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A LAKOSSAGI MEGTAKARITASOK SZERKEZETE MAGYARORSZAGON ES AZ
EUROPAI UNIOBAN

BET Elemzések, 2003. februar

A Budapesti Ertéktézsde szemléletformald kampanyanak elsédleges célja a megtakaritasi és
pénziigyi kultira orszagos szintli fejlesztése, az altalanos pénziigyi-gazdasagi tudasszint
novelése.

A hazai pénziigyi kultura elmaradottsaga jol kimutathaté a lakossagi megtakaritasok
szerkezetének vizsgalatakor. A Nemzeti Bank statisztikdi szerint a lakossag pénziigyi
vagyonanak mintegy kétharmada készpénzben ¢&s bankbetétben 4ll. Ha mindezt
Osszehasonlitjuk a téliink nyugatabbra taldlhato fejlettebb régiod adataival, akkor lathatova
valik, milyen 6ridsi kiilonbségek talalhatok hazank és az Europai Unid pénziigyi kultardja
kozott (lasd az alabbi abrat). Az EU-ban a készpénz és banki betétek ardnya a lakossag
vagyonan beliil kevesebb, mint fele a magyarorszagi értéknek. Ezen beliil is magas a készpénz
aranya, ami jelenleg mintegy 13 szazalékot tesz ki a lakossdgi vagyonon beliil.
Osszehasonlitasképpen ugyanez pl. Franciaorszagban 0,9 szazalék, Nagy-Britannidban pedig
1,1 szazalék. Ezek a statisztikdk még akkor is cselekvésre Osztondznek, ha tudjuk, a
rendszervaltast kovetden ez az ardnyszam folyamatosan csokkent Magyarorszagon, hiszen
1990-ben még kozel 90 szazalékos részt képviselt a készpénz és bankbetét a teljes allomanyon
beliil (ezen beliil a készpénz aranya 24 szazalé¢kos volt).

A lakossag pénziigyi vagyonanak megoszlasa az Europai Union beliil és
Magyarorszagon

100%

90% 21% 9%
T Bow ’ ol

80%+
70%~

60%
_|47%

50% [46%

40%

30% -

20%+ " 15%

10% -

0%

Svédo.

Francio
Németo.
Olaszo.
Spanyolo,
Magyaro.

M Elet és nyugdijbiztositas ] Befektetési alapok O Ertékpapirok O Készpénz és betét




A készpénzallomanyon beliill dontéen forintot értiink, a valutdban tartott vagyon ardnya
mindossze 0,6 szazalék volt 2002 végén. Mindez azt is jelenti, hogy a 2003 jlniusi forint
gyengiilés igen érzékenyen érinthette a lakossagot.

Az egyes orszagok kozott természetesen mutatkoznak 1ényeges szerkezetbeli kiilonbségek,
ami mar csak a kulturdlis eltérések miatt is indokolhaté. gy példaul az angolszasz
rendszerben nagyon komoly szerep jut a biztositasi formaknak, mig befektetési alapok sulya
elenyész6, a német rendszer ezzel szemben sokkal kiegyenstlyozottabb. Erdemes egy
pillantast vetni Finnorszdgra, amely nem nevezhetd nagy tdkepiaci multtal rendelkezd
orszagnak, mégis az értékpapirok aranya a teljes vagyonon beliil eléri az 50 szdzalékot.

A fenti abran az is lathato, hogy hazankban a magas készpénz és banki betét allomanyt
leginkabb az értékpapir vasarlasok szenvedik meg, ezek sulya minddssze 13 szazalék. A
befektetési alapok 9 szézalékos stulya nem mondhato kiugroan alacsonynak, mig a biztositasi
formak szerepe a még viszonylag fiatal nyugdijrendszerben vérhatéan folyamatosan
névekedni fog.

Mas a helyzet azonban az értékpapirokkal, amin beliil els6 helyen az allampapirokat kell
megemliteni, amelyek 11 szézalékos részt képviselnek, a részvények sulya 2 szazalék, mig az
egyéb értékpapirok (jelzaloglevelek és wvallalati kotvények) jelentdsége elenyészd. A
részvények ¢és kotvények egymashoz viszonyitott sulya éppen a forditottja a nyugati
orszagokban megfigyelhetdnek. Ott az értékpapirok els@sorban részvényt jelentenek és csak
masodsorban kotvényeket. Franciaorszagban példaul a lakossag altal birtokolt értékpapirok
tobb mint 90 szazaléka részvény, mig Nagy Britannidban ugyanez 88 szadzalék, de még
Németorszagban is meghaladja az 56 szdzalékot.

A részvénybefektetések irdnti bizalmatlansag a befektetési alapok portfolié szerkezetében is
lemérhetd, a részvények stlya ugyanis itt is csak 6,5 szazalék (0sszehasonlitasképpen az EU-
ban ez 42 szazal¢k). Az a tény pedig, hogy ezen beliil a hazai részvények sulya 2,9 szazalé¢k
mutatja azt a tipikus magyar betegséget, hogy a hazai befekteték jobban megbiznak abban,
ami kiilfoldi, fliggetlentil attol, hogy a piacok teljesitménye ezt nem igazolja.

A fenti alacsony szamok azonban nem magyardzhatok kizardlag az elmult évek néhany piaci
megingasanak utohatasaval (bar tény, hogy kozvetleniil az orosz valsag eldtt a lakossagi
vagyonon belill 9 szazalékot is elért a részvények sulya), sokkal inkabb a lakossag alapvetd
kozgazdasagi €s tOkepiaci tuddsdnak hidnyossagaival és emiatt az ismeretlentdl vald
félelmével. Mi massal magyarazhat6 az a tény, hogy a pénziigyi vagyonuk kozel kétharmadan
semmilyen novekedést, s6t folyamatos értékvesztést szenvednek el az emberek, mikozben
megtakaritasi formak egész sora varja a potencialis befektetoket.

A hazai befektetdi réteg papirvékonysaga az egész tOkepiac szerkezetét labilisabba teszi. A
kiilfoldi befektetok tulstilya miatt a magyar piac hajlamos tulreagalni a nemzetko6zi kornyezet
valtozasait. Bar tény, hogy kis nyitott gazdasagként a kiilfold szerepe varhatéan mindig
meghatdroz6 marad, de a hazai bazis megléte stabilitast adhat a piac miikodésének.



A tézsdei részvények tulajdonosi szerkezete
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A csatlakozés az Eurdpai Unidhoz — bar sok tekintetben segitségiinkre lehet — nem old meg
automatikusan mindent, a tokepiac szerepldinek aktivan részt kell vallalniuk a befektetdi
kultara fejlesztésében. Eppen ezért allt a Budapesti Ertéktdzsde a lakossagi szemléletformalo
kampéany ¢€lére. Célunk els6sorban nem a részvénybefektetések 0sztonzése, hanem a lakossag
bizalmanak megnyerése a pénz- ¢és tOkepiacok irant az altalanos kozgazdasagi ismeretek
novelésével. Valljuk, hogy mindezekbdl az erdfeszitésekbdl legtobbet maga a lakossag fog
profitdlni azaltal, hogy segitségiikre lesziink a jovoébeli vagyoni helyzetiik tudatos
formalasaban. Ezzel parhuzamosan az eldnyok nemzetgazdasagi szinten is jelentkezhetnek, a
hazai befektetdi bazis erdsodésével kevésbé sériilékenyen reagdl a hazai tdkepiac a
nemzetkdzi kornyezet megingasaira, hatékonyabban toltheti be a pénziigyi kozvetitdi rendszer
tokeallokacids funkcidjat.



