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Befektetésben gondolkodik? Akkor
biztosan feltette mar magaban azt az
eldontendo kerdést, hogy melyik a jobb
lehetoség: az ingatlan vagy az értekpapir?

Orok kérdés, hogy az ingatlanpiac vagy a befektetési piac eszkozei
kozott érdemes-e koriilnézni a magasabb hozam reményében.
Alabbi elemzeésiinkkel pontosan ebben a dilemmaban szeretnénk
segiteni. Egy sorvezeté van On elétt, nem egy befektetési Szent-
Gral. Tehat nem fogunk itéletet hirdetni a leirasban, ellenben
bemutatjuk a legalapvetobb tényeket, kiadasi és bevételi oldalakat,
a leggyakrabban elofordulo tévhiteket, ahogy az elonyoket és a
kockazatokat egyarant.

Abban azonban biztosak vagyunk, hogy mire az e-book végere er,
donteést tud hozni a fenti kérdés megvalaszolasahoz.
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Mindig is hungarikumnak szamitott a sajat

ingatlan birtoklasa, amelynek aranya
Magyarorszagon az egyik legnagyobb a Foldon.

W 950 g
T i s ok,

Jol lathato tehat, hogy az ingatlannak, mint kézzelfoghato, megtapinthato
vagyonelemnek hazankban komoly hagyomanya van. Nemzedékrol
nemzedékre adunk at a ,lakaskulccsal” egyiitt egyfajta beidegzodést,
hogy az epilet, amelyben lakunk az a miénk legyen, hisz az a biztos!

Ha az utcan megkérdeznénk 100 embert, hogy adunk 80 millio forintot,
milyen befektetést valasztana, a megkérdezettek kétharmada az
ingatlanra szavazna.

Ezen a hozzaallasunkon még a 2008-as hitelvalsagot koveté meredek
ingatlanpiaci arzuhanas és az évekig tarto stagnalas, az adok emelkedése
sem valtoztatott. A fejlett orszagokban az emberek nagy része hosszi
évekre, akar egy életen at is bérelt ingatlanokban élnek. 2024-ben az
Europai Unio lakossaganak 68%-a élt sajat tulajdoni ingatlanban.

Tény és valo, hogy 2014-2026 kozott a hazai ingatlanpiac szarnyalasat
lathattuk, ezért sokan un. bezzeg befektetésként is emlegetik. Altalanosan
elmondhato, hogy naponta tobb szaz ingatlan cserél gazdat és ebben az a
12 évben a fovarosban és a megyeszékhelyeken a tranzakciok 35-40%-a
befektetesi cellal tortent. Nem csoda tehat, hogy az ingatlanok arai ebben
az idoszakban meredeken emelkedtek. Ez a trend meddig folytatodhat?



Ingatlanba torténo befektetés esetén két oldalrol szarmazhat bevétele:

A megvételt kovetoen (felajitva) az ingatlant
nyereséggel tovabb értékesitheti.

Bérbe adhatja - rovid tavra (pl.: Airbnb), vagy hosszii
tavra (tartos bérlet), mikozben az ingatlan értéke is (ha
kedvezo a piaci kornyezet és hosszi tavon
gondolkodunk) emelkedni fog. Budapesten 2026-ban
tobb mint 140.000 ingatlan van bérbeadva.

Az MNB tanulmanya szerint a hazai befektetések kozil 2015 és 2021
kozott a legmagasabb hozamot lakasvasarlassal lehetett elérni, ami
szamos valtozotol filiggéen, de évi nettd 15-25% profitot is
hozhatott a befektetonek, nominalisan.

Hozzatenném, hogy a sajat ingatlannal rendelkezGknek s
gyarapodott ezaltal a vagyona.

Barmilyen befektetésrol is legyen sz0, inflacio nélkiil nem is érdemes
hozamrol, profitrol beszelni.

Ez nincs masként az ingatlannal sem, bar sokan errél nem akarnak
tudomast venni. Az ingatlanbefektetok is igyekeznek a bérleti dijakat
az inflacio mértékével novelni, azonban inflacios sokkoknal (pl.: 2022-
2023), illetv

Tehat egyértelmien nem jelenthetd ki, hogy a bérbeadas inflacioallo.
Mindezek ellenére az ingatlan értéknovekedeéesét a real eszkozok koze
soroljuk, azaz hosszabb tavon hozama a mindenkori inflacio mértéket
meghaladoan novekszik.




Ha egészen a rendszervaltasig visszateRintiink két olyan iddszakot
latunk a hazai ingatlanpiacon, amikor az arak Riugréan sokat
emelkedtek. A fennmarado idoszakban magas inflacio, magas kamatok

vagy valsag és recessziok valtottak egymast, amely hatasok ereddje a

hazai ingatlanpiac aresese volt.

Az elsé fellendiilés 1998-2007 kozé tehetd. Tomegek fordultak el a
tozsdéktol az orosz valsag hatasara, valamint a gazdasag javulasat a
Bokros csomag és a hitel boom is segitette. Ezekben az években -
részben az inflacio csokkenésének is kdszonhetden - a befektetok real
hozamot tudtak eléerni a legtobb ingatlanbefektetéssel.

A masodik ciklus kb. 2014-2024-ig tartott. Ebben az idoszakban nemcsak
a kormanyzat éléenkitette mesterségesen a keresletet, mellette éveken
keresztiil negativ realkamat uralkodott, és a globalis gazdasagi
kornyezet is rendkiviil kedvezo feltételeket biztositott a fellendiiléshez:

Az allam szamos tamogatassal (CSOK, babavaro, zold hitel stb.),
olcso hitelekkel Osztonodzte az otthonteremtést (az allami
tamogatasi hitelek 97%-at ingatlanvasarlasokra vették fel).

Jelentosen novekedtek a real bérek.



A hagyomanyos befektetéseken (betét, allampapir) elérhet6
kamatok nem tudtak tartos, inflacio feletti profitot felmutatni

‘ és eltorpiltek az ingatlanarak emelkedéséhez képest.

Korabban soha nem latott szintre emelkedett a turizmus, ez
fellenditette a rovidtavl ingatlankiadast is.

Tehat minden adott volt ahhoz, hogy egyarant tartosan emelkedjenek a
négyzetméter- és a lakbérarak.

2020-2025 kozott nézzuk, akkor 2025-ben volt a csiucs mind a lakashitel-
allomany, mind az éves folyositas osszege alapjan. Lakashitel-allomany
2025 végén: 6 783 milliard Ft

Ez 0j torténelmi nominalis rekord volt. A teljes allomany 2024 végén meég
5 652 milliard Ft volt, tehat egy év alatt koriilbeliil 20%-kal nott.

A mesterségen flitott Rereslet megtette a hatasat. 2010 és
2023 ROzOtt a magyar ingatlanarak dragulasa az egyik

legnagyobb volt az EU-n beliil, még ha az albérletarak
emelkedeése csak félig tudta lekRovetni ezt a novekedest.

ORSZAG 10 EV Ugyanakkor ha globalis kitekintést
1 Tortkorszag 132,23% végziink, akkor elmualt 10 év inflacioval
2 Portugalia 116,75% .. . R, .
3 Izland 83,28% korrigalt ingatlanpiaci aremelkedeset
4 lrorszig 78,88% osszevetve a hazaival azt lathatjuk,
5 Chile 69,62%
6 Hollandia 61,91% hogy "csak" a 14. helyen vagyunk a
7 Esztorszag 57,93% listaban.*
8 Malta 55,71% )
9 lzrael 55,20%

10 Cseh Kdztarsasag 50,35%
Eszak-Maceddnia  53,51%

Kanada 47,10% *Az adatot szolgaltato 58 orszag rangsoraban

14 Magyarorszag 46,67%

16 Szlovénia 43,35%




Ezek a tamogato tényezok azonban

egy ido elteltével ovatossagra kell,

hogy intsék a lakossagot és a

v befektetoket, hiszen a nagymértékd
“arnévekedés nem tarthat orokke.

Nem érnek égig a fak...

Igy, 2026-bol visszatekintve mar latjuk, hogy\@lforduIGEERTINZ02ZIVGLH 2

hazai ingatlanpiacon. A magas inflacio, az orosz-ukran habord miatti panik
és a drasztikus gazdasagi lassulas megtette hatasat, meérsékelve az
ingatlanarak és a bérleti dijak novekedését.
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Az arvaltozas meértéke jelentdsen
eltérhet egymastol az orszag
kiilonb6z6 térségeiben. Az orszagos
statisztikakat nézve Kkitlinik, hogy a
nagyobb varosokban az arak
valtozasai lekovetik a budapesti
ingatlanarakat.

Barmilyen gazdasagi visszaesés, netan inflacios sokk esetén a kisebb
telepiiléseken lévo ingatlanok forgalma jelentdésen csOkkenhet, még az
arak leszallitasa mellett is. Ez a valtozas a nagyobb varosokban,
megyeszékhelyeken kevésbé figyelheto meg.




Példankban egy (imasfellszobasibudapestiXIETkeriletifingat ant

vesziink gorcso ala, olyat, amely konnyen kiadhato hosszitavra, és a
nagyobb
természetesen az adatok kozott jelentds eltérés mutatkozhat.)

lakossag

részének  elérhetdé. (Egyes  esetekben

MIERT PONT EGY XIll. KERULETI INGATLANNAL
SZAMOLUNK?

Szamos szakérto véleménye szerint a fovarosban
tovabbra is néhany kiemelt keriilet a befektetok
kedvence, amelyek kozott elokelo helyen all a
XIIl. keriilet. Jonéhany éve ebben a keriiletben
torténik a legtobb tranzakcio, és épilt a legtobb
ingatlan is.

Ezt az ingatlant tartos bérletre szeretnénk kiadni a

piac

Ennél
rovidtava bérbeadassal (pl: Airbnb), itt azonban
lényegesen tobb munkat és idot kell a kiadasra
Illetve a piaci szabalyozasok
kovetkeztében fokozatosan szlkiil a piac.

forditani.

altal

meghatarozott aron, melyhez az

magasabb hozamot lehet elérni a



https://www.ingatlannet.hu/statisztika

Az https://www.ingatlannet.hu/statisztika/budapest oldal segitsé-

gével keriiletre (és megyeszékhelyekre is) meg tudjuk nézni a lako-,
és egyéb ingatlanok arat. A példankban szereplo XlIl. keriileti
lakdingatlant 2026. janiusban, az arak alapjan elemezziik. A m2 ar
ebben az idészakban 1.740.154 forintba keriilt, igy az 50 nm-ert
atlagosan 87.007.700 forintot kéne fizetniink.
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Az ingatlant atlagosan havi 290.000 forintért EVI

tudjuk kiadni. (forras: ingatlannet.hu) q o

Ez éves szinten brutto 3.480.000 forintot o
jelent, ami a vételarra vetitve brutto 4% BEVETEL
bevetelt jelenthet.

O P

Vetelar 59.130.050 Ft 45.746.600 Ft 51.699.250 Ft

Albérlet ar 240.000 Ft 187.600 Ft 193.250 Ft

Eves brutto

. 4,05% 41% 3,7%
beveétel


https://www.ingatlannet.hu/statisztika/budapest
https://www.ingatlannet.hu/statisztika/budapest

Edapesti real lakasarindex, 2001-2026

MNB-lakasarindex ¢ inflacioval korrigalva « 2001 I. negyedév = 100
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Mit mutat az abra? Madszertani megjegyzés
A budapesti real lakdsarak a 2000-es években @ A grafikon az MNE lakasarindexének budapesti
emelkedtek, a valsag utin csdkkentek, majd 2014-t51 adatait mutatja, fogyasztdi arindexszel korrigalva.

erdteljesen novekednek, 2023-ban révid iddre A 2001 |. negyedévi érték = 100.
megtorpantak, 2024-2026-ban ismét emelkednek. A budapesti bontas 2001-16l all rendelkezésre,
Forrds: MNB-lakisarindex. A budapesti bontds 2001-t5l 3ll rendelkezésre. A redlindex fogyas2tdl drindexszel komrigalt. www.inwestmentors.hu

Budapesten 2001 - 2026 kozott az ingatlanarak realérteken - azaz
inflacioval silyozott érték - évente 4,87%-ot emelkedtek a KSH adatai
szerint.

Az inflaciot lassan,
de lekovetik az

alberletek arainak a
novekedese.

Tehat visszatérve a fenti példankhoz, a tartos kiadasbhol évi brutto 4%
bevételt érhetiink el egy Xlll. keriileti ingatlan esetében, amihez
hozzaadva az éves 4,87%-os real lakasar-novekedeést, akkor kb. 8,9% -os
brutto hozamot kaphatunk. Az adatok természetesen eltéroek lehetnek. A
szamitassal csupan a megtériilési mutatot modelleztiik, dontés elott
érdemes pontos adatokkal kalkulalni.

A legtobb befekteto a tervezés fazisaba egyaltalan nem foglalkozik sem a
varhato, sem a fix koltségekkel, sem azzal, hogy az ingatlanbefektetés
szamos kockazatot rejt magaban.

c Barmilyen befektetésrol is legyen szo, kizarolag csak
ezek ismeretében hozhatunk megalapozott dontést.




Az ingatlanbefektetés komplex koltségszerkezettel rendelkezik, amivel a
legtobben a futamidos soran szembesiilnek csak.

Egy ingatlan megvasarlasa jelentos kezdeti kiadassal jar. Minden
befektetonek mélyen a zsebébe kell nydlnia, ezért a tobbség valamilyen
hitel vagy allami tamogatas segitsegevel kéepes kifizetni a vételarat.

A veéetelaron Kkivil meég szamolnunk kell vagyonszerzési
illetékkel (4%), ligyvédi munkadijjal (0,5%-1%), foldhivatali
tulajdonjog-bejegyzés (10600 forint), tulajdoni lap lekérésével
(elektronikusan 4600 forint) is. A hitelfelvételnél tovabbi
koltségek meriilnek fel!

Miutan birtokba vettiik az ingatlant, néhany berendezési targy
beszerzésén kiviil, kisebb-nagyobb felijitast is tobbnyire el
kell vegezniink annak érdekében, hogy ki- vagy eladhato legyen
a lakas.

Szerintem nem eslnk tulzasba akkor, ha azt mondjuk, latva az
épitoiparban tapasztalhato brutalis arnévekedést, hogy ezeknek
a kiadasoknak az 6sszege elerheti a vetelar 2-4%-at is.

Tartos bérlet esetén érdemes a bérleti szerzodést kozjegyzo
altal hitelesittetni, amely procedira szintén koltség. Ennek dija
2026-ban 50.000 forint kornyékén mozog.

Valamint az ingatlanra biztositast is kotniink kell, amit minden
évben meghosszabbitunk. 2026 ban ezekkel a paraméterekkel
kb. 60.000 forint a biztositas.




A kalkulacionk kedveert az ingatlan bérbeadasabol szarmazo
jovedelemként az osszevont adoalap részeként adozunk, aminek a
mértéke 15%. Fontos megjegyezni, hogy szamos esetben az adoalap
eltéerhet, egyénenként valtozhat. A pontos tajéekozodas érdekében
tanulmanyozza az oldal aljara belinkelt NAV dokumentumot, valamint
keérje adotanacsado segitséget!

Maganszemely esetében a lakas bérbeadasa afamentes tevékenyseg, igy
vallalkozas nélkiil is végezheto.

Ingatlantulajdonosként szamoljunk amortizacioval is. Az évek soran
kisebb-nagyobb javitasokra késziiljiink, a homlokzat szigetelésétol, a
csotorés okozta fellGjitason at, a nyilaszarok, burkolatok kicseréléséig,
festéséig. A sort még hosszan lehetne folytatni, igy talan érthetd is, hogy
az ingatlan értékére vetitve éves szinten érdemes 1%-ot félretenniink a
kiadasokra.

Tehat a példankban taglalt XIll. keriileti, 50nm-es ingatlan esetében
éves szinten 522.000 forintot jelent.

Az eépitményadot évente kell fizetnlink, éves épitményadd = hasznos
alapteriilet x helyi adomeérték. Példaul, ha a helyi adé 1500 Ft/m2/év, akkor:
e 50 m2-es ingatlan: 75 000 Ft/év
e 70 m2-es ingatlan: 105 000 Ft/év
e 100 m2-es ingatlan: 150 000 Ft/év



https://inwestmentors.hu/wp-content/uploads/2024/05/10_Ingatlan_berbeadasanak_es_egyeb_hasznositasanak_adozasa_20210423.pdf
https://inwestmentors.hu/wp-content/uploads/2024/05/10_Ingatlan_berbeadasanak_es_egyeb_hasznositasanak_adozasa_20210423.pdf
https://inwestmentors.hu/wp-content/uploads/2024/05/10_Ingatlan_berbeadasanak_es_egyeb_hasznositasanak_adozasa_20210423.pdf
https://inwestmentors.hu/wp-content/uploads/2024/05/10_Ingatlan_berbeadasanak_es_egyeb_hasznositasanak_adozasa_20210423.pdf

VESSUK OSSZE A BEVETELY

ES KIADAS OLDALT!

+ Bevetel

o 4,9% - (real) értéknovekedeés
« 4% - bérleti hozam 8.9%

Elso év Folyamatos kiadas

e 4% - vagyonszerzési illeték e 0,6% - ado, a bérleti dij 15%-

« 0,00086% - foldhivatali a (522.000 forint/év)
tulajdonjog-bejegyzés, ¢ 1% - amortizacio
tulajdoni lap lekérésével, « 0,17% - épitményado (kb.
biztositas 3000/nm lizleti céla

e 0,5% - ligyvédi munkadij hasznositas esetén)

e 3% - feldjitas, berendezeés e 60.000 huf - eves biztositas

7,5% 1,78%

2. év 3. év 4. év

8,9% 8,9% 8,9% 8,9% Nett6 profit
7,5%
7,12% —— ~7,12% ——— 7,12%
///
1,78% 1,78% 1,78%
1,4%
1. év

Lathato tehat, hogy az elso évi bevételiinket teljes egészét elviszik a
kezdeti koltsegek.

A kalkulacio alapjat képez6 szamokat a 2026-os év atlagarai adjak, ezek nem
jelentenek garanciat a jovore nézve! A pontos kalkulacio érdekében informalodjon a

megfelelo, hivatalos forrasbol, mert az e-book csupan tajékoztato jelleggel készilt.




Barmilyen befektetésrol is legyen szo, nem szabad figyelmen Kkiviil
hagynunk a kockazatokat sem. Az ingatlanbefektetés esetén is szamos
kockazati tényezore fel kell késziilniink a természeti katasztrofatol, a
betorésen at a tlzkarig.

Mindezek koziil a legvalosziniibb kockazatot maga az ingatlanpiac
arfolyamvaltozasaibol fakado kockazat adja, amit a piaci hatasokon kiviil
az inflacio is novel. Csak azért, mert a befektetési ingatlanunk aranak
nincsen naponta frissiilo grafikonja, peéldaul dgy, mint az
értekpapiroknak , nem jelenti azt, hogy figyelmen kiviil kell hagynunk a
piaci arakat. Szamos parameéter, gazdasagi adat befolyasolja
profitabilitasunkat.




A 2008-2013 kozott, amikor a hitelbuborék
kidurrant, tartosan megnovekedett a
lakaskinalat a piacon. Részben azért, mert a
valsag visszavetette a keresletet, masrészt
azert, mert a devizahitelek sorozatos
bedolése miatt rengeteg ingatlan keriilt a
piacra. A korabbi néegyzetmeéeterarak csok-
kenése realertéken akar a 30-40%-ot is
elérte, mikozben a tranzakcios szamok
szintén jelentosen visszaestek. Sok elado
nem tudta értékesiteni ingatlanat, és a
vasarlok alkupozicioja oly meértékben
megnott, hogy az 0j lakasok épitése szinte
teljesen leallt.

A befektetéshez torténo hitelfelvéetel a tokeattétel egy formaja,
ami jelentosen novelheti kockazatunkat. Elég csak a svajci frank
alapi hitelfelvételek szornyi kovetkezményeire gondolni.
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TOVABBI KOCKAZATOK

LIKVIDITASI KOCKAZAT: Az ingatlanbefektetés illikvid.
Ertékesitése még egy tamogatd gazdasagi kozegben is hetekig
vagy honapokig tart. Pango piaci kornyezetben akar évekbe is.
Ha ingatlankozvetitot vonunk be az értékesitésbe, 3-5% koriili
kozvetitoi dijat is fizethetliink. Raadasul fokozatosan nem tud
kiszallni beldle, hisz nem lehet a lakasnak csupan egy részét
eladni ahhoz, hogy pénzhez jusson.

Onmagaban az ingatlan tulajdonlasa sokaknal egyet jelent a
hosszl idore torténo eladosodassal. Aminek tobbnyire egyenes
kovetkezménye a mobilitas kényszeri feladasa is.

BERLO KOCKAZAT: Természetesen az is bevételkiesést és
kockazatot jelent, csupan rovid tavra is, ha nem tudjuk kiadni
az ingatlant, igy muszaj fedezet nélkil fizetni a jarulékos
koltsegeket.

Statisztikak szerint 12 honapbol atlagosan 1 honapot all liresen
egy albérlet. Amennyiben az @) bérlé egy ingatlaniigynokon
keresztil érkezett, a kozvetitoi jutalék 1 havi bérleti dijat visz
el.

A beérlo tehat paradox modon onmagaban egy kockazatot
jelent, hiszen szemeélye, élethelyzete, munkaja stb. hatarozza
meg, hogy mennyire megbizhato beveételi forrast jelent a
szamunkra.

INFLACIOS KOCKAZAT: Minden befektetés akkor tekinthetd
profitabilisnek, ha hosszi tavon inflacio feletti beveételt
biztosit.

Ha rohamosan no az inflacio, ahogy azt 2021 veégétol
tapasztaltuk, egyre nehezebb realhozamot elérni. llyen piaci
kornyezetben meég egy kivalo helyen lévo ingatlannak is inkabb
értékmegorzo szerep jut.

A jegybankok legfoképpen kamatemelésekkel probalnak
védekezni ez ellen, viszont igy a hitelkamatok 0Osszege is
jelentos mértékben emelkedhet, ami miatt egyre kevesebben
kapnak hitelt, ezaltal csokkentve a keresletet.




IDO  FAKTOR: Az ingatlan befektetés menedzselése és
értékesitése nagysagrendekkel komolyabb ero6feszités, ido,
pénz, energia, mint egy értékpapir portfoliot kezelni,
eszkozoket értekesiteni.

Sokan nem szamolnak azzal, hogy a bérleti dijakat minden
honapban, be kell szedni, a kozizemi és egyéb szamlak
ellendrzését is el kell végezni, nem beszélve a kozgyllésekrol,
vagy a mesteremberek intézésérdl.

GAZDASAGI KORNYEZET: Olyan kdrnyezeti és gazdasagi hatasok,
mint az allami tamogatasok, a konjunktldra, a pandémia, a
haboru vagy a recesszio egyik pillanatrol a masikra
atrajzolhatjak az egész ingatlanpiacot.

A pandémia miatt értheto okokbol a fovarosi ingatlanok
meredek emelkedése jelentdosen megtorpant, soOt, egyes
keriiletekben visszaestek az arak 2020 nyaratol szamitva.
Ellenben az agglomeracio, valamint a videki ingatlanpiac
tovabb tudott novekedni. 2021-t6l fogva a kivitelezési arak, az
anyagkoltségek, a felGjitasi dijak jelentosen megdragultak. Az
allami tamogatasok kifutasaval a mesterségesen generalt
aremelkedés is megallt. A rakovetkezo években aztan
fokozatos novekedést mutatott be a gazdasag, csokkent az
inflacio és jelentdosen emelkedtek a négyzetméterarak.

Az inflacio leklizdése erdekében az MNB
drasztikusan emelte a kamatokat 2021-2023
kozott. Ezt kovetoen a pénz romlasanak az
uteme csokkent, amivel parhuzamosan a
jegybank fokozatosan csokkenteni kezdte az
alapkamatot, amely hatast gyakorolt a
hitelkamatok alakulasara is.




Az alacsony kamatok csokkentik a jelzalogtorlesztés merteket.

ES EZT A PONTOT VARJAK AZ INGATLANBEFEKTETOK!!

A hitelkamat mértéke tehat nagyban meghatarozza, hogy
arcsokkenés vagy esetleg aremelkedés

varhato lakaspiacon.

AZ II}IGATLAN-BERBEADAS TE!'-II:\T
EGYALTALAN

NEM NEVEZHETO
PASSZIVIESTALACSONY KOCKAZATU

BEFEKTETESNEK.

Tobb ingatlan, tobb munkat igényel,
amivel természetesen mar megosztjuk a
kockazatunkat, azonban a portfolio
menedzselése tobb idot von el toliink.
Ezért ezt a munkat sokan kiszervezik, ami
termeészetesen plusz koltseget jelent.

Altaldnossagban elmondhatd, hogy az ingatlanbefektetés ugyanolyan
hosszi tavi befektetés, mint egy részvény vasarlasa, tehat érdemes
legalabb 10 éves futamidében gondolkodni.




AZ ERTEKPAPIR-BEFEKTETES

Azt a pénziigyi piacot, amely a befektetok (tokeét
kinalok) és a vallalkozok (tokét keresdk)
osszekapcsolasat teszi lehetové értékpapir-vasarlas
réevén, tokepiacnak nevezziik.

A hazai allampapirpiac igazan akkor indult be, amikor a Magyar
Allamkincstar 2019 nyaran piacra dobta a Magyar Allampapir Plusz-t
(szuper allampapir). Majd a meredeken emelked6 inflacio miatt 2022 utan
felporgott az inflaciokovetd allampapir (PMAP) népszeriisége is.
Ezek megjelenésével az ingatlanbefektetés igazi kihivora akadt.

Az allamnak elemi érdeke, hogy magyar forintban adosodjon el, foképp a
magyar lakossag felé. Bar a tervektol némiképp elmaradt, de igy is rekord
magas a lakossag korében mért értékpapir allomany, ami 2026-ra
meghaladta a 14.000 milliard forintot.

A novekedést a geopolitikai fesziltsegek, haboruk és a reszveny
befektetések novekedése sem tudta megallitani, ahogy az sem, hogy az
inflacio a Covid ota a jegybanki celérték felett van és a forint is komoly
ingadozasokat mutatott.

Ilyen piaci Rornyezetben Riilonésen érdekes a féleg forintos, Ronzervativ
eszR6z6R neépszerlisége, hiszen ezeket a szélséséges piaci hatasokat
leginkabb real eszkRozokkel, tehat részvényekkel, befektetési alapoRRal,
ETF alapokkal vagy arannyal lehet atvészelni.

Barmilyen befektetésrol is legyen szo, fontos szempont a valaszték. Az
ingatlanpiaccal szemben, ahol korlatozott a kinalat, a nemzetkozi
tokepiacon tobb tizezer lehetoség érheto el, a forintnal értékallobb
devizaban (pl.: eur, usd, chf) is tud kotvényeket, befektetési alapokat,
részvényeket vasarolni! Ebben az esetben mar inkabb a bdség zavara
okozhat fejtorest.




MILYEN ELONYE VAN AZ

ERTEKPAPIR-BEFEKTETESNEK?
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A Magyar Allampapir megvételével befektetéként a
lathatatlan banki kamatokhoz képest mar
értelmezheto, hosszabb tavon inflacio koruli hozamot
érhetiink el. Mar 10.000 forinttol is elérheto, valamint
kisebb 0sszegekkel hozza tudunk vasarolni.

Az allampapir kiszamithato, alacsony kockazatl
befektetésnek szamit, tehat elore lehet tudni, hogy
mennyi az éves kamat, mikor van a lejarat és ha az
allamkincstaron keresztiil vasaroljuk és tartjuk, akkor
dijmentes a konstrukcio.

Az inflacio kompenzalasara talaltak ki a Prémium
Magyar Allampapirt, amely kamatat mindig az el6z0 évi
atlag inflaciohoz igazitja az Allamkincstar és erre adnak
egy kamatprémiumot. Tehat minden évben valtozik a
kotvény kamata.

Minden allampapir adomentes. Likvid, tehat eltéro
koltséggel, de relativ gyorsan hozza tudunk férni
pénziinkhoz, akar még a lejarat elott is.




Egy kiegyensulyozott gazdasagi kornyezetben, céléerték koruli
inflacional az allampapirok jo alapot biztosithatnak a
portfolionkban. A hangsuly az alapon van. A haz épitése sem all
meg az alapoknal...

Ne felejtse el az egyik legfontosabb befektetési alapelvet, a
diverzifikaciot, tehat a kockazatok szisztematikus porlasztasat eés az
inflacio feletti hozamot!

Ne ijedjen meg, a diverzifikacio nem egy bonyolult kémiai keéplet,
kozgazdasagi vegzettség sem kell a megértéséhez, kezdésnek csupan egy
alaposan atgondolt tablazatra van sziikség.

Ennek fejlécébe beirja a befektetendd pénzosszeget, majd kijelol
maganak befektetési teriileteket és eszkozoket.

Ezek mellé irja a kockazatokat (nyilvanos adatok), a varhato hozamot és
az egységnyi pénzt.

A kockazat és megtériilées alakulasa a

kiilonbozo befektetési eszkozok kozott

kriptodeviza
small cap

feltorekvo piaci részvények

KOCKAZAT

nagy kapitalizacioju céegek,
blue chip részvények L
defenziv részvények
vegyes alapok (pL.: osztalékfizetd, egészségiigy)
pénzpiaci vallalati kotvények
alap - )
lekotott betet

allampapir

MEGTERULES

Ha még mindig bonyolultnak hangzik és nem szeretné sajat maga
legalabb 10-15 éve a szakmajaban dolgozik és a globalis piaci
lehetoségeket is eléri. Minél nagyobb értékpapir halmazbol valaszt,
annal tobb szektorban, eszkozosztalyban és devizaban tud pénzt tartani.
Soha ne kovesse el azt a hibat (amit sajnos a legtobb hazai befektetoneél
tapasztalunk), hogy az osszes pénziiket (olykor hitelt is) kizarolag csak
ingatlanba vagy allampapirba rakjak, netan bankbetétbe.




Miert beszeltiink ilyen részletesen a diverzifikaciorol?

Pontosan azert, mert az ingatlanokkal szemben az eértekpapiroknal
megvan onnek az az eldnye, hogy akar tobb szaz befektetési eszkozt is a

minel tobb pénzzel rendelkezik, annal szélesebben képes porlasztani a
kockazatokat.

Egy sokszinl portfolioban eltéréo kockazatl eszkozoket helyeziink el.
Mivel befektetoként célunk, hogy az inflacional magasabb hozamot
érjiink el, a portfolio egyes elemeinél le kell mondani a toke 100%-0s
megorzésérol (tokegarancia).

A tokepiacon sincs ingyen ebéd. A realhozam érdekében meg kell
baratkoznia az arfolyam-ingadozassal is, ami sok konzervativ
befekteté szamara elképzelhetetlen, ezért inkabb hagyjak pénziiket
a biztos veszteségben, a bankszamlan elporladni.

A NEMZETKOZI RESZVENYTOZSDE LEGNAGYOBB
PIACI INDIKATORAI KOZE TARTOZIK AZ AMERIKAI
S&P 500 ES A NEMET DAX INDEX.




AZ AMERIKAI S&P 500 INDEX (AMERIKA 500
LEGNAGYOBB VALLALATA) 2016-2026 KOzOTT
204%-0S REALHOZAMOT ERT EL, DOLLARBAN.

A NEMET DAX INDEX (NEMETORSZAG
VEZETO VALLALATI) 2016-2026 KOzOTT
75%-0S REALHOZAMOT ERT EL, EUROBAN.

Azonban tobb kutatas is bebizonyitotta, hogy egy portfolio hozamanak
hosszi tavu szorasa, tobb mint 90%-ban az eszkozallokaciotol fligg. Ez azt
jelenti, hogy a hozam szorasanak nagyon kis része magyarazhato csupan

a befekteto piaci idozitési képességeivel vagy az egyedi értékpapirok
kivalasztasanak sikerével.

INGATLAN VS. ERTEKPAPIR AZ ELMULT 17 EVBEN:

(realértéken)

Kumulalt real HUF-hozamok
Bazis; 2009.12,31 = 100 | Pénzpiaci adatok: 2026.07,31-ig

MSCI World
DAX,
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Ahogy mart fent is bemutattuk, a kotveny befektetések onmagukban
képesek arra, hogy rendszeres bevételt biztositsanak, azonban a globalis
piacon szamos kivalo lehetoség adodik e befektetési cél eléréséhez.
Nemzetkozi szinten a jegybankok szigori kamatpolitikaja megemelte a
kotveny kamatokat, ezaltal nem ritka a 3-6% os, deviza alapu allampapir,
vagy vallalati kotveny kamat sem.

Ennek a monetaris folyamatnak koészonhetéen az osztalekot fizeto
kotvény alapok emelni tudtak az elérheto kamat mennyiségét. Az aktivan
kezelt alapokon kiviil léteznek ETF alapok (dividend ETF) is, amelyek
részvényeket, kotvényeket, vagy ingatlan befektetéseket (REIT) gyljtenek
ossze. Erdemes ezeket a befektetéseket egy dinamikusan kezelt
portfolioba rendezni. Egy ilyen kosar kifizetése jelenleg meghaladhatja
akar a brutto 6%-o0s hozamot is, termék euroban vagy dollarban.

A részvenyek osztaléek  kifizetései Allianz ) 4.40%
kozismertek, azonban azt mar kevesen . .
tudjak,  hogy  léteznek  osztalék b i i i it
arisztokrata vallalatok, amelyek K- BASF 2,10%
nemcsak megtartjak, hanem emelik is az BHP 4,67%
osztalék kifizetésiik mértékét. @ NN group 5,10%
Amerikaban tobb, mint 60 ilyen céget

jegyeznek, de szamos mas orszagban is RioTinto ek
mukodnek hasonlo, tartésan magas -’|>OMV 6,16%
osztalékfizeto vallalatok. A teljesség € TotalEnergies 4,83%
igénye nélkil bemutatunk néhany :

e w2 . .. aalen 3,47%
osztalekfizeto vallalatot, a vilag tobb o U e
pontjarol.* BHP 4,67%

*2026. oktoberi allapot, forrasadot és a hazai adovonzattal nem szamoltuk.




Ahogyan az ingatlan befektetést sem lehet par
milliobol elinditani, Ggy a rendszeres bevételt
biztosito portfoliot sem érdemes.

Vegye alapul az eredeti példankban bemutatott, 50
nm es, belvarosi ingatlan arat.

Az értékpapir portfolio esetében elonyt jelenthet, hogy az
elso 5-10 évet, amig nincs sziikségiink a rendszeres kifizetés-
ekre, adomentes szamlan (TBSZ szamla) futtathatjuk a
befektetési eszkozoket.

e Tovabba a tervezés soran érdemes megneézni, hogy a befekte-

téseink kamat/osztalék bevétele hogyan alakult az elmalt 10-
20 évben és milyen varhato novekedésre lesz képes a
kovetkezo években.

Ezt vessiik 0ssze az adott megyére, telepiilésre jellemzo
albérlet ar emelkedéssel.

° Kalkulaljunk az adokkal, koltségekkel és a forint
°° ingadozasaval, gyengiilo trendjével is.

-kl ,I I. ‘




TOVABBI ELONYOK AZ ERTEKPAPIR-

BEFEKTETESEKNEL

0000 C

100%-ig adomentes formaban is elindithatja befektetését (TBSZ
szamla).

100% likviditas, barmikor hozzaférhet penzéhez (Rivételt Réepez pl.:
a zart végl, vagy a fix futamideji konstrukcio).

A befekteteset folyamatosan novelni tudja, akar néhany tizezer
forinttol is.

Szemelyes igenyeihez, elethelyzetehez Ilehet igazitani a
befektetest.

Rendszeres bevetelt is biztosithat maganak, pont gy, mint egy
ingatlankiadas eseteben.

Sokkal Revésbé iddigenyes, mint az ingatlankiadas.

A legjobb eredmeényt hozo szektorok allandoan valtoznak, ezéert a TOP
befektetési alapok és vagyonkezelések mogott szigord szabalyok mentén
azon dolgoznak szakemberek, hogy reagaljanak a piaci valtozasokra, ezzel
egyenletes, realhozamot biztositsanak a befektetoknek.
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MILYEN KOCKAZATOKKAL KELL
SZEMBENEZNIE ERTEKPAPIR
BEFEKTETOKENT?

Az allampapirok a nemzetkozi hitelminositok besorolasai alapjan
kerilnek rangsorolasra. Ha a Standard & Poor's vagy a Fitch
hitelmindsitot nézziik, akkor Magyarorszag kockazati besorolasa BBB.

Ez mar a befektetésre ajanlott kategoriaba esik, tehat az allamcsod
kockazata mérséekelt. Egy orszag akkor szenved el technikailag
allamcs6dot, ha tartozasait (tehat az allampapirok kamatait) nem
tudja idében kifizetni. igy ebben az esetben a nemfizetés kockazatat
minden esetben a befektetonek Rell elviselni. Természetesen egyes
orszagokban (koztiik hazankban) létezik a betétbiztositas rendszere.

AZ ALABBI ABRAN LATHATJA A KORNYEZO ORSZAGOK KOCKAZATI
BESOROLASAT 2010-2025 KOzZOTT

A kozép-eurdpai orszdgok hitelmindsitésének alakulasa 2010 és 2025 kozdtt

Orszigok
—— AETE
o+ | == Csehwrszdg
—— Salovdkia
Lengyelorszig
—— Bulgdria
—— bagyarorszag
"1 == Horvitorszig
=== Rominia
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A fix kamatozasu allampapirok kockazata (pl.. MAP+) kozé soroljuk,
hogy az inflacio valtozékonysagat nem kovetik le. A hosszatavi
o0sszehasonlitasokbol Rideriil, hogy a fix kRamatozasiu allampapirok
kRéptelenekr tartos, inflacio feletti hozamot nydjtani (realhozam).

Eppen ezért hangsilyozzuk oly
sokszor a  diverzifikaciot. A
diverzifikacio a legjobb modja a

beismerésnek: fogalmunk sincs,
mit hoz a jovo.

Ennek segitségéevel a borzalmasan rossz elkeriilése érdekében
elfogadjuk az elég jot és lemondunk a rendkiviilirol.

A kockazat megosztasaval beemeliink a portfolioba olyan
eszkozoket is, amelyek bar kockazatosabbak, de

lehetoséget biztositanak az inflaciot
meghalado hozam eléréséehez.




Tobbnyire kijelenthetd, hogy egyenes aranyossag all fenn a kockazat és a
varhato kamat kozott. Tehat minél kockazatosabb allam - vagy vallalati
kotvényeket vesziink a piacrol, annal nagyobb kamatban részesiilhetiink.
A nemfizetés kockazatot nagy mértékben csokkenthetjiik, ha befektetési
alapot vasarolunk, igy az egysegnyi kockazatunk eloszlik akar tobb szaz
eszkoz kozott. Befektetési alapok esetében azonban mar arfolyam-
ingadozassal is szamolnunk kell.

Még a szakemberek sem tudjak megmondani, hogy a kovetkezd évek
gazdasagi és piaci hangulata hogyan fog alakulni. Eppen ezért, onnan is
felmérhetjik az adott ertékpapir-portfolio kockazatat, ha megallapitjuk,
hogy a varhato hozam mekkora tartomanyban mozoghat. Masnéven
mekkora a volatilitasa.

0% és +10% kozott vagy -20% és +20% kozott vagy -50% és +50% kozott




Magas kockazati kategoriaba tartoznak tobbek kozott a részvényalapok, az
egyedi részvények és az arany is. Minden részvény mai éertéke az altala
termelt jovobeli pénzaramlastol (cash flow) fiigg. A részvények esetében ez
az érték tehat az altaluk megtermelendé jovobeli osztalékon és
arfolyamnyereségen alapszik. Valojaban azonban senki sem tudja biztosan
megmondani, hogy mekkora is lesz ez a bevételi oldal. Lehetetlen
megjosolni, hogy hova jutunk az emberi zsenialitassal, vagy milyen lesz a
jovében a gazdasagi vagy geopolitikai kdrnyezet. isy minél kockazatosabb
egy ertekpapir, rovid- és kozeptavon az eérzelmek, nem pedig a
fundamentumok dominalnak.

A részvények a kotvényekhez képest kockazati prémiummal birnak (ez a
kockazatmentes hozam feletti tobblethozam). Részvény és részvény kozott
is oriasi kilonbség van. Nem ugyanaz a kockazata egy Coca-Cola és egy
Tesla részvénynek. Hosszabb tavon a fundamentumok a mozgatorugoi az
arvaltozasnak, igy a futamido elorehaladtaval a részvény befektetésének
kockazata is fokozatosan csokken.

Nem véletleniil keriil a reszveny portfolio javaslatokra, hogy az ajanlott

futamido minimum 10 ev.

Ha csak annyit elfogad, hogy a piacok és a gazdasagok ciklusokban
mozognak, amelyek kozvetlen kihatast gyakorolnak az ertékpapir piacra
is, akkor a befektetoi kozosség nagy tobbségnél mar elorébb tart!

Az, hogy egy befektetési alap vagy részvény egy korabbi szinthez képest
visszaesett, nem jelenti feltétlen azt, hogy az adott eszkoz rossz befektetés
lenne. Atfogd vizsgalatot kell folytatni, ami megmutatja, hogy a visszaesést
egy piaci behatas okozta (pl.. monetaris politika valtozasa, gazdasagi
gyengiilés, rekord magas inflacio vagy egy geopolitikai fesziiltség, esetleg a
mogottes vallalat, szektor adatai folyamatosan romlo képet mutatnak).
Amikor kedvezotlen gazdasagi kornyezetben vagyunk, de a cégek
negyedévrol negyedévre emelkedo profitabilitasrol szamolnak be, akkor
varhato egy tartos novekedés, egy atlaghoz valo visszatérés.




A kockazat részben pont abbol ered, hogy ezt elore senki sem tudja
megmondani, hogy mikor fog bekovetkezni. Ezt a bizonytalansagi faktort
egyesek el tudjak viselni, masok nem. Ezért fontos az adott befektetés
alapos vizsgalata, hogy dontést tudjunk hozni a kockazatok és a profit
osszevetésével.

Az alabbi kockazatok meriilhetnek még fel a kockazatosabb befektetések
esetében:

Piac- és arfolyamkockazat: A részvények, valamint a tozsdék és a
megfeleld alapok jelentos arfolyamveszteséget mutathatnak.

Devizakockazat: A nemzetkozi befektetések miatt veszteséggel
keletkezhetnek az arfolyamingadozassokbol.

Kibocsatoi- vagy hitelkepességi-kockazat: a fizetésképtelenseg
arfolyamveszteséget okozhat a portfolioban.

Tematikus kockazat: Az ESG kritériumokra valdo osszpontositas
teljesitménybeli hatranyokhoz vezethet.

Az alabbi 3 kerdest kiragadtuk az Inwestmentors konzultacios
kérdoivébol, amelyek megvalaszolasaval beléphet a tervezés fazisaba:

e Mikor van o Megfelelo ajanlat o Mekkora ingadozast tud
sziiksége a esetén mekkora elviselni a befektetési
befektetési lenne az indulasi szamlajan a hatralévo
o0sszegre? O0sszeg? idoben?



https://inwestmentors.hu/konstruktiv-konzultacio/
https://inwestmentors.hu/konstruktiv-konzultacio/
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MILYEN KOLTSEGEK MERULNEK FEL
" AZ ERTEKPAPIR-BEFEKTETESEK

YSORAN?

A befektetés kezdeti vasarlasi dijain tal (atlagosan, szolgaltato és
portfoliotol fliiggden 1-5%) a futamidd soran is jelentkeznek koltségek,
mint példaul a letétvezetési es szamlavezetési dij, illetve szamos egyéb,
az adott szolgaltato altal meghatarozott koltség, amit a kondicios lista

lekérdezesével tud megvizsgalni és osszehasonlitani egyéb szolgaltatok
ajanlataival.

Az allamkincstaron keresztiil vasarolt allampapir dijmentes. Ha mar
vallalati kotvényt, befektetési alapot, ETF-et, részvenyt, certifikatot,
opciot sth. akar vasarolni, 3 koltségtetelre kiilonosen figyeljen oda:

e S MENEDZSMENT VAGY
VASARLASI Di) ELADASI Di) SZOLGALTATASI DiJ

Az egyes bankok, befektetési szolgaltato vallalatok, brokercégek kozott
jelentos eltérések mutatkozhatnak. Az esetek egy részében alkupozicionk
is lehet, a befektetési 0sszeg fényében.




Magyarorszagon a befektetés nyeresége adokoteles, ennek mértéke
jelenleg 15% + bizonyos befektetéseket 13%-os szocho is terhel. A
Tartos Befektetési Szamla (TBSZ) segitségével azonban adomentessé
tudja tenni befektetése nyereségeét az 5. év végére.

A legnagyobb koltségeket az okozza, ha a befekteto tal sokszor lép ki az
eszk6zokbol, hogy aztan atugorjon egy masik befektetésbe. Ez jellemzoen
a részvénybefektetokre igaz, akik Ggy gondoljak, hogy a portfolio
elemeinek mozgatasaval tobblet hozamot érhetnek el. Azonban szamos
elemzés kimutatta mar, hogy ezeknél a tranzakcioknal kizarolag a
szolgaltato jarhat jol hosszi tavon. Ez mar sokkal inkabb spekulacionak,
mint sem befektetésnek nevezheto.

Ertelemszeriien a netto nyereség kiszamitasahoz eldszor
érdemes Riszamolnia a felmeriilo Roltségeket + az inflacio
mértékét, igy ezekkel szembe tudja allitani a varhato
hozamokat, kamatokat és osztalékoRat.
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IGY TUDJA KIHASZNALNI AZ
INGATLAN- ES ERTEKPAPIR-
BEFEKTETEST EGYSZERRE

Az ingatlanalapok tobbnyire novelt, vagy magas kockazati
befektetéseknek szamitanak. Mivel az ingatlanpiac egy befektetési
szektor, ami homogén csoportot alkot, elkilonilve mas
befektetésektol, sebezhetobb, mint azok az alapok, amelyekben 2-4-8+
masik szektor szereploit is 0sszegyljti.

Nem kell nagyon sokat az idoben visszamenniink, hogy kockazatos piaci
kornyezetet talaljunk. Mikor 2020 marciusaban a koronavirus megjelent
Europaban, ezek az alapok (is) akar tobb tiz szazalékot estek vissza.
Azota termeészetesen mar magukhoz tértek a piacok és Gjabb csicsokra
emelkedtek, de barmikor bekovetkezhet hasonlo ingadozas.

Annak erdekében, hogy egy-egy ilyen turbulens piaci idészak ne szegje
Redviinket, pontosan ugyanazt a befektetéi magatartast Rell
tandsitanunk, mintha befektetési célbol vasarolnank ingatlant.

TURELMESEN KELL
VARNUNK.
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Azonban letezik egy szemmel lathato kilonbség az ingatlan és az
ingatlanalapok kozott. Ez nem mas, mint a befektetés arfolyamanak
(értékének) a lathatosaga.

Az ingatlan esetében termeészetesen ez nem létezik, hiszen mindig csak
egy korilbeliili értéket tudunk meghatarozni, amit a piac vagy elfogad,
vagy sem. Ezzel szemben példaul a befektetési alapok arfolyamai a napi
valtozast mutatjak.

EZ A TRANSZPARENCIA TORZITHATJA A
BEFEKTETESI PERCEPCIONKAT ES
MEGGONDOLATLAN DONTESEKRE IS
KESZTETHET.

Minden gazdasagi folyamat, legyen az ingatlanpiac, vagy részvénypiac, a
valtozast elindito hatasok lassabban, tobb honap, netan tobb év alatt
fejtik ki hatasukat.
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Ahogy azt az e-book elején igeértiik, célunk e két népszeri befektetési
teriilet 6sszehasonlitasa volt. Egy sorvezetot olvasott, amit a dontés
elokészitésre hasznalhat, de nem helyettesiti a pontos szamitasokat, az
elemzést és a megfelel6 idoraforditast.

Mindezek ellenére kijelenthetjik, hogy 4-5%-o0s beérleti hozamokkal
egylitt sem volt jobb magyar ingatlanba fektetni, mint egy jol diverzifikalt
nemzetkozi értékpapir portfolioba.
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Elképesztoen nagy a szoras az
orszagok kozott. Pontosan ugyanugy,
mint részvények esetében.
A részvényekkel szemben, ugyanakkor ingatlanokbol szinte lehetetlen jol
diverzifikalt nemzetkozi portfoliot epiteni. Ez jelenti az ingatlanvasarlas
legnagyobb hatuliitéjét: kiszolgaltatja magat elore megjosolhatatlan
egyedi faktoroknak (az adott orszag, régio, keriilet fejlodése, ahol az
ingatlan elhelyezkedik). A fenti tablazatbol jol kivehetd, hogy
hosszitavon is nagyon félremehetnek a dolgok ezen a téren. ldeje
leszamolni azzal az illuzioval, hogy az ingatlan valamiféle garantaltan
megbizhato befektetés.
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Egy szeles korii befektetési portfolloban mmdket
‘eszk6znek helye van! %

A kockazatok viselésével és ezek atgondolt porlasztasaval kiszabadithatja
megtakaritasat az inflacio és a banki koltségek szoritasabol, megcélozva
a realhozamot.

Egy teljes koru portfolioban hasonlo aranyban kell helyet kapnia az
ingatlannak és az értékpapiroknak egyarant. Ezt egészitik ki egyéb
alternativ befektetések, mint peéldaul az arany vagy a miutargy.
Természetesen minél tobb pénzzel rendelkezik, annal szelesebb
kockazatporlasztast tud elvégezni.

Kockazatmentes hozamnak az adott orszag devizajaban kibocsatott
allampapir kamatokat tekinthetjiik (sajat pénznemben az orszag nem lesz
fizetésképtelen, hiszen a jegybank korlatlan mennyiségben tud pénzt
"nyomtatni”). Barmilyen magasabb hozammal kecsegtetdé eszkozrdl is
legyen sz6 (pl.: ingatlan, részvény, opcio, arany stb.) a kockazati prémium
miatt fektetjiik be megtakaritasunkat.

Osszességében kijelenthetd, hogy a
tozsdeindexek sokkal valtozékonyabban
mozognak, mint a lakasarindexek, igy, ha
valahogy sikeriil egy-egy nagyobb tozsdei
zuhanast elkeriilni, akkor a mélyponton jobban
megeéri részvénybe fektetni, mint lakasba.

Ugyanakkor, ha nem akarunk a piaci hullam-
zasokkal foglalkozni, akkor a bérbeadasbol
szarmazo hozammal kiegészitve mar a lakaspiac
vagy azon részvények felé billen a merleg,
amelyek tobb evtizede, kiszamithatoan,
aranyaiban magas osztalékot fizetnek.




SOK SIKERT KIVANUNK A

BEFEKTETESI DONTESEIHEZ!

Kérdés esetén forduljon hozzank bizalommal!
https://inwestmentors.hu/kapcsolat/

A SZERZOK

Horvath Attila és Tatrai Csaba,

a Pénz Beszél podcast szakeértoi és az
Erthetden a befektetésrol konyv
szerzoi.

Ha nem csupan az ingatlanok
kapcsan érdeklodik a
befektetések irant, ez a konyv
kotelez6 olvasmany!

Utmutato az anyagi biztonsag
és boség megteremtéséhez

ERDEKEL



https://inwestmentors.hu/erthetoen-a-befektetesrol/
https://inwestmentors.hu/kapcsolat/
https://www.youtube.com/@inwestmentors/videos

Forrasok

ksh.hu, portfolio.hu, telex.hu, Duna house barometer, ingatlan5.hu, Forbes
magazin, Otthon Centrum, index.hu, Morningstar.uk, xe.com, Bloomberg,
https://www.globalpropertyguide.com/home-price-trends, ingatlannet.hu

Jogi nyilatkozat

Az e-bbokban talalhato informaciok és elemzések a szerzok maganvéleményét
tiikrozik. A jelen ebookban megjelend irasok nem valositanak meg a 2007. évi
CXXXVIII torvény (BSZT.) 4. parg. (2) bek 8. Pontja szerinti befektetési elemzést
és a 9. pont szerinti befektetési tanacsadast. Barmely befektetési dontes
meghozatala soran az adott befektetés megfelelosségét csak az adott befekteto
szemeélyre szabott vizsgalattal lehet megallapitani, merre a jelen ebook nem
vallalkozik és nem is alkalmas. Az egyes befektetési dontések elott éppen ezért
tajékozodjon részletesen és tobb forrasbol, sziikség esetén konzultaljon
személyes befektetési vagy pénzigyi tanacsadoval! Egy adott ligylet
megkotésére vagy annak halasztasara vonatkozo dontést mindig a befektetonek
| felhasznalonak kell meghoznia és az ebbol eredo kockazatot és kizarolag a
befektetoknek felhasznaloknak kell viselnie. Az adatok és az informaciok
felhasznalassal befektet6 / felhasznalo felelosségére torténik.

Minden jog fenntartva. Jelen e-bookot vagy annak részleteit tilos reprodukalni,
nyilvanosan bemutatni, részben vagy egészben kozzétenni, file megoszto
weboldalakra feltolteni, barmely formaban vagy eszkozzel a szerzé engedélye
nélkiil kozolni. Kérjlik, tartsa tiszteletben azt a rengeteg idot, munkat évek alatt
felhalmozott tudast és tapasztalatot, amit abba fektettiink, hogy ezt az e-book-
ot O0sszeallitsak.

Az ebookban feltiintetett adatokat utoljara 2026 oktoberében frissitettiik,
aktualitasok és érvényességiik valtozhat.

Koszonjiik, hogy korrektil jar el!

Copyright © InwestMentors Hungary KFT., 2026



	INGATLAN VAGY AZ ÉRTÉKPAPÍR A JOBB BEFEKTETÉS?
	ELŐSZÓ
	Befektetésben gondolkodik? Akkor biztosan feltette már magában azt az eldöntendő kérdést, hogy melyik a jobb lehetőség: az ingatlan vagy az értékpapír?
	Abban azonban biztosak vagyunk, hogy mire az e-book végére ér, döntést tud hozni a fenti kérdés megválaszolásához.


	TARTALOMJEGYZÉK
	AZ INGATLANBEFEKTETÉS
	AZ ÉRTÉKPAPÍR-BEFEKTETÉS
	KONKLÚZIÓ AZ INGATLAN VS. ÉRTÉKPAPÍR-
	BEFEKTETÉSHEZ
	INGATLAN BEFEKTETÉS
	Mindig is hungarikumnak számított a saját ingatlan birtoklása, amelynek aránya Magyarországon az egyik legnagyobb a Földön.
	Itthon a felnőtt
	lakosság több mint


	92%-a
	saját tulajdonú ingatlanban él és     19% minimum kettőt is birtokol.

	MILYEN ELŐNYE VAN AZ INGATLAN-
	BEFEKTETÉSNEK?
	Ingatlanba történő befektetés esetén két oldalról származhat bevétele:
	A megvételt követően (felújítva) az ingatlant nyereséggel tovább értékesítheti.

	TÁMOGATÓ KÖRNYEZET
	A hagyományos befektetéseken (betét, állampapír) elérhető kamatok nem tudtak tartós, infláció feletti profitot felmutatni és eltörpültek az ingatlanárak emelkedéséhez képest.
	Korábban soha nem látott szintre emelkedett a turizmus, ez fellendítette a rövidtávú ingatlankiadást is.
	Tehát minden adott volt ahhoz, hogy egyaránt tartósan emelkedjenek a négyzetméter- és a lakbérárak.
	2020-2025 között nézzük, akkor 2025-ben volt a csúcs mind a lakáshitel-állomány, mind az éves folyósítás összege alapján. Lakáshitel-állomány 2025 végén: 6 783 milliárd Ft
	Ez új történelmi nominális rekord volt. A teljes állomány 2024 végén még 5 652 milliárd Ft volt, tehát egy év alatt körülbelül 20%-kal nőtt.
	Ugyanakkor ha globális kitekintést végzünk, akkor elmúlt 10 év inflációval korrigált ingatlanpiaci áremelkedését összevetve a hazaival azt  láthatjuk, hogy "csak" a 14. helyen vagyunk a listában.*
	A mesterségen fűtött kereslet megtette a hatását. 2010 és 2023 között a magyar ingatlanárak drágulása az egyik legnagyobb volt az EU-n belül, még ha az albérletárak emelkedése csak félig tudta lekövetni ezt a növekedést.
	Ezek a támogató tényezők azonban egy idő elteltével óvatosságra kell, hogy intsék a lakosságot és a befektetőket, hiszen a nagymértékű árnövekedés nem tarthat örökké. Nem érnek égig a fák...
	Így, 2026-ból visszatekintve már látjuk, hogy a fordulópont  2022 volt a hazai ingatlanpiacon. A magas infláció, az orosz-ukrán háború miatti pánik és a drasztikus gazdasági lassulás megtette hatását, mérsékelve az ingatlanárak és a bérleti díjak növekedését.
	Mivel az ingatlanpiaci árak is ciklikusan ingadoznak, kérdéses, hogy jelenleg hol tartunk ebben a trendben, mikor és hogyan mérséklődnek az árak, majd milyen tényezők ösztönözhetik az emelkedést.
	Az árváltozás mértéke jelentősen eltérhet  egymástól az ország különböző térségeiben. Az országos  statisztikákat nézve kitűnik, hogy a nagyobb városokban az árak változásai lekövetik a budapesti ingatlanárakat.
	Bármilyen gazdasági visszaesés, netán inflációs sokk esetén a kisebb településeken lévő ingatlanok forgalma jelentősen csökkenhet, még az árak leszállítása mellett is. Ez a változás a nagyobb városokban, megyeszékhelyeken kevésbé figyelhető meg.
	MILYEN BEVÉTELT TUD ELÉRNI INGATLAN-BÉRBEADÁSSAL?
	MIÉRT PONT EGY XIII. KERÜLETI INGATLANNAL SZÁMOLUNK?
	ÉVI
	Az https://www.ingatlannet.hu/statisztika/budapest oldal segítsé-gével kerületre (és megyeszékhelyekre is) meg tudjuk nézni a lakó-, és egyéb ingatlanok árát. A példánkban szereplő XIII. kerületi lakóingatlant 2026. júniusban, az árak alapján elemezzük. A m2 ár ebben az időszakban 1.740.154 forintba került, így az 50 nm-ért átlagosan 87.007.700 forintot kéne fizetnünk.
	50 m2-es lakóingatlan árának alakulása, XIII. kerület 2004-2026
	Az ingatlant átlagosan havi 290.000 forintért tudjuk kiadni. (forrás: ingatlannet.hu)

	Ez éves szinten bruttó 3.480.000 forintot jelent, ami a vételárra vetítve bruttó 4% bevételt jelenthet.



	4%
	BEVÉTEL
	DEBRECEN
	SOPRON
	SZEGED

	Az inflációt lassan, de lekövetik az albérletek árainak a növekedése.
	Bármilyen befektetésről is legyen szó, kizárólag csak ezek ismeretében hozhatunk megalapozott döntést.

	MILYEN KÖLTSÉGEK MERÜLNEK FEL AZ INGATLANBEFEKTETÉSNÉL?
	A vételáron kívül még számolnunk kell vagyonszerzési illetékkel (4%), ügyvédi munkadíjjal (0,5%-1%), földhivatali tulajdonjog-bejegyzés (10600 forint), tulajdoni lap lekérésével (elektronikusan 4600 forint) is. A hitelfelvételnél további költségek merülnek fel!
	Miután birtokba vettük az ingatlant, néhány berendezési tárgy beszerzésén kívül, kisebb-nagyobb felújítást is többnyire el kell végeznünk annak érdekében, hogy ki- vagy eladható legyen a lakás.
	Tartós bérlet esetén érdemes a bérleti szerződést közjegyző által hitelesíttetni, amely procedúra szintén költség. Ennek díja 2026-ban 50.000 forint környékén mozog.
	Valamint az ingatlanra biztosítást is kötnünk kell, amit minden évben meghosszabbítunk. 2026 ban ezekkel a paraméterekkel kb. 60.000 forint a biztosítás.

	VÉGRE SIKERÜLT KIADNI A LAKÁSUNKAT!
	Magánszemély esetében a lakás bérbeadása áfamentes tevékenység, így vállalkozás nélkül is végezhető.
	A rendszeres kiadásnak természetesen adóvonzata is van, amely részleteiről a NAV tájékoztatójában
	olvashat, ITT.
	8,9%
	Kiadás


	VESSÜK ÖSSZE A BEVÉTEL
	ÉS KIADÁS OLDALT!
	Bevétel
	4,9% - (reál) értéknövekedés
	4% - bérleti hozam
	Folyamatos kiadás
	0,6% - adó, a bérleti díj 15%-a (522.000 forint/év)
	1% - amortizáció
	0,17% - építményadó (kb. 3000/nm üzleti célú hasznosítás esetén)
	60.000 huf - éves biztosítás

	Első év
	4% - vagyonszerzési illeték
	0,00086% - földhivatali tulajdonjog-bejegyzés, tulajdoni lap lekérésével, biztosítás
	0,5% - ügyvédi munkadíj
	3% - felújítás, berendezés


	1,78%
	7,5%
	Nettó profit
	Látható tehát, hogy az első évi bevételünket teljes egészét elviszik a kezdeti költségek.



	MILYEN KOCKÁZATOKKAL KELL SZEMBENÉZNIE INGATLAN- BEFEKTETŐKÉNT?
	Az általános vélekedés - miszerint az ingatlanbefektetés biztonságos  - nem igaz.

	A kalkulációnkban ezért lett az eredmény 4,9%-kal.
	TOVÁBBI KOCKÁZATOK
	Az infláció leküzdése érdekében az MNB drasztikusan emelte a kamatokat 2021-2023 között. Ezt követően a pénz romlásának az üteme csökkent, amivel párhuzamosan a jegybank fokozatosan csökkenteni kezdte az alapkamatot, amely hatást gyakorolt a hitelkamatok alakulására is.
	Az infláció csökkenése nélkül
	ÉS EZT A PONTOT VÁRJÁK AZ INGATLANBEFEKTETŐK!!!
	A hitelkamat mértéke tehát nagyban meghatározza, hogy
	árcsökkenés vagy esetleg áremelkedés
	várható lakáspiacon.

	AZ INGATLAN-BÉRBEADÁS TEHÁT EGYÁLTALÁN NEM NEVEZHETŐ PASSZÍV ÉS ALACSONY KOCKÁZATÚ BEFEKTETÉSNEK.
	Több ingatlan, több munkát igényel, amivel természetesen már megosztjuk a kockázatunkat, azonban a portfolió menedzselése több időt von el tőlünk. Ezért ezt a munkát sokan kiszervezik, ami természetesen plusz költséget jelent.
	Általánosságban elmondható, hogy az ingatlanbefektetés ugyanolyan hosszú távú befektetés, mint egy részvény vásárlása, tehát érdemes legalább 10 éves futamidőben gondolkodni.

	AZ ÉRTÉKPAPÍR-BEFEKTETÉS
	MILYEN ELŐNYE VAN AZ
	ÉRTÉKPAPÍR-BEFEKTETÉSNEK?
	Egy kiegyensúlyozott gazdasági környezetben, célérték körüli inflációnál az állampapírok jó alapot biztosíthatnak a portfoliónkban. A hangsúly az alapon van. A ház építése sem áll meg az alapoknál...
	Ne felejtse el az egyik legfontosabb befektetési alapelvet, a diverzifikációt, tehát a kockázatok szisztematikus porlasztását és az infláció feletti hozamot!
	Ne ijedjen meg, a diverzifikáció nem egy bonyolult kémiai képlet, közgazdasági végzettség sem kell a megértéséhez, kezdésnek csupán egy alaposan átgondolt táblázatra van szükség.

	Ennek fejlécébe beírja a befektetendő pénzösszeget, majd kijelöl magának befektetési területeket és eszközöket.
	Ezek mellé írja a kockázatokat (nyilvános adatok), a várható hozamot és az egységnyi pénzt.
	A kockázat és megtérülés alakulása a különböző befektetési eszközök között
	KOCKÁZAT
	MEGTÉRÜLÉS
	Ha még mindig bonyolultnak hangzik és nem szeretné saját maga menedzselni portfólióját, keressen fel egy befektetési szakembert, aki legalább 10-15 éve a szakmájában dolgozik és a globális piaci lehetőségeket is eléri. Minél nagyobb értékpapír halmazból választ, annál több szektorban, eszközosztályban és devizában tud pénzt tartani.
	Soha ne kövesse el azt a hibát (amit sajnos a legtöbb hazai befektetőnél tapasztalunk), hogy az összes pénzüket (olykor hitelt is) kizárólag csak ingatlanba vagy állampapírba rakják, netán bankbetétbe.
	Hozzátenném, hogy a saját ingatlannal rendelkezőknek is gyarapodott ezáltal a vagyona.
	Miért beszéltünk ilyen részletesen a diverzifikációról?
	Pontosan azért, mert az ingatlanokkal szemben az értékpapíroknál megvan önnek az az előnye, hogy akár több száz befektetési eszközt is a portfóliójában tudhat, akár már néhány millió forinttól. Természetesen minél több pénzzel rendelkezik, annál szélesebben képes porlasztani  a  kockázatokat.
	Egy sokszínű portfolióban eltérő kockázatú eszközöket helyezünk el. Mivel befektetőként célunk, hogy az inflációnál magasabb hozamot érjünk el, a portfólió egyes elemeinél le kell mondani a tőke 100%-os megőrzéséről (tőkegarancia).


	A NEMZETKÖZI RÉSZVÉNYTŐZSDE LEGNAGYOBB PIACI INDIKÁTORAI KÖZÉ TARTOZIK AZ AMERIKAI S&P 500 ÉS A NÉMET DAX INDEX.
	AZ AMERIKAI S&P 500 INDEX (AMERIKA 500 LEGNAGYOBB VÁLLALATA) 2016-2026 KÖZÖTT 204%-OS REÁLHOZAMOT ÉRT EL, DOLLÁRBAN.
	A NÉMET DAX INDEX (NÉMETORSZÁG VEZETŐ VÁLLALATI) 2016-2026 KÖZÖTT 75%-OS REÁLHOZAMOT ÉRT EL, EURÓBAN.
	Azonban több kutatás is bebizonyította, hogy egy portfólió hozamának hosszú távú szórása, több mint 90%-ban az eszközallokációtól függ. Ez azt jelenti, hogy a hozam szórásának nagyon kis része magyarázható csupán a befektető piaci időzítési képességeivel vagy az egyedi értékpapírok kiválasztásának sikerével.


	INGATLAN VS. ÉRTÉKPAPÍR AZ ELMÚLT 17 ÉVBEN:
	21
	121

	RENDSZERES BEVÉTEL ÉRTÉKPAPÍR-PORTFÓLIÓBÓL? IGEN, LEHETSÉGES!
	Ahogy márt fent is bemutattuk, a kötvény befektetések önmagukban képesek arra, hogy rendszeres bevételt biztosítsanak, azonban a globális piacon számos kiváló lehetőség adódik e befektetési cél eléréséhez.
	Nemzetközi szinten a jegybankok szigorú kamatpolitikája megemelte a kötvény kamatokat, ezáltal nem ritka a 3-6% os, deviza alapú állampapír, vagy vállalati kötvény kamat sem.
	Ennek a monetáris folyamatnak köszönhetően az osztalékot fizető kötvény alapok emelni tudták az elérhető kamat mennyiségét. Az aktívan kezelt alapokon kívül léteznek ETF alapok (dividend ETF) is, amelyek részvényeket, kötvényeket, vagy ingatlan befektetéseket (REIT) gyűjtenek össze. Érdemes ezeket a befektetéseket egy dinamikusan kezelt portfólióba rendezni. Egy ilyen kosár kifizetése jelenleg meghaladhatja akár a bruttó 6%-os hozamot is, termék euróban vagy dollárban.
	A részvények osztalék kifizetései közismertek, azonban azt már kevesen tudják, hogy léteznek osztalék arisztokrata vállalatok, amelyek nemcsak megtartják, hanem emelik is az osztalék kifizetésük mértékét. Amerikában több, mint 60 ilyen céget jegyeznek, de számos más országban is működnek hasonló, tartósan magas osztalékfizető vállalatok. A teljesség igénye nélkül bemutatunk néhány osztalékfizető vállalatot, a világ több pontjáról.*

	Ahogyan az ingatlan befektetést sem lehet pár millióból elindítani, úgy a rendszeres bevételt biztosító portfóliót sem érdemes.
	Továbbá a tervezés során érdemes megnézni, hogy a befekte-téseink kamat/osztalék bevétele hogyan alakult az elmúlt 10-20 évben és milyen várható növekedésre lesz képes a következő években.
	Ezt vessük össze az adott megyére, településre jellemző albérlet ár emelkedéssel.
	Kalkuláljunk az adókkal, költségekkel és a forint ingadozásával, gyengülő trendjével is.
	TOVÁBBI ELŐNYÖK AZ ÉRTÉKPAPÍR- BEFEKTETÉSEKNÉL
	MILYEN KOCKÁZATOKKAL KELL SZEMBENÉZNIE ÉRTÉKPAPÍR BEFEKTETŐKÉNT?
	Ez már a befektetésre ajánlott kategóriába esik, tehát az államcsőd kockázata mérsékelt. Egy ország akkor szenved el technikailag államcsődöt, ha tartozásait (tehát az állampapírok kamatait) nem tudja időben kifizetni. Így ebben az esetben a nemfizetés kockázatát minden esetben a befektetőnek kell elviselni. Természetesen egyes országokban (köztük hazánkban) létezik a betétbiztosítás rendszere.
	AZ ALÁBBI ÁBRÁN LÁTHATJA A KÖRNYEZŐ ORSZÁGOK KOCKÁZATI BESOROLÁSÁT 2010-2025 KÖZÖTT

	Éppen ezért hangsúlyozzuk oly sokszor a diverzifikációt. A diverzifikáció a legjobb módja a beismerésnek: fogalmunk sincs, mit hoz a jövő.
	Ennek segítségével a borzalmasan rossz elkerülése érdekében elfogadjuk az elég jót és lemondunk a rendkívüliről.
	A kockázat megosztásával beemelünk a portfólióba olyan eszközöket is, amelyek bár kockázatosabbak, de
	lehetőséget biztosítanak az inflációt
	meghaladó hozam eléréséhez.

	Többnyire kijelenthető, hogy egyenes arányosság áll fenn a kockázat és a várható kamat között. Tehát minél kockázatosabb állam - vagy vállalati kötvényeket veszünk a piacról, annál nagyobb kamatban részesülhetünk. A nemfizetés kockázatot nagy mértékben csökkenthetjük, ha befektetési alapot vásárolunk, így az egységnyi kockázatunk eloszlik akár több száz eszköz között. Befektetési alapok esetében azonban már árfolyam- ingadozással is számolnunk kell.
	Még a szakemberek sem tudják megmondani, hogy a következő évek gazdasági és piaci hangulata hogyan fog alakulni. Éppen ezért, onnan is felmérhetjük az adott értékpapír-portfólió kockázatát, ha megállapítjuk, hogy a várható hozam mekkora tartományban mozoghat. Másnéven mekkora a volatilitása.
	0% és +10% között vagy -20% és +20% között vagy -50% és +50% között
	Nem véletlenül kerül a részvény portfolió javaslatokra, hogy az ajánlott futamidő minimum 10 év.
	Ha csak annyit elfogad, hogy a piacok és a gazdaságok ciklusokban mozognak, amelyek közvetlen kihatást gyakorolnak az értékpapír piacra is, akkor a befektetői közösség nagy többségnél már előrébb tart!
	Az alábbi 3 kérdést kiragadtuk az Inwestmentors konzultációs kérdőívéből, amelyek megválaszolásával beléphet a tervezés fázisába:
	MILYEN KÖLTSÉGEK MERÜLNEK FEL AZ ÉRTÉKPAPÍR-BEFEKTETÉSEK SORÁN?
	Az államkincstáron keresztül vásárolt állampapír díjmentes. Ha már vállalati kötvényt, befektetési alapot, ETF-et, részvényt, certifikátot, opciót stb. akar vásárolni, 3 költségtételre különösen figyeljen oda:
	VÁSÁRLÁSI DÍJ
	ELADÁSI DÍJ
	MENEDZSMENT VAGY SZOLGÁLTATÁSI DÍJ

	Magyarországon a befektetés nyeresége adóköteles, ennek mértéke jelenleg 15% + bizonyos befektetéseket 13%-os szocho is terhel. A Tartós Befektetési Számla (TBSZ) segítségével azonban adómentessé tudja tenni befektetése nyereségét az 5. év végére.
	Értelemszerűen a nettó nyereség kiszámításához először érdemes kiszámolnia a felmerülő költségeket + az infláció mértékét, így ezekkel szembe tudja állítani a várható
	hozamokat, kamatokat és osztalékokat.
	ÍGY TUDJA KIHASZNÁLNI  AZ INGATLAN- ÉS ÉRTÉKPAPÍR- BEFEKTETÉST EGYSZERRE
	TÜRELMESEN KELL VÁRNUNK.

	EZ A TRANSZPARENCIA TORZÍTHATJA A BEFEKTETÉSI PERCEPCIÓNKAT ÉS MEGGONDOLATLAN DÖNTÉSEKRE IS KÉSZTETHET.
	KONKLÚZIÓ AZ INGATLAN-
	VS. ÉRTÉKPAPÍR-BEFEKTETÉSHEZ
	Egy széles körű befektetési portfolióban mindkét eszköznek helye van!
	SOK SIKERT KÍVÁNUNK A BEFEKTETÉSI DÖNTÉSEIHEZ!
	https://inwestmentors.hu/kapcsolat/
	A SZERZŐK
	Horváth Attila és Tátrai Csaba,
	a Pénz Beszél podcast szakértői és az Érthetően a befektetésről könyv szerzői.
	Útmutató az anyagi biztonság
	és bőség megteremtéséhez
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