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【匈牙利】匈牙利的房地产市场

匈牙利房地产市场近年来发展迅猛。多年来，有利的

金融和经济条件促进了市场的繁荣。与此同时，不断飙升

的通货膨胀和利率改变了 2021 年和 2022 年的发展环境。

不用说，除了国内生产总值（GDP）快速增长，战争和迫使

央行上调政策利率的供应链瓶颈也是通胀的原因之一。本

简报着眼于匈牙利房地产市场和抵押贷款如何适应不断变

化的经济状况。

简介

在过去的七年中，匈牙利的房地产价格持续上涨。 我

们上一次观察到房价的下跌或停滞还是在 2008 年至 2013

年期间，当时房价在全球金融危机之后暴跌。在此期间，

房地产市场价格下跌了 20-25% 左右，外币贷款违约也持

续给匈牙利经济的决策者带来问题。

自 2013 年以来，房地产市场的价格一直在上涨，这可

以由以下几个因素来解释：

GDP 的快速增长导致了实际工资的上涨，这促进

了房产市场的需求。
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央行从 2021 年末开始下调利率(6%)，并在 2021

年年中政策利率(0.6%)触底。

政府推出了几个刺激需求的项目。这些项目针对

抚养孩子的家庭。

新冠肺炎疫情通过两个方式影响了房地产市场：

新冠疫情导致了旅游和酒店业的关闭或倒闭，以

及商业市场崩溃。

由于旅游业的崩溃，受新冠疫情影响的 Airbnb

（爱彼迎）房东被迫出售他们的房产。

新冠肺炎疫情带来的经济不确定性导致潜在买家推迟

购买房地产。这是两个时期（2008-2013 以及 2020-2021）

房地产价格受到外部因素影响时存在的显著差异。在 2008

年至 2013 年期间，房地产价格下降显著，而在新冠疫情爆

发之后，价格往往只是停滞不前，没有下跌。另一个不同

之处在于，房地产市场动荡是由多方政策失误造成的——

美联储的失误、多年来的新自由主义经济政策、2002 年至

2012 年中央银行以及 2002 年至 2010 年匈牙利政府的不当

决策。与此同时，2020 年和 2021 年房地产市场的发展是由

疫情和封锁等外部事件造成的，经济发展政策无法影响这

些事件。
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新冠疫情后的房价——欧洲的比较

根据欧盟统计局（Eurostat）的数据，与其他欧盟国

家相比，匈牙利的房价也在迅速上涨。2015 年至 2021 年期

间，匈牙利的物价上涨了 118 个百分点，而欧盟的平均水

平“仅”上涨了 40 个百分点。即使我们算上其他欧洲国

家，也只有三个国家（土耳其、冰岛、爱沙尼亚）的价格

上涨速度高于匈牙利(见表 1)。如果我们看一下房价指数，

匈牙利排名第一。然而，我们要补充的是，在这组数据中

没有土耳其和冰岛的数据，而匈牙利的表现优于爱沙尼

亚。
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根据欧盟统计局的定义，通缩的房价指数,“这个指标

衡量的是住宅市场的通胀相对于家庭和 NPISH 最终消费支

出的通胀。欧洲统计局 HPI 捕捉了家庭购买的所有住宅物

业的价格变化(公寓、独立的房子、排屋等)，新的和现有

的，独立于它们的最终用途和以前的所有者之外。”

看看 2013 年至今房地产市场繁荣的原因——快速的

GDP 增长、低利率、政府补贴——只有一个因素似乎是确定

的：相对较高的 GDP 增长将继续支持房地产市场的发展，

但匈牙利央行从去年夏天开始提高利率，这将减少抵押贷

款的数量。至于政府的补贴因素，政府能否继续这一大力

支持的政策尚不确定，且主要的补贴方案即将到期，这部
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分需要政府决策。(绿色贷款补贴仅限于 2000 + 1000 亿匈

牙利福林，“期待宝宝”计划 2020 年底到期，“家装改

造”计划今年年底到期)。

在未来预期方面，专家预测房地产价格会下降，一些

分析师甚至预测这一市场的繁荣会突然结束。展望未来，

我们应该考虑五个因素：

1.通货膨胀

2.利率上升

3.需求方因素(实际工资趋势、就业率等)

4.房地产作为一种投资

5.供给侧因素(新建筑、政府补贴项目)

至于通货膨胀和利率，很明显，情况表明房地产市场

正在收缩。在实际工资方面，这一迹象并不明显，因为

2021 年的实际净工资比 2020 年增长了 3.4%，而往年的实

际净工资增长更强劲(见表 2)。回顾往年，我们可以看到，

房地产市场价格上涨与实际净工资强劲增长之间存在很强

的相关性。2014 年至 2020 年是实际净工资增长与房地产市

场繁荣同步的一个很好的例子，而之前增加的低收入没有

支持房地产市场的增长。

第四个因素——将房地产作为一种投资——更难评

估，因为它还需要将债券和股票市场作为房地产投资的替
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代品进行预测。匈牙利股市将在 2020 年和 2021 年强劲增

长，但地缘政治不确定性和美联储的货币紧缩政策预示今

年将出现动荡。我们应该补充的是，战争正常来讲不支持

购买公寓和房屋等长期投资，因此我们可以得出结论，这

一因素并不能预示市场的走向。
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至于第五个因素，它反映了供给方面的变化，我们可

以看到，这在很大程度上取决于新政府的决定。根据新政

府的说法，房产市场将维持部分形式的政府补贴。然而，

问题仍然是政府是否能够像以前一样支持这个行业。(3 月

份，建筑行业新合同数量大幅下降，与 2021 年 9 月相比，

2022 年 3 月下降了 30%）。

总结

基于我们目前的预测，我们可以得出结论，房价的强

劲增长不会延续很久。 然而，这并不一定意味着房价会下

跌，因为该行业最终增长将取决于政府的干预和政府提供

的财政激励措施。

地缘政治的不确定性也会阻碍人们在必要的时候借

钱，他们可能会推迟购买房产。与此同时，股市投资似乎

也变得比以前更不确定，这可能导致投资者重返房地产市

场。
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（作者：Csaba Moldicz；翻译：张一诺；校对：戚强飞；

签发：陈新）


