami garancia esetén fordul el8, ink&bb az 50
szazalék datti érték a jellemzd. Danidban 80% a hitelfedezeti réta értéke, de a tamogatott hitelek
esetén elérheti akér a 85%-ot is. Az EU-ban az LTV étlagos érték 54-76% kozott mozog. Vagyis a
hazai gyakorlat szigorubb az Eurépai Uni6 gyakorlatandl.

»A jelzdloghitel ratak dsszehasonlitdsa azonban nem feltétlen szerencsés, mert azok értéke fligg az
adott orszag lakasrendszerétdl, az intézmeényi tényezoktdl, és az eltérd vevdi preferencidktdl. A
lakéspiacra, pedig hat a fogyasztési kedv, a munkanélkiliseg arénya, az adbzés rendszer, és a
gazdasagi fejlddés itemeis.” 1°

Eltérés mutatkozik az adott orszagok jelzaloghitel-torvenyeinek maximalis lehetséges értéke, és az
atlagos éréke kozott. Ez utdbbi mutatja meg, hogy a konkrét hitelezési gyakorlatban mekkora az
LTV réta dtalanos, gyakorlati aranya. Az atlagos értékre azonban nem minden orszag statisztikgja
tartalmaz adatokat.

9. dbra: Az LTV rata maximalis lehetséges értékel
@ Lakéshitel O Uzleti hitelek
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Forrés: Tagallamok jelzaloghitel-torvényei

Hollandia esetén kiugroan magas értéket, 100% feletti hitelfedezettségi ardnyt is elérhet a
jelzéloghitel. Azért folytatjdk ezt a gyakorlatot, mert a hitelfelvevfk nemcsak a hitelsszegre,
hanem annak tranzakcios koltségeire is fedezetet nyUjtd hitelt kivannak felvenni. A hitelfelvevok
igy nagyon kedvez0 feltételhez jutnak, sot a 90-es években a csal&di jovedelmet vették figyelembe a
hiteligényeknél, nem egy személy jovedelmét.

16\jchael Ball (2005)
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4.téblazat: AzLTV ésPTI ardany mutatok atlagos értékel az egyes or szagokban, 2001-ben

Atlagos LTV rétaaz (j szerzGdések esetén (%) PTI
Ausztria 60 na
Belgium 80-85 na
Csehorszag 70 na
Dania 80 na
Egyesiilt Kirdlysag 70 3,5+
Finnorszég 70-85 na
Franciaorszéag 66 2,9+
Gorogorszag 60 na
Hollandia 112 na
frorszég 60-70 na
Lengyelorszég na na
Luxemburg 80 na
Magyarorszag na T*
Németorszag 70 5+
Olaszorszég na na
Portugdlia 70-80 na
Spanyolorszag 83 3,4+
Svédorszag 90-100 na
Szlovéakia 70 na
USA* 95+ 2,1

Forrés: Housing Statistics in the European Union, 2004., * FHB, **2000.

Hazankban két fogalmat hasznalnak az LTV rétaval kapcsolatban a bankok. Az ingatlan forgalmi

értéke hitelnydjtaskor az ingatlan tényleges piaci értéke, amelyen érékesiteni lehet, a hitelbiztositéki
érték pedig, a forgalmi érték bizonyos szézalékkal csokkentett értéke (jelenleg altalaban 80%-a),

amely azt mutatja meg, hogy mennyiért |ehetne ténylegesen azonnal eladni az ingatlant. (Eurépaban

csak Németorszaghan hasonl6an magas a forgalmi értébdl torténd levonas.) A bankok csak ennek

az érteknek a 60-65%-aig nyUjtanak hitelt.

sz 2

Egyrészt a hazai lakaspiac kevésbé likvid, mint az eurépai piacok, szinte nincs is

bérlakas-szektorunk, alacsony az idegen lakasban lakdk arénya, igy a lakott ingatlant

nehezebb értékesiteni.

Az ingatlannak a kamattal novelt tokeértékre kell fedezetet biztositania, hazankban a 13-

14%-o0s kamatszint (figyelmen kivil hagyva a kamattamogatast) kovetkeztében, illetve a

magasabb jutal ékok miatt ez az 6sszeg aranyaiban magasabb, mint Nyugat-Eurépaban.

A hitelbiztositds intézménye nalunk meég gyerekcipbben jér, ez noveli a bankok

kockazatét, igy hozamelvarasukat is.
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- Németorszégban, ahol a szabalyozas a hitelfedezeti rata értékét 60%-ban maximalja
abban az esetben, ha jelzaloglevédl (,Pfandbriefe’) is kibocsatasra kerill. Ez a szabaly
nagyon hasonl6 ahhoz a magyar rendelkezéshez, amely szerint, ha a hitelbdl szarmazo
tokekovetelés meghaadja a hitelfedezetlil szolgal6d zalogtargy hitelbiztositasi értékének
60%-ét, akkor jelzaloglevél fedezetéll csak a hitelbiztositeki érték 60%-a vehetd
figyelembe. Vagyis a bank nyUjthat tobb hitelt is, de azt nem hasznalhatja fedezetll, s
ezért elesik a jelzdloglevélhez kapcsol6dd dllami kamattdmogatéstol. Tekintettel arra,
hogy a jelzaloglevélhez kapcsol6dd hitelek az dsszes lakashitel tobbségét képvisdlik, az
emlitett szabaly gyakorlati hatasa nyilvanval an szdmottevd.

Az Eurdpal Kdzponti Bank Asset price and banking stability, 2000. dprilisi tanulmanyakifejti, hogy
nincs egységes gyakorlat az Eurépai Uni6 tagorszagaiban a hitelfedezeti réta szamitéséra.’’ Ennek
kovetkeztében az dsszehasonlitas csak irdnymutato lehet.

»A harmadik mutatd a PTI (price to income) azt mutatja meg, hogy milyen ardnylak a lakéséarak és
a héztartasok éves jovedelmei egyes orszagokban. Hazanknak e téren is nagy elmaradéasai vannak.
Lathatoak a kilonbségek. Példaul Amerikaban az ingatlanérték 95 szazalékdig is nyUjtanak hitelt és
ehhez tarsul még, hogy a héztartasok atlagos éves jovedelemszintjének kétszeresét teszik ki a
lakasarak. Hazankban az eldbbi arany 60 szézalék, melyhez magas lakasar/éves jOvedelem
hanyados tarsul. Az eldbbi mutatd értékét a biztosabb ingatlanpiaccal, az utébbit a magasabb
jovedelemszinttel magyarézhatjuk.”*® Amerikéban &tlagosan két év jovedelme elég egy ingatlan
megvasarldsdhoz, Nyugat-Eurdpaban 3-4 év szilkkséges, Magyarorszégon 7-10 év kell ugyanehhez.
Spanyolorszagban, az utdbbi években ndvekedésnek indult a mutaté értéke a 2000-es 3,5-rdl,
napjainkra 5,5-re nbtt. Ennek fd oka az volt, hogy az utébbi években a spanyolok |akaspiacuk
tekintetében igyekeztek felzarkozni az eurOpai szinvonalhoz, ennek érdekében aacsony
jelzéloghitel-kamatokkal 6sztondztek a piacot. Ennek kovetkeztében megndtt a finanszirozasi
forrdsok mértéke, amely a kereset megugrasdhoz, ezen keresztll pedig az ingatlanarak gyors
emelkedésehez vezetett. llyen feltételek mellet érthetd mddon nétt a PTI rata. Spanyolorszag
kedvezd hitelfelvételeivel, mesterségesen generdlt lakaspiaci keresletével olyan korilményeket
teremtett, amelyek egy esetleges ingatlanpiaci buborék kialakuldsdnak is kedveznek, jél jelzi ezt az
&rak hirtelen ndvekedés Utemeis.

A negyedik jellemzd tényezd a jelzaloghitelek forrasszerkezete, vagyis az, hogy a bankok mibdl
nyUjtjak jelzaloghiteleiket.

Y ECB [2000]
18 Huszér L [2003b]
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A jelzaloghitelek finanszirozasa rendkivil valtozatos, diverzifikat. A legjelentbsebb forrast a
kiskereskedelmi betétek jelentik, a masodik leggyakrabban alkalmazott mddszer pedig a
jelzdloglevél-kibocsétés. A finanszirozas terliletén az utdbbi évtizedben egyre jelentBsebb szerep jut
az értékpapirosodasnak. A jelzdloglevelek egyre kedveltebb finanszirozasi format jelentenek. Ezen
ertékpapirok kedvezdek mind a kibocsato, mind pedig a tulgjdonosa, a befektetok szamara. Hosszu
lgdratuk miatt hosszU tavu forrésszerzési |lehetdséget jelentenek a kibocsdtoknak, tulajdonosai,
pedig egy biztos fedezettel rendelkezd értékpapirt birtokolnak (nem csak a bank igérete all mogotte,
hogy lejaratkor kifizetik a rajta szerepld 6sszeget, hanem a nyuijtott jelzaloghitelek mdgott allo
ingatlanfedezet is egy koOzvetett fedezettséget biztosit), amelyet konnyen értékesithetnek a
tozsdéken, halgjérat elbtt szilkségik lenne befektetett tokéjikre.

10. abra: Az eurdpai jelzaloghitelek forrasai (a
kihelyezési volumen %-aban, 1998 vége)

egyéb; 13%

MBS; 1%

jelzéloglevelek;
19%

Kiskereskedel
mi betétek;
ajanlott 62%
megtakaritasok
; 5%

Forrés: David Manning: Mortgage lending in the European Union. 5" Anniversary Conference, FHB, Budapest, 2002
October

Az 6todik tulajdonsag, amely jol jellemzi a piacot, az a hitelek koltségei — kamat, kezelési koltseg,
regisztracios dij, késedelmi kamat, stb.

A jelzaloghitel-kamatok rendkivil valtozatosak a tagallamokban. A kamatldb nagysaga flgg az
Ugyfé, illetve az Ugylet kockazatdnak mértékétdl, a felvett hitel Gsszegétdl, a futamidd hosszatdl, az
allami beavatkozas mértékétdl, az dlami tamogatésok szintéjétdl és formgétdl és a garancidktol.
Bé&r kilonbdzd a kamatldbak nagységa, az eurd bevezetése utan megindult egy kozeledési folyamat.
3-5 év alatt egy kodzel 10%-o0s savbdl 1-2%-0s savra zsugorodott a tagdlamok kamatlbainak
kilonbsege.

Valtozatos képet mutat a felszamitott koltségek elszdmolasa. Egyes orszagokban egy szazalékos
értéket adnak meg — példaul Ausztridban egy kamatldbat hataroznak meg, amelyet fizetni kell a
hitel torlesztésekor -, mas orszagok pedig szeretik megbontani a hitel koltségét tébb elemre —
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példaul hazankban kamat + kezelési koltség meghirdetése a jellemzd. A kamat nagysaga azonban
mindenhol egy j0 jellemezd tényezd, kdnnyen dsszehasonlithato, és elfogadhat6 informaciot nydjt a
hitelek koltségeinek |egjelentdsebb részérdl.

11. &bra: Jelzaloghitel-kamatok az EU-ban

Q’Q) Q’Q ) & N QQ QQ ) (\Q : O Q'» Q\x o o\l
‘ Hollandia Olszorszdqg —— ECB Spanyolorszag Goroégorszdg —— Németorszag

Forrés: European Mortgage Federation

12. dbra: Lakas-célt hitel kamatai
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Forras: MNB dltal kdzétett adatok alapjan készitett dbra

A piaci alapu lakashitel kamatok ndlunk jéval meghaadjék az eurdpal unios szintet (lasd még |I.
melléklet 9. és 10. dbra), lathato, hogy az ott tapasztalt atlagos 6-7%-o0s értékhez képest ndlunk 12-
14%-0s kamatok jellemzdek. Altaldban a kamatszint joval alacsonyabb az EU-ban, mint hazankban,
ez mar a jegybanki alapkamatldbndl is megfigyelhetd. Az EU-ban is csak az eurd bevezetését
kovetden indult el a kamatszintek kozeledés folyamata az egyes tagorszagok esetében, igy nalunk

is csak az eurd bevezetését kdvetd 5-6 évben varhatd a kamatok EU-s szintre csokkenése.
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Nem elegendd csak a kamatok szintjét vizsgalni, mert a jelzdloghitel-felvételnek és torlesztésnek
szamos egyéb koltségei is vannak. A kovetkezd dbra azt mutatja, hogy e tranzakciés koltsegek

aranya mekkora az egyes eurOpai unios tagorszagokban.

13. abra: Jelzéloghitel igénybevétel tranzakcids
koltsegei
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Forras: EMF (MOW study)

A kamatok vizsgaatdnd afix és avatozd kamatok ardnyanak elemzése is szilkkséges. A tradiciok, a
tamogatési formak, a kamatok mértéke mind-mind befolyasoljak a valasztott kamatozasi format. Az

egyes orszagban valtozo, hogy milyen kamatozas terjedt el.

Ausztriaban a rugalmas kamatu jelzaloghitelek a legelterjedtebbek, a hitelek 30%-a véatozo
kamatozasl. Vérhatdéan hitelkindlat, valamint a piaci verseny erfsodése miatt a fix kamatozasi
gjanlatok aranyandni fog. A redlkamatok az 1996-0s 5,5%-rdl 2002-re 4,3%-ra csokkentek.

Belgiumban az 6tévente valtoztathaté kamatozast hitelek a legelterjedtebbek, jellemzden hosszi
tavra és fix kamatra ny(jtanak hitelt. A hitelek az 1994-es 10%-0s szintrdl méara 5% kordlire
csokkentek. Ausztridhoz hasonldan itt is alacsony 30% alatti a jelzaloghitel/GDP aranya.
Belgiumban tipikusan magasak a tranzakcios koltségek, egy atlagos kozepes méretd ingatlan
esetében az & egy6todét is kiteszik.

Daniaban inkdbb a valtozd kamatozasu hitelek jellemzbek vagy esetleg 1-5 évre fix kamatozast
alkalmaznak. 2003 6szén bevezettek egy specidlis jelzaloghitelt: a 30 éves lgjarat elsd 10 évében
csak a fix kamatot kell fizetni, majd attér valtoz6 kamatozésira a termék. Az Gsszes hitel 12%-a
ehhez a hiteltipushoz tartozik. Jelenleg 3% korll vannak a hitelek kamatai.

Franciaorszagban a fix kamatozés terjedt el, az dsszhitelnek csak 20%-a valtozd kamatozasu. A
tamogataspolitika fontos részét képezd 0%-o0s jelzdloghiteleket (‘prét a 0% — Ministére du
logement’ (PTZ)) a’90-es évek Gta évente tobb mint 100.000 lakos veszi igénybe.
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Németorszagban a jelzalogbankok a tobbi pénzintézettdl fliggetlen specializlt bankok. Itt az 5 vagy
akar 10 évre fix kamatl hitelcsomagok terjedtek el. A hitelek 95%-a hosszU tavra lekotott fix
kamatozasu hitel. A kisvalakozdi szektor is sokszor lakassal fedezett jelzaloghitel eket hasznal fel
kedvezd feltételei miatt. A kamatok az EU-s &lagnd valamivel magasabbak, bar a névekvd verseny
miatt ez a killonbség csbkken. Az elGtorlesztési koltsegek magasak (a fix kamatozasi periodus alatt
csak magas blntetd kamat megfizetésével lehet eldtorleszteni), igy nem jellemzd a hitelek
megujitasa.

Gorogorszagban a '90-es években folytatott inflacidcsokkentési cél kdvetkeztében a kamatok
sokdig magasak maradtak (1991-ben 23%-0s cslcson dltak). Ez akadalyozta a jelzaloghitelek
terjedését, a magas inflacids kornyezet miatt par év alatt torlesztették a hiteleket, nem 20-30 év
alatt.’® Még 2000-ben is 10%-0s szinten dltak a jelzaloghitel-kamatok, az EU csatlakozéssal indult
egy gyors csokkenés, 2001-re 6,2%, 2002-re 5,8%, 2003-ra pedig 5% lett az atlagos kamatszint. Az
olimpia miatti infrastrukturdis fejlesztések, a gazdasagi fejlodés és az alacsony kamatok
fellendiilést hoztak a lakéspiacon, a boom 2003-ig tartott, 2004-ben is csak mérseklodott a
novekedés liteme, de nem esett vissza a piac.

Még kockézatos Uzletégat jelent a jelzAloghitelezés. Az d&lami bankok privatizécidja, a
liberalizaciés hulldm és az EU csatlakozés kovetkeztében stabilizal6d6 kamat és inflécios szint
eredmenyekeént a jelzal oghitel-piac ndvekedése varhato.

irorszagban a legtobb hitelintézet az elsd évre fix kamatozast igér, a hitelek 70%-a vatozd
kamatozéasu, harom éve azonban folyamatosan csokken a fix kamatozasu termékek arany. 2004-ben
a kamatok 3,25-3,6%-on alltak, alacsonyabban az EU éatlagnd. A jelzaloghitelek a kapcsolt
adokedvezmeények, az alacsony kamatok és a magas inflacié miatt vonzoak. Az atagos legjarati idd
20 év.

Olaszorszagban 1997-ig 10% feletti kamatok voltak érvényben, csak az EU csatlakozéssal indultak
csokkenésnek. A valtozo, fix és vegyes kamatozasu termékek egyenld ardnyban vannak jelen a

piacon. A hitelek kevesebb, mint harmada 15 év feletti lgaratl, negyede pedig 10 év aatti

futamidével rendelkezik.?°

Hollandiaban a kamatok 95%-a 6t évre lekotott fix kamatozdsi és hossz( lgjératl. A hitelezok
versenye kovetkeztében rendkivil széles hitelkinalat alakult ki.

Lengyel orszagban 97-98-ban a jelzal oghitel-kamatok még 25%-on adltak, a hitelkdzvetitdk emelték
meg nagyon a koltségeket. 2004-re 7%-ra csokkentek a kamatok, ez 6sztoénzdleg hatott a piacra,

1 OECD Economic Outlook, 2004. jinius
2 K pzponti Bank, Olaszorszég
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2002 oOta folyamatosan nd a jelzaloghitelek ardnya A magas kamatszint miatt, az
arfolyamveszteségek ellenére inkabb devizaban vettek fel hitelt az emberek.

Portugalidban az ingatlanértékesités jogi koltségei kb. az érték 0,5%-ét teszik ki, a kdzvetitdi dijak
az utobbi években 5%-rol 1-2%-ra csokkentek a verseny miatt. Es van egy alacsony
ingatlanbejegyzési dij is. A kordbbi iddszakban a magas inflacid lehetett az oka a fejletlen
jelzéloghitel-piacnak. 1974-ben minden bankot allamositottak, azzal a céllal, hogy a kialakulo
kozszférét finanszirozza, a néhany specializalt, jelzdloghitelezéssel foglalkozd bank miatt nem volt
verseny apiacon. [gy alakéspiac és az orszég is, évekig kimaradt a pénziigyi innovaciobol.

A 70-80-as években magas kamatok voltak jellemzdek -20%-, az eurd-zénahoz torténd csatl akozast
kovetden pedig alacsony kamatszint alt be. 2001-2002-ben mégis novelték a kamatszintet, hogy a
lakéspiaci aktivitésat lassitsdk. 2004-ben 3,8% kortl volt a jelzA oghitelek kamata. A hitelek 70%-a
valtozo kamatozast az Eulibor-hoz kétve. 0,8% bélyegilletéket kell fizetni az () hitelek utan.

Spanyolorszagban a kamatok 2003-r6l 2004-re 5,4%-r0l, 4%-ra csokkentek. Az étlagos futamidd
25-30 év.

Svédorszagban dltalaban 6t évre fix kamatu hitelek jellemzbek. Megjelentek a valtozé kamatozasl
hitelek, 2002-ben mér 61% volt a részardnyuk. *!Akér 40 év is lehet a hitelek futamideje.

Az Egyeslit Kiralysagban a vatozé kamatok a jellemzdek. De megjelentek fix kamatu vatozatok,
ezek is csak néhany évig fix kamatuak, utana visszatérnek valtozova, a hitelezd privilégiuma a
valtozd kamatozas a futamidd hatralevd részére. A két hiteltipus részaranya véatozé, 98-ban
emelkedd kamatok voltak jellemzok, ekkor a fix kamatozas aranya 61% volt, 2002-re 23%-ra esett
arészaranyuk a csokkend kamatok kovetkeztében, 2004-ben az ismét ndvekvd kamatok miatt az U]
kotéseknél afixek részardnya 40% lett.

Nagy averseny apiacon, ezért szamos kedvezmeényt adnak a hitelezbk. Egyik jellemzd engedmény,
hogy blntetd kamat fizetése nélkill is mod van eldtorlesztésre. igy a hitelfelvevok konnyen
kivathatjak hiteliket egy kedvezfbb feltételGre, ha a korilmények megfeleléen valtoznak. Ez a
fajta piaci struktura is okozza, hogy az atlagos futamidd sokkal rovidebb a tobbi orszagénd. A
rendszer nagyban épit azoknak a hitelezbknek a kereszttamogatasara, akik ritkdbban valtanak
hitelt.?

A jelzaloghitel-allomény gyors névekedése ellenére Ugy tanik, hogy a hitel szolgdltatasi dijai a
jovedelem aranydban nem vétoztak, a 90-es évek mésodik felében alanddsultak, ennek oka a
hitelkamatok csbkkenése és a jévedelmek ndvekedése volt. Ez a mutatd 2000 6ta szamos orszaghban

2 Housing Statisticsin the EU, 2003
# The Miles Report on mortgage lending. HM Treasury, London, 2004.
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csokkenésnek indult. Altaldban a verseny élesedett az egyes orszagok piacén, az egyméssal
versenyzd hitelnyUjtok, ha versenyeldnyhdz szerettek volna, vagy szeretnének jutni, akkor
kénytelenek a jarulékos koltségek csokkentésével vonzova tenni hiteltermékeiket. A versenytérsak
azonban hamar hasonlé |épéssel vaaszolnak a csokkenésre, igy a tranzakcids koltségek volumene
csokkenésnek indult. Még a volt szocialista orszagokban is elindult ez a folyamat. Ezekben az
orszagokban sokaig nagy szerepe volt — még ma is nagy szerepe van — a hitelkozvetitdknek, akik
akar 150-15%-0s Ugyintézési dijat is felszamoltak tevékenységikért (Lengyelorszag,
Magyarorszég). Mivel az utdébbi néhany évben a kozvetitdk piacan is élesedett a verseny, mara méar
kénytelenek ésszer(l szintre csbkkenteni az igy felszamitott dijaikat. Szamukra a piac |ef6l 6zésének
iddszaka véget ért.

4.3 A jelzaloghitel-piacokra vonatkozo eur Opai unioés k6zos szabalyok

Az Eurdpai Unidban a tdkepiacok szinte minden aga k6zosségi szinten szabdalyozott. Ez azt jelenti,
hogy egységes szabadyok szerint mikodnek az egész unidban. A jelzal oghitel-piacok viszont mind a
ma napig, kozos szabdyok nékil mikodnek. A mokodés feltételek tagallami szinten
szabdyozottak. Ez magyarazhat6 az ingatlanpiac specidlis jellemzdivel (Helyhez kétott az ingatlan,
amelyre a jelzdlogot beegyzik; az tudja felmérni az adott ingatlan értékét, aki az adott térségben
megfeleld informéaciokkal rendelkezik mind a makrogazdasagi kornyezetrdl, mind pedig az ingatlan
és kozvetlen kornyezetének értéket befolyasold jellemzdirdl.), illetve azzal, hogy fontos részét
képezi a jelzdloghiteleknek a lakéshitelezés, amelyhez minden orszagban valamilyen sajétos
lakaspolitikai tdmogatasi elem kapcsolodik. A lakaspolitika a jéléti alami funkcidk egyik fontos
eleme, a tdgan értelmezett szocidpolitika része, és ezek a terlletek még nincsenek kozosségi
szinten szabdyozva, illetve nem is varhato a kozeljovoben, e szabalyok k6z0sségi szintre emelése.
Minden tagorszag maga kivanja eldonteni kiket, miért és mekkora 6sszeggel tdmogat.

4.3.1 EurQpai uniésiranyelvek

Bér kozvetlen szabalyok nincsenek a jelzéloghitelekre az Eurdpai Unidban, kozvetett szabalyokat
mégis taldhatunk. Ezek dltaldban a jelzaloghitelt nydjtd hitelintézetek mikodési, alapitas,
engedélyezési és felligyeleti rendszerére, az értékpapirokra, illetve a biztositds tevékenységre
(amely nagyon sok esetben kiegészitd termékként jelenik meg a jelzaloghitelek esetében)

vonatkoznak.
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Az aruhazhat6 értékpapirokba torténd kollektiv befektetésekkel foglakozo vallalkozasokrol szold
1985. oktober 20-ai, EU 85/611. szamu iranyelv kozvetve tartalmaz elGirdsokat a jelzaloglevélre,
illetve a jelzal ogbankokra vonatkozdan.

A jelza3loghitelekre és jelzaloglevelekre vonatkozo iranyelvek kivaltésokat foglalnak magukba, de
megfelelnek ajelzal ogkdlcson és ajelzalogleve kilondsen magas fedezetei el Girasainak.

4.3.1.1 Fizetbképességiranyelve

A fizetdképességi iranyelv szabdlyozza a pénzintézetek sajat eszkdzel és osszes Uzleti volumene
kozotti kotelezd minimumaranyt. A fizetképességi mutatd megallapitasahoz - amely 8%-ban ker(ilt
megallapitasra - az iranyelv az egyes Uzletekhez kockézati osztalyokat képez, és megfeleld stlyokat
rendel ezen osztdlyokhoz (100, 50, 20, és 0%.0s sulyt), amelyekkel a hitelintézet eszkbzei a
fizetOképessegi egylitthatd szamitasakor figyelembe vehetdk.

A tagdllamok engedélyezhetik, hogy a pénzintézetek azon kolcsoneiket 50%-kal sUlyozzak,
amelyek teljes egészilkben irodaépiletekre és tobboldalUan haszndlhat6 Uzlethelységekre alapitott
jelzdlogga biztositottak. Ezen sllyozas hasznalatanak tovabbi feltétele, hogy az ingatlant sgjat
tulgjdonosa hasznédlja, vagy bérbe adja.

A fizetbképességi mutatd a banki kotelezvényekre 20%-os silyozést ir eld.

Az irdnyelv meghatdrozza, hogy az EU tagdllamok az 1998. janu& 1-je utén kibocsétott
jelzAogleveles kovetel éseiket 10%-kal sulyozhatjék.

4.3.1.2 A nagyhitelekrdl szol6 iranyelv

A nagyhitel-iranyelv bizonyos felsb hatérokat szab meg a hitelekre vonatkozéan. Azon Ugyfeleknek
nem engedélyezhetd hitel, ahol a hitel dsszege meghaladja a hitelintézet sgjat eszk6zeinek 25%-ét.
Az EU tagdllamok e szabalyozas aldl kivételeket tehetnek a lakastulajdonon alapitott jelzalog
esetében alakéastulajdon értékének 50%-ag.

Az iranyelv szerint a felsd hatar meghatérozasa aldl kivételt képezhetnek az olyan kotelezvények,
amelyek a jelzalogbanki torvény, a jelzaloglevelekrdl és a kdzjogi hitelintézeteknél alkal mazott

kotvenyekrdl szolnak.
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4.3.1.3 Ertékpapirok K 6z0s Befektetésének Szervezeteiranyelve

A 22. torvénycikk 4. bekezdése a tbkebefektetési tarsasagokra ir €ld befektetési szabalyokat. Ezek a
szabdlyok a tarsasdgokba befektetdk védelmére szolgalnak, céljuk a befektetések kockazatanak
csokkentése, illetve kockazatmegosztas a portfolio helyes megval asztésa révén.

A befektetési tarsasdgok az EU irdnyelve aapjan forrédsaiknak legfeljebb 5%-& fektethetik be
egyazon kibocsétd értékpapirjaiba. A tagdllamok az 5%-os hatart 10%-ra felemelhetik, de az 5%-
na magasabb mértékben torténd befektetések ugyanazon kibocsatod értékpapirjaiba 6sszesen nem
haladhatjdk meg a sagjat forrasok 40%-at.

Az 5%-0s hatér az dlampapirok esetében 35%-ig emelhetd fel. Szintén felemelhetd a hatar 25%-ra
olyan értékpapirok esetében, amelyeket hitelintézet bocsat ki. Az eldbbi szabdlyozés indoka, hogy
az dlam dtal kibocsétott értékpapirokhoz hasonléan aacsony a szigorlan szabayozott
jelzéloglevelek kockazatais.

A tagdllamok dontésére van bizva, hogy az iranyelvnek megfeleld értékpapirok korét
meghatarozzak. A 22. torvénycikk 4. bekezdésében el irt feltételek a kovetkezok:

- az értékpapirt hitelintézetnek kell kibocsatania;

- a kibocsato hitelintézet jogszabalyi eldiras aapjan kilonleges felligyeletnek kell, legyen alévetve
az értékpapir-tulgjdonosok védelme érdekében;

- ajelzaloglevel ek kibocsatasabol szarmazo forrasokat olyan kolcsonok nyUjtaséra kell felhasznalni,
amelyek az ertékpapir teljes futamide ére fedezetet biztositanak.

4314 Tokemegfelelési iranyelv

A tokemegfelelési iranyelv az értékpapirral foglalkozé cégek alaptokéjéhez, valamint az értékpapir-
kereskedelem piaci kockézatanak minimalis sgjat tdke elbirdsait tartalmazza. Hasonl6an a
fizetOképességi irdnyelvhez, a tdkemegfelelési irdnyelv is megengedi, hogy egyes kotelezvényeket
amenetileg csak 50%-ig kell a sajét tdoke aa rendelni. Ez az éték a Bazel Il. szabdyozas
értelmében, amelyet 2006/2007-ben kivannak bevezetni véarhatdan csokkeni fog, melyet a 3.2-es
fejezetben részletesen is kifejtek.

A magyarorszégi szabdlyozas egyezik az EU-s iranyelv elbirdsaival: a szavatol6 tokének e kell
érnie a kockézattal korrigdlt mérlegfodsszeg 8%-at, vagyis a hitelintézetnek az adtala végzett
pénzigyi és befektetési szolgaltatas kockazatdnak mindenkor megfelel6 nagysagu szavatol 6 tokével
kell rendelkeznie.”

% Hpt. 76. § (1)
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4.3.1.5 Eletbiztositas éskarbiztositas iranyelv

Az éetbiztositasrol és a karbiztositasrél szdlo iranyelv a hiztosito tarsasagok szdméra magasabb
befektetési |ehetBseget teremt a hitelintézetek egyes kolcsoneit illetden. Amennyiben ez érinti a
biztositastechnikai tartalék fedezetét, akkor az illetd tagorszdg kérheti az Gsszes biztositd
tarsasagtol, hogy befektetésre csak a biztositastechnikai tartalék 5%-a kertljon egy és ugyanazon

vallalkozas részvényeibe, kotel ezvényeibe és kolcsoneibe.

4.3.2 Bazeli ajanlasok ésEU direktivak a tékemegfelelésr ol

A bézeli géanlédsok a kockézatkezelést, a belsd irdnyitast és az ellendrzést helyezik a kdzéppontba.
Ugy igyekeznek meghatérozni egy minimélis tékeszintet, hogy az a kil 6nbtzd tevékenységet végzo
intézmények szaméra is biztonsagos mikodeést biztositson.

A bazeli megallapodasnak harom pillére van. Az elsd a tokekovetelményekrdl szol (eldirja a
hitelintézetek szaméra kotelezd tokeszintet, figyelembe veszi a hitelezés kockézati szintjét, az
intézmény piacat és mikodését), amésodik afelligyeleti tevékenységrdl sz6l (megadja afelligyeleti
tevékenység elveit), a harmadik pillér pedig piaci elbirasokrol, a piac fegyelmezd erejérdl szol. Az
Eurépa Uni6 elfogadta ezeket a pilléreket, és direktivakat fogalmazott meg vellk kapcsolatban
(2000/12 direktiva), amely kotelezd érvényl minden hitelintézetre és befektetd térsasagra az EU-
ban. A direktiva tartalmazza a tdkemegfelelés kovetelményeit, és megemlitésre kertilnek benne a
jelzaloghitelek.

A korabban kidolgozott szabalyokat a Bazel 11. szabdyozas bevezetésével kivanjak megreformalni.
Az (] szabdlyozds célja, hogy kozelitsék a szabalyozdi és a gazdasagilag szikséges
tokekovetelményeket. A bankoknak fejlesztenitik kell sgjat kockazatkezelési rendszereiket, hiszen
az Uj rendszer nagyobb szabadsagot nyUjt a bankok szaméra, a tbkeszikségelt meghatarozésahoz
ugyanis sgjat becséseiket alkalmazhatjak, igaz a becslési mddszereket, amelyeket kidolgoznak,
felligyeleti jovahagyés esetén hasznal hatjak.

Az Uj szabalyozés értelmében a bankoknak az eszktzeiket 5 kockazati csoportban kell sorolniuk:
dlammal, bankokkal, vallalatokkal, lakossaggal ~szembeni  kockazatvallaldsok  és
részvénybefektetések csoportokba. A jelzdloghitelek estében a véllaati és a lakossagi portfoliok a
legnagyobb részben érintett kategoriak.

A vdlaati hiteleknél elkllonitésre kertilnek specidlis hitelek, melyek eltérd kezelést igényelnek,
ezeket Ot kategéridra — projektfinanszirozas, targyi eszktdz finanszirozas, éarufinanszirozas,

jovedelemtermeld ingatlanok finanszirozasa, magas volatilitasi kereskedelmi ingatlanok
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finanszirozdsa - osztja a szabalyozas, melynek |éhatd, hogy két csoportja tartalmaz
ingatlanhitel eket.

A lakossagi hitelek egyik kategorigjat a lakoingatlannal fedezett hitelek alkotjdk. (A masik két
kategoriaarulirozo jellegl hitelek és az egyéb hitelek.)

Az Uj szabalyozés szerint tehat a bankoknak maguknak kell becsiilniik az tgyletek kockézatat.
Ennek keretében a kovetkezd kockazati komponensekre kell becsléssel rendelkeznidk: a
nemteljesités valoszinlsége (PD), nemteljesités estén a veszteseg atagos mértéke (LGD),
nemteljesités bekovetkeztekor a kockazati kitettség értéke (EAD), és a futamidd (M). Az alap
megkozelités esetében a PD komponensre, a fgjlett megkdzelités esetén az dsszes komponensre az
intézmeénynek kell becslést készitenie.

A lakossagi portfoliot pool alapon kell vizsgani, és a PD, LGD és EAD értékére is a banknak
maganak kell becdést adni. A PD érték asd hatdra 0,03%, a kockézatvalaashoz, pedig
automatikusan az LGD értékhez tartozd maximalis tbkekdvetelményt rendelik. A lakoingatlanokkal
fedezett hitelek esetében egy konstans értékkel korrigaljak ezt az értéket, atobbi hitel esetében ez az
érték egyUtt mozog a nemteljesités kockazataval.

Az U megkozelitések értelmében mod van a kockézat csokkentésére biztositékok, garanciék
elfogadasaval. A biztositékok — lako és kereskedelmi ingatlan, és kdvetel ések engedmeényezése — az
IRB megkozelitésnél az LGD értékét csokkenti. A bankok a veszteségréatéat csokkentik (ugyanugy,
mint a standard modszernél) a biztositékok figyelembevételekor. Ha itt figyelembe vették, akkor az
EAD értéknél még egyszer nem vehetd figyelembe a biztositék. Garanciavallalas estén a kockazatot
ny(jto fél kockézati slly gorbéébdl vezetik le az lgylet kockazatét, vagyis a garanciat nydjté PD
értékét rendeli az tgylethez, vagy korrigahatja ehhez még az LGD értéket is. Az alapelv az, hogy a
modositott kockazati stly nem lehet kisebb, mint a garanciat ny(jto fél kockazati stlya.

A szabdlyozas értelmében a lakéshitelek jelenlegi kockazati silya 50%. A kereskedelmi
jelzAoghitelek kockézati suly értéke 100%, a jelzalogleveleké 10%. Az emlitett direktiva varhatéan
valtozni fog az elkovetkezd par év alatt. A vatozasa a sulyértékeket fogja érinteni.

Két megkozelités él ezzel kapcsolatban: a Standard és az IRB megkdzelités, ez utdbbinak két fajtga
van az dap és a fglett IBR megkdzelités (Foundation és Advanced IBR Approach). A standard
megkozelités értelmében az emlitett sllyok varhatéan 35%, 50% és 10%-ra fognak vatozni. Az
alap megkdzelités értelmében 50%-0s sllyt terveznek a kereskedelmi jelzaloghitelekre és 8-12%-ot
a jelzaloglevelekre, a fejlett megkdzelités 21, 50 és <8%-o0s stlyokat kivan bevezetni. Barmelyik
megkozelitést vezetik be, mindenképpen lathato, hogy a kockézati sulyok csokkennek, amelynek
kovetkeztében a tbkekovetelmények szintje is cstkkenni fog. Az Uj terveket 2006-ra igyekeznek

bevezetni.
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A direktiva csak arra a tdkekovetelményre vonatkozé szabalyokat tartalmaz, amely a szervezet
biztonsagos mikodését biztositja, de arra nem tartalmaz szabalyokat, hogy a tagallamok hogyan
szabdyozzak jelzAoghitel-piacukat és lakaspolitikgjukat. A jelzaoghitel-piacok integréacidja még
vérat magéra.

4.3.3 A jelzéloghitel-piacok szabalyozdsa

Emlitettem, hogy a jelzdloghitel-piacok allami szinten szabdlyozottak. Minden tagdllamnak sgjat
torvényel, rendeletei, és jogszabalyai vannak. A szabdlyozas legnagyobb része a hazai
hitelnyUjtoknak kedvez és tobbségik nem hatékony. Az dlamok a jelzaloghitel-piaci termékek és a
finanszirozds modszerek kozil egyet vagy csak néhanyat részesitenek eldnyben, igy a klfoldi
jelzaéloghitel-nyUjtdk nehezen tudnak belépni ezekre a piacokra (példaul az arakat szamos orszagban
mestersegesen alacsonyan tartjak, igy nem éri meg a kilfoldi szerepldknek belépni a piacra, mert 6k
csak magasabb réatdkkal tudnak dolgozni), a helyi lakosok szamara sok jelzdloghitel-termék
elérhetetlen, a kindlat szegényes. A szabdlyozas kilonbozdsége gatat szab a hatéron atnyulé
tranzakcidknak, és kedvezd feltételeket teremt a fogyasztévédelmi elBirdsok kil énbdzbsegeinek.
Kedvezdbb feltételeket jelentene egy egységes szabalyozéas rendszer.

Az Eurépai Uni6 cédlja a jelzdloghitel-piacok integralasa, a szolgaltatdsok szabdyok aldl valo
felszabaditésa. Az European Mortgage Federation (Europai Jelzéloghitel Szovetseg) segiti ezt a
folyamatot, kidolgozat a Code of Coduct-ot, mely a vasarl6i informécidkat standardizélja, és segiti a
hitelfelvevOket abban, hogy Osszehasonlithassak a kilonb6z6 tagorszagok jelzél oghitelezbinek

gjanlatait.®*

14. abra: Jelzaloghitelek kamatainak kdzeledése
1996-2003

jelzaloghitelek kamatai maximum érték

jelzéloghitelek kamatai minimum érték

Forrés. EMF, ECB
Az adatok tartalmazzak Norvégia adatait is.
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Az eurd bevezetése utdn megindult a piacok kdzeledése. Ez a tendencia jellemezte a jelzal oghitel -
piacokat is. Az arak kozeledése itt is megindult.

Az érak csbkkenése olcsobba tette a jelzal oghitel-piaci termékeket, amely megnovelte a keresletet
és a jelzaloghitel-kihelyezéseket is. Ez a tendencia az ingatlanpiacokon is éreztette hatasat, ugyanis
anovekvo kereslet az arak emelkedéséhez vezetett.

A kamatlabak mér kezdettdl fogva kilonbtzdek voltak az egyes tagallamokban. Voltak olyan
orszagok, amelyekben eleve alacsony volt a kamatldb (Németorszdg, Ausztria), ezekben az
orszagokban sem a hitelkindlat, sem pedig az &ak nem nottek erdteljes mértékben, maés
orszégokban viszont jelentds &r és hitelkindlat novekedés indult (irorszég).

15. abra: Atlagos lakasar-emelkedés és a
readlkamatlabak valtozasa 1995-2001
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Forrés: Eurostat, EMF

16. dbra: Lakashitel-allomany névekedése a
GDP%-aban 1998, 2000, 2002
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Az integracionak szamos korlatja van, néhanyuk piaci indittatdst (lassi megtértilés, a hataron
atnyul6 szolgaltatdsokon a méretgazdasagossaghdl eredd eldnyodk kihaszndlasanak lehetetlensége,
az elosztés csatornakhoz vald hozzéférés hidnya, kilfoldi piacokrdl informécidhidny), mésok
politikai eredetlek (kilonbdzd biztositékra vonatkozé szabadlyok — LTV, a jelzéloghitelek
transzferabilitdsdnak hianya, az orszagok szabalyozasi kornyezetének kulonbozosegei, eltérd
fogyasztovédelmi szabdlyok, adézasi killonbségek és a kormanyzati beavatkozas kil onbségei). >

A lakaspolitika, amely szoros kapcsolatban dl alakashitelekkel, dlami szinten szabdyozott. Egyike
azon politikaknak, amely minden orszagban nagyon kiildnb6zd. A szocidlpolitika része, amely fligg
a kulturétol, a hagyoméanyoktdl, az orszag torténelmétdl. Ugy gondolom, még sok évnek kell
eltelnie, amig egy egységes eurdpai jelzaloghitel-piac kialakul.

Nagy problémét jelent, hogy az Uj tagallamokban még sokkal nagyobb a kilénbseg. A kamatlab
szintje jéval magasabb. Varhat6 a kamatszint altalanos csokkenése, de a harmadik és az 6todik dbra
jol mutatja, hogy az eurd bevezetését kdvetdek legalabb 5 év volt szilkséges a korabban csatl akozott
orszagokban is ahhoz, hogy egy egységes alacsony kamatszint kialakuljon, igy valészinlleg a
késbbb csatlakozottakndl sem lesz ez mésképpen. Meg kell erdsddni a régidban vetett bizalomnak,
illetve erGs gazdasagi hattérnek kell kialakulnia az Gjonnan csatlakozott orszégokban is. Az Uj tagok
meg csak most kezdik ezt a folyamatot, és az igazi kézeledés az eurd bevezetése utan indult meg
korabban is, ugyhogy ugy vélem, hogy csak egy hosszu és lassi folyamat eredménye lehet a
jelzaloghitel-piacok integracioja.

Problémat jelent az is, hogy nagyon diverzfikalt az eurdpai jelzaloghitel-piac, nagyon sok
szerepl@s, igy nehéz, illetve lehetetlen a méretgazdasagossagbdl eredd eldnyoket kihasznalni. A
mérlegben megjelennek a jelzéloghitelek, hiszen a tdkemegfelelési mutatd értelmében megfeleld
tokével kell rendelkezni a pénzintézetnek, vagyis a pénzintézet véllalja a nyUjtott hitel kockazatat.
A jelz8loghitel-piacok integracidja bonyolult folyamat. A jelzaloghitelek kdltségeiben nagyon nagy
kil énbségek figyelhetdk meg a kiilonbdzd orszagok és pénzintézetek esetében. Nem elegendd csak
a kamatlabakat kozeliteni, szamos méas tényezd — elbtorlesztés koltsége, kezelési koltségek,
késedelmi kamatok, stb. - is nagyban kilonbozik a tagorszégokban.

Sok orszagban szlk kindlat jellemzi a jelzdlog-termékeket. Az integrécié és a hataron atnyulo
tranzakciok terjedése segithetné a kindlat bovilését.

Az integréci6 szamos eldnnyel jarhat. De ha a tagorszagok Ugy dontenek, hogy egységes
jelzaloghitel-piacot hoznak létre, akkor fel kell adniuk a sgjéat piacukat védd szabdlyokat, piacukat
meg kell nyitniuk, és valaniuk kell aversennyel vald szembesiilést. Véleményem szerint egy piaci
koncentracios folyamat fog elindul, mivel anagyobb hitelnydjtok hatékonyabban képesek mikodni,
mint akis piaci részesedéssel rendelkezok.

% \Wayman M. W. (2003b)
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4.4 Magyarorszagi szabalyozas az EU csatlakozas tikrében

Magyarorszdg 2004. mdjus 1. Ota teljes jogu tagja az EurGpai Uniénak. Az uniéhoz valo
csatlakozést évekig tarto felkészllés iddszak eldzte meg. ,A Eurdpai Uniohoz valo csatlakozassal
val6jdban a globalizalt vilaghoz csatlakoztunk”®. A rank véaré Ujabb feladatok a konvergencia
kritériumok teljesitése, hogy csatlakozhassunk a Gazdasagi és Monetéris Unidhoz, amely tagsag az
egyeztetett és kozossegi felligyelet alatt dl6 nemzeti gazdasagpolitikak folytatasat, k6zos monetaris
politika kialakitasat és az egységes pénz, az eurd bevezetését foglalja magaban, ami az Ujonnan
csatlakozott orszagok szaméra mér kotelezd jellegl.

A jelzaloghitelezéssel és a jelzaloglevéllel tobb EU iranyelv is foglalkozik, hiszen jelentBsége az
Eurdpai Unio tagallamaiban rendkivil nagy. A jelzaloghitel —llomany az EU GDP-jének tobb mint
egyharmada, és a maganhéztartasok eladdsodasa tébb mint 80 %-ban jel zal oghitelben 6t testet.

Az unidhoz val6 csatlakozas egyik legfontosabb feltétele a jogharmonizécid biztositasa volt.
Nemzeti jogrendszeriinket, jogi normainkat ugy kellett &alakitani, modositani, némelyeket Ujra
kodifikdlni, hogy azok ne rendelkezzenek eltérden a kozosségi szintl szabdlyozasoktol.
Modositottak az adotorvényeket, a hitelintézeti torvényt, az alamhéaztartasrél szold torvenyt, az
illetékekrdl szAlo toérvenyt, Ujra kodifikdltdk a szamviteli térvényt és az addzas rendjérdl szdlo
torvényt. Ennek a folyamatnak az eredményeként a nemzeti jogszabalyokat nemzetkdzi jogi
normaknak rendelték ala.

A pénzlgyi targyu torvények kozil 2001-ben kertlt médositasra a jelzdlog-hitelintézetrdl és a
jelzéloglevélrdl szl 1997. évi XXX. torvény, melynek célja a hitelnyljtds meggyorsitasa és a
jelzéloghitelek més hitelintézetektdl torténd megvasarlasanak leegyszerlsitése, ez dltal gyorsabba
tétele volt.

2003. évi XXXIX. torvény a hitelintézetekrdl és a pénzigyi vallakozasokrol sz6l6 1996. évi CXII.
torvény modositasarol A lakéastakarék-pénztarakrol szold 1996. évi CXIII. térvény maédositasanak
eredmeényeként megsziletett torvény Magyarorszag unios csatlakozésanak idépontjatol biztositja a
teljes harmonizaci6t a kozosségi szabadlyozassal.

A jelzaloghitel ezés kibocsatasara vonatkozd szabdyoknak az Eurdpai K6zosségek jogszabalyaihoz
val 6 kozelités érdekében igazodniuk kell az EU irdnyelveihez.

% Dr. Lentner Csaba [2001] 53. o.
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45 Osszegzés

Az Eurdpai jelzaloghitel-piac hatalmas, nagyszamu hitelny(jto jellemzi, igy a méretgazdasagossag
nem haszna hato ki. A nemzeti szabayozés nagymértékben eltér az egyes dllamokban.

Az EU-ban a jelzal oghiteleknek nincs kzos szabalyozasa. Talan ez az egyetlen pénzpiac, ahol még
nem alakult ki egységesség. A hataron atnyul6 tranzakcioknak szamos piac és politika altal okozott
akaddyavan. A hataron athaladd informéci 6aramlés akadalyozott, a hitelfelvevok nem ismerik més
tagdllamok hitelnyUjtoinak ajanlatait, termékeit, igy a hataron atnyudlé hitelezés ardnya nagyon
alacsony.

Az EU pénzpiacra vonatkoz6 szabdlyozasa megemliti a jelzaloghiteleket, de e szabdyok csak a
tokemegfelelési mutatokkal kapcsolatban emlitik a jelzaloghiteleket. E szabalyok el 6irjak, mekkora
tokével kell rendelkeznie egy pénzintézetnek, ha hitelezés tevékenységet kivannak folytatni.
Szikséges lenne a jelzaloghitel-piacokon is egységes konkrét szabdlyrendszert kialakitani, hogy a
piac hatékonyabba valjon.

Az eurd bevezetése utan elindult a jelzal oghitel-piacok integrécidja, a kamatldbak kozeledésével, de
szamos més tényez0 tekintetében kilonbdznek atagdllamok piacai, igy még sok évnek kell eltelnie,
amig teljesen egységesse valnak. Nem is beszélve arrdl, hogy az Ujonnan csatlakozott tagallamok
meég messze le vannak maradva a régi tagdllamok mogott, naluk a kamatlabak csokkenése is csak
most indul.

A jelzaloghitel-piacok folyamatosan novekednek, a jelzaloghitelek finanszirozasat az
értékpapirosodas jellemzi. Széles piacot dlel fel. Ha a korldtok megsz(nnek és kialakul egységesen
szabalyozott piac, akkor az eurdpai jelzdloghitel-piac hatékonnya valik és képes lesz felvenni a
versenyt az amerikai jelzaloghitel-piaccal.
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5 ALAKASTAKAREKPENZTARAK

51 A lakastakarékpénztarak kialakulasa

A lakés-takarékpénztaraknak harom f6 modellje alakult ki Eurdpdban: a német, a francia és az
angolszész modell. A kiaakult konstrukciok nagy hagyomanyokka rendelkeznek az egyes

orszagokban.

A lakéstakarékpénzté&ri forma Németorszagban mar régota elterjedt finanszirozasi forma. A
kollektiv eldtakarékossdg elvében rejld |ehetdségeket felismerve, az e€lsd német lakés
takarékpénztarat még 1885-ben (a magyarorszigina 102 évvel kordbban) alapitottak Bielefeld
vérosdban, , Mindenki Epitési Takarékpénztara® elnevezés intézményként.

A napjainkban is mikodo zart |akés-takarékpenztari rendszer elsd formé azonban ,,csak” 84 éve, az
1920-as évek elgétdl makddnek Németorszagban. A kialakult lakas-takarékpénztéri rendszer német
nyelvtertleten maisigen elterjedt, és nagy népszerlisegnek orvend.

Németorszagban a lakas-takarékpénztari Uzlet jogszabdlyi feltételeit az 1973 6ta érvényben 1évd
|akas-takarékpénztéri torvény és a hozza kapcsol6dd kormanyrendel et termeti meg. E jogszabalyok
elGirdsal szerint minden lakastakarék-pénztar koteles elkésziteni dltaldnos Uzletszabdlyzatat és
dtalanos szerzodés feltételeit, melyek akkor vahatnak a lakés-takarékpénztéari Uzlet alapjava, haa
Szovetsegi Bankfellgyelet jovdhagyja Oket. A kozilleti |akas-takarékpénztarak tevékenységének
jog- és szakszerlsege felett atartomanyi bankfel ligyel etek orkodnek.

A német lakéastakarék-rendszer igyekszik elvilasztani a lakashitel-piacot a pénzigyi piacok tdbbi
részétdl. A rendszer gyakorlatilag zart, a kolcsonkeért kiutalhatd 6sszeget a felhalmozott eldzetes
megtakaritas fliggvényében hatarozzdk meg, csak az allami tamogatas folyik be a rendszerbe a
megtakaritédsokon, illetve kordbbi hitelek torlesztd részletein kivil. Mivel a betéti és hitelkamat
szintje rogzitett, egy ilyen rendszer csak stabil gazdasagi-pénzigyi viszonyok kézott mikddokeépes,
hiszen bizonytalan, valtozd kornyezetben, ahol a kamatszint folyamatosan valtozik, csak alando
magas alami tdmogatéssal érhetd e a likviditas alapjat képezd betétek folyamatos elhelyezése.
Ebben a rendszerben csak az dlami tamogatédsoknak készonhetden alakulhat ki a banki betétek
realkamatd meghaladé befektetés. 1997-ben hazénkban is - német mintdra — ezen az elven
alakitottak ki alakas-takarékpénztarak rendszerét.

Hasonlo intézményi hattér kialakuldsa Anglidban mar a XIX. szazad kozepén kezdddott az
Ugynevezett Building Society (azaz épitési tarsulas) néven. A szigetorszagi tarsasagok kozll az elsd
skociai ilyen jellegh intézményt Edinburgh Property Investment Company néven alapitottédk 1848-
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ban majd a XX. szézad hlszas éveiben megvéltoztatték a nevét Skot Epitési Térsulassa (Scottish
Building Society). 1869-ben létrehoztédk az épitési szbvetkezetek szovetségét (Building Societies
Assosiation), mely az épitési tarsulasok érdekképviseletét latja el mind a mai napig, informaciot
nyUjt tagjai szamara, nem szabdyoz, nem ellendriz, nem vizsgdlja a ny(jtott hiteleket, csak egy
tanécsado, érdekképviseleti szerv.

»Napjainkban Nagy Britannidban 63 épitési szovetkezet mOkodik 2100 fiokkal orszagszerte, 46
ezer alkalmazottal, 260 milliard fontos eszkdzallomannyal, és 185 milliard fontos jelzaloghitel-
kihelyezéssdl rendelkezik (173 milliard lakashitel, 11 milliard font pedig kereskedelmi hitel
formgjaban). A lakossagi betétdllomany 19%-a birtokoljak. Kortl beldl 15 millié felnott
rendelkezik szamlaval és jelenleg is két és fél millié csalad épit, vagy vésarol ilyen megtakarités
forméaban gyaijtott pénzbdl lakést.”’

Az épités tarsasagok megtakaritasi szamlaval rendelkezd tagjai, illetve jelzdloghitel-felvevdi a
»kozgyllésen’ szavazati joggal rendelkeznek. Minden tagnak egy szavazata van, flggetlenll a
befektetett 0sszeg illetve a hitel nagysagatdl. Az épitési tarsulas igazgatosdganak a felelfssege a
megfeleld mikodés biztositasa, a stratégiak kidolgozasa. A tarsulasok abban kildnboznek a
bankoktdl, hogy nem vélalkozas formaban mikddnek, nincsenek bejegyezve a tdzsdén, igy nem a
tulgjdonosok érdekel vezérlik, nincs kinek osztalékot fizetni. Mindez alacsonyabb kdltséggel valo
mOkodeést tesz |lehetbve szamukra, jelzaloghiteleik olcsobbak, ,betéti” kamataik magasabbak
versenytéarsaikenal.

A 1990-es évek masodik felében valtozas tortént az épitési tarsulasok piacan. Tébb nagy téarsulas
bankka alakult. Ezzel koltségesebbé vt mikodésik, amelynek eredményeképpen kamatlabaik
tekintetében kordbbi versenyeldny kbl veszitettek.

Altaldnos tendencia, hogy diverzifikéjak tevékenységilket az épitési tarsasagok, egyre szélesebb
termékskalaval dlnak tagjaik rendelkezésre, biztositdsokat kozvetitenek, egyéb befektetési
lehetbségeket biztositanak, hitelkértydt, utazési csekket bocsétanak ki, elszdmolési betétszamlat
vezetnek, ingatlankozvetitéssel foglalkoznak, pénzfelvevd automatdikon barmiféle kezelési dij
felszamitasa nélkul vehetnek fel pénzt szamlaikrdl tagjaik.

A francia rendszerben atermék a pénzigyi piac integrans részét képezi, egy befektetési lehetbség a
sok kozott. Mig az egyéb befektetéseknél az alapkezel 6 portfolidjan mualik a hozam nagységa, addig
a lakéstakarékpénztarna az dlami kamattdmogatés biztosit az inflaciét meghaladd meértéka
hasznot. A rendszer nyitott, vagyis az elftakrékossagi id0 leteltével azonnal felvehetd a hitel. Ez
Ugy valosithatd meg, hogy a takarékoskodok egy része eleve nem is kivanja a hitellehetGseget
igénybe venni, hanem csak befektetési céllal helyezi el pénzét a pénztarban. Ezt Ugy érik €l, hogy a

%" http://www.bsa.org.uk/, Building Societies Assosiation honlapja
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lakas-takarékpénztérba gy(jtott dsszeg szabad felhaszndlasl, szemben a német (Bauspar) modellel,
ahol viszont csak lakéscélra kolthetd e az Osszegy(jtott pénzdsszeg. A rendszer fajlagosan
magasabb alami szubvencidt igényel, de rugalmasabban képes kdvetni a pénzpiaci valtozésokat.
Franciaorszagban a lakastulgjdonlas kivald forrdsai a hagyomanyos szerzodéses megtakaritasi
formak (Plan d’ épargnelogement). Ez a magyarorszagi |akéas-takarékpenztarhoz hasonl6an legalabb
5 évi megtakaritast igényel az egyén részérdl, amelyre a piacind alacsonyabb kamatot kap, de ezért
cserébe egy bizonyos dsszegl allami tamogatast irnak jova szaméra. A lejaratkor az dsszegyQjtott
Osszeg 2,5-szerese vehetd fel hitelként a piacinal alacsonyabb kamattal lakéascélra. 37 milliard eurot
tartanak ilyen szamlakon, az 6sszes takarékszamla 10%-ét, szerepiik folyamatosan nd. A francia
rendszer 1970 6ta nyitott rendszer.

5. tablézat: L akas-takar ékpénztari szamlak Franciaor szagban 1998-2004.

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004*

Milliard € 26,0 269 27,7 299 332 360 3772
Valtozas (%) 35 3,0 7,9 11,0 84 3,3
Részardnya az Osszestakarékszamlanbelil 95 98 10,1 102 104 102 102

*Jlliusi adat. A tobbi évnél az év végi dlomany figyelembe vételével

Forrés: Banque de France

A lakastakarékpénztéarak tehat zart és nyitott formaban mikodhetnek. A nyitott forma — angol szasz
modell — esetén, ha egy megtakarito eleget tesz a szerzodeés feltételeinek, a pénztér kotel es kol csont
folyositani akkor is, ha kénytelen atdkepiacrdl hitelt felvenni. Ez arendszer feltételezi a nagyszamu
olyan megtakaritét, akik csak befektetési céllal szerzddnek, akik nem szandékoznak hitelt igénybe
venni és betéteiket nem lakascélra haszndjak fel. A Zart rendszer lényege az, hogy mas
megtakaritdsaibdl, és a hiteltorlesztésekbdl folyodsitjidk a pénztartagoknak a hitelt. Egy sgjatos
korforgas jon |étre a kollektiv takarékoskodés elve aapjan.

A nyitott modell eldnye, hogy hamar lehet hitelhez jutni, de ezt magasabb kamattal |ehet
megval bsitani, a zart rendszernél hosszabb-révidebb ideig varni kell a hitelre. A nyitott rendszernél
altaldban nem kikotés a lakéscélu felhasznal as, erre a zart rendszernél is méd van, de csak bizonyos

feltételekkel (Magyarorszagon példaul 8 év megtakaritas utan szabad felhasznal asii az 6sszeg.)

Hazankban egy évtizede jelentek meg, a lakas-takarékpénztarak, kollektiv elbtakarékossag elve
alapjan makodnek. A pénztarak tulajdonképpen egy koélcsonalapbdl nyUjtanak kolcsonoket, ennek
az dapnak egy része a pénztartagok elbtakarékossagi befizetéseibdl, masik része a betétek utan
felgyllemlett kamatokbdl, harmadrésze pedig az dlami tdmogatasokbdl al. Abban az esetben, ha

az Uj tagok belépése folyamatosan biztositott, az alap onfenntartéva valik. A szerz6dés aléirasakor
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rogzitik, hogy az Ugyfelek a jovobeni felvehetd kolcsonosszegik hany szézalékdt kotelesek
el 6takarékossaggal kifizetni. A forma eldnye, hogy lehetdvé tesz, hogy mind a betétek, mind pedig
akolcsonok fix kamattiak 1egyenek.

A magyar rendszer a német mintat kovetve alakult ki, zart rendszert akotnak a lakas-
takarékpénztarak. (Bauspar modell) A lakaskolcsonok folyositasat a betétesek megtakaritasbal,
illetve a mér hitelt kapott Ugyfelek torlesztéseibdl val6sitjak meg. gy egy ssjétos finanszirozési
korforgés jon |étre. A megtakaritott Osszeg kétszeresét |ehet hitelként felvenni.

6. téblazat: A lakas-takarékpénztarak fobb mutatéi Magyar or szagon

1997 1998 1999 2000
Megkotott O szerzddések szama (db) 288 305 104 471 167 973 214 021
'.\./I egkotott Uy szerzodesek szerzodeses 229 763 385 51414242 89214968 119753065
0sszege (ezer Ft)
Megkotott U szerzddések atlagos
szerzBdéses 0sszege (ezer Ft/db)
A lakés-takarékpénztarak atal kezelt
allami tamogatas jovairt kamattal 3049 099 7766 578 13288 705
egytt (eFt)
A lakés-takarékpénztarak atal kezelt
Ugyfébefizetés jovairt kamattal 2871474 16 144 289 33947235 55 230 046

egyltt (eFt)
Forrés: Forrés: Magyar Pénziigyi és Tdzsdel Almanach 2000.

787 559 502 541

Magyarorszédgon jelenlegi piaci részesedésik 2%, ennek ndvekedése akkor varhatd, ha a
lakastamogatasi politika versenysemlegessé valik, hand az emberek él etszinvonala, megtakaritasaik
szintjét képesek lesznek novelni. Németorszégban az Osszes lakashitel kb. 13%-é a lakés
takarékpénztarak nyuUjtjdk. A hazai piacon a biztositétarsasagok sem jelentenek egyeldre
konkurenciét, tavlatilag azonban elképzelhetd stlyuk novekedése, tekintettel hossz( lejaratl és
olcsd forrésaik varhatéan jelentds mértek( névekedesére. Az EU teljes lakashitel-allomanyabol a
biztositotarsasagok piaci részaranya 6% korlli. Magyarorszagon a jelzalogbankok piaci részaranya
jelenleg 12%, az EU-ban 20%.%

Lathatd, hogy a magyar pénztarak méar 2000-ben 55 Mrd Ft érték( megtakaritast és 13 Mrd Ft
alami tamogatast kezeltek. Az ezredfordulon bevezetett (j lakastamogatasi rendszer azonban
visszaesést okozott szamukra, a lakasarak folyamatos ndvekedése kovetkeztében a ny(jtott alami
tamogatéssal igénybe vehetd hitellehetdség értéke lecstkkent. Mindezek kovetkeztében veszitettek
a pénztarok versenyképessegukbdl. A tdmogatas mértékének megemelése segitett valamelyest
megerositeni piaci helyzetiket. A piacon eredetileg négy pénztér tevékenykedett, de 2004-re az

2 NAGYNE VAS E. 2002.
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integraciok kovetkeztében két szerepl® maradt a piacon. A 2004-es év végén Magyarorszagon kozel
egymillié embernek volt lakas-takarékpénztéri szerzédése.

Lengyelorszégban is |é&tezd finanszirozési forma a lakas-takarékpénztar. 1997-ben vezették be ezt a
formé a német bausparmodell alapjan. Alacsony kamatl hitelfelvétel térsithatdé hozza 30%-os
allami szubvencidval egészitették ki, de a koltsegvetés kiadast novel6 hatasatol félve ezt 2001-ben
eltorolték.

Csehorszagban 1993-ban vezették be ezt a megtakaritdsi format, amely a legelsd |akastamogatasi
elem volt. Az dlam az Osszegy(jtott Osszeg 25%-a adja tamogatasként 4500 korona éves
befizetésig. Legaldbb 6téves elGtakarékossagi idd szilkséges a tAmogatasok igénybe vételéhez, és
csak lakascélra vehetdek igénybe. Altaldban 6-8 éves |ejératl jelzdloghitel-felvétel kapcsolodik az
el 6takarekossaghoz, tobbnyire felljitasokra, vagy haszndlt lakas vasarlasara forditjak. 2004-tdl
szigoritottak a feltételeit, az dlami tdmogatds azéta maximum 3000 korona utan jéar. Hat
|akastakarék-pénztéar mikodik az orszagban.

Ausztridban is jelentds szerepe van ezen megtakaritdsos hitelezési formanak. A jelzdloghitelek
kozel negyedét teszik. Ot év folyamatos betétel helyezés utan kedvezményes kamattal lehet felvenni
hitelt. Az dlam 200 millio eurényi kamattdmogatast nyUjt. A takarékszovetkezetek (Bausparkassen)
szubvenciond éséra inditotték be a kamattamogatast, de a 90-es években megindult kamatcsokkenés
kovetkeztében elvesztette versenyeldnyét ez a hitelezési forma. Hogy a takarékszOvetkezeteket
megovjak az dsszeomléstol, engedélyt kaptak arra, hogy atbkepiacrdl is szerezzenek forrast, igy ma
mér barmely lakéingatlanra ny(jtanak hitelt. %

5.2 A lakas-takareékpeéenztarak jellemzoi

1) Eldtakarékossag elve: a lakés-takarékpénztarak dsszegy(jtik az elGtakarékoskodok betétjeit /és
adosaik torlesztéseit/ egy kozos kolcsonalapba azzal a céllal, hogy bizonyos idokozonkent
kiosszak azt azon Ugyfelek szaméra, akik a szerzOdésben vdlat elbtakarékossagi
kotelezettségeiknek eleget tettek, és az Un. értékeléss szdm aapjan kialakitott kolcson
jogosultsagi sorrend szerint felosztando kol csonalapbdl részestilhetnek.

2) Fix alacsony kamatok: A lakas-takarékpénztarak sajatossaga az alacsony, ill. a piac alakul asatdl
fuggetlen, fix kamatlébak alkalmazésa mind a betéteknél, mind a hiteleknél. Ezt a zart, a
tokepiactdl ekulonilt rendszerik teszi lehetdové. A  betéti  oldalon elszenvedett
kamatveszteségért az alacsony kamattal nyqjtott hitel karpotolja a megtakaritot.

3) Allami tamogatas: A konstrukcio &lami tamogatésa hazénkban nem a személyi jovedel emado

rendszer keretén bellil lett megoldva, hanem kdzvetlen dllami tamogatas biztositasaval. Mivel a
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4)

5)

6)

megtakaritott 0sszeg nagysagatol figgd allami tdmogatas az eldtakarékoskodd betétszamlgjan
kerll jovairasra, tovabba a lakas-takarékpénztarnak torvény altal eldirt kitel essége a tdmogatott
betét 1akascél U felhaszndl asanak ellendrzése, garantalt atdmogatasok |akéscélu felhasznél ésa.
Zart rendszer: a lakastakarékpénztarak zart rendszert képeznek, kdlcsont csak
betételhelyezbiknek folyositanak, a pénz-, illetve tokepiacrdl kilsd forrasokat hitel-kihelyezési
céllal nem, vagy csak korlatozott mértékben vonhatnak be. A lakas-takarékpénztarak tovabbi
lényeges tulajdonsaga, hogy a pénzpiactdl valo flggetlenségik kovetkeztében mind a betéti,
mind a kolcson szakaszéban valtozatlan kamatokat alkalmaznak. A lakascélU betétek gyljtésre
szakosodott |akés-takarékpénztérak elkilondlt tdkepiaci arendszert képeznek.

Tekintettel a zart rendszerben torténd mikddésre a lakas-takarékpénztarakat mentesiiinek a
kotelezd jegybanki tartalék képzése aldl. Amennyiben ugyanis a betétek meghatarozott része
jegybanki tartalékként ekulonitésre kertilne, akkor csokkenne a kiutalasi ©sszeg, amely
likviditas gondokat okozhatna, emellett hosszabbodna a kélcsonfelvételig eltel 6 varakozasi ido.
Szabélyozott mikodés: A lakas-takarékpénztérak alapitésandl és mikddésénd a hitelintézetekrdl
és pénzigyi vélakozésokrol a szol6 torvény (Hpt) rendelkezéseit kell alkalmazni,
természetesen a lakas-takarékpénztérakrdl szol6 kilon torvényben foglalt eltérésekkel. A lakés
takarékpénztarakra vonatkozo sajatos szabalyokat kilon torvény tartalmazza. Ennek értelmeében
legaldbb 2 milliard Ft jegyzett tokével lehet |étrehozni lakéas-takarékpénztarat, szakositott
pénzintézetként, kizardlag részvénytarsasagi formgjdban. A lakas-takarékpénztarak felligyeletét
a pénziigyi Szervezetek Allami Felligyelete l&ja e az dtaldnosnad szélesebb felligyeleti
jogkorrel. A feligyelet alakas-takarékpénztarhoz a mikodési engedély kiadasatol szamitott két
éven belll ellendrt nevez ki. Az ellendr a helyszinen ellendrzi az altaldnos szerzodés feltételek,
valamint alakaskolcson folyositésara vonatkozé térvényi el Girésok betartasat.

Az dtaanos pénzintézeti szabalyozastdl szintén eltérést jelent a szabad pénzeszkozok
befektetésére vonatkozd szigoru szabalyozas, amely az elkilonitettség mellett fontos feltétele a
rendszer biztonsdganak. A hitelezésre iddlegesen fel nem hasznalt pénzeszkdzok jelentbs
hanyadat, minimum 50%-at készpénz, szamlapénz formgdban, illetve dlampapirban kell
tartani. Szintén fontos az a szabadly, ndvelve a rendszer biztonsagat, hogy a lakés
takarékpénztaraknak a szabad pénzeszkozok befektetésébdl szdrmazd hozamanak a
lakéskolcstonok kamatét meghaladd részét kiegyenlitési céltartalékba kell helyezni, legaldbb a
betétdllomany aranydban meghatarozott mérték elérésig.

Szakositott hitelintézeti forma: A lakas-takarékpénztarak szakositott hitelintézetként makddnek,
azaz csak lakés-elbtakarékossagi Uzleti tevékenyseggel foglakozhatnak, tevékenységi korik
nem terjedhet ki a teljes pénzlgyi palettéra, ugyanakkor a lakas-takarékpénztéron kivil méas
pénzintézet lakas-takarékpénztari tevékenyseget nem végezhet. A lakéscélu betétgydjtés és
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hitelezés zéart korben torténd szervezése ugyanis nagy biztonsagot és sgjatos Uzletpolitikat kivan,

amelyet csak specializalt pénzintézet tud biztositani.
Az orszggyllés 1996. XIl. 12-én hirdette ki az 1996. évi CXIIl. torvényt a lakas
takarékpénztarakrol, amely lehetbvé tette, hogy szakositott hitelintézeteket alapitsanak lakascéll
betétgyljtésre. 1997-ben 3 lakas-takarékpénztar kezdte meg mikodését Magyarorszagon. A lakés-
takarékpénztarak mikodeéset ezen tilmenden tovabbi szigoru jogszabalyi elbirasok szabdyozzak. A
fent emlitett torvényen kivil a 215/1996. (XI11. 23.) a lakas-elGtakarékossag allami tdmogatésarol
sz0l6 Kormanyrendelet, a47/1997. (111. 12.) alakés-takarékpénztar dtalanos szerz6dési feltételeirdl
2016 Korményrendelet, valamint a lakés-takarékpénztérak Altalanos Szerzo6dési Feltételei (ASZF)
€s a pénzpiacon vald mikddés legdtalanosabb kereteit biztositd 1996. évi CXII. a hitelintézetekrdl
és pénzigyi vallalkozasokrdl szolé térvény egyittesen biztositjak, hogy az Ugyfelek pénze a lakas-
takarékpénztarnd teljes biztonsagban legyen.

5.3 Lakastakarékpénztarak sajatossagai M agyar or szagon

Magyarorszdgon mod van arra, hogy a tarsashdzak a kozos tulgjdonu éplletrészek felUjitdsdhoz és
korszerUsitéséhez is kothessenek |akas-elGtakarékossagi szerzbdest. Az ehhez kapcsolodd alami
tamogatas mértéke a lakasszammal aranyosan nd. Egy nem nagy terhet jelentd el Gtakarékossaggal
az alami tamogatasoknak koszonhetden jelentds 6sszeg gyljthetd Ossze felljitasra. A lakossagi
el 6takarekossagtdl tobb ponton is eltér, a legfontosabb eltérés, hogy itt nem természetes személlyel,
hanem atarsashazzal illetve alakasszbvetkezettel kotik meg a szerz6dest.

A kdzmiberuhdzasok finanszirozéséra is igénybe vehetd ez a megtakaritdés forma. B&r az
infrastrukturalis beruhdzasokhoz az dnkormanyzatok a szilkséges pénzeszkdzoket tobbnyire sgjét
forrdsokbdl vagy dlami hitelekbdl aljak, a kézmifejlesztéshez a lakossag hozzgéruldséra is
szikség van. A lakéstakarékpénztarak kozbeiktatédsaval, és a beruhdzasoknak a pénztari
elotakarekossagi i1d0 lgdratdhoz vald hangoladsaval az dlami tamogatasoknak kdszonhetden
elérhetd, hogy a lakossag dltal felvett hitel a torlesztési periddusban kamatmentes legyen. llyen
esetben az el6takarékoskodok a lakéas-el Gtakarékossagi szerz0déshdl szarmazo Gsszes kovetel ésiiket
az 6nkormanyzatra engedmenyezik.

Megjelentek a piacon a lakas-takarékpénztarakhoz kapcsol6do hiteltermékek. Ha az egyén ilyen
pénztarakba gydjti pénzét, akkor négy év milva lakésvéasarlasra, épitésre felhaszndhatja az igy
felgyQlt 6sszeget plusz az allam altal adott 30 szézalékos vissza nem téritendd tamogatést, illetve a
pénztar atal nygjtott betéti kamatot. A maximdlisan havonta félretehetd dsszeg, melyre alami
tamogatas jar 19980 Ft. Ennek igénybe vétele esetén a lgjaratkor 1,35 millié forint gydlik fel az
allami tdmogatassal egyitt, amelyre még egyszer ennyi hitel vehetd fel 6 szézalékos kamattal.
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Ehhez kapcsol6dé tovabbi hitelek is megjelentek. A lakéastakarékba torténd masodik befizetés utan
mar felvehetd hitel. Bar ez magasabb kamatozasl - 12 széazalék —, de ha figyelembe vesszik a
kapott allami tdmogatasokat, akkor azok fedezik az igy felvett hitel kamatkoltsegét. Mivel nincs
semmilyen megkotés, ezt barki felveheti barmilyen célra. Az egyetlen hatrénya, hogy csak
kisosszeg hitelhez lehet igy hozzgutni. Ezt kdvetden negy évig fizetni kell a lakas-takarékpénztari
részleteket, és a hitelkamatot, majd utana a hitel torlesztését. E termékeknek allami tamogatast és
piaci kamatozasu lakéshitelekkel kombindlt varidnsai és térsashézi véltozatai is kidolgozasra
kerUltek.

Az adds tulgdonosi viszonya elengedhetetlen az emlitett hitelek esetén, mert a lakés
el Gtakarékossagi szerz6dés megtakaritésa csak a sgjét tulgdonban alé vagy tulajdondba kerlild
lakoingatlanra hasznalhato fel.

A lakés-eldtakarekoskodd a banki hitelszerz6dés megkotésével egyidejlleg engedményezesi
szerzGdésben vadlalja, hogy a kolcsonilgylet fedezeteként megjeldlt |akas-elGtakarékossagi
szerzGdésébdl eredd teljes kovetelést, ideértve a betétbefizetéseket és kamatait, tovébba a
mindenkor hatdlyos jogszabalyok szerinti jogosultsag esetén az dlami tdmogatast és kamatait, a
bankra engedményezi, valamint vélalja, hogy alakastakarék szerz6dés szerinti havi betét-befizetés
kotel ezettsegének rendszeresen eleget tesz.

A lakés-takarékpenztari szerzddéssel kombindlt lakashitelek esetében fontos megemliteni, mig az
,0Nall¢" lakés-elbtakarékossagi szerzodések esetében a betétbefizetések nem szerzodésszer(
teljesitése az Ugyfél pénzhez jutasat (kiutalasat) késlelteti, addig a keresztértékesitett termekek
esetében a betétbefizetés elmaradéasa a hiteltorlesztési hatralékkal azonos megitélés ala esik, azaz
tobb havi késedelem esetén alakés-takarékpénztér felmondja az el 6takarékossagi szerzodést, majd a
bank a hitelszerz6dést.

54 Lakastakarékpénztarak — kilatasok

Jelenleg a magyarorszagi piacot alkotd két |akastakarek-pénztér dsszesen 950 ezer darab szerz6dést,
és 123 milliard forint 6sszeg( betétdllomanyt kezelnek, eddig 200 ezer szerzddésre 16 milliérd
forint 6sszegl hitelt folydsitottak. Ugyanakkor a 80 millio 1akosi Németorszagban 33 millidan, a
kevesebb, mint 4 millié lakost szamld8lé Szlovakiaban 1,2 millidan rendelkeznek szerz6déssel.

Az utébbi években nagyon elterjedtek a devizaalapl lakéshitelek. Ezek nagyon alacsony kamatuak,
a lakas-takarékpénztari forméak nem tudjak felvenni velik a versenyt. Jellemzden a hitelfelvevok
nem kellGen informdltak, hitelfelvételi dontésiiknél azt nézik, pillanatnyilag melyik varians jelenti
szamukra a legalacsonyabb torlesztd részletet. Nem veszik figyelembe az arfolyamkockazatot,

melynek mértékét és varhatod tendenciait még a szakemberek sem tudjdk megbecsiilni. Mégis sokan

66



ezt aformat vaasztjak. A lakés-takarékpénztarak, ha nem akarnak lemaradni a versenyben, akkor
kénytelenek devizahitelekkel kombinalt eldtakarékossagi formékat kialakitani. Az OTP LTP
augusztushan az OTP Rt.-vel kdzosen a lakés-takarékbetéthez kapcsol6dd devizahitelt is a piacra
dobott. A kombinalt hitelek terén tovabbi fejl6dés varhato.

A lakés-takarékpeénztari befektetések kockazata jelenleg abban rejlik, hogy mennyire csokkennek le
a piaci kamatok, mert ha a jelzaloghitelek kamata a pénztari 6%-os gjanlat ala csokken, akkor
elveszti versenyképességét atermék. Mint ahogyan ez Ausztriaban is tortént.

A lakés-takarékpénztari hitel teljes hiteldij mutatéja 7,24 %, ami jelenleg kozel megegyezik az 5
éves kamatperiodust, 20 éves futamidg(, Uj lakasra felvehetd tdmogatott hitel kamataval. A
devizahitelek kozll a kedvezdbb, svjci frank alapu lakashitelek kamata alacsonyabb. A mOkodés
biztonsagéhoz hozzgjarul, de az tgyfeleknek hatranyt jelent, hogy hitel csak a szerzGdéses Gsszeg
50 %-ig nyUjthatd, igy szikséges lehet tovabbi hitel felvétele. Piaci kamatcsokkenés, illetve ilyen
iranya varakozas esetén a lakas-takarékpénztari hitel versenyképessége csokken (mivel a lakés-
takarékpénztari hitel fix kamatozast). Eldny viszont, hogy a hitel lejarta megegyezik az
el 6takarékossag futamidegjével és a havi torlesztés sem haladja meg |ényegesen az el Gtakarékossagi
szakaszban vélat Osszeget. A hitelny(jtas kockézata |ényegesen kisebb més kihelyezésekkel
Osszehasonlitva, mivel mér az eldtakarékossagi szakaszban kiesnek azok az Ugyfelek, akik mar
ekkor sem tudjak vallalni kotelezettsegeiket. Tovabb lehetne ndvelni a szerzodeskotések szamét, ha
német mintara a munkatatokat is bevonnak a pénztari befizetésekbe.

Az Eurdpai Uni6é szamos orszagdban elterjedt ez a megtakaritdsi forma, |étjogosultsaga mér
bizonyitést nyert. Még az alacsony kamattal rendelkezd Németorszagban és Franciaorszagban is
elterjedt ez a gyakorlat. Magyarorszdgon megszilarduldsa mindenképpen a piaci jelzaloghitel-

kamatszint stabilizél 6désa utén varhato.
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6 LAKASPOLITIKA,LAKASTAMOGATASI RENDSZEREK AZ EUROPAI UNIOBAN

A szocidpolitika részeként funkciondd lakaspolitika olyan tarsadalmi megfontoldsokat kivan
érvényesiteni, mint alakashidny enyhitése, alakasterhek mérseklése, alakaskorilmények javitasa, a
tarsadalmi egyenl8ség szolgalata. Ezek alapjan avatkozik be az elosztési viszonyokba és korrigélja
a piaci elosztas ardnyokat. Indokolja ezt a lakésok nagy értéke, élettartama, beruhazésigénye,
koltseges fenntartasa, de a hajléktalanok okozta tarsadalmi probléma silyossagais.

A lakas a | étfenntartéshoz, az ember — munkaerd — Ujratermel éséhez nél kil 6zhetetlen javak kdzll az
egyetlen, amelynek éettartama hosszabb egy emberdltonél. Ezért épitésének és fenntartasanak
koltsége is tobb generécid kozott oszlik meg, folyamatosan nagy részt hasitva ki a jovedel mekbdl.
Ugyanakkor mindenkinek kell valahol laknia, a tobbség nem, legfeljebb a margindlis réteg lehet
lakés nélkil, ezek is csak atmenetileg.

A mindenkori kormanyoknak el kell dontenitk, hogy milyen formaban tédmogatjdk az
allampolgérok lakashoz jutasat, ugyanis folyo bevételeikbdl, és megtakaritdsaikbdl a lakésvasarlés
egyszeri nagy koltségét kevesen tudjék kifizetni. A lakasbérlés és a lakastulajdonlas egy egészseges
|akasrendszerben idBben egymést kovetd allapotok. A valdsagban azonban ez nem mindig mikodik
igy. Az allamnak dontenie kell, hogy inkabb bérlakdsokat biztosit, vagy megfeleld finanszirozasi,
forrasszerzési lehetGséget teremt allampolgarainak lakoingatlanuk megszer zéséhez. Onmagéban
egyik elem sem elegendd, ténylegesen is minden orszégban megjelenik mindkét elem a
lakéaspolitikdban, de attdl fliggden, hogy melyikre helyezik a hangsulyt nagy eltérések figyelhetdek
meg.

A lakaspolitika rendkivil valtozatos képet mutat az egyes tagallamokban. A joléti dlami funkcidk
egyik fontos elemét képezi ez a terllet, szdmos tényezd befolyasolja azt, minden orszag mas-mas
eszkozoket akalmaz, illetve tart hatékonynak, és mas-mas moédon és mértékben tdmogatja
allampolgérai |akéshoz jutasat.

A lakéaspolitika a kozpolitikan belll specidlis szereppel bir, minden orszagnak megvan a maga
komplex ado- és tamogataspolitikdgja, amely kozvetlen hatdssal van a lakasszektorra. A legtobb
orszagban e politikdk eldnyben részesitik az eszkdzoldali tdmogatésokat, a forrésoldal
tamogatasaval szemben, illetve elsdsorban a tulgdonosi szféréra dsszpontositanak, nem pedig a
bérlakas-szektorra. Ezen felll néhany allam megkildnbozteti az ingatlant kora szerint, és elGnyben
részesiti atamogataspolitikdjaban az U ingatlanokat a haszndltakkal szemben.

A kulénbségek elsdsorban az eltérd torténelmi fejlodés eredmeényei. A harom jOléti rezsim - a
liberdlis (angolszasz), a konzervativ (kontinentélis) és a szocid demokrata joléti modell — jellemzdi

ranyomjak bélyegiket az egyes orszagok |akaspolitikgjara. Emellett azonban fontos szerepet kap az
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is, hogy az adott orszidgban milyen demogréfiai folyamatok jellemzdek, a lakossag inkabb a
lakastulgjdonl ast vagy a bérlést részesiti-e eldnyben, melyiknek van hagyomanya a tarsadal omban.

7. téblazat: L akaspolitika csoportositasa

Tulgdonlas Bérlakés
Liberdlis Egyesiilt Kirdlysag USA, Kanada
Konzervativ Ausztria, Olaszorszég, Németorszag
Franciaorszég
Szociddemokrata Svédorszag, Dania
Atmenet orszégai Magyarorszég, Csehorszag,
Szlovékia

Az angolszasz liberadlis modell és a konzervativ eurOpai modell kildnbségel nagymértékben
éreztetik hatasukat a jelzaloghitelezés és a lakaspolitika szabdlyozasaban. Az amerikai, és az angol
jelzaloghitel-piac is messzemenden liberalizalt. Mar a piac modelljeindl is l&thattuk a kilénbséget.
Az amerika rendszernél a hitelek hitelnyUjté atali finanszirozasa sokkal kevésbé korlatozott, mint
a német modellnél. A hitelny(jté tovabbadja hitelét, amelyet a méasodlagos piacon
értékpapirositanak, szinte flggetlenitik a hitelnyUjtét a hitel finanszirozasatol. A német modellben
pedig szigorl szabdyokhoz kotétt modon zglik a jelzdloglevél-kibocsatas. Mivel az eurdpai
orszagok legnagyobb része inkdbb a német modellre épitve alakitotta ki jelzdloghitel szabalyozasat,
ezen atéren akonzervativ politika jellemzi Eurdpa orszégainak nagy részét.

Ugyanez a tendencia figyelhetd meg a lakéspolitika terlletén is. Az angolszasz modell kevés
lakastamogatasi elemet alkalmaz, egyadtaldn nem folytat intervencionalista politikét a lakéaspiacon.
Inkabb a piaci mechanizmusokra épit. GarancianyUjtassal kivan kedvezdbb feltételeket teremteni a
piaci hitelfelvételhez. Az egyetlen intervencionalista eszkdz, amely példaul Nagy-Britannidban igen
jelentds szerep(, a lakbértdmogatas. Tipikusan ezen orszégokban jelentds a bérlakésszektor
részaranya, a szegényebb rétegek szaméra ezek az elérhetd, megfizethetd ingatlanok, szdmukra
kilonféle lakbér-tamogatési formakat alkalmaznak.

Az Eurdpai orszdgok — Nagy-Britanniat kivéve — inkdbb az intervencionalista lakéaspolitikat
kovetik. Nagyszdmi és vdtozatos tipusi eszkdzokkel kivanjdk d&lampolgaraik |akhatését
tamogatni. Késdbb kifgitem még, hogy Belgium az egyetlen a térségben, aki nem koveti ezt a
trendet. A szocialdemokrata jéléti modell hatasa érezhetd Dania és Svédorszag esetében. Mindkét
orszégban bonyolult, szerteagazd eszkdzrendszerrel avatkoznak be a lakaspiac éetébe, és mindkét
orszég jelentds méretl szocidlis bérlakasszektorral bir. Bar az utébbi években a lakaspolitikai
kiadasokat e két orszégban is csokkentették.

Az amenet orszagait kilon csoportba soroltam, ugyanis itt helyzetiiknél fogva sajatos lakaspolitika
alakult ki, vagy van kialakuloban. Jellemzbi a késBbbiek soran kifejtésre kerlll. Az dlamhaztartés
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rendszer méretének és a koltségvetési hiany csokkentésének igénye, illetve a leromlott
lakasallomany, a lakashiany, és az allampolgarok alacsony jovedelmi szintje ellentmondésa kdzott
prébanak egyensilyt teremteni.
A Wilensky-féle joléti rendszerek csoportositasa a rezidudlis és az univerzalis modellt kil 6nbozteti
meg. A rezidudis modell, amelynek tipikus példga az USA, piaci eszkdzokkel a szegényekre
koncentrdl0 jovedelemigazoladshoz kapcsolodd kozosségi  segélyprogramokat miakodtet. Az
univerzdlis, amely Svédorszagra jellemzd, minden allampolgérra kiterjed, és nem piaci eszk6zoket
alkalmaz. Ha az egyes orszagok lakaspolitikdgjat e két csoportba szeretnénk besorolni, akkor a
kovetkezd csoportositast készithetnénk el:

- a rezidudis modell jellemzbivel bird lakaspolitikaa USA, Magyarorszég, Dania,

Franciaorszag, Németorszag

- univerzalismodell jellemzdivel bird lakaspolitika: Svédorszag, Ausztria, Szlovakia

Mint emlitettem a tarsadalmi jolét egyik fontos elemét képezi a lakhatés, illetve az ehhez
kapcsol6do kiadésok (bérleti dijak, hiteltorlesztések, koziizemi dijak, stb.), amelyek a haztartéasok
rendelkezésre dl6 jovedelmének jelentds részét kotik le. A lakdingatlanok arvétozésai, a bérleti
dijak, és ajelzaloghitel kamatok vatozasa nagy hatassal van az aggregét keresletre és az inflaciora,
és fontos szerepet jatszanak a monetaris politika transzmisszids folyamataban. Fel kell tarni a
monetaris politika lakaspiacra gyakorolt hatését, illetve a lakaspiac valtozasainak gazdasagra
gyakorolt hatasat, ugyanis az ingatlanpiac fellendilése a gazdasagra pozitivan hat, ezzel
parhuzamosan e piac sokkjai és visszaesései akar drasztikus hatéssal is lehetnek a gazdasag
fejlodésére.

A jelz8loghitel-piac és a lakéaspiac kolcsonds kapesolata is fontos szempont. K6lcsonds hatasuk van
egymasra, illetve a monetéris politikaval is kapcsolatban allnak.

A lakaspiacnak a gazdasagi kindlatra is jelentds befolyasa van, kildndsen a munkaerd mobilitésara,

a hozza kapcsol 6do tranzakciok magas koltsegel akaddlyozzak a munkaerd mobilitasat.

6.1 Demogréfia

Az eurOpai orszdgok demogréfiai folyamataikban szdmos hasonlésagot mutatnak. A 111./6.
melléklet téblazatabol |that az egyes éllamok népességszama, illetve annak valtozésa. Altaldban
novekvd népességszam — Csehorszég és Magyarorszag kivételével - jellemezte az elmult 20 évben
az europai nemzeteket. Ennek mértéke azonban nagyon eltérd képet mutat. irorszag, Gordgorszag
és Hollandia tartja vezetd szerepét. Azonban tdbb orszagban is a nagyardnyu nettd bevandorlés

kovetkeztében kapott lendiletet a népességszam ndvekedése.
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A bevandorlés, illetve az elvandorlés is hatéssal Iehet a lakéshelyzetre, lakaspolitikara. Meg kell
kuldnboztetniink az orszagon bellli, és az orszagok kozotti vandorlast.

Az dlamon bellli vandorlés jellemzbje, hogy a lakossag egyre inkdbb a mé& amugy is nagy
népsiriseggel  rendelkezd nagyvérosokba é&ramlik, oda, ahol a munkalehetdseg biztositott,
amelynek kovetkeztében a vidéki, illetve gazdasagilag kevéshé fejlett régiok esetében a tel epiil ések
elnéptelenedésével kell szamolni. igy az elmaradott régidkban ndvekszik az ires lakésok aranya, a
fejlett varosokban, pedig zstfoltsag alakul ki. E varosokban a betel epiil 6k megemelik az ingatlanok
keresletét, és mivel akindlat ezzel nem, vagy csak késve tud |épést tartani, az &rak is nbvekedésnek
indulnak. [rorszégban és Francieorszéagban példaul jelentds a vidékrdl vérosokba &aramlés,
Svédorszagban a déli, fejlett terliletek felé vandorolnak a lakosok. Németorszagban a
rendszervaltozas utan tomegek aramlottak a keleti régiokbol a nyugati tartomanyokba, melynek
kovetkeztében a keleti megyékben ugrasszerlen megndtt az elnéptelenedett lakasok aranya. A
[11/15-16. &borék alapjan lathatd, hogy hazénkban is jelentds a varosokba &ramlés. Az orszagon
belUli vandorlés tekintetében a févarosunk még mindig fé cél pontként szerepel, de ha megnézzik az
adatokat, jol 1athatd, hogy a Budapestrdl elvandorlok szama méar magasabb, mint az odavandorl 6ké
az dland6 vandorlés tekintetében. A vidéki varosok is hasonldé helyzetben vannak, nettd
»elbocsatok” .

Az alamok ko6zotti vandorlas nettd adatait a 111./7. dbra mutatja. Iranyét tekintve lathatd, hogy
irorszég esetében egészen a 90-es évek végéig jelentds mérték kivandorlas volt jellemzd, amely az
ezredfordulon gyokeresen megvatozott, ez Ujszer( jelenség a kis orszagban; mind a mai napig
Lengyel orszég esetében figyelhetd meg nagyaranyu (13,8 ezer f6) kivandorlés. A tdbbi orszag netto
befogadd. A nettd vandorlés lakossagszamhoz viszonyitott ardnyét tekintve a legnagyobb befogadd
Spanyolorszag (10,4%o), 6t kdveti Luxemburg (4,6%o), majd Belgium (3,7%o).

Ausztridban rég6ta magas a vendégmunkasok, az ideiglenesen az orszagban tartozkodok aranya. A
bevandorldk tobbnyire az olcsobb magan bérlakasokat tudjak megfizetni, és mivel a lakbér- és
lakastulgjdonosi  tdmogatédsokbol csak az alampolgérok részesedhetnek, 6k kiszorulnak a
tamogatasok korébdl. A bevandorlas 1995-ig tartd ndvekvd hulldma megnidvelte a népességszamot,
95-re a népesség 9%-a nem alampolgar dlando lakos volt (csak Németorszagban volt magasabb ez
az arany Eurdpaban). Ez évben szigoritottdk a bevandorlasi szabdlyokat, és tobb kilfoldinek
megadték az &dlampolgérsagot is, hogy segitsék tarsadalmi beilleszkedésiiket. A bevandorlasi
hullam, és a 91-94 kozott tartd népességszaporulat tllkeresletes |akaspiacot hozott |étre, amelynek
kovetkeztében megemelkedtek a lakasarak. Ezt a lakastamogatasokka is fokozték, vonzo
befektetésse tették az ingatlanokat. Ma mar Ovatosak a lakasvéasarlok, és ez tompitja a jovobeni
esetleges fellendiilések hatasait. Németorszag és Ausztria az Uj bevandorlasi hullamtdl félve hétéves

moratoriumot vezetett be az Ujonnan csatlakozott orszégokkal szemben.
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Gorogorszagban a bevandorlok altaldban rossz lakaskorilmények kozott élnek, tarsadalmi
problémakat okoznak, de az dlam keveset tesz az alacsony jovedelmiek helyzetének javitasaért.
Olaszorszagban a bevandorlas az 6sszlakossdg 2%-at teszi ki, képes ellenstlyozni a népességszam
csokkenését is, mégisitt alegalacsonyabb a kilfoldiek aranya Eurépaban.

Hollandidban sokaig nagy mertékd volt a bevandorlas, 2001-ben ez a lakossag 0,4%-at tette ki,
azéta szigoritottak afeltételeket, jelenleg 2,2 ezrelék az aranya.

Minden eurOpai orszégot érintd problémat jelent a népesség eloregedési folyamata. Ez a
demogréfiai folyamat eltérd Utemben ugyan, de az dsszes allamban kialakuléban van. Hatését
elsdsorban a nyugdijrendszerrel és egészsegliggyel kapcsolatban vizsgdljak azonban més
tertleteken is, igy a lakaspolitikdban is kihivast jelent, Oj megoldasok kidolgozasat kivanja meg.
Ennek hatéséra dtalakul akereslet szerkezete. Uj lakast inkabb a fiatal ok épitenek, igy ennek aranya
varhatéan csokkeni fog, ahol a bevandorlok aranya magasabb, ott a kilfoldiek |akasépitéseinek
aranya megndhet. Az idGsebbek méar inkébb a mindségre helyezik a hangsulyt, kelld tokével is
rendelkeznek, ok varhatéan az egyedi igény szerinti épitkezések aranyat fogjak megnovelni, illetve
varhatéan egyeduilallokeént kisebb alapter Ulettel is meg fognak el égedni, igy csokkeni fog a lakasok
atlagos alapterilete. Az el0regedés hatasara a lakhatas kevésbe fog fliggni a munkahelytdl, inkabb
a rokoni és barati kapcsolatok fogjak meghatarozni.

Ausztridban a bevandorlas megndvelte afiatal lakossag aranyét, de az el6regedd tarsadalom miatt a
koltsegvetésnek varhatéan ndvelnie kell majd kiadasait.

Belgiumban elindult az eléregedés folyamata, de ez nem olyan gyors dtemd, mint mas EU-s

orszagokban, csak 2010. utan varnak jelentds ndvekedést e téren.

8. tablazat: A népesség megoszlasa kor csoportok szerint 2000-2050.

Belgium
2000 2010 2020 2030 2040 2050
Népesség (millid)
10.3 10.5 10.7 10.9 11 11
0-19 éves 24 22 21 21 21 20
20-65éves 60 60 58 55 53 53
65 év< 17 18 21 24 26 27

Forrés: Staictics Belgium

Franciaorszagban is fenyeget az 6regedd tarsadalom réme, a valtozas varhatdan az egész szocidlis,
gazdasagi és |lakasrendszert at fogja alakitani. A folyamat kortlbel Ul két évtized mulva fogja igazan
éreztetni hatését.
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9. tablazat: A népesség megoszlasa kor csoportok szerint 1990-2050
Franciaor szag

1990 2002 2010 2020 2050
0- 20 éves 28 25 24 23 20
20-59 éves 53 54 53 50 45
59 év < 19 21 23 27 35

Forréas: INSEE

Németorszagban és Gorogorszagban is alacsony a sziletési aranyszam (1,4 illetve 1,3), ez azt
mutatja, hogy vérhatéan csokkeni fog a népesség, kulondsen azon belll a fiatalok ardnya. A
németeknél a 60 év feletti korcsoport a 2001-es 19%-0s részaranyrél 2050-re varhat6an 37%-ra fog
noni.

Olaszorszagban a 60-as évek magas szlletési ardnyszama méara 1,3-re csokkent. Az eldregedés
hamar éreztetni fogja hatésat az ingatlanpiacon. Jelenleg alakossag 10%-a 65 év feletti.
Hollandidban a népességnivekedés csokkenésnek indult, az eléregedésnek maris sllyos jelei
mutatkoznak. A folyamat ellenstilyozasara varhat6an tobb adot kell majd beszedni az aktivaktol, és

a kedvezmeények és tdmogatésok mértékét is csokkenteni kell.

10. téblazat: A népesség megoszlasa kor csoportok szerint 1990-2050

Hollandia
1990 2001 2010 2030 2050
0-19 éves 26 24 24 22 23
20-64 éves 61 62 61 56 56
64 év < 13 14 15 22 22

Forras: Netherlands Statistics

Spanyolorszagban volt a legmagasabb a 80-as években a sziletési ardnyszdm, most itt a
legalacsonyabb 1,3. 1997-2001 kdzott 7%-kal ndtt a népesség, ez mara megallt, 2010-tdl varhato a
csokkenés meginduldsa. Ha cstkken a gyerekszam, akkor 20-30 év mulva a lakaspiac erdteljes
keresletcsokkenést fog érezni. A szllletési aranyszam csbkkenése eldre jelzi az el bregedési folyamat
megindulasat. Hosszabb-rovidebb ideig a héztartasok szamanak nodvekedése ellensilyozhatja a
lakéskereslet cstkkenését.

Svédorszag még soka fogja érzetetni magét az el bregedés.

Hazankban is alacsony a termékenységi aranyszam (2004-ben 1.28 volt), ez elbrevetiti a tarsadalmi
eloregedés bekovetkeztét. A népesség szama fogy. Magyarorszagon a népesség Oregedése, a
népessegen belll az iddsek szamanak és aranydnak nbvekedése a tarsadalom lakésviszonyaira, a
lakasallomany jellemzdire is ranyomja bélyegét.
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,1970 és 2001 kozott a csak iddsek dltal lakott lakasok szama az atlagos |akasszam novekedését
jova meghaladd mértékben, 78%-kal ndtt, 498 ezerrdl 885 ezerre. A tobbi, azaz a nem vagy nem
csak iddsek dltal 1akott lakésok szama az elmult 30 évben 12%-kal emelkedett, 2 millio 537 ezerrdl
2 millié 839 ezerre. 1970-ben a lakott lakasok 16%-aban, 2001-ben mar 24%-&ban étek csak idds

emberek.”*°

11. tablazat: A lakott lakasok szama kor 0sszetétel szerint, 1970-2001

M agyar or szag
] Csak iddsek Tobbi Sszes Csak iddsek
Ev ata atal lakott
Lakott lakasok szama, ezer db lakdsok arénya

1970 497,5 2536,9 3034,4 16,4
1980 550,2 2866,4 3426,6 16,1
1990 718,9 2969,1 3688,0 19,5
2001 885,0 2838,5 37235 23,8

Forrés: Népszamldlasok, KSH

A haztartdsok szamanak valtozasa is hat a lakaspiacra. Az egyszemélyes haztartdsok aranyanak
novekedése megnoveli a keredetet a kisebb aaptertleth ingatlanok irant, amely az étlagos
alapterilet csokkenése iranyaba hat, illetve a haztartasok szamat is megndveli ez afolyamat. Még a
tradicionalisan nagycsaladi modellre éplil6 déli orszégokban is megindult ez a csokkend tendencia.
A gyerekek dtaldban tovabb maradnak szileikkel, tovabbtanulnak, karriert épitenek, egyre inkabb a
20-as évelk végén 30-as éveikben alapitanak csaladot, vallalnak gyermeket.

Ausztridban 1991 dtatiz év aatt 12-szeresére 3,3 milliora ndtt a haztartasok széama, ennek harmada
egyedildlé. Oka az emlitett népszaporulat és a bevandorlas.

Franciaorszagban a haztartdsok szdma gyorsabban nd, mint a lakossagszdm, és ennek
kovetkeztében a lakaskereslet megndtt. Sok az egyszemélyes haztartds, amelynek hatéséra a
kislakasok szama emelkedik, viszont a ndvekvd életszinvona hatasara egyes rétegek esetében az
alapterilet nbvekedése figyelhetd meg. Az 1999-es INSEE cenzus aapjan a haztartasok 31%-a
egyszemélyes, 25%-a gyermektelen par, 39%-a gyermekes par, és 5%-a egyéb kategoridban
tartozott.

Németorszagban is nd az egyszemélyes héztartdsok aranya, mar megindult, és vérhat6an tovabb fog
emelkedni a keredlet a specidlis|akasok irant. Itt arra gondolok, hogy nd az igény a szocidlis ellatast
és lakhatést is egyditt nyUjtd intézmények irant.

% | daskortiak Magyarorszagon, K SH, Budapest, 2004
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irorszégban Magyarorszaghoz hasonldan a 60-as 70-es években lezajlott egy sziletési hullam, ez a
most felndvd 25-35 éves korosztaly hirtelen megndvelte alakasok iranti keresletet, és fel pezsditette
alakaspiacot, ez afellendilés azonban véarhat6an hamar véget fog érni.

Olaszorszagban eurdpai szinten magas a héztartésok étlagos |étszama 2,6 {6, itt is a déli orszagok
nagycsaladi modellje jellemzd. 2001-ben a csaladok 30%-a volt 4 vagy annd tobbtagu.
Svédorszagban ez az arany 16%. A csaladok étlagos |étszama varhat6an csokkeni fog a haztartasok
szamanak novekedésével parhuzamosan. A csalddok hagyomanyosan sokéig egytt maradnak. A 20
évesek 96% (legmagasabb ardny az EU-ban) még szlleivel é, és a ndk 27%-a a férfiaknak pedig
40%-a még 30 évesen is szuleivel lakik. Az iddseknek is csak 8-10%-a é egyedil. Ennek a
specidis helyzetnek a kialakuldsaban a kordbbi nagy lakéshiany is szerepet jatszott. (Danidban a 65
év felettiek tébb mint 20%-a egyedulalo.)

Hasonl 6 a helyzet Spanyolorszagban is. Itt isa 30 éves ndk 30%-a, aférfiak 44%-amég szlleivel &
(legmagasabb ardny az EU-ban), a 65 év felettiek 5%-a egyedildll6 (a legalacsonyabb érték az EU-
ban).

Hollandidban az egyszemélyes haztarasok aranya 1,1-rdl 2,3 milliéra n6tt 1980 és 2000 kozott. Ma
haztartasok harmada egyszemélyes, harmada pedig gyermek nélkili csaléd. Folyamatosan csokken
a haztartasok nagysaga. (111/8., 9. melléklet)

Portugdlidban is lelassult a népesség novekedés Uteme, igy a haztartésok szamanak varhato
novekedése hatassal lesz az ingatlanpiacra. A ndvekvd éetszinvona varhatdan a mennyiségrol a
mindségre fogja terelni a hangsilyt a lakaspiacon. Az eldregedd tarsadalom meég soka fogja
éreztetni hatését, eldrejelzések szerint 2020-ban is csak 18% kortli lesz a 65 év felettiek ardnya.
Svédorszagban nem varhato a haztartdsok szamanak tovabbi ndvekedése, itt mar most is magas az

egy-két fos csalddok aranya.

12. tablazat: Egy személy altal lakott lakasok aranya életkor szerint, 1970-2001
M agyar or szag

Egy személy altal lakott lakésok ardnya

Ev A nem csak idosek altal A csak iddsek adltal |akott 4lacosan
lakott |akasokon bel il |akésokon bel Ul a
1970 4.4 42,3 10,6
1980 71 52,3 14,3
1990 10,3 56,5 19,3
2001 12,1 59,8 23,5

Forréas: Népszaml & asok

A 111/9. tablézatbdl valamint a I11/11. abran lathatd, hogy hazankban is egy lassi ndvekedés indult
meg a héztartasok szaméban. Es 1&that6, hogy ezzel a ndvekedéssel egyiitt mozog a lakéasépitések
szamais.
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Magyarorszagon is nd az egyszemélyes haztartdsok aranya, harminc év alatt tobb mint, duplgara
ndtt a részaranyuk. Ehhez hozzgérul az is, hogy az idések nagy hanyada egyedul €. A lakasok kis
méretére még sem az egyedildldk ardnyanak emelkedése hatott csokkentdleg, hanem a
rendszervaltas 6ta megugro lakésérak, amelyet a jovedelmi viszonyok nem kovettek. A csalédok
csak akisebb méretll |akasokat engedhetik meg magunknak.

6.2 Lakaslgy

Nehéz és veszélyes feladat Osszehasonlitani az orszagok lakaspolitikgjat és lakasrendszerét, illetve
osztalyozni azokat bizonyos kategoridk szerint, mert rendkivil kilénbozoek. Két nagy blokkra
mégis szétbonthatjuk oket, mégpedig a régi EU tagallamokra, illetve az Ujonnan csatlakozottakra.
Ez utobbiak esetében az életszinvona és a gazdasagi fejlettseg messze elmarad a fejlett nyugat-
europai allamoktdl, valamint a szocialista rezsm is ranyomta bélyegét a lakasrendszer egészére.
Mégis nagy eséllyel zarkdznak fel az EU-hoz. A felzarkdzasuk eltérd ttemben folyik, a gazdasagi
szerkezetUktdl és politikai rendszertiktdl figgden, OECD becslések szerint Magyarorszagnak 29
évbe, Lengyelorszagnak 37 évbe, Szlovakianak 40 évbe fog telni a jelenlegi ndvekedési Utemre
alapozva. Barmilyen gazdasagfejlesztési programot is vezetnek be az Ujonnan csatlakozok legalabb
két generacio szilkseges a fel zarkGzashoz.

A lakaskérdés fontos tényezokent jelentkezik az Uj tagdlamoknal. A lakasoknd nemcsak a
minGség, hanem sokszor még a mennyiség is kdzponti szempont, mig a nyugat-eurépai
orszagokban mar a mindségi kérdések felé terelddott a hangsily. Varhat6an ajovedelmi szint lassan
egyenlitddik ki, igy ezzel parhuzamosan a lakésellatottsag és lakasmindség felzark6zésais egy lassl

folyamat lesz.

Az elsb szempont, amely alapjan az egyes allamok lakéaspiacait jellemezni kivanom az a tulajdonosi
arany. A 111/1. melléklet alapjan |athatd, hogy Németorszag, Hollandia és Dania esetén magas 40%
feletti a bérlakas-szektor aranya. A tablézat adataibdl leolvashatd, a méar emlitett tendencia, vagyis
ezekben az orszagokban is megindult a bérlakésszektor zsugorodasa. Hollandidban példaul az 1995-
0s 52%-rél méra 45%-ra csokkent a részardnya, és még Németorszagban is ez iddszak alatt 2%-ot
esett, jelenleg 55%-on all.

A németorszdgi magas bérlakéasdllomany sajédtos egész Eurdpaban, kiaakulasdban jelentfs szerepe
volt az 50-es 60-as évek kormanyzati bérlakas tamogatasi politikganak, az Ujraegyesités utani,
lakashidny kovetkeztében elinditott nagyszdmul lakasépitésnek (szintén kormanyzati program

alapjan), illetve a tdlzott kindlati oldali tamogatasi rendszernek. Bér az is igaz, hogy az

,,,,,
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nem taldkoztak a keredettel, hiszen a lakdshiany a belsd vandorlas kovetkeztében nyugaton
jelentkezett, igy a keleti régidban a fel(jitott, vagy Uj ingatlanok nagy aranya (egyes tertileteken
akar 10%-ais) Uresen 4l.

Az Ujonnan csatlakozott orszégok jellemzd tulajdonsdga a lakastulgidonlas magas aranya.
Jelentdsen felette dlnak a 65%-0s EU atlagnak. Egyedil a cseheknél alacsonyabb ez az arany. Itt
17%-0s részesedéssel egy szovetkezeti szektor alakult ki, amely dsszesen 64%-0s tulgjdonosi aranyt
ad. Dél-Eurdpaban is a tulajdonlas az uralkodo forma a lakéspiacon.

A volt szocialista orszagokat énkormanyzati, allami vagy k6zos tulgjdonl bérhazak jellemezték, a
bérldknek megvolt a hivatalos feltételrendszere a 70-es évektdl, hogy megvasaroljék az ingatlant. A
piacgazdasigra torténd attéréssel sok bérld nyomott aron a bérleti dijnd alacsonyabb havi
tOrlesztéssel megvéasarol hatta az altala lakott ingatlant.

A gyors tulgjdonosi szerkezetvéltas masként zajlott az egyes orszagokban, de ez volt egész
Eurépaban a legdrasztikusabb és legkdvetkezetesebb lakaspolitika. Bulgaridban és Romanidban
szinte az egész lakasalomany magantulajdonba kerllt, a térségben a kormanyt terheld magas
lakaspolitikai kiadasok cstkkentésének az volt az egyetlen mddja, ha magantulgjdonba adtédk az
allami lakasokat. A koltsegvetés atldthatdbbé tétele, az dlami szféra cstkkentésének igénye, az
allami bevételi forrasok apadasa szinte megkdvetelte a lakasszektor kordbbi kiemelkedd tamogatés
szintjének redukdl édasét. A privatizacio sikeres és népszer( volt.

Megdllapithatd, hogy a legtdbb orszagban a nagyvarosokban magasabb a bérlakasok aranya,
ugyanakkor a vidéki kisebb telepiiléseken akar a 90%-ot is meghaladja a tulgjdonosi arany.
Hazankban is nagy atulajdonosok altal |akott lakasok aranya - 92%, a volt szocialista orszagokhoz
hasonl6éan. Bér a hivatalos adatok nem teljesen felelnek meg a valdsagnak, ugyanis a magan
bérbeadasok nagy része a szirke gazdasag keretein belll folyik. A jovedelmek eltitkol asabl
kifolydlag a be nem jelentett albérletek a statisztikékban nem jelennek meg. A rendszervaltas utani
bérlakas-privatizacio Magyarorszagon is lezgjlott. A jelenlegi lakaspolitika el sdsorban tovabbrais a
tulgjdonl as tAmogatésara helyezi a hangsulyt, bar a bérlakésszktor erdsitésére is beépiltek elemek.

A munkaerd-mobilitas novel ése érdekében szilkseges lenne a bérlakasallomany aranyanak novel ése.

Jol jellemzi a lakasszektort az egy ingatlanra jutd lakosok szama. A 111/4. melléklet adataibél
l&thatd, hogy az eurdpai dllamok esetében, mind a régi EU tagok, mind pedig az Ujak esetében a
mutaté értéke csokkenést mutat.

Tipikusan a déli orszagokban magasabb a mutatd értéke, ennek tradiciondlis okai vannak. A déli
tarsadalmakba a jellemzd csaladmodell a nagycsalad, tébb generécio is egydtt €, illetve a fiatal ok
késtn, inkédbb a 30-as éveik kozepén hagyjék el a szildi hazat. Ujabban megfigyelhetd véltozas,
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hogy a fiatal nemzedékek mar egyre nagyobb aranyban hagyjak el a szlildi hazat, és hagynak fel a
nagycsaladi modell kovetésével.

Altalénos tendencia a vizsgalt nemzeteknél, hogy a fiatalok egyre késdbb hagyjak € a sziileiket, ez
a demogréfiai valtozasokka magyarézhatd. A legtobb fiatal felsboktatasban tanul tovabb, karriert
épit, és csak ezt kovetben kezdi meg Onallo életét. Az Ujonnan csatlakozott orszagokban ezt a
tendenciat fokozza, hogy a lakésarak relativ magas szintje miatt sok évig kell takarékoskodni, hogy
egy lakés érat 6sszegyjtsék afiatalok. gy kénytelenek tovabb a szilleikkel maradni.

Egész Eurdpdban nd az egyedulall6 haztartasok aranya (csak a déli orszagokban marad alacsonyan
az érték), amely csokkenti a mutatd értékét, illetve a lakasok atlagos alaptertiletének cstkkenésében
is szerepet jatszik. Danidban és Svédorszagban a legal acsonyabb a mutato értéke.

Az ingatlanok altagos alapter Ulete valtozo. A régi EU orszagokban egy étlag lakas 4,4 szobébadl al
84 m? alaptertilettel, az Uj tagoknd ez az &lag 3,2 szoba és 58 m* A régi tagorszagok esetében is
széles skdlan szorodik az érték, Belgiumban jelenleg 109 m? kérill van. Folyamatosan csdkken az
Osszes és az atlagos alaptertilet nagysaga is, kisebb részt az Uj épitkezések szamanak csbkkenése az
oka, nagyobb részt pedig az, hogy az Uj éplleteket kisebb alapterllettel épitik.
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17. dbra: A lakasok alapter tletének csokkend mértéke Belgiumban
Forras. Statistics Belgium

Gorogorszagban 83 m? az é&tlagos alapteriilet. A lakésok esetében a 60 m? a jellemz6, ezeket 4
személyes csal&dratervezik, és mivel itt a nagycsaladok ajellemzdek, ez atipustl épilet nem igazan
felel meg az igényeknek. A gyerekek sokaig szilleikkel ének.

Portugdlidban az 4tlagos alapteriilet szintén 83 m?, ehhez magas szobaszam kapcsol 6dik: 4,7, amely
a nagycsalados egylttéléshdl ered. Itt is a déli modellnek megfelelden a gyerekek késon
Ondll6sodnak.

Spanyolorszagban az atlagos szobaszam magas, de az alapterllet kics. Itt is a tobb generécid

egyuttélése miatt alakult ki ez aforma.
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Svédorszagban sok az egyszemélyes haztartés (41%-aval legmagasabb az EU-ba, Angliaban 29%
az egyedilallok ardnya), az atlagos szobaszam 4,3, a lakasmindség a 90-es évekig tartd nagyaranyu
lakéshefektetéseknek kdszonhetben kivalo.

Az dapterlilettel kapcsolatban elmondhatd, hogy az Ujonnan csatlakozott orszagok esetében egy
lassi novekedes tendencia indult el, ami nem csoda, hisz jelentds lemaradasunk van a régi
tagdllamokhoz képest. Tobb nyugat-eurOpai orszagban megindult a lakasok alapteriletének kis
mértékl csokkenése, az (] épitések kisebb mérete kovetkeztében. Ennek két f6 oka van: nd az
egyedildll 6 haztartasok szama, arégi tagorszagokban atelek szerepe jelentds a lakaspolitikaban.
Hazankban az épitett ingatlanok &tlagos alapteriilete jelenleg csokken a 2004-es 95 m?rdl 2005-re
vérhatéan 89 m*—re vdtozik.**

Felerdsodott az amagy is sOrGn lakott nagyvarosok vonzésa, ennek kovetkeztében csokken a

beépithetd telkek nagysaga, atelek szOkds joszagga valt, mely korlatozza a |l akaspiacot.

Erdemes megvizsgélni a lakasépitések litemének alakulését. Szoros kapcsolatban &l a demogréfiai
folyamatokkal. A népességszam novekedését (népszaporulat nbvekedése, bevandorlés, haztartasok
szamanak nobvekedése) késve ugyan, de mindig kdveti alakésallomany, alakasépitések novekedése.
A 1. mellékletben lathato abrak mutatjak a vizsgalt orszadgok esetében a lakasépitések alakulasat az
elmdlt tiz évben. A 11/13. mellékletbdl leolvashato, hogy 1000 lakosra vetitve az épitett lakasok
széma tekintetéoen irorszég (17,4) és Spanyolorszag (11,3) messze a tobbi orszéag feletti értékkel
rendelkezik. Hazank 2,2-es értékével a sereghgjtok kozé tartozik, még a tdmogatasoknak
koszonhetden az utdbbi években megndvekedett |akasépitési kedv ellenéreis.

Ausztridban, 1993-ban indult a dél-kelet eurdpai bevandorldk, és a népessegszaporulat megugrasa
hatésara lakasépités fellendulési hullam. 1993-96 kozott évi tébb mint 60.000 lakas épllt, 94-99
kozott épllt a jelenlegi lakésdllomany 9%-a (280 e lakas). A 90-es évek kdzepétdl indult egy
csokkenési folyamat (szigoritottak a bevandorlést, és a népszaporulat is csokkent), a mélypontot
2001-ben érte el, azdta kis fellendilés indult, évi 39.000 lakéast épitenek. 2005-re nem varnak
jelentds fellendilést. Jelenleg a felUjitasok Uteme nagyobb, mint az (] épitéseké. Az () lakasokon
bel il magas a bérlakasok aranya 2002-ben is 29% volt bérlakés.

Belgiumban évek 6ta évi 40.000 korlli szinten allt be a lakasépitések szdma, a hazépitések szama
csokken, a lakéasoké lassan nd. A lakaspiac a meglévo ingatlanok felé fordult, magas a fel(jitasok
aranya. A kormanyok a korabbi évtizedekben nem tamogatték a felUjitédsokat, a lakasallomany nagy
hanyada leromlott. Csak az utobbi évtizedben indult feldjitasi hullam. A fiatalok megvésarolték a
régi, leromlott bérlakasokat, és felljitottak, ez jol lathatd a jelzdloghitel-felvétel cél szerinti

megoszlasan is.

31 K SH jelenti [2005]
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18. bra: Lakashitelek vasarlasra ésfelljitasra Belgiumban 1995-2003. (ezer)
Forrés: Nemzeti Bank, Belgium

A kertvaros telkek hidnya is hozzgjarul a meglévd ingatlanok felé fordulashoz, a telekhidany miatt
az () lakasok joval drégébbak, mint a haszndltak. A keredet az utdbbiak felé terel6dott. Az
lakdingatlanokat kisebb alapterilettel épitik.

Danidban étlagosan évi 11.000 ingatlan épll, a keredet és a kindlat egyenstlyban van. Sok mas
célra éplilt épliletet is lakassa alakitanak, ez kiegésziti az U épitéseket. 2000-ben ez utdbbiak adtak
a piac 20%-at. Az alapanyagok dragdk, igy az épitkezések is azok, kicsi a verseny a piacon. Ez
révid idon bellll a szocidis lakasépités korlétjava va hat.

Franciaorszégban taldhaté a mésodik legnagyobb lakasallomény az EU-ban (11/4. és 13. melléklet).
1000 lakosra 5,8 (j épités jutott 2003-ban (magas arany). Evente &tlagosan 300.000 Uj lakés épill, a
varosokban, és kilonbsen a felett infrastruktaraval rendelkezd vidékeken magasabb az épitkezések
szama (TGV vonala).

Németorszagban is 300.000 kordl van az éves Uj épitések szadma, a telkek kindlata korlétozott, az
onkormanyzatoknak kell alni az infrastruktara kiépitésének koltségeit, ezért a foldtulajdon
atruhédzasanak szankciondlasan gondolkodnak. A helyi szintl jogszabalyok sokszor akaddlyozzak a
fold eladésat. A keleti rossz alapotu ingatlanok lebontaséra 2002-ben inditottak egy harommilliard
eurés programot, 2009-ig e lakasok harmadét lebontjdk. A rendszervaltds utan sokan nyugatra
vandoroltak, a kormany tulreagdlta a folyamatot, ado- és kamatkedvezményeket adott a keleti
régioban épitkezbknek, felljitoknak. 1995-re érte el a cslcsat az épitkezési hullam. Mivel a
lakashiany nyugaton alakult ki, a 90-es évek méasodik felére a tamogatasokkal felpumpalt |akaspiaci
buborék szétpukkadt, rengeteg lakas maradt Uresen keleten. ,, A boomot intézmeényi befektetésekkel,

maganhitelekkel, allami tamogatasokkal és a pénzigyi intézmények széles korétdl szarmazo
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jelzéloghitelekkel finansziroztak. Ennek hatasara a 90-es évek aatt 40%-o0s aremelkedés
kovetkezett be.” %

A csUcs utan atémogatasokat a felGjitasok felé terelték, igy a boom lecsendesedett. Ha a tarsadalom
fogyasnak is indul, a haztartdsok szdmanak névekedése egy ideig még ellensilyozni fogja, nem fog
kialakulni tulkinalat.

Gorogorszag, Portugdlia és Spanyolorszag esetében a 80-as évekbeli magas 1000 lakosra jutd
lakasszam mara lecsokkent 8 korlli értékre. Az ezredfordulé utdn (az eurd-zondhoz valo
csatlakozéssal) indult jelzaloghitel-kamatcstkkenés eredményezett ndvekedést az Uj épitésekben.
Sok kulfoldi rendelkezik itt ingatlannal, el sdsorban aturisztika teriileteken.

Lengyelorszagban a meglévd 12 milliés lakésdlloméanyhoz még 1,5 milliés alomanyra lenne
szikség. A lakashiany ellenére vidéken sok j6 mindségl lakas al Uresen. A tobbi volt szociaista
orszaghoz képes a lakasok nagy aranya rossz mindsegl tomeggyartasbol szarmazik, melynek
magasak a felljitasi koltségei. Az idokozi javitdsokat elhanyagoltak, igy rosszak a kértlmeények —
energiapazarléds, rossz szigetelés, magas fOtési koltségek, melyek a lakhatds koltségeit is
megemelik. Draga e hazak fel(jitasa, mégsem val6szin(, hogy lebontjak dket a magas lakashiany
miatt. 100.000 darabszamra dlt be az éves épitkezések szintje. A 2003-as adatot eltorzitja, hogy
2004-t0l birsagot vezettek be az engedély nélkil épitkezbknek, ezért megrohantak a hivatal okat.
Svédorszagban a 90-es évek végén omlott dssze a lakaspiac, 2003-ban indult meg a fellendllés, de
a 92-es épitkezéseknek a 30%-at sem éri e a jelenlegi szint. A lakasok stlyanak novekedése
varhaté a hdzakéval szemben, hiszen magas a népsiriség, dragak a telkek, igy a lakasslrlseg csak
igy ndvelhetd tovabb.

Magyarorszagon megfigyelhetd volt a lakésépitések csokkenése. A 60-as, 70-es évek Gta — amikor
az dlami tdmogatdsoknak koszonhetben oriasi lendiletet vett — szinte mintha ledllt volna az
épitkezés. A 70-es évekbeli tetbzés utdn (1975-ben 99.588 db U |akas épitése) fokozatos visszaesés
kovetkezett be. A 90-es évek végére érte e ez a folyamat a mélypontjét, a 70-es évekhez képest
mintegy 6todére csokkent az épitkezések szama (19.287 db () 1akas 1999-ben). A kormany ezt latva
avatkozott be a folyamatba, és egy Uj lakastamogatasi program segitségével probat meg vatoztatni
a helyzeten. Ennek hatésara ismét ndvekedésnek indult az épitések szdma.

Az dlami tamogatés csokkent, az épitkezések tobbsége maganberuhazas volt. A legtébb ember a
mal napig nem tud sajét lakést épiteni vagy vésarolni, hiszen a fizetésekbdl azt képtelenség
finanszirozni. gy a sziil6kné maradnak, vagy albérletbe koltoznek a fiatalok. Egyik sem alegjobb
megoldas az (j élet elkezdéséhez.

% Deutsche Bundesbank Monthly Bulletin January 1999.
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19. dbra: Epitett lakéasok szama M agyar or szagon
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t0zte ki célul. Ennek hatasara gyors mennyiségi javulas kovetkezett be. A 70-es évekre elértik az
europai kozépmezonyt. Az eredmények ellenére a lakasigények kielégitetlenek maradtak. Ennek
okai a korszer(tlen technolégiaban és az elaprozott alaptertletben keresendfk. A 80-as évek
politikai enyhtlésének hatasara a mindségre tevodott & a hangsuly, egyre nagyobb aranyu lett a
kozmaQ és intézmeényfejlesztés. Viszont rohamos csokkenésnek indult az épitkezések szama. 10 év
alatt tébb mint 80%-kal csokkent az dlami tAmogatéssal épilt otthonok szama ezen iddszak alatt. >
A lakossdg mintegy 70 szazaléka részesiilt tamogatasban, a legjobban raszorulé rétegek meégis
kimaradtak bel6le. Altaldban a budapestieket és a fel sdfokul végzettséglieket tamogatta az &lam. Az
adlam a bérlakasokat preferdlta, az alacsony lakbérek kovetkeztében az itt élok kedvezBbb
helyzetben voltak a sgjat tulgjdonl lakésban éldkkel szemben. 1993-ra 50, '95-re 43 szézalékra
mérséklBdott a tdmogatési arény.>

Ez a tendencia folytatddott a 90-es években is. A lakéstdmogatas rendszer felszamolasaval és a
kamatok piaci szintre emelkedésével a lakasepitések szama visszaesett. A 90-es évek Gta egyetlen
évben sem érte € az () lakdsok szama a kivanatos 40.000 db/éves mértéket. A fiatalok lakashoz
jutasi esélyei romlottak.

A 2000-ben dlinditott (j lakastamogatasi rendszernek koszonhetben ndvekedésnek indult a
lakéspiac, megindultak az épitkezések. A kamattamogatésos hitelek bevezetése nagy lendiletet
adott, hatékonynak bizonyult. A lakasépitések Uteme egyelbre, a folyamatosan szigorodd

tamogatasi politika ellenére s, toretlen.

3 Hoffmann (1981)
% Déniel (1997)
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6.3 Lakaspolitika

Az orszégok lakéspolitikgédnak Osszehasonlitasa soran végigveszem az alami  beavatkozés
alkalmazott eszkozeit. Vizsgdlom ezek hatékonysagét az adott orszag kultirga és torténelme sorén
kialakult joléti modellek szempontjabdl, és mindektzben a demogréfiai tényezok valtozasanak
lakaspiacra és lakéaspolitikara gyakorolt hatasat is figyelemmel kisérem. Vagyis el6szor attekintem a
lakaspolitika szabalyozéas kornyezetét — kozvetlenll a lakaspolitika jogszabalyi hatterét vizsgdlom,
a tagabb értelemben vett szabdyozast, Ugymint jelzalogtorvények, vagy bankszabalyozas, az €l6z0
fejezetben taglaltam -, majd sorra veszem az egyes dlamokban ny(jtott pénzbeli juttatésokat,
ezutén a dotéciok, majd pedig az dllam dltal biztositott természetbeni szolgéltatasok kdvetkeznek, és
végezetll a joléti vegyes gazdasag meglétét, illetve hianyét, fejletlenségét vizsgdlom meg a
lakaspolitika vonatkozasaban.

6.3.1 Lakastdmogatas rendszer éskapcsolodd ado kedvezmények

Az elmult évtizedben az EU legtobb orszégdban szdmos vatozason mentek keresztll alakéspolitika
adopolitikai és tdmogatasi elemel. Mint méar emlitettem a lakaspolitikai célu kozkiadasok mertéke
stabilan al, vagy csokken az eurdpai térsegben. A lakaspolitika sokkal fékuszaltabb, minden alam
igyekszik célzottabb eszkdzokkel aténylegesen raszorul szegényebb csaladok szaméra kedvezdobb
lakhatasi feltételeket teremteni. Altalanosan elmondhat6, hogy jelenleg inkébb a lakastulajdonlas
Osztdnzése irdnyaba vatozott a thmogatasi politika, még a tradiciondlisan erfs bérlakas-szektorral
rendelkezd orszagok is, mint pédaul Németorszag, vatoztatott a lakaspolitikai céljain. Ennek
kovetkeztében a legtdbb orszdg megvatoztatta a mar hosszi idegje alkalmazott eszkdzeit —
tamogatési és addkedvezményi rendszerét. Hatésdt a legtobb lakaspiac megérezte, sokszor
olyannyiratulldttek a célon, hogy rovid idon beltl ismét modositani kellett az alkal mazott rendszert
a sokkok elkerllése végett. Sok orszagban bebizonyosodott, hogy azok az eszk6zok, amelyek mas
allamokndl jol alkalmazhatok, akér ciklusgerjesztd hatassal is birhatnak az 6 esetiikben.

Bé& a legtdbb orszagban a tulgjdonosi szektor részaranyanak novelését céloztak meg, szamos
helyen, ahol nagyon alacsony a bérlakas-szektor jelentGssége (volt szocialista orszagok), a
hatékonysag érdekében meg kell fontolni a tamogatasi és adokedvezmeények bérlakéspiacot
serkentd alkalmazasét, ugyanis a tranzakcios koltsegek mértékének csokkentésével a munkaerd

mobilitasat meg lehetne novelni.
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6.3.2 A lakéaspolitika céljai és eszkozei

Ausztridban a tamogatésoknak harom tipusat kilonboztethetjik meg a kozhiteleket, a hitelfelvevok
koltséginek csokkentésére jaradéktdmogatast, és személyi juttatasokat, amelyet a bérlok, illetve a
tulgjdonosok lakhatési koéltsegeinek csokkentésere nydjtanak. A kdzvetlen tamogatasokat a 90-es
évek végen megszantették a kozkiadasok visszafogasa céljabol. Az emlitett tAmogatésok bérki - a
maganszemélyek, a profitorientdlt vallalkozasok és a non-profit szervezetek - szaméra elérhetdk.
Ausztridban a tamogatasok elsdsorban az (] lakasépitéseket céloztdk meg, az utdbbi években
kialakult talkinalatos lakéaspiac kdvetkeztében azonban ma mar a felUjitasokra is igénybe vehetdk.
A tamogatasok nagy része megoszlik a lakasépitések, az infrastruktarafejlesztés, iskolék és dregek
otthona épitésel kozott.

Az épitdknek nagyobb részt sgjat forrésaikra kell tamaszkodniuk, inkabb a hitelkdltségek
csokkentésén keresztll nyUjt segitd kezet az alam. A szovetségi kormany Otéves rulirozé
szerzOdéseket kotott a helyi és tartomanyi kormanyokkal, melyben rogziti az adhaté tAmogatésok
mértékét és formgjat. A legutdbbi szerz6désmegujitdskor a tamogatasi szintet nominalisan alando
szinten hagyta a kormany. A jelenlegi lakasépitési Utem mellett azonban még igy is kétséges, hogy
arendelkezésre 8106 tamogatas keretet ki tudna meriteni a kedvezmenyezetek kore.

A tamogatasok burkolt célja volt mindig is az épitkezés szektorban a foglalkoztatas szintjének
novelése, a gazdasagi visszaesesekkor ez a cél nagyobb szerepet kapott a tdmogatasoknal, mint a
lakaspolitika. Méra ez a szerepe megszindben van.

A lakéaspolitika tovabbi eszkdze a kamattdmogatés, hosszu lejarati alacsony kamatu (akér 0%-0s
kamatl) hitelek is elérhetbek. Ezen kivil addkedvezmény is igénybe vehetd a hitelek
kamatkoltségének csokkentésére.

Belgiumban a kamat és biztositési koltségekre lehet jovedelemadd-kedvezmeényt igénybe venni,
hogy a rendkivil magas tranzakcios koltsegeket csokkenthessék. 1999-ben a kedvezmeények miatt
900 millio eurd bevételtdl esett el az dlam. Alacsony a szocidlis bérlakasszektor (4-5%), meg
sincsen abérleti, vagy lakhatasi tamogatas. Mig az 50-90-es években a szomszédos orszagokban
intervencionalista lakaspolitikéat folytattak, Belgium nem kovette ezt a gyakorlatot.

Déaniaban a joléti allam egyik kozponti eleme a lakaspolitika, a lakéselldas a magas
életszinvonalnak kdszonhetden jo. A tulgjdonosokat az addrendszeren keresztil tdmogatjék. A
tokejOvedelmek cstkkenthetdk a jelzaloghitel-kamatokkal. A piaci bérlakasok aranya 20%, a
szektorban 60 éve lakbérkontroll &.

A szocidlis bérlakasok ardnya tovabbi 20% (1V./5. melléklet), az ezt lzemeltetd lakas tarsasagok
non-profit szervezetek, a bérleti dijat koltségelk alapjan hatarozzdk meg. A kormany kozvetlendl
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tamogatja Oket alacsony kamatU hitelekkel és alacsony torlesztd részletekkel. Implicit tamogatast is
kapnak, nem kell ingatlanadét fizetnilk.

A szovetkezeti lakasok 6%-ot tesznek ki, a 70-es években azért jottek létre, hogy a bérldk
megvéasarolhassak bérlakésaikat. Kotott lakbért kérhetnek a tulgjdonosok, ezért magas profitot nem
lehet realizalni. Ingatlanadot itt sem kell fizetni, Ujabban kdzvetlen tAmogatést is ad a kormany a
hitelkoltségek csokkentésére.

A tdmogatésok eltérd haszndlati koltséget eredményeztek, a hitel nélkil tevékenykedd szbvetkezeti
lakasok makodtethetdk a legalacsonyabb koltségekkel, a magan bérlakadsok a legmagasabbal.
Folyamatosan nd a szocialis tamogatasok szintje, a szocidlis bérlok bérleti dija az elmult években
atlagosan az inflacié haromnegyedével nétt.

A tulajdonosoknak nyujtott tamogatasok 15 milliard DKK-t tettek ki, a bevezetett adoreform ezt 6
milliardra csokkentette. A lakaspolitika célja az egyeéni lakasépitések tamogatasa, a varosok
fel(jitasa, kozvetlen szocialis tamogatasok nyUjtasa és a szovetkezeti 1akasok tamogatasa. Az 6sszes
lakaspolitikai tamogatas 99-ben 30 milliard DKK volt.

Semleges adorendszerre lenne szikség - amely egyforman kezeli a lakas és egyéb peénzigyi
befektetéseket -, valamint a lakbérszabdlyozés, a szocidlis lakasszektor, illetve a szbvetkezeti
lakéasok kozvetlen tAmogatasanak megsziintetésére.

Déanidban él a legbsszetettebb lakaspolitika Eurdpaban, bonyolult add és tamogatasi rendszer
jellemzi, mivel az ésszerlbb rendszerre val6 attérés jelentds koltségekkel jarna, igy a reform meg
varat magara. Az 1998-as addreform sok valtozast hozott. A képzett bérleti dij jovedelem
megadoztatasat felvatotta a helyi kormanyzatok altal szedett 1%-0s, a drégabb ingatlanokra 3%-0s
ingatlanadd. A folyamatos felszamolés aatt 1évd, de még meglévd lakbérszabdlyozas akaddlyozza a
mobilitést. A bérlok szbvetkezeti format kialakitva megvasarolhatjdk bérelt ingatlanukat. 2005-ig
ezt adomentesen alami tdmogatéssal oldhattak meg. A szovetkezeti tag az 6nkormanyzatoktol
garanciat kap a jelzdoghitel-felvételhez, részilkre adokedvezmény és tdmogatds jar a regi
ingatlanok felUjitasahoz. A bevandorlok, munkanélkiliek, alacsony jovedelmiek szamara alacsony,

koltségal apu | akbért &l apitanak meg.

Franciaorszagban a lakéastulajdonosok hitelfelvételére kamattamogatast nyUjt az allam, akér 0%-o0s
kamattal is felvehetd hitel. A lakdstdmogatédsoknak sok fajtgja dl rendelkezésre, van, amelyet a
hiteltorlesztés terheinek csokkentésére lehet igénybe venni, de a gyermekes csalddok, gyermek
nélkili fiatal hazasok, az egyeduldldk (féleg diakok) szdméra is rendelkezésre dlnak igénybe
vehetd tamogatasok. Adokedvezmeények is rendelkezésre alnak.

% Danish Economic Council (2001)
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Németorszagban, mint az mar emlitésre kerilt, a kormany az 50-es 60-as években is a bérlakas-
rendszert igyekezett erdsiteni. Az Ujraegyesités utan is ezt a gyakorlatot folytatta, amely lakaspiaci
boomhoz, és strukturdlis lakashianyhoz vezetett, ingatlanpiaci buborékot hozott 1étre, amely 95-ben
Osszeomlott. Az eloregedd tarsadalom miatt kezdte a kormany a tulajdonlést tdmogatni, hogy idds
korukra az emberek legaldbb sgjat lakhatasuk feltételeit teremtseék meg. Nincs jelzdloghitel-
kamattamogatés, mint mas orszagokban, az adokedvezmények is a lakasok bérbe adasat, illetve
bérlakasok vasarlésdt tamogattak. Bar mé&r kezdik e tdmogatasok korét szdkiteni, a legtobb
adokedvezmény még megmaradt. Bevezették a sgé lakds épitésének  tdmogatésit
(Eigenheimzulage), amely 2004-ben 7,5 millidrd eurdba kerilt az dlamnak. 2004-t6l a meglévd
politikgukkal befolyasoljak a lakéstulajdonosok Osszetételét. A varos és lakasfel(jitasi programok,
a lakéstdmogatas, a szocidlis lakasintézmények a jelzadlogbankokon keresztll érik el céljaikat. A
helyi programok kildnb6z6sége miatt nagy eltérések mutatkoznak az orszag egyes részei kozott.

A szocidlis bérlakasok specidlis tamogatasi rendszerhez kapcsol6do bérbeaddkként mikddnek. 40
évig kamattamogatast kapnak, ez idd alatt a szocialis lakésrendszer részét képezik. Folyamatosan
adjak bérbe ezeket az ingatlanokat.

Gorogorszagban nincs szocidlis bérlakasrendszer. A tulgdonlast tamogatja az dlam, a
jelzéloghitelek kamatéra adokedvezmeény vehetd igéenybe, bar az alacsony hitelfelvételi arany miatt
nem nagy a jelentdsege, inkabb a kdzéprétegeknek kedvez, akik szivesen fektetnek ingatlanba. A
rendszer a bérlakasszektor héttérbe szoritdsval a munkaerd mobilitasat gatolja. A 2003-as
adoreform csokkentette az igénybe vehetd addkedvezmények mértékét, a szild és gyermeke kozott
mérsékelték az Oroklési addt, a tranzakcios ado lakas esetén 9-11%-r0l 7-9%-ra csokkent. A
gyerekek és elsd lakasvasarl 0k esetén bevezették a nulla szazal ékos addt.

irorszag ingatlanpiaca jelenley a leggyorsabban fejlodé piac Eurdpdban. A lakéshiany
mérséklésének céljabol az allam jelentds Osszegeket fordit lakaspolitikdra. Az alam jelenetds
szocidlis lakasépités tevékenyseget folytat, bar ennek mértéke a 70-es évek Ota jelentdsen csokkent,
igyekszik a kormanyzat a maganépitkezéseket is fellenditeni.

irorszégban a kormény sokéig szabélyozta a bérld és bérbe ado viszonyét, egy évtizede torolték el a
lakbérszabalyozast. 2000-ben mddositottdk az addérendszert, a tulajdonosoknak kedvezett, nem a
bérbeaddknak, a bérbeaddst ez szinte teljesen héttérbe szoritotta. Visszadllitottak az eredeti
adotorvényt. 3 évig a bérlakasszerzésre 2%-0s ingatlanadot vetettek ki, majd eltérolték. 9%-os
bélyegilletéket vezettek be, de ezt is hamar eltorolték. 2004-ben az el sdlakéasvasarl ok bélyegilletékét
emelték meg az olcsobb ingatlanok esetében, ezzel eldnybe hoztak a befektetdket. A bérlakéasszetor
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az dland6 szabdyozasvdtoztatdsok miatt egyensllytalanna vét. A jelzaoghitelekhez
adékedvezmeények igénybe vehetdek.

Olaszorszagban az alacsony kamatok, a jelzaloghitel-kamatokra érvényesithetd adokedvezmények,

az ingatlanadd hianya, alakbérszabdlyozas szigorisaga a lakastul gjdonlasnak kedvez.

Hollandiaban a |akaspolitikéban, és az egész |akéasrendszerben a mindségen van a hangsily. Allami
tamogatasokkal kivald mindségl lakasok éplltek az utdbbi években, ennek kdszonhetden itt a
legtagasabbak a lakéingatlanok. Mara ezt a tAmogatast mér megszintették, de a varostervezéssel
még most is nagy befolyast tudnak gyakorolni az ingatlanpiacra. A helyi és nemzeti kormanyzatok
szerepe jelentds a lakasépitésekben, a 90-es évekig szinte csak ezek fejlesztettek, mais kétharmados
a részesedésiik. A maradék egyharmad esetben a helyi 6nkorményzat a magénszféréva téarsulva
épitkezik.* A lakéspiacon ilyen mérték( &lami beavatkozés egyediili Eurépaban.

2001-ben strukturdlis vétas tortént a politikdban a bérlakasoktol a tulajdonosok felé,
adokedvezmenyeket adnak a tulajdonosoknak a jelzaloghitelek kamatkoltségeinek csokkentésére. A
magas adokulcsok miatt ez jelentds mértékd tdmogatésnak bizonyult. Ennek ellensilyozasara
vezettek be a képzett bérleti dij megadoztatasat, melyet az ingatlan felbecsiilt értéke alapjan vetettek
ki. A tranzakcios koltsegek magasak, () lakasndl 19%, meglévonél 6%. A lakés tulajdonlasét és
birtokba vételét kilon addztatjék, a jelenlegi kormany igéretet tett a birtoklasi add eltorlésére.
Lakbérszabdyozas €.

A tamogatés céljanak valtozasa kovetkeztében lecsokkent az allami épitkezések meértéke, és a
lakastamogatasok is a tizedikre csokkentek (adokedvezményekkel egytitt). A valamikor 38%-0s
szocidlis bérlakasszektor, amely a legmagasabb volt az EU-ban 34%-ra csokkent. A piaci
bérlakésok pedig 24%-rol 10%-ra.>’

A 90-es évek kozepén az allam bevezette a nemzeti jelzdloghitel garancia intézményét az
alacsonyabb jovedelemmel rendelkezdk lakashoz jutésanak tamogatésara. (‘Nationale Hypotheek
Garantie’) A hitelfelvevbknek egy 0,15%-0s biztositasi prémiumot kellett fizetnitk, és 0,2-0,5%
kamatkedvezményt kaptak. A hitelek harmada ilyen garanciaval van megkoétve. 2001 oOta az
alacsony jovedelml haztartasok tul ajdonol asanak segitésére Uj tAmogatast vezettek be, de ezt csak a
szocidlis bérlakésok tulagjdonosai vehetik igénybe.

Ahogy magan, szovetkezeti és dnkormanyzati tulajdonba kertiltek alakasok Lengyelorszagban, agy
nyirbdta meg a lakéstamogatasokat a kormany. A 2004-ben bevezetett adokedvezmenyen kivil az
egyetlen megmaradt szubvencio a megtakaritasi formakhoz kapcsol6dd, hossza tavi dlami fizetés
garancia a szocidlis lakasokra, a nemzeti lakéasligyi alaptdl. 1995-ben a lakastdmogatasok a GDP

% H. Priemus and E. Louw (2003)
3" Hous ng Statistics in the European Union, 2004
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1%-&t tették ki, 2004-re ez a tizede lett ( nem tartalmazza az addkedvezmeényeket és az allami
|akéasépitések kiadasat).

A nemzeti lakéstgyi aap (KFM), az alami tulgjdont bank, a Bank Gospodarstwa Krajowego,
lednyvdlalata. A hosszi |géaratu jelzdloghitelekre ad tamogatést a lakéasszovetkezeteknek és
szocidlis lakas egyesileteknek, hogy az alacsony jovedelmieknek ingatlanokat épitsenek. 90-es
évek kdzepén indult a program. A hitel kamata a piaci kamatok fele, 6sszege az épitési koltségek
70%-& teheti ki. 10% leirhaté a hitelbdl, ha elkészll az ingatlan. A bérleti dijak fedezik a hitel
fennmaradd részét, az adminisztracios koltségeket és a fel(jitast. A maradék 30% vagy a helyi
Onkormanyzat hozzajarulésaval (telek adasa) fedezhetd, vagy aleendd bérldk fizetik ki.

A héztartasok kérhetnek lakhatési tamogatast, a lakhatasi koltsegeik 70%-& az 6nkormanyzat, vagy
az dlam adlja 1995 és 2003 kozott megduplézodott ezek Osszege. 2004-t0l pedig az
Oonkormanyzatok kizarélagos pénzigyi feleldssege ez a tamogatas. Az énkormanyzatok hatérozzak
meg mértékét, a helyi addbevételekbdl fedezik kiadasait. Ennek hatasara csokkent a tdmogatésok
mértéke, és rendkivil valtozéva valt az egyes tel epll éseken.

A jelzdloghitel kamatkoltsége az addbdl visszaigényelhetd, a felUjitas koltségek szintén
addcsokkentdk. A kedvezmény hatdra egy képzeletbeli 70 m-es lakds 100%-o0s LTV rétéaval
szamitott hitel 6sszegének kamata. A hitelsszeg 2003-ban 455 eurd/ m? -szer 70 m? volt. 2007-ig az
Uj lakésépitésekre 7%-os &a kulcs é, ezutdn magas adokulcs lesz érvényes, 2004. mgjusa Ota az

alapanyagokra mér 22%-os &fa vonatkozik.

Portugaliaban az alami tamogatasoknak négy formdja van: segélyek a szocidlis lakasépitéshez,
hitelek a maganszféra ingatlan-felljitdsaihoz, az alacsony jovedelmiek és a fiatal haztartédsok
szamara hiteltamogatasok. E tamogatasok célja, hogy a bérbeaddk alacsony koltséggel tudjanak e
célcsoportoknak bérlakast felgjanlani. Itt is igénybe lehet venni a jovedelemadd esetében
adokedvezmeényt a jelzdloghitelek kamatkoltségére és a torlesztésére. Az utdbbi 575 eurds felsd
haté&rral rendelkezik egy évre vonatkozOlag. A lakascélu (U lakésvésarlés, felljités)
megtakaritasokra is igénybe vehetd adokedvezmeény. (2.302 eurd évente). A bérlakasszetor
tamogatasa csokkent.

0-6%-0s ado érvényes a lakasadasvételre (fél millid eurds lakasérték felett 6%), és van 0,2-0,5%-0s
éves kulcsu ingatlanadd-fizetési kotelezettség. Minden ingatlan kapott egy azonositd kartyat, amely
dapjan az add kivethetd. Az onkormanyzat részesedése az U épitésekben elenyészd. Az
ingatlanaddnak koszonhetben az dnkormanyzatok adobevétele a ndvekvd szamu Uj épitések miatt

megnott.

A 80-as években enyhilt a szabadlyozés, a 90-es években pedig megindult a privatizacio. A
legnagyobb bank még most is dlami tulajdonu, de mér tejed a fogyasztdi szemlélet.
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Spanyolorszaghan a tamogatasi politika szintén a tulgdonlést részesiti  eldnyben,
adokedvezményeket kapnak a tulgdonosok jelzaloghitel-kamataik terheinek enyhitésére. A
bérlakéspiac ardnya aacsony, 11%. Az egyszemélyes haztartasok novekvd szama igényelné a
bérlakésdllomany novelését, de az alacsony lakbérek miatt nem vérhaté a szektor fejlddése. A
korméany célja a bérlakésok széménak novelése, tervei kozott szerepel hatmillié m® bérlakés
megépitése (ez az Gsszeg meglévd lakasallomany nagyon kis szézalékat teszi ki), igazi segitseget a
meglévd ingatlanok egy részének bérlakassa vélasa jelentene.

A telek tranzakciés addja 10%. Az dnkormanyzatok visszafogjdk a telekkinalatot, hogy az arak
emelkedésével tobb addbevételhez jussanak. Az &lami infrastruktirafejlesztések Gsztonodzték a
lakéspiacot. Az 1999-ben bevezetett adoreform soran cstkkentették az adokedvezményeket és a
tamogatasokat, a masodik lakasokat kizartak a kedvezmények korébdl. Az aacsony jovedelmi
haztartasok készpénzes tamogatasban részesiinek, de mivel ezek kifizetése gyakran késik, nehéz
helyzetbe hozzak a csalddokat.

A jelenlegi kormény azzal segiti az aacsony jovedelmieket, hogy nem nydl a korabbi
adokedvezményekhez. A keredeti és kindlati oldali tAmogatdsok a boom idgén is novelték a
keredetet, és hozzgjarultak a nem dotélt szektor kiszoritasdhoz. Ha a kormany egyes jovedelmi
csoportokat kivan tamogatni, akkor csokkentenie kellene az adomentességeket. A lakashianyt nem
lehet rovid id0 alatt felszamolni.

Svédorszag intervencionalista lakaspolitikgjardl és lakas sztenderdjeirdl volt hires, az 50-es és 90-es
évek kozott alakastul ajdonlas ardnyanak novel ése érdekében tdmogatasokat és adokedvezményeket
adtak minden tulgjdonosnak a |akasépitések fellenditésére, ennek kdvetkeztében a tulgjdonosi arany
megndtt. A 90-es években a tdmogatasokat eltorolték, azéta az dllam a lakaspolitikaban kevesebb
szerepet vallalt. Szimbolikusan alakésiigyi minisztériumot is megszlntették. 33.000 millié SEK-rél
(1993) 1.400 milliora csokkent 2002-re a tédmogatasok mértéke. A politika inkdbb nem
tamogatagellegli 6sztonzoket vezetett be. RoOvid idore az oOnkormanyzatok kezébe adtak a
lakastamogatasok iranyitasat, majd a pénzigyminisztériumon belll létrehoztak egy lakasligyi
osztdlyt, amely koordinalta a folyamatot. Olcsdbba valt a lakaspiac. Maig a svéd |lakaspiac esetében
él az dllam alegtdbb szabalyozo6 eszktzzel. A tamogatésok nagyon j6 lakéshelyzetet teremtettek.

A kamatfizetés 30%-aig adokedvezmények vehetbk igénybe. A lakasszovetkezetek is kapnak
kedvezményeket. A tdmogatasok kiadasainak ellensilyozéséraitt is megaddztatjék az ingatlant Ggy,
hogy képeznek egy elméleti bérleti dijat a tulajdonosok esetében, és ezt megadoztatjak. Az ingatlan
piaci értekének 75%-at veszik alapul ehhez az értékhez.

2001 utdn a megindul6 dremelkedések kovetkeztében az ingatlanadot csokkentették. Nincs helyi
ingatlanadd. Egyedulalloknak ezer svéd korona, gyermekes hazasparokna pedig 1.500 koronaig
emelték a vagyonado-mentesség hatérét. Ertékesitéskor a vételi és eladas & kiilonbozetére 15%-0s
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adot kell fizetni, illetve minden adasvételkor 1,5%-0s regisztracios adot is kivetnek, () lakasokat
pedig 25%-0s &faisterheli.

A lakashiannyal kiizdd terlleteken kedvezményeket adnak, ahol atulgjdonosok 6t évre mentesseget
kapnak az ingatlanadd fizetése aldl.

A szocidlis bérlakasokat az onkormanyzatok, vagy helyi hatosagok birtokoljak. Barki lehet alakoja,
célcsoportok (didkok, idosek) esetében igényelhetdk. A lakbért koltségalapon képezik, ezért mindig
alatta vannak a piaci lakbéreknek. Szilkséges lenne a bérbeadas piaci alapokra helyezése az alami
tamogatasigény cstkkentésére.

Az alacsony jovedelm( héztartasok |akbérkedvezmeényt kapnak, kb. 330.000 haztartést érintett
2001-ben ez atdmogatasi forma.

A lakbérszabdlyozas és a szigoru elosztés politika a piaci feltételeket korlatozza, ezatal a
munkaerd mobilitasat is hétratatja, a fejlédd régidkba nem tud avandorol a munkaerd. Az e
térségekben fennall 6 lakéashiany inflacids nyomast gerjeszt.

A nemzeti lakéshitel garanciatestilet részérdl hitelgarancia kérhetd.

Nagy Britannia lakéspiaca egy nem szabalyozott piaci bérlakésszektorral, magas tulajdonosi
arannyal, liberalizalt, versenyz0 jelzaloghitel-piaccal rendelkezik. A kormény koételezte magét arra,
hogy a lakéshianyos tertileteken nem akadalyozza a |akasépitéseket, azonban itt a fejl6dés gétja az
infrastruktura hianya. Ennek kiépitését magas koltsegel miatt az &dlam sem vallal fel.

A szocidlis bérlakasokat az 6nkormanyzatok és a bejegyzett szocidis bérbe addk (non-profit
lakasszOvetkezetek) Uzemeltetik. A 80-as években sok bérlakast eladtak a lakdknak, mostandban
ismét megvan erre a lehetdség. A szocidlis lakaspiac ilyen az Onkormanyzatoktdl a
lakasszOvetkezetekhez valo athelyezése egyedili Eurdpaban, bar néhany orszég sgjatos maddon
prébdlja kovetni az angol gyakorlatot (pl.: Németorszagban eladjdk a szocidlis bérlakasokat a
maganszf éranak).

A magan bérlakéaspiac 6tdde és a szociais lakasok két-harmad |akbértamogatasra szorul, ez akar a
lakbér 100%-a is lehet, az igéenyld jovedelmi helyzetétdl fuggden. 2002/3-ban 3,1 millié haztartas
kapott ilyen tamogatast. Ez a GDP-bdl joval nagyobb aranyt képvisel, mint mas EU orszagok
hasonlé juttatasai. Mér tobb kormany is probata csokkenteni e tAmogatdsok mértékét, jelentds
csokkenést nem sikerUlt elérni. Most terveznek egy maximalis tdmogatasi 6sszeget megallapitani,
mellyel arra kényszeritenék alakokat, hogy nézzen korbe a piacon olcsobb bérlakés utan.

Csehorszagban a szocialista rendszer ranyomta bélyegét a lakastamogatasokra. Lakéashianyrdl nem
beszélhetlink, de a lakasallomany leromlott. Kezdetben a szocializmusbdl ,, 6rokolt” eszkdzoket

alkalmaztak, majd a piaci feltételek valtozasaval parhuzamosan Uj tAmogatasi elemeket vezettek be.
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Eleinte az dlam kiegészitd kamattamogatast nydjtott, az 1989-es kamatszintet kellett a
jelzéloghitelekre az allampolgaroknak megfizetni, mivel ez a rendszer nagyon dréga lett, ezért
1995/1996-ban 6%-0s kamatplafont &lapitottak meg, a piaci kamatldb ettdl vald eltérését —
maximum 4%-ot — az dllam kamattdmogatas gyanant biztositotta, maximum 20 évre lehetett ilyen
kondicidkkal hitelt felvenni. A hitel 6sszegét is maximalizaltak, illetve csak () épitésekre lehetett
igénybe venni. A folyamatos kamatcsokkenés hatésara — 2003-ban a piaci kamatok elérték a 6%-0s
szintet - Uj tAmogatas format kellett keresni. 1991-ben a panellakasok felUjitasi koltsegeinek 40-
50%-é&t altaaz allam. 1994-t8l bevezették alakéstakarék-pénztari rendszert.

1994-t6l az oOnkormanyzatok eleinte kamatmentesen, majd 3%-0s kamatra vehettek fel hitelt
felljitashoz. 1995-t6 kezdddden dllami tdmogatést adnak az dnkormanyzati bérlakésépitésekhez,
abban az esetben, halegaldbb 20 évig nem adjak el afelépitett ingatlanokat.

1997-ben az elsd |akasvasarldknak kamatmentes hitellehetdséget biztositottak, de az igények hamar
Kimeritették az e célra tervezett keretet, igy 2002-ben szigoritottak a feltételeket, ekkortdl a 36 év
alattiak 200 ezer cseh koronat vehetnek fel 3%-os kamattal elsd lakasvéasarl &s esetén.

Szemédlyi jovedelemadd-kedvezményt biztositanak a jelzdl oghitel-kamatokra (még a lakastakarék-
pénztari hitelek esetén is.). Mentességet biztositanak az ingatlan-add megfizetése aldl az U
épitkezésekre, és a privatizalasra kertld ingatlanokra. Az alacsony jOovedelmiek és a
mozgaskorlatozottak ingatlanado-kedvezményben részesiiinek. A lakasépitési alapanyagokra
alacsony hozzdadott értékadd kulcsot alkalmaztak (5%), ezt az EU csatlakozassal azonban
modositaniuk kellett.

Lengyelorszagban a rendszervaltast kovetden egészen a 1990-es évek kozepéig a pazarlo
,Szociaista’ lakéstdmogatdsi modellt folytattdk. Eleinte kamatmentes hitelfelvételt biztositottak a
régi hitelekre, ennek hatéséra a bankok megemelték a kamatokat. A jelentds allami tdmogatés-
kidramlés miatt 1995-ben felszamoltak a rendszert. 1996-t0l a szovetkezeti bérlakésszektor szamara
biztositanak kedvezményes hiteleket és dlami tamogatasokat. 1997-t0l bevezettek a |akéastakarek-
pénztarakat, 1999-ben pedig Uj tamogatasi rendszertiket. A haztartas jovedelmi helyzetétdl fliggden
10-25-50%-0s kamattdmogatast adnak a jelzdloghitel-felvételhez maximum 20 éves idGtartamig
(felgjités esetén 10 évig). Az igy felvehetd hitel Osszege is maximava lett. Mivel 1992-t6l a
lakasberuhazésokra addkedvezményt Iehetett igénybe venni, az épitések ideje meghosszabodott.
Szigoritdsa 2003-ban az &adott lakdsok szdmanak hirtelen megugrasdt okozta. Roévid ideig
adokedvezmeényt kaptak a bérlakast épitdk is, de ezt hamar eltorolték. Csehorszaghoz hasonlGan itt
is alacsony hozzaadott értékadd kulcsot (7%) alkalmaztak az épitési anyagokra. 2007-ig kaptak
haladékot az addharmonizaciora. Az alapanyagok addjat 22%-ra kellett emelnitk az EU-s
csatlakozést kdvetden, az ingatlaneladas addjat 2007-ig még alacsony szinten tarthatjak.
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6.3.3 Magyarorszagi lakaspolitika

A lakéstdmogatés rendszere is a szocidpolitika egyik fontos részét képezi. A legtbbb orszégban
(elsbsorban a fejlett orszégokban) a kormanyok jelentds tsszegeket forditanak ilyen célra. Foként
az elsd lakas vagy haz vasarl ésa esetén nyUjtanak tdmogatast. Hazank is ezt a gyakorlatot koveti.

A magyarorszagi lakaspolitika az 50-es években jelent meg. Hamar kialakultak a magyar
lakaspolitika méig jellemzd elemei a tamogatott hitelek és az ezekhez kapcsol6dd szocidpolitikai
kedvezmény. |dBszakosan tdbbszor elGtérbe kerlilt a bérlakasépités, mint Uj eszk6z, de a hangsuly
hamar visszatevodott a lakéastulgjdon-szerzés allami tdmogatasara, hiszen ez kisebb koltségvetési
kiadast igényel, mint a bérlakasok épitése.

1983 utan a kormany f0 lakaspolitikai eszkdzei a szocidpolitikai kedvezmény és az dlami
kamattamogatéasos hitel lettek. igy a lakésépités forrasai: az 6nerd, a munkatatoi kolcsonok, a
kamattamogatott hitelek és a szocidpolitikai tdmogatéas lettek. A hitelek 35 éves lgératra 3%-0s
kamattal voltak elérhetbk alanyi jogon barki szdméra, a monopolhelyzetl OTP nyUijtotta dket
betétéllomanyabdl. Az dlam a piaci kamat és a 3%-0s kamat kilonbségét megfizette az OTP-nek.
1989-re az dlam mar egyre kevesebbet forditott a kamattdmogatasokra, igy a ndvekvd lakéshitel-
igényeket mar nem lehetett kielégiteni. Az dlam csokkenteni akarta lakéaspolitikgja kovetkeztében
ranehezedd terheit, a bankrendszer oldalardl, pedig nyomas érzodott a hitelek piacositasa iranyaba.
A valtozas elkeriilhetetlen volt.

A 115/1988. (XII. 31.) MT sz. rendelet alapjan 1989. januédr 1-jétdl a lakasépités, - vésarlés és
egyéb épitések (felljitds, kozmalvesités) céljara, nyUjtott hosszl lejaratu hitelek dlomanya az an.
Lakés Alapra szdllt at. Ezek forrasat a koltségvetés dltal kibocsatott garantalt kotvények képezték.
Az OTP kereskedelmi banki jogot kapott, és tevékenysége piaci alapokra helyezésével szaméra is
kovetelménnyé valt anyereség el érése.

Az U lakéscdla hitelek feltételeit a 106/1989. (XII. 26.) MT sz. rendelet szabalyozta. A kamat
meértékét nem szabta meg, csak a felsd hatardt hatarozta meg 18,5%-ban +1% kezelési kdltségben.
Torlesztés tdmogatést vezettek be a fenndld kotelezettségallomany kamattamogatasanak
csokkentése céljabdl.

A szocidista rendszer idgén az dlam vaamilyen formaban mindenki szaméra igyekezett
biztositani alakhatast. Tamogatésokkal, vagy bérlakasok biztositasaval. Az adllam a kezében tartotta
alakéspiac keredeti és kindlati oldalét is, nem engedte, hogy a piaci mechanizmusok kialakuljanak.
Altaldban a GDP 3%-ét tette ki alakastamogatasok mértéke, de 1989-ben mér a 6%-ot is el érte.
1990-ben kezdddott meg a koltsegvetéshdl szarmazd tamogatasok csokkentése, megvonasa. A
lakastamogatés teljes Osszegét és ezzel a koltségvetési kiadasokat csokkentette az 1989 el Gtti épitési
hitelek kamatfeltételeinek megvatoztatasa is. Az addsoknak felganlottédk a vlasztast: valaljék a
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szerzBGdés szerintinél magasabb kamatterheket, vagy a hiteltartozas 40%-nak elengedése mellett egy
Osszeghen azonnal visszafizetik a kolcsont. (1989-ben a régi feltételG 1akashitelek dllomanya 244,1
milliérd forintot tett ki, 1995 juliusdban ez mar 25%-o0s kamattal terhelt hitelallomany 42,8 milliard
forintra apadt.) A tdmogatottak kore is fokozatosan szOkult. A 1akossag fele azonban még 1993-ban,
és kozel 43%-a 1995-ben is részesiilt lakastamogatasban. A magyar lakossag megitélésében és a
hivatalos értékelésekben évtizedeken keresztil a lakashiany volt a lakaspolitika kozponti
problémaja a 70-es évektdl.
A rendszervaltdst kovetden atalakult a lakastdmogatas rendszere, szinte teljesen megsz(nt az
Onkormanyzati lakasépités. A lakéskereset hozzaigazodott a tényleges fizetdképes keresethez. A
laksberuhazésndl a hitelek szinte eltlintek, a megtakaritasok szerepe vat jelentdssé.
A 90-es években a kovetkezd eszkozokkel igyekeztek eldsegiteni a lakaspiac mikodeseét:
tulgjdonjogok erdsitése, jelzdloghitelezés terjesztése, tdmogatasok racionalizalasa, infrastruktira
biztositasa. Magyarorszagon foként az elsd két modszer alkalmazasat helyezték elbtérbe. A magyar
tamogataspolitika élt a kamattdmogatas eszkozével is, sot az alami tamogatasoknak a legnagyobb
részét ez tette ki a 90-es években, majd a 2000-es években tovabb ndvekedett az ardnyuk. Ebben az
iddszakban foként maganépitkezésekbdl alt lakésépités, az alam kivonult, a hiteleket magas
kamattal |ehetett felvenni. Ebben az iddszakban indult meg az allami bérlakasszektor privatizaléasa
is a tobbi volt szocialista orszaghoz hasonléan. Nyomott aron eladtak a bérlakasokat, igy az
Onkormanyzat megszabadult a felyjitas koltségeitdl.
Atalakult a szubvencids rendszer, 2000-ben maédositotték a tamogatasi formakat a lakésépitések
nagymérték( csokkenésének ellensilyozésara. Jelenleg a kovetkezd tamogatastipusok allnak
rendelkezésre a kdzponti kormanyzat finanszirozasaval:
l. Tamogatasok

- Kamattdmogatas. Uj |akésépitések finanszirozéséra

- Kedvezményes forgoeszkozhitel ek: Uj lakésokat épitd vallalkozasoknak

- Bérlakasépitési/felljitas tamogatas. dnkormanyzatoknak.
. Addkedvezmények

- AFA visszatérités: alanyi jogon jért, vagyoni helyzettdl fiiggetlentl

- Szemédlyi jovedelemadd-kedvezmény

- llletékkedvezmény: elsd lakés megvésarlasakor.
I1l.  Meghatarozott tarsadalmi csoportoknak nyujtott kedvezmények

- Gyermek utani épitési kedvezmeény (szocidpolitikai tamogatas): gyerekszamtol fliggden

(j lakas épitésére és megvasarlasara
- Szocidlis lakdstdmogatéas. onkormanyzatok részére

- Akadalymentesitési tamogatés: mozgéasserilt személyeknek
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- Koltségvetési dolgozok és fiatalok lakastdmogatasa garancianyUjtassal .
2000. februdr 1-jével vezették be az (jj lakastamogatasi rendszert, ennek jogi kereteit a 12/2001. (1.
31.) kormanyrendelet a lakascélu dlami tamogatasokrol fektette le. Azdta szamos vatozéson ment
keresztll. Eldszor szélesitették az igénybevevok korét, konnyitették az igénybevételi feltételeket —
példaul haszndlt lakés vasirlasa esetén is adtak tdmogatésokat, koztisztviseldk szaméra dlami
kezessegvallalés nyUjtasaval lehetdve tették az akar onerd nélklli hitelfelvételt is. [138/2001 (VII.
31.) kormanyrendelet a lakédscélu allami tdmogatasokrél sz6l6 12/2001. (1. 31.) kormanyrendelet
modositasardl; 207/2001. (X. 30.) korményrendelet a lakascéli dlami tamogatésokrdl szdlo
12/2001. (I. 31.) kormanyrendelet modositasardl; 30/2002. (11. 28.) kormanyrendelet a lakéscéll
allami tamogatasokrol szol6 12/2001. (1. 31.) korményrendelet médositésaral].
Késbbb azonban a folyamatosan novekvd allamhéztartasi terheket okozO tamogatasi rendszert
szigoritottak, igyekeztek a visszaglések |ehetdségét csokkenteni, illetve a kamattamogatasokat egy
referenciakamat valtozasdhoz kototték. 2003. juniusadban, majd decemberében a korméany
szigoritotta a tamogatas feltételeit, mivel nagyon magas volt a tdmogatasok kiaramlasanak mértéke.
De nem ilyen egyszerl a lakastamogatasok deficit-generdlé hatdsanak megszintetése, ugyanis a
kamattdmogatasok felvallaldsa hosszu tavu kotelezettségvallaast jelent a koltsegvetés szamara. A
tamogatasok kiaramléasanak novekedés Utemét azonban sikerllt mérsékelni a megtett |épésekkel.
Hazankban is nbvelték a tamogatasi politika célzatossagat, a fiatalok otthonteremtési tdmogatasara
elinditottak a fészekrakd programot, amely alami kezessegvallalas nyUjtasaval a 35 év alatti
hazasparok otthonteremtési céljait tAmogatja. Ezzel kibdvitették a kordbban koztisztviseldk, majd
kozalkalmazottak szaméra ny(jtott alami garanciavlalasok korét. [79/2003. (1. 31.) Korm.
Rendelet a 3/2005. a lakascélu dlami tdmogatdsokrdl sz6l6 12/2001. (1. 31.) Korm. rendelet
maodositasardl; (I. 12.) Korm. rendelete a lakascélu dlami tamogatésokrol szold 12/2001. (1. 31.)
Korm. rendel et modositésardl; 4/2005. Kormanyrendelet az allami kezességvéllalésrol]
Lathatd, hogy a kamattdmogatas, és a szocidpolitikai kedvezmény méa 6tven éve a magyar
lakaspolitika fontos elemét képezi, kidlta az idd probgéat. Tulgjdonképpen csak a tamogatas
mértéke valtozott az évek sordn, illetve a célcsoport, akiknek a tdmogatast nyujtjak. Az
adokedvezmeények a ,, lakéspolitika” legfiatalabb eszkdzei.
A kamattamogatés a magyar lakaspolitika egyik leghangsilyosabb eleme. Ez a forma széles kdrben
nyUjt kedvezményes forrasszerzési lehetdséget. Hatranya a kormanyzat irdnyaba, hogy hosszu tavu
elkotelezettséget jelent, és mértéke nem szabdyozhat6. Esetleg a tamogatdsok mértékének
csokkentésével lehet visszafogni. A kamattdmogatasoknak kdszénhetben a jelzé oghitel-piacok
gyors fejlodésnek indultak. A tamogatott hitelek utani megldédulé kereslet a szabalyozés

szigoritéséra kényszeritette a kormanyt.
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A tamogatasi rendelet szigoritasanak hatasara a bankok Uj termékek bevezetésével valaszoltak. A
kormanyzat dltal tamogatott lakasprogramnak kodszonheten az ingatlanhiteleknél nagyfoku
fellendulés tortént 2001-2003 folyamén, majd 2004-ben a dinamikga megtorpant. 2004. méasodik
felében mind az ingatlanhiteleknél, mind az egyéb hitelek esetében a hangsuly a forint aapu
hitelekrdl a devizaalaplakra terel6dott &. Ekkor jelentek meg a devizalapl — foként eurd és sv§ci
frank alapu — hitelek, melyek kedvezd arfolyamszint esetén eldnytsebb feltételekkel rendelkeznek
meég a tamogatott hiteleknél is. A tamogatott hitelek ardnya gyors csokkenésnek indult. A KSH
adatai alapjan a 2004-es I. és |l. féléves 74,2 és 47,3%-r0l, 2005. | félévére 36,4%-ra csokkent
részardnyuk. A 20. dbra szemlélteti a devizahitelek alomanyanak 2004. |1. félévétdl megindulo
novekedését, atamogatott hiteldllomany visszaesését.

20. abra;

A forintban (HUF) és kiilféldi devizaban (FX) nyujtott jelzaloghitelek
allomanya 2000. januar és 2005. aprilis kozétt (milliard Ft-ban)
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Forras: MNB
13. tablazat: A lakossagi hitelallomany alakulasa 2003-2004.
Hiteldllomany (milliard Ft) Valtozas (%)
2003.jan. 2003.dec. 2004.dec. 2003.jan. - dec. 2003. dec. - 2003. jan. —
2004. dec. 2004. dec.
Haztartasok 6sszes hitele 1501,4 23476 3004,8 156 128 200
Lakéascél U hitelek sszesen 816,3 1508,4 1910,4 185 127 234
Ebbdl: forint 803,8 1490,2 1756,2 185 118 220
Ebbdl: deviza 12,6 18,1 1452 144 800 1152
Forrés: MNB

A 13. tablazat adataibdl latszik, hogy alakascélu deviza alapu hitelallomany 2003 év soran 44%-0s

novekedést mutatott, a 2004. decemberi dllomany pedig mé& nyolcszorosa volt az egy évvel
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azelbttinek. A 2003. januari helyzethez képest 2004. decemberére tobb mint 11-szeresére nétt a
devizés hiteldlomany.

Bé& vonzo feltételekkel birnak a devizaalapu lakashitelek, mégis magas kockézatot hordoznak,
ugyanis az &folyam véltozédsdnak hatasra a forintban szémitott torlesztd részletek Osszege
megnovekedhet. A 2005. decemberétdl indulé forint gyengilés — lasd 21. dbra - kilondsen
aktudlissa teszi a kérdést. Mar eleve &folyamveszteséget jelent az is, hogy a hitelfelvétel
devizavételi &folyamon, a torlesztés pedig eladasi — vagyis magasabb - arfolyamon kerll
kiszamitdsra. Ez azt jelenti, hogy mar a hitdfelvétel pillanataban is keletkezik egy

e~ 7

arfolyamkockazatot teljes mértékben a hitelfelvevonek kell viselnie.

21. &bra: Euro éssvajci frank arfolyamok 2004.
junius 1 - 2006. aprilis 7 kozott

270

I 265

uw 17 2600
O 160 2550)
i 25077
155 245
150 240

Forrés: MNB

A devizalapu hitelek esetében a kamat mértéke a magyar gazdasagban jellemzd kamatszinttol
flggetlentl vatozik. Ennek kovetkeztében a kamatlab valtozasanak a kockazatat sem mindig
képesek felmérni a hitelfelvevok, ugyanis annak valtozasat egy masik orszédg makrogazdasagi
folyamatai, illetve monetéris politikgja befolydsolja. A m& meglévd, devizaban fenndld
hiteldllomanyra a magyar monetéris politikanak nincs hatasa. Esetleg kozvetett hatast tud elérni; ha
a hazai kamatszint a svdjci, vagy eurOpai unios kamatszintet eléri, akkor mér nem lesz érdemes az
embereknek a devizaal apu hiteleket val asztani.

Az arfolyam valtozasa és a kamat valtozasa is hatassal van egymasra. EQy monetaris szigoritas a
devizaalapu hitelek kamatat néveli, a kamatemel és altaldban erdsiti az adott orszag devizgjat, amely

aforinttal szembeni erdsddését okozza, és ez atorlesztd részletek emelkedésében jelentkezik.
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Az arfolyamkockéazat kikiiszobolésének eszkoze lehet a hitelfelvevdnek nydijtott arfolyam-garancia.
Erre jelenleg az OTP ad | ehetdséget meghatarozott garanciadij megfizetése esetén (két évre).

A forint jelent8s gyengll ése a nagyarény( devizaal apt lakéshitel-felvétel kovetkeztében aforintban
szamitott torlesztd részletek jelentds novekedését okozhatja. Ez a lakossag hiteltorlesztésében

problémat jelenthet, varhatoan ndvelni fogja a késedelmes fizetés, illetve nemfizetés aranyat.

Uj elemként jelent meg a piacon 2005. novemberében a lakéaslizing. Az autdlizinghez hasonldan
akar 6nerd nélkil is lehet ilyen médon lakashoz jutni. A vasarl6 csak afutamidd végén valik alakés
tulgjdonosava. Ak& hasznalt, ak&r Uj lakas esetén is igénybe vehetd. A hitelekhez képest
egyszerlbb az elotorlesztés, lejarat eldtt barmikor kifizethetd a ,hétralék”, és igy a lakés
tulgjdonjoga megszerezhetd. A lizinget dtaldban gyorsabban birdjak e, mint a hitelt.

Hétranya a konstrukcionak, hogy elég magas 6sszegl részleteket kell fizetni, igy csak azok szamara
érhetd e, akik hosszil tavon magas jovedelemmel rendelkeznek, egyeldre dlami tamogatas nem
kapcsolodik hozza. Azoknak lehet eldnyds, akik befektetési céllal vesznek ingatlant, vagy hamar
szeretnének nagyobb lakasba koltozni. Az onerd nélkili lizingelés |ehetdsége egyelbre még csak
Budapesten, megyeszékhelyeken, és néhany nagyvarosban adott, a tébbi helyen ataldban 30-50%-
0s Onrészt kovetelnek meg.

Az is héatranyos a konstrukcioban, hogy a lakéas tulajdonjoga csak az utolso részlet kifizetése utan
szall a lizingbe vevore, igy ha idokozben nem tud fizetni az ,adds’, akkor felbontjdk a
lizingszerzddeést, és elveszti a lehetdséget a tulajdonjog megszerzésére. Hazankban a lakaspiacon a
tulgjdonlasnak alakult ki hagyomanya, a lakastamogatasi rendszer mar tébb mint 6tven éve ennek
az iranyaba hat, igy kétséges egy olyan finanszirozasi forma tomeges elterjedése, ahol a tulgjdonjog
csak a, lejarat” végén szall & alizingbe vevore.

Kétszer keril sor illeték megfizetésére. A lizingcég az ingatlan megvasarlasakor az 1990. évi XCII|I.
torveny 23/A 8-a értelmében aforgalmi érték 2%-at koteles befizetni illetekként. A lizingszerzodés
lgjdratakor, a futamidd végen az akkor hatalyban |évd illetékjogszabdly alapjan a lizingbe vevonek
ismeg kell fizetnie az illetéket.

A lizing azoknak eldnyos, akik nem rendelkeznek Onerdvel, tdmogatott hitelre nem jogosultak,
magas jovedelmik van, és a deviza-alapu hiteleket tul kockézatosnak tartjak, illetve mivel a
masodik lakashoz mér nem vehetd igénybe alami tdmogatéas, ebben az esetben is megfontolandd
finanszirozés alternativaalizing.

Az ingatlan lizing Utjan tortéend megszerzese elsdsorban a vallalkozasoknak, illetve a pénzigyi
befektetd maganszemélyeknek kedvez, akik szdméra nem a lakhatas, hanem a jovedelemszerzés az
elsodleges érdek. Az onrészt ezek a vallalkozasok, illetve személyek inkdbb befektetik mas magas
hozammal bir6 befektetésekbe.
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Ha fejlddésnek indulna a lakaslizing, akkor komoly konkurensévé vdhatna a lakéshiteleknek, de
magas torlesztd részlete, illetve a hazankban jellemzd tulgdonosi szemlélet miatt piaci
részardnyanak erdteljes ndvekedése nem varhato, illetve az elGbb emlitett okoknd fogva az
atlagemberek lakasproblémajat nem lesz képes megoldani. A hitelpiacon egyre élesedd Ugyfelekért
folytatott harc a bankokat arra fogja sarkallni, hogy az alacsony onerdvel rendelkezdk szamarais
kidolgozzanak kedvezd feltétel O hitelkonstrukciokat.

6.4 A csatlakozas hatasa a magyar lakastamogatas rendszerre

Hazénkban nyilvantartott lakasok szama b6 4 millio, és ez az Unio &laganak megfelel. Az alami
bérlakasok volumenének noveléséhez a szakemberek szerint a jelenlegi tamogatasi keretet a
kétszeresére kellene emelni. A bérlakasok arany jelenleg 8 %-0s, ez az arany az undban 30-40%.
Azonban a meglévd lakasok 20%-a nem felel meg az unios kdvetel ményeknek.

Hazankban az ingatlanpiaci szakértdk szerint 150-200 ezer |akas cserél gazdét évente, atranzakciok
minddssze negyede- 6tode torténik dlamilag tdmogatott hitelbdl. Az eurdpai fejlettebb orszagok
laksrendszerében a hitel ardnya elérheti alakés ardnak 80-90%-at is, hiszen olyan beruhazésrdl van
sz0, amely akér tobb generaciot kiszolgal. Ezzel szemben Magyarorszagon a lakossagi hitelek
aranya a lakéasberuhézasban jelenleg nem éri el ateljes beruhazas 10%-ét.

A lakds-mobilitas alacsony szintje elsdOsorban a lakasar/jovedelem oll6 nagy mivoltaval
magyarazhatd. Eqy étlagos haztartas 6-7 évi teljes keresetébdl tud egy atlagos lakést megvasarolni.
Ez a mutatd az Eurdpai Unid tagorszagaiban 2,5 koril mozog. A KSH kutatdsok szerint, a
megkérdezettek sziletéslk ota atlagosan a 3,2-dik lakédsukban laknak (hat honapnd hosszabb
ideig).A lakasfenntartés koltségel a hdztartési jovedelmek 25-30%-at érik el tlagosan, ezen belll a
legalsb jovedelmi rétegek esetében megkdzelithetik a 45-50%-ot is.

Ahogy a gazdasag minden terlletének, Ugy a magyar kozponti lakéstdmogatési rendszernek is
megfelelden fel kellett készllnie az eurdpai Unids kornyezethez valo alkalmazkodéasra. A
kiindul6pont a nemzeti elbanés elve, amely nem engedi meg, hogy a magyar és més EU orszaghbal
szarmazé alampolgéar kozt barmiféle kilonbséget tegyen a tAmogatdsi rendszer. Az a tdmogatas,
amely a magyar alampolgaroknak alanyi jogon jar, az jar barki masnak is, aki az Unid
dlampolgéra, és a jogosultsagi kritériumokat Magyarorszégon teljesiti. Ez forditva is igaz, a
magyar alampolgar jogosult més EU-s orszag tAmogatasara, hateljesiti az igénylés feltételeit.

A lakasépités tamogatastol kezdve a kiegészitd kamattdmogatason és a jelzalogleveél finanszirozasu
tamogatott hitelen keresztil minden tipusl tamogatasra igényt tarthatnak az EU polgarai és
épitbipari vallakozdsai, ha a tdmogatdst magyarorszagi ingatlanhoz a szabalyok szerint
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hasznositjak. A csatlakozast kovetd 5 évben a helyi hatdsdgok engedélyezési fellgyelet ala
vonhatjak azokat az EU allampolgéarokat, akik masodik lakhelyiket hazankban kivanjak biztositani.
Elvileg ez a tény nem kellene, hogy problémé okozzon, hiszen a Magyarorszagon letelepedd
barmely EU d&lampolgdr majdhogynem magyar &lampolgérként kezelendd, ezért semmi
kivetnivald nincsen abban, ha példaul hazasként, vagy gyermeket neveldoként igénybe venné a
kiegészitd kamattamogatasu hitelt, és abbdl Uj lakéas épitését finanszirozna.

A problémét azonban az okozza, hogy a kilféldi EU polgér jovedelme |ényegesen magasabb |ehet,
mint magyar dlampolgaroké, ezért erdsen kérdéses, hogy egy magas jovedelem mellé miért
biztositson az allam tamogatast. Ennél is Iényegesebb kérdés, hogy azon csaladok esetében, akik
nem kivannak letelepedni Magyarorszégon, csak ingatlant vasérolnak, majd azt kiadjak, miképpen
indokolhat6 az allami tamogatas sziikségessége.

Magyarorszégon joval alacsonyabb az étlagos bérszinvonal, mint az Eurdpai Unidban, mikdzben a
napi megél hetéshez nélkil 6zhetetlen kiadasok nagysaga egyre jobban kézelit az EU-beli szinthez.
Réadasul az &tlagok mogott oriasi jovedelem-eltérések bujnak meg. Tovabb rontja az allampolgarok
helyzetét, hogy jelentdsen alacsonyabb a foglalkoztatottsdg, mint az EU orszagaiban, vagyis egy
keresbre nagyobb szamu eltartott jut. Kilonbozd szémitésok eltérben, 7-14 évi jovedelemre
becsilik egy atlagos méretl lakas ardt Magyarorszdgon. Ezzel szemben az EU-ban 2-3 évi
jovedelembdl vasarolhatok meg a lakasok. A lakossag mintegy 20-30%-a még a minimalis
karbantartast vagy a cserékkel kapcsolatos kisebb kiadasokat sem engedheti meg maganak.

Az emlitett problémak megeldzésére, egyutta a jelenlegi tamogatasok jovedelmi
egyenldtlensegeket felerGsitd hatasaira tekintettel is, sirgds feladat erdsiteni az  egyes
lakastamogatasi formak célzottsdganak mértékét. Elkertlendd, hogy az EU-hoz vald csatlakozés
kovetkeztében sok tdmogatés kiszivarogjon, slrgetd lenne a lakastdmogatasok célzottsaganak
erdsitése, hiszen az kevésbé valdszinQ, hogy EU orszégokbdl a legjobban részorulok fognak
idejonni ingatlant épiteni vagy vésarolni. &

Nemcsak a tarsadalmon belll egészsegtelentl nagyok a kulonbségek, hanem térbélileg is
kiegyenlitetlentl fejlddik az orszég. A lakas piaci értéke rendkivili médon fugg attdl, hogy melyik
térségben van. A lakéasprivatizacio eredményeképpen 8% a bérlakasok aranya, szemben az EU
40%-0s atlagaval. (Még a ndlunk kedvezdbb éghajlati mediterran régidban is meghaladja a 20%-ot,
ahol a legalacsonyabb a bérlakésok ardnya, a nyugati nagyvarosokban pedig a bérlakésok ardnya
80% korul van szinte mindentitt.)

% Tirolban korl&tozni akarték a killfoldiek ingatlanvéasérlasét, attél féltek, hogy akis tartomany Eurdpa nyugdijas
paradicsomavavalik, a gazdagabb németek felvasaroljak a hazakat, ésfelverik az ingatlanarakat. Olyan korlatozast
tudtak csak EU-konform médon bevezetni, amely szerint kizér6lag a Tirolban mér legaldbb 6t éve ott lakdk szdméra
Valik |ehetségessé az ingatlanvésarlas.
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A csatlakozéssal a gazdasag egyéb terliletein olyan komoly strukturdlis tamogatasok és igények
jelentek meg, amelyek lekotik a koltségvetési pénzek nagyobb részét, vagyis a lakasszektorra
fordithatd Osszegek érezhetBen csokkentek ill. csokkenni fognak. Ezért egy olyan orszégos
lakaspolitikét kell kialakitani, amely a szikségképpen korlaozott alami tamogatadsok, a
hatékonysagi és a szocidlis célok kivant aranyat biztositja

6.5 Eurdpai Unids kozos lakasfinanszirozas forrasok

A legtébb EU tagadllam joganyagaban szerepel ugyan a lakhatéshoz val6 jog, a lakaspolitika és a
jelzaloghitel-piacok teriiletén integrécio ez idadig még nem indult meg az Eurdpai Unidban. Nincs
kozs szabadlyozés, nincsenek kozos elvek, nemzeti kézben hagyjak ezt a terlletet. Ebbdl
kovetkezden az EU forrasaibol sem tamogathatok a lakéspolitikai célok. Esetleg més EU célhoz
kapcsolhatéak a lakaspolitikai fejlesztések — példaul komplex varosfejlesztési tervekhez -, viszont
ilyen estben is az adott kormanyzatnak sajét forrasbdl kell kiegészitenie a projekt lakésel emeit.

A kozvetett tAmogatasok legjelentdsebb forrésanak a strukturdlis tAmogatasok tekinthetok, ezeken
belll is a Strukturdis Alapok NFT-n (Nemzeti Fejlesztési Terven) keresztil elosztott pénzdsszege.
Ez Magyarorszag szamara mintegy 1,9 milliard eurdt jelent 2004 és 2006 kdzott. Sajnos nem vehetd
igénybe lakascél U fejlesztésekre. A Kohézios Alap sem alkalmas lakascélok tAmogatésara, mert az
Alap kizardlag nagy volumenl kornyezetvédelmi és kozlekedési beruhazésokat finansziroz. A
tagorszégok szaméra igénybe vehetd URBAN Kozosségi Kezdeményezés ugyan éppen a leromlott
varosrészek rehabilitaciojat célozza, de atamogatas nem fordithat6 lakéasépitésre, lakéasfel Ujitasokra,
hanem a kozterlletek allapotéra, az infrastruktirara, szolgaltatdsokra és a munkahelyteremtésre
koncentral. Az URBAN kozosségi kezdeményezés a csatlakozO orszagok szaméra 2006-ig nem
nyilik meg, egyes elemei viszont beépilnek az NFT Regionalis Operativ Programjéba.

Ez utobbi program segitséget nydjthat egyes varosok, varosrészek kornyezeti feltételeinek javitasara
— pl.: infrastruktura fejlesztése -, amely kozvetett moédon a lakasszektor fejlesztését is magaval
hozhatja, a hazai tBke egy részét alakasszférdba vonzhatja.

Az EU a szocidlis befogadas és a szegénység dleni kiizdelem keretében egyre inkdbb megfontol ni
l&tszik azt, hogy megnyissa a vitat bizonyos minimum garancidkrél, melyek kozott a lakasellétés is
szerepel. Egyel6re még nemzeti szinten kezelendd probléma marad.

Az EU témogatasok esetében alapelv, hogy nem adhaté oda tdmogatasként a beruhazés teljes
Osszege, illetve teljes mértékben oOnfinanszirozé beruhdzésokhoz, amelyek jelentés meértékben
jovedelmet generdlnak nem is adhatdé tdmogatds Ez méris korldtozza a lakascéli tamogatasok

felhaszndlhatdsagi korlét (gondoljunk a bérlakasokra, vagy esetleg energiatakarékos felUjitédsokra,
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ahol hamar megtéril a beruhdzds) Mésik adapelv, hogy a Strukturdis Alapok kozossegi
beruhézasokat részesitenek tdmogatasban, a maganszféra tAmogatésa nagyon korl&tozott.

Az olyan beruhdzasok tehdt, amelyek nem jarulnak hozza kbzvetlenil a gazdasdgi ndvekedéshez,
inkdbb a fogyasztashoz kapcsolhatok, részben megtérilok, valamint nem kdzdssegi beruhdzaskent
jelennek meg, hanem a magantulgjdon értekndvekedését segitik e, EU elvek alapjan kdzvetlendl
nem részesilhetnek tdmogatasban. A |akasberuhazasokra mindezek az ismérvek nagyrészt alnak,
tehét mér csak ezért sem részesiilhetnek EU tamogatasokban.

A lakasberuhazasok kozvetlen tamogatasara tehat nincsen mod. A kozvetett |ehetdségeket abbdl
kiindulva lehet keresni, hogy az EU elismer olyan tdmogatési célokat, amelyek egy konkrét teriilet
potencidjanak noveléséhez jarulnak hozza. A magyar Nemzeti Fejlesztési Tervben is megtal 8 hatok
olyan intézkedések, amelyek alapjan lakotelepek, belsd teleplilésrészek kozterlleteinek, parkjainak
fel(jitasara, a helyi szolgdltatés szinvonal emelésére kerililhet sor. Ebben az esetben a kdzvetlen
tamogatasok a rehabilitaciot célozzak, de nem a lakdépuletek felgjitasan, hanem a tertilet
értéknovekedésén keresztll. A koztertletek mindségi javulasanak kozvetlen hatdsa van a lakésok
értékére, ésilyen modon alakasfel Ujitasba torténd beruhézés hajlandésagarais.

Konkllzidként megdllapithatjuk, hogy a magyar lakastdmogatasi rendszer aligha varhat erdsitést
EU forrésokbdl. Ezt mintegy tényként kell kezelni 2006-ig. Erdemes azonban az igényt felvetni a
2006 utani iddszak tavlataban, hiszen ennek tmogatési szisztémajara U szabalyozas fog készilni.
A csatlakozo6 orszagoknak egységes fellépéssel ra kell iranyitaniuk a figyelmet arra, hogy az egész
keleti blokkban jelentds problématertlet a lakasszektor, és lényegesen nagyobb hidnyossagok
tapasztalhatok, mint Nyugat-Eurépéban. Talan legkdnnyebben a nagy |akotelepek problémajat |ehet
felvetni tAmogatandd kategodriaként (a most csatlakoz6 orszégok varos lakossaganak korében 20-
40% a lakotelepi lakosok aranya, ugyanez az arany a nyugati varosokban csak 3-7%). Az ilyen
felvetéseknek azonban jelentds atfutési idd kell, s leghamarabb a 2006 utani tamogatési rendszer
keretel kozott nyerhetnek elfogadast, méar ha az EU teret enged egyaltalan egy ilyen fontos, amde a
k6zos koltsegvetést annal inkabb megterhel 6 elképzel ésnek.
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7 KRITIKAI ESZREVETELEK, JAVASLATOK

2000. februér elsejével 1épett életbe az Uj tAmogatasi rendszer. A 12/2001. (1. 31.) Korm. rendelet a
lakdscélu alami témogatasokrdl szabalyozza, melyet mé&r tobbszor moédositottak (2002., 2004.
kétszer, 2005.), a kedvezményeket szigoritottak.

A tamogatds formaknak rendkivil széles tarhaza all rendelkezésre. EQy részik a
maganszemélyeket tdmogatja, masik része az dnkormanyzatok bérlakésépitéshez nyUijt segitséget.
Az V. melléklet tartalmazza az elérhetd tamogatasi formakat, és azok feltételeit. A rendszer
hatranyanak tartom, hogy méra mar olyan éttekinthetetlenné, szertedgazova valt, annyi kilénbdzo
eleme |étezik, hogy a hozza nem értd ember elveszik a tdmogatésok Utvesztbiben. Sokak éppen
ezért inkabb kozvetitdkhdz fordulnak, akik kivalasztjak szamukra a megfeleld hiteltipust, és az
adminisztrativ feladatok sOrdjében mutatjdk az utat szamukra. (Termeészetesen mindezt magas
jutalékért cserébe teszik. A nyugati megyékben, a fbvarosban, a nagyobb varosokban mér
sokszerepl0s a hitelkozvetitdi piac, itt 4-5%-ra csokkentek a kdzvetitdi dijak, de a tobbi terlleten
akar a hitel6sszeg 10-15%-4at is elkérik a kdzvetitésért az tigyféltdl.)

Véeményem szerint mér tul bonyolult, nehezen atekinthetd a tdmogatasi rendszer. B&r a kormany
nagy hangsulyt fektet arra, hogy az alampolgarokkal megismertesse a |lehetdségeit, mégsem
mindenki szdméra egyértelmiek alehetdsegek.

A magyar jelzdloghitelezési piac fontos befolyasolo tényezfje a lakastamogatasi rendszer. Az
allami tAmogatési rendszer kibdvitésének koszonhetden a lakéashitelek irdnti keresletben dinamikus
fejlddés volt tapasztalhatd 2000-t6l. Tobb évtizedes megszakitas utan a |akashitelezéssel
kapcsol atos kormanypolitikénak koszdnhetden Ujra kezdett épiilni a magyar jelzaloghitel piac.

Sajnos hazankban a jelzaloghitelezést gétlo tényezok a foldhivatali folyamatok, a foldforgalmat
gatlé tényezok, a végrehgités folyamat nehézségel és lassisaga (akar évekig is etarthat), az
agrarszféra gyengesége és a még ki nem alakult jelzaloghitelezési gyakorlat. Ezen kivil gondot
okoz, hogy a kil6nbdz6 jogszabayok sok helyen Uitkoznek egymassal.

A foldhivatali nyilvantartasok fejlesztése mér megindult, de ez lasst folyamat. 1995-ben indult el az
orszag foldhiteintézeteinek szamitogépesitése, melyre eddig 8 milliard forintot koltéttek (fele
PHARE-program és hitelek segitségével tortént). 2003. prilistol kdzjegyzok, Ugyvedek, birdsagok,
Oonkormanyzatok, koltségvetési szervek, bankok internetes hozzéférést kaptak a tulajdoni lapok
megtekintésére. Ez azonban nem jelent nagy valtozast, hiszen az igy megszerzett tulgjdoni lap
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masolatok nem fogadhat6ak el hivatal os okiratnak, ez csak a foldhivatalokban kérhetd, igy tovabbra
sem csokkent a foldhivatalok leterheltsége. Alapvetd probléma, hogy sokan nem jelentik az
ingatlannal kapcsolatos vatozasokat, pedig ez a tulgjdonos kotel ezettsége lenne. (ElSfordult példéul
olyan eset is, hogy az OTP-nek a 80-as években teljes Gsszegében visszafizetett hitel
jelzélogbej egyzésenek torlése hianyzott a tulajdoni laprdl, és a szilkséges igazol 0 iratok beszerzése
lassitotta az Uj hitel felvételének idejét.) Nehézkes folyamat a jelzalog () ingatlanra valé atviteleis.
Ilyenkor a szikséges eljardsi illetékeket és az értékbecslést is ki kell fizetni, az Ugyintézés idejét
kivarni, ami akér tobb honap is lehet. Elsdsorban Budapesten kritikus a helyzet e téren, ahol nem
ritka, hogy fél évet isvarni kell, mire az ligyfél jelzaloghiteléhez jut.

Az utébbi években sokat fejlddott a hitelezési gyakorlat. A jelzAloghitelekkel foglalkozé bankok
nagy részendl mar gyorsul az Ugyintézés (bar ennek hosszat egyéb tényezok is befolyasoljak,
példaul az el6bb emlitett ingatlanhivatali Ugyintézés lasst atfutésa). Kialakitottdk a szilkséges belsd
szabalyzatrendszert és kezd automatikussa valni a hitelezés folyamata, de mivel még a hitelek nagy
része meg sem kozeliti alejarati idot, a problémak széles kdre még nem jelenhetett meg. Ezen Kivdl
mar az addésmindsités, hitelbirdlat sordn rengeteg egyedi probléma jelentkezik, melyek mind
akadalyozzak a gyors ligymenetet.

Problémat okozott az dlam azon célja, hogy az inflaciona alacsonyabb kamatozasi kolcsonokkel a
lakaspiaci keredetet felpumpdja. Az alami tamogatas célja az volt, hogy az aacsonyabb
jovedelmiek is hitelhez juthassanak, am valgjaban a gazdagabbaknak kedvez, hiszen az
alacsonyabb jovedelmlek nem tudjék torleszteni a részleteket, a magasabb jovedelmiek pedig
kedvezd feltételeket kapnak.*® Pédaul a hiteldsszegtdl fiiggetlenil megdllapitott bankoltségek a
nagyhitelt felvevbknek ardnyosan kedvezdbb feltételeket teremtenek. Jellemzden az
adokedvezmények is a magasabb jovedelmi kategoriasoknak kedveznek, hiszen a szemédlyi
jovedelemadond igénybe vehetd kedvezmény is csak a magasabb havi részletet valalni tuddk
esetében vehetd igénybe teljes mértékben, igy Ok ardnyaiban az alamtdl tobb tamogatast kapnak,
mint az alacsonyabb jovedelmlek, akik csak kisebb részleteket tudnak valalni. A személyi
jovedelemadd e médon adott kedvezménye révén mintegy 2003 —ban 35 milliard forint bevételtdl
esett el az dlam, ezért 2004-t0l csokkentették annak meértékét.

Abban az esetben, ha a hitel kelld mértékben biztositott jelzaloggal, akkor néhany bank nem kéti ki,
hogy a jovedelem szézalékaban mennyi torlesztést véllalhat az Ugyfél. gy, ha egyéb forrasokbdl
fedezni tudja kotel ezettségét, akkor megengedett szamara a magas torlesztd részlet is. (Ha azonban
jovedelme nem ér el egy megfeleld szintet, akkor nem tud nagy addkedvezmeényt igényben venni.
Mégis ednyts, mert igy hamarabb tudja torleszteni hitelét, amely kamatterheinek csokkenését

eredmeényezi.)

¥ Farkas Z. [2001]
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A bankok sokaig nagyon Ovatos Uzletpolitikét folytattak a magyar lakashitel-piacon; a kézizemi
szamlaktdl elkezdve, telefonszdmlan a a jovedelemigazoldsig minden okmanyt bekértek, sdt még
adostérsat, kezest is megkoveteltek. A lakastamogatési rendszer szigoritasa kovetkeztében visszaesd
keredet a bankok piaci versenyét kiélezte. Ennek kovetkeztében 2006. januarjétol tobb bank
lehetdve teszi Ugyfelei szaméra, hogy jovedelemigazolas nélkul igényeljenek hitelt. Alacsony LTV
erték mellett nyujtanak hitelt (Iasd korabbi fejezetek, 50% vagy az alatti érték), igy tulajdonképpen
olyan fedezettségi szinttel rendelkezik a hitel, hogy szinte nem is lenne szikség az értékbecs ésen
kivil masra a hitelbirdlat soran. Ha az tgyfél nem fizeti a részleteket, megvan a jogi feltétele a
fedezet behajtasanak, és nagy val6szinlséggel a bank minden tervezett hasznat megkapja.

A tamogatasi rendszer torzitotta a piacot. Kezdetben ugyan az (] lakésépitéseknek kedvezett, de
hamar |ehetdve tette a kamattamogatas igénybe vétel é hasznalt lakasokrais, amely megemelte azok
keresletét, igy arait is. (Pedig sokszor rossz mindségl, kicsi, feldjitasra szorul6 lakoingatlanokrol
van sz0.)

A haszndlt lakasok vasarldsanak tdmogatasa véleményem szerint egy nagyon nagy ,aandék” az
allam részé&rdl alakossag felé, hiszen a hasznalt 1akésok jelentds hanyada mar a szocialista rendszer
idegjén is az akkori tamogatédsok segitségével, vagy éppen alami épitkezésekkel jott Iétre (régi
Onkormanyzati bérlakasok, amelyeket a rendszervatozas utan a piaci & alatt lehetett megvasarolni).
Az édlam ezzel egy olyan terlletet tdmogat, amely sehogyan sem segiti a lakésdlomany
gyarapodast, vagy megujulést, ugyanis nemhogy az Uj lakasok szama nem nd ezaltal, hanem még a
tamogatassal megvasarolt hasznalt lakasok allaga sem valtozik. Az I. melléklet 18. dbrga alapjan
l&that6, hogy azutén, hogy a tamogatésokat kiterjesztették a haszndlt lakasokra is, a haszndlt
lakasokra igénybe vett tdmogatott hitelek részaranya tartésan 50-60%-0s szinten dlanddsult az
Osszes lakéashitelen bellll. Csak a 2003-as, 2004-es szigoritasok utan esett vissza 5% korllire az
aranyuk.

A legttbb esetben afelvett hitel sszege éppen elég alakas megvésarlasara, fel(jitasra mar csak egy
joval késtbbi iddpontban, esetleg egy U hitel felvételével kertlhet sor az adott ingatlan
tekintetében. Lathatjuk tehat, hogy hosszu tavon kockézatot hordoz magaban a hasznalt lakasok
ilyen formgju tdmogatésa, hiszen nem biztosit kelld garanciat a lakasallomany megujitasara. Ezt a
kockazatot fokozza még az a tény is, hogy mivel a haszndlt lakasok olcsobbak az (j ingatlanokndl,
nagyobb fizetdképes kereslet mutatkozik iréanyukba, mint az Uj épitések irant. A folyamat végsd
soron alakasallomany tovabbi leromlasat idézheti €.

A Kkis lakasok iranti kereslet megndtt, azok arai aranytalanul megugrottak a tobbi ingatlanhoz
képest. Ezt a tendencidt fokozta a koztisztviselOk szaméra nyqjtott dlami garancia is, hiszen
kozllik sokan pont a kisebb garzonlakédsokat véasztottdk célpontnak, bérbeaddsi célbdl. A
tamogatési rendszer tobb ponton is a befektetési cél U ingatlanvasérlasoknak kedvez.
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Masik probléma, hogy a pénzintézeti jelzaloghiteleknek nincs, vagy kevés alternativgja van. Nem
nagyon jelent meg példaul lakdingatlanokra az ingatlanlizing (a magas kockéazat miatt). Bar mar
tobb pénzintézet is benyujtotta kérvényét a PSZAF-hez e tevékenység végzésének engedélyezésére.
Az ingatlanlizing hazai elterjedése nem vérhatd, még ha a piacon ilyen termékek meg is jelennek,
ugyanis a lizing magas koltsege miatt jelenleg a hiteltorlesztéssel megegyezd, vagy azt meghalado
lizingdijakkal indult be.

Nincs ugynevezett masodlagos piac a lakashitelek terlletén. Amerikdban tobb befektetési alap is
|étezik, amelyik kimondottan ingatlanba fekteti pénzét, a bankok dtal mér kockazatosnak mindsitett
Ugyfelek valamivel magasabb kamatra tolUk kaphatnak hitelt. Mivel itt is jelzalogbejegyzés torténik
anyujtott hitel ellenében, a kockézatuk jelentds mértékben csokkenthetd.

Gondot okoz hazankban a mobilitds hianya is. A magyar népesség nagy része élete soran egy
esetleg két lakéasban dlt, tel eplilést nehezen valt. Ez nem csak az ingatlanpiacra, bérlakés élomanyra
nyomjara bélyegét, hanem a munkaerdpiacon is érezteti hatasat. A kovetkezd tébléazat jol mutatja a

mobilitas hidnyat:

14. tablazat: Az ez idaig lakohelyil szolgalo telepiilések és alakasok szama (szézalék)

Telepiilések L akasok
Egy 49 12
Kettd 27 29
Harom 13 25
Négy 6 13
Legalabb 6t 5 21

Forras. Beck L (2003).: Magyar vandor, HVG XXV. évf. 31. szam p.: 58.

Problémét jelent a bérlakésdllomany alacsony szintje. Bar tokéletesen nem hatérozhaté meg az
dlomany nagysaga, csak becsllhetd, hiszen a magan bérbeadésok nagy része be nem vallott
jovedelemforraés a tulgjdonosok szama. A befektetési alapok, valakozasok szamara nem igazi
célpont a bérlakésok Uzemeltetése, mert az 0 épitésiek kivételével akkorak a felljitas és
fenntartasi koltségek, hogy a bérleti dijakbol azt nem, vagy csak nehezen lehet fedezni. Piaci
célpontta kellene tenni az U bérlakdsok magan vélakozasok atali épitését. A kormany mér tett
|épéseket ennek eldremozditasa érdekében, kiterjesztette a kamattamogatast arra az esetreis, hajogi
személy, vélakozés, vagy maganszemély bérbe adasi vagy eladés céllal épit ingatlant. Igazi
fellendil és azonban eddig még nem indult meg.

Jellemzben hazankban a lakasépitési hiteleket maganszemélyek veszik fel. Nyugat-Europaban és
Amerikdban e hitelek nagy részét épittetd cégek kérik. Ez azért egyszerQsiti a bankok helyzetét,
mert kdnnyebben mindsitenek egy valakozast, rovidebb lgjaratt hitelek nyUjthatdak nekik (1-5
év), mint a magan személyeknek (15-35 év), és vallalkozasok esetében egyszer(bb a monitoring,
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valamint végrehajtas esetén konnyebben értékesithetdk épitett ingatlanjaik, mint a félbehagyott
magan épitkezések. Ehhez azonban nagyobb méretll tdkeerdsebb épitdcégekre lenne sziikség.

A piacon a legnagyobb aranytalansgként a kamattamogatott és az anékdili hitelek kozotti
kamatteher-kil 6nbség jel entkezett el sdként. Jelentds eltérés van ugyanis még mindig a piaci kamat
jelzaloghitelek és a tdmogatott hitelek kozott, bar a kormany célja az volt a tamogatasokkal, hogy
leszoritsa a piaci kamatokat 8 szazalék koruli értékre. Aki nem fér bele egyik tamogatasi
kategdridba se, annak sem kell elkeserednie, ugyanis megjelentek olyan jelzdloghitel és
életbiztositasi hibridtermékek melyek lehetdvé teszik a tamogatott hitelhez hasonlé kamatozasl
jelzdloghitelek felvételét. Ot millié forintot meghaladd hitelfelvételnél mér szinte minden bank
megkoveteli egy éetbiztositds megkotését az Ugyféltdl a hitel mellé. Ez tobbletkdltségként
jelentkezik a torlesztd részlet mellé, de sziikséges, hiszen biztositja a bankot arrdl, hogy az tgyfél
haldla, megbetegedése esetén is visszakapja kihelyezett tokgét. Ezt megkerilendd alakultak ki
hitelek, melyeknél a torlesztd részlet mar tartalmazza az életbiztositast is. Ebben az esetben nem
kell kulon életbiztositast kotnie az Ugyfélnek, hanem az mar bele van kalkuldva a hitel
torlesztésébe. Ugy mikodik ez a termék, mintha az tigyfél eldre felvenné éetbiztositésa |ejératkor
esedékes Osszegét, és utdna fizetné be 20 vagy akér tobb évig is a szokésos biztositas részleteket.
Eldnye, hogy lehetdvé teszi a targyevi befizetés utdn a 20%-0s, indexdlas esetén pedig a
névekmenyre a 30%-o0s adokedvezmény igénybe vétel ét.

Tovabbi megoldads e probléméra a lakas-takarékpénztarak, illetve a hozzguk kapcsolddo
hiteltermékek megjelenése, tovabbfejlesztése, amelyet egy korabbi fejezetben mér kifejtettem.
Dilemmaként emlitettem a bérlakasok hianydt. Ezen véleményem szerint némileg javitott a
tamogatasi rendszer, a maganbérbe adas nagy része a sziirkegazdasagban jelentkezik, ezért csak
becslilhetd a mértéke, a rendszer a befektetési célu ingatlanvésarlasoknak kedvezett, illetve a
koztisztviselbknek adott hitelgarancia is ezt a folyamatot segitette, (ez esetében nem vizsgdljék a
korabban meglévd tulgjdont). Az igazi megoldas piaci célpontta tenni a vallalkozasok, a befektetés
alapok szamara a bérlakasok épitését, lizemeltetését, portfolioba helyezését.

Fenn all a masodlagos piac hidnya, az elutasitott hitelkérelmezd nem tud sehova sem fordulni. A
bérlakasallomany arénya alacsony. E nehézségekre jelenthetnek megoldast az ingatlanalapok,
melyek hazdnkban még nem kdzismertek, nem nagy tokét mozgatnak meg.

Van mar tobb nyilt végl befektetési alap, mely ingatlanba fekteti pénzét (Raiffeisen Ingatlanalap,
OTP Ingatlanbefektetési Alap, Eurdpa Ingatlanalap stb.). A jegytulajdonos haszna az egy
befektetés jegyre jutd nettd eszkozérték valtozasabol adodik. A gyarapodas forrésa elsdsorban a
bérletdij-bevétel és az ingatlanok értéknbvekedésbdl adddik, de minden nyilt ingatlanalap kezelt
vagyona egy részét més formaban tartja. Flggetlen szakértdk napi eszkozértékelése tikrozi az
értékndvekedést. Altaldban 8-12 szézal ékos hozamot eredményeztek ezen alapok, magasabbat, mint
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az dlampapirok. Az éplletek, telkek napi értékének megdllapitasat nem tdmasztja ala napi Uzlet,
mint atdzsdel termékekét, azt a szakértdk a szerzodéses bérleti dijak, kamatok valtozasa és sok mas
szempont szerint dlapitjak meg. Szubjektiv elemeket is tartalmaz ez az értékelés, az ebbdl eredd
bizonytalansdgot az aap vdladja mag&a. (A Budapest Ingatlanalapok Alapja més
ingatlanal apokban fekteti pénzét.)*

Az USA-ban és Kanaddban mar régota | éteznek és kdzkedveltek az ingatlanalapok. Az USA-ban az
ebbe fektetett pénzekre adokedvezményeket adnak, ezdltal serkentik az ingatlanpiacot. ElGiras
szamukra, hogy az 6sszes ingatlandllomany kevesebb mint 30 szézaléka lehet négy évné révidebb
idge az aapok tulajdonaban. Ezzel azt akarjdk megakaddlyozni, hogy ingatlanktzvetitéssel
foglalkozzon az adap. Eldirds szdmukra, hogy az aap eszkdzeinek legaldbb 75 szézalékat
ingatlanba, allampapirba vagy més ingatlanaapba kell fektetni, esetleg kézpénzben még tarthato
bizonyos hanyada ennek. A jovedelmek legaldbb 75 szazalékanak ingatlanbefektetésekbdl kell
szarmaznia, és az adozott jovedelmek 95 szézalékét a részvényesek kozott kell szétosztani.
Kanadaban az ilyen alapok esetében azt hatérozzak meg, hogy ingatlan kezeléssel, lizinggel, és
ingatlanfejlesztéssel foglalkozhat, és bevételel legaldbb 95 szézalékat ingatlanbefektetéseibdl kell
realizélnia, valamint tulajdondban 1év6 ingatlanjai legaldbb 80 szazalékét kanadai ingatlanba kell
fektetnie. Az sszes eszkozértek 35-60 szazalékat nem haladhatja meg az addssagallomanya, nem
lehet olyan befektetése, amely az alapba vetett bizalmat veszélyezteti, illetve amely alkalmatlanna
teszi az alapot arra, hogy ingatlanba esetleg mas ingatlanalapokba fektesse pénzét. Az aap nem
fektethet termofoldbe, és nem foglalkozhat spekulécids tevékenységgel. Es nekik is jovedelmeik
bizonyos szézal ékét évente ki kell fizetni részvényeseiknek, mint amerikai tarsaiknél.

Ezen alapoknak harom fajtgalétezik. Az elsd tipus esetén az alap jelzAl oghitel eket nyUjt, vagy azok
szaméra biztosit forrast, igy képviseli a masodlagos piacot, mely nagyobb kockézatot is vallal, mint
a bankok. JellemzBen a mésodik, harmadik jelzaloghitelt ezek az alapok nyUjtjdk az ugyfeleknek.
Ilyenkor az ingatlanon mér meglévd jelzadloghitel mellé, a kielégitési sorrendben masodik helyre
bejegyzett jelzalog ellenében nyUjtanak hitelt. (Az ingatlan jelzal ogbej egyzése miatt mégsem sokkal
nagyobb a kockézat, a magasabb kamatok pedig kompenzaljak azt.) A masik tipus esetén tényleges
tulgjdonjogot szerez az alap az ingatlanokon. Itt sokszor bérlakasokat, irodahazakat (izemeltetnek,
és az ebbdl szarmazd jovedelmek jelentik a f6 bevételeket. A harmadik tipus az €l6z0 kettd
keveréke, amely esetén tulgjdonolt ingatlan és jelzdloghitel nyljtds is szerepel az aap
portfoliéjaban.

Az ilyen ingatlanalapok az USA-ban terjedtek el alegnagyobb mértékben, tizszer akkoraitt a piaca,
mint Kanadaban. Biztos befektetési format jelentenek, még a tdzsdevalsdgok hatésat sem érezték

40 Makara (2003)
“1 Dagys (1998)
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meg. Ez magyardzhatd a hosszi tava befektetésekkel, illetve azzal, hogy az ingatlan értéke
tobbnyire dllandd, hektikus ingadozasok ritkan kdvetkeznek be.

Hazénkban is szikseg lenne hasonl 6 alapokra. A mar |étezd ingatlanalapok nem teljesen a felsorolt
tevékenységeket végzik. Altaldban tokéjiik kevesebb, mint felét fektetik ingatlanba, és nem jelent
meg a mésodlagos jel zaloghitel-piaci hitelezdi funkcidjuk. Pedig jol kiegészithetnék a pénzintézetek
termékeit. Azért is lenne hasznos elterjedésiik hazankban, mert az ingatlanpiac és az épitbipar
fellendiilése az egész gazdasagra hizoerdt fejt ki. Ugy vélem az amerikai ingatlanalapokhoz
hasonlé alapok megjelenése nem jelentene az dllamnak tobbletkoltséget, hiszen ezek piaci alapon
szervezfdnének, ezen kivll a befektetési tevékenyseg mértékét novelhetnék. A gazdasigra
gyakorolt multiplikator hatdsuk miatt megjelenésik esetén még vaamilyen formdaban
adokedvezmeény biztositasa is megfontolandd lenne azok szaméra, akik ilyen alapba teszik
pénziket, és azon hasznot realizalnak.

Problémat jelent, hogy a haztartasok nagy részének nincs elég forrasa, hogy sgjat lakast vegyen -
kulonbsen a fiatal hdzasokra jellemzd. A kivanatos onrészt (ingatlan értékének fele vagy tdbb) sem
tudjak szlildi segitség nélkdl letenni. Az USA-ban és Kanadban az utébbi években terjedt e az Un.
reverse mortgage (megforditott jelzadloghitel), mely kivdld megoldés lenne az eldbb emlitett
helyzetben. Bar Amerikaban nem ilyen céllal jott 1étre, de &dolgozhatd a magyar rendszerbe. Ezt a
forditott jelzdloghitelt 62 éves kor felett igenyelheti bérki. Az ingatlanra jelzél ogbejegyzés torténik,
és ennek fejében az egyén ,hitelt kap”. Az ingatlan értékének 80 szazalékat egy Osszegben, vagy
részletekben felveheti a bentlakd. Ezt nem kell torlesztenie, hanem halda utan az ingatlan
tulgjdonjoga a bankra szall, aki azt értékesitve pénzéhez jut. Az ingatlan érétkének 20 szézaléka
pedig abank haszna. igy még élete sorén elkoltheti pénzét a , hitelt” felvevo.

Naunk azzal a célla lehetne bevezetni, hogy a jelzdlogbejegyzésre kapott Osszeget a szllok,
nagyszilok a fiatalabb nemzedék otthonteremtéséhez tudnédk felgjdnlani segitségll. A legtébb
esetben a szil6knek is egyetlen nagyobb tulgjdona a lakésuk, hazuk, kevés egyéb megtakaritasuk
van. lgy is sokan jelzdoghitelt vesznek fel ingatlanjukra, hogy segitsék gyermekeiket, vagy a
gyermekek altal felvett hitelhez kiegészitd biztositékként sajat ingatlanjukat gjanljak fel (ilyenkor
arra is jelzdlogbegegyzés torténik). A forditott jelzaloghitel azért j6 maodszer, mert nincs
visszafizetési teher. A bank pedig csak a hazaspar mindkét tagjanak halda utan sgjétithatja ki, és
adhatja el az ingatlant. (Itthon még jobban isjérna a bank e hitel nyUjtasa soran, mert az atlagél etkor
alacsony, igy elég magas hasznot realizal hatnanak viszonylag révid ido alatt.)

A magyar lakossag bruttd pénzigyi addssaga 2004. végére kozel a GDP 20%-ra emelkedett, és
elérte a haztartdsok rendelkezésre alo6 jovedelmének 33%-t. Az EU orszagokban a lakossag bruttd
pénzigyi addssdga a GDP 55%-t teszi ki, de ugyanakkor arendelkezésre all6 jovedelem 84%-t.
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A haztartasok ugrasszer(l eladosodottsaga a kormanyzati politika lakasprogramjaval vette kezdetét.
A 2002. elgjén 400 milliard forint aatti hiteldlomany alig hdrom év alatt az 6tszérdsére emel kedett,
2005-ben atlépte a 2 000 milliard forintot (8 Mrd Eurd).

A magyar bankok évrdl évre rekord nyeresegrdl szdmolnak be. Ehhez nagyban hozzgjarult a
lakastamogatasi rendszer altal generdt lakéshitel-felvétel is. A bankok 2003-as kimagaso
eredmeényei utan, amikor addzéas el6tt 216 milliard forint, ad6zas utan pedig 177,6 milliard forint
nyereseget értek e, a 2004-es évben addzés elbtti eredményik 50%-kal 324, addzas utani
eredménylk 55%-kal 275 milliard forintra emelkedett. A kimagaslé eredménydinamika 2005.
folyaman tovabb folytatédott, az év €lsd harom hdnapjaban az addzas el 6tti eredmény meghal adta a
118 millidrd, az addzés utén eredmény a 105 milliard forintot. Ez a 2004. elsd negyedéves
eredményeket figyelembe véve addzas elbtt 62%, adozas utani eredmény tekintetében 61%-0s
eredmenybdvilést jelez. Az |. melléklet 13. tablazata mutatja a bankrendszer eredményességenek
alakulésat. A téblazatbol jol |athatd, hogy a bankok a lakéashitelekbdl szarmazd kamatbevételel
szinte megnégyszerezfdtek az elmult négy év alatt.

Az eszkOzaranyos jovedelmezfség (ROA) a 2003-as 1,5-r6l 2004-ben 1,97-re emelkedett,
mikozben a tbkearanyos jovedelmezGsegik (ROE) 17,06-r6l 23,4-re emelkedett, melynek
koszonhetden a magyar bankszektor az egyik legjovedelmezfbb bankszektor Eurdpaban. A
bankrendszer mdkodési koltséghatékonysaga évrdl-évre javul, a mikodées koltségek a
meérlegfdosszeg aranydban egyre kisebbek (a 2003-as 3,34%-r0l 2004-ben 2,98%-ra, még az idei
elsd negyedévben, évesitett értéke mindossze 2,71%-ra csokkent), amely jelentds hatassal van az

eszkbzaranyos jovedel mezbseg ilyen meértékl ndvekedésére.

Az igazi problémat hazankban az jelenti, hogy az emberek egyre kevésbé mernek belevagni egy
hosszul lgj&ratu hitel felvételébe, hiszen a munkanélkiliség ndvekedése, a |étbizonytalansag mind
szélesebb rétegeket érintd problémgja, illetve atdmogatési eszk6zok kormanyzati ciklusoktol fliggd
valtozasa elbizonytalanitja a lakossagot. A legfontosabb feladat ezeknek a fo okoknak a
felszdmolésa lenne, és akkor egy hatékonyan mikodo lakéaspiac tudna kialakulni.
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8 KOVETKEZTETESEK

8.1 Eurodpa

1)

2)

3)

4)

5)

6)

A jelzaloghitel-piac az egyetlen pénziigyi piac az Eurépai Unidban, ahol a még nem alakult
Ki egységes szabdlyozés. Ennek egyik oka, hogy e piacok jelentds részét a lakéshitelek
teszik ki, amelyhez minden orszégban sgjé torténelmi hagyomanyai aapjan kialakult
lakéspolitika kapcsolodik. Mivel ez utdbbit is kis lépésekkel és hosszh idd alatt lehet
megvaltoztatni, ajelzaloghitel-piacokrais lassu kozeledési folyamat var.

A jelzaloghitel-piacok liberalizacidja nagyban megnovelte a jelzaloghitel-termék tipusok
szamét, és szinte |ehetetlenné tette, hogy tipikus termékekkel lehessen jellemezni a piacokat.
Ahelyett, hogy hasonléva valnanak a jelzdloghitel-piaci termékek, inkébb egyre nagyobb
sz&ma varians jelenik meg a beldlik (a szerz6dések tekintetében). igy a kamatlédbak
valtozésa mar nemcsak az egyes orszagokra hat kilénbdzden, hanem az egyes haztartédsokra
IS.

Mivel a haztartdsok tébbnyire nettd hitelnydjtok, tipikusan nyernek azon, ha a kamatlabak
ndnek, habar néhany nagyon eladésodott héztartasnak szamos problémaval kel
szembenéznie.

A lakéspolitika mind a mai napig nagyon kiilénb6z6 az Eurépai Uni6 tagallamaiban. Ezen a
terlleten még nem indult meg a harmonizaci6s folyamat, minden orszagban sajét torténelmi
hagyomanyokra épllt eszkozrendszert akamaznak a kormanyok, ezek hirtelen
megvaltoztatdsa sokkhatast fejtene ki a lakas- és jelzaloghitel-piacokra. A lakéaspolitika
terlletén nem varhato gyors el drelépés ajogszabdlyi harmonizacio tertletén.

Altaldban a korméanyzatok kivonulnak a lakéasszektorbol, cstkken az e célra forditott
tamogatasok mértéke. Az eszkdzok, és a célok tekintetében egyre inkabb eldtérbe kertl a
megfeleld, stabil és kiszamithaté makrogazdasagi kornyezet megteremtése, kozvetett modon
tamogatjék a jelzaloghitel-piacokat. A lakaspolitika szocidpolitikai elemeiné egyre inkabb
az alacsonyabb jovedelm( héztartdsok tamogatésara helyezddik a hangsily. Cstkkenés
figyelhetd meg a lakascelu kozkiadasoknal az EU orszagaiban, a politikai hozzaallas az
egyre célzottabb koltekezés iranyaba vatozik.

Nemzetkozileg jelentds meértékl lakéshitel-tdke kidramlas figyelhetd meg a lakésdrak
novekedésének hatasara, ez a tbke megnovekedett likviditési forréds formgaban vagy a

fogyasztést néveli, vagy mas megtakaritasi formékba &ramlik a pénz.
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7)

8)

9

Diverzifikalt, sokszereplds piacok a jelzdloghitel-piacok, a hataron atnyulé tranzakcidk
aranya aacsony, e terlleten nem lehet kihaszndlni a méretgazdasadgossagokbdl eredd
elonyoket.

A gazdasidgi novekedés Uteme egyenes ardnyossagban al a lakaspiac fejlodésével.
Altalénossagban megdllapithatd, hogy egy alacsonyabb iteml de fenntarthatd gazdasag
novekedés nagyobb hatéssal van a lakaspiac fejlodésére, mint egy akar kétszamjegy(
gazdasagi novekedés Utem, mely tartdsan semmi esetre sem tarthaté fenn, illetve nehezen
elore jelezhetd. Lasd Spanyolorszég és Irorszédg pédgéa. Nem teljesen egyértelmi a
gazdasagi nbvekedés, alakaspiac fejlddése és alakasarak kdzotti kapcsolat. Az ireknél a 90-
es évek sordn két szdmjegyl gazdasdgi ndvekedéshez sem tartozott erfteljes UtemQ
lakaspiac és lakasar novekedés. A spanyoloknd pedig kb. 2,5%-0s novekedéshez is az
tarsult. Ennek az lehet az oka, hogy a spanyolokna egy kisebb ttem(, de fenntarthato
fejl6dés eredmeényezte a lakaspiaci fejl6dést, ahol megvolt a bizalom az emberekben, mertek
hitelt felvenni, az ireknél pedig amai napig nem jelezhetd el6re a ndvekedés mértéke.

Egy viszonylag dlandd Uteml fenntarthaté fejlddés mellett az életszinvonal nd az
orszégban, illetve mind a pénzigyi szektor, mind pedig a lakossag rész&dl kiaakul egy
bizalom, megnd a vasarl6i kedv, mind a finanszirozasi (jelzaloghitel) piacon, mind pedig az
épitési piacokon, illetve a pénzigyi intézmenyek és kozvetitdk a stabil piachan, és az adosok
fizetoképessegéeben bizva ndvelik hitelkihelyezésiik mértékét. A stabilan fejlddd gazdasag, a
novekvd verseny a piacon csokkenteni fogja a kamatokat, amely a finanszirozasi keredet és
forrédsok ndvekedésén keresztill alakaspiac ndvekedéséhez vezet.

A hosszil tavu gazdasagi fejlodés és a lakaspiac kozott szoros kapcsolat van. Egy jol
mOkodo lakéspiac hasznot hoz a gazdasagnak és forditva.

A demogréfiai folyamatok jelentds hatéssal birnak a lakasrendszerre. Uj lakést inkébb a
fiatalabbak épitenek, ezért varhatban csokkeni fog az épitések szama — ez véd az (jabb
ciklusok kialakulasatol -, az idosebbek mér tokével rendelkeznek, mindsegi, egyedi igények
szerinti épitkezések vérhatdak t6lUk. A keredet szerkezete atalakul. NG a kisebb lakasok
irénti igény, hiszen iddsebb kordban, gyermekek nélkil kisebb lakas is elég. Es vérhatan
noni fog a kulfoldiek atali épitkezések ardnya az orszégok kozotti vandorlésok
kovetkeztében. Az Eurépai Union belll az alampolgérok barmely orszégban igénybe
vehetik a lakastdmogatasokat, ha teljesitik a jogosultsagi feltételeket. Mivel csokken a
gyerekszam, 20-30 éven belll csokkenésnek indul a lakaspiaci kereslet. Aki gyereket vallal
az is iddsebben teszi, mert kiszamithatatlan a munkapiac, sokdig tanulnak a fiatalok és
magas a munkanélklliség. A tarsadalom eléregedése megindul. Az idBsebbek és a kisebb
csalddok kisebb alaptertleth lakasok irant érdeklfdnek, igy varhatdan csokkeni fog a
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lakasok é&tlagos alapterilete. A demografiai hatasokat mérsékelheti, hogy a nagycsalddok
szaméanak csokkenésével, felbomlasaval dmenetileg nbhet a lakaskereslet a héztartasok

szaménak novekedésébdl kifolydlag.

10) Nyugat-Eurdpaban a sirlin lakott varosokban az épitési telkek megszerzése is gondot okoz,

nehéz a termdfoldbdl Ujabb részeket kiszakitani, ezért tulkeresletes, magas arakka dolgozo
ingatlanpiacok jellemzdek. A telekhidny is az ingatlanok alapteriletének csokkenése
iranyaba hat, és ennek kovetkeztében strukturdlis lakashiany alakul ki. A felett dlamokban
a mindségi igények kielégitésére terel6dott a hangsuly. A kelet-eurdpai orszagokban telket
szerezni még szabadon lehet, de még a mennyiségi igények kielégitése a kulcstényezd. Az
alacsony jovedelmi szint miatt (PTI index) a hazak, lakdsok megengedhetfsége nagy
problémat okoz.

11) A jelzdoghitelekkel megvaldsitott beruhdzasok multiplikator hatésa az egész gazdasag

életét felpezsditheti.

8.2 Magyarorszag

1

2)

A magyar jelzaloghitel-piacon a kamatszint magas. A jelzdloghitelek magas fedezettségi
szintjébdl adddd alacsony kockazat nem indokolja a magyarorszagi magas kamatszintet (10-
12% 1/9-10. melléklet). A bankok oOvatos Uzletpolitikat folytatnak, bar az is igaz, hogy az
orszagban az dltalanos kamatszint magas. E tekintetben Gorogorszagra hasonlitunk, amely
egészen a 90-es évekig magas inflacidval rendelkezett. Az inflaciocsokkentési cél miatt a
kamatszint csokkentése héttérbe szorult, csak az infl&cié alacsony szinten torténd
stabilizalasét kdvetden fordult a figyelem akamatszintre. Az eur6 bevezetésekor is 10% volt
az dlag kamatszint. Az ezt kovetd hirtelen kamatesés az eurd-bevezetés stabilizald
hatasanak volt kdszénhetd. A gorog példa alapjan ndlunk is hasonl 6 folyamat varhaté. Amig
az inflaciot nem sikerll alacsony szinten stabilizalni, csak kis mértékd kamatcsokkenés
vérhat6. Az eurdpai unios kamatszintet révid idon belll csak akkor tudjuk elérni, ha az eurd
bevezetésre keril hazankban is.

A fejlett, rugalmas, jél mOkodd jelzAloghitel-piac kbvetelménye az alacsony kamatszint. A
jelzéloghitel-kamatok optimélis mértéke 6% lenne hazank szaméra a jelenlegi 12%-kal
szemben. (Piaci, nem tamogatott kamatok)

A magas kamatszint kdvetkeztében alacsony a jelzaloghitelek aranya. A jelzaloghitel/GDP
aranya mutaté értéke hazankban alacsony. A 2001-td6l megindulé lakastamogatasi rendszer
nagy lendiletet adott a jelzAloghiteleknek, 1998-t6l 2003-ig megnyolcszorozodott a
hiteldlomany. A GDP aranyos mutatd mar mérsékeltebb ndvekedést mutat (4-szerest),
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3)

hiszen a bruttd hazai termék is ez iddszak alatt a gazdasag fellendilésének kdszonhetden
gyors Utemben ndtt. E mutato tekintetében messze elmaradunk az EU orszagaihoz képest. It
is a gorogorszégihoz hasonlité folyamatot figyelhetink meg. A gorogoknél az emlitett
kamatcsokkenés lenditette fel a hitelpiacot. Nalunk is hasonlé folyamat vérhat6, ha a
kamatok csokkenésnek indulnak.

Nyugat-Eurdpaban a legalacsonyabb réataval rendelkezd orszégokban is legalabb 20% kordli
érték jellemzo. Bar az emlitett lakastoke kidramlasi folyamat tobb orszégban is hozzgérul a
hitelallomany noévekedéséhez. A legtobb eurdpai unids orszégban a jelzaloghitelek olcso,
biztos forrést jelentenek nemcsak a lakhatasi feltételek megval Ositdsénak finanszirozésara,
hanem a kisvéllalkozéi szektor is épit a lakassal fedezett jelzAoghitelekre, mint
finanszirozads dternativara. Ezaltal tobbszorésen is érvenyesil e hitelek gazdasagra
gyakorolt multiplikétor hatasa. Nemcsak az épitdipari szektor fellenditésén keresztiil, hanem
akisvalalkozoi szektorban torténd bearamlésan keresztlll is.

A lakdstAmogatasok aranya a GDP-hez mutatd értéke is alacsony hazénkban. Az (j
lakastamogatasi rendszer bevezetése utdn egy évvel 2002-ben, amikor a tamogatasokat a
hasznalt lakasokra is kiterjesztették indult ndvekedésnek a mutat6. 2004-ben érte el az 1%-
os érteket. Ezt a szintet mindenképpen tartani kellene. Igaz, hogy a felett eurOpai
orszagokban az utobbi években cstkkend tendencia figyelhetd meg a tamogatasok GDP
aranyos mertékében, de ezeknek az orszagoknak a tObbségében a lakashianyt mar
leklizdotték, a lakaingatlanok j6 mindséga, Uj vagy felUjitott dlapotlak. A piaci kereslet az
egyedi igények kielégitése terén indult ndvekedésnek, ahol a tbkével mér rendelkezdk
jelennek meg, akik a tdmogatadsok segitsége nélkidl is meg tudjdk valositani sajét
elképzeléseiknek megfeleld lakhatasi feltételeiket. Az Ujonnan csatlakozott orszagokban a
leromlott lakasallomény, és a tobb orszagban is még mindig jellemzd lakéshidny miatt
elengedhetetlen a lakéstdmogatdsok novelése, vagy legaldbb  csokkenésenek
megakadalyozésa. A lakéaspiaci fejlesztéseknél az egyes orszagok magukra vannak utalva,
egyenldre erre a célra nem vehetd igénybe semmilyen unids forras, a kézeljovoben sem
varhaté valtozas e téren, igy mindenképpen jelentds szeletet fog kihasitani a jovdben is az
allamhaztartas pénzeszkdzeibdl alakaspolitika.

A lakastdmogatésok terén hazankban is az egyre célzottabb koltekezés irdnyaba kellene
elmozdulni, mint ahogyan azt a nalunk jobb makrogazdasagi helyzetben Iévd orszagok is
teszik, hatékonnyakell tenni a szubvenciokat.

Sajnos hazankban az éllamhaztartas kiadasainak valasztasi ciklusokhoz igazodo ciklikussaga
a lakaspolitikdban is érezteti hatasat. A kormanyvatasok soran mind a lakaspolitika
eszkozein, mind pedig pénzlgyi forrasainak mértékében valtasok jellemzok. A lakossag
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5)

6)

szamar nincs egy stabil, kiszdmithatd, hosszu tavl rendszer, amelyre nagy szilkség lenne egy
olyan vagyontérgy esetében, amelynek megléte |étfontossagl az ember szaméra, |étrehozésa
vagy megvasirlasa pedig évtizedeken étiveld jovedelem-felhaszndast igényel, és tdbb
nemzedéken &nyul6 , szolgéltatast” nyUjt az ember szdméra.

A hitelfedezettseg mértéke alacsony. A jelzdloggal terhelt ingatlanok értékenek kis részért
(50%) veszik figyelembe fedezetként. Ennek értékét ndvelni kellene. Ezzel kapcsolatban
megemlithetd még, hogy hazankban nagyon alacsony a jelzdloggal terhet ingatlanok aranya
—20% -, az eurdpai unidban ez az arany 60-80%. V arhatdan tehét az ingatlanpiac a kamatok
csokkenésével gyors ndvekedésnek indulhat.

A korébban csatlakozott orszégok esetében a lakésok jobb mindséglek. A hosszu évek Ota
tarto jOlét kdvetkeztében a mennyiségi igenyek kielégitésre keriiltek, a mindsegre tevodott at
a hangsily. Hazank e tekintetben is elmarad az unios étlagtol. Bar igaz, hogy a régi
tagdllamok esetében a magasabb életszinvona eredményeképpen nem jelent akkor a
megterhelést a haztartasok szamara a lakéskiadasok mértéke, mint hazankban.
Magyarorszagon is a mindségre kellene helyezni a hangsilyt. Mennyiségi lakésigény ma
nincs hazankban, esetleg strukturalis lakashianyrol lehet beszélni, illetve a felljitasra,
korszerGsitésre vard ingatlanok dlomanya magas. A strukturalis lakashiany estében a
terlleti anomdlidkra és a korcsoport szerinti ardnytalansagokra gondolok. Az ipari és
kereskedelmi kozpontokban, nagyvarosokban a lakéaskereslet meghaadhatja a kindlatot, itt
beszélhetlink lakashianyradl, sok tertleten (foleg falvakban) viszont az elvandorlas miatt még
Ures lakasokat istaldni. A korcsoporti aranytalansagnal arra gondolok, hogy sok idds ember
él egyedil, sokan nagy alaptertilettel rendelkezd csaladi hézakban, a fiatal csalddok —
gyerekkel - pedig kis aaptertletl lakasokban élnek. Nalunk az emberek ragaszkodnak
lakésaikhoz, az idBsek sem koltoznek kisebb ingatlanokba, a mobilitas foka nagyon
alacsony. Ennek okai az alacsony életszinvonalnak, alacsony jovedelmi szintnek
koszonhetd. Az idds emberek (fiatalok is) legtobbszor sajat kétkezi munkgukkal épitették,
épitik fel hazukat, vagy oroklés Gtjan szerzik, igy egy életen & ragaszkodnak hozza. Nagy az
érzelmi kétddés az ingatlanokhoz.

A lakasok épitési koltsége, eladds ara joveddemardnyosan magas. Egy étlagos
jovedelemmel rendelkezd egyén sgjé forrasokbdl Osszes fizetését megtakaritva is
leghamarabb csak 7 év utén tudna megvenni maganak egy ingatlant. Ennek egyrészt az
alacsony jovedelmi szint az oka, masrészt pedig a lakésok relativ dragasaga. Hazankban a
rendszervaltozassa a ,hazgyarakat” felszamoltak. Ezzel az ipari hézépités megszlnt
Magyarorszégon. Jelenleg egyedi igényeknek megfelelden, egyedi kivitelezéssel épitik fel a
lakésokat, hdzakat, tarsashézakat, amely magatol értetddd mddon megdrégitja az épitkezési
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koltségeket. Eszak-Amerikéban a lakéasépitésre specializalddott vallalkozasok készitik el a
tomegigényeket kielégitd lakasokat, specializalt, munkamegosztason alapul 6 technol égiaval,
melynek kdszonhetden nagy mennyiségd, és jé mindsegl lakdingatlan épithetd fel rovid idd
alatt. Ehhez jérul hozzad még az a tény is, hogy az amerikai gyakorlatban az épitd
véllalkozasok sajét tokéik befektetésevel épitik fel a lakonegyedeket, és kdzben elkezdik
keresni a vevoket a feléplld ingatlanra. A vallalkozé vallalja az ingatlaneladas esetleges
késése, vagy elmaradasa miatt keletkezd kockézatot. Hazankban ezzel szemben az épitd
cégek nem elég tokeerdsek, a lakasépittetdtdl eldre, illetve folyamatosan beszedett
el6legekbdl biztositjdk az épitkezéshez szilkséges tOkét. Ez lassitjia a folyamatot, illetve
noveli a megrendeld kockazatét. igy az épittetd cég a legolcsobb forrasbdl tudja
megfinanszirozni tevékenységét.

Az emlitett egyedi épitkezés nem azonos a nyugati egyedi épitkezésekkel, itt sgjnos a
felépitett ingatlanokon az épittetd és az épitd tdkehianya is érzddik. Sok az engedély nélkil
megkezdett épitkezés, a kivitelezés sem megfeleld, a telekdr dragasaga miatt nagyobb
alapteriletl ingatlant épitenek a telekre, vagy adott telekre tdbb inatlan épll, mint ami
optimalis lenne, zsufolt térsashézi Ovezetek alakulnak ki, ahol az alultervezett kapacitéas
miatt aviz, csatorna, Ut és elektromos hal 0zat rengeteg problémat okoz. A lakasok mindsége
is hagy kivanni valét maga utan, az olcsd anyagokbdl, nem megfeleld méretaranyokkal
felépitett () lakdsok sokszor mar az &adas utan kiegészitd befektetéseket igényelnek.
Ezeknek a hdzaknak, |akasoknak tobb nemzedéket kiszolgal 6 voltais megkérddjel ezhetd.
Kivanatos lenne hazankban a tulajdonosi arany csokkentése. A jelenlegi 92%-0s tulgjdonosi
arany nagyon magas. Az ilyen magas érték a munkaerd mobilitasat is akaddlyozza. A volt
szocidista orszagok mindegyikében ilyen magas arany alakult ki a rendszervatas utan
megindul® privatizécios folyamatok kovetkeztében, amelynek soran az &lamhaztartés
megszabadult fel(jitdsra vard ingatlanaitdl, és lakéscélu kozkiadasai jelentds mértékben
csokkentek. Sziikséges lenne a bérlakéaspiac fejlesztése, részaranyanak legalabb 20%-ravalé
novelése. A kormany mar tett |épéseket ennek érdekében, kiterjesztette a kamattdmogatas
igénylési |ehetdséget a bérlakasépitbkre is. A szektor nbvekedése azonban még nem indult
el. A haza alacsony munkaerd-piaci mobilitas fellenditéséhez a bérlakéasszektor erbsitése
katalizator szerepét tudnd betdlteni.

A tamogatési politika tal bonyolult, egyszerGsiteni kellene. Az emlitett problémakat
figyelembe véve alakaspolitikai rendszer kdvetkezd el emeire épitenék:

Mivel a kamattamogatés és a szocidpolitikai kedvezmeények beépliltek a magyar
lakaspolitika vérkeringésébe, alapvetben ezekre kellene tovabbra is tamaszkodni. Azonban
szikségesnek tartandm a rendszer egyszerOsitését. A kamattémogatasok esetében
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problémanak taldlom azt, hogy célpontjai kizardlag afiatal hazasok, gyerekkel vagy anélkdl,
illetve az egyedildldk gyermekkel. A korhatar meghlzasat is feleslegesnek tartom.
Elegendd lenne azt a kritériumot adni, hogy csak az elsb lakédsvasarlok vehetik igénybe a
hitelt, mivel azonban ezt nehéz vizsgdni, tovabbra is azok igényelhetnének
kamattamogatasos hitelt, akiknek jelenleg nincs ingatlana. Illetve csaladok esetén az elsd
ingatlanra lehetne igénybe venni atamogatast.

Kivao gyakorlatnak tartom, hogy a kamattamogatés igénybe vételét a piaci bérlakasok
épitésére, illetve az Ujlakés-épitdkre is kiterjesztették.

megallapitott kilonb6z6 nagysagu Osszegek is megfelelden differencidtak a célcsoportok
szerint.

Bonyolult az Ugyintézés folyamata. Mind az alami tamogatasok, mind pedig a hitelek
igényélése tulburokratizalt, iddigényes folyamat. A feleseges |épések megnovelik a
hiteligénylés idejét, és a vellik kapcsolatban felmeriild koltségek a hitelfelvétel tranzakcios
dijat. Egy étlagos lakéshitel-felvételhez tobb mint harmincféle okmany beszerzésére van
szilkség, és ezek tartama sok atfedést tartalmaz. A nyomtatvanyok Osszevonésaval, a
folyamatok egyszerUsitésével gyorsitani lehetne a hitelhez jutést.

10) A lakaspolitika szoros kapcsolatban al a jelzaloghitelezéssel, a lakastdmogatasok egyik

eleme — a forrésoldali kamattamogatés — nagy lendlletet adott a jelzd oghitel-alomany
novekedésének, és a jelzaloglevél-kibocsatasnak, melynek kovetkeztében a volt szociaista
orszagok kozll hazénkban fejlodott leggyorsabban a jelzdloghitel-piac. A ndvekedés ilyen
mértékd flggése a tdmogatds politikatdl jelentds mértékben megnoveli a jelzdlogpiac

szabdlyozas kockazatét.
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9 JAVASLATOK

Kiszdmithatd gazdasagi, szabdlyozasi és finanszirozédsi kozegre lenne szikség a

lakaspolitikaval kapcsolatban.

A 8. fejezetben leirtak alapjan hazank szdméra megval 6sitando cél:

a piaci jelzaloghitel-kamatszintet leszoritasa 6%-0s szintre, (A jegybanki alapkamatléb
folyamatos csokkentésével, illetve a régi tagorszagok tapasztalatai alapjan, az eurd
mieldbbi bevezetésével elérhetd és stabilizalhatd az alacsony kamatszint.)

a lakashitelek/GDP aranya ennek kovetkeztében mindenképpen névekedésnek indulna,
20%-ot — az Eurdpai Unio régi tagallamainak minimalis szintjét - €l kellene érniink,

a bérlakasszektor részaranyét a jelenlegi 8%-os szintrdl 20%-ra kellene emelni, (A piaci
bérlakasépitést kellene tdmogatni, hiszen a zsugorodd &lamhéztartésra a jelenlegi
lakéspolitika is jelentds terheket ré. A szocidis bérlakasépités fokozasa nagy koltségel
miatt nehezen lenne megvaldsithatd. Legalabb 5-10 évig magasabb szinten kellene
tartani a lakbértdmogatasokat, hogy az emberek megszokjak a bérlést, mint lakhatés
formét.)

a PTI (lakésar/éves joveddlem) mutatod értékét csokkenteni kellene. (Szilkség lenne az
orszégban a jévedelmi szint novelésére, hogy az ingatlanok éra és a jovedelmi szint

aranytalansagét ellensilyozni lehessen.)

Javasolt magyar lakaspiaci modell —kivanatos
—jelenleg

jelzaloghitel-kamatszint

2
20
L akésér/jovedelem S lakéshitel/GDP arénya
7 8
1
1
3
bérlakasszektor részaranya™ o) L akastamogatas/GDP arénya
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- a hitelfedzettség mértékét novelni kellene (Ezt az allami garancidk széles korQ
Kiterjesztésével, vagy a hitelbiztositéki é a hitelfedezeti érték csokkentésével |ehetne
elérni.).

Fejleszteni kellene a mésodlagos piacot.
A tédmogatadsok igénybevételével kapcsolatban szikségesnek tartandm a rendszer
egyszer(sitését, az egy, vagy maximum kétablakos rendszer bevezetését. Az elektronikus
aton torténd tamogatasigénylés kifejlesztésével gyorsitani |ehetne a folyamatot, és az
ugyfélnek személyes jelenlétre csak a tdmogatasigénylés elbirdéasa utan, az igazold
okmanyok &tvételekor lenne sziikség.
Szikségesnek tartandm a lakésépitések ,automatizdlasat”. Az egyedi épitkezésekrdl &
kellene térni az olcsobb ,tomeggyéartasra’, és akkor elérhetd aron, rovid idd aatt a
lakasigények kielégitésre kerlinének. Az egyedi igényl épitkezések a nagyobb tokével
rendelkez® héztartésok szdmératovabbrais elérhetdek lennének.
A jelzdloghitel-piacon atermékek tovabbi bdvitésére lenne sziikség, hogy az egyedi igények
mind nagyobb mértékben kielégitésre kertljenek. Javasolnam kanadai példara a
megforditott jelzAloghitel bevezetést, melynek sorén az idds emberek lakdingatlanuk értékét
egy Osszegbe jelzaloghitelkent felvehessek mindenféle visszafizetési kényszer nélkdl,
halduk, illetve az ingatlanban lakd hézas- vagy éettarsuk halda utéan az ingatlan
tulagjdonjoga étszéllna a bankra. Ezéltal vagy afiatalokat tudna segiteni az idoseb nemzedek,
vagy sgjat céljaira haszndlhatnafel ingatlana értékét.

A tamogatasi rendszerben a kedvezményezetti kérben nagyobb hangsulyt kellene helyezni a

bérlakasépitd vallalkozasokra. A munkaerd-piaci mobilitds szempontjabdl kivanatos

bérlakasszint emelését a jelenlegi tAmogatési rendszerrel csak nagyon hosszU ido alatt lehet

elémi. A mai rendszerben az dlam az egyik zsebébdl a mésikba teszi & a pénzt a

bérlakasépitésekkel kapcsolatban, mellyel a blrokratikus |épések szdma nb. Az

onkormanyzatok szaméra mind a bérlakasok megeépitése, mind pedig mikodtetése, felUjitasa
jelentds terheket jelent, a kotott lakbérszint miatt nem tudjak az ezek fedezéséhez szilkséges

Osszegeket lakbér formajaban beszedni.

Azt javasolnam, hogy a tdmogatasok sUlyd az onkormanyzatoktdl a bérlakasepitd

vélakozésok irdnyaban toljék e, hiszen itt mozgositani lehet a magantdkét, nyereségessé

lehetne tenni szamukra a szektort. Csak igy érhetd el hatékonysag a bérlakasszektorban. Az

Onkormanyzatok tdmogatasaval tobblet tdke nem vonhatd be, hiszen az dlami forrasok

korlatozottan dlnak rendelkezésre, azok csak a kil 6nb6zo célok kdzott oszthatok fel.

A magantbke bearamlasat a szektorba a kamattamogatasok feltételeinek tagitasaval

képzelném e, vagy akar kamatmentes hiteleket is |ehetne nyUjtani a vallalkozasoknak allami
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garanciavdllalas mellett, illetve a befektetésnek legadbb az elsd tiz évére adott
addkedvezmények (tarsasagi addmentesség vagy SZJA-mentesség, ha egyéni vallalkozés
épit) is vonzo feltételeket teremtenének a bérlakést mokodtetd vallalkozasok széméra. Ez
utdbbi még abbdl a szempontbdl is eldnyds lenne, hogy az addmentesség kdvetkeztében
nem keényszeritené bele a valakozasokat addelkerlild magatartasba, ezaltal alacsonyabb
koltségszintre tudnanak bedlini a bérlakast mOkodtetdk, akar a lakbérek is csokkenésnek
indulhatnanak a szektorban.

Az elsb tiz évben mindenképpen szilkség lenne a maganszemélyek szamara lakbértdmogatés

nyUjtésérais, legaldbb addig, amig elterjed alakasbérlési forma.

Mivel mind az Eurdpai Unioban, mind hazankban az alam lakaspolitikabol vald kivonulasa
jellemzd, a koltségvetésbdl egyre kisebb Osszegeket forditanak e célra, ezért szilkséges a piac
szerepének novelése. A magantdke bevonasahoz mindenképpen szilkséges legalabb az el sb években
tamogatasokkal segiteni a folyamatot.

Egy egészséges, fejlett lakéspiaccal és jelzdlogpiaccal rendelkezd orszagban a bérlakésszektor
aranya is, és a jelzaloghitel-alloméany GDP-hez viszonyitott ardnya is magas. Hazankban e két
szempontot kellene szem el6tt tartani, ennek megfelelden fejleszteni az emlitett piacokat. Jelentds
potencidlokkal rendelkezik a magyar lakasszektor, amelyre alapozva gyors jelzaloghitel-piaci
fejlddés indult el hazankban. Most hasonld6 mddon szilkségesnek tartanam a piaci bérlakasszektor
szamara a kezdd 16kés megadasét. Ha az emlitett két terletet fejlesztjik, erdsitjik, akkor e tudna
indulni egy dngerjesztd folyamat.
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10 OSSZEFOGLALAS

Ertekezésemben egy mindenki szaméra fontos kérdést jartam koril: a lakaspolitikét, és az ehhez
kapcsol6do egyik finanszirozas oldalt, a jelzaloghitelezést. A két terlilet szoros kapcsolatban all
egymassal. A lakaspolitika egyes tdmogatasi elemel eldsegithetik ajelzaloghitel-piacok fejl6dését, a
fegjlett jelzaloghitel-piac pedig, kedvezd hatassal van alakashelyzetre.

Az orszégok kozotti 6sszehasonlitas alapjan nyilvanvaléva vat, hogy a vizsgalt terllet rendkivl
vatozatos képet mutat a vilagban. A jelzaloghitel-piacok sgjatos tulajdonsagaik — a hitelek fedezetét
jelentd ingatlan helyhez kotottsege, az ingatlanérték felbecséséhez szilkséges komplex
ismeretanyag, amelyet csak a térségben tartosan €lok ismerhetnek, a lakossagi jelzdloghitel-
piacokhoz kapcsolodo lakéaspolitikai eszkdzok, a jelzdloghitel-piaci modellek tradiciondlis
kulonbozosége - kovetkeztében nagyon eltérdek. A tdke és pénzpiacok koziul az Eurdpai Unidban
ez a legnagyobb piac, ahol még alig indult e a kozeledési folyamat. Mind az arazas, mind a
termékkindlat tekintetében nagyon kilonbdznek ezek a piacok, és nem jelentds a hatédron atnyulé
szolgéltatasok szerepe sem, annak ellenére, hogy viszonylag szabadon, akadalyok nélkuil
végezhetnék tevékenysegilket az EU piacain a jelzaloghitelezok. Ennek kovetkeztében nagyon
diverzifikalt, sokszereplos a jelzaloghitel-piac Europdban, nem lehet a méretgazdasagossaghal
adodo eldnyoket kihasznalni.

Hasonlé a helyzet a lakaspolitika tertletén is, ahany orszag, annyiféle gyakorlat jellemzi a joléti
alam e funkcigjét. A lakaspolitika minden orszagban fontos szerepet tolt be, hiszen a lakhatés
feltételek biztositasa hosszi tavon elengedhetetlen az emberek szaméra, és mivel nagy 6sszegl
kezdeti befektetést igényel, az allampolgaroknak szilkségik van valamilyen segitségre ennek
biztositasahoz. Az egyes orszagok altal akamazott eszkdzrendszer kilonbdzdsége torténelmi
hagyomanyokra vezethetd vissza.

A jelzaloghitel-piacok az utdbbi évtizedben gyorsan fejlddtek, évi atlag 8%-kal ndtt a kihelyezett
jelzéloghitel-alomany. Ennek a ndvekedésen afd okai a kamatok altaldnos szintjének cstkkenése, a
lakossag jovedelmi szintjének emelkedése, a gazdasagi novekedés hlzd ergje és az ingatlanok
arénak emelkedése voltak. Tobb orszag koran szembesilt a tulf(tétt ndvekedés okozta sokkokkal, a
csokkend kamatok miatt rendelkezésre all6 olcso forras az embereket |akésvésarlésra 6sztondzte, a
kereslet megugrésa a kindlat merevsége miatt az arak gyors emelkedését okozta, a spekulansokat
vonzotta. A befektetdk Kkiszoritd hatdsa érz6dott a tényleges lakasvasarlokkal szemben, akik a
megdragult arak miatt nehezen tudtak ingatlant venni. A lendilet csbokkenése utan a mesterségesen

felpumpdlt arak hirtelen visszaesetek, az ingatlanpiaci buborék kipukkadt. Az orszagok a



szabalyozas szigoritasaval igyekeznek elgjét venni a jovBbeni hasonlé boomok kialakulasanak,
jelzbrendszereket épitettek ki, ésigyekeznek idBben beavatkozni.

A megnovekedett jelzaloghitel-allomény EurOpa szerte a lakosség eladdsodottsagi  szintjének
novekedését okozta. Ez a haztartdsok klasszikus nett6 hitelnyUjtd pozicidjét is megvatoztatta. A
kamatlabak novekedése ma nem egyértelmlen pozitiv hatasi a héztartdsok szamara. Ennek
vizsgdlata egy esetleges késdbbi kutatdsom kdzponti gondolatava vahat.

Az adlam monetaris politikjaval, a kamatldbak valtoztatésan keresztll hatast gyakorolhat a
jelzéloghitel-piacokra, ezeket a kolcsonhatasokat szintén késdbbi kutatésaim soran kivanom
megvizsgani.

Az Eurdpai Uni6 régi tagdllamai fejlett jelzaloghitel-piaccal rendelkeznek, az euréd bevezetését
kovetden jelza8loghitel-piaci kamatszintjik néhény éven belll kiegyenlitddott. Nagy kulonbségek
jellemzik ezeket az orszagokat mas szempontok szerint, eltér a GDP arényos hiteldlomanyuk
nagysaga, a hitelfedezeti ratgjuk értéke és szamitasi médja, a hitel egyéb kdltségeinek nagysaga, a
hitelnyUjtok forrédsszerzéss modja. KozOsségi szinten csak kozvetett szabdlyok élnek a
jelzéloghitelekkel kapcsolatban, amelyek a kockézati szintre, illetve a bankok biztonsagos
mUkddésre és az értékpapir-kibocsatasra vonatkoznak.

Az Ujonnan csatlakozott orszagok fejletlen jelzal oghitel-piacokkal csatlakoztak az Unidhoz. Azok a
jogszabalyi elbirasok, amelyek arégi tagallamokban mar évtizedek éta éltek, itt csak a 90-es évek
sorén kertltek kialakitasra. Hazankban a jel zal oghitel -piac szabdyozasa mar korszer(, afeltétel eket
megteremtettik a piac gyors fejlodésehez, az ehhez kapcsolddd lakaspolitikaval a lendiletet is
megadtuk.

A lakéspolitika tertletén a két fo irdny, amelyre a hangsily tehetd az egyes orszagoknd: a
bérlakésszektor, illetve a lakastulgjdonosok témogatasa. Kilonbsegek figyelhetdk meg az
alkalmazott joOléti rezsim tekintetében, vagy a piacra bizza az dlam a terlletet, vagy inkdbb a
beavatkozas hive. Rendkivill valtozatos képet mutatnak az egyes orszagok e tekintetben.

A demogréfiai tényezok vatozasa — népessegszam novekedése, sziletési aranyszam, vandorlas,
eloregedés, haztartdsok nagysaga, stb. — mind kozvetlen kapcsolatban alnak a lakaspiaccal,
barmely tényezd lakaspiacra gyakorolt hatésd&t kulon-kilon is érdemes lenne részletesen
megvizsgani.

Az értekezés sordn bemutatésra kerliltek az egyes orszégok altal alkalmazott fobb lakéspolitikai
eszkozok, illetve ezek lakasligyre gyakorolt hatésa. Léthato, hogy a lakéspolitika eszkdzel milyen
hatékonyan képesek befolyasolni a lakéskeresletet és kinalatot. Attdl figgben, hogy forrasoldali,
vagy eszkozoldali tdmogatdsokat alkalmaznak az dlamok, méas-méas terlletre képesek hatast
gyakorolni. A kamattamogatassal, illetve a hiteltorlesztéshez kapcsolt addkedvezmeényekkel a
forrasszerzést konnyitik meg a tamogatott csoport szamara, ezdltal ajelzaloghitelek iranti keresletet
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novelik meg, az alami kozvetlen beruhazéssal épitett bérlakdsok esetén pedig a lakhatasi
feltételeket biztositjak a lakossag szamara. Az ehhez kapcsol6do lakhatdsi tamogatasokkal, vagy
alacsony lakbérszinttel a szocidis bérlakésszektorban tovébbi  témogatast nyUjthatnak
allampolgéraiknak.

Azon orszagoknal szoros a kapcsolat a jelzal oghitel-piacok és a lakéaspolitika kdzott, ahol az allam
inkdbb a piaci feltételek kedvezobbé tételére tesz |épéseket, és olyan eszkdzrendszert épit ki, amely
a kivant piaci feltételek megvaldsuldsa esetén az allam kivonulasat teszi lehetbvé a szektorbdl.
Azokndl az alamokndl, ahol erfs intervencionalista politikat folytatnak, az alam korabbi
szerepvdlalasat csak nagy tarsadalmi ellenallas arén tudna csokkenteni.

A régi eurGpa unios tagdlamoknd évtizedek oOta a joléti dlam fontos eleme a lakéspolitika. JO
mindsegl lakéasdllomany alakult ki, a mindségre helyezdddtt a hangsuly. Az Ujonnan csatlakozottak
viszont leromlott lakasallomannyal, lakashidnnyal, alacsony lakaspolitikai tamogatasi szinttel
rendelkeznek. Eurdpai uniés forrasok azonban e célra nem érhetdk el.

hosszil tavon nem elére jelezhetd kotelezettségvallalast jelentenek az dlamhaztartds szaméra. A
magas piaci jelzaloghitel-kamatszint kovetkeztében ezek a tamogatasok jelents hatast tudnak
gyakorolni a lakas- és jelzdloghitel-piacra. A tamogatasi politika kedvezdbbé tétele, majd késobbi
szigoritadsa a lakasépitések szamana és a kihelyezett jelzaloghitel-allomanyndl is hamar éreztette
hatésat.

EgyenlOre alakas- és a jelzal oghitel-piac mennyiségi és mindsegi mutatdi tekintetében is elmaradas
jellemzi hazankat — a tébbi Ujonnan csatlakozott orszéghoz hasonléan — a fejlett unids orszagokhoz
képest. Piacunk fejlesztése, lemaradasunk cstkkentése ezen a terlileten is fontos feladat, azonban
nagy kihivast jelent a cstkkend hianyt megcélzd koltségvetésiink szamara. De igy van ez a fejlett
orszégokban is, ahol szintén atalénos tendencia, hogy a kormanyzatok igyekeznek egyre célzottabb
politikakkal csak aténylegesen raszorul 0kat tamogatni, tamogatasaik mértekét csokkenteni.
Ertekezésem &tfogod képet ny(jt a vizsgat orszégok jelzéoghitel-piacairdl és lakaspiacairdl, az
egyes orszagokban alkalmazott lakaspolitikai eszkdzokrdl, és e tertletek kolcsonds kapcsolatardl.
Egy olyan terllet kerllt bemutatésra, amely egyre nagyobb hangsulyt kap. A jelzl oghitel-piacok
folyamatos bovilése, illetve az EU dlampolgarok joga barmely tagorszag |akastamogatasainak
igénybevétel ére, mind azt tanusitjék, hogy szilkség van atamogatéasi |ehetdsegek ismeretére, illetve
atédmogatasok és a jel zal oghitel-piacok kol cstnhatasanak vizsgdlatara abbdl a szempontbdl is, hogy
az alam milyen médon képes szabalyozni ezeket a folyamatosan bdvild piacokat, €s hogyan tudja

egyensulytalansagait megel 6zni, mérsékelni.
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11 SUMMARY

The theme of my thesis is connection between mortgage markets and housing. | wrote my essay
about a topic theme, which is important both for people and for the budget. There is a strong
interaction between the two examined fields. on the one hand means of housing policy can
stimulate mortgage markets, on the other hand a well-developed mortgage market produces
advantageous terms for housing.

The comparison of countries shows that practise of statesis very different in the word in this filed.
Mortgage markets differ from each other because of their special features — real estate, which is the
collatera, is localised; only local experts have those complex knowledge about local environment,
which is necessary for real estate appraising; housing subsidies and tax allowances are connected
with real estate and mortgage markets, and mortgage market modells differ from each other
traditionally. Mortgage market is the only one among fianancial markets, where harmonisation
processis still initsinfancy. Pricing and supply is very different, the role of cross-boarder activities
of mortgagees isn’'t relevant, in spite of the fact that in the EU cross boarder crediting is free. It is
the reason of that mortgage markets has many participants in European markets, and that’s why
economic of scale couldn’t be utilized.

The same situation characterizes housing, too. Every country has its own (housing) subsidizing
policy. Housing is arelevant filed of the welfare functions. Every people must live somewhere, and
because buying or building a house costs a lot, governments must give some kind of help. The used
methods are different in each country, because housing formed differently during the history.

There was a quick development on mortgage markets, the outstanding mortgage dept grew by 8% in
each year during the last fifteen years. The reasons of this developing process were: decreasing
interest rates, expanding income expectations, continuous economical growth and increasing real
estate prices. Many countries faced early with shocks, interest rates were low, so mortgages were
cheap, people took up loans, the real estate demand increased, and because supply is inflexible,
prices grew fast. Investors stepped in the market and their crowding out effect started to be felt.
Households, who wanted to buy houses with the aim of living in it couldn’t buy any rea estate
because of the high price-level. After the growing tendency stopped, markets collapsed, real estate
bubble burst, and prices started to fall. Countries introduced strict rules for mortgage markets, and
now they pay attention to indicators, which give warning before shocks.

The huge mortgage dept increased the households running into dept. It changed the typical net
saving position of households, so it’s not simple any more to tell that if increase of interest rate is

advantageous for households or not. One of my next researches will deal with this problem.
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Monetary policy can influence mortgage markets through regulation of interest rates. It can be the
theme of my following research.

The mortgage markets of the European Union are developed. After introduction of Euro mortgage
interest rates started to come closer. But if other features — mortgage dept/GDP ratio, loan to value
ratio, transactional costs and funding process of mortgagees - are compared, we can see that the
member countries mortgage markets are different. There are only indirect rules for mortgage
markets in the EU, which apply for risk levels and safe operation process of banks and for security
issues.

The newly joint member states has backward mortgage-markets, the connected laws were
introduced only in the 90's. In Hungary the rules of mortgage markets are aready up-to-date; the
housing policy gave the necessary impulse for a developing process.

Housing policy can have two main targets. subsidizing homeowners, or subsidizing rental sector.
Countries have different aims and they use different implements. Some of them are
inervencionalist; others complement the market processes with their subsidizing policy.
Demographic factors — population growth, fertility rate, migration and number of household
members - have direct connection with housing. It's worth examining effects of these factors
separately, too.

In the theses | examined the implements of housing policy in the European Union. These
implements can influence the supply and demand of real estates. Supply side subsidies and demand
side subsidies have different effects on housing. For example mortgages can be cheaper when
interest rate subsidies and tax allowances are available, so mortgage loans mean affordable source
for people. With government building of flats the state gives homes directly for people. Housing
allowances and social housing can give further help for households with low incomes.

There is a strong connection between mortgage markets and housing policy in those countries,
which use market-close subsidizing implements. In these countries the state makes the market
conditions easier, and after the desired conditions can live without governmental subsidies, the state
leaves the market. In those countries, which use intervencionalist policies, the state can’t leave the
field without strong social resistance and tension.

In the former EU member states housing is central point of welfare functions. Housing situation is
excellent, they lay stress on quality. In the new member countries housing shortage, bad housing
conditions, and low level of subsidiesis common. For these states it is big problem that there aren’t
any EU sources for housing. The difference between the two country groupsis relevant.

In Hungary the main implement of housing policy are: interest rate subsidies and housing
construction allowances. Because of the high level of market interest rate these subsidies can have

relevant effect on the mortgage and housing markets. The tightening up of the subsidy system right
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after its introduction influenced both the number of house buildings and the outstanding mortgage
depts.

Hungary’'s real estate market and mortgage market are backward in contrast to the developed EU
countriesin every respect. So do al new member states. Improvement of these markets isimportant
task, but the requirement of reducing budget deficit is against this aim. But it's not only our
problem, because EU 15 faces the same situation. They have to tightening the role of the state; it
means that they need to cut their expenditures. So they use more and more tendentious housing
policy, they try to give subsidies only for households with low incomes, and they withdraw from
many fields.

My essay gives an overall view from residential mortgage and real estate markets, from implements
of the countries housing practice and from the interaction of the two markets. Housing and
mortgage markets are getting now in the center of interest. The increasing process of mortgage
markets, the fact that every EU citizen can claim housing subsidies in each member countries, if he
or she lives there, and fulfills the requirements, show that it is necessary to know our opportunities.
It is very important to analyze the interaction between the two markets, because the governments
need to recognize how it can rule these improving markets, and how it can prevent and balance their
off-balances.

Szombathely, 2006. prilis 18. o »
:,/' {;.rh\-; Dzh/ (__‘

126



12 TABLAZATJEGYZEK

1. tablézat: Lakascel U KOzKiadasoK (MO €) ....cveveeveieeiciiiieseee e 11
2. téblézat: LakascélU kdzkiadasok az EU-ban (a GDP %-8ban).........cccceveveienenesene e 12
3. téblézat: A kihelyezett jelzaloghitel-allomany a GDP %-8ban..........c.cccvveveeieneeieeieeceee e 38
4. téblazat: Az LTV ésPTI ardny mutatdk élagos értékei az egyes orszagokban, 2001-ben ........... 42
5. tablazat: Lakas-takarékpénztari szamlék Franciaorszagban 1998-2004. ..........cccvvevveieeieesiesnenn 61
6. tablazat: A lakas-takarékpénztarak fobb mutatoi Magyarorszagon ...........ccceceeveeeeseecieseesieseenns 62
7. tablazat: Lakaspolitika CSOPOITOSItASA........cccveieeeiiceeie ettt 69
8. téblazat: A népesség megoszlasa korcsoportok szerint 2000-2050........cc.ccoeeveeiieeeeceeiee e 72
9. téblézat: A népesség megoszlésa korcsoportok szerint 1990-2050........cccueeevierierenesesesesesennens 73
10. téblézat: A népesség megoszlasa korcsoportok szerint 1990-2050........cceeveveevererereeseseeseennenns 73
11. tablazat: A lakott lakasok szama korosszetétel szerint, 1970-2001 .......ccvveeeeecveieeeceeee e 74
12. tablazat: Egy személy altal lakott lakésok ardnya életkor szerint, 1970-2001...........cccccvevveenennee. 75
13. tablazat: A lakossagi hitelallomany alakuldsa 2003-2004. .........ccooeeriereeiesieneeese e 95
14. tablazat: Az ez idaig lakohelyl szolgdl 6 teleplilések és alakasok szdma (szézaléK) ............... 105

127



13 ABRAJEGYZEK

1. dbra: Joléti célokraforditott Kiadasok tendenCi@i............o.ovveie i 10
2. dbra: Joléti celokraforditott kiadasok valtozasaredlértéken............oovi i 10
3. &orac Lakastamogatdsok MagyarOrSZAQON. .. .. ... ..eeuee et it e et e et e e e e 12
4. dbraa A német jelzaloglevél dlomany Osszehasonlitasa néhany EU tagdllam alampapir
allomanydval 1998-ban... ... ... 18
5. bra: Piaci részarany a magyar jel zaloglevél-dlomanyban 2005. junius 30. .................... 25
6. dbra: Ertékpapir-allomany MEQJOSZIASA ..........ccvueeee et et et e e 32
7. dbra: Jelzaloghitel-A1omany NOVEKEAESE. ... .....ov et 39
8. dbra: Jelzaloghitel-allomany Magyarorszagon 1991-2003..........ccverieiieiie e e eeeiennenen, 40
9. dbra: Az LTV ratamaximalislehetseges ertekei..........oooe i 41
10. dbra: Az eurOpai jelzaloghitelek forrésal (akihelyezési volumen %-&ban, 1998 vége)....... 44
11. dbra: Jelzaloghitel-kamatok az EU-ban...............ccoo 45
12. &ora: Lakas-célU hitel kamatai MagyarorSZAgON. .. .....c. e viieeee et e e e ee e 45
13. &ora: Jelzaloghitel igénybevétel tranzakCios KOItSEgEI ......cevvv v, 46
14. dora: Jelzaloghitelek kamatainak kdzeledése 1996-2003.........c.iiieiie it i e e e 54
15. &bra: Atlagos lakésar-emelkedés és a redlkamatlabak valtozésa 1995-2001..................... 55
16. dbra: Lakashitel-alomany névekedése a GDPY%-aban 1998, 2000, 2002............ccoveunnnns 55
17. dbra: A lakasok alapteriletének cstkkend mértéke Belgiumban................ccoevvvenenen. 78
18. dbra: Lakashitelek vasarlasra és felUjitasra Belgiumban 1995-2003. (ezer)........ccvvvvven. ... 80
19. dbra: Epitett |akasok SZaMaMagyarorSZAGON. .........vu.eeeeee et eee e eee e e eeeeee e, 82
20. dbra: A forintban és kuilféldi devizaban nyjtott jelzaloghitel ek dlomanya 2000 januar és 2005.
apriliskozott (milliard forinthan) ... 9
21. dbra: Eurd éssvgci frank arfolyamok 2004. janius 1. és 2006. gprilis 7. kozétt .............. 96
22. dbra: Javasolt magyar lakaspiaci makromodell...........c.cooviiiii i, 117
23. dbra: Javasolt magyar lakaspiaci mikromodell.............coooii i 120

128



This document was created with Win2PDF available at http://www.win2pdf.com.
The unregistered version of Win2PDF is for evaluation or non-commercial use only.
This page will not be added after purchasing Win2PDF.



