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INTERJU

~Pusztito,
fergeteges vihar

kozeleg”

Karagich Istvdn pénziigyi tandcsadd a magyar tdrsadalom

jovedelmi és vagyoni helyzetérél

Magyarorszagon nagyon erds a vagyonkoncentracié,
és a trendek azt mutatjak, ezt nem allitja meg semmi.
A lakossag jelentds része megélhetési valsagként élte
meg az inflaciét, mikdzben a be nem fektetett, szamla-
kon és készpénzben heverd vagyonbél ezermilliardok
égtek el Karagich Istvan pénziigyi tanacsadoé, a Blo-
champs Capital alapitdja szerint.

Magyar Narancs: Szemet szurt a falon egy
Sods Nora-kép tobb mds kortdrs magyar festé
képe mellett. Van tudatossag abban, hogy ki-
fejezetten a magyar kortars miivészek képeit
valasztja?

Karagich Istvan: Ez inkdbb csak igényesség
vagy kivdncsisag, egy formai stilus. Ugyanigy
van otthon is, meg itt is. Az iroddban annyi-
ban talan mds, hogy aki idején, veltink kapcso-
latba keriil, annak masok legyenek az elsé
benyomdsai, mint a nemzetkdzi hatterdi ver-
senytdrsakndl. Abban nincs kiillénbség, hogy
ugyanolyan mélységli és nivéju anyagokat vér-
nak el téliink a bankok, az ugyfeleink. Van
olyan hard eleme a munkdénknak, amikor vért
izzadunk, a miihelymunka, a kutatds — és van
egy olyan soft része, az irodai enteriér vagy
maga az tgyfélkezelés, ami példdul a Covid-
jarvény végén, az Ujranyitaskor kivaléan kijott.
A nagy tandcsadé cégek a tobbszords anyavil-
lalati kontroll miatt nem nagyon rendezhettek
talalkozokat, nekiink megvolt az a szabadsa-
gunk, hogy ezt megtegyik az oltési sor felvé-
tele utan. Ez nagyon fontos volt a szakmanak.
A soft elemek része, hogy kortérs festményt te-
szek a falra, ezzel a kreativitdssal, szabadség-
gal igyeksziink szabadosabb mili6t teremteni.

MN: A Covid utédn ujabb kihivéssal kellett
megkiizdeni a gazdasagnak és a lakossagnak,
ez pedig az inflacio. A lakossidg mennyit bu-
kott az irdatlan magas inflacion?

KI: A valasz rendkiviil komplex. Amikor la-
kossagrél beszéliink, érdemes tobb részre
osztani, legaldbb négy-6t sévra. A bankok és a
pénziigyi szolgaltatok is megteszik ezt, a KSH
is decilisekre és kvintilisekre osztja a lakossa-
got. Fontos, hogy a lakossédg mekkora hanya-
ddnak van egydltaldn médja megtakaritani.
Megtakaritds alatt nem azt értem, hogy van
pénz a szdmldjén, hanem hogy ezt a pénzt va-
lamilyen befektetési instrumentumban tartja
abbdl a célbdl, hogy az kamatozzon neki.

A lakossdg sajnalatosan nagy hinyada erre
nem képes. Ez nem a Covid vagy 2021/2022
terhe, hanem az elmult harminc évé. A lakos-
ség kisebb hdnyada pénziigyi megtakaritéssal
mar rendelkez8, de még mindig alacsony
megtakaritasi toémeggel bir6 réteg, akiket a

banki szaknyelv prémium tigyfeleknek nevez.
Altaldban 3 és 30 millié forint kéz6tti megta-
karitdsuk van. A prémium feletti az affluens ré-
teg; ez egy elég szerencsétlen nemzetkézi
szakszd, de nem nagyon tudtunk jobbat kita-
lalni. Ez nagysagrendileg Magyarorszdgon a
30 és a 80—100 milli6 forint k6z6tti megtaka-
ritds felett diszpondlé réteget jelenti. Ez a pri-
vat banki tigyféli statusz el6szobdja. Privat
banki tigyfél Magyarorszagon hozzavetéleg a
100 millié forint fol6tti pénziigyi vagyonnal le-
het valaki, de ahany szolgéltats, annyiféle a be-
lépési kiiszdb.

Az eredeti kérdésre visszatérve, az inflacié
mindenkit mdsképp tépazott meg. A fogyasz-
tds terén az inflaciot magétdl értetédéen telje-
sen masképp fogjdk érezni ott, ahol a napi kél-
tés danddrja azon fogyasztasi cikkek kézil ke-
rul ki, amelyeknek azonnal megemelkedett az
ara. Ok akér 5o szézalékos inflaciét is érzékel-
tek. A legfelss vagyondecilisnél teljesen mds-
képp jelentkezett az inflacié, sokkal inkédbb
megtakaritasi kihivasként élték meg. A kozép-
osztaly és a felsé kozéposztaly tagjainal rend-
kiviil megnétt a személyi és lakaskdlcsonsk
igénylése. Nemcsak a megtakaritésaikat élték
fél, hanem hitelt vettek fel a fogyasztas és a
mindennapi élet tdimogatdsdra. Szerintem ez
az elmult évek nagyon jelentés véltozasa.

Minden térsadalomnak megvannak a meg-
osztottsdgai, megvannak a vagyoni rétegei.
Nalunk a GDP-hez viszonyitva és mds eurépai
orszagokkal 6sszehasonlitva hidnyzik az erés
kézéposztaly, és az anndl is erésebb felsd ks-
zéposztaly. Kisebb vagyontomeggel birnak, ke-
vesebben vannak, és a perspektivdik teljesen
méasok. Egy dologban vagyunk a tédrsadalmi
vagyon tekintetében kifejezetten jé pozicié-
ban: Romania utdn Magyarorszagon a maso-
dik legmagasabb egész Eurdpan beliil a birto-
kolt ingatlantulajdon ardnya, még a legalsé ti-
zedekben is az eurdpai dtlagot meghaladé.
A DNS-iinkben van, hogy ingatlant kell birto-
kolni. A vagyon tekintetében ez nagyon jelen-
tés elem, viszont a likviditds szempontjabol
nem. Eurépa szdmos orszdgaban tgy éli le ge-
neraciok akar 70-80 szdzaléka az életét, hogy
nem volt ingatlan a nevén.

NEVJEGY

Karagich Istvdn a Blochamps Capital tandcsadé cég alapitdja és vezetSje. Privét bankoknak,
bankok privét banki tizletdgainak nyujtanak szolgéltatasokat, ezek kérébe a piackutatés, a
pénziigyi, miikddési trendek nyomon kévetése ugyantigy beletartozik, mint a térsadalom
pénzugyi kultirdjanak, vagyoni helyzetének a monitorozasa. Az évenként frissuilé privat banki
tanulmany mellett a részszegmensekre is fokuszalnak, igy késziilt tanulmény a vagyonos nék
pénziigyi helyzetérél, befektetéseikrél, de a kiilfsldon tanulmanyokat folytaté magyar fiatalok
pénziigyi preferencidirdl, helyzetérél is. Karagich Istvédn természetesen maga is befektetd, kii-
|6ndsen a devizapiacon mozog otthonosan, ott, ahol rendszerint cstinyan elvéreznek a tapasz-
talatlan jatékosok. A feleségével, Vigh Ménikaval létrehozott Messzehangzé Tehetségek Ala-
pitvdnyon keresztill tizendt éve tdmogatjak a hatranyos helyzet(i fiatalok tehetséggondozasat.
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MN: Azt az 6sszeget, amit erre forditunk —
hiteltorlesztésre, az ingatlan megvasarlasara
— lehetne forgatni és befektetni.

KI: Magyarorszdgon a szdzadel8n rengeteg
bérlakds volt. Aztdn a szocializmus alatt atala-
kult, birtokolni kellett az ingatlant. Ahol most
beszélgetiink, a Vizivdros panordmads részén,
akdr ebben a hdzban is nagyon sok vagyonos
ember lakik. Vagyonos mivoltukat azonban
nem érzik, mert a nyugdijukbdl élnek, és nincs
érdemi jévedelemtermelé képességiik. Akkor
most &ket vagyonosnak tekintjik-e, vagy
nem? Ok egészen mas vagyondecilisbe, illetve
mds jovedelemdecilisbe tartoznak.

MN: Magyarorszdgon az elsé kilenc decilis
vagyoni helyzete jelentésen eltér a felsé deci-
lisétél. Ez egy idedlis tarsadalomban nagyja-
bol hogy oszlana el?

KI: Ha azt nézzik, hogy hdny szazaléknak
van ingatlan a nevén, kideriil, hogy ez az ardny
96—97, de még a harmadik vagyondecilisben is
90 szdazalék feletti. Ha ugyanezt megnézziik
mondjuk az dllampapirnal, akkor az latszik,
hogy a kilencedik és tizedik vagyondecilisben

ez 30 és 40 szdzalékos, de médr a nyolcadikban
is csak 9 szdzalék. Az egész tarsadalom vagyo-
ni helyzete is igy néz ki: nagyon lassan emelke-
dik a gérbe a nyolcadik vagyondecilisig, ott egy
kicsit meredekebb lesz a kilencedikig, onnantdl
pedig kilé egy szinte fuiggéleges vonallal. Azt le-
het mondani, hogy az utolsé 3—5 szazalékra
koncentralédik minden, amit vagyoni és meg-
takaritdsi téren nekiink, tandcsadoknak vizsgél-
ni érdemes. Van 630-650 ezer privat banki és
prémiumbanki szdmla, de ez nem ennyi tigyfe-
let jelent, hanem ennek a felét, kétharmadat.
A legfelss vagyondecilis gyakorlatilag lefedi a
megtakaritasra képes tarsadalmi réteget.

MN: Ez nagyon kevés.

KI: Nagyjabdl a felsé két-harom decilisnek
kellene képviselnie a felsé kdzéposztdlyt.
Azért is nagyon kevés, mert sokan vannak a
nyolcadik, kilencedik decilisben is, akiknek ala-
csony a megtakaritdsi képességiik. Ennek a ré-
tegnek annyira csekély a tartalékképzé képes-
sége, és olyan mértékben emésztette f6l az el-
mult két év a tartalékait, hogy tiz—tizenot év
mulva, amikor nagy résziik elér a nyugdijas ko-
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rig, drdmai lesz a véltozds. Pusztitd, fergete-
ges viharban ér majd 6ssze minden. A megta-
karitasi képesség hianyat most a mindennapi
élettel, munkaval el lehet fedni. De a nyugdi-
jas évekre hirtelen jelentésen csékkenni fog a
rendelkezésre all6 jovedelem. Nem lesz meg-
takaritas, nem lesz mihez hozzénydlni, és az
allam eltartéképessége folyamatosan romlik.
Olyan formdban véltoznak az aranyok a mun-
ka, a megtakaritéképesség, az életkor és a
nyugdijat el6teremteni képes munkavallaloi
kér tekintetében, hogy amikor ez a hdrom té-
nyezd dsszeér tizendt év mulva, akkor a mos-
tani 6tvenes korosztaly nagyon cstinya vé-
kuumba fog kertilni. Ez tarsadalmi fesziltsé-
gekkel is jarhat, mert nem egy-kétezer ember
h8borgésérdl lesz sz, hanem sok szazezer
ember megélhetésérél. Ennek a kezelésére
pedig szerintem a 24. éra utolsé perceiben
vagyunk. Nem vigaszként mondom, de Nyu-
gat-Eurépa nagy része pontosan ugyanilyen
tdrsadalmi szétszakaddsi, megtakaritasi és
Sregedési trenddel kiizd jelenleg.

MN: Ha végigmegyek az Andrdssy titon, és
megnézem, hogy milyen iizletek voltak tizenst
éve, és milyenek vannak most, illetve a budai
plazakban megnézem, hogy milyen iizletek
nyilnak, akkor azt latom, hogy nem az ujabb
és ujabb luxusmarkak jelennek meg. Annak
ériiliink, hogy a Primark iizletet fog nyitni
Budapesten, mikézben Angliaban a Primark
az alsé kézéposztaly beszerzéhelye.

KI: Ez inkabb egy jél hangzé leirds. Amikor
arrél beszéliink, hogy vagyonos réteg, nem
mindegy, hany emberré| beszéltiink. Magyaror-
szag eleve a méreténél fogva mas piac, mint
Lengyelorszdg, Németorszdg vagy Olaszor-
szag. Amikor bejottek ezek a nagy nemzetkozi
luxusmaérkak, akkor sok kinai és orosz vdséarlé
Budapestig jott el beszerezni a luxuscikkeket
tiz évvel ezel6tt, 6k jelentették a keresletet. De
nem 4&llt vissza a Covid elétti forgalom.

MN: Es az oroszok is eltiintek.

KI: Igen, és a kinai gazdasdg is megérezte
ezt az idészakot. Mindekdzben elképeszts
mennyiség( luxuscikket rendelnek online az
orosz vagy kinai fogyaszték. Sok minden meg-
véltozott a fogyasztdi szokdsoktdl kezdve a ko-
rilményekig, és Magyarorszagon luxuscikkfo-
gyasztonak a legfelsébb tarsadalmi réteg ma-
radt meg, ami mondjuk az 1 szézalék. Akkor
hany emberrél is beszéluink?

MN: Egyébként hany emberrél beszéliink?

KI: Amikor fogyasztésrdl beszéliink, akkor
héztartdsokban gondolkodunk: férj, feleség,
egy gyerek, két gyerek, nekik van egy fogyasz-
tési potencidljuk. Az a kor, amely ilyenfajta lu-
xuscikkeket vésarol a mindennapi életben
akdr az igényesség, akar a tarsadalom, akar a
kérnyezetiik elvdrdsa miatt, nagyjabol 5o ezer
hdztartds — egy sz(k tarsadalmi réteg. A va-
gyoni decilisek, de kulénésen a jovedelmi de-
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cilisek targyaban nagyon éles kiilonbséget kell
tenni nemcsak a legfelsé tized és az alatta
lév6 kilenc tized, hanem még a legfelsé tized-
nek is a fels6 harmada kézétt. Vilagszerte.
Amikor ezekré| a kérdésekrsl beszéliink, akkor
nem a legfelsébb tizedrdl, hanem a legfels6bb
5 vagy inkabb 1 szazalékrdl van szé.

MN: Ha megnézziik a mindenféle gazdag-
listakat, azt latjuk, hogy ott elég dinamikus no-
vekedés van. Hogy ennek esetenként mi az
oka, ne firtassuk, de ez azt is jelenti, hogy a va-
gyonkoncentracio is egyre erésodik.

KI: Abszolut. Megnéztiik, hogy néz ki a top
1 szézalék a vildgon a teljes tarsadalmi, pénz-
tigyi vagyonhoz képest, illetve, hogy a felsé
1 és 10 szdzalék hogyan viszonyul Kelet-K6-
zép-Eurdpdban a tdrsadalom egészéhez ké-
pest. A fels6 1 szdzalék Magyarorszagon a tér-
sadalom vagyonanak egyharmadat birtokolja,
a felsé 10 szdzalék pedig a kétharmadat. Tehat
a felsé 1 szazalék birtokol annyit, mint az alsé
90 szdazalék.

MN: Es ez romlik.

KI: Azért romlik, mert a tdrsadalom jelent&s
részének gyenge a jovedelemtermel és meg-
takaritasi képessége. Raadasul az inflaciét ki-
védeni hivatott pénziigyi eszk6z6khoz csak a
tényleges pénziigyi vagyonnal rendelkez8knek
volt hozzéférése. Pontosabban, lehetett volna
mindenkinek hozz4férése, csak hat a tdrsada-
lom kilenc tizedének a megélhetésre kellett
forditania a pénziigyi tartalékait. Erdekes adat,
hogy 2010-hez képest a térsadalom klasszikus
pénziigyi vagyona 20 ezer millidrd forintrdl
jocskdn megduplédzoédott: 2022 végén 46 ezer
millidrd forint volt, 4m ez idé alatt a folyo-
szadmldn és készpénzben |évé pénziigyi hdnya-
dunk jottanyit sem véltozott, ugyantgy 4748
szazalék maradt.

Okkal volt tehdt az egyik térekvése Nagy
Mdrtonnak és a Gazdasdgfejlesztési Miniszté-
riumnak, hogy minél nagyobb hanyad menjen
ebbél allampapirba. A szabadon fekvé folyé-
szamlapénz jelenleg a bankok profitjat néveli,
és a tdrsadalomnak veszteséget jelent. A ban-
kok rekordévet zarnak, hiszen betették jegy-
banki betétbe, és készénettel vették az 6liikbe
hull6 hozamot. A lakossdgot viszont 6ridsi kar
érte sajat okdn, mert a folyészamlan lévé pén-
ze nem kamatozott, az inflicié meg elégette,
mert nem védte meg semmilyen megtakari-
tds. Kimondani is sokkold, hogy tébb ezermil-
lidrd forint érték égett el, mikézben a megél-
hetéséért kiizdott a tédrsadalom. Sok éve indo-
kolatlan a kirivéan magas folyészdmla- és
készpénzhdnyad — de ez sajat felel8sség.

MN: Ezt valamennyire a kormanytagok, il-
letve kozjogi méltésagok is tamogatjak a
ykészpénz, mint mindig”-féle szévegekkel.
(Szijjdrté Péter kiiliigyminiszter és Kévér Ldsz-
16, az Orszdggyiilés elnéke a készpénzhasznd-
lat élharcosai - F. Sz. E.)

KI: Vannak ilyen sztorik, de a lényeg, hogy
az allam célja az, hogy az dllamhdéztartast be-
lulrél finanszirozzuk. Es ebben nagyon nagyot
léptek eldre.

MN: Csak éppen sokba keriil, a koltségve-
tésben 2023-ban meghaladja a 3 ezer millidrd
forintot az ad6ssagszolgdlat. Meghaladja az
oktatdsra szént kéltéseket is.

KI: Nem ez a rossz hir, hanem az, hogy az
erre koltstt pénztdmeg még jobban szegregal-
ja a tarsadalmat, hiszen csak egy sz(ik megta-
karitoi korre koncentralédik. Akik befektetnek
allampapirba, csak azok élhetnek ennek a po-
zitivumaival. Ok a haszonélvezéi annak, hogy
a kormdnyzat 6riilt 6sszegeket fordit ilyen inf-
lacids kornyezetben, ilyen kamatkérnyezetben
ado6ssédgszolgalatra.

MN: Evekkel ezelétt az inflaciét kovetd allam-
papir mostohagyermek volt, most a magas inf-
laciés kérnyezetben ez lett a legtutibb befekte-
tés. Am az 4llam hozzényuilt a kondiciékhoz, és
eléggé kiherélte ezt a konstrukciét. Mennyire le-
het megbizni az dllamban? Hiszen amint ugy
jott ki neki a matek, azonnal szigoritotta ezt a
szabalyozast. A pénziigyminiszternek is volt
egy olyan megjegyzése, hogy a visszavaltas di-
jahoz nem fognak hozzanyulni, ami rogtén be-
inditotta a vészcsengét, hogy dehogynem.

KI: Az dllamnak elemi érdeke, hogy fenntart-
sa a megtakaritéi érdekl6dést. Azt mondom,
lesznek a kdvetkezé években is olyan konstruk-
ciok, amelyek kamatprémiumot vagy valami-
lyen extra vonzerét jelentenek. Az dllam ra van
szorulva a megtakaritokra, ezért fizet maga-
sabb drat, de kézben a megtakaritdk is rd van-
nak szorulva az éllamra, hiszen az édllampapir
biztos befektetés. Sokan nyitottak a kincstarnal
szamldt, bar viszonylag alacsony a szémla-
egyenlegek 4tlaga. Minél szélesebb réteg jele-
nik meg itt és vesz akarmilyen forméban dllam-
papirt, az az dllamnak hosszu tdvon jé mind a
kilfsldi finanszirozasi kitettséget, mind a hazai
megtakaritdsi hajlanddésédg 6szténzését, mind
a késébbi terheinek tervezhetéségét illetéen.

MN: Van megfelelé bizalom az dllammal
szemben akar a lakossdg, akdr az intézményi
befektet6i szféra részérsl?

KI: Az dllamnak nem lehet érdeke az, hogy
keresztbe tegyen a hazai allampapir-befekte-
téknek. A lehetésége persze meglenne arra,
hogy példaul szankciondlja a lejarat el6tti visz-
szavdsarlast valamilyen magas dijjal, vagy
akar megtagadja, de annyi kellemetlen hatésa
lenne, hogy biztosan nem éri meg. Elképesz-
téen nagy presztizsveszteséggel meg tovabb-
gy(ir(izé kévetkezményekkel jarna. Rdaddsul
az dllamnak kifejezetten érdeke az, hogy to-
vabbi kedvezményekkel inkabb még nagyobb
kért vonzzon. Az allamnak most semmire
sincs kisebb sziiksége, mint hogy a tisztelt be-
fektetskre hirtelen rdijesszen.

F. Szabé Emese
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