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BEVEZETO

Jelen tanulmany a lakhatas financializacidjat, azaz a pénzugyi, befektetési és profit-
logika haztartasokra gyakorolt hatasat vizsgalja. A lakhatas financializalédasanak sokféle
megjelenési formaja ismert, attdl fuggden, hogy egy adott orszagban milyen a lakhatas in-
tézményi — szabalyozasi - tulajdoni kdrnyezete.

A DemNet Alapitvany és a Periféria Kdzpolitikai és Kutatdkdzpont célja, hogy ezzel a tanul-
mannyal is el6mozditsa a financializacidé kérdésének beemelését a kdézgondolkodasba, és
megvizsgalva annak lakhatasra gyakorolt hatasait és kulénb6z6 megjelenési formait, a dén-
téshozok szadmara is gondolatébresztd kapaszkoddként szolgaljon. Ahogy szamos mas or-
szagban, Magyarorszagon is egyre égetébb problémat jelent a lakhatasi valsag, vagyis az,
hogy sokak szamara nem biztositott és nem is elérhetd a megfizethetd, méltanyos lakhatas. A
lakhatas financializacidjanak hatasai rdaadasul szerte a vilagban, igy Magyarorszagon is egyen-
I6tlendl jelennek meg, a lakhatas aruva valasanak legnagyobb elszenveddi jellemz&en a legsé-
rilékenyebb tarsadalmi csoportok. Eppen ezért a lakhatasi valsag kezelése kulcsfontossagu
annak érdekében, hogy a tarsadalmi és gazdasagi egyenlbtlenségek csdkkenhessenek.

Tekintve, hogy bar maga a jelenség mara mar sajnos széles kdrben elterjedt, annak meg-
értéséhez mégis elengedhetetlen a financializacié fogalmanak tisztazasa. Ennek koruljarasa
utan arra térunk ki részletesebben, hogy ennek milyen szerepe van a lakaspiaci folyamatok
kulfoldon (2. fejezet) és Magyarorszagon (3. fejezet). Végul pedig arrdél irunk, hogy a lakhatas
financializaciéjanak milyen hatasa van a haztartasokra (4. fejezet), illetve hogy milyen kézpo-
litikai beavatkozasi pontok képzelhetbek el ezen a téren (5. fejezet).




FINANCIALIZACIO
ES LAKHATAS

MIT JELENT A FINANCIALIZACIO?

A 2008-as valsag utan ugrasszerlen megndtt a financializacidval foglalkozé tudo-
manyos és kdzéleti elemzések szama (Engelen 2012), hiszen ismét feler6sodétt az arra vald
igény, hogy megértsuk, milyen mdédon tudnak absztrakt pénzpiaci fejlemények hirtelen és
athaté moédon kihatni a hétkéznapi élet minden terlletére, a gazdasag minden szegmen-
sére. Fontos azonban latni, hogy a financializacié nem egy egyszeri, ktldnleges jelenség a
globalis torténelemben. A globdalis gazdasagban beazonosithatéak olyan nagyjabdl 100-150
évig tartd ciklusok, melyeknek az elsé szakasza tipikusan a realgazdasag bdvulésére épul,
mig a masodik szakasza a redlgazdasag relativ visszaesésével, és a pénzpiaci befektetések
relativ sulyanak ndvekedésével jar. Leegyszer(sitve: a financializacié szakaszaban renge-
teg t6ke keresi a jOl megtérulé befektetési lehetbségeket, és az ipari, termelé beruhaza-
sok helyett ingatlanokba (kereskedelmi és lakd) és pénzpiaci termékekbe (pl részvények,
kotvények) menekul. A 19. és 20. szazad forduldja utan az 1970-es évektdl Ujra egy ilyen
szakaszba ért a globalis gazdasag. Vagyis ahhoz képest, amikor a befektetések nagy ré-
sze kdzvetlendl a termelésbe iranyul (pl. kilonbdzd iparagazatokba); a financializacié olyan
id6szakokat jeldl, amikor a termelésben a befektetett téke alacsonyabb hozamokat termel,
és emiatt a tékefelhalmozas alapja egyre inkabb a pénzpiaci befektetés lesz (Arrighi 1994).
llyenkor a f6 szempontta az valik, hogy a ndvekvd mennyiségl pénzt a pénzpiaci szereplék
valahova tegyék, ahol nem veszit az értékébdl - ez pedig gyakran az épitett kdrnyezetbe,
ingatlanpiacba valé befektetést jelenti (Harvey 1985).

A financializaciot szoktak azon keresztul magyarazni, hogy a vildg egy adott pontjan milyen
maodon alakitja at példaul a cégek mikddését, az dllamot, vagy a haztartasokat. Masrészt vi-
szont |éteznek olyan magyarazatok, melyek szerint a financializacid a vilagszintd kapitalista
gazdasag szerkezeti atalakulasabdl vezethetd le. Azaz nemcsak egyes orszagok lakaspiacai
financializalédnak, hanem az egész globalis gazdasag, ami egyes helyeken kulonbdzé for-
makat dlthet (Harvey 2010, Aalbers 2015).

Ebben a mi, magyarorszagi szempontunkbdl kuldondsen fontos, hogy a financializacié a glo-
balis fUggdségi viszonyok "infrastrukturajava” valik (Becker et al. 2013). Vagyis a financializa-
ci6 helyi jellemz8inek megértésében fontosak azok a tagabb fuggdségi viszonyok is, melyek
a globalis gazdasagot jellemzik. A vilagrendszer-elemzés szerz8i szerint a globalis gazdasag
1976). Ezek nem feltétlenul konkrét orszagokat takarnak (hiszen iddvel valtozhat, hogy adott
orszag hova tartozik), hanem inkabb bizonyos pozicidkat és szerepeket a kapitalista gazda-
sag mUkodtetésében. A centrumorszagok diktaljak a gazdasag mikodési kereteit, technolé-
giat exportalnak és nyereséget vonnak el a periférias helyzetl teruletekrdl, melyek e fuggd
al. 2014). A félperiférias orszagok helyzete specidlis amennyiben a periférias helyzetl or-
szagokhoz képest relativ jobb helyzetben vannak, és a centrumbdl érkez6 technoldgiai és
termelési transzfer haszonélvezdiis lehetnek (ezek az orszagok egyszerre a “centrum perifé-
rigja” es a “periféria centruma” — Wallerstein 1976). A kelet-eurdpai régié orszagai tipikusan
ilyen poziciot foglalnak el (és ide érthetéek Dél-Eurépa orszagai, vagy Dél-Amerika és Azsia
“feltorekedni” igyekvd orszagai is).




Az 1970-es évek 6ta rohamosan né a vildggazdasadgban mozgd pénz mennyisége', igy egy-
re tobb pénz all rendelkezésre és aramlik olyan gazdasagi szektorokba és olyan foldrajzi
helyekre is, melyek korabban nem voltak befektetési célpontok. Emiatt az elmult évtizedek-
ben a félperiféria flgg&séqi viszonyaiban is egyre fontosabba valtak a (gyakran hitelviszo-
nyokon keresztlul megtestesild) pénzugyi kapcsolatok, mig korabban a globalis munkameg-
osztas egyenlbtlenségei voltak a fuggdségek legfontosabb hordozdi (Becker et al. 2015).
Vagyis tovabbra is fontos ugyan, hogy mennyiben vagyunk a német autdipar "dsszeszereld
Uzeme”, de egyre fontosabb, hogy mennyire addsodik el az allam, vagy addsodnak el a cé-

gek és haztartasok kulonbdzé (gyakran kilfoldi) pénzintézetek felé.

A centrumorszagok felhalmozott t6kéje a
(fél)periféridkon befektetési lehetéségeket
keres; a befektetés hozamai viszont vissza-
vandorolnak a centrumorszagokba (Becker
et al. 2013, Posfai 2018). Gazdasagilag fellen-
dulé id8szakokban a centrum tékefeleslegé-
nek befektetési terepeivé, "pufferzongjava”
valnak a félperiférias orszagok. Ez egyrészt
egy rovid ideig el8segitheti a gazdasagi no-
vekedést (ezzel Iatszolag eldnydkhdz jut-
tatva a befektetési célpont orszagot), mas-
részt viszont a félperiférias orszagokon belul
egyenlétlen, hogy milyen szerepl6k férnek
hozza ezekhez a kllfoldi forrasokhoz. Tovab-
ba megerdsiti a centrumtdl valdé gazdasaagi
flggést is, hiszen ezen orszagok gazdasa-
ga elkezd egyre inkabb arra berendezkedni,
hogy "odacsabitsa” a centrum befektetéseit.
A félperifériakra iranyuld befektetések azért
fontosak a nagy gazdasagi szerepl8k szama-
ra, mert itt a viszonylag stabil jogi és intézmé-
nyi kérnyezet, a fizet6képes (vagy hitelekkel
azzd tehetd) kereslet, és a jdvedelmezbség
megfelel6 kombinacidja valdésul meg. Alap-
vetéen magasabb hozamelvarasok vannak

a centrumon kivul befektetett t6ke utan: en-
nek mainstream magyarazata az, hogy ezek
a befektetések kockazatosabbak. Fontos vi-
szont az a szempont is, hogy a félperiférias
és periférias orszagok alapvetd jellemzdje,
hogy kulféldi tékére van szukséguk fizeté-
si mérleguk egyensulyban tartasahoz, ezért
gyakran kedvezd8bb feltételekkel, kevesebb
korlatozassal lehet ezeken a helyeken be-
fektetni. Eurdpai viszonylatban az eurdpai
centrum gazdasagi szerepldi szamara azért
is ktlonosen kézenfekvd, hogy Dél-Eurdpa-
ba és Kelet-Eurépaba fektessenek, mert ott
(az eurdpai uniés jogharmonizacio ota még
inkabb) viszonylag kiszamithaté és hasonld
a jogi kérnyezet, ugyanakkor viszont a ma-
gasabb profitabilitasi elvarasok is érvénye-
sulni tudnak. Valsagid8szakban a tdékével
rendelkezd szereplbk ezekbdl a perifériakra
helyezett befektetésekbdl I1épnek ki a leg-
hamarabb; ezért a periféridk hozzaférése a
pénzugyi forrasokhoz rendkivul ingadozo.
llyen mdédon valik a financializacié a fuggé
gazdasagi beagyazdédas hordozdjava (Bec-
ker et al. 2015).

1 Aalbers és Fernandez szerint ennek négy fo forrasa van: (1) az intézményi befektetok novekvd mennyiségl
eszkozel, melyek 2005-re mar a globadlis péenzigyi eszkozok 44%-at tették ki (erre szokdas "magdannyugdijalap-ka-
pitalizmuskeént” hivatkozni, mivel az ilyen intézmeények sok tokét halmoznak fel, melynek aztan biztonsdgos és
Jjovedelmezd befektetési formakat keresnek); (2) a feltorekvd gazdasagok novekvd kereskedelmi tobblete, és az
ebbdl adodo kulfoldre iranyuld befektetések; (3) a laza monetadris politikak, melyek novelik a vilkhiggazdasagban
jelen levd pénz mennyiségét; (4) és vegul a transznaciondadlis vallalatok adoparadicsomokban felhalmozott profit-
Jjai, melyek mara nagyjabol a viladg GDP-jének 30%-at teszik ki (Aalbers-Fernandez 2016).



MIERT VAN SZEREPE A FINANCIALIZACIONAK
A LAKASPIAC ALAKULASABAN?

Egy, az utdbbi években hangsulyossa vald kutatasi irany a lakaspiac atalakulasaival
foglalkozik a financializacié korszakaban. Manuel Aalbers (a lakhatds financializaciojanak
egyik legelismertebb nemzetkdzi elemzdje) a ndvekvd mennyiségl pénzt, mely egyre in-
kabb nyomasa alatt tartja az egész gazdasagot, "a pénz faldnak” (wall of money) nevezte
(Aalbers-Fernandez 2016; Isd elsé labjegyzet). A ndvekvd pénzmennyiség €s vagyon a jo-
vedelmek relativ csdkkenésével jar: vagyis a vilag teljes gazdagsagabdl az 1980 elbtti né-
hany évtizedhez képest egyre kisebb mértékben részesulnek bérjellegl jévedelmuk alapjan
az emberek, és egyre nagyobb aranyban tékejovedelmekbdl. LeegyszerUsitve: az "akinek
van, annak adatik” tarsadalmi mobilizaciét gatlé elve egyre jobban érvényesul a vilagban.
A financializacids id6szakok jellemzdje, hogy a befektetések kiemelt célpontjava valik az
ingatlanpiac, és azon belll is kulondsen a lakaspiac, hiszen a valsagokkal terhelt gazdasagi
id6szakokban ez altaldban biztonsagos és kiszamithatdéan megtéruld befektetési formanak
szamit, ami kevésbé fugg a gazdasag ingadozasaitdl (Harvey 1985, Aalbers-Christophers
2016). Ez a jelenség korabbi hasonlo ciklusokban is megfigyelhetd: a nagy urbanizaciés hul-
ldmok és reprezentativ varos-atépitések (mint Parizs a 19. szazad kbzepén vagy Budapest a
20. szazad elején) is tekinthetbek financializacids folyamatok eredményének.

A lakas tehat a piaci szerepl6k szempontjabdl kiemelt befektetési terméknek szamit, de
ugyanakkor, a haztartasok szempontjabdél egy vagyon-felhalmozasi eszkdz is lehet — egy-
részt a lakasarak emelkedésén keresztul, masrészt pedig azaltal, hogy a lakashitelek fede-
zetéll szolgal (Aalbers-Fernandez 2016). A magan-addssag (vagyis haztartasoknak nydudjtott
hitelallomany) 1980 és 2010 kdzdtt a GDP 50-60 szazalékardl a GDP 110 szazalékara nétt
17 fejlett gazdasagu orszagban (Jarda et al. 2014, idézi Aalbers-Fernandez 2016). Es ezen a
kintlevd hiteldllomanyon belll pedig kuldéndsen nétt a jelzdloghitelek aranya. Vagyis a haz-
tartasi addssag egyre inkabb a lakhatashoz kapcsoldddan keletkezik, és ez a vildg gazdasagi
ndvekedése szempontjabdl is jelentds. Mindebbdl az is latszik, hogy a gazdasagi ndvekedés
étosza feldl szemlélve miért éri meg egyre tdbb jelzaloghitelt kihelyezni.

Ezen kivUl a lakaspiaci befektetéseknek nagy az értékmegtartd ereje is, hiszen - elsésorban
a nagyvarosi lakaspiacokon - ritkan fordul el8, hogy az ingatlanok veszitsenek értékukbdl.
A befektetdk a leginkabb jovedelmezd szegmenseket keresik, ami a lakaspiaci egyenlétlen-
ségek ndvekedéséhez vezet. Ez azt jelenti, hogy bizonyos helyeken sokkal meredekebb lesz
a lakasarak emelkedése, mint mashol, és igy sokkal nehezebb lesz lakashoz jutni bizonyos
varosokban vagy varosrészekben, illetve lesznek olyanok, akik kiszorulnak a lakaskoltségek
emelkedése miatt. Vagyis a jovedelmi és vagyoni klulénbségek egyre élesebben leképezbd-
nek a lakaspiacon és a lakashoz jutas lehet8ségein keresztlul. Tovabbi jelenség a financializa-
cié soran, hogy pénzpiaci intézmények (példdaul befektetési alapok) megjelennek lakaspiaci
szereplBként, vagy forditva, lakaspiaci szerepl8k (példaul lakaskezeld tarsasagok) jelennek
meg tézsdei szereplbként vagy kezdenek pénzpiaci forrasokat gydjteni (ahelyett, hogy csak
“klasszikus modon” bankhiteleket vennének fel). Mindez ahhoz jarul hozza, hogy a lakhatas-
hoz valé hozzaférés egyre inkabb aldrendel8dik a pénzugyi megtérulés logikajanak.




A lakas- és pénzpiaci folyamatok Magyaror-
szagon is egyre nagyobb mértékben befolya-
soljak, hogy milyen mddon tudjak a haztarta-
sok megoldani a lakhatasukat (Posfai 2018).
Mindez annak ellenére is igaz, hogy Magyar-
orszagon hagyomanyosan a legtébben sajat
er6bdl oldjadk meg a lakhatasukat: akar épit-
kezéssel, akar ugy, hogy megtakaritasokbdl
és csaladi tamogatassal vasarolnak. Az allami
szerepvallalas a lakashoz jutasban a rendszer-
valtas utan (bar ez a folyamat mar az 1980-as
években indult) ktldondsen lecsdkkent: az alla-
mi lakasallomany nagy részét privatizaltak és
a lakascélu kiadasok drasztikusan lecsdkken-
tek az allami koltségvetésben. Ezt a helyze-
tet az elImult években tovabb neheziti, hogy a
haztartasok jovedelme lassabban bévul, mint
amilyen mértékben a lakasarak ndvekednek
(ami a financializacios idészakok jellemzo-
Jje mindendtt). Az dner8bdl elérhetd lakhatas
lehet8ségei igy folyamatosan sz(kulnek sok
haztartas szamara, amit piaci forrasokkal (pl.
lakashitel), vagy a tdgabb rokonsag eréforra-
saival tudnak csak pétolni.
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Ugyanakkor fontos latni, hogy ezek nem egy-
mastol élesen elkulénulé folyamatok: a lakas-
hoz jutas piaci és haztartasi forrasai egymas-
sal szorosan dsszefonddnak, és még a tisztan
haztartasinak tind logikat is egyre inkabb be-
folyasolja a pénzpiaci logika. JO példa lehet
erre, hogy a tagabb csaldd egyes tagjainak
munkavallalasi mintazatait meghatarozhatja,
hogy egy lakashitelt fizetni kell a csaladban,
vagy hogy csaladtagok egymasért vallalnak
kezességet a bank elbtt. A financializaciés fo-
lyamatok tehat egyrészt alakitjak azt, hogy
a haztartasok milyen médon és milyen aron
tudnak lakashoz jutni, hogy ezt hogyan tudjak
finanszirozni, illetve azt is, hogy a lakashoz ju-
tas terhei hogyan csapddnak le a tdgabb haz-
tartasi, rokonsagi viszonyokban.
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A LAKHATAS FINANCIALIZACIOJANAK

MEGJELENESI FORMAI
A VILAGBAN

A fent leirt folyamatok a vilag kulonbdzé részein kuldnb6zd formakban jelennek meg.
Ennek néhany példajat irjuk le a kdvetkezb szakaszban. Az alabb leirt financializaciés formak
nem csak az itt megemlitett foldrajzi terlleten (vagy orszagban) jellemzbek, viszont az egy-
szerliség kedvéért egy-egy konkrét példan, eseten keresztll irjuk le Sket.

VALSAG ES SUBPRIME
HITELEZES AMERIKABAN

A pénzpiacok és lakhatas 6sszekapcsolddasa a 2008-as gazdasagi valsag soran az
amerikai lakashitelezés beddlésével valt széles kdrben lathatdéva. A gazdasagi valsag eldtti
id6szakban az Egyesult Allamokban volt talan a leghatékonyabban megoldva, hogy az egyé-
ni haztartasokat a lakashitelezésen keresztll 6sszekapcsoljak a pénzpiacokkal. A kihelye-
zett hitelek fedezetét jelentd jelzalogleveleknek volt egy masodlagos piaca, ahol befektetbk
tobb ezer "6sszecsomagolt” lakashitelt egyben vasarolhattak meg. A jelzaloghitel-csoma-
gokban vegyesen voltak jobb minéséglinek szamitd stabilabb, illetve kockazatosabb hitelek
is, igy elvileg a csomagok atlagos kockazata alacsonyan maradhatott. Ebben a modellben a
lakashitelezés forrasai a pénzpiacokrdl szarmaztak: befekteték adtak pénzt haztartasoknak
az erre szakosodott jelzalogbankokon keresztul lakasvasarlasra (ezt a folyamatot jol 6ssze-
foglalja a "The Big Short” (A nagy dobds) ciml 2015-6s film).

A haztartasok szempontjabdl ez a modell azért volt kockazatos, mert a piaci szerepldk pi-
acbdvitb stratégiai egyre tobb hitel felvételére 6sztondzték azokat a haztartasokat is, akik
szamara ez aranytalanul nagy terhet jelentett a jdvedelmiukhoz képest. A lakashitel a legna-
gyobb 6sszegl haztartasi hitel, ezért fontos kérdés, hogy a hitelfelvétel milyen kockazato-
kat jelent a haztartas szamara.

A valsag elbtti amerikai lakashitelezés alacsonyabb jovedelm( haztartasokra kiterjesztett
szegmenseire gyakran hasznaljak a "subprime” jelzdt, ami arra utal, hogy befektetési szem-
pontbdl azok a jelzalogcsomagok, melyekben sok ilyen alacsonyabb statuszu haztartas hitele
volt, alacsonyabb mindséglnek szamitottak. Ennek a gyakorlatnak a masik része, hogy az ala-
csonyabb jévedelmU haztartasoknak rosszabb feltételekkel (dragdabban, révidebb futamiddre
stb.) nyujtottak hiteleket a bankok (Aalbers 2011). Itt tehat az a befektetési logika érvényeslilt,
hogy az amerikai haztartasok minél szélesebb kdrének tudjanak hitelezni tgy, hogy kézben a
hitelt kihelyez6 bankok vagy a forrast biztositd pénzpiaci szerepl6k kockazatai azaltal voltak
csdkkentve, hogy a kulénb6z6 "mindségl” hitelek vegyesen képeztek befektetési csomago-
kat, és hogy a kockazatosabb szegmensekben magasabb dijakat szamoltak fel.

A valsag végul eldontotte, hogy az alacsonyabb statuszu haztartasok hitelezése valdban
kockazatos befektetés volt - viszont a pénzpiacok beddblésének 6 karvallottjai mégiscsak a
haztartasok voltak, akiknek a valtozé kamatok miatt megugrott a tartozasuk, az ingatlanpiaci
bezuhanas miatt elértéktelenedett a hazuk, amit mas megoldas hijan gyakran a bank arvere-
zett el (Aalbers-Fernandez 2016).




INTEZMENYI LAKASTULAJDON
NYUGAT-EUROPABAN

Szdmos nyugat-eurdpai orszagban (pl. Németorszag, Franciaorszdg, Ddania, Svajc,
Egyesllt Kirdlysag, Hollandia) elterjedtek az olyan szervezetek, melyek sokezer lakast tulajdo-
nolnak és adnak bérbe. Ennek |éteznek non-profit és for-profit formai is, és jogi szempontbdl
lehetnek cégek, szdvetkezetek vagy non-profit szervezetek. Amennyiben misszidjuk, hogy
medgfizethetd lakhatast biztositsanak, gyakran kapnak valamilyen allami vagy énkormanyzati
tamogatast is. Ezekben a szervezetekben kdz06s, hogy lakasaik megépitéséhez (vagy ritkabb
esetben megvasarlasdhoz) nagy mennyiségl pénzt kell megmozgatniuk. Ezért a lakaspiacba
befektetni akard t6ke szamara ezek a bérlakasokat kezel6 szervezetek kézenfekvd befekteté-
si célpontok. Nehezit6 kérulményt jelentenek a bérlakaspiaccal kapcsolatos szabalyozasok (il-
letve esetenként e szervezetek belsd (zletpolitikdja), viszont a nagyobb volumen miatt sokkal
egyszerlibb és kockazatmentesebb befektetés, mint az egyéni haztartadsoknak vald hitelezés.
Ez pedig a valsag utani években a bérleti szektor financializaciéjahoz vezetett olyan helyeken,
ahol ez jelent8s lakasallomanyt képvisel (Fields-Uffer 2014).

Németorszagban a legnagyobb aranyu az in-
tézményi tulajdonu bérlakasallomany, ezért
talan ott figyelhetéek meg a legérzékleteseb-
ben ezek a folyamatok. A valsag utani évek-
ben a német lakaspiac kiemelt befektetési
célpont maradt, amikor masutt (kulbnésen a
periférikus piacokon) csokkentek a lakaspiac-
ra irdanyuld befektetések. A spekulativ forra-
sok bedramlasa miatt sok olyan lakaskezel6
tarsasag, non-profit cég kezdett profitorien-
taltabb tevékenységet végezni, melyek addig
megfizethetd aron biztositottak lakasokat. Ez
a bérleti szektorban valé aremelkedéseket
hozott, és a hagyomanyosan megfizetheté
német lakaspiacon is egyre nagyobb tarsa-
dalmi feszlltségek jelentkeztek.
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Az Eurdpai Unid szintjén zajldé folyamatok is
raer@sitettek mindenutt a lakaskezel§ tarsa-
sadgok piacosodasara. Az unids versenyjogi
szabalyok a megfizethetd lakasokat (is) fenn-
tarté tarsasagoknak nyujtott allami tdamoga-
tasokat verseny-korlatozénak mindsitette,
ami sok esetben arra kényszeritette ezeket
a szervezeteket, hogy nagyobb aranyban
piaci forrasokbdl finanszirozzak mikodésu-
ket. llyen médon ezek a szervezetek is finan-
cializalodtak; egyre jobban integralddtak a
pénzpiaci intézmények altal keretezett mu-
kdédési logikaba (EAC 2018, p.32).




BEFEKTETESI ALAPOK LAKASFELVASARLASA

DEL-EUROPABAN A VALSAG UTAN

A valsag utani lakaspiaci financializacié az olyan helyeken is Uj formakat élt, ahol
korabban az egyéni lakashitelezés volt a t6kekihelyezés f6 formaja. Spanyolorszagban a
valsag utan beddlb hitelesek hazait, lakasait nagy nemzetkdzi pénzugyi alapok vasaroltak
fel és jelenleg bérlakasokként Uzemeltetik. Ennek talan legismertebb példaja a Blackstone
nevl hatalmas alapkezel6 cég tevékenysége, amely a valsag utan a beddld hitelesek ha-
zainak arveréseken vald felvasarlasaval hatalmas lakasvagyont épitett fel, melyet bérleti
szektorként Uzemeltetett (t6bbek k6zott ennek messzire nyuld kdvetkezmenyeirdl szol a
"PUSH” cim( dokumentumfilm). (Erdekes fejlemény, hogy idén a Blackstone elkezdte eladni
ezeket a hazakat, ami 6sszefluggésben lehet azzal, hogy a hitelezési és lakasvasarlasi szin-
tek djra rekordokat dontenek — Duberstein 2019.)

A valsag utani felvasarlasokat az tette lehe-
tévé, hogy a beddlt lakashitelesek lakasait
elarverezték. A fizetésképtelen hitelek fel-
mondasa és az arverések az érintett bankok
Uzletpolitikajan tul a tagabb financializacids
folyamatokkal is 6sszefuggenek. Az Eurdpai
Kozponti Bank politikgjanak része volt 2017
utan, hogy az eurdpai bankokat portfolidtisz-
titasra dsztondzze (ECB 2017). Ez azt jelenti,
hogy a nem fizetd hiteleket a bankok vagy
leirtak (vagyis elkonyvelték veszteségként),
vagy végrehajtast kezdeményeztek, vagy a
hiteleket kdveteléskezelknek adtak el (ezek
a cégek a lejart, nem-fizeté adoéssagok behaj-
tasat végzik, és bankok is eladhatjdk nekik a
fizetésképtelen hiteleiket). Ezek a lépések piaci
értelemben szUkségesek ahhoz, hogy Ujabb
hitelezés indulhasson el (illetve hogy a lakds-
piac elég "likvid” legyen), és kdvetkezményuk
pedig gyakran az arverezés és kilakoltatas.

Az Ujabb hitelkihelyezést el&segité intézke-
dések szorgalmazasa részben azzal fugg
0ssze, hogy ebben az idészakban a valsag
utani recessziot kdvetden ismét felpdrgott
az eurdpai gazdasag, és ismét nétt a nyomas
a tékefelesleg kihelyezésére. A valsag utani
alacsony kamatszintek eredményeképp is
(ami miatt kevésbé éri meg a pénzt bankban
tartani) ismét rengeteg pénz kereste a biz-
tonsagosabb befektetési formakat. Ez pedig
a valsag utani évek leallasat kovetben Ujra a
lakas- és ingatlanpiac felé terelte a kihelye-
zésre Varo tékét. Igy a korabbi hitelezési hul-
[dm utan beddlé lakashitelek miatt kiuritett
lakasok most a Blackstone-hoz hasonlé glo-
balis cégek profitjat ndvelik a magas lakas-
bérleti dijakon keresztul.




KELET-EUROPA FELPERIFERIAS,
FUGGO LAKASPIACI FINANCIALIZACIOJA

Kelet-Eurdpat, kdztlk Magyarorszagot fuggd financializacioé jellemzi (Becker et al. 2013,
Becker et al. 2015, Posfai et al. 2018). Ez a fogalom rdviden azt jelzi, hogy adott helyen a fi-
nancializaciés folyamatok annak a tagabb gazdasagi fuggdségi viszonynak a keretében bon-
takoznak ki, melyet az elsé szakaszban elemeztink. A fuggd financializacié fontos jellemzéi,
hogy (7) ezeken a helyeken sokkal kevésbé érhetbek el hosszu tavu pénzugyi forrasok, mint
a centrumgazdasagokban, illetve hogy (2) a rendelkezésre allé forrasok volatilisek (ingadozo
Jelleglek). E jellemz&knek tébbféle kdvetkezménye van a lakaspiacra is: a centrumorszagok-
hoz képest tipikusan csak rovidebb futamid&vel és magasabb kamatra lehet hitelt felvenni,
és bizonyos id&szakokban még ilyen rosszabb feltételekkel sem érheték el a hitelek. A hitel-
felvétel lehetdségein kivul is eimondhatd, hogy az ingadozd mddon elérhetd forrasok miatt
instabilabb a fuggd financializacio altal érintett orszagok lakaspiaca (Posfai 2018).

A magyar és mas kelet-eurdpai lakaspiacokon magas a magantulajdonu lakasok aranya. En-
nek oka a hianyzo¢ allami szerepvallalas és a rendszervaltas utani drasztikus lakasprivatizacio.
Erre a politikai dontések nyoman |étrejott helyzetre raerdsit, hogy a piaci szerepldk relativ
magas hozamokra vannak berendezkedve a régiéban, igy nincs olyan szerepld, amelynek
megérné bérlakasokat Uzemeltetni, hiszen az csak joval hosszabb idd alatt térdl meg, mint
a lakaseladas utan realizalhatd profit. Ezért a beruhdzok eladasra épitenek csak lakasokat,
a bankok pedig vasarlasra adnak egyéni lakashiteleket, emiatt a tulajdonszerzésen kivul alig
lehet kiszamithato, stabil lakhatashoz jutni. Erre pedig Magyarorszagon az allami lakastamo-
gatasok rendszere is folyamatosan raer&sit a rendszervaltas 6ta.

Mindez &sszeflugg azzal a strukturadlis tényezdvel, hogy a vildaggazdasag félperiférias hely-
zetl teruletein nem (vagy sokkal kisebb mértekben) elérhetbek hosszu tavu (hosszu lejaratu)
pénzugyi forrasok, mivel a finanszirozok is biztositani akarjdk magukat, hogy "nem szorul-
nak be” egy kockazatosabbnak tekintett befektetésbe, egy kevésbé prosperald gazdasagi
helyzetld orszagban. Ennek pedig az a kovetkezménye, hogy a helyi finanszirozék is révid
tavu forrasokbdl fedezik a hitelkinelyezéseiket. A magyarorszagi bankok gyakran néhany
hénapra vesznek fel forrasokat, melyeket aztan folyamatosan meg kell Ujitani. Az 1-2 éves
forrasok mar viszonylag hosszu tavunak szamitanak ebben a kontextusban, ami viszont egy
lakashitel futamidejéhez képest még mindig nagyon rovid. Ezek a s(r( refinanszirozasok a
banki oldalrdl dragitjak és kevésbé kiszamithatova teszik a hiteleket a haztartasi oldalon.

Az elérhetd forrasok rovid lejaratan kivul a fuggé financializacidé masik fontos jellemzéje az
elérhetd forrasok volatilitasa, ingadozé jellege. Amikor t6keb&ség van a piacokon, akkor az
hirtelen razadul Kelet-Eurdépara, azonban mikor valsag vagy recesszié van és szlikbsebbé
valnak az eréforrasok, akkor ezekrdél a piacokrdl lehet a legkédnnyebben kivonulni. Ez az ing-
adozas nehezen tervezhetbvé teszi a lakasfinanszirozasi rendszereket, ami pedig neheziti a
kiszamithatd, megfizethetd lakhatas megteremtését.

A félperiférias allamok az ingadozas hatasainak mérséklése helyett gyakran raerdsitenek
arra. Magyarorszagon példaul az elmult husz évben mindig akkor jelentek meg a hitelkihe-
lyezést tamogatod lakaspolitikai eszkdzdk (példaul a kamattamogatott hitelek vagy legutobb
a csaladok otthonteremtési kedvezmeénye), amikor t6keb8ség volt a piacokon és egyébként
is b&vllt a lakashitelezés. llyen mddon a valsag utani években Eurépan belll a félperifé-
ria orszagainak haztartasai (és azon belll is kilbnésen az also-kbzeposztalybeli haztartasai)



nyelték el az eurdpai valsagkezelés aranak egy jelent8s részét (Becker et al. 2015). Ez elsb-
sorban amiatt tortént, mert a valsag utani altaldnos megszoritasi politikdk erdteljesebben
sujtottak az eurdpai periféria orszagait: a megszoritasi politikak és az ebbdl fakadd bércsok-
kentések pedig végsd soron a haztartasok csdkkend jolétét okozzak. Masrészt a lakashite-
lezésen, kuldndsen annak devizaalapu formajan keresztul ennél kdzvetlenebbdll is érintette
az eurdpai valsagkezelés a félperiféria haztartasait, hiszen annak koéltségeit az emelkedd
kamatszinteken keresztll jelent8s részben rajuk terhelték.

Mielbtt a kdvetkezb részben ratérink a lakaspiaci financializacié jelenlegi magyarorszagi for-
maira, a térségbdl a horvatorszagi és a lengyelorszagi folyamatokat mutatjuk be.

Horvatorszagban a valsag el6tt a nagyrészt kulféldi tulajdond bankszektor a kelet-eurdpai
lakaspiacokrdl valé eréforras-elvonas csatornajava valt. A valsag elbtti hitelkihelyezés na-
gyobb aranyban célozta a haztartasokat, mint a vallalatokat, mert a haztartasi hitelezés
kdnnyebben "automatizalhatd”, egységesithetd, mint a vallalati, és ezért gyorsabban lehet
nagyobb volumeneket elérni. A Nyugat-Europabdl vald tékekihelyezés az eltéréd kamatszin-
tek (és a tamogato allami keretrendszer) révén nagyon jovedelmezb volt, és a devizahitele-
zés eszkozével a fuggd lakaspiaci financializacié kézzelfoghatd formajat teremtette meg.
A Kelet-Eurbdpaba vald tékekihelyezés jovedelmezd jellegét jol illusztralja, hogy az itt aktiv
bankok profitjdnak egy jelentds része a régiébdl szarmazott (nagyobb aranyban, mint ami
a kelet-europai operacioik aranya volt a teljes bankcsoporton beldl). Példaul az osztrak bank-
rendszer teljes profitjdnak 42%-a a kelet-eurdpai régidbdél szarmazott 2007-ben. A két leg-
nagyobb osztrak bank esetében pedig az addzas elbtti jdvedelmUk 64%-a (Erste) és 78%-a
(Raiffeisen) keletkezett a kelet-eurdpai piacokon 2008 juniusaban (Posfai et. al 2018).

Mindez a valsag elbtti magyarorszagi helyzet szempontjabél is relevans, ahol a horvatorsza-
gihoz nagyon hasonld fuggd, devizatranzakcidk altal finanszirozott lakasfinanszirozasi rend-
szer alakult ki. A valsag utan a kdveteléskezelési piac valtozasai vilagitottak ra arra, hogy
a financializacié nem sz(nt meg a valsaggal, csak annak intézményei alakultak at: a horvat
végrehajtasi torvény atalakitasaval és kulféldi kdoveteléskezel§ cégek piacnyerésével haté-
konyabba és a haztartasokat jobban szorongatdva valt a gorgetett tartozasok behajtasa
(errdl Iasd: Mikus, kiaddas alatt).

Lengyelorszagban a rendszervaltas utani lakaspiaci folyamatoknak egy specialis eleme (ez
kevés masik kelet-europai orszagban tortént csak igy), hogy az allami bérlakdsoknak egy
részét nem a bennuk él6 bérlknek privatizaltak, hanem a masodik vildghaboru végi tulaj-
donosoknak vagy azok érokodseinek adtak vissza (ez aldl a restitucionak nevezett folyamat
aldl természetesen kivételt képeztek az allamszocialista idészakban épitett lakdsok). Annak

ellenére, hogy ez csak a teljes lakasallomany téredékét érintette?, fontos kdvetkezménye,
hogy létrejottek nagy lakastulajdonosok (hiszen az dllamszocialista iddszak eldtt is egy tokés
tulajdonosa volt egy-egy bérhdznak), a bérléknek pedig az allam helyett egy Uj piaci f6bérlé
kerult a feje folé. Ezek a régi-uj tulajdonosok altaldban tébb pénzt szerettek volna latni in-
gatlantulajdonukbdl, mint amit a nyomott lakbérek lehetévé tettek: bérleti dijakat emeltek,
illetve kilakoltattak a bérlSket és Uj lakasfejlesztéseket hoztak Iétre.

A restitucié kovetkezményein kivul (ami leginkdbb Varsoban volt jellemzd), a tobbi kelet-eu-
répai orszaghoz hasonldéan Lengyelorszagban is elsésorban az egyéni lakashiteleken és kul-
foldi tulajdonu bankszektoron keresztul alakult ki egy fluggd lakasfinanszirozasi rendszer
a 2000-es évek elején, ami jelentés mértékben hozzajarult a lakhatas financializaciéjahoz
(Budenbender 2017).
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A LAKHATAS FINANCIALIZACIOJA

MAGYARORSZAGON

Az alabbiakban elssorban a valsag utani magyarorszagi folyamatokra koncentralunk.
A valsag elbtti években a devizahitelezés a lakhatas fuggd financializacidjanak a haztarta-
sokra nézve egyik legkockazatosabb formajat hozta Iétre Magyarorszagon. Ennek leépité-
sével sokan azt gondoljak, hogy a lakhatas és pénzpiacok kapcsolata meg lett bontva, meg
lett oldva. Ugyanakkor ettdl a logikatdl egy orszag lakaspiaca nem tud olyan egyszer(en
flggetlenedni, ezért a kdvetkezb szakaszban rdmutatunk a lakhatas financializaciéjanak je-
lenleg érvényesulé egyéb formaira.

A HITELEZES FELFUTASA A VALSAG ELOTT

Magyarorszagon a lakhatas financializacidja leginkabb a lakashitelezés elterjedésén
keresztll érhetd tetten, azzal egyutt, hogy mas formaira is talalunk példat, mint példaul az
egyre ndvekvd szamu befektetési célu lakasvasarlas, vagy a kdveteléskezelb cégek belépé-
se az ingatlannal fedezett kdvetelések piacara. A pénzpiaci logika érvényeslulése a magyar
lakaspiacon természetesen nem (j jelenség, viszont a széles kérben elérhetd lakashitelezés
intézményi és piaci kialakulasaval elmélyllt és a korabbi évtizedekhez képest meghataro-
z6bba valt. A 2000-es évek elején induld lakashitelezési hulldamhoz egyrészt szikségesek
voltak a helyi szabalyozasi valtozasok (melyek kézdl talan a legfontosabb az 1997-es jelza-
logtérvény volt, mely lehetévé tette a jelzaloggal fedezett kereskedelmi banki lakdshitelezést
Magyarorszagon) és a kormany altal 2001-ben bevezetett kamattamogatott hitelek (Hege-
dus-Somogyi 2016). Masrészt viszont a vilagszintl hitelezési boom, a halmozddd tékefeles-
leg befektetési szUkséglete is hajtotta a folyamatot (Kolozsi et al 2015, Posfai 2018). Minde-
zek hatasara a haztartasi hitelallomany a 2001 és 2008 kozotti idészakban gyors Utemben
ndévekedett (1. dbra).

A HAZTARTASOK ELADOSOTTSAGA (MILLIARD FORINT, 1989-2018)
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Magyarorszagon 2004 utan, az allamilag tamogatott hitelek kivezetésével a devizahitelezés
gyorsan teret nyert. Ez pedig explicit médon kulsé fuggdségl lakasfinanszirozasi struktu-
ra kialakulasahoz vezetett: a haztartasok a devizahiteleken keresztul kdzvetlen mdédon Ki
voltak szolgaltatva a pénzpiaci valtozasoknak (Gagyi-Jelinek 2017). Ennek rendkivul sulyos
tarsadalmi és gazdasagi kdvetkezményei a valsag utani években latszottak meg, amikor az
arfolyamvaltozas és a kamatszint-emelkedések miatt sokan fizetésképtelenné valtak.

A FINANCIALIZACIO UJ FORMAI

ES INTEZMENYEI A VALSAG UTAN

A devizahitelezés altal okozott tarsadalmi karok, és az ezzel kapcsolatban szervezd-
dé mozgalmak hatasara 2011-t8l intézkedések sorozata szlntette be az Ujonnan folydsitott
devizahitelezek nagy reszét, illetve biztositott kildnbdz8 kedvezményes kiszallasi lehetdsé-
geket (Hegedus-Somogyi 2016). Viszont a "devizahiteles-mentd” intézkedések nagy része
csak a jobb helyzetl addsoknak kedvezett. A rosszabb anyagi helyzetl addsok szamara
ezek az intézkedések nem oldottak meg az eladdsodas problemajat. Példaul akinek nem volt
annyi pénze, hogy a hiteltartozasat egy dsszegben kedvezményesen visszafizesse (amikor
a "végtorlesztés” erre lehetéséget adott), azok altaldban forintalapu hitelt vettek fel azért,
hogy ezt meg tudjak tenni. 2011 végén és 2012 elején emiatt egy rovid idészak alatt nagy
volumend Uj forintalapu hitelkibocsatas is volt (2. dbra). Ez nagyjabdl a végtorlesztést igény-
be vev8k 25%-at jelentette — viszont akik nem voltak hitelképesek, azok nem tudtak ezzel a
lehet&séggel sem élni, és 2014 véaqi teljes atvaltasig (“forintositas”) benne kellett maradniuk
devizahitelUk térlesztésében (Kolozsi et al. 2015).
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2015 elején a devizahitelek forintositdsa nyoman sem tlint el a meglévé addssagteher; vagy-
is a kormany arra vonatkozé kommunikacidja, hogy a devizahiteles kérdést ezennel "meg-
oldottnak tekinti” er8sen tulzénak tekinthetd. Azzal egyutt, hogy ezek utan az arfolyam-
kockazat ki volt iktatva, és a Kdria 2014 juniusi jogegységi hatarozata alapjan jogtalannak
nyilvanitott tulfizetéseket az addésoknak megtéritették (Kolozsi et al. 2015).

Bar a kormany lezartnak tekinti a devizahitelesek Ugyét, valdjaban az addssagok uj for-
maban, de megmaradtak és tovabbra is addssagcsapdaban tartanak szamos haztartast.
EzenkivUl a financializacié a 2015 6ta tapasztalhatd lakaspiaci fellendulés kontextusaban Uj
formakban is jelentkezik. Ezeket tekintjuk at a kdvetkez8kben.

A devizahitelesekre vonatkozé kilakoltatadsi moratériumot* 2016. marcius elsejével
feloldotta a kormany, és ezzel behajthatd piacot teremtett az ingatlannal fedezett lejart hi-
teltartozasoknak. Mindekdzben a Magyar Nemzeti Bank ajanlasokat fogalmazott meg a ke-
reskedelmi bankok szamara, hogy tisztitsak ki nemteljesité hitelportfélidjukat: vagyis adjak
el vagy irjdk le azokat a kdveteléseket, amelyeket nem tudnak behajtani. igy 2016 masodik
felében felpdrgdtt a nemteljesitd lakashitelek eladasa kdveteléskezelb cégeknek. llyenkor az
adods szempontjabdl nem szilinik meg a tartozasa, hanem minddssze egy masik szereplének
tartozik, amely agilisabban prébalja behajtani a tartozast. Bar ezek az addsok a banki statisz-
tikdkban mar nem szerepelnek, az adéssaguk tovabbra sem sz(int meg 5.

A koveteléskezelb cégek kilonb6z6 Uzleti modellek szerint mikddnek. A legnagyobbak ko-
zUl tobb nemzetkdzi cég eurdpai szintl stratégiat folytat, és forrasaik is az eurdpai pénzpia-
cokrél szarmaznak. A kdveteléskezelési piac felporgésének fontos oka, hogy ezen keresztul
is relativ nagy biztonsaggal lehet magas hozamokat elérni, vagyis a beddlt hitelesek tarto-
z4asai egy Ujabb formaban is profitabilis befektetési eszkdzzé valnak (Mikus, kiadds alatt). A
haztartasoktdl vald t6keelvonasnak ez egy Ujabb csatornaja, ahol az eredeti tartozason feldl
a buntet6kamatok és kuldénbdzd dijak rendkivili mértékben ndvelhetik az eredeti tartozast.
A koveteléskezelbk ezzel a fajta befektetéssel ott tudnak jelentés szereplévé valni, ahol sok
beddlt hitel van, vagyis ahol koradbban tulterjeszkedett a kockazatos lakashitelezés. A haz-
tartasi addssagra fokuszald nagy nemzetkodzi kdveteléskezel§ cégek tehat a félperiférias
financializacio jellemzd jelenségének tekinthetdk.

4 fizetésképtelen devizahiteles addsokra vonatkozéan 2009 ota életben volt egy kilakoltatdsi moratorium,
amit tobbszor modositottak, 2015-ben részben feloldottak, majd 2016 marciusara teljesen eltordltek. Ez az in-
tézkedeés iddleges felfliggesztést adott annak érdekében, hogy a devizahitelezésbdl fakado tarsadalmi valsag
karait mérsékelje, és hogy az ingatlanarak zuhandasat is fékezze.

5fhz‘z‘/os:///‘ndex,hu/qazdasaq//nqcrz‘/an/2075/09/30/l</’/c1/<o/z.‘az_‘as/ moratorium_devizahitel_ingatlanhitel _hitel/
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A haztartasi hitelezésben a fogyasztasi hitelek, személyi kdlcsdndk a lakashiteleken
tul fontos csatorndja a tékefelesleg kihelyezésének. Ahogy a 2. abran lattuk, a mostani hite-
lezési hulldamhoz jelentés mértékben hozzajarulnak ezek a fedezetlen, vagyis jelzalog-terhe-
léssel nem jard hitelek. 2018-ban a teljes haztartasi hiteladllomany nagyjabdl felét, kérulbeldl
3000 milliard forintnyi hitelallomanyt a nem-lakashitelek (fogyasztasi hitelek, személyi kol-
cs6nok) tették ki (Fellner-Marosi 2019). Ujdonsag, hogy az utébbi idében a személyi kdlcsd-
nok nagy részét (kb. 75%-at) nem a klasszikus fogyasztasi célokra veszik fel, és egy jelentds
részuk 6sszekapcsolddik a lakasfinanszirozassal (ibid). Azoknak lehet példaul megoldas egy
nagyobb &sszegl személyi kdlcsodn, akik valamilyen okbdl nem jutnak lakashitelhez, vagy
akik szamara fontos a hitelfolydsitas gyorsasaga (egy személyi kdlcson elbirdldsa sokkal ke-
vesebb idd) a gyorsan porgd lakaseladasok miatt. A gyorsasag a felljitasi célra felvett hite-
lek esetében is szamithat. Tovabbi ok lehet a személyi kdlcsdn lakascélra vald hasznalatara,
ha egy haztartasnak nincs elegendd tékéje egy lakashitelhez szikséges dneréhoz. Ezek a
folyamatok annak ellenére jellemz&ek, hogy a személyi kdlcsdndk esetében atlagosan tobb
mint kétszer magasabb kamatok jellemz&ek, mint egy klasszikus lakashitelnél: mig a szemé-
lyi kdlcsdndk atlagos kamatszintje 2018-ban 13,5-14,5% kdzott volt, a lakashiteleké 5,4-5,9%
kdzott volt (Fellner-Marosi 2019). Mindennek az is lehet a kdvetkezménye, hogy épp az ala-
csonyabb jévedelmdU (tehat lakashitelhez nem hozzaférd) haztartasok kell, hogy egy dragabb
termékkel oldjak meg a lakhatasi gondjaikat.

A szegény haztartasok szamara dragan folydsitott hiteleknek egy masik példaja a kisebb 6sz-
szegl személyi kdlcsdndket vagy gyorskdlcsdndket nyujtd cégek kdre, melyek Uzletpolitika-
jaba jobban belefér a kockazatosabbnak tekintett Ugyfelek hitelezése is (pl. Provident). Ezek-
kel a gyorskdlcsdndkkel sokszor akut megélhetési gondokat, lakasfelljitasi kdltségeket vagy
masik hitelek torlesztését fedezik a haztartasok (Gosztonyi 2018). llyen mdédon a haztartasok
megélhetési (és lakashoz jutasi) gondjaira (az allami szerepvallalas hianyaban) olyan megol-
dasok érhetbek el, melyek végsd soron kuldnbdzd pénzpiaci szereplbk szamara elénydsek.

A magyarorszagi befektetési célu lakasvasarlasok szamanak ndvekedése nagyjabdl
2014-t6l kezdbdben a piacon elérhetd ndvekvé mennyiségl likvid téke elhelyezésének egy
formaja (Posfai 2018). A befektetési célu lakasvasarlas még a lakashitelezési fellendulés elbtt
indult be, és a valsag utan éledezd lakaspiac egyik legelsd jele volt. A befektetési célu la-
kasvasarlasok jellemz&en olyan varosrészekre koncentraléddnak, melyek eleve keresettek,
ilyen médon pedig tovabb emelkedik az ott taladlhaté lakasok ara. Amennyiben a befektetési
céllal vett lakast alacsonyabb aron hosszu tavra bérbeadjak, az hozza tud jarulni a lakaspiaci
nyomas enyhitéséhez. Ha viszont Uresen hagyjak vagy magas hozamelvarasokkal adjak ki,
akkor csdkken a lakhatasi céllal elérhetd lakasok kore. A befektetési céllal vasarolt lakasok
hasznositdsanak szélséséges formaja a rovid tavu, turisztikai szallashely-szolgaltatas (pl. Ai-
rbnb). Ez a jelenség egyre inkabb terjed a vilag nagyvarosaiban, igy Budapesten is, és az
allandé lakhatasra hasznalhatd lakasok korét csdokkenti. Budapesten a Kézponti Statisztikai
Hivatal adatai szerint 2010 és 2016 k&zott 5992-rél 23.059-re nétt a "fizet6vendéglatas”



(vagyis nem szdalloda) kategdriaba tartozd szalldshelyeken kiadott féréhelyek szama (Jan-
csik et al. 2018). Ez tehat kdzel négyszeres ndvekedést jelent hat év alatt; azzal egyutt, hogy
ezek az adatok csak a helyi dnkormanyzatoknal regisztralt szallashely-szolgaltatdkat fedik
le, a valdésagban tehat ennél jéval magasabb lehet az ilyen formaban kiadott szallashelyek
szama. Becslések szerint 2017-re mar 40.000 féréhely volt az Airbnb-n keresztlul elérhetd
Budapesten (Jancsik et al 2018).

A SZALLASFEROHELYEK SZAMA BUDAPESTEN
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3. ABRA

2014/2015 6ta Magyarorszagon (elsésorban a nagyvarosokban, azon belll is kiemelt modon
Budapesten) egyre tdbb a befektetési céllal vett lakas. Az MNB lakaspiaci jelentése és piaci
szereplBk becslései alapjan 2018 végén a lakasvasarlasok kézel 50%-a befektetési céllal tor-
tént. Budapesten kivul alacsonyabb aranyu a befektetési céllal vald lakasvasarlas, de még
ott is 25% korul van (MNB 2019). Ennek egyik oka, hogy a tarsadalom felsé rétegeiben az
utdbbi években nétt a megtakaritasok volumene, amit az alacsony kamatszintek miatt nem
érte meg betétekben tartani (Posfai 2018). Ez a helyzet kicsiben lemodellezi azt, ami globalis
szinten is térténik a lakhatas financializacidja kapcsan.
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Osszességében tehat a valsag utani években Magyarorszagon is atalakult az, hogy a lakha-
tas pénzpiaci kitettsége milyen csatornakon keresztul és milyen intézményi keretben jelenik
meg. Ezek az intézményi valtozasok azonban nem jelentik azt, hogy a tdgabb financializa-
ciés tendencia csdOkkenne. A devizahitelezés megszuntetése csupan a lakashitelezés egy
formajat szUntette meg és nem magat a jelenséget. Az utdébbi években a kormany olyan
maodon alakitotta at a lakasfinanszirozashoz kapcsolédd intézményrendszert, hogy annak
haszna egy Uj, hazai (a kormdanyhoz kétédd) gazdasagi elit érdekeit szolgélja. Ennek eszkbze
egyfeldl a bankszektor jelent8s részének hazai tulajdonba vétele volt (melyhez az dllam egy-
részt forrasokat biztositott, masrészt olyan modon alakitotta a szabalyozdasi kbrnyezetet, ami
ennek a folyamatnak kedvezett, harmadrészt pedig sajat maga is tulajdonossa valt), masfeldl
pedig a hazai gazdasagi elit kezében levd ingatlanpiaci cégek meger8sitése. Tehat nem a fi-
nancializaciés tendencia valtozott meg, csupan az, hogy ki profital beldle (Gagyi-Jelinek-Pos-
fai-Vigvari 2019).




A LAKHATAS FINANCIALIZACIOJA

A HAZTARTASOK SZEMPONTJABOL

Mit jelent a lakhatas financializaciéja a haztartasok szempontjabdél? Milyen hatassal
vannak a hétkdznapi életben a lakhatasi lehetéségekre a pénzpiaci szempontok? A lakhatas
terlletét azért kulondsen fontos a financializacidos folyamatokkal dsszefliggésben vizsgalni,
mert ebben nagyon kdzvetlen mdédon kapcsolédik 6ssze a tagabb pénzpiaci logika az egyes
haztartasok tulélési lehet&ségeivel, hétkdznapi gazdalkodasaval. Ahogy az elsé szakaszban
részletesebben kifejtettik, a lakhatas financializacidja azon jelenségek dsszességét jeloli,
ahogy a lakhatas bekerll a tdgabb pénzpiaci logikaba. Ennek kdovetkezménye az is, hogy
egyre dragabb a lakhatas el6teremtése, és n6 a kuldnbség azok k&zott, akik szamara ez
kdnnyen hozzaférhetd, és akik szamara nem.

A korabbiakban mar utaltunk ra, hogy a financializacids logika azt is jelenti, hogy a lakhatas
a haztartasoktdl vald eréforras-elvonas terepévé valik. Ez amiatt torténik, mert azzal par-
huzamosan, ahogy a lakasok egyre inkabb befektetési célpontta valnak, egyre kevésbé
tud érvényesullni hasznalati értéklk. Vagyis nem az fogja meghatarozni az arukat, hogy mi-
lyen szUkségleteket elégitenek ki, hanem inkabb az, hogy mennyi pénz all rendelkezésre a
megvasarlasukra (ezt jol illusztrdalja, ahogy példdul a CSOK bevezetésével megemelkedtek
a lakasdarak (Posfai 2018): ugyanazon lakdas "tarsadalmi hasznossaga” pont ugyanannyi,
csak tobb pénz dllt rendelkezésre annak megvasarlasara), illetve hogy milyen pénzugyi
hasznot tudnak hajtani. A haztartasoktdl valé eréforras-elvonast Ugy lehet érteni, hogy a
haztartasoknak nem annyi pénzt kell kifizetniuk a lakhatasukra, amennyi annak létreho-
zasahoz, fenntartasdahoz minimalisan szikséges lenne, hanem annyit, ami a lakaspiacon
elvart hozamokat realizalja a hitelez6k vagy befektetbk felé. Mivel ma Magyarorszagon el-
s@sorban piaci szerepl6k vesznek részt a lakaspiac mikodtetésében, a lakasok épitésében
vagy finanszirozasaban, szukségszerl, hogy a profitabilitas lesz az elsédleges szempont.
Ahhoz, hogy ez masképp legyen, olyan szerepl&kre lenne szikség, melyek elsddleges cél-
ja a lakhatasi szUkségletek kielégitése.

Fontos megjegyezni, hogy Magyarorszagon
tovabbra is meghatarozé6 az, hogy sok haz-
tartas elsésorban a sajat és kdzvetlen kor-
nyezete erdforrasaira tamaszkodva teremti
meg lakhatasat, mindenféle piaci forrastél,
pénzugyi terméktdl figgetlenul. Ahogy egy-
re nehezebb pusztan dnerébdl biztositani a
lakhatast, ugy vonddnak be egyre tdbben
a piaci, pénzugyi logikdba ezen a téren. A
legérdekesebb talan épp azoknak a pontok-
nak a vizsgalata, ahol a piaci logika 6ssze-
kapcsolddik a haztartasok reproduktiv (azaz
tarsadalmi djratermeld) logikajaval, mert
ezek a pontok mutatjak meg, hogy a lakha-
tdson keresztll hogyan csatornazédnak a
haztartas széles értelemben vett eréforrasai
a piaci szerepl6k felé. Az aldbbiakban ennek
néhany formajat tekintjuk at.




ELADOSODAS

Egy lakashitel papirforma szerint relative kockdzatmentes és a pénziugyi mozgasteret
bdvité konstrukcid lehetne: az idealtipikus esetben az addsnak van fix (és elégséges szintd)
jovedelme, amelynek egy kiszamithato részét hiteltdrlesztésre kolti, ami nem lehetetleniti el
a megélhetését, a végén pedig lesz egy olyan sajat tulajdonu ingatlana, amire sajat erejébdl
nem lett volna pénze. Nyugat-Eurépaban vagy mas kiszamithatébb gazdasagi folyamatok-
kal és magasabb jovedelemszinttel rendelkezd orszagokban ez gyakran igy is torténik, vi-

« s e

orszagokban kevésbé.

Gyakori jelenség, hogy a hitel a tagabb csaladi eréforrasok kiaknazasanak kontextusaba
agyazddik be (Gagyi-Jelinek-Posfai-Vigvari 2019). Ez térténhet példaul olyan médon, hogy a
hitelt ténylegesen felhasznald helyett valaki mas veszi fel a hitelt, aki hitelképesnek mindsul,
vagy hogy egy masik csaladtag ingatlanara terhelik a jelzalogjogot. A visszafizetés soran
is gyakori a tdgabb csaladi eréforrasok mozgdsitasa; a devizahitelek megugrott torleszts-
részleteinek fizetése érdekében példaul Magyarorszagrél sokan mentek kulféldre munkat
vallalni (Varadi 2018). Tovabbi jelenség a Iétez6 hitelek Ujabbakkal valé megtoldasa annak
érdekében, hogy az eredeti hitelt ne mondja fel a pénzintézet. A tovabbgylriiz6 terhek ak-
kor valtak kulondsen nehezen kezelhetévé, amikor a valsag utani években megugrottak a
korabbi lakashitelek torlesztbrészletei. Mindez azt eredményezi, hogy (kulbnésen az alacso-
nyabb jovedelml haztartasok esetében) a hitetelfelvétel gyakran az egész rokonsagot sujtd
adodssagspiralba torkollik. Ez kulondsen annak fényében fontos, hogy az alsé két jévedelmi
otodben magasabb a hitellel rendelkezé haztartdsok aranya, mint a magasabb jévedelmi
csoportokban (Boldizsar et al. 2016, idézi Bajomi-Pinkasz 2018 — Isd 5. dbra).

A HAZTARTASOK HITELALLOMANYA

NETTO VAGYONI HELYZET ALAPJAN

[ ) FOGYASZTASI (NEM JELZALOG) HITEL
35% 1 [ ) JELZALOGHITEL

Adatok forrasa: Boldizsar et al.2016. Forras: Bajomi-Pinkasz 2018.
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A (fél)periférikus elhelyezkedésl orszagokban jellemzé alacsonyabb jovedelemszintek és
rosszabb hitelnyujtasi feltételek &sszesseégében azt eredményezik, hogy a lakhatas finanszi-
rozasara tett kisérletek gyakran vezetnek vegul lakasvesztéshez is. A lakasvesztés legszél-
séségesebb formaja a kilakoltatas, melybdl a Magyar Birdi Végrehajtéi Kar (MBVK) adatai
szerint 2018-ban Magyarorszagon atlagosan 8,5 jutott egyetlen napra (hétvégéket, unnepna-
pokat, és a téli kilakoltatasi moratorium 5 honapjat is szamitva,).

INGATLANNAL KAPCSOLATOS

VEGREHAJTASI CSELEKMENYEK - MBVK

6. ABRA

Amennyiben a haztartasok egyesével all-
nak szemben nagy piaci szerepl&kkel, akkor
szUkségszerlen a téluk elvont er&forrasok-
bdél épll a piaci szereplé haszna. A kérdés
ezért az, hogy milyen feltételek teljesulése
esetén van arra lehetdség, hogy a lakashite-
lezés a haztartas szamara is haszonnal jarjon
(olyan értelemben, hogy pénzugyi helyze-
tének veszélyeztetése nélkll valdban bizto-
sitani tudja a lakhatasat). A nagyrészt hite-
lezésen alapuld lakaspolitika absztraktabb
kritikaja, hogy mindenképp a novekedés lo-
gikdjaba illeszkedik; hiszen a kamatfizetésen
keresztul a pénzugyi szektor ndvekedéséhez
jarul hozza (Plostajner 2019). llyen médon a
haztartasoktdél elcsatornazott erdéforrasok
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atkerulnek egy olyan gazdasagi rendszerbe,
melynek dominans logikdja a profitndvelés.
Ezzel szemben az lenne kivanatos, hogy a la-
kasfinanszirozasban és -tulajdonlasban részt
vegyenek olyan nonprofit / etikus intézmé-
nyek, melyek az egyes haztartasok és a na-
gyobb, pénzforrasokat biztositdé piaci sze-
replék kozétt alinak. Ha példaul vannak olyan
bérlakasokat Uzemeltetd lakaskezeld tarsa-
sagok, melyek professzionalis médon tudnak
forrasokat bevonni, lakasépitési telkeket ke-
resni, allami / dnkormanyzati valamint masik
piaci szerepl6kkel egyeztetni, akkor a késéb-
bi lakdknak mindezzel nem kell foglalkozniuk,
és nem kell nekik irredlisan nagy kockazatot
vallalniuk a finanszirozas eléteremtésében.



Az eladdsodas tagabb kerete a magantulajdon altal dominalt lakaspiac minden kelet-euro-
pai orszagban, igy Magyarorszagon is. Mig az EU-ban atlagosan 63% a lakastulajdonosok
aranya, addig a kelet-eurdpai orszagokban 90% koruli ez az arany (Tagai 2019). Ameny-
nyiben a hosszu tavon kiszamithatd(nak tdnd) lakhatas megszerzésének egyetlen mddja
a tulajdonszerzeés; olyan haztartasok is meg fognak tenni mindent egy lakas megvasarlasa
érdekében, akik szamara ez aranytalanul nagy pénzugyi teherrel jar. Ma Magyarorszagon
els6sorban azok vesznek fel hitelt, akik nem tudjak mas mddon (pl. sagjat megtakaritadsokbal,
csaladi segitseggel vagy orokléssel) megoldani a lakastulajdonlast (Pdsfai 2018). A fiatalok
kdrében kuldnosen jellemzd, hogy akik nem rendelkeznek csaladi tdmogatassal, azok toébb
hitelt vesznek fel (k&ralbeldl kétmillio forinttal tébb hitelt eqgy lakasvasarlds eseteben — Isd 7.
abra). A hitelfelvételt tehat elsGsorban szikségbdl és nem pedig befektetési lehetéségként
veszi igénybe a haztartasok tébbsége. Ezt az is alatdmasztja, hogy a befektetési célu la-
kasvasarlasok nagy része az ingatlankdzvetiték elmondasa alapjan készpénzes vasarlassal
térténik (Posfai 2018).

A 35 EV ALATTIAK

LAKASVASARLASANAK A FORRASA (2015)
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Forras: KSH 2016, Szerkesztés: Habitat for Humanity Magyarorszag, 2019.

7. ABRA

Nagyon vékony viszont az a hatar, ami a lehet8ség és a csapda kodzdtt huzddik: akik a leg-
inkabb ra vannak szorulva a tulajdonszerzés hitellel valé finanszirozasara, azok alacsonyabb
és kiszamithatatlanabb jovedelmuk miatt eleve rosszabb feltételekkel tudnak csak hitelhez
jutni, és a torlesztésekkel valé megcsuszas veszélye is nagyobb. Ezen kivul az alacsonyabb
jovedelmU haztartasok szamara késébb a magantulajdonu lakas fenntartasa is nehézsé-
gekbe Utkdzhet. Utdbbi igaz sok olyan szegény lakastulajdonosra is, akik az 1990-es évek
drasztikus lakasprivatizacidjanak kdvetkeztében kerlltek olyan helyzetbe, hogy egy koltsé-
gessége miatt nehezen fenntarthatd lakasban élnek. A haztartasok hosszu tavu eladésoda-
sa tehat tébbféle mddon is 6sszeflgg a lakhatas financializacidjanak tagabb folyamataival
Magyarorszagon.




EMELKEDO LAKASBERLETI! DIJAK

Tobbek kdzott az el6z6 szakaszban leirt befektetési célu lakasvasarlas, illetve altala-
ban az emelkedd lakasarak kovetkeztében a lakasbérleti dijak is folyamatosan emelkednek.
Ez kUldnodsen extrém az olyan varosokban, ahol a maganbérleti piac rosszul vagy sehogyan
sem szabdlyozott - Budapesten és a tdbbi magyar varosban a jelenlegi torvényi szabalyo-
z4as miatt jelenleg ez a helyzet. Az emelkedd bérleti dijak a lakastulajdonosok szamara maga-
sabb hozamokat jelentenek, ami a befektetési, pénzpiaci szempontok lakhatason keresztil
vald erdteljesebb érvényesllését tukrozi.

A J6fogas nevl online portal adatai szerint 2010 és 2019 kdzott a meghirdetett albérleta-
rak orszagosan tébb mint dupldjara (vagyis tobb mint 100%-kal) néttek; Budapest esetében
pedig ugyanebben az idészakban ez az ardny 130%-os (Amon-Balogi 2019 - Isd 8. &bra).
Mindekdzben a bérek nem néttek hasonld Utemben, ezért a bérelt lakasban él6k szamara a
lakhatas megfizetése egyre nehezebbé valt.

KIADASRA MEGHIRDETETT
LAKASOK HAVI BERLET DIJA (2010-2019)
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Forras: JOfogas.hu 2019, szerkesztés:Habitat for HumanityMagyarorszag, 2019.
8. ABRA

A KSH 2018-as felmérése alapjan Budapesten egy atlagos, 54 négyzetméteres lakas bérleti
dija atlagosan 115.000 forint havonta - Ugy, hogy ebbe az atlagba a korabbi bérleti szerz6-
dések, illetve az ismerdstdl bérelt lakasok is beletartoznak (KSH 2019). A pusztan piaci ala-
pon és ujonnan kiadott lakasok bérleti dija tehat ennél jébval magasabb is lehet, kUléndsen a
belvarosi keruletekben.




TERULETI KISZORULAS

Az aremelkedéssel 6sszefugg a terlleti kiszorulas, mely sokféleképpen érintheti a
haztartasokat. Ennek egyértelmd formadja, ha valaki egy hitel térlesztérészletét nem tudja
fizetni, ezért eladja lakasat és "kijjebb” koltdzik (kulvarosba, agglomeracioba, zdartkertbe stb.),
ahol alacsonyabbak az ingatlanarak. Sok ilyen eset volt a valsag utani években Magyaror-
szag kulénbozd helyein. A kiszorulas masik latvanyos esete, amikor a haztartasoknak a piaci
vagy dnkormanyzati bérlakasokbdl kell elkdltozniuk az altalanos aremelkedés vagy kilakol-

tatads miatt.

A hitellel vald lakasvasarlas alternativainak hianya, az emelkedd lakasarak, az Uj épitésd la-
kasokra adott kllénb&zé allami tdmogatasok (akdr a hdztartdsoknak adott juttatasokon ke-
resztil, akar a beruhdzok tdmogatdasa a csokkentett djlakasépitési afan keresztiil) a szuburba-
nizacié erésoddésének iranyaba hatnak. Ennek oka, hogy itt érhetéek el épitési telkek, illetve
ide kéltdoznek azok, akik a tdmogatdsok hatasara tudnak vasarolni. A kiszorulas tehat olyan
maodon is megragadhatd, hogy a tulajdont szerz8, vasarlasukat hitelbdl finanszirozd haztar-
tasok nagy aranyban koltoznek agglomeracios telepulésekre a nagyobb varosok kérnyékén

(Posfai 2018, KSH 2018).

A HAZTARTASOK

MOZGASTERENEK BESZUKULESE

Egy hitelbiralat soran meg kell felelni a bank kategériai szerint "rendes hiteles” haz-
tartas képének, melynek idedltipusa a hatarozatlan idejld munkaszerzddéssel rendelkezd,
bérbdl él6 (de nem alacsony jovedelmdi) kisgyerekes par. A lakashoz jutas lehetdségei (ku-
I6ndésen a gyerekszam alapjan kaphatd allami tamogatdasok) a haztartasok életpalya-terve-
zését bizonyos irdnyba igazitjak; a lakasfinanszirozas pedig ezaltal az allami csaladpolitika
eszkdzévé is valik. A hosszu évekre vallalt hiteltdrlesztés pedig mind a munkavallalas, mind a
csaladi helyzet szempontjabdl szlkiti az egyének mozgasterét, meghatarozza jovébeli don-

téseiket (Plostajner 2019).

A lakhatas pénzpiaci kitettségének tehat
személyes szintl kdovetkezményei is vannak.
A rossz lakaskorulmények az élet minden te-
riletére kihatnak az egészségi allapottdl a
tarsas viszonyokon at a munkaerdé-piaci hely-
zetig. Ha csak az eladdsodas szlkebb esetét
vesszUk, akkor ennek is rendkivul messzire
gylr(zd hatasai vannak az egyén életében.
Az addsok a tartds stressz hatasara draszti-
kusan romlé egészségi allapotrél vagy meg-
romlé csalddi kapcsolatokrdl szamolnak be

(Mikus, kiadds alatt). Egy hitel felmondasa, a
fennallé tartozas nodvekedése (a halmozdodo
buntetSkamatok és eljardasi dijak miatt), a be-
hajtd megkeresései folyamatos pszicholdgi-
ai terhet rénak az addsokra. A végrehajtas
soran az adoés jévedelmébdl automatikusan
le lehet vonni a tartozast, ami sok adodst arra
kényszerit, hogy ne vallaljon legalisan mun-
kat vagy hozzatartozok bankszamlajat hasz-
nalja. Ez egyértelmld mdédon korlatozza a jo-
vébeli megélhetési lehetdségeket is.



JAVASLATOK

BAVATKAZASI PONTOK

A lakaspiaci financializacio elleni fellépés lehetéségeibe minden olyan beavatkozas
beleértendd, amely csdkkenti annak lehet8ségét, hogy a lakas befektetési termékké valjon.
Ennek az adott orszag kontextusatdl fuggben rengeteg formaja lehet, viszont minden eset-
ben kulcsfontossagu a tulajdon kérdése.

A kdztulajdonu és k6zosségi tulajdonu lakasallomany megléte, szamottevd mérete kritikus
jelent8ségd, hiszen ez tudja a tulajdonosi szerkezeten keresztll garantalni a profitlogika ér-
vényesulésének korlatozasat. Ehhez korlatozni szukséges a kdztulajdonu lakasok eladasat,
illetve meg kell hatarozni, hogy adott varosokban vagy varosrészekben a teljes lakasallo-
manynak minimum hany szazalékat tegyék ki a kdztulajdonu lakasok.

Mivel Magyarorszagon a lakaspiaci financializacié egyik legfontosabb csatornaja az egyé-
ni lakashitelezés, fontos lenne, hogy ne a magantulajdon legyen az egyetlen hosszu tavu
lakhatasi megoldas. A jelenlegi helyzet Ujratermeli az addssaggal kizdd és szegény (vagy
elszegényedd) lakastulajdonosok kérét.

Ehhez tobb megfizethetd aru és kiszamithaté mddon elérhetd bérlakasra lenne szukség,
amelynek eléréséhez tobb Ut is vezethet. Egyrészt megvaldsithatd olyan intézkedések
altal, melyek a maganszemélyek bérlakasba vald befektetéseit 6sztdnzik és szabalyozzak,
vagy az egyéni tulajdonosok bérletre szant lakasait kezelik (utdbbira példa a lakasigynok-
ség modellje), masrészt a bérlakasokat fejlesztd, tulajdonld és kezelb szervezetek Iétreho-
zasa, megerdsitése altal. Ez utdbbiak a haztartasok és pénzpiaci szerepl6k kozé ékelbédve
a medgfizethet8séget és a haztartasok védelmét szolgalndk. Ez a modell alkalmasabb a
nagyobb Iéptékl ndvekedésre, jobban szabalyozhatd és méretgazdasadgosabban mikéd-
tethetd. A lakasokat tulajdonld cégek kulonbozé jogi formakban mikodhetnek (példaul
nonprofit cégek, lakasszdvetkezetek, vagy akar (részben) dnkormanyzati tulajdonu intéz-
mények). Az ilyen intézmények finanszirozasa és mikodtetése részben piaci forrasokbol
is megoldhatd lenne, hiszen szélesebb spektrumon tudnak a lakbérszinteket meghatarozni
az egészen szocialis alapu lakbérszinttdl a magasabb (de piacindl még mindig alacsonyabb)
lakbérekig.

A medfizethetd lakhatas hosszu tavu biztositasanak tovabbi mddja, ha azok a kdzdsségi tulaj-
donba vételen keresztul vannak kivonva a piacroél. Ennek kulénbdz6 formai az utdbbi években
szerte a vilagban terjednek az allami privatizacidkra és a piaci nyomasra adott "harmadik utas”
valaszként, azt vallva, hogy a kdzdsségi tulajdon hosszu tavon tudja garantalni a piacrdl vald
kivonast. Az egyik igéretes forma a kollektiv tulajdonu / bérléi tipusu lakasszovetkezet (ahol a
tagok nem tulajdont, csak haszndlati jogot szereznek, ezért a belépéshez sincs szukséguk na-
gyobb pénzésszegre; viszont a mikodtetésben és fenntartasban aktiv szerepet kell vallalniuk).
Egy masik — kuléndsen az angolszasz orszagokban - népszerl forma a kézdsségi foldalap
(community land trust), ahol csak a telek van kollektiv tulajdonban, az arra épitendd hazakat
pedig egyénileg finanszirozzak a bekodltdzé haztartadsok (és a telek kollektiv tulajdonlasan ke-
resztul korlatozva van a késébbi adremelkedés is). Minden esetben fontos, hogy a lakasokat tu-
lajdonld kdzdsségi intézményeknek egy olyan egymast ellenérzé strukturajat vagy ernydszer-
vezetét kell Iétrehozni, mely hosszu tavon biztositja, hogy a lakasok nem kerUlhetnek vissza a
piacra és nem lehet azokbdl egyéni hasznot realizalni.

4 pgldaul a Habitat for Humanity Feketelakds kezdeményezése ebbe a kategdriaba esik:
httos./habitat.hu/sites/feketelakas/

5 Koncepcioterv szocidlis lakastgynokseg létrehozasara:
https./www.habitat.hu/files/WP_1 3 Szocialis_lakasugynoksegek _final.pdf



https://habitat.hu/sites/feketelakas/%20
https://www.habitat.hu/files/WP_1_3_Szocialis_lakasugynoksegek_final.pdf

A lakaspiaci financializacié alapja az ingatlannal (lakasokkal, telkekkel) vald spekulacid: vagyis
arra szamit mindenki, hogy ezek értéke folyamatosan emelkedni fog. Ez pedig végsd soron
azoknak kedvez a leginkabb, akik nagy tulajdonnal rendelkeznek. Bizonyos eszkdzdkkel, pél-
daul az ingatlaneladas utan szerzett profit erb6teljesebb megaddztatasaval, vagy az eladas
bizonyos tipusu szereplék szamara vald korlatozasaval lehet arra mdd, hogy az igatlanok
aremelkedésén realizalhaté hasznot csdkkenteni lehessen. Olyan intézmények |étrehozasa
is kulcsfontossagu lenne, melyek jellegukbdl addéddan képesek megakadalyozni a hosszu
tavu spekulaciét. Erre példa lehet az 6nkormanyzati / allami féldalapok Iétrehozasa, melyek
felvasarolnak telkeket azzal a céllal, hogy a spekulaciés befektetések eldl elvonjak azokat,
majd lakaspolitikai szempontok érvényesitése mentén hasznositjak &ket. Ahol mikodik ilyen
foldalap, ott sok megfizethetd lakhatasi projektet ezeken a telkeken tudnak megvaldsitani

(példaul klulbnbdzd francia varosokban vagy Uruguay févarosaban, Montevideoban).

A "financializaciés potencial” csokkentésére
tovabbi eszkdz lehet a lakasbérleti szektor-
ban, ha szabalyozassal korlatozzak a lakbérek
novekedését (mert ez csokkentheti a lakds-
piaci befektetések utan elvart hozamokat).
Bécsben példaul az évtizedek 6ta érvényben
levd lakbérszint-korlatozasok miatt alapveté-
en masképp tekintenek befektetéseikre azok,
akik ebben a varosban vesznek lakasokat, és
annak profitabilitdsa helyett inkabb kiszamit-
hatdésaga valik fontos szempontta. Egy masik
olyan intézkedés, amely képes csdOkkenteni a
lakaspiac kizardlag piaci alapu mikdédését, ha
nem lehetséges elhelyezés nélkul kilakoltatni
vagy az elsddleges lakbéhelyet jelentd ingat-
lanbdl nem lehet kilakoltatni (Gorégorszag-
ban példaul egészen 2019-ig érvényben volt
eqgy ilyen szabalyozas).

Osszességében tehat a lakhatas financiali-
zacidja elleni fellépésnek tekintheté minden
olyan lakhatasi kezdeményezés és érdekér-
vényesités, ami a pénzpiaci logika egyre szé-
lesebb korld érvényesulésének szab gatat. A
lakhatasi financializacié megfelel§ kezelése
pedig elengedhetetlen ahhoz, hogy gazda-
sagi-tarsadalmi helyzettdl fuggetlenudl min-
denki szadmara biztositott legyen a biztonsa-
gos, megfizethetd, méltanyos lakhatas, ami
az emberi méltésaghoz, biztonsaghoz, bé-
kéhez valb alapvetd jogok érvényesulésének
egyik alapfeltétele, és az egyenlbtlenségek
csokkentésének elengedhetetlen eszkdze.




TOVABBI FORRASOK ES OLVASMANYOK

Videé a magyarorszagi lakaspiaci financializacié jellemzgirél
(Po6sfai Zsuzsanna doktori alapjan): www.youtube.com/watch?v=RJESZd_mJAc&t=2s

Dzsentrifikacié a Corvin-negyedben: https:/www.youtube.com/watch?v=phEbdC2rBMg

European Action Coalition for the Right to Housing and to the City kiadvanya az eurépai
folyamatokrdl a lakhatas financializaciéjaval kapcsolatban: www.rosalux.eu/publications/
housing-financialization/

Fordulat 26. szamaban cikk a magyarorszagi lakhatasi folyamatokrél 2008 utan:
http://www.fordulat.net/pdf/26/FORDULAT26_GAGYI|_JELINEK_POSFAI_VIGVARI_LAKHA-
TASI_HELYZET_A_VALSAG_UTAN.pdf

Uj Egyenl&ségen medgjelent cikk: Tulajdon, lakhatas, 6nrendelkezés:
www.ujegyenloseg.hu/tulajdon-lakhatas-onrendelkezes/

2018 Eves jelentés a lakhatasi szegénységrdl; "Adossag és hatralékossag” fejezet:
www.habitat.hu/mivel-foglalkozunk/lakhatasi-jelentesek/lakhatasi-jelentes-2018/eladoso-
dottsag-es-hatralekossag/

2019 Eves jelentés a lakhatasi szegénységrél: www.habitat.hu/sites/lakhatasi-jelentes/
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