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Vége a gazdasagi fellendulesnek az
Allianz legfrissebb jelentése szerint

e Az Allianz Globalis Vagyonosodasi Jelentése a haztartasok vagyoni
és addssaghelyzetét vizsgalja a vilag tobb mint 50 orszagaban

e Magyarorszagon folytatodik a pénzugyi eszk6zOk egészséges nove-
kedése és valtozik a lakossagi kotelezettségallomany

e A magyar haztartasok pénzugyi eszkozeinek érteke 7,5 szazalékkal
nétt, adéssagrataja pedig tovabb csokkent

e Egyre tobben fektetnek értékpapirokba, és az inflacié miatt a bankbe-
tétek mar kevésbé vonzdak

e A globalizacio vilagszinten csokkenti, orszagos szinten azonban emeli
a vagyon eloszlasanak egyenlétlenségét

Kilencedik alkalommal megjelent Allianz Globalis Vagyonosodasi Jelentés szerint, a 2017-es
év kivételes volt a befektet6k szempontjabdl, hiszen a politikai feszultségek ellenére a pénz-
Ugyi valsagot kovetd gazdasagi fellendllés vilagszerte élénkllést hozott magaval. Ennek
kdszbnhetéen nagyon jol teljesitettek a pénzugyi piacok, kuldondsen a részvénypiacok, és
jelentésen, mintegy 7,7 szazalékkal nétt a haztartasok pénziigyi eszkdzeinek' értéke. Ezzel
parhuzamosan a globalis brutté pénziigyi vagyon értéke pedig 168 billié euréra emelkedett.

»,Az elmult év nagyon kedvezd volt a megtakaritok szempontjabdl, azonban ugy tinik ez volt
a csucspont: a valsagot kovet6 fellendllés véget ér’ — nyilatkozta Michael Heise, az Allianz
vezetd kdzgazdasza. ,Lezarult az a korszak, amikor rendkivil nagyvonali monetaris politika
seqiti el a folyamatos és egyenletes fejlédést a pénzlgyi piacokon. Az el6jelek maris nyug-
talansagra adnak okot: az emelkedd kamatlabak, a kialakuldban 1évé kereskedelmi konfliktu-
sok és az egyre inkabb populista politika mind feszlltséget és zavart okoznak. Az idei év
elsé honapjaban keseril izelitét kaphattunk a rank varé nehézségekbdél.” — tette hozza Mic-
hael Heise.

! Pénziigyi eszkdznek tekintjik a készpénzt és bankbetéteket, a biztositotarsasagokkal és nyugdijintézetekkel
szembeni kdveteléseket, az értékpapirokat (részvényeket, kdtvényeket és befektetési jegyeket) és az egyéb
koveteléseket.

Allianz SE A Fellgyel6bizottsag elnéke: Michael Diekmann.
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Megvaltoztak a befektetési trendek: Gjra népszeriiek az értékpapirok

Mig a valsagot kovetd években a megtakaritdk elfordultak a részvényektdl és a befektetési
alapoktol, 2017-ben jelentés visszaaramlas tortént az értékpapirokba, igy azok piaci része-
sedése tavaly elérte az U] tdke csaknem 6tddét, ami meghaladja a valsagot megel6z6 évek
szintjét. Ez azt jelenti, hogy 2017-ben valamennyi eszk6zosztaly kozil az értékpapirok érték
el messze a legnagyobb, 6sszesen 12,2 szazalékos ndvekedést, ami 2017 végén az dsszes
megtakaritas tébb mint 42 szazalékanak felel meg. A masodik helyen a biztositétarsasagok-
kal és nyugdijintézetekkel szembeni kévetelések allnak, amelyek az 0sszes eszkdz 29 sza-
zalékat teszik ki, ezek tavaly 5,2 szazalékkal néttek.

Azzal parhuzamosan, hogy a befektetdk Ujbdl felfedezték a tékepiacokat, a haztartasok koé-
rében a bankbetétek vilagszerte veszitettek népszeriiségiikbdl. Az el6z6 évi 63 szazalékhoz
képest tavaly az Uj befektetéseknek csak 42 szazaléka kertlt a bankokhoz. Abszolut értéken
mindez 390 milliard eurds csdkkenést jelent. Ennek kdvetkeztében a bankbetétek alloma-
nyanak novekedése két szazalékponttal, 4,3 szazalékra esett vissza (az eszkdzallomanyon
bellli részesedése csaknem 27 szazalék).

,A megtakariték végre meghallottak az idék szavat — mondta Kathrin Brandmeir, a jelentés
egyik szerzéje. — A bankbetétek népszerliségének visszaesése, kulonésen a »régi« iparoso-
dott orszagokban, egyaltalan nem volt varatlan, hiszen visszatért az inflacié. Az aremelkedé-
sek Uteme 2017-ben megharomszorozédott, persze ez a szint még mindig alacsonynak
szamit. Ennek kovetkeztében megnétt a bankbetétek vasarlderejének értékvesztése is: en-
nek becsilt mértéke csak 2017-ben 400 milliard eurd nagysagrend(.”

Felzarkéztak az iparosodott orszagok — az USA megelézte Kinat

Az iparosodott orszagokat elsésorban az eszkdzallomany viszonylag lassu ndvekedése jel-
lemezte a valsagot kdvetd években, a feltdrekvé orszagokkal ésszehasonlitva. 2017-ben ez
a trend is megvaltozott. A gyorsuld ndvekedés kizarélag az iparosodott orszagokban végbe-
ment fejlédés eredménye: mig ezekben az orszagokban a névekedés lUteme tébb mint egy
szazalékponttal emelkedve 6,5 szazalékra nétt, a feltérekvd orszagokban harom szazalék-
ponttal, 12,9 szazalékra esett vissza a ndvekedés. 2005 6ta nem volt ennyire alacsony —
6,5szazalékpont — a ndvekedés utemének eltérése a két orszagcsoport kozott. Az elmult
évtizedben kétszer ilyen magas, 13 szazalékpontos volt az atlagos kuldnbség. A pénzugyi
eszk6zok eltérd ndvekedési Uteme elsésorban a két legnagyobb jatékosnak tulajdonithato:
Kinaban a ndvekedés uteme 18,3 szazalékrol 14 szazalékra esett vissza, mig az Egyesult
Allamokban 5,8 szazalékrél 8,5 szazalékra gyorsult. Kelet-Eurépaban a ndvekedés iiteme
kis mértékben, 7,5 szazalékra csokkent (2016: 8,3 szazalék). Az USA a ndvekedés ltemét
tekintve abszolut értelemben ismét megel6zte Kinat. 2017-ben a vilag brutté lakossagi pénz-
ugyi eszkozallomanya ndvekedésének kb. 44 szazaléka az USA-nak volt tulajdonithato, mig
Kinara ebbdl csak kb. 25 szazalék jutott. Ez az arany az elmult harom évben atlagosan 26
szazalék szemben a 35 szazalék korul alakult Kina javara.

Egyre gyorsabban né az adéssagallomany

A haztartasok kotelezettségallomanya 2017-ben vilagszerte 6 szazalékkal nétt. A novekedés
uteme tehat valamivel meghaladta az el6z6 évi 5,5 szazalékos szintet. Az adéssagallomany
ndvekedésének Uteme Kelet-Eurdpaban is felgyorsult, és elérte a haroméves rekordnak
szamito 7,4 szazalékot. A gyors uteml gazdasagi novekedésnek koszonhetbéen ugyanakkor
a globdlis addssagrata (az adéssag a GDP aranyaban kifejezett értéke) csak elhanyagolhato
mértékben nétt, elérve a 64,3 szazalékot (Kelet-Eurépa: 22,7 szazalék). Ezek mdgott a glo-



balisatlag-mutatok mogott természetesen hatalmas eltérések rejlenek. Egyes orszagokban
az addssagallomany szintje és dinamikaja az elmult néhany év soran kritikus mértéket ért el.
,AZ altalunk elemzett legtdébb orszagban a lakossagi addssagallomany dinamikaja nem ad
okot aggodalomra — jegyezte meg Michaela Grimm, a jelentés tarsszerzdje. — Mindazonaltal
Azsiaban tobb olyan orszag is akad, mint példaul Thaiféld, Malajzia, Dél-Korea és Kina, ahol
a fellgyeleti hatésagoknak nagyon komolyan meg kell vizsgalniuk a fejleményeket. Ezekben
az orszagokban szembetiiné a hasonlosag a pénzugyi valsagot megel6z6 helyzetre, amit a
tulzott hitelkiaramlas jellemzett.” A kotelezettségallomany erételjes névekedése ellenére a
nettd pénzlgyi eszkdzok értéke — azaz a bruttd pénzigyi eszk6zok és az addssag kozotti
kuldnbség — 2017 végén 128,5 billié eurds Uj globalis rekordot ért el. Ez éves 6sszehasonli-
tasban 8,3 szazalékos ndvekedést jelent.

Magyarorszagon tovabb folytatédik a pénziigyi eszk6zok egészséges novekedése és
valtozik lakossagi kotelezettségallomany

Magyarorszagon a lakossagi pénzlgyi eszk6zok értéke egészseges meértékben, 7,5 szaza-
lékkal nétt 2017-ben, csaknem ugyanolyan aranyban, mint az azt megel6z6 évben. A ndve-
kedéshez valamennyi eszkb6zosztaly hozzajarult; még a biztositétarsasagok és nyugdijinté-
zetek eszkozei is 6,1 szazalékkal néttek, ami a masodik legjobb eredmény a 2011-es ,nyug-
dijsokk” 6ta. Abszolut értéken ugyanakkor ez az érték még mindig egyharmaddal elmarad a
2010-es csucstdl. A kotelezettségek értéke ezzel parhuzamosan 0,2 szazalékkal nétt, 2010
6ta ez volt az els6 tényleges novekedés. A felhalmozott adéssag konyortelen lefaragasat
kovetben (a lakossagi kotelezettségallomany a 2010. évi rekordhoz képest 27 szazalékkal
csokkent), ugy tlnik, hogy a haztartasok elérték a hullamvolgy aljat. A haztartasok adossag-
ratadja mindazonaltal tovabb csdkkent, és elérte a 23,6 szazalékot, ami jéval elmarad a kelet-
eurodpai unios tagallamokra jellemzé regionalis atlagértéktél. Jelenleg tébb mint 20 szazalék-
ponttal marad el a 2010-es csucsértéktél.

A nettdé pénzigyi eszk6zok értéke 2017-ben 9,2 szazalékkal nétt. 13 400 eurds egy fére jutod
nettd pénzugyi eszkbzallomanyaval Magyarorszag a 31. helyen all a leggazdagabb orszagok
listajan (egy fore jutd pénzigyi eszk6zok, a legelsd 20 orszagot Id. a tablazatban); ezzel egy
hellyel esett vissza az eléz6 évhez képest, és Esztorszaggal cserélt helyet. Regionalis 6sz-
szehasonlitdsban Magyarorszag szintén egy hellyel visszaesve jelenleg a 4. helyet foglalja el
Csehorszag, Szlovénia és Esztorszag utan. A lista élén allé Svajc visszaszerezte vezets
helyét, amelyet az el6zd évben az Egyesiilt Allamok vett el téle. Az eurépai orszagok 2017-
ben altalaban jobban teljesitettek, mint az azt megel6z6 években; ez azonban elsésorban az
euro erésddésenek tulajdonithato.

Magasabb részvétel a globalizacionak koszénhetéen

Az elmult két évtizedben végbement gyors globalizacié egy uj vagyoni kézéposztaly felemel-
kedéséhez vezetett, amelybe 2017 végén vilagszerte 1,1 milliard ember tartozott. Az ezred-
fordulon még kevesebb mint félmilliard tagja volt ennek a csoportnak, és ennek is csaknem a
fele Nyugat-Eurépéaban, Eszak-Amerikaban és Japanban élt. Ma ezek az orszagok csupan
egynegyedét adjak a globalis vagyoni kbzéposztalynak. Kina részaranya ugyanezen id6 alatt
ezzel szemben valamivel 30 szzalék alattrdl indulva mara meghaladja az 50 szazalékot.
Imponaldak az ehhez a sikertdrténethez kapcsolodd adatok: 2000 6ta kb. 500 millié kinai
lépett be a globalis vagyoni kdzéposztalyba, tobb mint 100 millié kinai pedig a globalis felsé
vagyoni osztaly tagjai kozé sorolhatd. Ezzel szemben Kelet-Europaban a globalis vagyoni
kdzéposztalynak csupan 7 szazaléka (a globalis fels6 vagyoni osztalynak pedig kevesebb
mint 1 szazaléka) él.



Novekvo egyenlétlenségek az iparosodott orszagokban

Az egyes orszagok szintjén ugyanakkor az egyenlétlenség alakulasa rendkivil vegyes képet
mutat. A vagyon eloszlasa szamos orszagban jobb iranyba valtozott az ezredforduld 6ta,
mas orszagokban viszont romlott a helyzet. Az utdbbiakhoz sorolhatéak tébbek kdzott olyan
iparosodott orszagok, mint USA, Németorszag és Japan is €s az eurovalsag altal sujtott or-
szagok is. Sok esetben igaznak bizonyul tehat az az elterjedt nézet, hogy az elmult néhany
évtizedben nétt a jolléti szakadék a gazdagok és a szegények kozott. A vagyon megoszlasa
Magyarorszagon is romlott, kiildndsen a pénzigyi valsagot kdvetben.

Uj vagyonmegoszlasi mutaté

Annak érdekében, hogy nemzetkdzi 6sszehasonlitasban is arnyaltabb képet kapjunk a va-
gyonnak az egyes orszagokon bellli megoszlasarol, ebben az Allianz a jelentésben bevezet-
te az un. Allianz Vagyonmegoszlasi Mutatét (Allianz Wealth Equity Indicator, AWEI).

Ennek alkalmazasaval meglepd képet festenek az eredmények: a ,szokasos gyanusitottak”,
azaz az USA, Dél-Afrika, Indonézia és az Egyesiilt Kiralysag mellett Dania, Svédorszag és
Németorszag is abba a korbe tartozik, ahol a vagyon viszonylag egyenlétlendl oszlik meg.
Skandinavidban ez elsésorban valdszinlleg annak tulajdonithatd, hogy a lakossag nagy ré-
sze magas adossagallomannyal rendelkezik; Németorszagban az orszag elhizodoé egyesi-
tése és a tékefinanszirozasu nyugdijalapok altalanos hianya jatsszak a f6 szerepet. Masfeldl
szamos kelet- és nyugat-eurdpai orszag, koztuk tobb eurd valsaggal érintett orszag, pl.
Olaszorszag, Spanyolorszag és Goérdgorszag is olyan orszagoknak szamitanak, ahol vi-
szonylag kiegyensulyozott a vagyon megoszlasa. Annak ellenére, hogy a valsaggal és meg-
szoritasokkal jellemzett elmult néhany év a vagyoni kilénbségek névekedését hozta (kulo-
ndsen az utébbi két orszagban), ezek az orszagok viszonylag szilard alapokrdl indultak, hi-
szen a vagyon — nem utolsoésorban az ingatlanvagyon — itt hagyomanyosan igen széles kor-
ben oszlik meg. Az elmult években végbement visszaesés ellenére Magyarorszag ezen a
listan a jobban teljesité orszagok kozé tartozik, ami a rendszervaltast kdvetden, a kilencve-
nes években bevezetett liberalis reformok eredménye.

,Az Uj vagyonmutatd felhasznalasaval kapott eredmények egyértelmiien arra figyelmeztet-
nek, hogy 6vatosan kell bannunk az elhamarkodott vagy tul altalanositd kovetkeztetésekkel —
mondta el Michael Heise. — Az USA-t leszamitva szinte nincs olyan orszag, amely megfelel-
ne a vagyon eloszlasara vonatkozé kézhelyeknek. A vagyonmegoszlas vilagszerte rendkivul
torz képet mutat, és a helyzet tovabb romlik.”
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A haztartasok eszkdzeit és kotelezettségeit szemléltetd interaktiv vilagtérkép:
https://www.allianz.com/en/economic _research/research data/interactive-wealth-map
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Tovabbi informacio:
Dr. Lorenz Weimann Tel.: +49.69.3800-16891, e-mail: lorenz.weiman@allianz.com

AZ ALLIANZROL

Az Allianz Csoport a vilag egyik vezet6 biztosit6ja és vagyonkezelGje, tébb mint 88 millié lakossagi és véllalati
tgyféllel. Az Allianz a vagyon-, élet- és egészségbiztositastol az assistance szolgaltatasokig és a hitelbiztositésig,
valamint a globdlis tzleti biztositasig széles kord személyi és véllalati biztositasi szolgaltatasokat nydjt tigyfelei
szaméra. Az Allianz a vilag egyik legnagyobb befektet6je, tigyfelei megbizasabol tobb mint 660 milliard eurét
kezel, mig vagyonkezel6i, az Allianz Global Investors és a PIMCO tovabbi 1400 millidrd eurdt kezelnek. Az 6kol6gi-
ai és tarsadalmi szempontok Uzleti gyakorlatba és a befektetési dontésekbe vald szisztematikus beépitésének
készonhet6en az Allianz vezetd szerepet tolt be a biztositétarsasagok kozott a Dow Jones Fenntarthatésagi In-
dexben. 2017-ben az Allianz a vilag tébb mint 70 orszagaban 140 ezer alkalmazottal 126 milliard eurds bevételt
és 11 millidrd eurés miikodési eredményt ért el.

A kézlemények mindenkor az aldbbiak figyelembevételével értelmezenddk.

FIGYELMEZTETES A JOVORE VONATKOZO ALLITASOKKAL KAPCSOLATBAN

A jelen dokumentumban szerepl§ kijelentések jovébeni kilatasokra és varakozasokra hivatkozhatnak, ame-
lyek a vezetés aktualis véleményét és feltételezéseit titkrozik, ugyanakkor ismert és ismeretlen kockazatokat
és bizonytalansagokat is tartalmazhatnak. Utdbbiak nyoman a tényleges eredmények, teljesitmények vagy
események jelentésen eltérhetnek az itt hivatkozott kijelentésektdl.

Ezen eltérések tobbek kozott a kévetkez6k miatt alakulhatnak ki: i. az altaldnos gazdasagi feltételek és ver-
senyhelyzet véltozasa, killonosen az Allianz Csoport {6 Gizleti tevékenységei és f6 piacai terén, ii. a pénzigyi
piacok teljesitménye, killonos tekintettel a piac volatilitdsara, a likviditasra és a hitelezési eseményekre, iii. a
biztositott kdresemények (kiiléndsen a természeti katasztrofak) gyakorisaga és salyossaga, valamint a karok-
kal kapcsolatos kiaddsok alakuldsa, iv. a haldlozasi és megbetegedési szintek és tendencidk, v. a megujitési
aranyok, vi. a hitel-nemteljesitések mértéke, killondsen a banki tigyletek esetén, vii. kamatszintek, viii. valuta-
arfolyamok, ideértve az EUR/USD arfolyamot, ix. a jogszabdalyok, tobbek kozott az adéiigyi szabalyok valtoza-
sai, X. az akviziciok hatésa, ideértve a kapcsoldodé integracios és atszervezési intézkedéseket, és xi. altalanos
versenytényezdk, minden esetben helyi, regionalis, nemzeti és/vagy globalis alapon. Az ilyen tényez6k koziil
sok eléforduldsa valdszintibb vagy hatarozottabb lehet terroristdk tevékenysége és azok kovetkezményei
eredményeképpen.

NINCS FRISSITESI KOTELEZETTSEG
A torvény altal el6irt tajékoztatasi kotelezettség eseteit kivéve a vallalat nem vallal frissitési kotelezettséget egyet-
len jovére vonatkozo kijelentéssel kapcsolatban sem.



