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A magyar haztartasok vagyoni helyzete a HFCS
felmérés alapjan*

Boldizsar Anna — Kékesi Zsuzsa — Koczidn Baldzs — Sisak Baldzs

A gazdasdgi szereplék egyedi jellemz6it megragadd mikroszintii statisztikdk je-
lentésége megnétt az elmult években, mivel a makroadatok gyakran nem elég
részletezettek, hogy kell6 mélységben megértsiik a lakossdg motivdcidit. A vdlsdg
utdn a megvdltozott hitelfelvételi attitiid, a fogyasztds gyenge emelkedése és a hi-
teltérlesztési problémdk a hdztartdsi mikrostatisztikdk felé irdnyitottdk a figyelmet.
Ezért széleskérli igényként meriilt fel, hogy eurdpai adatbdzis dlljon rendelkezésre
a hdztartdsok vagyoni helyzetérél. Az adatfelvétel mdsodik hullimdhoz Magyar-
orszdg is csatlakozott. A felmérés eredményeit bemutato cikkiinkben részletesen
dttekintettiik a hdztartdsok redl- és pénziigyi vagyondnak, valamint hiteleinek el-
oszldsdt, f6 statisztikai jellemzdit. A tanulmdnyban emellett megvizsgdltuk, hogy
milyen demogrdfiai jellemzék befolydsoljdk a magyar hdztartdsok megtakaritdsi
és hitelfelvételi szokdsait. Az adatok alapjdn kijelenthetd, hogy a magyar hdztartd-
soknak elsésorban a lakdingatlanuk jelenti a f6 vagyontdrgyukat: leggyakrabban
ennek megszerzése vagy felujitdsa érdekében tesznek félre, illetve adésodnak el.
Mivel a hdztartdsok jelentds része ennek megfeleléen rendelkezik valamekkora la-
kdingatlannal, nemzetkézi 6sszehasonlitdsban a hdztartdsok nettd — pénziigyi és
nem pénziigyi — vagyondnak egylittes megoszldsa egyenletesnek mondhato.
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1. Bevezetés

A globalis pénzligyi valsag miatti gazdasagi visszaesés, valamint a kedvezStlen mun-
kapiaci és jovedelmi kilatasok kovetkeztében a haztartasi szektor megtakaritasi visel-
kedése jelentésen megvaltozott: a fogyasztds megtorpanasaval parhuzamosan elin-
dult a lakossagi hiteldllomany jelentGs leépitése, mig a nettd pénziigyi megtakaritas
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emelkedett. A kedvezétlen strukturdban eladdsodott haztartasok torlesztési terhei
a valsag kovetkeztében leértékel6dd forintarfolyam és a magasabb hitelkamatok
miatt jelent6sen emelkedtek, a szektor hiteltorlesztési képessége pedig folyamato-
san romlott. A kedvez6tlen jovedelmi és munkapiaci kilatasok, az emelkedd adds-
sagterhek miatt sziikséges kényszermegtakaritasok a tarsadalom egyes csoportjait
eltéréen érintették. A haztartdsok addssagterhének névekedésével jaré nehézségek
a kedvez6tlenebb jovedelmi és vagyoni helyzet(i haztartdsokra sulyosabb hatdst
gyakoroltak. A globalis pénziigyi valsag rdvilagitott tehat arra, hogy az aggregalt
mutatok szdmos, a gazdasag mikodése szempontjabdl relevans jelenséget elfed-
hetnek. Ezek megértése és feltérképezése a hagyomanyos indikatorok fel6l a jobban
részletezett statisztikdk felé irdnyitotta a figyelmet. A nyilvantartdsi és szamviteli
rendszerek Ujragondolasa, esetenként azok informacidtartalmanak szélesitése Uj
igényként meriilt fel az elmult években. Példdul a Stiglitz—Sen—Fitoussi jelentés
(2009) — amely behatdan foglalkozik a rendelkezésre all6 statisztikai kimutatasok
reformjaival — javaslatot tesz a vagyon atfogd felmérésére. A jelentés szerint az
aggregalt pénzigyi szamlak megfelel6 informacidit ki kell egésziteni a jovedelem,
a fogyasztas és a vagyon eloszlasjellemzdinek.

A jovedelem mellett a vagyon eloszlasa hatarozza meg, hogy egy tarsadalomban
elGallitott javakhoz és szolgaltatasokhoz ki és milyen mértékben férhet hozza.
A fogyasztds ugyanis jelent8sen eltérhet a jovedelemtdl: a fogyasztas eszkozok fel-
hasznaldsaval vagy addssag (negativ pénziigyi vagyon) véllalasaval névelhetd, mig
megtakaritassal és eszkozok felhalmozdsaval csokkenthetb. Ezért a fogyasztassal,
jovedelemmel és vagyonnal kapcsolatos informacidk egytittes rendelkezésre alldsa
a kivanatos. Fontos szempont tovabba, hogy a jovedelem és a vagyon meglehet6sen
egyenlGtleniil oszlik meg egy tarsadalmon beliil. A haztartasok kis szeletének lehet
meghatarozo szerepe az aggregalt statisztikak alakuldsdban, mivel a népesség leg-
gazdagabb felsé néhany szdzaléka tartja a pénzligyi eszkdzok jelentls részét. Ezért
példaul egyetlen kitlintetett leird statisztika (jellemz&en szamtani atlag) nem nyuijt
informaciot egy nemzetgazdasag kiilonb6z6 rétegeinek anyagi jolétérél.

Ahhoz, hogy az emlitett eloszlasbeli jellemz6k rendelkezésre alljanak, mikro (egyéni
vagy haztartas-) szint(i informacidk el&allitasara van szlikség a vizsgalni kivant célcso-
portokrél. A magas és alacsony kereset(iek, a vagyonosak és szegények, a hitel- és
likviditaskorlatos fogyasztdk vagy a tulzott mértékben eladdsodott haztartdsok kore
mind olyan kiemelt csoportok, amelyek gazdasagi sokkokra adott valaszai érdemben
eltérhetnek egymastol, ezaltal viselkedési vdlaszaik ismerete nagyban tamogatja
a gazdasagpolitikai dontéshozatalt, és altaldnosan segiti az aggregatumok alakula-
sanak pontosabb kovetését. Az egyes csoportok eltéré fogyasztasi, megtakaritasi
viselkedését az MNB 2016-ban bevezetett Uj monetaris politikai el6rejelz6 modellje!

1 Az el6rejelz6 modellrél részletesebben: Magyar Nemzeti Bank: Inflacids jelentés, 2016. marcius
(http://www.mnb.hu/letoltes/boritoval-hun-ir.pdf).
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is prébdlja megragadni, melynek kalibralasahoz segitséget jelenthet a mikroszint(
felmérések eredményeinek felhasznalasa. A haztartasok fogyasztasi, jovedelemi és
vagyoni helyzetiik megfigyelése érdekében az OECD (Gazdasagi Egyuttmdkodési
és Fejlesztési Szervezet) és az EKB (Eurdpai Kozponti Bank) egységes moddszertan
alapjan egy eurotvezeti haztartasi felmérést terveztek (HFCS — Household Finance
and Consumption Survey), amelynek masodik hulldamdhoz az eurozéna tagdllamai-
nak kotelez6 részvétele mellett Magyarorszag és Lengyelorszag dnkéntesen tarsult.
A cikkben a haztartasok életszinvonaldanak, vagyonanak feltarasara iranyuld Mibdl
éltink? cim( lakossagi felmérés adatait hasznaltuk fel. A felmérés statisztikai jellem-
zGivel, a mintanagysaggal és reprezentativitdssal, valamint a minta f6bb statisztikai
jellemzgivel részletesen foglalkozik Simon-Valentiny (2016) tanulmanya, igy ennek
részleteire ebben az elemzésben nem térink ki.

A tanulmanyunk elsé fejezetében attekintjik a relevans hazai és nemzetkozi irodal-
mat, majd egy-egy fejezetben bemutatjuk a magyarorszagi felmérés f6 eredményeit
a koncentracio, a redleszkozok, a pénziigyi eszkozok és a hitelek szempontjabadl.
Az eredményeket bemutato fejezetek azonos mdédon épiilnek fel: el6sz6r bemu-
tatjuk a vonatkozé nemzetkozi irodalmat (beleértve a HFCS elsé hulldmanak ered-
ményeit), majd egy tablazatban bemutatjuk az adott témakort érinté legfontosabb
jellemzéket. Végil a hazai és nemzetkozi felmérés eredményei alapjan stilizalt ténye-
ket fogalmazunk meg, melyeket abra vagy tablazat segitségével probalunk igazolni.
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2. Kérdaives felmérések Magyarorszagon és a HFCS

A cikk alapjaul szolgdlé felmérés az elsé részletes adatbazis a magyar haztartasok
pénzligyi és nem pénziigyi vagyonardl. A kiilonb6z8 vagyonelemek széles skaldjat
tartalmazé felmérés rakérdezett a haztartdsokban é16 személyek jovedelmére és
fogyasztdsi, megtakaritdsai szokdsaira is. Az adatbazis igy nemcsak a haztartasok
koveteléseinek és tartozasainak dezaggregalt szintl elemzésére ad lehetdséget,
hanem a haztartdsok jovedelmével és egyéb demografiai jellemzGivel valé 6ssze-
fliggések feltarasara is. A kordbbiakban mar késziiltek Magyarorszagon kérdGives
felmérések a haztartasok vagyonaval kapcsolatban, azonban a HFCS az elsé olyan
atfogd felmérés, amely haztartdsi szinten is részletes adatokat tartalmaz a lakossag
vagyoni, jovedelmi és eladdsodottsagi adatainak 0sszességérdl. Az alabbi bekezdés-
ben roéviden attekintjiik azokat a felméréseket, melyek a haztartdsok vagyonanak
klonb6z6 szempontok alapjan végzett vizsgalatdval foglalkoznak.

2.1. Korabbi kérddives felmérések Magyarorszagon a vagyonrol

A magyar hdztartdsokkal kapcsolatban két felmérés (HKEF és Hdztartds Monitor)
is késziil rendszeresen, amelyek elsésorban fogyasztdsi, jovedelmi, demogrdfiai
jellemzGbket gyljtenek, illetve vagyoni és megtakaritdsi attitiidékkel is foglalkoz-
nak. A KSH 1993 6ta minden évben elkésziti a Haztartasi koltségvetési és életko-
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rilmény felvételt (HKEF), amely részletes jovedelmi adatokat, fogyasztdsi, valamint
demografiai adatokat tartalmaz haztartasonként. Az utdbbi években a szubjektiv
életkorilményekre is rakérdeznek a felmérés soran (Gdspdr—Varga 2009). A masik
rendszeres felmérés a Tarki Haztartds Monitor, amely 1992 6ta a munkaer6piacot
és a hdztatasok jovedelmi helyzetét vizsgdlja elsGsorban, valamint részletes infor-
macidkat szolgaltat tobbek kdzt a vagyonrdl, a megtakaritasokrdl és a fogyasztasrol
(Szivos—Toth 2013). Emellett a KSH a lakasallomdnyrél is rendszeresen gyjt mikro-
szint( kérdGives adatokat a Miben éliink? cim(i felmérésben (KSH 2016).

A rendelkezésre all6 mikroszint(i adatok segitségével Cserhdti és Keresztély (2010)
tanulmdnyukban a makrogazdasagi adatok és a HKEF mikroszint(i adatainak har-
monizaciojat probaljak feltdrni. A céljuk az, hogy az adatok felhasznaldsaval lehe-
tévé valjon a haztartasok jovedelmi helyzetének pontosabb vizsgalata a kiilénb6z6
tarsadalmi csoportok szerint. A mikro- és makroszint(i adatok kozotti eltéréseket
— amelyek elsésorban a HKEF-adatok elérhet&ségének idSbeli csiszasabdl és a va-
laszaddk hibds adatkozlésébdl fakadnak — imputdlassal és az adatok Ujrasulyoza-
saval — a rendelkezésre allé potldlagos informdacidk elérhetdségétdl fliggben — az
egyes jovedelemtipusokban eltéré eredménnyel sikerilt mérsékelni. Szabd (2004)
a nemzetkdzi mddszertant vizsgalva megallapitja, hogy a felvételek a nemzeti hagyo-
manyok és a felvételi célok kilonbozEsége miatt orszagonként eltérnek, igy nehezen
egységesithet6k az EUROSTAT harmonizacids torekvései ellenére.

2.2. A magyarorszagi korabbi felmérések eredményei

A hdztartdsok vagyondnak eszkézoldala, azon beliil leginkdbb a redlvagyon érdekelte
a kutatokat az elmult idészakban. Bukodi és Robert (2000) a magyar haztartasok tar-
tds javakkal, vagyontargyakkal valo ellatottsaganak és kulturalis aktivitdsanak id6beli
és egyes tarsadalmi csoportokon belili alakuldsat vizsgaltak. Eredményeik azt mu-
tatjak, hogy a képzettségtdl és a kiilénb6z6 munkaerépiaci jellemz6ktdl (beosztas,
aktvitas) er6sen fligg a haztartasok vagyoni helyzete. A jovedelem alapjan képzett
csoportokat vizsgdlva arra a megallapitasra jutottak, hogy a jovedelem emelkedésé-
vel nem ardnyosan javul a vagyoni helyzet, a legmagasabb jovedelemmel rendelkezé
kvintilisbe tartozék vagyoni helyzete kiugréan kedvez6 a tébbi csoporthoz képest,
a tdrsadalom kor szerinti bontasat vizsgalva pedig azt talaltak, hogy a kozépkoru
csaladok vagyoni helyzete jobb, mint a fiatalabb vagy id6sebb korosztalyé. A Tarki
Haztartas Monitor is foglalkozik a kérdéskorrel, a 2012-es felmérésben részletesen
bemutattak a lakdsvagyon haztartasok altal becsiilt értékét demografiai és teriileti
eloszlasban (Szivos-Toth 2013). A Tarki felmérésben (Szivds-Toth 2015) — melynek
eredményeit a késGbbi fejezetekben 6sszevetjiik a HFCS magyar adataibdl szarma-
z6kkal — részletesebben is megvizsgdltdk a haztartdsok sérilékenységét a vagyon
— azon beliil is az ingatlanok és pénzigyi eszk6zok —, valamint a hitelek jellemzG&in
keresztul.

Tanulmdnyok



A magyar hdztartdsok vagyoni helyzete a HFCS felmérés alapjan

A kordbban megjelent, a tanulmdnyunk szempontjdbdl tovabbi relevdns magyaror-
szdgi kérddives felméréseket feldolgozé tanulmdnyok féként a hitelezés témakérével
foglalkoztak. A hitellel rendelkez6 magyar haztartasok sokkt(iré képessége a banki
portféliomindség szempontjabdl a valsag el6tt készilt kérdGives felmérés alapjan
megfelel6nek tlint (Hollé 2007). A tanulmany ugyanakkor ramutatott arra, hogy egy
jelent6sebb leértékel6dés és kamatemelkedés, illetve ndvekvé munkanélkiliség
szamottevéen emelheti a kockdzatos (potencidlisan nem teljesitd) hitelek aranyat.
A valsag utan megjelent cikkek a haztartasok alkalmazkodasat vizsgaltak. A HKEF
alapjan készilt mikroszimulacié alapjan (Gdspdr-Varga 2009) leginkabb azok a haz-
tartasok keriiltek bajba a valsag utdn, ahol a jévedelemardnyos torlesztérészlet
meghaladta a 40 szdzalékot, az alldsvesztés csak kisebb mértékben jatszott ebben
szerepet. A valsag utan a ténylegesen gyengilé forintarfolyam és a névekvé kama-
tok okozta torlesztérészlet-emelkedés a kifeszitett jovedelmek miatt leginkabb az
alacsonyabb jovedelm rétegekben okozott hiteltorlesztési problémakat, a kdzép-
rétegeknél pedig a munkanélkilivé valas jelentett kihivast (Hosszu 2011). A tulzott
eladdsodottsagot vizsgalta Balds (2013) tanulmanya, amely a HKEF-adatbazis fel-
haszndldsaval mutatta be, hogy a jévedelmek csdkkenésével né a jovedelemaranyos
torlesztési teher. A haztartdsok 14 szazalékanak volt kritikusan magas — jovedelmuk
felét meghaladd — torlesztSrészlete, ami f6ként az alacsony jovedelemmel rendel-
kez6ket érintette. Egy kés6bbi tanulmanyban a jegybank munkatarsai részletesen
felmérték, hogy milyen demografiai hattérrel rendelkeznek a bajba jutott haztar-
tasok (Dancsik et al. 2015). A tanulmany atfogo képet ad a nemteljesitd hitelek jel-
lemzGir6l, bemutatja az érintett haztartasok demografiai, tertleti jellemzGit (életkor,
végzettség, lakdhely), valamint értékeli a haztartasok vagyoni, jovedelmi helyzetét
(hitel/vagyon, jovedelemaranyos torlesztérészlet).

2.3. A magyar HFCS-felmérés altalanos jellemzgi

A HFCS az elsé olyan nemzetkézileg egységesen felvett statisztika, amely a hdztar-
tdsok fogyasztdsdrol, jévedelmérdl, redl és pénziigyi vagyondrdl, valamint hiteleirél
egy elemzési keretben gylijt informdciokat. A hdztartdsok vagyondrdl és finansziro-
zdsi forrdsairdl szémos orszdgban késziilt kordbban felmérés. Az Egyesiilt Allamok-
ban mar a nyolcvanas évek 6ta haromévente megkérdezik a lakossagot a pénzigyi
helyzetével kapcsolatban, és néhany eurdpai orszagban a pénzigyi valsag el6tt
is tobbszor végeztek hasonld felméréseket. A pénziigyi valsag hatdsdra felmerulé
adatigény arra 6sztonodzte az Eurdpai Kozponti Bankot, hogy egységes mddszer-
tan és kérdGiv alapjan elinditsa a HFCS nev( felmérést. Az elsé terepmunkalatokra
2008 és 2010 kozott kerlt sor, amiben 15 eurozéna-tagorszag vett részt. A 2014-
es masodik hulldmban 6t orszdggal egésziilt ki a felmérésben résztvevé orszagok
kore: az elsé kdrbél kimaradé eurozéna-tag Irorszaggal, az eurozénahoz az elsd
kort kdvetden csatlakozd Lettorszaggal és Esztorszaggal, valamint az adatgy(ijtéshez
onkéntesen csatlakozott Lengyelorszaggal és Magyarorszaggal. A masodik hulldam
eredményei a tanulmany megirasanak id6pontjaban nem allnak rendelkezésre,
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ezért a nemzetkozi 6sszehasonlitdsokndl a magyar és ir adatok kivételével az els6
hulldam eredményei kerlilnek bemutatasra. Ezek néhany esetben befolyasolhatjak
az 6sszehasonlitasokat, amire kiilon is felhivjuk a figyelmet.

A HFCS el6z6 hullamdban tébb orszdgban dsszevetették a mikroszintii adatokbdl
aggregdlt valtozékat a pénziigyi szamlakbdl szdrmazé nemzetgazdasdgi szint(i
informdciokkal. Az 6sszehasonlitas segitséget jelenthet a felmérés mindségének
értékelésére, valaszt adhat az adatbazis felhasznalhatosagat illet6 kérdésekre és jo
kiindulépontot jelenthet az aggregalt adatok aldbontasara, ami a haztartasi szek-
tor vagyonelemeinek mélyebb vizsgalatat teszi lehetévé. A felmérésben résztvevé
orszagok kozul Ausztria, Finnorszag, Olaszorszag és Hollandia esetében vizsgaltdk,
hogy a pénziigyi szamlakbdl szdrmazo6 aggregalt adatok mekkora része figyelhetd
meg a mikroszintl adatokban (Andreasch-Lindner 2014; Honkkila-Kavonius 2013).
A felsorolt orszagokra publikalt ardanyokhoz a magyar adatokat is hozzaf(iztiik
(1. tabldazat).

A kérdbives felmérésekkel kapcsolatban szamos modszertani probléma is jelent-
kezett a korabbiakban, amelyek a tanulmdny alapjdul szolgdlo adatbdzis sordn is
felmeriiltek. Az elsé hulldmban megvaldsult felmérések adatmin&sége valtozd. Mig
a redleszkozok lefedettsége 80 szazalék felett van, a hitelvaltozdk 40-90 szazalékat
sikerult megtaldlni, addig a pénziigyi eszkdzok esetében a lefedettségi ardany csupan
20-50 szazalékos volt. Ezt a problémat a vagyonos haztartasok felllreprezentélasaval
prébaltdk megoldani (Simon—Valentiny 2016).

A felmérés dltaldnosan alulbecsiili a hdztartdsok pénziigyi vagyondt: dsszesitve,
a makroszintii pénziigyi eszk6z6knek kevesebb, mint fele jelenik meg a HFCS ada-
taiban (1. tabldzat). Az egyes orszagokban eltéréen alakulnak eszkdzkategdrian-
ként a mikro- és makroadatok kozotti ardanyok. Az olaszorszagi felmérés esetén
volt a legalacsonyabb az egyes instrumentumok lefedettsége, de Ausztridban is
a haztartdsok viszonylag kevés vagyonelemét sikeriilt a felmérés soran megtalal-
ni. A finnorszagi HFCS-adatbazisbdl szamolt, egyes instrumentumokra vonatkozé
(teljeskor(sitett) adatok ezekkel szemben kifejezetten magas ardnyban mutatnak
azonossagot a makrostatisztikdkkal, amit a kérdGives felmérés adminisztrativ adat-
forrasokkal valo kiegészitése magyaraz (Honkkila—Kavonius 2013). A nemzetkozi
adatokkal 6sszevetve a magyar HFCS-adatbazis relativ magas lefedettséggel jel-
lemezhetd. A magyarorszagi felmérés alapjan szamolt aggregalt adatok szerint az
eszkozoldal egyes instrumentumait vizsgalva viszonylag magas ardnyban sikerult
megtaldlni a pénzlgyi szdmlds kategdridkat. A hiteleknél azonban a finn és holland
adattdl jelentGsen elmarad a lefedettségi arany.
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1. tablazat
A teljeskoriisitett HFCS-adatok és a pénziigyi szamlak szerinti pénziigyi eszk6zok
aranya

(eszkéztipusonként)
Finnorszag | Olaszorszag | Hollandia Ausztria | Magyarorszag

Betétek 55% 33% 49% 35% 73%
Kotvény és egyéb hitelviszonyt 15% 17% 55% 33% 64%
megtestesité értékpapir

Biztositas (nyugdij, élet) 21% 16% 24% 37% 52%
Befektetési alapok 69% 28% 67% 51% 52%
T6zsdei részvények 87% 36% 21% 30% 19%
Teljes pénzligyi vagyon 39% 22% 30% 44% 47%
Hitelek 90% 45% 92% n.a. 65%

Megjegyzés: A teljes vagyon esetében relative alacsony a HFCS-adatbdzis lefedettsége, amiben szerepet
jatszhat, hogy a felmérés az egyes orszdgspecifikus pénziigyi eszk6zéket nem tartalmazza teljes kérdien.
Magyarorszagon példdul a magdnnyugdijpénztdrakhoz kapcsolédd dllammal szembeni kévetelés
a pénziigyi szamlakban megjelenik, azonban a HFCS adatai nem tartalmaznak erre az instrumentumra
vonatkozo informdcidt.

Forrds: Andreasch—Lindner (2014), Honkkila—Kavonius (2013), sajdt szamitds HFCS és pénziigyi szamldak
alapjadn.

A nemzetkézi irodalom azokat a tényezbket is probdlta megnevezni, amelyek az
eltéréseket okozhatjdk. Az eltérések fakadhatnak a mikro- és makroszint(i adatok
szemléletbeli, az adatgydjtés id6beli és mddbeli kiilonb6zEségébdl, a haztartasok
lefedettségébdl, illetve a mintavételi eljarasbdl is. A kiilonbség adddhat abbdl is,
hogy a makroszintl adatokban dnfoglalkoztatdok, egyéni vallalkozék és nonprofit
szervezetek eszkozei és forrdsai is szerepelhetnek, melyek a haztartasi felmérésben
nem jelennek meg. Az adatgyd(jtés sordn nehézséget okozhat az is, hogy a vagyono-
sabb haztartdsoknal kevés a megfigyelés, aminek kévetkeztében kevés informdacid
all rendelkezésre a legnagyobb értékd vagyonelemekrdl (Honkkila—Kavonius 2013).

A felsorolt kiildnbségek egy része a mintavételi eljaras soran feloldhatd (példaul
a magas jovedelm{ek fellilreprezentaldsdval az eloszlasok szélén csokkenthets a két
adatbazis kozotti eltérés), am a feloldhatatlan kiilonbségek miatt a két statisztika
nem helyettesitheti egymast. A HFCS adatai ugyanakkor jol kiegészithetik a pénz-
Ugyi szamldkat az elemzések sordn, mert az egyes eszkdzcsoportok kozott hasonld
a vagyon megoszlasa a két adatbazisban (Andreasch—Lindner 2014).
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3. A nett6 vagyon? koncentracidja

A vagyon koncentrdltsdga szamos szempontbdl kiemelten fontos mutatéja a gaz-
dasdgoknak. Egyes tanulmanyok szerint példaul a vagyon nagyobb koncentracidja
ahhoz vezethet, hogy a gazdasagi névekedés alacsonyabb lehet. A nagyobb va-
gyonkoncentrdcid egyrészt azzal jarhat, hogy az eloszlas aljan nagyobb tomegek
fogyasztasa lehet korlatos, ami fékezheti a gazdasagi novekedést. Mdsrészt hosszabb
tavon az OECD tanulmdnya alapjan nagyobb vagyonkoncentracié mellett a mindségi
oktatdsbdl vélhetden tul sok egyén szorul ki, ami jelentds gazdasdagi és dsszjoléti
veszteségekhez vezethet (OECD 2015).

3.1. Az els6 hullam kapcsolédé eredményei

A vagyon koncentraltasagat tobbféleképpen is mérhetjik. A leggyakrabban hasz-
nalt dbrazolas a Lorenz-gorbe, amely a teljes egyenl&séghez képest mutatja a va-
gyonelemek eloszldsat. Minél tavolabb van a teljes egyenl&séget jelentd 45 fokos
egyenestdl az eloszlasgorbe, anndl egyenlGtlenebbiil oszlik meg az adott vagyone-
lem a tarsadalom tagjai kozott. A Lorenz-gérbe informacidtartalmat a Gini-index
egy szamba s(riti, ami f6leg keresztmetszeti 6sszehasonlitdskor hasznos. Ezen tul
gyakran haszndlnak még az egyenlGtlenség mérésére olyan mutatdkat is, amelyek
valamely decilisek egymastdl vald tavolasagat mérik. Az egyik leggyakrabban hasz-
nalt mutato két kivalasztott percentilis érték (pl.: p90/p50) hanyadosa, amely az
eloszlas bizonyos (pl.: fels6) részének koncentraltsagat méri.

A felmérés elsé fordulojanak eredményei azt mutatjdk, hogy az egyes orszdgokban
— eltéré mértékben, azonban mindenlitt — az dtlagos netto vagyon jelentésen meg-
haladta a medidn értéket, ami az eloszlds erés pozitiv ferdeségére utal. Az egyen-
I6tlenségek Ciprus, Luxemburg, Németorszadg és Ausztria haztartasainak netto va-
gyonaban? jelennek meg a legerGteljesebben, mig az alacsonyabb netté vagyonnal
rendelkezé orszagoknal, mint Magyarorszag, Gorogorszag, Szlovakia és Szlovénia
mérsékeltebbek a kiilénbségek (1. dbra). Mindezt alatdmasztja a koncentraciot méré
GINI-egylitthatd is, melynek értéke az 6sszes résztvevé orszagban relative magas:
értéke a teljes eurozonat tekintve 0,68. A szlovak, szlovén és gorog haztartasok-
hoz hasonléan a magyar haztartasok nettd vagyonanak koncentracidja is 0,6 alatti,
mig a német, osztrak és ciprusi haztartdsoké — az atlagot meghaladdan — 0,7 felett
alakult. (Bezrukovs 2013)

* A lakossag vagyonelemeinek elnevezésénél térekedtiink 6sszhangot teremteni a pénziigyi szdmlakkal —
a lakossdag pénziigyi eszkozeinek és tartozdsainak legb&vebb makroszinti statisztikajaval. Igy a lakossag
pénziigyi eszkozei (esetenként bruttd pénziigyi eszkozei) a haztartdsok birtokaban Iévé pénzigyi koveteléseket
(pl. bankbetéteket, értékpapirokat, részvényeket, készpénzt) tartalmazzak. A haztartasok tartozasai alatt
pedig f6ként a lakossag hiteleit értjik. A lakossag nettd pénzligyi vagyona (a pénzlgyi szamlakhoz hasonléan)
a két tétel (pénzugyi eszkdzok — tartozasok) kiulonbségeként adddik. Mivel a felmérés realeszkézoket is
tartalmaz, ezért amennyiben a nettd pénziligyi vagyonhoz hozzdadjuk a lakossag realeszkdzeinek — ami
alatt féként a lakossag ingatlanvagyondra kell gondolni — értékét, megkapjuk a haztartasok teljes vagyonat.

3 A real- és pénziigyi vagyon Gsszegébdl levonva a hiteleket megkapjuk egy haztartas netté vagyonat.
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1. dbra
A haztartasok netté vagyonanak és koncentraciéjanak nemzetkozi 6sszehasonlitasa
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* A magyar adatok felvételére 2014-ben kertilt sor, mig a tébbi orszdgban a felmérés elsé forduléjaban
2009 és 2010 kozott

Forrds: EKB (2013).

A nemzetkézi 6sszehasonlitdsban a magyar hdztartdsok netto vagyona (a pénziigyi
eszkézoket és tartozdsokat, valamint a redleszkézéket is figyelembe véve) relative
egyenléen oszlik el a hdztartdsok kézétt, amely leginkdbb a relativen magas in-
gatlanbirtokldssal van dsszefiiggésben. Az irodalomban tébb tanulmany is negativ
kapcsolatot mutatott ki az egyenlétlenség és a lakdingatlan birtokldsa kozott. Bez-
rukovs (2013) szerint, aki német adatokon vizsgalta a haztartdsok vagyoni egyen-
I6tlenségét, az ingatlanba fektetett vagyonnak van a leger&sebb egyenlétlenséget
csokkent6 hatdsa, a pénziigyi eszkozok és ingdsagok alig jatszanak szerepet benne.
Ennek megfelel6en az ingatlanbirtoklds és az egyenlétlenséget mérd Gini-index
kozott negativ kapcsolat mutathatd ki (2. dbra). A szegényebb tarsadalmi rétegek
szamara az ingatlanvasarlas a megtakaritas legfontosabb formaja (Kaas 2015). Ez az
Osszefliggés részben magyarazata annak, hogy a fejlettebb orszagok esetén miért
nagyobb a vagyoni egyenl6tlenség.
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2. adbra
A lakastulajdonlas és a vagyoni egyenl6tlenség kapcsolata
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Forrds: HFCS, Kaas (2015).

3.2. A koncentracidval kapcsolatos nemzetkozi és hazai eredmények és stilizalt
tények

A magyar hdztartdsok kérében a pénziigyi eszk6z6knél mds orszdgokhoz hasonléan
jelentds a koncentrdcio. A pénzlgyi eszkdzoket tekintve a nemzetkozi irodalom al-
taldban jelent8s koncentraciot mutat ki. Az elsé hulldm adataira tamaszkodé belga
tanulmany szerint példaul az eurozénaban a kilencedik decilis tébb mint kilencszer
annyi pénzlgyi vagyonnal rendelkezik, mint a kozépsé decilisbe tartozé haztartasok
(Du Caju 2013). A magyar haztartasok esetében is kilencszeres kilonbséget ad ez
a mutato (p90/p50) a pénzigyi eszk6zokben, amivel a viszonylag egyenlétlen or-
szagok kozé tartozunk (3. dbra), ugyanakkor Szlovénia, Portugdlia és Spanyolorszag
mutatdja jelent6sen meghaladja a magyar értéket. Fontos azonban megjegyezni,
hogy a magyar adatfelvétel 3—4 évvel kés6bb késziilt, ami — kiilondsen a pénzigyi
vdlsag utan — érdemben befolydsolhatja az 6sszehasonlitast. A valsdg utan ugyanis
az ovatossagi megfontolasok a megtakaritasok felhalmozasara 6sztonozhették a haz-
tartasokat, igy a vagyonosabb és nagyobb jovedelemmel rendelkez6 haztartasok
pénzlgyi eszkdzei jobban emelkedhettek.
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3. abra

A pénziigyi eszk6zok koncentraltsaga
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Forrds: HFCS, Du Caju (2013).

A redl- és pénziigyi eszk6z6ket ésszehasonlitva a magyar hdztartdsok kérében
a pénziigyi eszkdézéknél magasabb a koncentrdcio. A 2014 Gszén késziilt kérdGives
felmérés adatai azt mutatjak, hogy a haztartasok mintegy 40 szazalékanak nincs
érdemi pénzligyi vagyona (4. dbra), a pénziigyi eszkozok 80 szazaléka a haztartasok
mintegy 15 szazalékdnak kezében van. A koncentraciét szamszersit6é Gini-egylttha-
to értéke 0,82 (ahol a 0 a teljes egyenlGséget, az 1 pedig a teljes mértékben egy kéz-
ben koncentralédé vagyont jelenti). Erdemes megjegyezni, hogy egyes tanulmanyok
kiemelik, hogy a koncentracié még ennél is magasabb lehet — ennek megfigyelése
ugyanakkor az elérhetGség és a valaszadasi hajlanddsag miatt korilményes. A rea-
leszkdzok eloszlasa viszont nagyobb egyenl&séget mutat, amit az magyardz, hogy
— mint azt kés6bb 1atni fogjuk — Magyarorszagon a haztartasok tulnyomo tobbsége
rendelkezik sajat ingatlannal, emiatt a redleszk6zok eloszlasa sokkal egyenletesebb,
mint a pénziigyi eszk6zoké: a Gini-egyitthaté minddssze 0,50.

A hadztartdsok pénziigyi és redleszkézeit, valamint a hiteleit is figyelembe vevd net-
toé vagyon az ingatlanvagyon meghatdrozo sulya miatt kézel hasonléan egyenlé
eloszldst mutat, mint a redleszkézék. A magyar haztartdsokra jellemzé a lakastulaj-
donosok magas ardnya, igy a vagyon koncentraltsdgardl teljesebb képet az adhat,
ha a nett6 pénziigyi vagyon mellett az ingatlanvagyont is figyelembe vevé koncent-
raltsagi mutatdt vizsgaljuk. Ezaltal joval nagyobb vagyoni egyenl@séget figyelhetlink
meg, bar a lakossag kozel fele igy is csupan a teljes vagyon mintegy 10 szazalékaval
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rendelkezik. A netté vagyon egyenletesebb eloszlasa a Gini-koefficiens értékében
is tlikroz6dik, ami a csak a pénziigyi eszkézoket figyelembe vevé 0,82-es értékrdl
igy 0,59-re csokken.

Erdemes megjegyezni azt is, hogy tobb esetben is ugy taldljak, hogy a pénziigyi
eszkozok eloszlasa a jovedelmeknél nagyobb koncentracidt mutat (Fessler-Schiirz
2015). Ez az 0sszefliggés a felmérés alapjan Magyarorszagra is igaz, ugyanis a jove-
delem* koncentraltsaga minddssze 0,43, ami érdemben elmarad a pénzligyi vagyon
vagy a nettd vagyon koncentraltsagatol.

4. dbra
A haztartasok pénziigyi eszk6zeinek az ingatlanokat és hiteleket is figyelembe vevé
netté vagyonanak, valamint a jovedelmek koncentraltsagat bemutato Lorenz-gérbék
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Forrds: HFCS.

4. A haztartasok realeszkozei

Ahogy a nettd vagyon pénziigyi vagyonnal alacsonyabb koncentraltsagabal is latszik,
a redlvagyon — azon belil is az ingatlanvagyon — megszerzése kiemelten fontos a ma-
gyar hdaztartdsok szamara. Kis tulzdssal elmondhaté, hogy ingatlanvagyona majd-
nem mindenkinek van, vagy ha nincs, akkor arra torekszik, hogy legyen. Az aldbbi

4 Az adatbazis alapjan figyelembe vettiik a haztartasok minden jovedelmét, ami a munkabérek mellett tobbek
kozott tartalmazza a befektetések jovedelmeit, a nyugdijakat, a tékejovedelmeket, az ingatlan bérbeadasabdl
szarmazd jovedelmeket, valamint a haztartasok egyéb jovedelmeit.
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bekezdésben részletesen megvizsgaljuk a magyar haztartdsok ingatlanbirtokldsanak
jellemzéit. Az egyéb redleszkozokkel (jarmd, ingdsag) kapcsolatos adatokkal a ta-
nulmany korlatai miatt csak érint6legesen foglalkozunk.

4.1. Az els6 hullam kapcsolodo eredményei

A felmérésben résztvevé orszdgok lakossdga 6sszességében magas redleszkéz va-
gyonnal rendelkezik és tobbségiik sajdt tulajdonu ingatlanban él. A haztartasok
pénziigyi és nem pénziigyi eszkdzeinek szdmottevs részét, mintegy 85 szazalékat
a redleszkozok (ingatlanok, gépjarmlivek, értéktargyak) teszik ki, melyek koziil a sajat
tulajdonu lakéingatlanok szerepe a legjelentGsebb (Arrondel et al. 2014). Az els6
hulldmban résztvevé orszagok haztartdsainak atlagosan 60,1 szazaléka birtokolja
lakdingatlanat, ugyanakkor az egyes orszagok kozott jelentds eltérések mutatkoznak:
mig Németorszagban és Ausztridban a haztartasok kevesebb mint fele lakik sajat
ingatlandban, addig ez az ardny Spanyolorszagban, Szlovdkidban és Szlovéniaban
meghaladja a 80 szazalékot (2. tdbldzat). A HFCS eredményei alapjan a lakdingat-
lanok értékének medianja Luxemburgban kiemelked6en magas, eléri az 500 ezer
eurot, mig Szlovakidaban és Portugalidban a tulajdonosok lakéingatlan-vagyondnak
medidnja 100 ezer euro alatt marad. A magyar ingatlanok értéke eurdban jelentGsen
elmarad a tobbi orszagban tapasztalt értéktél, azonban ebben az eltér6 adatfelvételi
id6pont is szerepet jatszhat, hiszen a magyar felmérés — a toébbi orszaghoz képest
négy évvel késébb — 2014-ben késziilt, amikor a magyar ingatlanpiaci arak mély-
pontjukat érhették el. Tovabbd az ingatlanok értékét az is befolyasolhatta, hogy
a felmérésben az ingatlanok értéke — a tobbi pénziigyi eszkdzhoz hasonléan — a haz-
tartasok onbevallasan alapul.

A lakéingatlan mellett a gépjarmivek emelkednek ki a haztartdsok redleszkdz-va-
gyonaban: a HFCS elsé forduléja alapjan az orszagok csaknem mindegyikében 70
szazalék feletti az autétulajdonos haztartasok aranya, csupan Finnorszag és Szlo-
vakia képeznek kivételt, ahol ennél némileg alacsonyabb, 60-70 szazalék kozotti
a részvételi arany (EKB 2013). A magyar haztartasok fele rendelkezik sajat tulajdonu
autdval, vagyis hazankban a legalacsonyabb a lakossag autéval vald ellatottsdga.

A felmérés adatai alapjdan kijelenthetjiik, hogy a lakdingatlannal rendelkezé hdz-
tartdsok ardanya Magyarorszdgon a mdsodik legmagasabb — Szlovdkia utdn —
a felmérésben résztvevs orszdgok kérében. Az eurozonaban a legkisebb ardnyban
Németorszdgban, Ausztridban, illetve Franciaorszagban szerepelnek lakéotthon
tulajdonosként a haztartdsok — feltehet6en a lakasbérleti piac fejlettsége miatt.
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2. tablazat
A realvagyon-tulajdonlas aranyai a résztvevé orszagokban

Lakéingatlan Lakéingatlan median | Barmilyen redlvagyon
(szazalék) értéke ezer euréban (szazalék)
Szlovakia (2010) 89,9 55,9 96,0
Magyarorszag (2014) 84,2 29,1 85,6
Spanyolorszag (2008) 82,7 180,3 95,3
Szlovénia (2010) 81,8 110,9 96,2
Malta (2010) 77,7 186,6 94,8
Ciprus (2010) 76,7 240,3 95,8
Gorogorszag (2009) 72,4 100,0 92,2
Portugdlia (2010) 71,5 90,0 90,1
frorszag (2013) 70,5 150,0 95,5
Belgium (2010) 69,6 250,0 89,8
Olaszorszag (2010) 68,7 200,0 97,7
Finnorszag (2009) 67,8 129,7 84,3
Luxemburg (2010) 67,1 500,0 93,6
Hollandia (2009) 57,1 240,0 89,8
Franciaorszag (2010) 55,3 193,8 100,0
Ausztria (2010) 47,7 200,0 84,8
Németorszag (2010) 44,2 168,0 80,2

Forrds: HFCS, Arrondel et al. (2014), Lawless et al. (2015).

4.2. A magyar haztartasok realvagyonanak 6 jellemzGi és stilizalt tények

Magyarorszdgon dltaldban elmondhaté a hdztartdsokrol, hogy a lakdspiac sajdtos-
sdgai miatt elsédleges szempont az ingatlan birtokldsa. Sok nyugat-eurdpai orszaggal
megfigyelttel szemben Magyarorszagon és —a HFCS el6z8 korének eredményei alapjan
—Szlovakidban a haztartasok szamara fontos, hogy birtokoljak azt az ingatlant, amiben
élnek. Ez Magyarorszagon abban tikrozédik, hogy a haztartdsok tébb mint 84 szazaléka
az altala (részben, vagy egészen) birtokolt ingatlanban él (3. tdbldzat). Ugyanakkor
jelentGs szdrast mutat a birtokolt ingatlanok értéke, amiben a jovedelemelosztas te-
rileti egyenlGtlenségei is szerepet jatszhatnak. A magasabb jovedelm kvintilisekben
magasabb a lakdingatlan értéke (illetve a tulajdonldsi arany is), vagyis a magasabb
jovedelem értékesebb lakds vasarlasat teszi lehet6vé. Jovedelemotddonként vizsgalva
a medianérték a felsé kvintilisben két és félszerese az elsé kvintilisének, mig a netté
pénziigyi vagyon szerint még nagyobb is a kiilonbség. Az ingatlanok medianértéke 2014
6szén kozel 8 millié forint volt. Erdemes azt is megjegyezni, hogy a felmérés szerint
a haztartasok tovabbi 7 szazaléka olyan ingatlant bérel, amiért nem kell fizetnie, de
nem is a sajat tulajdona, mig 9 szazaléka bérli azt az ingatlant, amelyben él. Ezek a sza-
mok nagyjabdl megegyeznek azokkal az aranyokkal, amelyek a KSH ,,Miben élink?”
felmérésébdl adédnak (KSH 2016). Megfigyelhet6 az is, hogy az iskolai végzettség
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emelkedésével az ingatlan birtokldsanak valdszin(isége csupdan kis mértékben ng (81-rél
85 szazalékra), de annak medidnértéke — vélhet6en a magasabb iskoldzottsag mellett
emelked§ jovedelemmel 6sszefliggésben — érdemi emelkedést mutat.

Madsodik ingatlannal mdr a hdztartdsoknak csak kisebb része, 23 szdzaléka rendelkezik,
és ennek értéke dltaldban alacsonyabb, mint az elsé ingatlané. Mig az elsé ingatlan
értéke kozel 8 millio forint, addig azon haztartasok, amelyek rendelkeznek masodik
ingatlannal is, annak értékét csak mintegy 6 millié forintra becstlik. Az alacsonyabb
értéket magyarazhatja az is, hogy a masodik ingatlan szdmos alkalommal nyaralét,
telket, garazst vagy csalddi gazdasagot takar, amelynek értéke altaldban elmarad a f6
lakéhelyétdl. A jovedelmi kvintiliseket tekintve mindenhol elmondhaté, hogy sokkal
alacsonyabb a masodik ingatlan birtoklasdnak gyakorisaga, mint az elsé ingatlané. A bir-
toklas gyakorisaga a tobbi csoporthoz képest a felsé jovedelmi és vagyon kvintilisekben,
valamint a fels6foku végzettséggel rendelkez6k korében magasabb. Az alsé vagyoni
kvintilisben a masodik ingatlan értékének medianja magasabb, ami a hitellel torténd
finanszirozasra, vagy arra is utalhat, hogy a masodik ingatlan egy csalddi gazdasag.

3. tablazat
A haztartasok ingatlanvagyondanak alakuldsa

Elsé (lako)ingatlan Masodik ingatlan
medidn érték Részvételi mec‘|ién értek Részvételi
arany (akinek van) arany
(forint) (%) (forint) (%)
Osszes haztartas 8 016 000 84,2 5952 000 23,0
Jovedelem szerinti megbontas
kevesebb, mint 20 5010 000 77,9 3 006 000 10,7
20-39 6 012 000 82,1 3 006 000 15,5
40-59 8 016 000 84,6 6 012 000 21,8
60-79 9 019 000 86,3 5010 000 26,6
80-100 14 029 000 90,2 8016 000 40,1
Nettd vagyon szerint
kevesebb, mint 20 1503 000 34,2 5010 000 14,3
20-39 3 507 000 91,3 2 505 000 13,0
40-59 6 513 000 98,9 3 006 000 17,5
60-79 11 022 000 98,8 4 008 000 23,5
80-100 20 041 000 97,9 8957 000 46,6
Képzettség szerinti megbontas
Legfeljebb alapfoku 4 509 000 81,0 2 505 000 8,8
Legfeljebb kozépfoku 8 016 000 84,8 4 008 000 20,2
Fels6foku 13 027 000 85,4 8016 000 37,5

Forrds: HFCS.
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Stilizalt tény 1. A nagyobb felvett hitelGsszeg segiti a hdztartdsok ingatlanhoz, illetve
értékesebb ingatlanhoz valo hozzdjutdsdt. A hitelfelvétel lehetévé teszi, hogy a haz-
tartasok jovébeli jovedelmiket a jelenben forditsak beruhazasokra vagy fogyasz-
tasra. Ez kiilonésen jol megfigyelhetd a haztartasok tulajdonaban lévé ingatlanok
értékének esetében. Ugyanis az latszik, hogy amennyiben egy haztartds nagyobb
értékd hitelt vett fel a multban, azzal altaldban parhuzamosan né az altala birto-
kolt ingatlan értéke is. Ez arra utal, hogy a hitelfelvétel a kérd6iv adatai alapjan is
kib6viti a haztartasok beruhazasi lehetdségeit, néveli a megvasarolhatd ingatlan
értékét. Tovabba az is elmondhato, hogy a nagyobb hitellel rendelkez6 haztartasok
(a negyedik kvintilistél kezdve) ingatlanértékét tekintve az ingatlanok median értéke
meghaladja a hitellel nem rendelkez6 haztartasok ingatlanjanak medidnjat.

Stilizalt tény 2. A havi (rendszeres) jovedelem emelkedésével né a birtokolt ingatlan
értéke és a felvett hitel nagysdga is. A kérdGivet 2014 szeptemberében vették fel,
amikor még nem volt érvényben az MNB 2015 elején bevezetett jovedelemaranyos
torlesztérészlet- és hitelfedezeti mutatdja. Ennek ellenére mar ekkor is egyértel-
mien meg lehetett figyelni, hogy nagyobb hitel6sszeget nagyobb értékd ingatlanra
vettek fel, amivel parhuzamosan magasabb volt az elvart jovedelem is. Mindez
osszhangban all azzal, hogy a magasabb jovedelemmel rendelkezé haztartasok ma-
gasabb Osszeget tudnak hiteleik visszafizetésére forditani, igy nagyobb hitelosszeg
felvételére is képesek lehetnek, ami magasabb értéki lakds vasarlasat teszi lehetvé

Millié forint Ezer forint
P () - 500

I 200

- 300

I 200

-+ 100

Hitellel nem 0-20 20-40 40-60 60-80 80-100
rendelkez6&k

Lakashitel eredeti 6sszege kvintilisenként

= Ingatlan értékének medidnja
@ Havi jovedelem medidnja (jobb skala)

Forrds: HFCS.
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szamukra (5. dbra). Osszességében a felvett ingatlanhitel értékével — aminek mér-
téke a jovedelem nagysagatol is fligg — parhuzamosan né a haztartas tulajdonaban
allo ingatlan értéke. Ebben természetesen tikrozddik a bankok kockazatkezelése
is, mivel a tul magas hitel/fedezeti arany a bankok szamara is egy kiemelten figyelt
mutaténak mondhatd.

Stilizdlt tény 3. A magyar hdztartdsok szamdra elsédleges a sajdt lakdingatlan bir-
tokldsa, ami az adatok alapjan fontosabbnak tiinik a pénziigyi eszkzék felhalmozd-
sdndl. A pénziigyi valsag sordn elszenvedett jelentGs értékvesztés ellenére a magyar
haztartasok korében az figyelhet6 meg, hogy elsédleges szempont a sajat ingatlan
birtokldsa. A haztartasok vagyondval kapcsolatban elmondhatd, hogy a haztartasok
pénziigyi vagyon szerinti alsé negyedének pénziigyi eszkdzeinek értéke a felmérés
adatai alapjan 1 millié forint alatt van (6. dbra). Ez feltehet6leg elmarad a szlikséges
onrész mértékétdl, és —amennyiben az adott haztartds nem rendelkezik ingatlannal
— nem teszi lehet6vé ingatlan vasarlasat (az ingatlannal nem rendelkezd haztartasok
pénzlgyi eszkdzeinek medianja minddssze mintegy 130 ezer forintot tesz ki).

6. dbra
A haztartasok Osszes ingatlananak és pénziigyi vagyonanak medianértéke, jovedelmi
kvintilisenként

18 _Millic’) forint Millié forint_ 18
16 A L 16
14 4 L 14
12 A - 12
10 A 10
8 1 - 8
6 1 - 6
4 A L4
2 -2
- = Ee % N 0
20-40 40-60 60-80 80-100

Jovedelmi kvintilisek (havi, ezer forint)

mm Lakdsérték
E=3 Pénzugyi vagyon (van lakasa)
= Pénzuigyi vagyon (nincs lakdsa)

Forrds: HFCS.

Az ingatlanvagyon és a pénziigyi eszk6zok viszonyat vizsgalva azt latjuk, hogy mind-
0ssze 200 000 haztartas pénzigyi vagyona haladja meg ingatlanvagyonanak értékét,
mig tobb mint 4 100 000 haztartdsnal az ingatlanvagyon értéke magasabb. Az ingat-
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lanvagyonndl tobb pénziigyi eszkozokkel rendelkez6k a haztartdsok kevesebb mint
5 szazalékat teszik ki. A median pénzigyi vagyon a lakdingatlan értékét meghalado
pénzligyi eszkozzel rendelkez6k esetében mar 6 millié forintot tesz ki, mig a felsé
decilis pénziigyi vagyona meghaladja a 21 millié forintot. Vagyis a medianvagyonnal
tobb pénziigyi eszkozzel rendelkez6 haztartdsok esetében — tekintve, hogy az elsé
lakdingatlan medianértéke 9 millié forint alatt volt, igy feltehetd, hogy ez a csoport
akdr onerébdl is vasarolhatna (értékesebb) ingatlant — mar tudatos magatartasnak
gondolhatjuk, hogy az adott haztartds vagyonanak nagyobb részét nem ingatlan —
hanem pénziigyi megtakaritasi formakban halmoz fel vagyont. Az ingatlanvagyont
meghaladd értékd pénziigyi vagyonnal rendelkez6k kozott kis mértékben nagyobb
a magasabb végzettségliek ardnya, bar a kiilonbség nem mondhatd jelentdsnek.

5. A haztartdsok pénziigyi vagyona

A lakossdg brutto pénziigyi vagyona a HFCS-felmérésben ugy dll 6ssze, hogy alap-
vetben leképezi a pénziigyi szamldk sorait. A felmérésben kiilon rakérdeztek, hogy
az egyes haztartasok milyen instrumentumban (példaul lekotott betét, folydszama,
kotvény, befektetési jegy) tartjdk megtakaritasaikat. Emellett felmérték a haztarta-
sok Uzletrészekben meglévd vagyonat is, ami — hasonldan a pénzligyi szamlakhoz
— pénzlgyi eszkdznek szamit.

5.1. Az els6 hullam kapcsol6dé eredményei

A felmérésben résztvevd orszdgok vagyondnak kisebb részét (a redleszkézék mellett)
a pénziigyi eszkbzdk alkotjdk, ezek tilnyomo része biztonsdgos eszkzékben tartott
megtakaritds. A HFCS-felmérések eredménye alapjan elmondhato, hogy jovedelmi
és vagyoni helyzett6l fuggetleniil csaknem minden haztartds rendelkezik valamilyen
pénziigyi eszkdzzel, azonban ezek értéke jelentésen elmarad a birtokolt redleszkdzok
értékétdl. Mig a redleszkdzok értékének medidnja a résztvevs orszagokban sszes-
ségében 145 ezer euro, addig a pénziigyi eszkdzok medianja ennek kevesebb, mint
8 szazaléka, alig tobb, mint 11 ezer euro. A pénzigyi eszkdzok kozil kiemelkedé
a biztonsagos eszkdzok szerepe, a legnépszerlibbek a banki betétek, melyeket —
GoOrogorszag és Ciprus haztartasainak kivételével — minden orszaghban 90 szdzalék
feletti ardnyban birtokolnak. Bar a pénzligyi megtakaritdsok legnagyobb részét ezek
az eszkozok teszik ki, a bankbetétekben tartott megtakaritasok értékének medianja
a legtobb orszagban 20 ezer euro alatt marad, és a legvagyonosabb haztartasok
esetében sem haladja meg a 140 ezer eurdt. Azaz korlatozott a bankbetétben tartott
megtakaritasok 6sszege, mivel a gazdagok diverzifikaljak portfélidjukat (Arrondel
et al. 2014).

A nemzetkézi tapasztalatok alapjan a hdztartdsok portfolié-allokdcios dontései
meglehetdsen egyoldalu képet mutatnak. A haztartasok altalanossagban jelentds
aranyban birtokolnak pénziigyi eszkdzoket, am az eszkdztipusok szerinti megoszlas
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viszonylag egyhangu. A haztartasok tllnyomo része hagyomdnyos banki eszkézoket
(tranzakcids célokra haszndlt folydszamlat és bankbetétet) tart, mikdzben a pénzigyi
befektetési termékek (befektetési jegyek, kotvények, részvények) iranti érdeklédés
alacsonynak mondhatd. Bar orszdgok és tarsadalmi csoportok kozott jelentés el-
térések mutatkoznak az eszkozportfélio 0sszetételét illetéen, az altaldnossagban
elmondhatd, hogy csupan a haztartdsok szlik kére (5—-15 szazaléka) rendelkezik koc-
kadzatosabbnak szamité befektetésekkel, kotvény- vagy részvénypiaci érdekeltséggel.
A bonyolultabb pénziigyi termékeknek szamitd befektetési jegyek, kotvények, rész-
vények birtoklasanak aranya a magasabb jovedelmi kategdridba tartozod, nagyobb
nettd vagyonnal rendelkez6 haztartasok korében jellemz6bb, ami arra utalhat, hogy
a tehetGsebb haztartasok eszkdzallokacids dontéseiben nagyobb szerepet kapnak
a diverzifikacids megfontolasok (ECB 2013; Arrondel et al. 2014).

5.2. A magyar haztartasok pénziigyi vagyondnak f6 jellemzéi és stilizalt tények

A magyar hdztartdsok pénziigyi vagyondt vizsgdlva elmondhatd, hogy mig bank-
szamldval kézel az ésszes hdztartds rendelkezik, addig befektetéssel csak a hdztartd-
sok 6tdde. A vagyon vizsgalatahoz a megtakaritasi formakat két csoportba soroltuk,
megkilonboztettiink , kevésbé kockazatos” (bankbetétek, valamint a nyugdij) és
un. ,kockazatos”(a tobbi pénzligyi befektetés) megtakaritasi formakat. A szakiro-
dalom alapjan a nyugdijtipusu befektetések tekinthet6ek kockdzatos eszkoznek is,
ugyanakkor abbdl a megfontolasbdl, hogy a nyugdijpénztari megtakaritasok hosszu
tavra szdlnak, valamint az, hogy Magyarorszagon jelentds mértékl a munkaltatoi
befizetés is — igy kevésbé tudatos dontésrél van szé —, az elemzésiink soran ezeket
a megtakaritasokat , kevésbé kockazatos” eszkoznek tekintettiik. A felmérés adatai
alapjan, bar sokkal kevesebb haztartds rendelkezik kockdzatos eszkozzel, az ezekben
a megtakaritasi formakban elhelyezett 6sszegek medianja (kézel 4 millié forint) joval
meghaladja a kevésbé kockazatos pénzligyi eszk6zok medianértékét (mintegy 300
ezer forint).

A hdztartdsok pénziigyi vagyona a jévedelem névekedésével pdrhuzamosan emel-
kedik, a legfelsé jovedelmi kategdridba tartozé hdztartdsok pedig jellemzéen tébb
kockdzatos eszkdzzel rendelkeznek. A felmérés alapjan a jovedelem novekedésével
fokozatosan né a befektetésekkel (kockdzatos eszkdzokkel) rendelkez6k aranya:
mig a legalacsonyabb jovedelmi kvintilisben 3,2 szazalék, addig a legmagasabb jo-
vedelemi kvintilisbe tartozé haztartasok kozel 30 szazaléka rendelkezik pénzigyi
eszkozokkel (4. tabldzat). A pénzligyi megtakaritasok median értéke mind a kevésbé
kockdzatos, mind a kockazatos eszkdzok esetében a jovedelem ndvekedésével fo-
kozatosan emelkedik. Az alacsony jovedelmi kategéridban a haztartdsok altalaban
kevésbé kockdzatos eszkdzokben, jellemz6en bankbetétben tartjak megtakaritasai-
kat, mig a magasabb jovedelemmel rendelkez6 haztartasok esetében mar magasabb
a kockazatos eszkozok (befektetések) aranya. A befektetések tulnyomaé részét a felsé
jovedelemkvintilis birtokolja — a befektetések medidnértéke ezeknél a haztarta-
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soknal kozel 13 millid forintot tesz ki. Emellett a magasabb jovedelmi kategoéridban
kisebb ardanyban tartanak betéteket a haztartdsok, és jellemzéen a kockazatosabb
befektetési formakat részesitik elényben. Erdemes még azt is megjegyezni, hogy
bar a kockdzatosabb eszkdzzel ebben a csoportban rendelkezik a legtébb haztartas,
minddssze a haztartdsok mintegy harmada rendelkezik ilyen jellegli megtakaritassal
—vagyis ez alapjan a felsé6 jovedelem kategdridban is alacsony lehet a kockazatval-
lalasi hajlanddsag.

A nettd vagyon emelkedésével is n6 a pénziigyi eszk6z6k értéke. A nettd vagyon
alapjan n6 azon haztartasok részvételi ardnya, amelyek betéteken kiviili befekteté-
seket is tartanak, azonban a megtakaritdsok medianértéke az egyes csoportokban
alacsonyabb, mint a jovedelem szerinti bontds esetében. Ha 6sszehasonlitjuk a be-
fektetések medianértékét jovedelem és nettd pénzligyi vagyon szerinti bontasban,
akkor azt latjuk, hogy utdbbiak esetén az értékek alacsonyabbak, ennek oka lehet
példaul az, hogy egy haztartasnak jelzaloghitele miatt alacsony a nettdé vagyona
(tehdt az els6 kvintilisbe esik), de magas jovedelemmel rendelkezik, ezért tobb be-
fektetést birtokol. Mindezek alapjan az valdszinUsithetd, hogy a pénziigyi eszkozok
értékét alapvetben a jovedelem hatarozza meg. Vagyis 0sszességében a felmérés
adatai alapjan is igazolhato az a vart 6sszefliggés, hogy a magasabb jovedelemmel
rendelkezé vagy a vagyonosabb (ide értve a felhalmozott realeszkozoket is) haztar-
tasok jellemz8en tébb pénziigyi eszkdzzel is rendelkeznek. Erdemes ugyanakkor itt
is megjegyeznlink — mint ahogy azt mar a pénzigyi eszkdzok koncentraltsagardl
sz016 fejezetben bemutattuk —, hogy az alsé jovedelmi kategdridban nagyon ala-
csony a pénzligyi eszkdzok dllomanya, és a felsd jovedelemkvintilis jelent6sen tobb
pénzligyi eszkozzel rendelkezik, mint a tarsadalom tobbi része 6sszesen.

A haztartasok iskolai végezettség szerinti bontasa hasonld a jévedelem és a netté
pénziigyi vagyonnal tapasztaltakkal: az alapfoku végzettséglieknek jellemz&en kevés
pénziigyi eszkozzel rendelkeznek, és dontéen bankbetétekben tartjdk megtakarita-
saikat. A magasabb végzettség(i haztartasfével rendelkezd haztartdasok — amelyek
tobb pénziigyi eszkozzel rendelkeznek — viszont jéval magasabb aranyban fektetnek
be. Vagyis a képzettség ndvekedésével emelkedik a haztartasok kockazatvallalasi
hajlanddsdaga, jobban diverzifikdljak pénziigyi eszkozeiket.
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4. tablazat
A haztartasok pénziigyi eszk6zeinek alakuldsa

Betétek és nyugdijszamla Befektetések
median érték median érték Részvételi arany
(forint) (akinek van) (%)
(forint)
Osszes haztartas 300 000 4 008 000 11,8
jovedelem szerinti megbontds
kevesebb, mint 20 17 000 1 002 000 3,3
20-39 100 000 1335 000 6,7
40-59 500 000 2 458 000 9,1
60-79 1020 000 3 006 000 11,0
80-100 1647 000 12 696 000 28,7
Netté vagyon szerint
kevesebb, mint 20 66 000 501 000 2,2
20-39 100 000 1002 000 4,5
40-59 207 000 1469 000 4,2
60-79 670 000 2 004 000 11,7
80-100 1500 000 8016 000 36,2
Képzettség szerinti megbontas
Legfeljebb alapfoku 23 000 902 000 2,3
Legfeljebb kézépfoku 208 000 2 484 000 8,3
Fels6foku 1075 000 5317 000 24,2

Megjegyzés: A betétek és nyugdij kategoria tartalmazza a folydszamldkat és betétszamldkat, valamint
a nyugdijszamldkat. A befektetések kategdria tartalmazza a kétvényeket, befektetési alapokat, részve-
nyeket és egyéb befektetéseket.

Forrds: HFCS.

Stilizalt tény 1. A magasabb jévedelemmel rendelkezé hdztartdsok kérében gyako-
ribb az egy évnyi fogyasztdsra elegendd pénziigyi eszkézékkel rendelkezék ardnya,
és a magasabb jévedelemmel pdrhuzamosan magasabb a megtakaritott pénziigyi
vagyon. A magyar hdaztartasok tobb mint 70 szdzaléka nem rendelkezik akkora 6sz-
szeg(i pénziigyi vagyonnal, amely a hdztartas egy éves fogyasztasat fedezni tudna,
de 60 szazalékuk még akkoraval sem, ami hat havi fogyasztasra elegendé lenne (7.
dbra). A jovedelem szerinti csoportokat kiilon vizsgalva az lathato, hogy csak a leg-
magasabb jovedelemmel rendelkez6k esetében emelkedik 50 szazalék kozelébe
azoknak a haztartdsoknak az ardnya, amelyek képesek fogyasztasukat hosszabb
ideig is a korabbi id6szakban felhalmozott pénziigyi eszkdzeikbdl finanszirozni. A leg-
alacsonyabb jovedelmi kvintilisbe tartozé haztartasok koziil csupan 10 szazalék
rendelkezik akkora pénziigyi vagyonnal, amely a haztartas egy évnyi fogyasztasara
elegendd lenne.
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Az alacsony részvételi arany ellenére a legkisebb jovedelemmel rendelkez6k ko-
z6tt is vannak olyan haztartasok, amelyek érdemi megtakaritdssal rendelkeznek.
Bar a legalacsonyabb jovedelmi kvintilisbe tartozok pénziigyi eszkézeinek medi-
anja Osszességében igen alacsony, azon haztartasok esetében, amelyek egy évnyi
fogyasztasukat meghaladd pénziigyi vagyonnal rendelkeznek, ez az érték kozel 1,2
millié forint, ami — a legfelsé kvintilisbe tartozdk kivételével — csak kis mértékben
marad el a magasabb jovedelmi kategéridba tartozdk vagyonatdl. A legalabb egy
évnyi fogyasztasra elegendé pénziigyi vagyonnal rendelkez6k pénziigyi eszkozeinek
medianja az elsé négy jovedelmi kvintilis kozott csak enyhén emelkedik, mig a leg-
nagyobb jovedelemmel rendelkezd csoportban kiemelkedd. A pénziigyi vagyon
szintje tehat nem fokozatosan emelkedik a jovedelmi kategéridk kozott, ami arra
utal, hogy hosszu tdvon csak a legmagasabb jovedelemmel rendelkez6k tudnak
magas pénziigyi vagyont felhalmozni. Az eredményeink 6sszhangban allnak Bukodi
és Rdébert (2000) tartds fogyasztasi javakra vonatkozd felmérésével, akik szintén
a legnagyobb jovedelmi kvintilis kiugré vagyoni helyzetét regisztraltak.

7. dbra
Egy évi fogyasztasnal tobb pénziigyi eszk6zzel rendelkezék aranya és az
eszkézallomanyok medianja

% Millié forint
60 1 r 12
50 A -— - 10
40 A F 8
30 4 o ] L 6
]
]
20 A L 4
101 - L 2
0 . : : . .
Osszes 0-20 20-40 40-60 60-80 80-100
haztartas

Jovedelem kvintilisek (havi, ezer forint)

=3 1 évi fogyasztast meghaladé megtakaritdsok medidnja (jobb skala)
== 1 évi fogyasztasnal nagyobb megtakaritassal rendelkez6k aranya

Forrds: HFCS.

Stilizalt tény 2. A magyar hdztartdsok a likvidebb megtakaritdsi formdkat részesitik
elényben. Majdnem minden haztartdsnak van folyészamldja, és tobb mint felének
banki lekotott betéte, azaz a magyar megtakariték a kénnyen szabadda tehetd,
ugynevezett likvid megtakaritdsi formakat részesitik elényben. A kérd&ivben rakér-
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deztek arra is, hogy az adott haztartasfé kockdzatvallalénak vagy kockazatkeriilének
tekinti-e magdt megtakaritasi szempontbol (8. dbra). Bar banki eszkozoket nagyobb
aranyban tartanak a kockazatvallalé haztartasok, de igazan a befektetési tipusu
eszkozoknél lényegi a kiilonbség. Befektetési jegyeket és kdtvényeket lényegesen
nagyobb ardnyban tartanak a magukat kockazatvallaldnak tarté haztartdsok, an-
nak ellenére, hogy e két kategdriaban Magyarorszagon meghatdrozé befektetési
eszkoz csak a kifejezetten biztonsdgosnak szamité allamkotvény (kétvényalapok,
allamkotvények). Befektetési szamlat és részvényeket csak a magukat kockazat-
vallalénak tartok emlitettek. A megtakaritasi célok kozott a fentiekbdl is adddo-
an a két leggyakrabban megjel6lt cél a varatlan kiaddsokra valé tartalékolas és
a fogyasztasi megtakaritas. Ez utébbi jéval nagyobb ardnyban a kockazatvallaldkra
jellemzd. Az id6s korra vald tartalékolas el6kel6 helyezése a megtakaritasi célok
kozott valamelyest meglepd, féleg, ha 6sszevetjiik a hosszabb tdvi megtakaritdsok
alacsony népszer(iségével. Ezzel szemben a pénziigyi befektetés és a vallalkozas
csak utolsok kozott szerepel a megtakaritasi célok kozott, ami vélhetéen azzal all
Osszefliggésben, hogy a jellemz6en magasabb jovedelm( rétegek engedhetik meg
maguknak a hosszabb tdvu befektetést. Hasonléan a magasabb kockazatvallala-
si hajlanddsag is a vagyonosabb, illetve magasabb jovedelm rétegekre jellemzé,
ennek megfelel6éen mindegyik megtakaritasi cél esetén a kockazatvallalok vannak
tobbségben, akik nagyobb aranyban hajlanddak hosszabb tavu eszkdzdkbe fektetni.

8. dbra
Kiilonb6z6 befektetési magatartasu haztartasok megtakaritasi szokasai

Viratan el I——— &
tartalékolds Folyészamla

Vasarlas, utazas

. . Betét
Id6s korra vald
tartalékolas

Gyermekek Befektetési

tdmogatdsa alap

Sajat lakas (s

Vasarlis Maganhitel
Addssag-

visszafizetés Kétvény
Hagyaték, Egyéb

Befektetési

Pénziigyi szamla
befektetés

Vallalkozas Részvény
beinditasa

0 10 20 30 40 50 60 70 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
mmm Kockazatvallalo rz2 Kockazatkeruld

Megjegyzés: A megtakaritdsi célokndl a kérdGivet kit6lté hdztartds tobb megtakaritdsi célt is megjelél-
hetett. Az dbra azt mutatja, hogy az ésszes hdztartdsbdl hdny szdzalék emlitette az adott megtakaritdsi
célt, illetve, hogy a hdztartdsnak hdny szdzalékdanak tart az adott eszk6zben megtakaritdst.

Forrds: HFCS.
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A HFCS elsé hulldmaban szintén az évatossagi tartalékolas volt a legfontosabb meg-
takaritasi cél, az id8s korra valé megtakaritas mellett. Erdekes, hogy az évatossagi
megtakaritas Hollandidban volt a legmagasabb (92 szazalék), és Németorszagban
a legalacsonyabb (42 szazalék). A tobbi megtakaritasi cél heterogén médon alakult
a kilénb6z6 orszagokban. Az addssag-visszafizetés emlitése ott volt a magasabb,
ahol jellemz6en nagyobb a haztartdsok eladésodottsaga (Le Blanc et al. 2014),
hasonléan Magyarorszaghoz.

Stilizalt tény 3. A magasabb jévedelemmel rendelkez6 hdztartdsokndl egyre egyen-
letesebb az egyes eszkdztipusokban tartott vagyon megoszidsa. A teljes eszkdzal-
lomanyt jovedelmi kvintilisenként vizsgalva megfigyelhet6, hogy minél magasabb
jovedelemmel rendelkezik egy haztartas, annal kisebb a lakdingatlan értékének
sulya a teljes vagyonon belil (9. dbra). Mig a legalacsonyabb jovedelmi kvintilisbe
tartozoknal a teljes vagyon tébb mint 80 szazalékat a lakdingatlan teszi ki, addig
a legmagasabb jovedelmdleknél ez az ardny csupdn a teljes vagyon 40 szdzaléka.
Az egyéb redleszkozok — tovabbi ingatlanok, gépjarmdvek, egyéb értéktargyak —
sulya ugyanakkor a jovedelem nagysagaval parhuzamosan emelkedik. Megfigyel-
het6 emellett, hogy az alacsonyabb jovedelm( haztartdsok szinte egyaltaldn nem
rendelkeznek Uzleti részesedéssel, mig a 4. és 5. kvintilisbe tartozé magas jove-
delm( haztartasoknal a vagyon mintegy 20 szazalékat az lzletrészek teszik ki. Ez
vélhet6en azt is jelenti, hogy a részesedéssel rendelkez6k magasabb jévedelem
megszerzésére képesek, mint az Gizleti részesedéssel nem rendelkezék. A pénzigyi

9. dbra
A haztartasok eszkdzeinek a megoszlasa jovedelemkvintilisenként
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Forrds: HFCS.
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eszkozok sulya a lakossag teljes vagyondn belil 1ényegében jovedelmi kvintilistdl
fliggetlenil alacsony szintet ér el, az ardny csupan a haztartasok legnagyobb jove-
delemmel rendelkezé 20 szazalékanal jelent6s. A legmagasabb jovedelmi kvintilisbe
tartozék pénzigyi eszkdzeinek ardnya a teljes eszkdzallomdany 20 szdzalékat teszi
ki, mig a tobbi haztartas esetében ezek sulya minddssze 5-10 szazalék. A pénzigyi
eszkozokon belll marginalis a pénzligyi befektetések sulya az elsé négy jovedelmi
kvintilisben, am a legnagyobb jovedelemmel rendelkez6knél ennek aranya is ma-
gasabb szintet ér el.

6. A haztartasok hitelei

Az eszkoz oldal utan a haztartasok felvett hiteleit mutatjuk be részletesen. Szam-
ba vessziik, hogy a haztartdsok hany szazalékdnak van kiilénb6z6 tipusu (jelzélog,
fogyasztasi) hitele, jellemz6en mekkora a felvett hitel értéke. Az el6z6 fejezetek-
hez hasonlé szerkezet szerint bemutatjuk, hogy az egyes demografiai jellemzék
hogyan befolyasolhatjak a hitelfelvételi hajlanddsagot/képességet, illetve a felvett
hitel nagysagat. Els6 |épésben megvizsgéljuk a magyarorszagi hitelfelvételi adatokat
nemzetkozi 6sszehasonlitasban.

6.1. Az els6 hulldm eredményei

A magyar hdztartdsok eladdsodottsdga részvételi ardnyokat tekintve nem mond-
haté magasnak az eurdpai orszdgokkal valé ésszevetésben. A HFCS-ben résztvevé
orszagok koziil csupdan Szlovakiaban alacsonyabb azoknak az aranya, akik valamilyen
hitellel rendelkeznek, bar néhany dél-eurdpai orszagokhoz képest sincs jelentés
eltérés. Az 6sszehasonlitdst neheziti, hogy a vdlsdg utdn a hdztartasok leépitették
a hiteltartozdsaikat. Mivel a magyar adat 3—4 évvel kés6bb keriilt felvételre, az
alkalmazkoddas nagyobb mértékd lehetett, mint 2010-ben volt a HFCS elsé hulldma-
kor felvett adatokndl. Az addsok viszonylag alacsony részaranya emellett azonban
Osszefliggésben lehet az eurozéna-orszagokhoz mért viszonylagos elmaradottsaggal
is (mind a jovedelmi viszonyokat, mind a pénzlgyi rendszer fejlettségét tekintve).

A lakdingatlanra felvett jelzdloghiteleket tekintve a magyar részvételi ardny némileg
meghaladja a felmérés elsé hullamdban résztvevs orszdgok dtlagdt, a fogyasztdsi hi-
telek esetén azonban némileg elmarad attol. A lakdingatlanra felvett jelzaloghitelek
teljes népességen bellli ardnyat vizsgalva a magyar haztartasok a kozépmezénybe
tartoznak (5. tdbldzat). A relativ fejlettséglinkh6z képest magas részvételi arany
mogott vélhetSen a sajat lakdsba vald koltdzés nemzetkdzi Gsszevetésben elékeld
helyezése huzéddhat meg. A fogyasztasi hiteleknél a magyar adat némileg elmarad
az eurozona atlagatdl, ami vélhetden az alacsonyabb jovedelmekkel, illetve a pénz-
Ggyi rendszer viszonylagos fejletlenségével magyarazhaté. A hiteloldal adatainak
feldolgozdsdval kapcsolatban szdmos tanulmany megjelent az elmult években, ezek
kozll néhany fontosabb allitasat az aldbbiakban foglaltuk dssze.
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5. tablazat
A haztartasok részvétele hitelfajtanként, szazalék

Barmilyen Lakdingatlanra Mas ingatlanra Nem jelzdlog
adossag jelzalog jelzalog adossag

Magyarorszag (2014) 32,2 20,1 8,1 26,6
Eurozéna (elsé hullam) 43,7 19,0 5,6 29,3
Belgium (2010) 44,8 28,5 3,2 24,2
Németorszag (2010) 47,4 18,0 6,0 34,6
Gorogorszag (2009) 36,6 13,9 3,9 26,1
Spanyolorszag (2008) 50,0 26,8 7,3 30,7
Franciaorszag (2010) 46,9 16,9 10,1 32,8
Olaszorszag (2010) 25,2 9,60 1,6 17,8
Ciprus (2010) 65,4 35,0 15,4 47,9
Luxemburg (2010) 58,3 32,8 8,4 36,9
Malta (2010) 34,1 12,1 4,5 25,2
Hollandia (2009) 65,7 43,9 2,5 37,3
Ausztria (2010) 35,6 16,6 2,4 21,4
Portugalia (2010) 37,7 24,5 3,3 18,3
Szlovénia (2010) 44,5 12,5 1,6 38,9
Szlovékia (2010) 26,8 9,3 0,6 19,9
Finnorszag (2009) 59,8 32,8 M M

frorszag (2013) 56,8 33,9 59 41,4

Forrds: HFCS, Arrondel et al. (2014), Lawless et al. (2015).

A HFCS elsé hullamdban felvett nemzetkézi adatok azt mutatjdk, hogy — hasonléan
a mdsodik hullémhoz kapcsolédo magyar felmérés eredményéhez — a haztartdsok
hiteleinek nagyobb részét a lakdingatlanokhoz kapcsolddo jelzdloghitelek teszik ki
(Bover et al. 2013; EKB 2013). A jovedelem nagysaga a haztartasok eladdsodottsagat
is befolyasolja, hiszen a magasabb keresettel rendelkezék hitelfelvételi lehet&ségei
szélesebb korlek, mint az alacsonyabb jovedelm(ieké. Az olyan tarsadalmi és de-
mografiai jellemz6k, mint a jovedelem, az életkor és az iskolai végzettség is fontos
szerepet jatszanak a haztartdsok hiteleinek alakulasaban. A felmérésben résztvevé
orszagokrdl altalaban elmondhatd, hogy a magasabb realvagyonnal rendelkez&knél,
a magasabb iskolai végzettséglieknél és a 35—44 év kozotti haztartasoknal figyelhet6
meg nagyobb hiteldllomdany, ami els6sorban jelzaloghitelekhez kot6dik.

A hadztartdsok hitelfelvételi szokdsait az egyes csoportokban keresleti és kindlati fo-
lyamatok egyardnt befolydsolhatjdk. A magasabb pénziigyi vagyonnal rendelkezék,
az id6ésebbek vagy az dnfoglalkoztatdk vélhet&en sajat dontés alapjan nem vesznek
fel nagyobb hitelt, ugyanakkor azok a haztartdsok, ahol a csaladfé alacsonyabb
jovedelm( vagy munkanélkili, valdszinlbb, hogy hitelfelvételi korlatba Gtkéznek
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(Costa—Farinha 2012). A magyar adatokon mindkét allitast — miszerint a vagyonosak
kevésbé vesznek fel hitelt, valamint, hogy alacsonyabb jovedelmi statuszu haztar-
tasok nem jutnak hitelhez — egyarant megvizsgaltuk.

Az elsé hulldm adatait feldolgozd tanulmdnyok kéziil tébb is vizsgdlta a likviditdsi
korlatossdgot meghatdrozo tényezéket. A f6 eredményeket bemutato statisztikai
elemzés (EKB 2013) nemzetkozi adatokon torténd vizsgdlata alapjan a jovedelem
és a vagyon a legfontosabb meghatarozé tényezdk a hitelhez jutas tekintetében.
A likviditasi korlatok vizsgalata a felmérésben szereplé konkrét kérdések alapjan
tortént, amelyek arra vonatkoztak, hogy utasitotta-e mar (részben vagy egészben)
hitelkérelmét az adott haztartasnak egy bank, illetve hogy azért nem fordult-e bank-
hoz, mert félt az elutasitdstdl. Mivel a kérdés eredményei 6nbevalldson alapulnak,
ezért nagy a valaszmegtagadas esélye, igy tobb tanulmany is olyan proxy valtozé-
kat is vizsgdlt, mint a hitelkartydval vagy hitelkerettel rendelkezés ténye, illetve az
alacsony netto (likvid) pénzigyi eszkéz vagyon. E két masik indikatort is bevonva
a vizsgalatba (Le Blanc et al. 2014) nemzetkozi adatokon egy probit modell alapjan
az 6nbevalldson alapuld kérdés az alsébb jovedelmi szegmensben nem mutatott
szignifikans eltérést, azonban a masik két indikator (nincs hitelkerete/hitelkartyaja,
alacsony nettd pénziigyi eszkdz) esetében a jovedelem ndvekedésével a likviditas-
korlatossag valdszin(isége csokkent. A névekvé vagyon mindharom indikator esetén
csokkentette a likviditaskorlatossagot.

6.2. A hitelezéssel kapcsolatos f6 eredmények és stilizalt tények

A magyar hdztartdsok negyede rendelkezik valamilyen fogyasztdsi hitellel, és tédé-
nek van jelzdloghitele. A felvett fogyasztasi hitel medianja 350 ezer forint, mig a jel-
zéloghitelek medianértéke 3,5 millié forint. A részvételi arany a jelzdloghiteleknél
20, a fogyasztasi hiteleknél 26 szazalékos. A Tdrki Hdztartds Monitor (2014) szerint
a haztartdsok 18 szdzalékanak van addssaga a bankok felé, igy a HFCS alapjan érdem-
ben magasabbra tehet6 az eladdsodottsag mértéke. Ez azzal lehet Gsszefliggésben,
hogy a HFCS-adatbazisban a banki hitelek mellett szerepelnek a magdnhitelek és
a lizingszerz6dések is.

A hitelfelvétel mértéke és a jovedelem pozitiv kapcsolatban vannak egymdssal.
A felmérés szerint a jelzaloghiteleknél a jovedelem novekedésével fokozatosan né
a részvételi arany, a legalacsonyabb jovedelmi kvintilisben 11 szdzalék, mig a legma-
gasabb jovedelemmel rendelkezék kdzott tdbb mint 30 szazalék azon haztartasok
aranya, amelyeknek van jelzaloghitele (6. tdbldzat). A fogyasztasi hitelek esetén is
nG a részvételi ardny, azonban a fels6 két kvintilisben nincs |ényegi eltérés a cso-
portok kozott. A felvett hitelek median értéke mind a jelzdlog-, mind a fogyasztasi
hiteleknél a jovedelem névekedésével fokozatosan emelkedik. Azaz a fogyasztasi
hiteleknél a legfelsé jovedelmi csoportban nem az eladésodottsag ardnya, hanem
a felvett hitelek értéke emelkedik inkabb.
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A nettd vagyon névekedésével fokozatosan csékken a hitellel rendelkezé hdztartdsok
ardnya, a medidnérték esetén nincs ilyen egyértelm( ésszefiiggés. A nettd vagyon
szerint is megvizsgaltuk a hitelfelvételi jellemzdket. A definicidbdl adéddan a hitellel
rendelkez6k jelentds része az els6 vagyoni kvintilisbe esik, mivel a felvett hitelosszeg
csokkenti a nettd vagyont. Ennek megfelelen, ezen csoportnal relativ magas az
eladdsodottsag és a legmagasabb a median felvett hitel6sszeg. Ezzel kapcsolatban
meg kell azonban jegyezni, hogy a legkisebb nettd (pénziigyi) vagyonnal rendelkezék
csoportjaba tartoznak az ingatlant nem tulajdonlo, igy jelzéloghitellel sem rendelke-
z6 haztartasok is, ami csokkenti az elsé kvintilisben a hitellel rendelkez6k aranyat.
A masodik kvintilisben magasabb az ingatlannal rendelkez6k ardnya, ezért az eladé-
sodottsag is magasabb. Az egyre vagyonosabb hdztartasok jellemz6en egyre kisebb
aranyban addsodnak el, azonban a felvett hitel medianértéke a jelzdloghiteleknél
stabilan 3—3,5 millié forint kordl alakul, mig a fogyasztasi hiteleknél a medidanérték
250-350 ezer forint kozott van. Vagyis magasabb vagyoni kategéridban 1évé eladé-
sodott haztartasok, bar altalaban kisebb aranyban addsodnak el, de a felvett hite-
|6sszeg magasabb. Ezt az sszefliggését a késSbbiekben részletesen megvizsgaljuk.

A magasabb képzettségli csalddfével rendelkezé hdztartdsok nagyobb ardnyban
addsodnak el, és a felvett hitel 6sszege is magasabb. A haztartasokat aszerint bon-
tottuk csoportokra, hogy a legmagasabb végzettségl csaladtag alap-, kbzép- vagy
fels6foku képesitéssel rendelkezik. Mivel a képzettség alapvet6en 6sszefligg a jo-
vedelemmel, ezért nem meglepé mddon a fels6foku végezettségliek magasabb
ardnyban és nagyobb 6sszeggel addsodnak el, mint az alapfoku végzettséglek.
Ahogy a jovedelem véltozénal, a kozép- és felsGfoku végzettségl haztartdsok kozott
a részvételi ardnyok esetén nincs érdemi eltérés sem a fogyasztasi, sem a jelzaloghi-
teleknél. Azaz ugy tiinik, hogy a fels6foku végzettségliek — bar megtehetnék — nem
addsodnak el nagyobb ardnyban, mig az alapfoku végzettségliek esetén hitelfelvételi
korlatok |épnek fel. Az alsé jovedelem és képzettségi kategdria likviditaskorlatossa-
gat az aldbbiakban részletesen is megvizsgaltuk.
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6. tablazat
A magyar haztartasok hiteleinek f6bb jellemzgi
Jelzaloghitel Fogyasztasi (nem jelzalog) hitel
medidnérték Részvételi medidnérték Részvételi
(forint) arany (%) (forint) arany (%)
Osszes haztartas 3 500 000 20,1 360 000 27,4
jovedelem szerinti megbontas
kevesebb, mint 20 2 500 000 11,4 300 000 17,3
20-39 2 500 000 12,5 260 000 22,5
40-59 3 000 000 19,5 350 000 27,3
60-79 3 500 000 26,2 380 000 33,6
80-100 5 000 000 30,1 500 000 36,5
Nettd vagyon szerint
kevesebb, mint 20 5330 000 20,6 500 000 36,1
20-39 3 000 000 25,5 260 000 29,5
40-59 3 000 000 20,7 380 000 26,0
60-79 3 500 000 16,4 260 000 25,4
80-100 3500 000 17,2 400 000 20,1
Képzettség szerinti megbontas
Legfeljebb alapfoku 2 100 000 12,3 190 000 18,5
Legfeljebb kozépfoku 3 000 000 21,9 300 000 30,1
Fels6foku 5 000 000 22,8 678 000 28,2

Forrds: HFCS.

A felmérés legfontosabb hitelezéssel kapcsolatos eredményeinek a bemutatasa utdn
részletesen megvizsgaljuk a hitelallomany vagyon szerinti eloszlasat, a likviditaskor-
latos haztartasok jellemzdit és a haztartasok hitelfelvételi céljait.

Stilizalt tény 1. A magasabb netté vagyonnal rendelkezé hdztartdsok kevesebb hi-
telt vesznek fel, mivel meglévé eszkézeikkel finanszirozzak fogyasztdsukat és be-
ruhdzdsukat. A 6. tabldzat alapjan az elsé vagyoni kvintilisben [év6 haztartasok
addsodtak el leginkdbb, itt a legmagasabb a hitelosszeg medidnja, és a részvételi
arany is nagy. Ha a teljes hiteldllomdanyt a netté vagyon szerint képzett kvintilisen-
ként kulon vizsgaljuk, akkor azt latjuk, hogy a hiteldllomany 35 szazalékat az elsé
kvintilisben |évé haztartasok vették fel (10. dbra). A kbzépsé vagyoni kvintilisekben
ennek megfelel6en — felfelé haladva csokken6 mértékben ugyan — de mérséklédik
a felvett hitelallomany aranya. A legfels6 vagyoni kvintilisben azonban ismét maga-
sabb a hitelallomany aranya, s6t a felmérésbe bekeriilt nettd vagyon szerinti felsé
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1 szazalék rendelkezik a teljes hiteldllomany 5 szdzalékaval. Hasonl6 eredményre
jutottak az ir haztartdsokon végzett felmérés alapjan készilt tanulmany szerzéi, ahol
szintén a legfels6 vagyoni rétegekben volt magasabb a hiteldllomany nagysaga, mint
a kozépsd vagyoni csoportokban (TASC 2015). Ennek alapjan felvet6dik a kérdés,
hogy mi motivélja az alsé és a felsd jovedelmi kvintilisben Iév6ket a hitelfelvételre:
fogyasztasi célu hitelfelvétel miatt magasabb a hitelallomany, vagy a lakdscélu be-
ruhdzasokat finanszirozzék hitelbdl a vagyonos haztartasok?

% %
(e B Rt - 50
45 4 45
40 - - 40
B - L 35
R e I e - 30
25 o[ o L 25
20 . LegvagY,oanabb L 20

1 szazalék
15 4 Sl s - 15
Nettd vagyon
10 4 || szerint96-99% | 14
5 .| Nettd vagyon | ¢
szerint 80-95 %
0 A 0

0-20 20-40 40-60 60-80 80-100
Vagyoni kvintilisek

Forrds: HFCS.

A kérdés megvdlaszoldsa érdekében megvizsgaltuk, hogy az egyes vagyoni kvinti-
liseken belll milyen célbdl adésodnak el a haztartasok. A 11. dbra alapjan latszik,
hogy mindegyik vagyoni kategéridban a lakasvasarlas/-feldjitas a dontd szempont
az eladdsodasban. A felsé vagyoni kvintilisnél a kozépsSknél magasabb hitelallo-
many is elsGsorban a jelzaloghitelekkel, azon belll leginkdbb a lakdsvasarlassal
hozhaté 6sszefliggésbe, de kisebb mértékben a jelzidloggal fedezett, nagy értékd
vagyontdargyakra felvett hitel is szerepet jatszik. A fogyasztasi hitelek dllomanya
a felsé vagyoni kvintilisben a legalacsonyabb, azaz a vagyonos haztartdsok kisebb
mértékben finanszirozzak hitelbdl a fogyasztasukat, mint a relative szegényebbek.
Az elsé vagyoni kvintilisben is a jelzaloghitelek dllomanya a meghatarozo, emellett
a nem jelzaloghitelek allomanya is jelentds. A kisebb netté vagyonnal rendelkezé
haztartdsok nagyobb mértékben kénytelenek fogyasztasukat hitelbél finanszirozni,
mivel nem rendelkeznek elegendé pénziigyi eszkdzdllomannyal. A fentiek alapjan
a fogyasztdsukat valéban kisebb mértékben finanszirozzék hitelbél a vagyonos haz-
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tartasok, de a lakdscélu beruhazasaikra viszont — 6sszehasonlitva a relativ kevesebb
vagyonnal rendelkez6kkel — tébb hitelt vesznek fel.

900 ~ - 900
800 A - 800
700 A - 700
600 - - 600
500 - - 500
400 A - 400
300 - - 300
200 - - 200
100 A - 100
0 L

0-20 40-60 80-100 0-20 40-60 80-100

=3 Lakdéingatlannal kapcsolatos hitel
mmm Nagy értékl vagyontargy
E=1 Egyéb (féként fogyasztas)

Megjegyzés: Lakdingatlannal kapcsolatos hitel: vdsdrlds és felujitds. Nagy értéki vagyontdrgy: mdsodik
ingatlan, jarmd, kézlekedési eszk6z. Egyéb: Vdllalkozds, egyéb addssdg rendezése, tanulmdnyok finan-
szirozdsa, megélhetés finanszirozdsa.

Forrds: HFCS.

Stilizalt tény 2. A lakdshoz jutdsban jelentds szerepet képvisel a hitelfelvétel, a hdz-
tartdsok déntéen a lakdsszerzés céljabdl vesznek fel hitelt. A haztartdsok dltal felvett
hitel6sszeg mellett az is érdekes, hogy azt milyen céllal vették fel. A felmérés sordn
arra a kérdésre is kerestiik a vélaszt, hogy a haztartasok altal felvett — jelzalog, illetve
fogyasztasi — hitelt mire forditottak (12. dbra). A kapott eredmények azt mutatjak,
hogy kozel 800 ezer haztartas rendelkezik olyan hitellel, amelynek fedezetéil a la-
kéingatlanuk szolgal. E hiteltipus esetében az elsGdleges motivaciot a lakdingatlan
megszerzése jelenti — a lakossag kozel fele erre a célra vesz fel hitelt. A masodik
leggyakoribb felhasznalads a lakéhely felljitasara felvett hitel. A lakéhely felujitasat
— varakozasunkat meghaladva — viszonylag magas ardnyban jelélték meg a haztar-
tasok hitelfelvételi célként, melyben szerepet jatszhatott az is, hogy a valaszba ,be-
leértették” a lakohely bévitését is. A kérdGivben nemcsak a lakdingatlanra, hanem
a haztartas tulajdondban 1évé egyéb ingatlanra felvett jelzaloghitelekre is tettek fel
kérdéseket. A hitelfelvételi motivaciok e tipus esetében nagyon hasonldan alakultak,
mint a lakéingatlanra felvett jelzaloghitel esetében, ugyanakkor itt nagyobb ardnyt
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képvisel a mas ingatlanra felvett hitel — vagyis elképzelhetd, hogy a haztartdsok
a masodik ingatlanuk egy részét is hitelbél finansziroztak.

Stilizdlt tény 3. A fogyasztdsi célu hitelfelvétel a likviditdsi korldtok enyhitésére
irdnyul. A fogyasztdsi célu hitelfelvételnél sokkal differencidltabb kép: a likviditdsi
nehézségek enyhitése mellett a ,,beruhdzdsi célu” (oktatdsi, lakdsfeldjitds) hitelfel-
vétel is jellemzd. A fogyasztasi célu hitelfelvétel esetében a motivacidk mar jobban
kiilonboznek egymastdl: a feldjitasi cél mellett a megélhetést tamogato hitelfelvé-
tel, az egyéb céllal, illetve az adéssdgrendezésre és a tanulmanyok finanszirozasra
felvett hitelek is kozel hasonld, 10-14 szazalékos sulyt képviselnek. A jdrmUvasarlasi
célt ugyanakkor viszonylag kevesen, a kérddiv szerint a fogyasztasi hitelt felvevék 7
szazaléka jel6lte meg — ebben szerepet jatszhatott az is, hogy a haztartdsok a valsag
el6tti években felvett gépjarmuhiteleik jelentGs részét mar visszafizették, a valsag
utan pedig vélheten inkdbb dnerdbél fedezték jarm(ivasarlasaikat. Erdekes, hogy
vannak olyan hdztartasok is, melyek a lakdingatlanuk vasarlasahoz vettek fel fo-
gyasztasi célu hitelt — ennek az lehet a magyarazata, hogy a haztartasok ilyen tipusu
hitelfelvétellel probaljak megteremteni a lakdsvdsarldshoz sziikséges 6nerdét.

12. abra
A haztartasok hitelfelvételének motivacioi, hiteltipusonként

%

Fogyasztasi hitel

Lakoingatlan jelzélog

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Il Ingatlanvasarlas

1 Feldjitas

ZZz3a Jarm(

E= Vallalkozas

[ Egyéb (megélhetés, tanulmanyok)

Forrds: HFCS.
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Stilizalt tény 4. A szegényebb hdztartdsok a megélhetésre vesznek fel hitelt, mig
a vagyonosok nagyobb értékli dolgok — elsGsorban ingatlanok — vdsdrldsdra for-
ditjdk a felvett hitel6sszeget. A magasabb végzettségli hdztartdsfék esetében a la-
kdingatlan megszerzésére irdnyuld hitelfelvétel a jellemzé. Tanulmanyunkban azt is
megyvizsgaltuk, hogy attdl fliggben, hogy a keresé felnétt koru haztartdstagok milyen
iskolai végezettséggel rendelkeznek, valtoznak-e a hitelfelvétel motivacidi (13. dbra).
Megnéztik, hogy ezek a haztartasok a lakdingatlanra felvett jelzdloghiteleket, illetve
a fogyasztdsi célu hiteleket leggyakrabban milyen célra vették fel. A jelzaloghite-
lek esetében elmondhato, hogy minél magasabb iskolai végzettséggel rendelkezik
a szUl6, annal inkdbb a lakdingatlan finanszirozasanak céljabdl vesznek fel hitelt.
Mig az alacsonyabb iskolai végzettséggel rendelkez8 sziil6k esetében — vélhet6en
az alacsonyabb haztartasi jovedelemmel dsszefliggésben — a lakdingatlan feldjitasa,
illetve egyéb, fogyasztasi célu hitelfelvétel a jellemz6. A fogyasztasi hitelfelvételnél
mar kevésbé differencialt a kép: az egyes, a haztartasok iskolai végezettsége alapjan
készitett csoportokban nagyjabdl hasonld aranyokat figyelhettlink meg. Az elemzést
elvégeztiik jovedelemkvintilisek alapjan is, ami nagyon hasonlé eredményekkel jart.

13. dbra
A haztartasok hitelfelvételének motivacioi a végzettség alapjan

100 -% 100 -%

90 A 90 4
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Forrds: HFCS.
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7. Osszefoglalas

A tanulmdny részletesen bemutatja az els6é magyarorszdgi egységes és részletes
felmérés alapvetd eredményeit a hdztartdsok pénziigyi megtakaritdsi és fogyasztdsi
szokdsairdl. A valsag utdn megn6étt a részletezettebb mikroszint( statisztikak jelen-
tésége, mivel mélyebb betekintést engednek a gazdasagi folyamatokba. Az Eurdpai
Kozponti Bank altal kezdeményezett Felmérés a hdztartdsok pénziigyi és fogyasztdsi
helyzetérdl (Household Finance and Consumption Survey — HFCS) mésodik hullama-
hoz csatlakozott Magyarorszag. A felmérés egységes mddszertan alapjan térképezi
fel a hdztartasok vagyoni helyzetét, igy nemzetkozi szinten is dsszehasonlithatd
adatokat eredményez.

Tanulmdnyunkban bemutatjuk a magyarorszdgi felmérés legfontosabb eredményeit,
6sszehasonlitva a jelenleg rendelkezésre dll6 elsé hullam nemzetkézi szintli eredmé-
nyeivel. Sorra vettik a lakossag real- és pénziigyi eszkozeit és hitelallomanyat, és
atfogd képet adtunk a jovedelmi és vagyoni megoszlasokrol. A felmérés adatai és
a nemzetkozi irodalom alapjan stilizalt tényeket fogalmazunk meg, amivel vélemé-
nylink szerint még szemléletesebbé lehet tenni a felmérés eredményeit.

Ezek alapjan altalanossagban elmondhaté a magyar haztartasokrdl, hogy kiemel-
ten fontos a sajat lakdingatlan birtokldsa, ami altalaban a hitelfelvétel els6dleges
céljaként is szolgdl, ez pedig nagyobb értékl ingatlan megvdasdarlasahoz is segiti
a hdaztartasokat. A hdztartasok pénzigyi eszkozeit vizsgdlva azt tapasztaltuk, hogy
mig a haztartasok mintegy 40 szazalékanak nincs érdemi pénziigyi vagyona, addig
az eszkozok jelentGs része egy sziik tarsadalmi rétegnél koncentralodik. A redleszko-
zOket is tartalmazd nettd vagyon eloszlasa a pénziigyi eszkozoknél egyenletesebb,
aminek az oka, hogy a magyar haztartdsok nemzetkozi 6sszehasonlitdsban magas
aranyban laknak sajat tulajdonu ingatlanban. A magyar haztartasok kérében a pénz-
Ugyi eszkdzok kozott elsésorban a likvidebb megtakaritasi formak népszerdek, elter-
jedtek. A pénziigyi eszk6zok nagyobb diverzifikacidja csak a magasabb jovedelmd
haztartasokndl figyelhet6 meg.

A tobb mint 6200 haztartdst tartalmazo adatbazis azonban szdmos tovabbi kutata-
si lehetGséget rejt magaban. A mélyebb demografiai, jovedelmi folyamatok felta-
rasdval és egy-egy téma alaposabb feldolgozasaval, valamint regresszids elemzés
bevondasaval részletesebb képet kaphatunk a magyar haztartdsok megtakaritasi,
hitelfelvételi szokasairal.

Tanulmdnyok



A magyar hdztartdsok vagyoni helyzete a HFCS felmérés alapjan

Felhasznalt irodalom

Andreasch, M. — Lindner, P. (2014): Micro and Macro Data: A Comparison of the Household
Finance and Consumption Survey with Financial Accounts in Austria. ECB Working Paper
Series No. 1673., majus.

Arrondel, L. — Bartiloro, L. — Fessler, P. — Lindner, P. — Math3, T. — Rampazzi, C. — Savignac,
F. — Schmidt, T. — Schiirz, M. — Vermeulen, P. (2014): How do households allocate their
assets? Stylized facts from the eurosystem household finance and consumption survey.
Discussion Papers 12, Deutsche Bundesbank, Research Centre.

Balas Tamds (2013): A hdztartdsok eladdsodottsdga és jévedelemardnyos térlesztési terhe.
MNB-szemle, Kilénszam, 2013. oktdber.

Bezrukovs, D. (2013): The role of housing in wealth inequality in Eurozone countries.
https://www.ecb.europa.eu/events/pdf/conferences/131017/papers/Session_6_Bezru-
kovs.pdf?8b6bb34eeb0e37d0b53a1b71c69d2fe3 Letbltés datuma: 2016. augusztus 23.

Bover, O. — Casado, J. — Costa, S. — Caju, P. — McCarthy, Y. — Sierminska, E. — Tzamourani, P.
—Villanueva, E. — Zavadil, T. (2014): The Distribution of Debt Across Euro Area Countries.
The Role of Individual Characteristics, Institutions and Credit Conditions. ECB Working
Paper Series No. 1639., februar.

Bukodi Erzsébet — Robert Péter (2000): Vagyoni helyzet — kulturdlis fogyasztds. Tarsadalmi
riport, 6. évf. 1. szam 346-376. o.

Costa, S. — Farinha, L. (2012): Households’ indebtedness: a microeconomic analysis based
on the results of the households’ financial and consumption survey. Financial Stability
Report, May, Banco de Portugal.

Cserhati llona — Keresztély Tibor (2010): A megfigyelési egységektél a makrogazdasdgi ag-
gregdtumokig — a mikroszimuldcids modellezés néhdny mddszertani kérdése. Statisztikai
Szemle, 88. évfolyam 7-8. szdm 789-802. o.

Dancsik Balint — Fabian Gergely — Fellner Zita — Horvath Gabor — Lang Péter — Nagy Gabor —
Olah Zsolt — Winkler Sandor (2015): A nemteljesit6 lakossdgi jelzdloghitel-portfdlio dtfogo
elemzése mikroszintii adatok segitségével. MNB-tanulmanyok, Kiilonszam, oktdber.

Du Caju, Ph. (2013): Structure and distribution of household wealth: an analysis based on
the HFCS. National Bank of Belgium Economic Review, szeptember.

EKB (2013): The Eurosystem Household Finance and Consumption Survey Results from the
first wave. Statistics Paper Series No. 2., aprilis.

Fessler, P. — Schiirz, M. (2015): Private wealth across European countries: the role of income,
inheritance and the welfare state. ECB Working Paper series No. 1847., szeptember.

149


https://www.ecb.europa.eu/events/pdf/conferences/131017/papers/Session_6_Bezrukovs.pdf?8b6bb34eeb0e37d0b53a1b71c69d2fe3
https://www.ecb.europa.eu/events/pdf/conferences/131017/papers/Session_6_Bezrukovs.pdf?8b6bb34eeb0e37d0b53a1b71c69d2fe3

Boldizsdr Anna — Kékesi Zsuzsa — Koczidn Baldzs — Sisak Baldzs

150

Gaspar Katalin — Varga Zsuzsa (2009): A bajban Iévé lakdshitelesek elemzése mikroszimuldcids
modellezéssel. Kozgazdasagi Szemle, 58. évfolyam 529-542.0., junius.

Hollo Daniel (2007): Hdztartdsi eladdsodottsdg és pénziigyi stabilitds, félniink kellene?
MNB-szemle, november.

Honkkila, J. — Kavonius, 1. K. (2013): Micro and Macro Analysis on Household Income, Wealth
and Saving in the Euro Area. ECB Working Paper No. 1619.

Hosszu Zsuzsanna (2011): A lakossdg fogyasztdsi viselkedése és annak jévedelem szerinti
heterogenitdsa a vdlsdg elétt mikrostatisztikak alapjan. MNB-szemle, oktdber.

Kaas, L. — Kocharkov, G. — Preugschat, E. (2015): Wealth Inequality and Homeownershipin
Europe. CESifo Working Paper No. 5498.

KSH (2016): Miben éliink? A 2015. évi lakdsfelmérés fébb eredményei https://www.ksh.hu/
docs/hun/xftp/idoszaki/pdf/miben_elunk15.pdf Letoltés datuma: 2016. augusztus 23.

Lawless, M. — Lydon R. — Mcindoe-Calder T. (2015): The Financial Position of Irish Households.
Quarterly Bulletin of the Central Bank of Ireland, I. negyedév.

Le Blanc, J. — Porpiglia A. — Teppa, F. — Zhu, J. — Ziegelmeyer, M. (2014): Household saving
behaviour and credit constraints in the Euro area. DNB Working Paper No. 428., julius.

OECD (2015): In It Together: Why Less Inequality Benefits All. OECD, ISBN 9789264235120.

Simon Béla — Valentiny Adam (2016): Mibél éliink? Az elsé dtfogd hazai héztartdsi vagyon-
felmérés bemutatdsa. Statisztikai Szemle, 94. évfolyam 7. szam.

Stiglitz, J. — Sen, A. — Fitoussi, J. P. (2009): Report of the Commission on the Measurement
of Economic Performance and Social Progress, Paris. http://library.bsl.org.au/jspui/bitst-
ream/1/1267/1/Measurement_of_economic_performance_and_social_progress.pdf
Letoltés datuma: 2016. majus 11.

Szabd Zsuzsanna Krisztina (2004): Nemzetkézi krkép a hdztartds-statisztikai felvétel gya-
korlatdrdl. Statisztikai Szemle, 82. évfolyam, 5. szam, 478-491. o.

Szivds Péter — Toth Istvan Gyorgy (2013): Egyenlétlenség és polarizalodds a magyar tdrsa-
dalomban. Tarki Monitor Jelentések 2012, Budapestaprilis.

Szivds Péter — Toéth Istvan Gyorgy (2015): JOI néziink ki (...?!) Hdztartdsok helyzete a vdlsdg
utdn. Tarki Monitor Jelentések 2014, Budapest, marcius.

TASC (2015): The Distribution of Wealth in Ireland http://www.tasc.ie/download/pdf/the_
distribution_of_wealth_in_ireland_final.pdf Let6ltés ddtuma: 2016. majus 11.

Tanulmdnyok


https://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/idoszaki/pdf/miben_elunk15.pdf
https://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/idoszaki/pdf/miben_elunk15.pdf
http://library.bsl.org.au/jspui/bitstream/1/1267/1/Measurement_of_economic_performance_and_social_progress.pdf
http://library.bsl.org.au/jspui/bitstream/1/1267/1/Measurement_of_economic_performance_and_social_progress.pdf
http://www.tasc.ie/download/pdf/the_distribution_of_wealth_in_ireland_final.pdf
http://www.tasc.ie/download/pdf/the_distribution_of_wealth_in_ireland_final.pdf

