
ΠοιοτικάΠοιοτικά χαρακτηριστικάχαρακτηριστικά τηςτης
ελληνικήςελληνικής αγοράςαγοράς κατοικίαςκατοικίας

∆ηµήτρης Μαλλιαρόπουλος

∆ιεύθυνση∆ιεύθυνση ΟικονοµικώνΟικονοµικών ΜελετώνΜελετών
καικαι ΠροβλέψεωνΠροβλέψεων

ΗµερίδαΗµερίδα µεµε θέµαθέµα

««ΗΗ ελληνικήελληνική αγοράαγορά ακινήτωνακινήτων: : ΧαρακτηριστικάΧαρακτηριστικά καικαι ΠροοπτικέςΠροοπτικές»»
19 Μαΐου 2006

Hyatt Regency Hotel
Θεσσαλονίκη
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ΠερίληψηΠερίληψη

� Αποτελέσµατα έρευνας επισκόπησης νοικοκυριών
� Προοπτικές ανάπτυξης της αγοράς µε βάση την πρόθεση
αγοράς / δόµησης στο µέλλον

� Παράγοντες επιλογής κατοικίας και προφίλ αγοραστών
� Η αγορά κατοικίας ως επένδυση
� Προσδοκίες τιµών και πρόθεση κερδοσκοπίας
� Σε τι διαφέρει η Θεσσαλονίκη από τα υπόλοιπα αστικά κέντρα;

� Αποτίµηση αγοράς ακινήτων
� Είναι τα ακίνητα υπερτιµηµένα µε βάση τα θεµελιώδη µεγέθη;
� Ποια θα είναι η επίδραση των επικείµενων αυξήσεων των
επιτοκίων στις τιµές;
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TTαυτότητααυτότητα τηςτης έρευναςέρευνας

� Τύπος έρευνας: Προσωπικές συνεντεύξεις σε
νοικοκυριά µε χρήση έντυπου ερωτηµατολογίου.

� Πληθυσµός έρευνας: Υπεύθυνοι νοικοκυριών σε
Αττική & Πολεοδοµικά συγκροτήµατα Θεσσ/νίκης, 
Πάτρας, Λάρισας, Ηρακλείου, Ιωαννίνων & Καβάλας.

� Μέγεθος δείγµατος: 1.373 υπεύθυνοι νοικοκυριών.

� Περίοδος διεξαγωγής: 1/12/05-9/1/06.
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ΠροοπτικέςΠροοπτικές αγοράςαγοράς//δόµησηςδόµησης
κύριαςκύριας κατοικίαςκατοικίας

Ερ.: «Πόσο πιθανόν είναι να αγοράσετε/κτίσετε κάποια κύρια
κατοικία την επόµενη πενταετία, το επόµενο έτος;»

To ενδιαφέρον για την κατοικία
παραµένει ενεργό στο προσεχές

διάστηµα µε 8% των
νοικοκυριών να εµφανίζουν
πρόθεσης αγοράς/δόµησης
κατοικίας στο τρέχον έτος και

18% στην 5-ετία.

18

8

0 5 10 15 20

Πάρα
πολύ+πολύ+αρκετά

πιθανόν

Στην 5-ετία
Στο έτος

Βάση: σύνολο νοικοκυριών

[%][%]
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ΠροοπτικέςΠροοπτικές αγοράςαγοράς//δόµησηςδόµησης
δευτερεύουσαςδευτερεύουσας κατοικίαςκατοικίας

Ερ.: «Πόσο πιθανόν είναι να αγοράσετε/κτίσετε κάποια
δευτερεύουσα κατοικία την επόµενη πενταετία, το επόµενο έτος;»

Συγκριτικά χαµηλότερες
καταγράφονται οι προοπτικές

της αγοράς/δόµησης
δευτερεύουσας κατοικίας και
σχετικά ανάλογες µε την

τελευταία 5-ετία (το 4,2% των
νοικοκυριών έχει αγοράσει

κάποια δευτερεύουσα κατοικία
την πενταετία που πέρασε).

6

2

0 2 4 6 8 10

Πάρα
πολύ+πολύ+αρκετά

πιθανόν

Στην 5-ετία
Στο έτος

Βάση: σύνολο νοικοκυριών

[%][%]
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3,0

2,6

2,0

1,8

0 1 2 3 4 5 6

2006-2010

2004-2005

2000-2003

1980-1999

Η ζήτηση για νέες κατοικίες
την επόµενη 5-ετία
αναµένεται να αυξηθεί
σηµαντικά.

• Αύξηση πληθυσµού
λόγω µετανάστευσης

• Μείωση µεγέθους
νοικοκυριών

• Αύξηση µεγέθους
κατοικιών

Ποσοστό νοικοκυριών που αγόρασαν / έκτισαν κατοικία ανά έτος
(= ετήσιος ρυθµός µεταβολής αριθµού κατοικιών)

2006-2010: Εκτίµηση µε βάση την
πρόθεση αγοράς κατοικίας των
νοικοκυριών

ΠροοπτικέςΠροοπτικές ανάπτυξηςανάπτυξης τηςτης
αγοράςαγοράς κατοικίαςκατοικίας

[%][%]
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27,6

72,4

16,5

83,5

14,2

85,8

0 20 40 60 80 100

Μακεδονία

Αττική και
λοιπά
αστικά
κέντρα

2004-2005
2000-2003
1980-1999

ΓεωγραφικήΓεωγραφική κατανοµήκατανοµή ζήτησηςζήτησης γιαγια
κατοικίακατοικία

Βάση: 722 νοικοκυριά που έχουν
αγοράσει κύρια κατοικία

[%][%]

Η αγορά κατοικίας στη
Μακεδονία αναπτύχθηκε
µε έντονους ρυθµούς.

Το ποσοστό των
νοικοκυριών που
αγόρασαν/έκτισαν
κατοικία στη Μακεδονία
αυξήθηκε από 14,2% το
1980-1999 σε 27,6% το
2004-2005.

Ποσοστό νοικοκυριών που αγόρασαν / έκτισαν κατοικία
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ΠαράγοντεςΠαράγοντες επιλογήςεπιλογής κύριαςκύριας
κατοικίαςκατοικίας

Πράσινο

Θέα

Έλλειψη
εγκληµατικότητας

Έλλειψη
κυκλοφοριακού

Παρουσία Εµπορικών
καταστηµάτων

Κοντά στη δουλειά

Κοντά σε µέσα
µεταφοράς

Μεγάλο σπίτι

Μεγάλη ιδιοκτησία

Ποιοτικά σχολεία

Πολυτελή στοιχεία

Χαµηλή οικιστική
ανάπτυξη

Χαµηλή εµπορική
ανάπτυξη

Μακριά από την πόλη

Ποιότητα
ζωής

Προσβασιµότητα
εργασίας

Κοινωνική
αναγνώριση

ΑποκέντρωσηΠροσβασιµότητα αγορών

Factor & MDS Analysis
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ΒαρύτηταΒαρύτητα παραγόντωνπαραγόντων
επιλογήςεπιλογής κύριαςκύριας κατοικίαςκατοικίας

4,3

3,9

3,5

3,2

3,2

1 2 3 4 5

ΠΟΙΟΤΗΤΑ ΖΩΗΣ

ΠΡΟΣΒΑΣΙΜΟΤΗΤΑ
ΕΡΓΑΣΙΑΣ

ΠΡΟΣΒΑΣΙΜΟΤΗΤΑ
ΑΓΟΡΩΝ

ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ
ΑΝΑΓΝΩΡΙΣΗ

ΑΠΟΚΕΝΤΡΩΣΗ

1=Καθόλου σηµαντικός 5=Πολύ σηµαντικός

Βάση: σύνολο νοικοκυριών

Η ποιότητα ζωής και
οι καλές
συγκοινωνίες είναι
οι κυριότεροι
παράγοντες επιλογής
κύριας κατοικίας.
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ΗΗ ζήτησηζήτηση γιαγια ποιοτικήποιοτική κατοικίακατοικία
αυξάνειαυξάνει διαχρονικάδιαχρονικά

4,5

3,9

3,6

3,6

3,2

4,4

4,1

3,6

3,5

3,2

4,3

3,7

3,5

3,0

3,2

1 2 3 4 5

ΠΟΙΟΤΗΤΑ ΖΩΗΣ

ΠΡΟΣΒΑΣΙΜΟΤΗΤΑ
ΕΡΓΑΣΙΑΣ

ΠΡΟΣΒΑΣΙΜΟΤΗΤΑ
ΑΓΟΡΩΝ

ΚΟΙΝΩΝΙΚΗ
ΑΝΑΓΝΩΡΙΣΗ

ΑΠΟΚΕΝΤΡΩΣΗ

Σκέπτονται να
αγοράσουν/
κτίσουν στο
επόµενο έτος

Αγόρασαν/
Έκτισαν την
τελευταία 5-ετία

Αγόρασαν/
Έκτισαν στο
παρελθόν

1=Καθόλου σηµαντικός 5=Πολύ σηµαντικός

Συνεχής άνοδος

Κάµψη µετά
από άνοδο

Σταθερότητα

Έντονη άνοδος
στην 5-ετία

Στασιµότητα
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10.6

25.0

53.3

10.6

0.6

24.0

37.4

17.9

12.8

5.6

2.2

14.9

27.0

49.4

8.1

0.5

36.6

31.4

16.5

8.9

6.1

0.5

0 20 40 60 80 100

Ανώτερη τάξη

Μεσοανώτερη

Μεσοκατώτερη

Κατώτερη

∆Α

<35 ετών

36-45

46-55

56-65

66-75

>76

2000-2005

2006-2010

ΠροφίλΠροφίλ αγοραστήαγοραστή κατοικίαςκατοικίας στοστο
παρελθόνπαρελθόν καικαι στοστο µέλλονµέλλον

Βάση: 179/229 νοικοκυριά που έχουν αγοράσει κύρια κατοικία
την περίοδο 2000-2005/που θεωρούν πάρα πολύ+πολύ+αρκετά

πιθανόν να αγοράσουν την επόµενη 5ετία

[%][%]

Η ζήτηση κατοικίας
µετατοπίζεται προς
νεότερα νοικοκυριά µε
υψηλότερα εισοδήµατα.
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ΗΗ αγοράαγορά κατοικίαςκατοικίας ωςως επένδυσηεπένδυση

Ερ.: «Συµφωνείτε ή διαφωνείτε ότι η αγορά κατοικίας στην
πόλη σας αποτελεί µία πολύ ασφαλή επένδυση;»

Η πλειοψηφία των
ερωτώµενων θεωρεί την
αγορά κατοικίας ως µία πολύ
ασφαλή επένδυση (δείκτης
συµφωνίας 78% που αγγίζει
το 85% στην ανώτερη τάξη
και σε όσους σκέπτονται να
αγοράσουν/κτίσουν κύρια
κατοικία το προσεχές έτος).

Βάση: σύνολο νοικοκυριών

45,1

32,5

10,2

5,3

4,1

2,8

0 20 40 60 80 100

Συµφωνούν απόλυτα

Μαλλον συµφωνούν

Ούτε συµφωνούν, ούτε
διαφωνούν

Μάλλον διαφωνούν

∆ιαφωνούν απόλυτα

∆Γ/∆Α

[%][%]
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ΗΗ αγοράαγορά κατοικίαςκατοικίας ωςως επένδυσηεπένδυση: : 
ΜακεδονίαΜακεδονία

∆είκτης συµφωνίας: η αγορά κατοικίας ως ασφαλής επένδυση

77.6

83.3

0 50 100

Σύνολο

Μακεδονία

[%][%]
Τα νοικοκυριά στη Μακεδονία
βλέπουν λιγότερους
κινδύνους στην αγορά
κατοικίας.
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ΑντιλαµβανόµενεςΑντιλαµβανόµενες προοπτικέςπροοπτικές
τιµώντιµών ακινήτωνακινήτων

∆είκτης συµφωνίας: άνοδος των τιµών των ακινήτων

77.3

81.5

70.4

72.9

60 70 80 90 100

Σύνολο

Μανεδονία

2006
2006-2010

[%][%]

Περίπου 8 στους 10 
ερωτώµενους αναµένουν
άνοδο στις τιµές των
ακινήτων της περιοχής τους

Η άνοδος των τιµών ακινήτων
εκτιµάται ότι θα συνεχισθεί
στην 5-ετία.

Τα νοικοκυριά στη Μακεδονία
είναι πιο αισιόδοξα για την
πορεία της αγοράς.
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ΠροοπτικέςΠροοπτικές πώλησηςπώλησης ακινήτωνακινήτων
ωςως επενδυτικήεπενδυτική κίνησηκίνηση

Ερ.: «Μου είπατε ότι αναµένετε να αυξηθούν οι τιµές των ακινήτων, στο ενδεχόµενο
αυτό θα εξετάζατε το ενδεχόµενο πώλησης κάποιων από αυτά που διαθέτετε;»

Βάση: 153 ιδιοκτήτες ακινήτων
που αναµένουν άνοδο τιµών

[%][%]

9,6

83,2

9,8

89,5

0 20 40 60 80 100

Ναι

Όχι

Σύνολο Μακεδονία

Ο κερδοσκοπικός
παράγοντας στην αγορά
κατοικίας είναι
χαµηλός: Μόνο 1 στα 10 
νοικοκυριά έχουν
πρόθεση πώλησης. 

Τα νοικοκυριά στη
Μακεδονία δείχνουν
χαµηλότερη τάση για
κερδοσκοπία.



1616

ΕίναιΕίναι τατα ακίνηταακίνητα υπερτιµηµέναυπερτιµηµένα;;

Τιµές, ενοίκια και δείκτης αποτίµησης

50

100

150

200

250

300

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

175%

71%

61%

Η πορεία των
ενοικίων δεν
δικαιολογεί την
έντονη άνοδο των
τιµών των
ακινήτων.

Ως αποτέλεσµα, 
το Ρ/Ε της
αγοράς αυξήθηκε
61%.

Όµως, ο δείκτης
αποτίµησης έχει
σταθεροποιηθεί
µετά το 2000.

Ρ/Ε

Τιµές

Ενοίκια
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ΗΗ επίδρασηεπίδραση τηςτης ΟΝΕΟΝΕ: : ΗΗ θεαµατικήθεαµατική µείωσηµείωση
τωντων επιτοκίωνεπιτοκίων οδήγησεοδήγησε τιςτις τιµέςτιµές υψηλότεραυψηλότερα

Το P/Ε της αγοράς ακινήτων ακολουθεί τα 
πραγµατικά 10-ετή επιτόκια
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Για κάθε µείωση
του πραγµατικού
επιτοκίου κατά 1 
µονάδα το Ρ/Ε
ανεβαίνει 6%.

10-ετή επιτόκια
� πληθωρισµός
(δεξιός άξονας)

Ρ/Ε
(αριστερός άξονας)
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ΤοΤο υπόδειγµαυπόδειγµα αποτίµησηςαποτίµησης

Η ιδέα: το ακίνητο είναι σαν ένα οµόλογο που

υπόσχεται µια σειρά από πληρωµές (ενοίκια) 

στον ιδιοκτήτη του

Αξία ακινήτου = προεξοφληµένη αξία

µελλοντικών ενοικίων µε επιτόκια προεξόφλησης

τα πραγµατικά µακροπρόθεσµα επιτόκια
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ΗΗ αγοράαγορά δενδεν είναιείναι υπερτιµηµένηυπερτιµηµένη

Αποπληθωρισµένες τιµές ακινήτων και 
δίκαιη αποτίµηση

80
90
100
110
120
130
140
150
160
170
180

19
94
19

95
19

96
19

97
19

98
19

99
20

00
20

01
20

02
20

03
20

04
20

05

∆είκτης Τιµών Ακινήτων Τιµή Ισορροπίας

Υποθέσεις: 
1. Το αναµενόµενο πραγµατικό επιτόκιο µετά το 2005 είναι το µέσο επιτόκιο της περιόδου 2001-2005 

(1,25%)
2. Ο αναµενόµενος ρυθµός µεταβολής των ενοικίων µετά το 2005 είναι ο µέσος της περιόδου 1994-2005 

(0,32%)
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ΠροοπτικέςΠροοπτικές καικαι κίνδυνοικίνδυνοι

Mακροπρόθεσµα επιτόκια

5,5 %

4,3 %

2

3

4

5

6

2006:Q1 2006-2010

%

1,3 %
2,5 %

Πληθωρισµός = 3 %

10ετή επιτόκια

Με τα ενοίκια σε ανοδική τροχιά, οι επιπτώσεις των
επικείµενων αυξήσεων των επιτοκίων της ΕΚΤ στις τιµές
των ακινήτων θα είναι περιορισµένες.

Η άνοδος των επιτοκίων
επιδρά αρνητικά στις τιµές
των ακινήτων.

Οι υψηλές τιµές των ακινήτων
οδηγούν περισσότερα νοικοκυριά στο
ενοίκιο. Η άνοδος των ενοικίων
µειώνει το Ρ/Ε και επιδρά θετικά στις
τιµές των ακινήτων.

Ετήσια % µεταβολή ενοικίων - πληθωρισµός
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ΣυµπεράσµαταΣυµπεράσµατα

1. Οι προοπτικές ανάπτυξης της αγοράς ακινήτων είναι θετικές
καθώς τα νοικοκυριά εµφανίζουν υψηλή πρόθεση αγοράς / 
δόµησης κατοικίας

2. Η ζήτηση για ποιοτική κατοικία παραµένει υψηλή
3. Το προφίλ του µελλοντικού αγοραστή µετατοπίζεται προς
νεότερα νοικοκυριά µε υψηλότερα εισοδήµατα

4. Τα νοικοκυριά είναι αισιόδοξα ως προς την µελλοντική πορεία
των τιµών και εµφανίζουν χαµηλή διάθεση πώλησης

5. Η αγορά της Θεσ/νίκης εµφανίζεται ιδιαίτερα δυναµική την
τελευταία 5-ετία µε τα νοικοκυριά πιο αισιόδοξα και µε
χαµηλότερη διάθεση κερδοσκοπίας

6. Η σηµαντική µείωση των επιτοκίων από τα επίπεδα του 1994 
δικαιολογεί τα επίπεδα των τιµών των ακινήτων σήµερα

7. Οι επιπτώσεις της αύξησης των επιτοκίων στην αγορά ακινήτων
θα είναι περιορισµένες


