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Hat-e a lakdingatlanok arara
az energiahatékonysagy?

A tanulmany az energiahatékonysag és a lakoingatlanarak viszonyat mutatja be
kiilfoldi kutatasi eredmények és egy sajat szamitason alapulé magyarorszagi eset-
tanulmany alapjan. A kiilfldi szakirodalom azt bizonyitja, hogy a hitelesen publi-
kalt magasabb energiahatékonysag megtakaritasokat tiikroz6 artobbletet hozhat; a
hiteles kozzététel azonban nem magatol értet6d6. A magyarorszagi esettanulmany
a Faluhaz néven ismert budapesti panelépiilet felujitasat értékeli, kihasznalva, hogy
a kornyezd, egyéb tekintetben hasonlo panelépiiletek nem estek at hasonlé felujita-
son. Eredményeink szerint a Faluhaz lakasainak ara kozel egytizeddel magasabb,
mint amekkora felujitas hianyaban lett volna, ami 6sszhangban van a nemzetkozi
mérések tapasztalataival. Tovabba szamitasaink szerint a lakasok arnovekedése az
egyénileg elkoltott felujitasi osszegnél magasabb, am a kiilsé finanszirozasi 6ssze-
gekkel bévitett teljes felujitasi 6sszegnél alacsonyabb.*

Journal of Economic Literature (JEL) kod: R31, D12.

Az Egyesiilt Allamokban 20 szdzalék felett, az Eurépai Unidban pedig néhény szé-
zalékkal alacsonyabb mértékben felelds az épitett kornyezet az iiveghazhatasu gazok
kibocsatasaért (Europai Bizottsdag [2011], US Department of Energy [2012]). Az Eur6-
pai Unio stratégiai jovoképében hangsulyosan megjelenik a fenntarthat6 névekedés.
A kapcsolddo 2012/27/EU-iranyelvnek megfeleléen Magyarorszagnak is jelentds
lépéseket kell tennie az energiahatékonysag tigyében. Az unios szabalyozas miatt
megjelend kotelezettség az energiahatékonysag hosszu tavi novelésére azonban le-
hetéséget is jelent: figyelem és forras juthat a jobb energiahatékonysagu épiiletekbe
valo beruhazasra, felgjitasokra. A kornyezetre kifejtett kedvezé hatas mellett ez ala-
csonyabb fenntartdsi koltséget is jelent.

* A szerz6k koszonetiiket fejezik ki az FHB Bank Zrt.-nek, a KSH-nak és az Energiaklubnak a fel-
hasznalt adatokért; Farkas Mikl6snak, a 2012. évi MKE Konferencia résztvevéinek (2012. december),
az ELTEcon tanszéki szeminarium résztvevdinek (2012. november), valamint a névtelen biralénak a
hozzaszolasokért és javaslatokért.
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Az energiahatékonysdg és az ingatlandrak osszefiiggése kapcsan elsésorban azt
varjuk, hogy magasabb energiahatékonysag magasabb arral parosul, azaz - ceteris
paribus — artobbletre szamitunk. Az esetleges artobblet kialakuldsanak tobb oka le-
het. Az elsGdleges csatorna a fenntartdsi koltségen keresztiil hat: a nagyobb energia-
hatékonysagu épiilet fenntartasa olcsobb, és ez noveli az ingatlan értékét. A masik
csatorna valamilyen mds, hasznossagot noveld tényezén vagy tényezékon keresztiil
érvényesiil: a nagyobb energiahatékonysag példaul egy vallalat szamara fontos cél
lehet 6nmagaban is (példdul a tarsadalmi feleldsségvallalas kapcsan), vagy lakdin-
gatlanok esetében a tulajdonos szdmara jelenthet hasznossagot az, ha kérnyezetbarat
vagy jol lathatéan napkollektorral felszerelt lakdsa van. A kutatasi teriileten egyeldre
a lehetséges okok hatdsainak elkiiloniilt azonositasa ritka, f6leg a magasabb ener-
giahatékonysag és az arak kozti kapcsolat mérésére koncentralnak a kutatok, igy a
tovdbbiakban mi is ezzel foglalkozunk.

Tanulmanyunkban elészor a kutatdsi kornyezetet mutatjuk be, majd a f6bb
kérdéseket ismertetjiik. Ezt kovetden szakirodalmi 6sszefoglalot kozliink errél a
fiatal kutatasi teriiletrél: bemutatjuk, hogy milyen szerepet jatszik az energiaha-
tékonysagrol valé informaltsag a lakasok aranak alakulasaban, hogyan becsiilték
az arkiilonbozetet néhany mas orszagban, ahol kiillonb6z6 médon és megbizhat6-
saggal allt rendelkezésre informacio6 az energiahatékonysagrol, az épiiletek egyéb
(kontrollalashoz sziikséges) tulajdonsdgairdl. Osszességében elmondhatd, hogy
megbizhatd tanudsitas mellett az energiahatékonysag javulasa a varakozasoknak
megfelel6en novelte az drakat — dm a megbizhatd tandsitds elérése nem magatol
értet6do kérdés. A tanulmany kovetkezd részében ismertetjitk sajat mérésiinket,
egy magyarorszagi esettanulmdny tanulsagait, amely a Budapest harmadik kerii-
letében taldlhatd, Faluhdz néven ismert panelépiilet energiahatékonysagi felajita-
sanak hatasait becsli. Az ingatlanarak novekedését mutathattuk ki, am a felajitas
koltségeit is figyelembe véve az is egyértelmt, hogy az ilyen jellegt felujitasokhoz
a kiils6 forrdsok megléte is elengedhetetlen. Végezetiil roviden 6sszegzés utan to-
vabbi kutatasi terviinket ismertetjiik.

Az ingatlanarak és az energiahatékonysag kapcsolatanak kutatasai

A felar becslése az egyik kozponti eleme az energiahatékonysag és az ingatla-
nok kozti kapcsolatot vizsgald irodalomnak. Szamitasa és értelmezése gyakran
az empirikus elemzések kozponti kérdése. Az energiahatékonysag és az ingat-
lanarak kozotti kapcsolat kutatdasa az utébbi években virdgzott fel, elészor a
kereskedelmi ingatlanok teriiletén. Ennek magyardzata, hogy az irodak, kis-
kereskedelmi kozpontok esetében jobb adatbazisok dllnak rendelkezésre, mint
a lakdingatlanoknal, valamint a kozvélekedés szerint az is igaz, hogy a dontési
szempontok kozott egyértelmiien a financidlis szempontok dominalnak. A la-
kaspiaci dontéseknél is minden bizonnyal fontos elem a gazdasagilag racionalis
dontés, de Amecke [2012] tanulmanya felhivja a figyelmet arra: lehetséges, hogy
nem ez az elsédleges szempont.
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Az irodapiac teriiletérdl leggyakrabban hivatkozott kutatast (Eichholtz-Kok-
Quigley [2010], [2011]) az Egyesiilt Allamok irodapiacén végezték, a szerzék azt
talaltak, hogy a zold (az Energy Star jelolést kiérdemelt) irodaépiiletekben a bérleti
dij 2-3 szazalékkal magasabb, mint az egyéb épiiletekben, az eladasi 4rat tekint-
ve pedig 13-16 szazalékkal magasabb aron kelnek el ezek az épiiletek. A londoni
irodapiacot vizsgalva Chegut-Eichholtz-Kok [2012] hasonlé eredményeket talalt.
A tanulmanyok azt is mutatjak, hogy a felarak szorosan kapcsolédnak a valds
energiafogyasztashoz, azaz a bérl6k és a vevok szamszersitik és figyelembe veszik
az energiamegtakaritast a pénziigyi dontéseikben.

Az elsé, szignifikans arndvekedést mérd tanulmany alapjan szamos tovabbi kuta-
tasi irany indult. Kideriilt, hogy a felar 1étezése (vagy legaldbbis mértéke) erGsen fiigg
attdl, hogy az ingatlan energiahatékonysagardl milyen és milyen mértékben verifikal-
haté informadciok allnak rendelkezésre. Akkor varhatd, hogy lényeges (a valds meg-
takaritasokat tiikkr6z8) artobblet érvényesiiljon, ha egy ingatlan energiahatékonysagi
tulajdonsagai megbizhatéan mérheték. A témakdrben végzett — a kovetkezd részben
bemutatasra kertilé - kutatasok a lakasokrol akkor terjedtek el, amikor a lakasok
energiahatékonysagat mérd tanusitvanyok terjedni kezdtek.

Az arnovekedés mértékének sokfélesége is tovabbi kutatasi kérdéseket vetett fel.
Ezek soran leggyakrabban a felar mértékét keresleti és kindlati 6sszefiiggésekkel
magyarazzak. A keresleti oldalt elemzé kutatasok a vasarld (bérld) szemszogébdl
vizsgaljak a felar mértékét. Két, egyébként azonos ingatlan koziil a nagyobb ener-
giahatékonysagu épiilet felaranak az elérhetd megtakaritasok jelenértékével kell
kapcsolatban allnia. Ezt a csatornat szamszer(siti a mar hivatkozott Eichholtz-
Kok-Quigley [2010], [2011] is.

Chegut-Eichholtz-Kok [2012] a londoni irodakinalat vizsgalata soran azt talalta,
hogy a zdld tanusitvanyok emelik az irodakinalat mindségét egy adott kdrnyéken,
igy olyan igényes és sikeres vallalatok bérelnek (vesznek) ott irodat, amelyek hajlan-
dok magasabb bérleti dijat (arat) megfizetni. Ahogy egyre tobb ilyen vallalat telep-
szik meg, ugy emelkednek az ingatlanarak az adott kérnyéken, és az irodakindlat
is egyre ,,z0ldebb” lesz, hogy igy szerezze meg a magasabb fizetési hajlanddésagu
bérléket (vevoket). Ahogy azonban egyre tobb iroda kap z6ld mindsitést, azaz a
z6ld irodak kinalata n6, a zold felar egyre csokken, a vallalatok egyre kevésbé haj-
landok tobbet fizetni az energiahatékony irodakért. Ez a jelenség arra utal, hogy az
energiahatékonysaggal kapcsolatos arhatas nem csupan az elérheté megtakaritasok
kovetkezmeénye, hanem fiigg a z6ld épiiletek elterjedésétol, kinalatatol is.

Ezeknek a folyamatoknak a megértése utan adhatd valasz tizleti és szakpolitikai
dontések soran felmeriild kérdésekre. Ha kalkuldlhat6 a varhato artobblet, akkor a
fejleszté (beruhazo) az addiciondlis koltségekkel 6sszevetve dontheti el, hogy meg-
éri-e energiahatékonyabb ingatlant fejleszteni, illetve a meglévd ingatlant feluji-
tani. Az energiahatékonyabb épitkezés, az energiahatékonysagi feltjitasok soran
szamos pozitiv externalia keletkezhet, a megtakaritott energia és az alacsonyabb
szennyezdanyag-kibocsatas kovetkeztében. Az egyéni szinten szamitott elényok
jobb megértése alapjan pontosabban, hatékonyabban alakithat6 ki az allami rész-
vétel, taimogatas nagysaga.
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Kilfoldi tapasztalatok

Ebben a részben ratériink az energiahatékonysag (illetve az energiatanusitvanyok)
és az ingatlanarak kapcsolataval foglalkozé irodalom bemutatasara. El6szor az in-
formaci6 szerepét elemezziik az energiahatékonysaggal kapcsolatos dontésekben,
kiemelve az energiatanusitvanyok szerepét. Majd az energiahatékonysag lakaspiaci
arakra gyakorolt hatasat mutatjuk be empirikus példak segitségével.

Az informdcio szerepe

Ahogy az el6z6 részben is emlitettiik, az energiahatékonysag és a lakasarak viszo-
nyaban az informaciénak kulcsszerepe van. Ndssén-Sprei-Holmberg [2008] svéd
adatok alapjan kimutatta, hogy az energiahatékonysagi megfontolasok csak ak-
kor befolyasoljak a lakds- és haztulajdonosok dontéseit, ha azok pontosan atlatjak
az épiiletek életciklusa és az energiakiadasok alakuldsa kozotti osszefiiggéseket,
ami alapjan el tudjak donteni, hogy érdemes-e energiahatékonysagba beruhazni.
Ayers—Raseman-Shih [2009] egyesiilt allamokbeli terepkisérleten gytijtott adatok
alapjan bemutatta, hogy ha a fogyasztok visszajelzést kapnak az energiafogyaszta-
sukrol, illetve hasonldé haztartasok fogyasztasarol, akkor jelentésen csokkentik a
fogyasztasukat és a kiadasaikat. Az energiatanusitvany segithet mind az energia-
hatékonysag novelésével jard elényok megértésében, mind a sziikséges visszajelzé-
sek nyujtasaban. Az egységes mindsitési rendszereknek koszonhetéen csokken a
piacon az informdcids aszimmetria, atlathatova valik az energiafogyasztds, aminek
minden piaci szerepl6 haszonélvezdje lehet: az ingatlantulajdonosok jobban tudjak
érvényesiteni az energiahatékonysagot novel$ beruhazasaik eredményét az esetle-
ges eladaskor, a vevék jobban atlatjak, hogy milyen fenntartasi koltségei lehetnek
egy ingatlannak, az ingatlankeresked6k pedig potencialisan novekvo forgalommal
nézhetnek szembe, ha az ingatlannal kapcsolatos bizonytalansag csokkenése tobb
sikeres tranzakcio létrejottét segiti eld.

Az energiatanusitvany rendszerének léte azonban 6nmagaban nem garantalja az
informacidval kapcsolatos problémak megoldasat. Amecke [2012] egy internetes fel-
mérés segitségével német mintan azt vizsgalta, hogy az energiahatékonysagi tanu-
sitvanyokat mennyire veszik figyelembe az ingatlanvasarlok a vételi dontés soran.
Altaldban az energiatanusitvdnyoknak csak csekély szerepiik volt a vételi dontés meg-
hozatalakor. A szerz6 ezt az eredményt a kovetkez6 lehetséges okokra vezette visz-
sza: 1. az energiatanusitvany a tanulmany elkészitésének idején még nem volt széles
korben ismert; 2. a vevok értették az informdciét, de nem biztak benne; 3. a tanusit-
vany nem tarta fel megfelel6 modon az energiahatékonysag pénziigyi vonzatait; 4. a
vevoknek nem elsédleges szempont az energiahatékonysag, sokkal jobban érdekelte
Oket a kornyék, az eladasi ar és egyéb tényezok.

A masodik ponthoz kapcsolédéan tehat fontos, hogy az energiatandsitds rendsze-
rének is atlathatonak kell lennie, amit elfogad a tarsadalom. Ebb6l a szempontbol
tanulsagos a holland energiatanusitvany bevezetésének torténete (Brounen-Kok-
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Quigley [2011]). A média alapvetden pozitivan allt az energiatanusitvany bevezeté-
séhez, azonban a hivatalos bevezetés el6tt a holland lakdstulajdonosok szovetsége
(Vereniging Eigen Huis) médiakampanyba fogott, amelynek célja az volt, hogy be-
mutassa: az energiatanusitds folyamata megbizhatatlan, nem konzisztens. Késébb
mas ingatlanszervezetek is csatlakoztak a szkeptikusok tdborahoz. A legf6bb kri-
tika az volt, hogy az energiatanusitvany altal szolgéltatott jelzés minésége megkér-
déjelezhetd. A lakasligyi miniszter elismerte a bevezetés néhany hianyossagat és
igyekeztek kijavitani a hibdkat (jobban felkésziteni a tanusitast végzé szakembere-
ket, atlathatobba tenni a folyamatot stb.). Ezt kovetSen a kozvélemény Gjra pozitivan
allt a tanusitvanyokhoz. Azt is érdemes megjegyezni, hogy az energiatanusitvanyok
bevezetése koriili bonyodalmak befolyasoltak az energiahatékonysaggal kapcsolatos
felarakat. Amikor a bevezetés kritikusai a leghangosabbak voltak, akkor a feldrak
nullara zuhantak, majd amint visszatért a bizalom a tanusitvanyok irant, akkor visz-
szaalltak a pozitiv és szignifikans prémiumok.

Az energiatanusitvany hitelességének, a benne talalhaté informacié atlathatd-
saganak a fontossagat a kinai példa is mutatja. Kindban nincs hivatalos energia-
tanusitvany, azonban az ingatlanfejleszt6k észrevették, hogy ,z6ld” cimkékkel
meg tudjak kiillonboztetni a termékiiket a tobbi ingatlantdl, és dragabban tudjak
értékesiteni azokat. Zheng és szerzétdrsai [2011] onbevallason alapulé z6ld muta-
tok alapjan egy z6ld indexet alkottak, és bemutatjak, hogy eleinte a z6ld épiiletek
magasabb dron kelnek el, de a késébbi eladasok csokkentett aron kovetkeznek
be. Ebbdl azt a kovetkeztetést vonjak le a szerzék, hogy a z6ldnek hirdetett épiile-
tek valéjaban nem energiahatékonyabbak, és felhivjak a figyelmet egy hivatalos
tanusitasi eljards sziikségességére.

Az energiatantsitvanyok hatdsa a lakdsdrakra

A vilagban szdmos tanusitasi rendszer miikodik, azonban az eltérések ellenére alta-
laban a kutatok azt talaljak, hogy a ,,zoldebb” ingatlanok ara - ceteris paribus — ma-
gasabb. Ezt tdmasztja ald az 1. tdbldzat, amelyben a kiilonb6z6 orszagokban kapott
felarakat foglaljuk 6ssze. Lathato, hogy a legtobb esetben a zold épiiletek atlagosan
3-5 szazalékos felar mellett kelnek el, de a legmagasabb mindsitéstiek felara a 10
szazalékot is meghaladhatja.'

A témaval foglalkoz6 tanulmanyok nagy része pozitiv kapcsolatot talal az energia-
hatékonysag és a lakasarak kozott, azonban egyes tanulmanyok azonos piac tanul-
manyozasakor is ellentmond¢6 kovetkeztetésekre jutnak. Példaul Yoshida-Sugiura
[2012] a tokidi lakaspiac elemzésekor azt taldlta, hogy a zoldebb ingatlanok maga-
sabb aron kelnek el, azonban ha figyelembe vessziik az ingatlan korat és minéségi
jellemzdit, akkor az arkiilonbség eltlinik, s6t egyes esetekben az energiatanusitvany
megléte alacsonyabb arral jar egyiitt. A z6ld mindsités Osszetevoi koziil példaul a
koérnyezetbarat épitéanyagoknak volt a leginkabb negativ hatasuk az arakra. A szer-

' Az eurépai tantisitvany az A, B és C mindsitéssel rendelkezd lakéingatlanokat tekinti zoldnek.
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1. tablazat
Energiahatékonysag és lakasarak
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kapcsolata regressziéva
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. ., Sugiura [2012]
kapcsolata negativ is lehet regresszioval
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ingatlanok irdnt
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z0k ezt a hatast azzal magyarazzak, hogy ezen 4j anyagokrol a vevék azt gondoljak,
hogy magasabb fenntartasi koltséggel jarnak, és a minéségiikkel kapcsolatban is két-
ségek mertilnek fel a vasarlokban. Shimizu [2012] szintén a tokioi lakaspiac vizsgala-
takor megallapitotta, hogy a z6ld épiiletek 4,7 szazalékos felarral kelnek el. Az eltérd
eredmények azt sugalljak, hogy szamos esetben a zold épiiletek felara nem robusztus
és nagyban fiigg attdl is, hogy milyen valtozok szerepelnek a regresszioban.
Részletesebben bemutatjuk a holland és az ir példakat, hiszen Magyarorszag
szempontjabol ezek tlinnek a legrelevansabbnak. Hollandiat tekintve Brounen-
Kok-Quigley [2011] megallapitotta, hogy figyelembe véve az ingatlan tipusat (lakas,
haz, ikerhaz stb.), egyéb jellemzdit (méretét, szobak szamat, épités évét) és a kornyék
adottsagait (beépitettség, atlagos jovedelem, piacon t6ltott id6 eladas el6tt), a ,,z01d”
ingatlanok (A, B vagy C minésitéstiek) atlagosan 3,7 szdzalékkal dragabban keltek el.
Mivel a tanusitvannyal rendelkez6é mintaban az atlagos eladasi ar 231 ezer eurd, igy

"wor

ez a felar 8449 eurdt jelent. A felar a mindsitéssel egytitt valtozik: a D tanusitvannyal
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rendelkezé ingatlanokhoz képest az A mindsitésti lakdsok és hazak 10,2 szazalékkal
magasabb aron keltek el a vizsgalt id6szakban.

Hyland-Lyons-Lyons [2012] az ir lakdspiac tanulmanyozasakor figyelembe vet-
te az ingatlan jellemzdit, de a holland tanulmanytdl eltéréen (vélhetSen adathiany
miatt) nem szerepeltette az elemzésben a kornyék adottsagait, illetve az ingatlanok
termikus jellemzdit.” A kedvezd energiatantisitvany pozitiv hatdssal volt az eladési
arakra. A D mindsitéshez képest az A cimkét kiérdemld ingatlanok 11 szazalékos fel-
arral keltek el, B mindsités esetén a felar 5,8 szazalék volt. A tobbi kategoria esetében
mért kiilonbségeket az I. dbrdn mutatjuk be, amely egyben tartalmazza a holland
felarak alakulasat is. Az abran lathaté felarak azt is mutatjak, hogy kis kiilonbségek

(azaz egykategdridnyi eltérés) esetén az arhatas sok esetben nem jelent6s.

1. dbra
Az energiatanusitvany hatasa az arakra - holland és ir tapasztalatok

A D min6sitéshez kapcsolddo arkiilonbozet (szazalék)
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Forrds: Brounen-Kok-Quigley [2011] és Hyland-Lyons—Lyons [2012] alapjan.

Mindkét orszagban megvizsgaltak a mindsitéssel kapcsolatos felarak és a jovobeli
energiakiadasok terén elérheté megtakaritasok jelenértéke kozotti kapcsolatot is.
2009-ben az atlagos holland haztartas havi energiaszamlaja 152 eurdra rugott. Ez
a szdm az A mindsitésii ingatlanok esetén 105 eurd, mig a G mindsitéstieknél 231
eurd. A holland atlagot jelent6 12 éves ingatlantulajdonlast feltételezve, valamint 4
szazalékos diszkontratat alkalmazva, az F cimkével rendelkezd ingatlanok esetén a
G mindsitéstiekkel osszehasonlitva a megtakaritds jelenértéke 4000 eurdra rag. Ez
kicsit kevesebb, mint az F és G mindsitést ingatlanok atlagos eladdsi ara kozotti kii-

*Igy a kapott eredményeket nem lehet egy az egyben 6sszehasonlitani. Lehetséges, hogy az energia-
hatékonysagi valtozok felveszik a kihagyott valtozok hatdsat, ami megneheziti az értelmezést. Példaul
ha a szegényebb vagy rosszabb kornyékeken tobb az alacsony energiahatékonysagu ingatlan, akkor a
mindsités felveszi a kornyék ingatlandrakra gyakorolt hatasat.
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16nbség. Ha az A cimkét kiérdeml6 lakasokat és hazakat hasonlitjuk 6ssze a G mind-
sitést elérékkel, akkor a megtakaritas jelenértéke 16 ezer euré. Az A és G mindsitést
ingatlanok arai kozotti killonbség azonban nagyobb, igy valoszintileg a felarak nem
csupan az energiakiadasokon elérheté megtakaritasokat fejezik ki. Az ir tapasztalatok
feldolgozasanal a szerz6k az energiamegtakaritasokat orokjaradékként kezelték, és
5 szazalékos diszkontratat hasznéltak. Azt talaltak, hogy a megtakaritas jelenértéke
nagyobb, mint az eladasi drakban mért kiilonbség, igy a valos energiahatékonysagbol
eredé megtakaritdsok nem teljes mértékben épiilnek be az eladasi arakba.

Hyland-Lyons-Lyons [2012] az ir adatokon vizsgalta az energiatanusitvanyok ha-
tasat kiilonboz6 piaci kdrnyezetben, vidék versus varos dsszehasonlitasban, illetve az
ingatlan mérete szerint is. A szerz6k megallapitottak, hogy rosszabb piaci feltételek
esetén a rosszabb mindsités nagyobb arcsokkenéssel jar. A szerzok ezt az eredményt
azzal magyarazzak, hogy nehezebb piaci kornyezetben a vevék szemében megné az
energiahatékonysag és az dltala elérhetd megtakaritasok értéke. Nehezebb finanszi-
rozasi feltételek mellett példaul nem olyan egyszerfi feldjitasi munkékba kezdeni, igy
keresettebbek lesznek az olyan ingatlanok, ahol erre mar nincs szitkség. A vidék-
varos Osszehasonlitas azt mutatja, hogy vidéken az eggyel rosszabb mindsités 2,3
szazalékkal csokkenti az ingatlan arat, mig a varosokban ugyanez a szam csak 1,2
szazalék. Az ingatlanméretet tekintve pedig az energiatanusitvany hatasa nagyobb a
kisebb ingatlanok esetében.

A szamos kiilfoldi kutatds alapjan természetesen felvetédik a kérdés, hogy Ma-
gyarorszagon tapasztalhatd-e az energiahatékonyabb lakasok esetében artobblet.

Egy magyarorszagi esettanulmany: a Faluhdz-projekt

Magyarorszagon csak 2012 6ta kotelez6 az energiatanusitvany kivaltasa adasvétel
esetén,’ igy az el6z6 pontban bemutatott tanulmanyokhoz hasonlé vizsgdlédaso-
kat adathiany miatt Magyarorszagon egyelére még nem lehet elkésziteni. Egy je-
lentds, magyarorszagi energiahatékonysagi feltjitas hatasa azonban vizsgalhato.
Célunk, els6 1épésként, azt megdllapitani: mekkora feldrat tudnak érvényesiteni a
felujitott lakasok tulajdonosai ahhoz a hipotetikus helyzethez képest, hogy ha nem
tortént volna felujitas.

Az esettanulmany egy budapesti panelépiilet, a ,Faluhaz” feltjitasat elemzi.
A Faluhaz Magyarorszag legnagyobb lakohaza, 10 emeletéhez 15 1épcs6haz és
886 lakas tarsul, lakéinak szama meghaladja a haromezret. Neve is a méretére
utal: egy nagyobb falunyi ember lakja. Az épiilet Budapest III. keriiletében, Obu-
dan talalhat6. A panelszerkezet(i Faluhdz az elmult évtizedben tobb jelentds feluji-
tason esett at, amelyek az épiilet energiahatékonysagat novelték, a lakasfenntartas
koltségeit pedig csokkentették.”

* A vonatkozé joganyag: 176/2008. (V1. 30.) kormanyrendelet.
* Részletesebb informacidk talalhatok a Faluhdz-projektrél a kovetkezé honlapon, amelyet az Ener-
giaklub tart fenn: http://www.faluhaz.eu/.


http://www.faluhaz.eu/

1033

HAT-E A LAKOINGATLANOK ARARA AZ ENERGIAHATEKONYSAG?

Miért a Faluhdz?

Magyarorszagon tobb, energiahatékonysagi feltjitds tortént az elmalt években. A Fa-
luhdz ezek koziil azonban kiilonosen jo lehet6séget biztosit a feltjitds hatasainak mé-
résére. Ennek okai tobbrétiek.

Fontos, hogy a panelszerkezetli Faluhdz kornyezetében sok mas, hozza egyéb te-
kintetben igen hasonl6 panelépiilet talalhat6. Mig a Faluhdzban teljes kort és egysé-
ges felujitas (igy szigetelés, nyilaszarocsere és egyedi fiités mérésének bevezetése) tor-
tént, addig a kornyez8 panelhdzakban ilyen jellegii felujitds nem volt. Igy a kornyezé
panelhazak lakasarainak alakulasa jo kozelitését adja annak, hogy miként alakultak
volna a Faluhdz arai a felgjitas hianyaban.

Lényeges az is, hogy a legjelentdsebb feltjitas egy (az 6nkormanyzat kozremiikodésé-
vel megszerzett) unids palyazatnak (is) kdszonhetd, am csak a palyazat elnyerése utan
dolt el, hogy a forrast épp a Faluhaz feltjitasara forditjak. Ez azt jelenti, hogy a lakok és a
potencialis vasarlok nem épithették be a varakozasaikba a jovébeli felujitas tényét.

Harmadrészt pedig annak is lehet jelentdsége, hogy a Faluhaz ,mintaprojektnek”
volt médiavisszhangja, ami a potencialis vasarlok szamara hitelessé teheti az el-
adoknak az energiahatékonysagra vonatkoz¢é allitdsait, azaz segiti az energiahaté-
konysag tekintetében az informacids aszimmetria csokkenését. A Faluhaz ezenfeliil
a felujitastdl fiiggetleniil is egy jol azonosithatd helyszin, hirdetésekben gyakran
megjelenik az épiilet neve.

A felsorolt harom tényez6 hozzdjarul ahhoz, hogy a Faluhaz felujitasat természetes
kisérletnek tekinthessiik, ahol a Faluhaz a ,, kezelt” - vagy masképpen mondva: a ,,ki-
sérleti” - csoport, mig a hozzd kozeli panelépiiletek alkotjak a kontrollcsoportot. Az
2. dbra térképen mutatja be a Faluhaz és a kontrollteriiletek elhelyezkedését.

2. dbra
A Faluhaz (kisebb teriilet) és a kontrollcsoport (nagyobb teriilet)
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Forrds: Google Maps (térkép), sajat adatbazis (tertiletek).
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Felujitdsok a faluhdzban

Az Energiaklub pontosan dokumentalta a feltjitast, és részletes szamitasokat is vég-
zett a folyamatrol. Az esettanulmany bemutatdsa soran ezekre tdmaszkodva jelen-
nek meg adatok a felujitasi koltségekrol, részletekrol, a hdmennyiségek alakulasa-
rol (éghajlati korrekcids szamitasokrol), valamint az atlagos tavhoékoltségekrol.
A Faluhaz energiahatékonysagi fejlesztése két hullamban tortént, eltéré forra-
sokbol. Az els6 - 2004-2005 soran lezajlott — felgjitas kisebb volument volt,
lakasonkénti koriilbeliil 62 ezer forintos koltséggel. A koltségeket részben a lakok
fedezték, illetve kiilsé tamogatast is nyert a haz. A feldjitas a fttési rendszer sza-
balyozhatdva tételére 6sszpontosult, azaz a lakdk szabalyozhattak a lakasokban a
hémeérsékletet. A fiités egyedi mérését ekkor még nem épitették ki. Ebbol kovet-
kezGen a lakok a felujitas utan sem takarithattak meg egyedileg azzal, ha alacso-
nyabb héfokra futotték fel a lakasukat.

A masodik, 2009-ben hat honap alatt megvaldsitott, atfogé felgjitast kovetden a
lakokozosség digitalis koltségelosztokat szereltetett fel a fiitGtestekre, amelyek lehe-
t6vé tették a lakasonkénti héfogyasztas mérését. A felujitas ezenfeliil a kiilsé hoszi-
getelésre is kiterjedt, megtortént az 6sszes ablakfeliilet koriilbeliil 90 szazalékanak,
Osszesen 1800 ablaknak a cseréje, és a tetére 1515 négyzetméternyi napkollektort
szereltek — utdbbi a meleg viz szolgaltatasaban jatszik szerepet.

3. dbra
A flitésre és melegviz-el8allitasra felhasznalt hdmennyiség alakuldsa (GJ)
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Forrds: BECO- és Fétav-adatok alapjan Energiaklub-szamitasok.
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A felujitasok latvanyos hatassal voltak az épiilet energiafelhasznalasara, ahogy azt az
Energiaklub 3. dbrdn bemutatott szamitasa illusztralja. Ahhoz, hogy a kiilonboz6 évek
fogyasztasat valoban 6ssze lehessen hasonlitani egymassal, a mérési adatokat korrigal-
tak, vagyis kiszlirték az egyes évek eltérd idéjarasanak hatasat is. A korrigalt értékek
tehat azt mutatjak meg, hogy ha minden évben a 2004. évihez hasonléan alakult volna
az idgjaras, akkor mennyi hét fogyasztott volna a haz 6sszesen az egyes években.

Az energiafelhasznalds csokkenése a fenntartasi koltségekben is megmutatkozott.
Az Energiaklub szamitdsai szerint mikozben 2004-ben még netté 220 ezer forintot
fizetett egy lakds évente atlagosan a tavhészolgaltatasért, addig ez az 6sszeg 2008-ra
197 ezer forintra, az atfogd felujitas utani 2011-re pedig 150 ezer forintra csokkent
(az értékek mindegyike 2011. évi arakon értendd). Az épiilet energiahatékonysaga és
energiafelhasznaldsa tehat jelent6s mértékben javult. A kérdés adodik: megjelenik-e
ennek a valtozdsnak a hatasa a lakasarakban is?

Adatok

Adatbazisunk 2000-t6] kezd6déen minden, a Faluhazban és a kontrollcsoportban el-
adott lakasra tartalmaz megfigyelést. JellemzGen ismert a cim mellett a lakds eladasi
ara, mérete, az addsvétel éve, és az is, hogy panellakdsrol van-e sz6. Az adatok forrasa
a Nemzeti Ado6- és Vamhivatal, amely az adasvételek utan fizetendd illetékkiszabas
miatt tartja nyilvan ezeket az informéciokat.’

A kontrollcsoport pontos koriilhatarolasaban tobb terepszemle is segitett — igy le-
hetett pontositani a Faluhdzhoz leginkabb hasonlé épiiletek korét. Az adatbazisban
ezeket az épiileteket cimiik alapjan (2008-ig pontos cimekkel rendelkeziink), illetve
a benniik taldlhat6 lakasok mérete és az adatbazisban szerepld ,,panel” megnevezés
alapjan (2008-t6l kezd6dden, amikortdl jogszabalyvaltozas miatt a hdzszamok mar
nem élltak rendelkezésre) azonositottuk. A Faluhaz egyértelmtien azonosithaté cime
és iranyitészama alapjan a teljes vizsgalt idészakban.

Az egyes, relevans iddszakokban rendelkezésre allé megfigyelések szamat foglalja
Ossze a 2. tabldzat.

2. tablazat
Megtigyelések szama (darab)

Iddszak Faluhaz Kontrollcsoport Iddszak Faluhaz Kontrollcsoport
2003: az els6 2009: a masodik

felujitas el6tt >7 253 felajitas alatt 2 4
2004-2005: az 2010-2012: a masodik

els6 felujitas alatt > 209 felujitas utan 80 163
2006-2008: akét 5 407 2005-2012: 319 1081
felajitas kozott Osszesen

Forrds: sajat szamitas.

® Az adatokhoz valé hozzaférést az FHB Bank és a KSH biztositotta.
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Lathaté, hogy a mintaelemszamok lehetévé teszik megbizhat6 kovetkeztetések
levonasat. A kovetkezd, 4. dbra azt mutatja be, hogyan alakultak 2000 6ta az éves
medidn négyzetméterarak a Faluhazban és a kontrollcsoportban.

4. dbra
Medién nominalis fajlagos arak (ezer forint/m?)

Ezer forint
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160
—— Faluhéz (nominalis)
150
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120 T T T T T T T T T T T T T
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Forrds: sajat szamitas.
5. dbra
Median nominilis fajlagos arak (ezer forint/m”) 48 és 49 négyzetméteres lakdsokra

Ezer forint
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Forrds: sajat szamitds.
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Az 5. dbra a 48 és 49 négyzetméteres lakdsokra vonatkozik, a Faluhazban talal-
haté lakdsok jelentds része ugyanis ebbe a méretkategéridba esik. Igy (részlegesen)
kisztirjitk a méretekbdl fakado osszetételhatast.

Az abrak jol mutatjak, hogy a Faluhaz és a kontrollcsoport lakdsarai erésen
egylittmozogtak a feltjitasok el6tt. Ha medianok helyett az atlagokat tekintjiik, az
egylittmozgas akkor is lathat6. A Faluhaz lakasai azonban a feltjitasok el6tt tipiku-
san olcsobbak voltak, mint a kontrollcsoport lakasai. Ahogy latni fogjuk, a 2009-es,
atfogo feldjitast kovetben ez a viszony megfordult.

Becslési modszer és eredmények

A becslést linearis regresszioval végezziik el, kiillonbségek kiilonbsége (difference-in-
differences, DID) modszerrel. Az alapegyenlet a kovetkez6:

y = [3, + B,FELUJITASUTAN + (3,FALUHAZ + (3,FELUJITASUTAN X FALUHAZ -+
+ KONTROLLVALTOZOK.

Ekkor 3, a DID-becsléfiiggvény, amely megadja azt, hogy miként valtozott a feltjitas
hatasara az arkiilonbség a Faluhaz és a kontrollcsoport kozott. Képlettel kifejezve,
ahol y a fliggé valtozo, ez a kovetkezé:

ﬂ3 - (yFALUHAZ, FELUJITASUTAN yFALUHAZ,FELU]ITASELOTT) (yKONTROLL,FELU]ITASUTAN yKONTROLL,FELU]ITASELOTT).

Az arat reprezental6 fiiggd valtoz6é minden esetben egy harmadik keriileti arindex-
szel (sajat szamitds) deflalt, 2011. évi forintban értelmezhet6 érték. Haromféle fiiggd
valtozoval dolgozunk: fajlagos (azaz négyzetméterre jutd) arral, teljes (egész laka-
sért kifizetett) arral, illetve a teljes ar logaritmusaval. Az eredményeink robusztusak
arra, hogy melyik fiiggé valtozéval dolgozunk.

Az ar és a DID-becsléshez szlikséges valtozok mellett szerepeltetiink tovabbi kont-
rollvaltozokat is, mivel elképzelhetd, hogy a felujitasok el6tt eladott lakasok valamely
tulajdonsaguk szerint szisztematikusan kiillonboznek a feltjitasok utdn eladottaktol.
Kontrollvaltozokként az egyes éveket reprezentalo kétértéki valtozok szerepelnek
(a kozos trend kiszlirése érdekében),’ illetve a lakds mérete (négyzetméterben) és
annak négyzete is. A fajlagos ar és a lakasméret kozotti kapcsolat is kvadratikus: a
kozepes méretli (73 négyzetméter koriili) lakasokhoz képest mind a kicsi, mind a
nagyobb lakasok artobbletet élveznek. Ennek a viszonynak a részletesebb feltarasa
tovabbi kutatasi témaul szolgalhat.

A becslés soran a két felujitas hatdsait elkiiloniilten kezeljiik. Elézetes varako-
zasunk (példaul az energiafelhasznalasi informacidkra alapozva) az, hogy az els6,
kisebbik felujitasnak kisebb hatasa lehet, mig a masodik, atfogé feltjitasnak jelen-
tésebb hatdsa.

® A kétértékii évviltozok teljes sorozatibol egy nem szerepel a kétértékii valtozé csapddja elkerii-
lése érdekében, mig egyet a Feltjitds utdn valtozo szerepeltetése miatt kell kihagyni. Az elsé felujitas
esetében igy 2007-re és 2008-ra, mig a mdsodik feldjitas esetén 2007-re, 2008-ra, 2011-re és 2012-re
vonatkozoan szerepelnek kétértéki valtozdk.
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A becslések soran a feltjitasok éveit kihagyjuk az adatbazisbdl annak érdekében,
hogy minél jobban elkiilonitsitk egymastdl a felajitas el6tti és a felujitas utani szaka-
szokat. A felujitas alatti id6szak ,,szlirkének” tekintheté: ekkor mar a piaci szereplék
varakozasaiban szerepel a feltjitas ténye, dm az még nem késziilt el, és a kifizetése
is még folyamatban van. Még abban az esetben is érdemes lenne kihagyni ezeket az
id6szakokat a becslésbdl, ha az idézitések (egyes lakasok esetében a kifizetések id6-
zitése, a feltjitasok pontos ddtumai) ismertté valnanak.

A becslések eredményei mindkét felujitas esetén a 2. tdbldzatban lathato, adott feldji-
tashoz kapcsolodo, ,eldtte” és az ,,utana” idészakokat hasonlitjak 6ssze. Ennek megfe-
lel8en a 3. tdbldzat az elsé felvjitéds kapcsan kapott eredményeket mutatja.”

3. tabldzat
Az elsé felujitas hatasa: 2003 és a 2006-2008-as idGszak dsszevetése (2011. évi arak)

A fajlagos 4r Fajlagos 4r Ar
Valtozok logaritmusa
(1) ) 3)
Feltiitas utin -0,0556™** -10 538" -456 795"
) (0,0198) (3930) (207 806)
Faluhéz -0,0968™* -18 565 -802 899"
(0,0379) (5628) (278 719)

p s 0,0558 7 305 317928
Faluhdz x felujitds utin (0,0428) (6 607) (330 651)
Méret és négyzete Igen Igen Igen
Kétértéki évvaltozok Igen Igen Igen
Megfigyelések 822 822 822
R 0,133 0,160 0,281

Megjegyzés: robusztus standard hibak zaréjelben.
T p <0,01, p < 0,05 p <0l
Forrds: sajat szamitas.

Lathato, hogy a szamunkra leginkabb érdekes, a FELUJITAS UTAN és a FALUHAZ két-
értéku valtozok szorzataként el6allo valtozo egyik becslésben sem szignifikans, ami
egybeesik elézetes varakozasainkkal. Ez az eredmény nem robusztus a kivélasztott
iddszakot tekintve: ha az ,el6tte” idészakot kiterjesztjiik tobb évvel, akkor kimu-
tathato szignifikans hatas. A robusztussag hidnya miatt azonban 6sszességében azt
gondoljuk, hogy nem lehet egyértelmii kovetkeztetést levonni. A 4. tdbldzat a ma-
sodik, 20009. évi feldjitas esetében kapott eredményeket mutatja, ahol ezzel szemben
robusztus eredmények sziilettek.

7 A Fiiggelékben bemutatjuk ezeket az eredményeket a kétérték( évvaltozok hasznilata nélkiil is,
ami a Feldjitds utdn valtozd értelmezését megkonnyiti, a szimunkra fontos interakcié értelmezését
azonban nem érinti.



HAT-E A LAKOINGATLANOK ARARA AZ ENERGIAHATEKONYSAG? | 1039

4. tablazat
A masodik felujitds hatasa: a 2006-2008-as és a 2010-2012-es idGszak Osszevetése
(2011. évi 4rak)

A fajlagos ar Fajlagos ar Ar
Valtozdk logaritmusa
(1) (2) (3)
Feltiitds utdn -0,0586*** —-13 099*** 817 882°**
) (0,0246) (5187) (282 344)
Faluhéz -0,0475** -12 556 -548 305***
(0,0197) (3597) (181 817)
Faluhdz x felujitds utdn 00981 19921 1091940"
J (0,0289) (5 576) (290 877)
Méret és négyzete Igen Igen Igen
Kétértéki évvaltozok Igen Igen Igen
Megfigyelések 755 755 755
R 0,147 0,149 0,312

Megjegyzés: robusztus standard hibak zardjelben.
P p < 0,01, p < 0,05 p<O0,Ll.
Forrds: sajat szamitas.

A 4. tablazatban lathaté eredmények tantisaga szerint a masodik, atfogé felgjitasnak
kimutathaté mind statisztikailag, mind kozgazdasagilag szignifikans hatasa. Ez az
eredmény robusztus az ,elétte” és ,utdna” idészakok kiillonb6z6 megvalasztasara is.
Az els6 oszlopbeli becslés azt mutatja, hogy a feldjitas el6tt (2006-2008 kozott) atla-
gosan 4,8 szazalékos kiilonbség volt a Faluhdz lakasarai és a kontrollcsoport lakas-
arai kozott, a kontrollok javara. Ez a viszony megfordult a feltjitas utani id6szakra:
a Faluhaz és az interakcids tag koefficienseinek 0sszege pozitiv, 5,1 szazalék koriili.
Az interakcids tag a keresett DID-becslés, a feldjitas hatasa: 9,81 szazalékkal novelte
a lakasok arat a feldjitas.

A masodik specifikdcioban lathato, hogy a Faluhaz és a kontrollcsoport lakasai
kozotti arkiilonbség a feltjitas el6tt 12 556 forint koriili volt, am a feldjitas utan meg-
fordult a viszony. A feltjitas hatasa négyzetméretenkénti arban kifejezve majdnem
20 000 forint. A harmadik specifikacidban a fiiggé valtozo a lakas ara. Az eredmé-
nyek 0sszecsengnek az elsé kettGvel. Egy atlagos lakasra a feldjitas hatasa tobb mint
egymillié forintot tesz ki: ennyivel keriil tobbe egy faluhazbeli lakds, mint a felajitas
hidnyaban keriilt volna.

A megtériilés értékelése
A felujitas értelmezhetd befektetésként is, ahol a befektetés hozama egyéni szinten a

jelenben és a jovében megtakaritott rezsikoltség. Sutherland [1991] ramutatott, hogy
a befektetés nagy tranzakcios koltsége, az illikviditas és a kockazat diverzifikalatlan-
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saga miatt a feldjitastol magasabb hozamot varnak a tulajdonosok, mint egy kisebb
tranzakcids koltségt, likvid befektetéstol.

A Faluhaz esetében az Energiaklub adataira taimaszkodva vazolhato fel a finan-
szirozas Osszetétele: az 1,3 millio forintos beruhdzdsnak mindossze 26 szazalékat,
340 ezer forintot fizettek a lakok, a fennmarado részt eurdpai uniés, allami és on-
kormanyzati forrasok fedezték. A 340 ezer forintos egyéni befektetés éves szin-
ten nagyjabol 70 ezer forintos megtakaritast eredményezett, azaz nagyon magas,
21 szazalékos hozamot hozott, ami magyarazhatja a feltjitas megvalosulasat. Ra-
adasul a hozambecslés a beruhazasi dontés idején inkabb alsé korlatként szolgal-
hatott, mert az energiaarak emelkedése miatt a lakossag a jovoben még nagyobb
megtakaritasokkal is szamolhatott. Szamitasaink eredménye - az, hogy a jovébeli
megtakaritasokat ,bedraz6” vasarlok a varhat6 rezsimegtakaritasért cserébe tobb
mint 1 millié forintot fizettek — arra utal, hogy a vasarlok vagy alacsonyabb meg-
tértilést is hajlandok elfogadni, vagy az energiaarak és igy a megtakaritds emelke-
désére szamitottak a vasarlas idején.

A beruhazas 6sszkoltségét tekintve, az 1,3 millids feldjitasi koltség évi 70 ezer fo-
rintos energiafogyasztasi megtakaritast eredményezett. Feltételezve tovabbra is a
megtakaritas véltozatlan értékét, ez 5,4 szazalék koriili hozamot jelent. Ez, valamint
a lakasarakban jelentkezd, a felujitasi koltségnél alacsonyabb novekedés alapjan va-
16szinttlen, hogy a haztartasok kizarolag egyéni forrasokra tamaszkodva megvaldsi-
tottak volna a felujitast. A felujitas eredményeként keletkez6 pozitiv externalidk mi-
att természetesen az dllami szerepvallalas indokolt lehet, hiszen a hasznok egy része
Ossztarsadalmi szinten jelentkezik: példaul csokken a szennyezdanyag-kibocsatds és
az orszag energiaimportja miatti kockazat.

Az 6ssztarsadalmi nyereség kalkulacidja és igy a hatasos allami szerepvallalas
megtervezése segitheti az energiahatékonysagot nével6 feldjitasi tamogatasok haté-
konysaganak vizsgalatat.

Osszefoglalés, tovébbi kutatasi tervek

Tanulmanyunkban az energiahatékonysag és a lakasarak viszonyat mutattuk be
kalfoldi tanulméanyok és egy magyarorszagi esettanulmany segitségével. Az ered-
mények azt mutatjak, hogy a hitelesen publikdlt magasabb energiahatékonysag a
megtakaritasokat titkroz6 artobbletet hozhat. A hiteles kozzététel azonban nem
magatdl értet6dé. A mar Magyarorszagon is bevezetett energiatanusitvanyok fontos
lépést jelenthetnek az informdcids aszimmetria csokkentése irdnyaba, igy az ezek
alapjan végzett vizsgalatok mind az tizleti, mind a szakpolitikai dontéseket segithet-
nék. A kevés adat azonban egyeldre nem adott lehetdséget ilyen szamitas elvégzé-
sére. Ezért magyarorszagi tapasztalatként egy felujitasi esettanulmanyt mutattunk
be, amelynek eredményei nem mondanak ellent a nemzetkozi kutatasok adatainak.
Esettanulmanyunk tovabb bévithetd tovabbi panelfeldjitasi programok tapasztalatai
alapjan, illetve az egyre sokasodd energiatanusitvanyok adataira alapozva még atfo-
gobb mérést is szeretnénk végezni.
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Fuggelék

A kovetkez6kben regresszios eredményeinket a kétértéki évvaltozok szerepeltetése
nélkil mutatjuk be, ami megkonnyiti a FELUJITAS UTAN véltoz6 értelmezését. A ko-
vetkeztetéseink a fészovegbeliekkel azonosak ilyen specifikacié mellett is.

F.1 tabldzat
Az elsé felujitas hatdsa: 2003 és a 2006-2008-as idGszak dsszevetése (2011. évi arak)

A fajlagos ar Fajlagos ar Ar
Valtozok logaritmusa
(1) (2) (3)
Feltiitas utin -0,0387* -7 2577 -307 865
) (0,0172) (3 452) (183 709)
Faluhéz -0,0968™* -18 569 -803 429™**
(0,0379) (5622) (278 445)

, s s , 0,0564 7 244 308 645
Faluhdzxfelujitds utin (0,0427) (6 595) (329 935)
Méret és négyzete Igen Igen Igen
Kétértékli évvéltozok Nem Nem Nem
Megfigyelések 822 822 822
R 0,124 0,149 0,273

Megjegyzés: robusztus standard hibak zaréjelben.
P p < 0,01, p < 0,05 p<0,l.
Forrds: sajat szamitas.

F.2 tabldazat
A masodik feldjitas hatasa: a 2006-2008-as és a 2010-2012-es iddszak Osszevetése (2011. évi arak)

A fajlagos ar Fajlagos ar Ar
Valtozok logaritmusa
(1) (2) (3)
Feltiftas utdn —0,0944 19 7177 -1 081 629™**
) (0,0189) (3 924) (213 257)
Faluhiz -0,0466™ —12 570 -555 975***
(0,0196) (3 598) (180 588)
Faluhdzxfelijitds utdn 0,091 20 262" 1109 123"
J (0,0288) (5 581) (291 162)
Méret és négyzete Igen Igen Igen
Kétértéki évvaltozdk Nem Nem Nem
Megfigyelések 755 755 755
R 0,132 0,132 0,301

Megjegyzés: robusztus standard hibak zardjelben.
O p < 0,01, % p < 0,05, % p < 0,1.
Forrds: sajat szamitas.
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