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Elképeszto, 40 ezer milliard forinton iilnek a magyarok: rengeteg
pénzt buknak, akik ezt a hibat elkovetik

PENZCENTRUM.HU, 2026. szeptember 17.

Az elmult években az allam lett a magyar vagyonkezeldk egyik leger6sebb versenytarsa: magas
hozamot kinalt a lakossagnak anélkiil, hogy ezért Kklasszikus befektetési kockazatot kellett volna
vallalnia. Ennek a korszaknak azonban nagyjabdl vége.

A Blochamps Capital friss elemzése szerint a csokken6 dllampapirhozamokkal tjra valédi verseny indulhat
a magyar megtakaritasokért. A tét tobb mint 40 ezermillidard forint: ennyit tartanak a haztartasok
készpénzben, bankbetétben és kdzvetleniil allampapirban, ami a klasszikus pénziigyi vagyon 56 szazaléka.

A magyar haztartasok klasszikus pénziigyi vagyona a Blochamps Capital szamitasai szerint 2026 els6
félévének végére 71 672 millidard forintra emelkedett. EbbSl 7326 milliard forint készpénzben, 14 161
millidrd latra sz616, 4103 milliard pedig lekotott betétben all. Vagyis a klasszikus pénziigyi vagyon t6bb mint
harmada, 25 590 milliard forint tovabbra is rendkiviil likvid, jellemz&en alacsony hozamu eszkozokben
talalhato.

A teljes lakossag szinte

o o B c
kamatozatlan likviditasa . L

p .9 PRIVATE BANKING BUSINESS INTELLIGENCE

még mindig csaknem | Bitieess
duplaja a hazai T—/———m—m— ,

rivatbanki szektor 13 2 £ 20t
p . . HAZTARTASOK KLASSZIKUS PENZUGYI VAGYONA
300 milliard forintos, ) » g2
professziondlisan  kezelt /oo — oo oo oo -. 2026 m m
vagyoninak, cme e e 1
nagységrendj ében pedlg OB vAcToM ELIY 11005 14200 18000 18500 19000 26000 28000 35000 38000 | 7 51

1. ;. O n . NSTTaR: YNoYOM. 19195533640 56368 162446 69513 81292 93975 101564105881
m Y 4
ez a te jes agyarorszagl [ b 31204 42457 68158 75848 83939 96433 110563 120494 nsml (46 004]

lakossagi likviditastomeg
megfelel a  prémium, e i [l
kiemelt és private banking g
szegmensekben kezelt
Osszesen 500 000 tugyfél
800 000 tugyfélszamlajan
kezelt vagyonnak.

12941

10 470

A probléma eurdpai: az
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vagyonanak 32 szazalékat készpénzben és betétben tartottdk 2025 kozepén, szemben az Egyesiilt
Allamokkal, ahol ez az arany mindossze 10 szazalék. Az ECB ezért maga is az eur6pai megtakaritasok egyik
strukturalis problémajaként kezeli a bankbetétek magas sulyat.

A magyar helyzet azonban két szempontbdl is sajatos. A haztartasok teljes pénziigyi vagyonanak kozel 30
szazaléka vallalatokban 1év6 tulajdonosi részesedés - dontéen sajat cégek, kft.-k és mas vallalkozasok



statisztikailag kimutatott értéke -, amelynek jelentds része nem tekinthet6 szabadon befektethet6
vagyonnak.

Emellett a magyar haztartasok kézvetlen dllampapir-allomanya megkozeliti a 15 ezermilliard forintot, ami a
haztartasok teljes pénziligyi vagyonanak mintegy 11,5 szdzaléka. Az eurdovezetben ezzel szemben a
haztartdsok pénziigyi eszkozeinek minddssze mintegy 3 szdzaléka kozvetleniil az dllammal szembeni
kovetelés, f6ként allampapirok formajaban.

A magyar megtakaritasi szerkezet konzervativizmusa igy még latvanyosabb: ha a készpénzben, betétben és
kozvetlen allampapirban 1év6 tobb mint 40 ezermillidrd forintot a Blochamps altal klasszikus pénziigyi
vagyonként szamitott allomdanyra vetitjiik, azt latjuk, hogy annak 56 szazaléka kockazatmentes
megtakaritdsban van. Az ECB adatai alapjan, a nem t6zsdei és egyéb vallalati részesedéseket kisz{irve végzett
Blochamps-szamitas szerint az 6sszevethetd eurdovezeti arany nagysagrendileg 44 szazalékra tehetd.

L+Hazdnkban az elmuilt években kialakult egy sajdtos kettds megtakaritdsi vildg. Aki a kordbbi vdlsdgok
tapasztalatai nyomdn mindenekel6tt biztonsdgot és likviditdst keresett, készpénzben, bankszdmldn
vagy lényegében nem kamatozo bankbetétben tartotta a pénzét. Aki pedig érdemi hozamot akart, annak
az dllam fizetett magas kamatot ugy, hogy kozben nem kellett klasszikus piaci kockdzatot vdllalnia. Az
dllam ezzel gyakorlatilag évekre a vagyonkezelési piac egyik legerdsebb versenytdrsdvd vdlt,
elkényelmesitette a befektetéket, de az erre piaci vdlaszt nem taldld szolgdltatokat is. A kettds
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a Blochamps Capital ligyvezettje.”
CSOKKEN A KOCKAZATMENTESSEGERT FIZETETT PREMIUM

Ez a helyzet azonban gyorsan valtozik, részben a piaci folyamatoknak, részben a koltségvetés
kamatkiadasainak mérséklésére iranyul6 kormanyzati torekvésnek koszonhetden. A lakossagi allampapirok
kamatai az elmult honapokban tobb 1épcsében csokkentek: a FixMAP korabbi 7 szazalékos kamata el6bb 6,5,
majd 6, végil 5,5 szazalékra mérséklédott. A kereslet tovabbra is jelentds, de a legfrissebb értékesitési
adatok mar mérséklédést mutatnak: a legutdbbi héten 48,2 millidrd forintnyi forintos lakossagi allampapirt
értékesitettek, mikozben 2026 addigi heti dtlaga 86 milliard forint volt.

LAz elmillt id6szak kiilénlegessége éppen az volt, hogy részben megszakadt a kockdzat és a hozam
kézotti klasszikus kapcsolat: a magyar megtakarité magas hozamot kaphatott az dllamtél anélkiil,
hogy érdemi piaci kockdzatot kellett volna vdllalnia. Most azonban, ha tovdbb csékken az dllampapirok
hozama, fokozatosan megsziinik az elmult évek kivételes helyzete, amikor a magyar megtakaritonak
nem kellett valodi befektetési déntést hoznia. Magas hozamot kaphatott az dllamtél anélkiil, hogy
részvény-, vdllalatikétvény-, ingatlan- vagy érdemi devizakockdzatot vdllalt volna. Ha ez a
kamatprémium eltiinik, tjra valddi verseny indul a magyar megtakaritdsokért — vélekedett Karagich
Istvan.”

A Blochamps szerint ezért a kovetkez6 idészak egyik legfontosabb kérdése mar nem az lesz, tovabb né-e a
magyar haztartasok vagyona, hanem az, hogyan valtozik annak szerkezete. Paradox m6don ugyanis a vagyon
gyarapodasanak egyik korlatja éppen a talzott kockazatkeriilés lehet. A befektetési és vagyonkezelési
szolgaltatok el6tt jelentds lehetdség, egyben komoly feladat all: olyan érthetd és megfelel6en diverzifikalt
alternativakat kell kinalniuk, amelyek képesek kimozditani a megtakaritasok egy részét a készpénz-betét-
allampapir haromszogbdl.

,Nem arrdl van szo, hogy tébb tizezer millidrd forintnak holnap el kell indulnia a befektetési alapok, a
részvény- és kétvénypiacok vagy a prémium- és privdatbanki szolgdltatok felé. Arrél viszont igen, hogy a
megtakaritok egyre nagyobb részének kell majd eldontenie: elfogadja az alacsonyabb kockdzatmentes
hozamot, vagy hosszabb idétdvon hajlandé valamivel tobb kockdzatot vdllalni a magasabb hozam
reményében. Ennek a dontésnek a tdmogatdsa lesz a vagyonkezelési szakma egyik legfontosabb
feladata - mondta Karagich Istvan.”
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