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BEVEZETES

Tézsdézni, pénzt befektetni ma mar nem csak egy adott tarsadalmi csoport kivaltsaga,
hiszen barkibdl lehet befektetd. Az internet és a kozdsségi média elterjedése lehetdvé tette a
villamgyors kommunikéaciét ¢és informdcidaramlédst. Relative alacsony koltségekkel
megtanulhatunk barmit és informaciot szerezhetiink barmirdl online. Az alacsony dijak mellett
miikddd és konnyen kezelhetd befektetési platformok elérhetévé tették a tézsdei kereskedést a
kevésbé tapasztalt, kisebb Osszeget befektetni kivand fiatal kisbefektetok szdmara is. Az
otthonunk kényelmébdl, mobil broker alkalmazasokon keresztiil mér valaszthatunk rengeteg
befektetési termék koziil (Myat, 2022). Egyre tobb fiatal is csatlakozik és valik befektetévé a
jovojiik anyagi megalapozasanak érdekében. Megtaldlni a szamukra legmegfelelébbet azonban
nem tul egyszerli. Mig évtizedekkel ezel6tt csupan néhany informacioforras allt a befektetok
rendelkezésére, ma mar szdmos forras araszt el informaciokkal, tanacsokkal és tippekkel,
koszonhetden az online médiumoknak és kozosségeknek (Cookson et al., 2021).

Problémat jelent, hogy a kisbefektetok jelentds része tobb id6t fordit egy nyaralas
megszervezésére, mint a befektetési dontésekre. Nem végeznek adekvat befektetési kutatast és
elemzést, mivel azt iddigényesnek ¢és komplikaltnak tartjak (FSCS, 2022). A pénziigyi
viselkedés tanulméanyozasa révén mar ismert, hogy a befekteték dontéseire befolyassal vannak
pszicholdgiai tényezdk is, valasztasaik nem teljesen raciondlisak (Parveen et al., 2020). A
hivatasos szakértok helyett felértékelddott az internetes forumok, blogok, 6njeldlt pénziigyi
guruk és kommentszekciok szerepe, mint a befektetési 6tletek, tanacsok és elemzések forrasa,
megjelentek a pénziigyi influenszerek (CFA, 2023). Iddigényes és koltséges sajat kutatdbmunka
¢s befektetéselemzés helyett, inkabb rokonokra, baratokra hallgatnak, valamint az interneten
konnyen elérhetd informécioforrasokra (Hermansson et al., 2022; Parveen et al., 2020). A
csalad és baratok szerepe az online forrasok mellett kiemelten fontos a fiatalabb generacid
befektetési dontéseiben (CFA, 2023). Ennek két oldala van, hiszen a hasznos, mindségi
tartalmak mellett rengeteg félrevezetd informaci6 is kering az online térben (Arcuri et al.,
2023). A tapasztalatlan befektetok pedig nem csak maguk latjdk ezeknek karat, hanem a
pénziigyi piacok stabilitasat is gyengitik (Gong et al., 2017).

Dolgozatomban arra keresem a valaszt, hogy 4 magyar fiatal kisbefektetok fokent melyik
forrasbol szerzik az informdciokat a befektetési dontéseikhez és mely befolyasolo csoport van a
legnagyobb hatassal a vdalasztott befektetési eszkozok tipusara? Tehat honnan szereznek
informaciokat egy adott befektetési lehetdség kivalasztasa eldtt, vannak-e olyan személyek,

vagy tényezOk, amelyek erre hatdssal vannak. Hasonlé téméaban Pataki—Z6rog (2023) a fiatal



korosztaly befektetési szokasait vizsgalta a kriptopénzek piacan. Kutatasukban a 18 és 30 év
kozottieket vizsgaltak és arra jutottak, hogy az érdeklddésiik a magasabb kockazatu eszk6zok
felé mozdult el a magasabb realhozam érdekében. Nemzetkdzi szinten a CFA Institute 2023-as
kutatasa vizsgalta, négy orszag fiataljainak befektetési szokasait, majd szintén megéallapitotta,
hogy a fiatalok korében egyre népszeriibbek a kriptovalutdk, melyekrdl az online
kozosségekben tajékozodnak, jelentds tamogatdst élvezve a sziileiktdl, csaladtagoktol.
Magyarorszdgon lehangold a pénziigyi tudatossdg és a megtakaritdsok helyzete a lakossag
korében (Kovacs—Szoka, 2020). Ezeknek a kutatdsoknak az eredményei megerdsitettek abban,
hogy fontos felmérni a magyar fiatalok pénziigyekhez és befektetésekhez valdé hozzaallasat,
megismerni, hogy mely informacids forrasokat hasznaljak, kikhez fordulnak befektetési
tanacsért. Igy kutataisom nem kizarélag a magyar fiatalok befektetési attitiidjeit vizsgald
szakirodalomhoz jarul hozza, de értékes informéciokkal szolgal a pénziigyi befektetésekben
érdekelt személyek, intézmények részére. Eredményeim segithetnek a pénziigyi és befektetési
edukaciot és tanacsadast 0sszehangolni a fiatalok igényeivel, annak érdekében, hogy ez a
generacid6 mar tudatosabb dontéseket hozzon a megtakaritasokkal és a befektetésekkel
kapcsolatban.

A szakirodalmi attekintés soran az befektetés és befektetd fogalmi meghatarozasa mellett,
ismertetem a befektetéselemzés 1ényegét, a viselkedési pénziigyek eldtérbe keriilését és a
magyar lakossdg befektetési kulturajat. Mindezeket kovetden bemutatom a befektetdi
dontéshozatalt befolyasold heurisztikdkat és kognitiv torzitasokat, azokat a személyeket és
csoportokat, akik szintén hatast gyakorolnak a befekteték valasztasaira. Ismertetem az
informacioszerzés leggyakoribb forrasait, kiilonds tekintettel az online forrdsokra ¢és
kozosségekre, valamint ezek torzitasait: a kozosségi médidban terjedd alhireket, a tomegek
bolcsességében rejlé lehetdségeket, majd a visszhangkamrdk negativ hatdsat. Végezetiil
bemutatom az empirikus kutatdsom eredményeit, ismertetem a hipotéziseimet, tesztelem

azokat, majd az dsszefoglalasban levonom a kovetkeztetéseimet.



1 A BEFEKTETESEK,PSZICHOL()GIAI ES PENZUGYI
VONATKOZASAI MAGYARORSZAGON

1.1 A befektetés és a befekteté fogalmi meghatarozasa

Mindenekel6tt ugy gondolom érdemes néhany alapvetd fogalmat tisztdzni, hogy a
dolgozatom pontosan mit tekint befektetésnek, kit befektetonek és hogy mi a befektetési kutatas
jelentdsége, valamint a befektetés elemzés két 6 modszerét is roviden jellemzem.

A befektetést, mint fogalmat tobbféleképpen lehet értelmezni, akar a befektetés indittatasa,
a befektetett vagyon nagysaga alapjan. Tagabb értelemben a befektetés a vagyoni eszkdzok
elhelyezésének modjaira utal (Kecskés, 2007). Legtobb esetben a befektetések alapjat a
megtakaritasok képezik (Harsanyi, 2018), azaz a jovedelemnek az a része, melyet nem koltenek
el fogyasztasra. Befektetésként egy meghatarozott pénzosszeget tekintiink, amely felhasznalasa
hosszabb tavra szol és a cél ennek az Osszegnek a gyarapodasa. Harom fontos jellemzdje a
hozam, azaz a nyereség a befektetett pénzdsszeg utan, a likviditds, amely azt jelzi milyen
gyorsan valthatd pénzre a befektetés és a kockazat, mely a hozam mértékét befolyasolja (MNB,
2023). A kockéazat mértéke befektetés tipustol fliggden eltérd lehet, a tékepiac az, ahol
megtorténik az atvaltas kockazat és hozam kozott (Harsanyi, 2018). A leggyakoribb befektetési
eszk0zOk a bankbetétek, részvények, kdtvények, értékes targyak és az ingatlanok (Nyari, 2022).
Dolgozatomban a pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos befektetésekre szeretném helyezni a
hangsulyt, mint az értékpapirbefektetések (tdzsdei részvények, kotvények, allampapirok).

A befekteté Kecskés (2007) nyoman: egy olyan személy (vagy intézmény), aki gazdasagi
novekmény reményében mobilizalja a vagyoni eszkozeit, mely névekmény tékejovedelem
utjan jelentkezik. Kecskés (2007) leirdsdban a befektetd a hasznot a megfeleld idében realizalja,
figyel a kedvezd és kedvezdtlen ciklusok valtakozéaséara, valamint tettre készen varja a piaci
események alakuldsat. Ha egy értékpapiron arfolyamnyereséget realizalhatna, akkor
értékesitheti a papirt realizalva a nyereséget vagy tovabbi ndvekményt remélve varakozik. A
befektetd a tokéje, pénze és megtakaritdsai révén tékepiaci miiveleteket valosit meg, melyet
végezhet személyesen vagy befektetési szolgaltatokon keresztiil, jutalék ellenében (Harsanyi,
2018). Leegyszertsitve a befektetd személyeknek két csoportjat lehet elkiiloniteni: az egyik
csoportot az amatdr, azaz nem hivatasszeritien pénziigyi teriileten dolgoz6 befektetdk alkotjak,

mig a masikat a hivatasos befektetok és a spekulansok (Molnar, 2007).



A befektetoket tovabbi szempontok alapjan is lehet csoportositani, mint a befektetésre
keriil toke tulajdonosa, a befektetés kockazata, befektetési idotartam, tékepiaci informaciok
megszerzése €s a befektetési dontések meghozatala szerint is.

Tulajdonos alapjan elkiiloniilnek a maganbefektetok és az intézményi befektetok. A
maganbefektetdk a sajat megtakaritasaik befektetésérél gondoskodnak, ezaltal maguk vallalnak
minden kockazatot és lehetséges nyereséget. Erzékenyebbek a kockazatok novekedésére,
viszont akar motivaltabbak is a nagyobb kockézatvallaldsra. Ezzel szemben az intézményi
befektetdk a sajat mellett, masok megtakaritott pénzét is befektetik, tevékenységiik szigort
jogszabalyok altal szabalyozott. Az intézményi befektetok eldnye, — tobbek kozott— hogy
szakértdi a tOkepiacnak, ismerik annak torvényszertiségeit, képesek prognosztizalni a piaci
folyamatokat és egyes értékpapirok varhaté arfolyamvaltozasat (Harsanyi, 2018).

Kockazat alapjan megkiilonboztethetOk a kockazatkeriild és a kockazatelharitd befektetdk.
Egy befektetés kockazata hatdrozza meg, hogy a befektetés lezarasakor a befektetett toke jobb
esetben mennyivel né vagy rosszabb esetben mennyivel csokken. A nagyobb hozamhoz
nagyobb kockdzatot sziikséges vallalni. Ez az, amire a kockazatkeriilé befektetok nem
hajlandéak, noha akaratukon kiviil is vallalnak minimalis kockazatot, mivel kockazat nélkiili
befektetés nem létezik! Ez a legnépesebb befektetdi kategoria, akik leginkabb allampapirokba
fektetik a pénziiket, mas értékpapir esetében a legalacsonyabb kockazatra is érzékenyek,
hajlamosak azonnal eladni az értékpapirt, akar veszteség aran is. A kockazatelharitd befektetok
védekezni probalnak egy tézsdei termék vagy pénziigyi mutatd kedvezdtlen valtozasaival
szemben. Annak érdekében, hogy ellensulyozzdk valamely tranzakcidjuk kockazatat,
kockézatelharito tigyletet kotnek, az ezekbdl az tigyletekbdl szarmazd kovetelések vagy
tartozasok hatdrozzak meg a végs6 kimenetel kedvezdségét vagy kedvezdtlenségét (Harsanyi,
2018).

Iddtav alapjan rovid-, kozép- és hosszutavi befektetésekrdl beszélhetiink, mely néhany
percestdl akar tobb évtizedekig tartd befektetést jelentenek. Napi befektetoknek nevezziik
azokat, akik rovid tdvra — akar napon beliil- fektetnek be, kihaszndlva a kisebb
arfolyammozgésokat, sok iigyleten keresztiil probalnak nyereséget realizalni. A kodzéptava
értékpapirok a legnépszeriibbek, ezek a befektetok nem kivannak évtizedekig varni a haszonra,
valamint nincs lehetdségiik napi befektetoként tevékenykedni. A hosszatavu befektetések tobb
évre, évtizedre szolnak, ilyenek jellemzden a nyugdijcélu befektetések vagy az ugynevezett
ETF-ek (Exchange Traded Fund) (Harsanyi, 2018).

A Dbefektetett tOkenagysag szerint elkiilonithetok a kisbefektetok és a nagybefektetdk,

melyek Osszefiiggenek a magan- ¢s intézményi befektetéi statusszal is. az intézményi



befektetdk jellemzden egy dontéssel nagyobb pénzdsszegeket mozgatnak meg, tehat a legtobb
esetben Ok lesznek a nagybefektetok. Mig a leggyakoribb a magan kisbefektetok kategoridja
(Harsanyi, 2018).

A tékepiaci informaciok megszerzése szerinti megkiilonboztetésnél azt kell figyelembe
venni, hogy a befektetési dontések végrehajtasakor az informacié megszerzése milyen kozel
van a befektetési értéket meghatarozd piacokhoz. Tipikusan belfoldi- és kiilfoldi befektetok
szoktak elkiiloniilni, ahol a belfoldiek jobb esélyekkel indulnak a belfoldi befektetésekért, bar
a belfoldicket is tovabb lehet sorolni, hiszen el6fordulnak bennfentes informaciokkal
rendelkezdk (Harsanyi, 2018).

Egy tovabbi osztalyozasi szempont az aktiv- és passziv befektetdi statusz. Az aktiv
befektetok széleskorii piaci elemzésekre hagyatkoznak a vételi és eladasi pontok
meghatdrozasat illetéen. Egy adott piacon minden lehetséges informaciot igyekeznek
megszerezni. Tobbségében az intézményi befektetok tartoznak ide. A passziv befektetok
kevésbé tudatosok, nem gytiijtenek informaciot és nem végeznek elemzéseket, hanem intuitiv
modon valasztjak ki a nekik tetszd befektetést. Leginkdbb a magénbefektetdkre jellemzd ez az
attitlid (Harsanyi, 2018).

Ismerve a leggyakrabban el6fordul6 befektetdi csoportositdsokat, a dolgozatomban amikor
befektetdt emlitek, akkor elsdsorban a maganbefektetokre gondolok, koziiliik is azokra, akik
jellemzden kisbefektetdk, befektetési idotavtol fiiggetlentiil, nem professzionalis statuszukat

tekintve pedig inkébb passziv modon fektetik be a megtakaritasaikat.

1.2 A befektetéselemzés lényege és f6 modszerei

A gazdasagi dontésekhez, mint a befektetési dontésekhez informacidkra van sziikség, a
befektetdk historikus adatokra tdmaszkodnak. Ismerniiik kell egy adott vallalat eréforrasait és
megbizonyosodni azok hatékony felhasznalasarol (Naveed et al.,, 2020). A megfeleld
befektetési termék kivalasztdsa, annak értékelése bonyolult dolog is lehet. Idedlis esetben a
befektetok elemzéseket végeznek a befektetési dontések meghozatala el6tt. Ilyenkor
figyelembe veszik az adott ipardgi szektort, a gazdasagi trendeket, akar a befektetési
lehetdségek multbeli teljesitményét is, megprobalva eldrejelezni a jovobeli piaci mozgasokat.
Mindezt annak érdekében, hogy megbecsiiljék varhatéan hogyan fog az adott befektetés
teljesiteni a jovében, mi a valds bekeriilési értéke, a befektetés varhatd idétartama és hogy

hogyan fog hatni a befektetési portfolid egészére. A cél, hogy kivéalasszdk a szamukra



legmegfeleldbb lehetdséget, korrekt kockazat-hozam rata mellett (Investopedia, 2023). Hasonlo
elemzést végezni nem csak részvények, de mas értékpapirok esetében is fontos végezni.

Részvényekbe, értékpapirokba fektetni kockéazatos vallalkozas, mivel a befektetd
pénzaramai bizonytalanok, amelyet a vallalat jovSbeli teljesitménye befolyasol. Ertékelésiik
alapjaul a DCF modell alkalmazédsa szolgal, mellyel egy részvény jelenértékét lehet
meghatdrozni a vallalat jovObeli pénzaramai alapjan (David et al., 2007). Az elemzési
modszereket két kategoriara lehet osztani: a fundamentélis és a technikai elemzésre. A
fundamentélis elemzés eredetileg a vallalati éves beszamolokbdl és pénziigyi jelentésekbdl
indult ki, de mara mar figyelembe veszi az iparadgi sajatossagokat és a makrogazdasagi
kornyezetet is (David et al. 2007; Molnar, 2007; Bélyacz, 2013). Lényege, hogy olyan
részvényeket talaljon és vasaroljon a befektetd, melyek a belsd értékhez képest alulértékeltek,
majd akkor valjon meg toliik, ha az ar a belsd érték szintjére vagy afolé emelkedik, igy
realizélva a nyereséget (Bélyacz, 2013).

A technikai elemzés modszere a multbeli pénziigyi adatokat elemezve probalja eldrejelezni
a pénziigyi piacok mozgasat (Bélyacz, 2013). Kiindulasi alapja, hogy a befektetok tomege
azonos torténésekre hasonléan reagal, a dontéseikre hatdssal vannak olyan pszichologiai
tényezOk, mint a félelem és a kapzsisag. Feltételezi tovabba, hogy a multhoz képest az emberi
természet alapvetdleg valtozatlan, igy a jovobeli dontéseik is kiszdmithatoéak (Elemzéskdzpont,
2024). A technikai elemzés abrakon keresztiil ad eldrejelzést, az emberi cselekvést sokféle
formacion keresztiil (pl.: haromszdgek, trendvonalak) probélja megjosolni. Az elemzés alapjat
képezik tovabba a chartok/alakzatok, legnépszeriibbek a gyertya, oszlop és vonal alakzatok.
Leggyakrabban hasznalt eszkdze a mozgoatlagok szamitasa (David et al., 2007).

Ez az elemzési modszer jol mutatja azt, amire a kdvetkezd fejezetekben részletesebben is
kitérek, hogy a befektetdk dontéshozatalara nem csupan a tények, adatok és szamitasok, hanem
az érzelmek ¢és a pszichologiai tényezOk is befolyassal birnak, tovabba a tdrsadalmi kornyezet,
az online platformok és a kozdsségi média is. Tovabba szemlélteti azt a nézetet is, hogy miért
tartjak a kisbefektetok iddigényes és komplikdlt folyamatnak a befektetések szakszerti

értékelését.

1.3 Pénziigyi pszichologia, a viselkedési pénziigyek elotérbe keriilése

A féadraml kozgazdasagtani és pénziligyi elméletek tobbnyire azon a feltételezésen
alapulnak, hogy az emberek raciondlisak, a rendelkezésre allo Gsszes informaciot szamitasba

veszik, mérlegelik és ezek alapjan dontenek a befektetéseikrél (Mittal, 2019). Fama (1970) a
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hatékony piacok elméletében tokéletesen raciondlisnak irta le a befektetdket és a piacot is, ahol
az arak tikrozik az Osszes elérhetd informéciot, tehat az eszkdzok ara megfelel a valos
értékiiknek. Az informacidoknak kozponti szerepe van a mai tarsadalomban is, melynek
terjedését a kozosségi halozatokban felgyorsitotta a digitalizacio. Jelenleg olyan informacios
bdséggel allunk szemben, amely megneheziti a megbizhat6 forrdsok megkiilonboztetését a
hamisaktdl, tovabba az informacié mennyiség hatékony feldolgozasat. Az alhirek terjedésének
JO taptalajt biztosit az internet és a kozdsségi média, jelentds kockéazatokat jelentve a pénziigyi
piacokra és a dontés elott allo kisbefektetokre (Arcuri et al., 2023).

A valdsagban az emberi viselkedést nem lehet kiszamitani és gyakran nem racionalis, a
pénziigyi piac instabilitasai pedig visszavezethetok az emberi viselkedésre. Kiilonszakteriilet, a
viselkedési pénziigyek foglalkozik azzal, hogy a befektetdi viselkedés és a piac kolcsonhatasait
vizsgalja. A viselkedési pénziigyek nem feltételezi, hogy az egyének dontései teljesen
racionalisak, hanem hangsulyozza a raci6 mellett az érzelmek befolyasold erejét is.
Befolyasoljak az értékpapirok kivalasztasat, az eladasok és vasarlasok id6zitését és a pénziigyi
portfoliok szerkezetét is. Egyre fontosabba valt az emberi viselkedés tanulmanyozasa a tézsdei
hangulat alakuldsaban, ugyanis a befektetdi érzelmek befolyassal birnak a pénziigyi eszk6zok
kereskedési volumenére, illetve arfolyamara. Dontéshozatalukban gyakran alkalmaznak
heurisztikakat és torzitasokat, az informaciok sokasaga és az id6 sziikossége miatt. Kockazatos
¢s bonyolult dontési helyzetekben pedig az elérhetd informacidk alapos értékelése helyett, a
mentalis roviditésekre (mental shortcuts) alapozzak a valasztasaikat, melyek gyakran nem
vezetnek jo dontéshez. A befektetok nem vizsgalnak at tlizetesen minden informéciot, gyors
eredményeket akarnak, tehat gyorsan elérhetd alternativakat igényelnek az 6sszetett problémak
megoldasara. Ebben segitenek a heurisztikédk, melyek jellemezhetdek ,,hiivelykujjszabalyként”
is, a multbeli tapasztalatok, referenciapontok €s a kozelmult eseményei alapjan (Parveen et al.,
2020).

2022-ben hozta nyilvanossagra egy britek korében végzett kérddives felmérés eredményeit
a brit Financial Services Compensation Scheme (FSCS), mely megerdsitette, hogy a
megkérdezett kisbefektetok majdnem fele (44%) megbanta, hogy nem fektetett tobb energiat a
befektetési lehetdségek értékelésébe. Két okot neveztek meg: az értékelési folyamat tul
iddigényes ¢és meglehetdsen bonyolult. Jelentésen tobb id6t szantak a nyaralasuk
megszervezésére, autdé vagy haz megvasarlasaval kapcsolatos dontésre, haztartasi
tevékenységre, mint ruhamosas, tovabba a kozosségi média oldalak latogatasara. A kutatds
felhivta a figyelmet a tdjékozatlansag miatti kockdzatokra, akar befektetési csalasok aldozataul

is eshetnek az dvatlan kisbefektetok. Kitértek még arra is, hogy a valaszadok 11%-at a barataik
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befektetési aktivitdsa 0sztonozte befektetésre, mig 26 szazalékuk csupan szoérakoztatonak
talalta a lehetéséget. Ravilagitottak az influenszerek és celebek befolydsold erejére is, 14%
vasarolt befektetési terméket ezeknek a személyeknek a javaslatira. Erdekes adat még a hely
is, ahol a befektetési dontések megtorténtek: a 18-24 év kozottiek 13%-a sorozatnézés kdzben,
11% kocsmaban iilve vagy 7% szorakozohelyrdl hazafelé tartva dontott a pénziigyeirdl. Ez jol
indikalja azt, hogy mennyire konnyen hozzaférhet6vé tették a befektetési lehetdségeket az
online platformok (FSCS, 2022). A broker appok erésen gamifikalt (jatékszerli) mikddése is
kozrejatszott a tézsdei befektetés demokratizalasaban (Pedersen, 2022). 2020-ban a Robinhood
nevil pénziigyi szolgaltatd sokszorozta meg a fiatal felhasznaldi szamat a jatékszertien egyszerti
broker alkalmazasaval, ezt a jelenséget el is nevezték Robinhood-hatasnak (Péra, 2022).

A tézsde szempontjabol fontos szerepet jatszik a kozvélekedés, a befektet6i hangulat.
Miutdn a kozosségi média és az alacsony dijjal miikodd mobilos broker alkalmazasok
demokratizaltdk a t6zsdézést, a hangulati elemek hatasa a pénziigyi piacokra hatvanyozodott
(Pora, 2022). Ez kedvez a tézsdei buborékok kialakuldsanak is, amelyhez hozzjarul a
nagyszamu tapasztalatlan kisbefekteté megjelenése a t6zsdén (Gong et al., 2017). A hangulati
elemek jelentdsége mutatkozott meg a mémrészvények eldretorésében és a 2021-es GameStop
esetben. A mémrészvények olyan értékpapirokat jelolnek, melyek népszeriivé valnak a réluk
késziilt €s terjesztett kozosségi médids mémek révén, majd ennek kdszonhetéen emelkedik az
arfolyamuk. A GameStop (GME) részvényeivel is hasonld tortént, amikor a Reddit
WallStreetBets (WSB) nevii foruméban (subreddit) a kisbefektetdk felkaptak. Mindezek el6tt a
véllalat fundamentumai nem mutattak meggy6z6 eredményeket, igy az intézményi befektetok
tulértékeltnek nyilvanitottak a részvényeit (Pora, 2022). El6zményként egy pénziigyi elemzd €s
befektetd allt el6 a WSB forumon azzal az otlettel, hogy a GME helyzete nem olyan rossz és
elsésorban az arfolyamesésre spekulalo befektetdk miatt veszit az értékébdl, akik manipulaljak
az arfolyamot. Ez a poszt buzditotta a kisbefektetoket a GME részvények vasarlasara,
tapasztalataikat tovabbra is megosztva a forumon. Mindez odaig eszkalalodott, hogy a GME
részvények arfolyama az egekbe emelkedett (Myat, 2022). Ehhez hozzésegitett olyan celeb-
nagybefektetok csatlakozasa is, mint Elon Musk. Az eset 1ényege a részvényeket shortold
(arfolyamesésre jatszd) befektetOk kiszoritasa (short squeeze) volt, melyet a WSB forum
kisbefektetdinek Osszehangolt egyiittmiikodése ért el, amellyel képesek voltak
arfolyamemelkedést eldidézni, tehat befolyasolni a piac arazasat. Ehhez sziikséges volt a
kozosségi média és a véleményvezér befektetdk részvétele is azzal, hogy megosztottdk a
részvényrdl alkotott mémeket (Péra 2022). Sok médium gy fogalmazta meg az esetet, mint

David gybézelme Goliat felett, a kicsit dsszefogasa a nagyok ellen (Myat, 2022). Az eset jO
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példat szolgaltat a szocialis hdlo és néhany kiemelkedd véleményvezér erds pszichologiai
befolyasara a kisbefektetdi dontésekre. Ugyanitt a WSB forum posztjaiban jelent meg a YOLO
(You Live Only Once) szemlélet is, amely akar széls6ségesen nagy kockazatok vallalasat
0sztonozheti a kisbefektetok részérdl, akik tartanak attdl, hogy ha nem csatlakoznak a tobbiek
dontéséhez, akkor kimaradnak egy jo lehetdségbdl. Ez utdbbit nevezik FOMO-hatasnak (Myat,
2022; Pedersen, 2022; Pora, 2022).

1.4 Pénziigyi kultura, befektetések és megtakaritasok Magyarorszagon

Magyarorszag lakossaganak pénziigyi tudatossagi helyzete tovabbra is fejlesztésre szorul
(Kovécs—Szoka, 2020), dsszehasonlitva a lehangold 2014-es kutatassal, mely megallapitotta,
hogy a felnétt lakossag nagy része nem rendelkezik a megfeleld pénziigyi és gazdasagi
ismeretekkel, ezaltal a hosszutavu megtakaritasi lehetdségeket is csak nehezen tudjak igénybe
venni, az allami 0sztonzés ellenére is. A haztartasok kevés megtakaritassal és magas
torlesztorészletli hitelekkel rendelkeznek (Horvathné—Széles, 2014). 2020 utan a koronavirus-
jarvany némileg valtoztatott a haztartasok pénziigyi tudatossdgan, nétt a megtakaritdsi
hajlandésag €s az emberek keresik a befektetési lehetéségeket (Sagi—Papp, 2021). Elmondhaté
a magyar haztartasokrol azon tul, hogy nem, vagy csak kevés megtakaritassal rendelkeznek,
hogy megtakaritasaikat jellemzden likvid eszkézokben tartjak. A pénziigyi eszkdzok esetében
a készpénz és a szamlapénz a legnépszeriibb, mig a nem pénziigyi eszkdzok esetén az ingatlan
mindsiil a legnépszeriibb vagyontartasi eszkdznek (Sumitz—Katona, 2023; Boldizsar et al.,
2016). Megfigyelheté az is, hogy a likviditds fontossaga mellett a lakossag nem szereti
hosszutavra lekotni a vagyonat, a rovidebb futamidejii befektetési eszkozoket preferaljak.
Hosszabb futamideji megtakaritdsokhoz rendelkezésre all a tartos befektetési szamla (TBSZ),
amely Ot év utdn mentesiti a megtakaritott 0sszeget a kamatado-fizetési kotelezettségtol.
Hasonl6 még a nyugdij el6takarékossagi szdmla (NYESZ) amellyel az allam szintén a hosszabb
futamidejli megtakaritasokat 6sztonzi (Nagy-Kékesi, 2022).

Befektetések szempontjabol kiemelt szerepe van a sajat ingatlan vasarlasanak, mely a
hitelfelvételek els6dleges célja is (Boldizsar et al., 2016). Sumitz és Katona 2023-as kutatési
eredményei alapjan a magyarok jelentds része készpénzben, szamlapénzben és ingatlanban
tartja a megtakaritasait, mig eléfordulnak a kotvény és részvény befektetések is, de ezek csak
kisebb mértékben. Ugyanigy a lekotott betétek sem képesek a kézpénzben torténd vagyontartast
felilmulni. Mindezek annak ellenére, hogy a kutatds altal megkérdezettek hasonld

kockézatiinak itélték meg az értékpapirokat és az ingatlanbefektetéseket. A forgalomban 1évo
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készpénz 80%-4t a haztartasok birtokoljak, tobbségében az alacsonyabb vagyonu rétegek és az
iddsek. A pénziigyi eszk6zok (példaul a részvények és kotvények) nagy része a tarsadalom egy
szlik csoportjanak tulajdonaban koncentralodik, jellemzden a vagyonosabb haztartdsoknal. A
magasabb jovedelmii haztartdsokra a pénziigyi eszk6zok nagyobb diverzifikacigja is
jellemzoébb (Boldizsar et al., 2016; MNB 2023).

A megtakaritasi és a befektetési szokdsokra a demografiai jellemzok is hatassal vannak,
igy a jovedelmi helyzet, mely alacsonyabb szintje mellett a befektetési hajlanddsag is gyengébb.
Tovabba az iskolazottsag ¢és a foglalkozas is meghatarozd, melyek Osszefiiggenek a vagyoni
helyzettel. Csaladi allapot szempontjabdl a legnagyobb befektetési hajlandosag az egyediilallok
korében mutathatd ki, mig a csalddosok esetében ez alacsonyabb, ugyanez meghatarozza a
befektetett 6sszeg nagysagat is (Sumitz—Katona, 2023). Figyelemre mélto az is, hogy a vallalati
részvényeket nagy aranyban gyermeket neveld haztartasok birtokoljak, mig a gyermektelen
aktiv kortiak és a nyugdijasok csak joval kisebb aranyban. Ennek egyik magyardzata a
megtakaritasok, a vagyon ¢és jovedelmek eloszldsa. Jovedelem alapjan a 18 év alatti gyermeket
nevelé haztartdsok aranya novekedik a jovedelmek emelkedésével, az als6 jovedelmi
tizedekben a gyermekes csaladok ardnya 10%, mig a felsé jovedelmi tizedekben 40%. Ezt
elosegitették a 2011-ben a csalddok szamdra bevezetett adointézkedések. Azokban
haztartasokban, ahol id6sebb, 18-25 év kozotti gyermekek is élnek az egy fére jutd nettd
jovedelmek meghaladjak az atlagértékeket (MNB, 2023). Mas magyarazat lehet a csaladok
eléretekintése a jovobeli kiaddsokra, mint a gyermekeik tandija vagy elsé lakasvasarlasuk
tamogatdsa. Ezek szintén megtakaritast és befektetést igényelnek (David et al., 2007). Az
iddsebb, nyugdikorhatart elérd korosztdlyra jellemzObb tovabba a kevésbé kockazatos
portfoliok kialakitasa a fiatalabb generaciokkal szemben (Toth-Pajor, 2021).

Az értékpapirok likviditasuk ellenére nem olyan népszertiek a lakossag korében, mint a
készpénz €s a bankbetétek, 2023-ban azonban bdviilés volt a haztartasok altal birtokolt
értékpapirok mennyiségében (MNB, 2024). Nyari (2022) feltérképezte a hazai befektetési
lehetdségeket és azt talalta, hogy a hagyomanyos befektetési eszkdzok koziil az allampapirok a
legnépszeriibbek, alacsony kockazat mellett biztos hozamot kinalnak. A tézsdei részvényekkel
jaré kockazatoktol és kezelési folyamatoktol tartoknak idedlis megoldasként a befektetési
alapokat javasolta. Emlitést tett még a kombinalt termékekrdl is, melyek esetében a befektetett
Osszeget az allam hajlandé kiegésziteni bizonyos feltételek teljesitése utdn, ilyenek az

egészségpénztari szolgaltatasok, a lakas-takarékpénztarak és az dnkéntes nyugdijpénztarak.

14



1. tablazat A magyar haztartasok értékpapirvagyona (milliard forint)

2022 2023
December December
Allampapir 10233 12654
Egyéb kotvény 201 674
Befektetési jegyek 5970 8835
Tézsdei részvények 1427 1849
Osszesen 17831 24012

Forras: MNB (2024) alapjan sajat szerkesztés

Fontos még figyelembe venni, hogy jelenleg az allampapir az egyik legnépszeriibb
értékpapirbefektetés, nétt az allamkotvényeket tulajdonlok aranya, mely csokkentette a lekotott
betétek és a folyoszamla-betétek allomanyat. Az alacsonyabb kockézat és a biztos hozam
azonban nem mindenkiben kelt bizalmat, tovabba azok, akik nem élnek ezzel a befektetési
lehetdséggel indokként még a megtakaritasaik elégtelenségét nevezték meg (Briglevics—
Hegediis, 2023). Megfigyelhetd tovabba az allampapirbefektetések jelentds Osztonzése a
hagyoményos médiumokban és online is, allampirvasarlasra buzditanak a kozosségi médiaban
az influenszerek és egyéb kozszereplok is. Az allamkotvények kimagaslo népszertisége akar

Osszefiiggésben is allhat ezeknek a kommunikacios csatornaknak a hasznalataval.
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2 A BEFEKTETESI DONTESEKET BEFOLYASOLO TENYEZOK

Befektetoként dontést hozni korant sem egyszeri feladat, hiszen mieldtt egy adott
befektetési lehetdség kivalasztasa mellett koteleznék el magukat szamitasba kell venniiik tobb
szempontot is. Tobbek kozott olyan szempontokat, mint a piac jelenlegi helyzete, a
kockazattlird képességiiket, a befektethetd tobblet pénziiket, az elvart hozamot és a jogszabalyi
kritériumokat (Mandal-Riyat, 2021). Naponta rengeteg informacid &rasztja el a vilagot,
amelynek nagy része akar felesleges is lehet egy befektetési dontések szempontjabol. Nem
lehetséges minden informaciot feldolgozni. Ahogyan egyre tobb informéci6 forras létezik és
egyre tobb fajta befektetési lehetdség all rendelkezésre, melyek akér igazan komplexek is
lehetnek, ugy valik még arnyaltabba a dontéshozas folyamata (Barber—Odean, 2007; Sahi et al.,
2013). A racionalisan viselkedd befektetd, miel6tt cselekedne és megvasarolna egy adott
pénziigyi terméket informdciot gyljt, elemzéseket végez, igy kellden informaltta valik a
dontéshez, tehat képes lesz a kockdzatat optimalizélni és maximalizalni az elvart hozamot
(Mandal-Riyat, 2021). Az atlagos kisbefekteté nem rendelkezik azokkal az eszkdzokkel és
idével, amivel egy profi vagy intézményi befektetd, igy koltséges szamara a befektetési
lehetdségek értékelése, tovabba portfolidjuk jellemzden alulteljesit a piachoz képest (Barber—
Odean, 2007).

Mivel a befektetok is emberek, nem viselkednek tokéletesen racionalisan, a befektetési
dontéseiket befolydsoljdk az érzelmeik, a végtelen informacid, ami a hirekbdl, médiabdl,
jelentésekbdl vagy akar a kozosségi médiabol aramlik (Mittal, 2019). Annak, hogy egy ember
mennyi informacidt képes feldolgozni kognitiv és idébeli korlatjai vannak, tehat a valasztési
lehetdségek szamat limitalni kell. Nem csupan az informaciok befogadasanak képessége jelent
akadalyt a kivalasztasban, hanem a sziikséges ¢s relevans informaciok megszerzésének magas
koltségei is. Ebben a helyzetben a hivatasos vagy intézményi befektetok elonyt élveznek, hiszen
rendelkeznek a megfeleld eréforrasokkal az informacidszerzéshez (Barber—Odean, 2007).
Hermansson et al. (2022) az egyének sajat szocialis haldjat (private network), a pénziigyi
tanacsadokat ¢és a médiat jeldlte meg az informacioszerzés leggyakoribb forrasainak. A
heurisztikus valasztasok mellett, ugyanezeket a tényezoket veszem figyelembe, nagyobb

hangsulyt fektetve az online forrasok és kozosségek befolyasolo erejére.
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2.1 Heurisztikak és torzitasok

Bonyolult ¢és kockazatos dontési helyzetekben hajlamosak vagyunk a problémakat
leegyszerlsiteni, raciondlis elemzések helyett pedig segitségiil hivni a szubjektiv érzéseket, a
korabbi tapasztalatokat, hiivelykujjszabalyokat és az igynevezett heurisztikékat ¢s torzitasokat
(bias) (Barber—Odean, 2007; Hamori, 2003; Sahi et al., 2013). A torzitdsok mintegy
szemiivegként viselkednek, melyek korabbi hiedelmeinkbdl és a preferenciainkbol épiilnek fel,
atsegitve a nehezitett dontési folyamaton (Sahi et al., 2013). Ezeknek a heurisztikaknak és
torzitasoknak szamos fajtdja 1étezik, Tversky és Kahneman (1974) kutatasi nyoman kertiltek a
koztudatba. Dolgozatomban nem vallalkozom ezek felsoroldsara, csupan a legsziikségesebb
tipusokat emlitem, melyek a befektetési eszkdzok kivalasztasat érintik.

A konnyen elérhetd informaciok felhaszndldsa a befektetési eszkoz kivalasztasanal egy
gyakori mentélis rovidre zaras (mental shotcut). Aszerint, hogy mennyire konnyen jut esziinkbe
egy informacio hatassal lehet a valasztasainkra. A befektetok egy része hajlamos arra a relevans
informdciora alapozni a dontést, amivel legutobb talalkozott. Bizonyos esetekben ez lehet egy
olyan pénzpiaci torténés, amely nyomot hagy a befektetok emlékezetében, vagy akar olvastak
egy cikket arrol, hogy az adott eszkoz ara felmendben van. Kordbban jol teljesitd befektetések
vélasztéasa is gyakori annak reményében, hogy tjra jo eredményeket lehet elérni vele. Kénnyen
¢s kényelmesen elérhetd informaciokra alapozott dontéshozatal valosithatd meg ezen a moédon,
mely a kell6 informaltsag érzését kelti a befektetdkben (Sahi et al., 2013).

Egy masik gyakori egyszertisitési mod az elérhetdségi heurisztika (availability heuristic)
tézsdei részvények valasztasa esetében, hogy a befektetdk olyan részvényt valasztanak, amely
megragadja a figyelmiiket (attention-grabbing stocks), mely a személyes preferenciaktol fiigg.
Mindezek figyelmet keltd események hatasara mennek végbe, amelyek legtobb esetben
megjelennek a hirekben, vagy szobeszéd Utjan, esetleg internetes forumokon terjednek. A
befektetok hajlamosak talértékelni a figyelmet kelté események informaciods értékét, ennek
kovetkeztében vasarolnak (vagy adnak el) részvényeket. (Barber—Odean, 2007). Példaul egy
vallalat tézsdei bevezetésének (IPO) hire megfelel egy ilyen eseménynek (Zhuwei et al., 2014).

A reprezentativitasi heurisztika (representative heuristic) és az arra tdmaszkodo tulzott
onbizalom (overconfidence) is gyakori a befektetdi dontésekben. A befektetok hajlamosak
tulértékelni a sajat tudasukat és a multbeli teljesitmény alapjdan vonnak le fontos
kovetkeztetéseket a vallalat jovobeli teljesitményére vonatkozdan. A reprezentativitas
heurisztika a kis mintakat értékeli tal, arra kdvetkeztet, hogy azok megfeleléen reprezentaljak

az alapsokasag ismérveit. Ez okozza a sztereotipikus gondolkodast, ez hibdas
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kovetkeztetésekhez vezet, csupan az ismerds eseményekre alapozva. Hatdsa alatt a befektetok
ugy hiszik, a multban torténtek eldrejelzik a jovobeli teljesitményt. A befektetési dontést a
menedzsment tipusa, a vallalat jelenlegi pénziigyi pozicidja, a korabban nyertes részvények, a
véllalat hirneve és termékei alapjan hozzak meg (Parveen et al., 2020). A talzott dnbizalom
(overconfidence) eltulzott reakcidkhoz vezet, azaltal, hogy a befektetd tévesen jobbnak itéli
sajat képességeit és tudasat az atlagostol és ennek megfelelden reagal az eseményekre. Tobbek
kozott ez okozza a sokszor felesleges és impulziv adas-vételt, tehat gyakori valtoztatasokat a
befektetési portfolioban (Barber—Odean, 2013). A talzott kereskedési aktivitas pedig nem vezet
magasabb hozamokhoz, hiszen minél gyakoribbak a portf6lion bekdvetkezd valtozasok, annal
gyengébb eredményeket érnek a befektetok (Barber—Odean, 2000). A képességeiket talértékeld
befektetok gyakran nem diverzifikaljak a portfolidikat, csak olyan vallalatokba fektetnek
melyeket jol ismernek és amelyekrdl sok informacidval rendelkeznek. Tulbecsiilik ezeknek az
informacioknak értékét és a képességiiket, hogy kezeljenek és kontroll alatt tartsanak kiilonb6z6
eseményeket. Ugyanigy félreitélik a sajat kockazatvallalo képességiiket is (Parveen et al.,
2020).

Tipikusan részvényeknél figyelhetdé meg a figyelemre alapozott valasztds. Ezek a
részvények bekeriilnek a hirekbe, abnormalisan magas a kereskedési volumeniik és extrém
magas napon beliili hozamokat igérnek (Barber—Odean 2007;2013). Tovabbi ismertetdjegyek a
gyakori Google keresések ezekre a részvényekre. A kisbefektetok online kutatnak pénziigyi
tanacsok utdn, nem, vagy csak korlatozottan férnek hozza olyan informacios feliiletekhez, mint
a Bloomberg vagy Reuters, igy a célzott keresés bizonyos részvényekre kifejezi, hogy
felkeltette az érdeklddésiiket. Az ilyen modon kivalasztott befektetési eszkdz idot, energiat és
pénzt sporol a befektetdknek (Gavish et al., 2020).

Néhany befektetonek megerdsitésre van sziiksége, hogy az adott befektetést valasztva jol
fog donteni. Olyan informéciokat keresnek, amely megerdsiti benniik az érzést, hogy a
legmegfelelobb befektetést valasztottdk ki. Ha taldlnak a nézeteiket visszaigazold
informaciokat, akkor gy érzik, hogy maésok is hasonloképpen vélekednek, tehat érvényesek
ezek a nézetek, igy felhasznalhatok a dontéshozatalban (Sahi et al., 2013).

A dontéshozast tovabba az érzelmi heurisztikak (affect heuristics) is befolyasoljak, melyek
szintén gyakoriak a befektetések kivalasztdsanal. Az affektiv vagy érzelmi heurisztika
kockézatos helyzetekben segitheti a racionalis dontéshozatalt. Lényegében azt jelenti, hogy a
befektetd az alapjan hoz itéletet, hogy az adott dologgal (befektetési eszkdzzel) kapcesolatban
jO vagy rossz érzései tdamadnak (Slovic et al. 2007; Skagerlund et al., 2020). Alternativat jelent

a fundamentélis €s historikus adatok bonyolultabb elemzésére (Merkle, 2022). Kahneman
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(2013) nyoman valt ismertté a két rendszer, amelyben az emberek gondolkodnak és dontenek.
Az 1. rendszer automatikus és gyors dontéseket hoz erdfeszités nélkiil, sokszor tudatosulas
nélkiili cselekvésekre késztet benniinket. A 2. rendszer Osszetettebb mentalis feladatok
elvégzésére alkalmas, olyan feladatok esetén 1ép miikodésbe, amelyekhez nagyobb erdfeszités
¢s fokozott figyelem sziikséges. Az érzelmi heurisztika tipikusan az elsd rendszerhez tartozik,
tehat gyors és erdfeszitésektdl mentesen hozhatunk dontéseket, aszerint, hogy ,,j6” -nak vagy
,rossz” -nak itéliink meg egy adott dolgot. Segiti a racionalis dontést, de nem minden esetben,
ugyanis gyors dontést lehet hozni ilyen modon, viszont ez a heurisztika nagyban fligg az
elézetes tapasztalatoktol. Ha a tapasztalataink segitenek abban, hogy eldrejelezziik egy adott
kovetkezmény pozitiv vagy negativ érzést fog-e eléidézni benniink, tehat a kimenet tetszeni
fog-e vagy nem. Ellenkezd esetben félre is vezetheti a dontéshozast, melyet valosziniileg
masképpen itélnénk meg alaposabb vizsgalat utan (Slovic et al., 2007). Befektetési dontéseknél
konkrétan abban jelenik meg a hatdsa, hogy olyan értékpapirokat vasarolnak a befektetdk,
amelyeket ,,szeretnek”, mig masokat figyelmen kiviil hagynak. Kedvelik egy vallalat termékeit,
a tevékenységét ezért ugy érzik, hogy megvasarolni az értékpapirjaikat magasabb hozamot és
alacsonyabb kockazatot jelent (Merkle, 2022). A nagy mérkanevekbe és az olyan vallalatokba
fektetés — amelyeknek termékeit rendszeresen hasznaljak és ismerds szamukra — is gyakori a
befektetdk korében. Hasonlo hatést valt ki, a vallalatok tarsadalmi feleldsségvallalasa, ha olyan
tevékenységekben is érdekeltek, amely a tadrsadalom szemében kivanatos. Példaul, ha egy
befektetd szamara fontos a kornyezetvédelem, akkor olyan befektetési eszkozt vagy vallalatot
valaszt, amely Osszhangban all ezzel a szemlélettel. A ,blinds” vallalatokba fektetés
ellenkezOképpen miikddik: az emberek nem akarnak olyan véllalatokat tdmogatni, mint a
dohény-, alkohol vagy szerencsejaték vallalatok, ennek ellenére ezek a cégek magas hozamot
érnek el. A pozitivan értékelt vallalatoktol magas hozamot varnak el a befektetdk, alacsony
észlelt kockdzattal, a negativan megitéltek esetében pedig alacsonyabb hozamot és magasabb
kockazatot, bar a valoésag ennek forditottjarol tesz tantibizonysagot a legtobb esetben (Luo —
Subrahmanyam, 2019; Merkle, 2022). Ennek magyarazata, hogy a befektetdk bojkottaljak a
bilinos részvények tartasat, melybdl ,,blin prémium” (sin premium) keletkezik azutan a kockézat
utan, amely az etikus befektetok bojkottja miatt keletkezik. Ezért ezek a vallalatok
alulértékeltek, tehat csak nagyobb hozamigéret mellett képesek tobb befektetdt vonzani.
Nagyobb hozamokat tesz lehetdvé szdmukra tovabba az alland6 kereslet is a fiiggdséget okozo
termékeik révén (Colonello et al., 2019).

Egy indiai befektetok korében végzett kutatds szintén megerdsitette, hogy a vallalati

arculat, hirnév és a termékekkel, tevékenységgel kapcsolatos pozitiv érzések szignifikdnsan
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befolyasoljak a befektetési dontést (Sachdeva—Lehal, 2023). Merkle (2022) kutatasidban a
befektetési eszkozok megitélését is kutatta, melyben azt taldlta, hogy az érzelmi heurisztika
ugyan befolyasolja a befektetok dontését, mas-mas eszkozt kedvelnek. Bizonyos eszkdzok
altalanosan pozitiv vagy negativ megitélés ala esnek a hozamelvarés és kockazat alapjan. Az
eredményei alapjan magasabb kockézat és hozamelvarasok mutatkoztak a bitcoin, az amerikai
részvények ¢és a feltdrekvd piacok részvényei irdnt, mig alacsony hozam-kockézat elvarasokat
figyelt meg a vallalati kotvények, allampapirok és a pénzpiaci alapok. A sajat tulajdonu
ingatlant alacsonyabb kockazatunak itélték meg viszonylag magasabb hozamelvaras mellett, az
arany ¢s a tokebefektetési alapok az atlagos kategoriaba estek. Piotrowski és Biinnings (2022)
német bankokban, tandcsadok bevondsa mellett azt talaltdk, hogy més heurisztikak mellett az
érzelmi heurisztikara alapozott befektetési tandcsok befolyasoltak az értékpapirvasarlas
valosziniiségét, de a megvasarolt mennyiségre vagy megtakaritani kivant 6sszegre nem voltak
hatéssal.

Az érzelmek koziil a veszteségektdl valod félelem, tovabba a megbanastol valo félelem is
jelentds befolyassal bir a befektetések kivalasztasara. Félni attol, hogy pénzt veszitiink nagyobb
sullyal jelenik meg az elménkben, igy keriiljiikk az olyan befektetéseket, amelyeknél nagy
veszteség kockazata. Megfigyelhetd a diszpozicios hatas is, azaz néhanyan megtartjak a
veszteséges befektetéseiket remélve, hogy azok ujbdl nyereségesek lesznek a kdzeljovoben. Ha
a veszteség bekovetkezik, vagy a befektetd kihagyott egy nagyon jo lehetdséget megbanast
érez. Veszteség utdni megbands esetén tobbet nem probalkoznak az adott befektetéssel, ezt
szdmitasba veszik a kovetkezd befektetési dontésnél. Hogy a megbands lehetdségét
csokkentsék, a befektetOk a mar kiprobalt és jol miikodo befektetéseket preferaljak (Sahi et al.,
2013).

2.2 Befolyasolo6 csoportok

2.2.1 Csalad és baratok

A kisbefektetok tobbsége a tarsas kornyezetébdl merit Otleteket és informaciokat, de
legalabb egyeztet a csaladjaval, barataival a befektetési valasztésait illetdleg. Azt, hogy
valakinek vannak-e befektetései vagy milyen dontéseket hoz ezekkel kapcsolatban nagyban
meghatdrozza a kozosség és a kdrnyezet, amely korbeveszi (Brown et al., 2008).

A CFA Institut (2023) felmérése azt mutatta, hogy a kisbefektetok leggyakrabban online
kutatnak befektetési informacidk utan, a Z-generacio befektetdi pedig emellett még gyakrabban

fordulnak csaladtagokhoz és baratokhoz befektetést érintd tanacsokért. Ugyanez a felmérés azt
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is kideritette, hogy mar a befektetésre 0sztonzés és tdmogatds is leghamarabb csaladi, rokoni
korbdl szarmazik. A szocialis halot hasznélni a befektetési és pénziigyi informacioszerzésre
tobb szempontbdl is elényds, de leginkabb az alacsony koltségek és a bizalom szol mellette.
Gyorsan elérhetd informaciokra lehet szert tenni a csaladtol és baratoktol, akar informalis
beszélgetés soran is. Ezekért a szakmai tanacsadok dijat szamitanak fel, a csalad nem valdszinti,
hogy ugyanigy tesz. Tovabba a legtobb ember bizalmatlan a sajat pénziigyi tudasaban, de abban
bizik, hogy a szocidlis kore fair mdédon kezeli a tandcsot kérdét, mivel nem vezérli 6ket gazdasagi
haszonszerzés, igy nem all érdekiikben félrevezetni egymast. Az alacsonyabb tarsadalmi-
gazdasagi statuszu csoportokban gyakoribb a csaladtdl vald informécidszerzés, mivel a
magasabb szociookondmiai statuszhoz tartozoknak nagyobb hozzaférése van alternativ
informacioforrasokhoz (Chang, 2005). Azok kdrében gyakoribb a csaladi, barati tandcsokra €s
tapasztalatokra tdmaszkodni nemtdl fiiggetleniil, akik pénziigyi ismeretei hidnyosak és az
atlagostol jobban megbizik ezekben személyekben. Ha van olyan személy, aki magas szintii
pénziigyi tudassal rendelkezik, akkor a tudas tilcsordulas révén pozitiv hatassal lesz a tobbiekre
(Hellstrom et al., 2013). A befektetok egy része azért is konzultdl a csaladjaval, hogy
megbizonyosodjon réla, hogy nincsen elleniikre a meghozott befektetési dontés (Sahi et al.,
2013). Sachdeva—Lehal (2023) kutatdsi eredményei azonban arra jutottak, hogy ezek a
tanacsok, beleértve a szakértdit is, ugyan szignifikdnsan hatnak a befektetési dontésekre, de
nem ennek tulajdonitjak a legnagyobb befolyasold erdt. A vallalatimazs, a vallalatok pénziigyi
informacioi ¢és a fliggetlen forrasokbol szadrmazd informacidknak jelentdsebb hatast

tulajdonitottak.

2.2.2 Munkatarsak
Ahogyan a csaldddal és baratokkal, gy a munkatarsakkal is szivesen megbeszélik a

befektetési dontéseiket a befektetok. A munkatarsak befektetési szokasai is hatassal vannak az
egyéni befektetok dontéseire (Brown et al., 2008). Hajlamosabbak a vasarlasra azok a
befektetdk, akiknek a munkatarsai nagy része befektetési termékeket vasarol, a hatds jobban
érvényesiil a kisebb 1étszami munkahelyeken. Leginkabb a vasarlasi dontést befolyasoljak a
munkatarsak, hiszen, ha egy bizonyos részvényt vagy mas befektetési eszkdzt vasarolnak,
nagyobb a valosziniisége, hogy valaki szintén ugyanazt a befektetési lehetdséget fogja
valasztani (Hwang, 2023). Vannak befektetdk, akik szdmara fontos, hogy olyan eszkdzbe
fektessenek pénzt, ami ismerds szamukra. Ettdl ugy érzik, hogy tobb tudéassal rendelkeznek,

kényelmes és biztonsadgos dontéshez vezet, azonban a kockazatokat tévesen itélik meg (Sahi,

21



2013). Ezért eldnyben részesitik az olyan iparagakat és vallalatokat, amelyekkel tapasztalatuk
van, akar amelyeknek dolgoznak vagy a kdzelében élnek. Az informacids aszimmetriara alapoz,
hogy egy vallalat személyzete jobban informalt a vallalat miikodésérdl, igy gyakran véasarolja
meg annak értékpapirjait és ez az elény magasabb hozamokhoz juttatja 6ket. Hasonloképpen
jelenik meg ez a hazai vallalatokba fektetés preferalasaban a kiilfoldiekkel szemben, mely az
ismerdsségi hatds (familiarity bias) miatt gyakori (Barber—Odean, 2013). A munkatarsak altal
vasarolt részvényeknek azonban nem volt magas hozama a késdbbiekben. Hajlottak arra, hogy
az iparadgon beliili befektetésekre 6sztondzzenek masokat, ezzel pedig a befektetési portfoliok

egyoldalusagat, alul diverzifikaltsagat idéztek el (Hwang, 2023).

2.2.3 Pénziigyi szakértok
Szakértd személyektdl, befektetési tandcsadoktol tajékozodni is egy lehetséges ut,

amennyiben egy kisbefektetd nem biztos a sajat képességeiben. Azért fordul valaki
tanacsadohoz, mert bizik abban, hogy az adott személy itéloképessége jobb, amikor befektetési
dontésekre keriil a sor (Chang, 2005). Néhanyan annyira biznak benniik, hogy vakon kovetik a
tanacsaikat, mig masok egyaltalan nem biznak meg a szakértékben (Sahi et al., 2013). Nem
csak az informdacios koltségeket csokkentik, de a csaladtagokkal szemben a tézsdei részvételt
is 0sztonzik a szakértdk (Hermansson et al., 2022). A legtobb befektetd amatdr befektetd, igy
az értékpapirok kivalasztasanal szakszeri segitséget kérni logikus dontés lehet résziikrdl. Ezek
a konzultaciok hozzdjarulhatnak ahhoz jobb befektetési dontések sziilessenek és hogy a
kisbefektetok jobban teljesitd portfoliokat allitsanak Ossze (Anita, 2021). Még egy érv a
szakértoi szolgaltatdsok mellett a pénziigyi informaciok érzékenysége, amelyet szivesebben
vitatnak meg a befektetok egy szocialis koron kiviil esé személlyel (Chang, 2005). Lei (2018)
a tanacsadok harom tipusat kiilonboztette meg: a pénziigyi tervezdk (financial planners),
konyveldk, valamint az iligyvédek. A pénziigyi tervezOkre vald tdmaszkodds pozitiv
kapcsolatban all a részvények birtoklasaval, mig az ligyvédi tandcsok éppen ellentétesek. Ennek
oka az lehet, hogy a pénziigyi tervezés keretein beliil a befektetdk az életkoriilményeikhez és
céljaikhoz ill6 tanacsokat kaphatnak. A haztartdsok alacsony szintli pénziigyi ismeretei is
indokoltta tehetik a szakértéi konzultaciot. Calcagno—Monticone (2015) a fliggetlen és nem
fiiggetlen tanacsadok hatasat vizsgaltdk, arra jutottak, hogy a nem fiiggetlen tanacsadok nem
tudjak a pénziigyi ismeretek hidnyat enyhiteni. Erdekes modon azt is kideritették, hogy az
alacsony pénziigyi ismerettel rendelkez6k nem keresik a tandcsadokat, a befektetési dontéseiket

viszont masra bizzak vagy egyaltalan nem fektetnek kockazatos eszkozokbe. Ennek egyik oka,
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hogy a pénziigyi tandcsadok tandcsainak megértéséhez is sziikséges némi tudas, hogy azok
kellé informacidval szolgaljanak a megbizonak. Igy inkabb a pénziigyekben tajékozottabbak
fordulnak tanacsokért, amit képesek megfeleléen értelmezni és profitdlni azokbol. Mas
magyararat lehet még, hogy a vagyonosabbak megengedhetik maguknak a — helyenként magas
— tanacsadoi dijak kifizetését, ezért hajlamosabbak inkabb Ok segitséget kérni (Chang, 2005).
A bizalom is fontos szerepet jatszik, a befektetok és a befektetési tanacsadok kozott pedig
érdekellentét figyelhetd meg (Pan et al., 2020). Azaltal, hogy a hagyomanyos befektetési
tanacsadas elfogult lehet valamely intézmény vagy pénziigyi termék irdnyaban, nem segiti a
kisbefektetOket a hatékonyabb vélasztasban. A tanacsadok és brokerek egy részét a jutalékok is
Osztonzik, amit a pénziigyi termékek értékesitése utdn kapnak (Hermansson et al., 2022). Ez
hajlamossa teszi Oket arra, hogy magasabb koltségli befektetési lehetéséget (példaul aktivan
kezelt befektetési alapot) javasoljanak, ezentul pedig 6sztonzik a hozamokat hajszold befektetdi
viselkedést (Ammann—Schaub, 2020). A kisbefektetok tulzott magabiztossdgat sem tudjak
jobban kezelni a tandcsadok, amiben inkabb a csalad és baratok bizonyulnak hatdsosabbnak

(Piehlmaier, 2023)

2.2.4 Pénziigyi influenszerek

A kozosségi-média influenszerek szerepe is felértékelddott a befektetési termékek
népszerisitésében ¢és az informaciok terjesztésében. Az Y és a Z generacio tomegei kovetnek
influenszereket fiiggetleniil azok professzionalizmusatol, az Instagram, Facebook, Tiktok és
YouTube, valamint mas feliileteken is (Pora, 2022). Kifejezetten pénziigyi tartalmakat osztanak
meg €s népszerlsitenek a pénziigyi influenszerek vagy egyszeriien: finfluenszerek. Ezek a
személyek a kozosségi médian keresztiil hatalmas kisbefektetdi tomegeket képesek elérni és
befolyasolni a viselkedésiiket, mely egyelére jogilag nem szabélyozott. Ezek a személyek
kozvetve a kovetdiken keresztiil képesek akar az arfolyamok alakulasat is befolyasolni, tovabba
privilegizalt pozicidjukkal karos befolyassal lenni a kisbefektetok dontéseire. A YouTube az
egyik lehetséges platform amelyik a csordaszellem kovetését erdsiti, legerésebben mém-
részvények (meme stocks) esetében (Kedvarin—Saengchote, 2023). Erdekellentétek
mutatkoznak az influenszerek javadalmazésaval kapcsolatban is, melyet a termékek
promotalasaért kapnak (Espeute—Preece, 2024).

Befektetok egy 0j hulldma jelent meg, akik a kzosségi médiabol szerzik az informéciokat,
dontéseiket jelentdsen formaljak a bloggerek, influenszerek és az online kozosségi halojuk.

Ezek a hatasok 0sztonzik Oket az online csordaszellem kovetésére €s arra, hogy vakon
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kovessenek mas befektetoket (Bizzi—Labban, 2019). Reiter et al. (2023) azt vizsgalta, hogy
pontosan kik hasznaljak a kdzosségi médiat befektetési informaciok keresésére és arra jutott,
hogy jellemzden fiatalabb, inkabb férfiak, kevésbé valoszinii, hogy nagyobb értéki portfolidval
¢s alacsonyabb pénziigyi ismeretekkel rendelkeznek. Egy Z-generacid befektetési szokasait
vizsgald kutatds (CFA, 2023) a felhasznalo-barat mobilos alkalmazasokat és az alacsonyabb
Osszegek melletti befektetési lehetdségeket nevezte meg a kzosségi média informativ tartalmai
mellett az (jabb hullamos fiatal befektetok megjelenése okanak. Tovabba kitértek a csaldd
tdmogatod szerepére és arra is, hogy a Z-generacié a kriptovalutdkat preferdlja az egyedi
részvények ¢s a befektetési alapok mellett, mig az ETF-ek ¢és befektetési alapok az id6sebb
generaciok szamdara voltak vonzobbak. Azt is kideritették, hogy azok a fiatalok nem
rendelkeznek befektetésekkel, akiknek még nincsen elegendé megtakaritasuk vagy ismeretiik a
témaval kapcsolatban. A hianyzo6 ismereteket a kozosségi médiabodl és internetes weboldalakrol
szerzik. A legnépszertibb forrasok koreikben a YouTube, az online keresdk, az Instagram és a
Tiktok. A kivancsisag mellett a kis Osszeggel is megvalosithatd befektetési lehetdségek
motivaljak dket a befektetésre, de megfigyelhetd naluk a vasarlas okaként a félelem attol, hogy
kihagynak egy jo Ilehetéséget (FOMO). Az influenszereknek kisebb jelentdséget
tulajdonitottak. Az influenszer tartalmakban leggyakrabban az egyedi részvények, az
indexkovetd befektetési alapok és az ETF-ek keriilnek emlitésre (Espeute—Preece, 2024).
Ezeket a tartalmakat altalaban tobb platformon keresztiil juttatjak el a kovetdikhez, a tartalom
tipusahoz illeszkedden (Kedvarin—Saengchote, 2023). Espeute—Preece (2024) kutatdsa az
influenszerekkel kapcsolatban tobb teriiletre is kitért. Egyrészrol felhivtdk a figyelmet a
kozosségi platformok pénziigyi tanacsokkal kapcsolatos jogszabalyi hattér megteremtésére,
masrészt a véleményvezérek negativ befolydsold erejére. A kozosségi média tartalmak 45%-a
utmutato6 jelleglinek bizonyult, 36% tartalmazott befektetési céli promoécidt és 32% ajanlott
valamilyen befektetési lehetdséget. A promocid tartalmu posztok és tartalmak 53%-a végzddott
vasarlassal. Promociok toronymagasan a YouTube tartalmakban, mig informativ itmutatés az
Instagram ¢és a Tiktok esetében volt fellelhetd. FO kockazatokként hivatkoztak a rejtett
marketingre, félreinformalasra, csaldsokra, nem megfeleld mindségii informaciok és ajanlasok,
tovabba, hogy a kovetdk félrebecsiilik egy influenszer hozzaértésének mértékét. Pozitivumként
tekintettek az online tartalmak és influenszerek ,,hézagpotld” szerepére az elégtelen pénziigyi
oktatas okan. Ezek a személyek képesek bonyolultabb informacidkat, érthetéen ¢és
szorakoztatéan 4atadni a kozonségnek, ingyenesen ¢és azonnal hozzaférhetéen. Relative
megbizhatonak tiind forrast jelentenek és konnyili hozzajuk kapcsolddni. Ezt az érzelmekre

hatva érik el, retorikai kérdéseket tesznek fel, melyek a pénziigyekkel kapcsolatos szorongésra
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¢s arra épitenek, hogy a kozonség nem érzi magat elég hozzaértdnek ahhoz, hogy egyaltalan
elkezdjen befektetni. Tovabba olyan iizenetekkel szolitjdk meg a fiatalsdgot, amelyek

rezonalnak az életszemléletiikkel (Espeute—Preece, 2024).
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3 INFORMACIOS CSATORNAK ES TORZITASAIK

3.1 Szocialis kornyezet és a szoban terjedo informaciok

Olyan faktorok is befolyassal vannak a kisbefektetdi dontéshozatalra, mint a lakohely és
szomszédok tovabba a szobeliség (word-of-mouth, WOM). Az olyan koérnyékeken, ahol a
szomszédok tobbet érintkeznek szocidlisan, megfigyelheté a WOM hatésa. Azok a személyek,
akiknek a szomszédsagadban tobben érintettek tézsdei befektetésekben, nagyobb
valészinliséggel fognak maguk is befektetové valni a szocidlis befolyas miatt (Brown et al.,
2008). Az egyéni befektetoknél jellemzdbb, hogy beszélnek egymassal a befektetési tervekrol,
otletekrol, amely késobb befektetési termékek vasarlasat 6sztonzi (Hwang, 2023). Brown et al.
(2008) alapjan a WOM hatéssal lehet magyarazni a szomszédok befektetéseinek befolyédsold
erejét is. Tovabba kutatisuk kimutatta, ha atlagosan tobben birtokolnak részvényeket egy
szomsz¢édkozosségen beliil, akkor multiplikator hatasként §sztondzni fogja masok részvételét
is. Kitértek arra is, hogy az emberek hajlamosak csak a sikereikrdl beszamolni, mig a
sikertelenségeket nem szivesen osztjadk meg. Hwang (2023) megerdsitette mindezt, szerinte a
WOM hatés erésen érvényesiil befektetési sikerek utdn, amikor az informaciok forrasa
hitelesebbnek tlinik és amikor az informacidkat atadd és atvevd felek hasonld etnikai és
szociodkondmiai hattérrel rendelkeznek. A befektetési sikerek utani kozvetlen idészak fontos
szerepét hangsulyozta, mivel ekkor a leghajlamosabbak a sikeres befektetdk a tippek
megosztasara, valamint a befektetni vagyok pedig az informaciok befogaddsara. Ezek az
eszmecserék nem a véletlenek folytdn alakulnak, a befekteték olyan mas befektetokkel
targyalnak, akikkel valamilyen &sszekottetésben vannak, példaul a barétaik, ugyanannak a
klubnak tagjai vagy ugyanabban az online kdzdsségben aktivak (Han et al., 2018). A WOM
hasznos, ha egy nagyobb ¢és sokszinli csoport véleményét hallhatjuk, ha a csoport véleménye
nem elfogult, illetve mentes a szélsdségektdl. Két hatranya emelhetd ki annak, hogy a hasonlé
nézeteken osztozd befektetok informdcidkat adnak at egymdsnak. Egyrészrél tulzottan
egyoldalu informaciokhoz jutnak az egyéb nézdpontok hidnydban és talértékelik a hozzajuk
legkozelebb esok véleményét (Hwang, 2023). Mésrészrdl a reprezentativitas heurisztika hatasa
ala keriilnek: egy befektetés multbeli hozama alapjan talzott kovetkeztetéseket vonnak le,
figyelmen kiviil hagyva a tényt, hogy aranytalanul sok magas hozamrél kapnak hirt az alacsony
hozamokkal szemben (Han et al., 2018). Hwang (2023) végiil ugy talalta, hogy a WOM
segitséget jelenthet bizonyos esetekben, de csak kevésbé hasznos a kisbefektetok

befektetéseinek kivalasztasaban.
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3.2 Online forrasok

A befektetés, mint tevékenység mindig is szorosan kapcsolddott a kozdsséghez, mely
jelentds befolyasold erdvel bir az egyének dontéseire. Ahogyan az internet elterjedt és a
technologia fejlodott Gjabb kozosségek szervezddtek, ezuattal az online térben, mely lehetéveé
tette a szélesebb informécid megosztast. Az internetes hiroldalak, blogok, kdzdsségi média
platformok nem csak altalanos hirekkel, hanem pénziigyi témaja tartalmakkal, Gtletekkel és
tanacsokkal latja el a befektetdket, itt teret kapnak ezek megvitatasara is (Farell et al., 2021).
Lehetdség nyilik arra is, hogy barki megoszthassa a sajat befektetésekkel kapcsolatos
véleményét, melyek tobb esetben hasznosak is lehetnek, de nem minden internetes informacié
hiteles és értékes (Ammann—Schaub, 2020). Abban tobb tanulmény ¢€s kutatas is egyetért, hogy
az internetes posztok, kommentek ¢és a kdzosségi média tartalmak befolyédsoljak az emberek,
igy a befektetok viselkedését, ez pedig hatassal van az értékpapirpiaci arakra is (Bizzi—Labban,
2019; Ammann—Schaub, 2020; Farell et al., 2021; Cho et al., 2023). Nem mellesleg a kozosségi
médiat befektetési dontésekhez felhasznalo befektetOk motivacioi kozé tartozik a vagy, hogy
egy kozosséghez tudjanak csatlakozni, hogy tarsadalmilag feleldsséget vallaljanak és hogy
tanuljanak a befektetésekrodl (Reiter et al., 2023).

Nem csak informacioszerzésre, de tanulasra is alkalmas az online tér. Azok, akik a médian
keresztiil (beleértendd az online média is) tesznek szert pénziigyi és gazdasagi ismeretekre,
nagyobb valdsziniiséggel fognak részvényeket birtokolni, esetleg a vagyonuk nagyobb részét
fektetik be ezekbe. A csaladi és szakértdi tanacsok nem szolgaljak jobban a pénziigyi tudas
megszerzését a médidhoz képest, amely a befektetési dontésekhez sziikséges (Hermansson et
al., 2021). Drake et al. (2017) harom kategoriat kiilonitett el az online informécioforrasok
kapcsan: a profi szintli forrasok (professional), melyek szakmailag képzett szerzok altal
Osszeallitott cikkeket tartalmaznak, a nem szakértd (nomprofessional) forrasok a sajat
véleményiiket vagy masokét osztjdk meg blogok forméjaban. A kettd kozott olyan részben
szakértOi (semi-professional) platformok és hiroldalak talalhatok melyek szakképzett és amator
(hobbista) szerzdk irasait, véleményeit tartalmazzak. Mig a szakmai forrasok gyakran fizetOs
tartalmak, leginkdbb az intézményi és mas nagybefektetOket célozzak, az egyéni befektetok
gyakrabban fogyasztjak a kdzepesen szakmai vagy nem szakmai forrasok tartalmait. Ezek koziil
a szakmailag hiteles forrasok szolgalnak értékes informaciokkal, mig a nem szakmaiak
gyakorta terjesztenek dalhireket, pletykdkat melyek félrevezetik a kevésbé szofisztikalt
befektetoket (Drake et al., 2017).
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3.3 Kozosségi befektetés és kozosségi média

A Dbefektetési eszkozok kivalasztasahoz és a sziikséges eldzetes informécioszerzéshez
kitling terepet szolgaltatnak a kozosségi média oldalak, mint a Reddit, Twitter, Facebook,
Tiktok és Instagram. Tovabba elérhetdk olyan nem hagyomanyos kozosségi befektetdi
Otletborzeék (crowdsourced investment research), mint a Seeking Alpha, StockTwits vagy
Estimize. Ezek a platformok olyan online kozdsségeket szerveznek, ahol barki, jellemzden profi
¢s amatOr egyének oszthatnak meg véleményeket, gondolatokat és varakozasokat vallalatokkal
¢s iparagakkal kapcsolatban (Koenraadt et al., 2023). Vallalat oldali megkdzelitésben is
fontossa valt a kozosségi média oldalakon valod szereplés, szamos eldnnyel jar szamukra tobbek
kozott itt bejelenthetik a céggel kapcsolatos hireket, kapcsolatot tartva a befektetdkkel,
vasarlokkal, beszallitokkal és mas érintettekkel (Alexander—Gentry, 2013).

Szakértdi tanacsok helyett egyre inkabb a fogyasztoéi vélemények alapjan hozunk meg
dontéseket, akar termékek vasarlasaval kapcsolatban, mely hasonloképpen torténik pénziigyi
befektetések esetén is. A felhasznalok véleménye felértékelddott, igy létrejott a kozosségi
kereskedési oldalak, melyek koziil az egyik legjelentdsebb a Seeking Alpha. Lehetdvé teszi,
hogy a befektetok megosszak befektetési tapasztalataikat, ezekrdl cikkeket irjanak vagy
olvassanak, tovabba kommentalhatjak is ezeket. Az itt talalhatd informacidkat szerkesztok
ellendrzik, valamint az olvasok is értékelik a szerzdket, a legjobbra értékeltek pénzbeli
dijazasban részesiilhetnek, mely tdmogatja, hogy konzisztens informacidk Kkeriiljenek
megosztasra (Chen et al.,, 2014). A Seeking Alpha altalanosan megbizhaté informacios
forrdsnak szamit: Chen et al. (2014) azt talalta, hogy a megosztott cikkek és az azokra adott
hozzaszolasok képesek voltak elérejelezni a tdzsdei részvények hozamainak alakuldsat és a
vallalatok valos és elvart nyereségének kiilonbségét. Farrell et al. (2021) hasonld
kovetkeztetésre jutott, meglatasuk szerint a platform egy pozitiv szerepld a kisbefektetok

informaléasaban.

3.3.1 Alhirek
A kozosségi média platformokat szamtalan kritika éri a fals informaciok terjesztéséért,

melyek vonzzék a befektetdk figyelmét. Ezek a hiteles cikkekhez képest az atlagosnal 83,4%-
kal nagyobb weboldal latogatottsagot idéznek eld és még szakmai szemmel is nehéz lehet
detektalni 6ket. Egy a Seeking Alpha nevili befektetdi platformon végzett kutatds azt talalta,

hogy az alhir cikkek megjelenésének napjan nagyobb tézsdei forgalom mutatkozik, azonban az
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ezekre adott talzott piaci reakcid nem volt jelentdsen nagyobb, mint a legitim informaciok
esetében. Osszességében azt a kdvetkeztetést vontdk le, hogy a piac megfelelden arazza a
félrevezetd hircikkek hatéasait (Clarke et al., 2020). Ennek ellenére Cho et al. (2023) szerint a
kisbefektetok kiszolgaltatottabbak a pletykdknak és alhireknek, akadalyozzék az informaciok
feldolgozasat ¢és az optimalis befektetési dontések meghozataldt. Eredményképpen negativ
hozamokat realizdlnak. Az alhir terjesztés egyik melegagya a Twitter (jabban X), amely
platform alkalmas a ,,bombahirek™ gyors terjesztésére, [ényegre torden révid formatumban (Jia

et al., 2020; Kedvarin—Saengchote, 2023).

3.3.2 Tomegek bolcsessége (Wisdom of the crowd)

A kozosségi tudasban rejld lehetdségeket foglalja 6ssze a tomeg bolcsessége hatas (Wisdom
of the crowd effect) amely 0sszhangban 4ll az online térben is jelenlévd szajrol szajra torténd
(word of mouth) informacié terjedéssel. A tomegek bdolcsessége feltételezi a vélemények
sokszinliségét, ezek mentesek a rendszerszintii torzitasoktol és a sz¢&lséségektdl. Kizarolag ezek
teljesiilése mellett nyerhetd hasznos tudas a tomegek altal. Mindenki egy kisebb informéciot
szolgaltat a kozO0sség javara, amelyekbdl egy meglehetdsen pontos végsd kovetkeztetést lehet
levonni. A kozosségi befektetés és a hozza kapcsolodo online platformok ezt hasznéljak ki az
informaciok gytijtésére és feldolgozasara (Hwang, 2023).

Nem csak a véleményeket ¢és oOtleteket, hanem akar kész portféliokat is megosztanak a
befektetok a kozosségi feliileteken, melyeket a kovetdik tanulmdnyozhatnak és akar le is
masolhatnak (Ammann—Schaub, 2020). A masolas révén nem kell a kisbefektetoknek sajat
elemzéseket végezni, csak egy szdmukra szimpatikus befektetd portfolié elemeit részben vagy
egészben lemasolni. A megfeleld befektetd kivalasztasaban szintén segit a tomegek
bolcsessége. Ez a gyakorlat idét és koltségeket sporol szdmukra, csokkenti az informacid
hitelesség miatti bizonytalansdgot, mindazonaltal a tapasztalatlan befektetk jobb
eredményeket érhetnek el szemben a sajat dontéshozatallal (Papp—Erdds, 2021). Ammann—
Schaub (2020) is megvizsgalta a megosztott portfoliok ¢és az azokhoz flizétt befektetdi
hozzaszolasok hatasait. Arra jutottak, hogy ezek az online posztok nem segitik a kisbefektetdket
a jovoben kiemelkedden teljesitd portfoliok megtalaldsdban. Tovabba arra kovetkeztettek, hogy
mas befektetok hozzaszolasaira vald tdmaszkodas nem eredményez jobb dontéshozatalt sem.

Pedersen (2022) a befektetdk négy tipusat irta az online kozdsségekben: a naivokat, akik a
kozosségre tamaszkodnak, a fanatikusokat, akik lehetségesen alhireket terjesztenek és a

racionalis rovid- és hosszutavu befektetoket. A 2021-es Game Stop esetet vizsgalta a Reddites
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Wallstreetbets subreddit befektetdinek korében. Eredményei alapjan a fanatikusok makacs
véleménye szignifikdns befolydssal bir a naivokra, akik vdasarlasai emiatt buborékok
kialakulasdhoz vezethetnek. Ugyanezekre a kovetkeztetésekre jutott Hu et al. (2021) 2020-
2021-es Reddites adatok alapjan. Kiegészitették mindezt azzal, hogy a reddit hozzasz616kbol
nyert minta 88%-a naiv tipusu befekteté és minél nagyobb egy befektetd tipus befolyasold
értéke, anndl nagyobb eldrejelzd ereje van a naivok masnapi tézsdével kapcsolatos nézeteire.
Egy masik a Reddit Wallstreetbets konkrét vasarlasi ajanlasait vizsgald kutatdsban a szerzok
informativabbnak talaltak azokat a posztokat, amelyek a Gamestop esetet megel6ézden keriiltek
megosztasra, az eset utani idédszakban eredményeik alapjan jelentésen romlott az ott talalhato
informaciok szinvonala. Ezek a posztok tul nagy hangsulyt fektetnek az olyan lotto-szerii
részvényekre melyek magas hozamot igérnek, kis valdszintiségek mellett, tovabba a figyelmet
megragado (attention-grabbing) részvények vételi ajanlatara. Ez kereskedési oriiletet valt ki a
kisbefektetokbdl. Kitértek a Reddit és a Seeking Alpha kozti kiilonbségekre is, eldbbire barki
névtelentil és ellendrzés nélkiil posztolhat, mig a Seeking Alpha ellendrzi a kikeriilé cikkeket
(Bradley et al., 2021). Reichenbach—Walther (2023) kutatdsdban hadrom subreddit ajanlaséara
vasarolt részvényeket elemezve megallapitotta, hogy a Wall Street Bets kommenteldi inkabb
fogadasként tekintenek a részvényekre és kedvelik a lotto-szerli befektetési lehetOségeket.
Szadmukra szolgéalhatnak relevans informaciokkal az ott fellelheté ajanlasok. A Reddites
forumokon (jellemzden a Wallstreetbets subredditen) elterjedt a YOLO (You Only Live Once)
személet is, mely arra 6sztonzi a kisbefektetdket, hogy vallaljanak batran nagyobb kockézatot,
még akkor is, ha annak nagy veszteség lesz a végkifejlete, hiszen: ,,egyszer éliink” (Myat,

2022).

3.3.3 Visszhangkamrak (Echo chambers)
Pedersen (2022) tovabba ravilagitott a visszhangkamra (echo chamber) jelenségre is.

Cookson et al. (2022) ugy irta le a jelensége a pénziigyi piaccal kapcsolatos dontésekben, hogy
a kisbefektetok olyan mas befektetdket és forrasokat kovetnek, akikkel azonos a véleményiik,
amelyek visszaigazoljak a nézeteiket. Ez azonban késobb gyenge befektetési teljesitményt
okoz. Hwang (2023) a homofiliaként hivatkozott arra, amikor a befektetok visszaigazolast
keresnek a dontésiik helyességérdl, ezért keresik a visszhangkamrakat a sajatjukkal azonos
nézeteket vallé mas befektetokkel. Ez egyoldalu interakciokat eredményez, ahol az egyének
nincsenek kitéve tobbféle nézépontnak, ami pedig elfogult dontéshozatalt eredményez. A word-

of-mouth hatas részeként a kommentszekciokban hajlamosabbak csak a kiemelkedd sikerekrdl,
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teljesitményekrdl beszamolni, ezen felbuzdulva a kisbefektetdk a reprezentativitasi heurisztika
hatasa ala keriilnek. A reprezentativitasi heurisztika azt jelenti, hogy a befektetok egy kisebb
minta, akar kevesebb rendelkezésre all6 informacio alapjan eltalzott kovetkeztetéseket vonnak
le. Ezaltal vonzobba vélhatnak szdmukra a lottd-tipust, extrém magas hozamokkal és
volatilitassal jaré részvények (Han et al., 2018). Erdemes még figyelembe venni azt is, hogy
online elérhetd rengeteg informéacio tilzott magabiztossagot okoz néhany kisbefektetonek, akik
ezaltal gyakrabban kereskednek a részvényeikkel, tulzott reakcidkat adnak az informéciokra
melynek végiil alulteljesitd portfoliok lesznek a kdvetkezményei (Ammann—Schaub, 2020).

A bemutatott szakirodalom alapjan jol lathato, hogy a kisbefektetok befektetési eszkoz
vasarlasi dontéseit szamtalan tényezd befolyasolja. Bizonytalan helyzetekben és tobb forrasbol
szdrmaz0, nagy mennyiségli informacié esetén gyakran hoznak heurisztikus és torzitasokkal
egyszerusitett dontéseket. Gyakran tdmaszkodnak a csalddra és a sajat szocialis halojukra, ezek
tanacsaira ¢€s tamogatasara kiilondsen fogékonyak a Z-generacid befektetéi. Egyre
meghatarozobb szerepe van az internetnek és az online kdzosségeknek az informacidk gyors
megszerzésében, mely egyértelmiien jelzi azt is, hogy szakértdk helyett a kisbefekteték inkabb
mas befektetdk, elfogulatlan véleményére €s tapasztalataira kivancsiak. Ezek a tartalmak sok
esetben hasznosak, azonban nem veszélytelenek. Tulzott kockazatvallalasra, nem megfeleléen
megalapozott valasztasra 0sztondznek, tovabba a hasonld véleményt vallok csoportosulasa
egyoldalu informéciokat kozvetit. A kozdsségi média oldalak és a pénziigyi influenszerek is
felértékelodtek. Képesek bonyolult témdkat, kozérthetden és szoérakoztatdoan atadni,
kikiiszobolve az elégtelen pénziigyi oktatdsbol szarmazd hatranyokat. Azonban tisztaban kell
lenni a fizetett ajanldsok miatti érdekellentétekkel is. Osszességében hasonlésag mutatkozik az
offline és online kozosségek viselkedésében és befolyasold erejében a befektetési eszkozok

kivalasztasaban.
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4 A KUTATAS MODSZERTANA

4.1 Modszertan

Empirikus kutatdsomban a magyar fiatalok pénziigyi befektetésekkel kapcsolatos
attitlidjeit, valamint a befektetésekkel rendelkezd fiatalok befektetési szokasait kutatom. Az
alapsokasagot a fiatalabb, 18 és 30 év kozotti kisbefektetokre korlatoztam, annak érdekében,
hogy képet kapjunk arrél, hogy az fiatalabb kisbefektetdi réteg miként valasztja ki a szdmara
megfelelonek vélt befektetési eszkozoket, honnan szerez tudomaést réluk és melyik
befolyasolok csoportok hatnak a befektetési eszkozok kivalasztasara. Az empirikus kutatas
kérddives megkérdezés segitségével valosult meg. A kérddivet a CFA (2023) Z generacid
befektetési szokasait vizsgalo kutatas valamennyi kérdése alapjan, valamint Yalcin et. al. (2016)
kérdoéivének heurisztikus kérdéseit felhasznalva allitottam Ossze és tettem online elérhetévé a
18 ¢és 30 ¢év kozotti fiatalok szdmara, relevans, tézsdével és befektetésekkel kapcsolatos
csoportokban és forumokon, tovabba az egyetemi hallgatoi csoportokban a holabda modszer
alkalmazéséaval. Az valaszok Osszegyijtése két hét alatt tortént meg. A kérddiv adatai a
Microsoft Office Ecxel 2024, valamint az IBM SPSS segitségével keriiltek feldolgozasra, olyan
statisztikai modszerek alkalmazasa mellett, mint a kereszttabla-elemzés, varianciaanalizis és a
fékomponens elemzés. A Likert-skalak értékeléséhez a csoportok atlagat és szorasat vettem, a

skala értékeit pontoknak tekintve.

4.2 Hipotézisek

Az el6z0 fejezetekben bemutatott szakirodalmi hattér alapjan harom hipotézist
fogalmaztam meg, amelyeket az empirikus kutatdsom sordn vizsgélni kivanok. A hipotéziseim

az alabbiak:

H1: A 18-30 év kozotti, magyar fiatalok a befektetési dontéseikhez ritkabban veszik igénybe

pénziigyi tandcsado segitségét, mint a nem szakértoi forrasoket.

H2: A sziilok befektetoi multja hatdssal van a fiatalok befektetési attitiidjeire.

H3: 4 18-30 év kozotti, magyar kisbefektetok korében az allampapir befektetések nem olyan

népszertiek, mint a tozsdei részvények, a befektetési alapok vagy a kriptovalutak.
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5 EMPIRIKUS KUTATAS EREDMENYEI

Demografia és altalanos pénziigyi helyzet

A mintdba Osszesen 256 f6 (N = 256 f6) valaszadd keriilt, melybdl 112 f6 rendelkezik
valamelyik befektetési eszkozzel, mig 144 {6 nem aktiv befektetd. Nemek alapjan 141 6 férfi
¢s 115 16 no talalhatd a vizsgalt mintdban. A valaszadok jelentds része a 20-22 éves (39,1%),
valamint a 23-25 éves (36,7%) kortiak koz¢é tartozik. Foglalkozéasukat tekintve a legtobben még
tanulok (43,4%), 36,3% pedig a tanulmanyai mellett munkavallal6 is. Csupan 16,4% jeldlte
meg foglalkozasként, hogy kizardlag alkalmazott, 2,7% pedig vallalkozoként tevékenykedik.

A mintaba keriilt valaszadok 86,3%-a rendelkezik megtakaritott pénzzel, annak ellenére is,
hogy 86 6 (33,6%) jelenleg nem dolgozik és nincsen jovedelme. A befektetd fiatalok 98,2
szdzalékanak van félretett pénze, ugyanez a nem befektetok esetén 77%. Ezek az adatok
biztatdak, 0sszevetve a szakirodalmi attekintésben ismertetett lakossagi adatokkal, mely szerint
a magyar lakossadg nem rendelkezik megtakaritasokkal.

Jovedelmek szempontjabdl a minta egészét tekintve a leggyakoribb a 101 ezer Ft és 200
ezer Ft kozotti jovedelemkategoria volt, 43 £6 (16,8 %) jeldlte ezt. Nem sokkal tért el a 201 ezer
Ft és 300 ezer Ft kozotti kategoria: 37 6 (14,5%), valamint a 401 ezer Ft felett keresok
kategoriaja sem, 38 {6 (14,8%). A nem befektetok 43,8 szdzaléka jelenleg nem dolgozik, nem
rendelkezik jovedelemmel, jellemzden az alacsonyabb jovedelem kategoridkat jelolték meg.
15,2% 100 ezer forint alatti havi nettd jovedelemmel rendelkezik, mig 19,4% 101 ezer forint és
200 ezer forint kozott keres havonta. A 401 ezer forintnal nagyobb havi jovedelem kategoria a
befektetd fiatalok 30,4 szézalékanal fordul eld, koziilik 20,5 szazalék az, aki jelenleg nem

dolgozik vagy nincsen jovedelme, kozel fele annyian, mint a nem befektetok.

2. tdblazat A minta demografiai adatainak 6sszefoglaldsa (%)

Nem

Férfi 69,6% 43,8%
NoO 30,4% 56,3%
Kor

18-19 4,5% 16,0%
20-22 33,9% 43,1%
23-25 42,9% 31,9%
26-28 12,5% 6,3%
29-30 6,3% 2,8%
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Iskolai végzettség

Ko6zépiskola/Erettségi 42,9% 64,6%
Egyetemi alapképzés 44,6% 29,9%
Egyetemi mesterképzés 12,5% 5,6%

Havi nett6 jovedelem

Nem dolgozom/Nincsen jovedelmem 20,5% 43,8%
0-100 ezer Ft 7,1% 15,3%
101 ezer Ft — 200 ezer Ft 13,4% 19,4%
201 ezer Ft — 300 ezer Ft 17,0% 12,5%
301 ezer Ft — 400 ezer Ft 11,6% 6,3%

401 ezer Ft felett keresek havonta 30,4% 2,7%

Forras: Sajat szerkesztés

A 256 16 csaknem fele, 48,8%-a allitotta, hogy még soha nem volt része semmilyen
pénziigyi képzésben, mig 35,5% a foiskolai/egyetemi képzés keretein belill tett szert pénziigyi
ismeretekre. Ennek a két valasznak az aranya a legmagasabb a mintan beliil, melyet akar
magyarazhat az is, hogy a valaszadok nagy része jelenleg tanuld, tehat az ilyen jellegii képzést
még nem kapta meg az oktatds soran vagy akar mas jellegi szakon tanul, melynek nem képezi
rész¢ét a pénziigyi ismeretek elsajatitasa. A befektetd és nem befektetd csoportnal kiillonbségek
mutatkoznak a pénziigyi képzettségben. Az aktivan befektetok 44,6%-a részesiilt pénziigyi
képzésben a felsdoktatasban, tovabbi 44,6% pedig allitja, hogy semmi ilyesmiben nem volt
része. Ugyanez a nem befektetd fiatalok korében az aldbbiak szerint alakul: 29,2 szazalék
szerzett pénziigyi ismereteket a felsdoktatdsi tanulmanyai soran, 13,9% az altalanos vagy
kozépiskolaban, mig 52,1% nem tanult a pénziigyekrdl sosem. Ugyan elenyészd a gyakorisaga,
de figyelemre méltd, hogy az ,Igen, sajat erdémbol” valaszlehetdség kizardlag a befektetd

fiatalok korében fordult eld, 2,7% onképzéssel igyekezett szert tenni a sziikséges ismeretekre.

3. tablazat A magyar fiatalok pénziigyi képzettsége (%)

Volt-e részed kordbban valamilyen pénziigyi képzésben? Befektetd _
Igen, az iskolaban (4ltalanos vagy kozép) 6,3% 13,9%

Igen, féiskolan/egyetemen 44,6% 29,2%

Igen, szakmai szervezetnél - 2,1%

Igen, a munkaltatomnal 1,8% 2,1%

Igen, de méshol 2,7% -

Nem volt részem ilyenben 44.6% 52,7%

Forras: Sajat szerkesztés
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A magyar befekteto fiatalok jellemzoi

Nemek szerint a teljes minta 55,1%-4t a férfi valaszadok teszik ki, az aktivan befektetdk is
jellemzden férfiak (69,6%). A mintaba keriilt ndk csupan 30,4%-a (34 f6) rendelkezik
valamilyen befektetési eszkozzel. A kis elemszam miatt nem vonhatok le 4altalanos
kovetkeztetések a fiatal n6k befektetési szokdsair6l, azonban néhany megallapitas tehetd. A
nem ¢és a befektetési eszkdzok tipusa kozott erds kapesolat van (C=0,733). A kriptovalutak
birtokldsa és a nem kozott szintén erds kapcsolat mutatkozik (C=0,492), csak a férfi valaszadok
rendelkeznek velilk. Azok a nOi befektetok, akik a mintaba keriiltek a kevésbé kockazatos
befektetési eszkozoket preferaljak. A minta ndi befektetdi altal tartott befektetési eszkdzok 59
szazaléka allampapir, 17,9% befektetési alap, 15,4% pedig részvény. 1-1 vélasz érkezett
résziikrdl az dnkéntes nyugdijpénztarra és egészségpénztarra.

A befektetéssel rendelkezd fiatalok atlagosan kétféle befektetési eszkozt tartanak. A nemek
szerinti bontasban a ndk atlagosan csak egyféle befektetési eszkozzel rendelkeznek, melyek
tobbségben kevésbé kockazatosak. A birtokolt befektetési eszkozok tipusat tekintve a négy
legnépszeriibb az allampapir (53,6%), a részvények (38,4%), a kriptovalutak (36,6%) és a
befektetési alapok (21,4%). Az ETF-ek (15,2%), NFT (4,5%) ¢s a vallalati kétvények (2,7%) a
kevésbé népszeri befektetési lehetdségek kozé tartoznak a magyar fiatalok korében. A
befektetok valaszainak 3,6%-at egy kiilon, egyéb kategoridba soroltam, melyben olyan
befektetéseket emlitettek meg, mint az ingatlan, dnkéntes nyugdijpénztar, egészségpénztar,
gépkocsinyeremény-betét, a befektetési arany, kiilfoldi valuta és egy véalaszadd a részvények
mellett cipdket is tart befektetésként. Ez utobbi lehetéség, mint befektetés érdekes lehet a
fiatalok vonatkozasaban, hiszen nem a valosagtol elrugaszkodott gondolat az, hogy egyesek
luxus cipdket, taskakat és egyéb kiegészitOket vasarolnak befektetési célra. Ennek a kérdésnek

a kifejtése jelenleg nem célja a dolgozatnak.
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1. dbra A magyar fiatal befektetok altal birtokolt, legnépszertibb értékpapirok (%)

Vallalati kotvény HR 2,7%
Egy¢b HE 3,6%
NFT EEE 4,5%
ETF I 15.2%
Befektetési alap NG 2 1,4%
Kriptovaluta I 36,6%
Részvény I 38,4%
Allampapir - I 53,6

0,0%  10,0%  200%  30,0%  40,0%  50,0%  60,0%
Forrés: Sajat szerkesztés

Az aktivan befektet6 fiatalok tobb, mint fele, 59,8%-a 2020 utan valt befektetévé, 24,1%

korabban, mint 2020. Erdekes modon csupan 16,1% kezdett el aktivan befektetni 2020-ban,
amely a Covid-19 jarvany miatti karantén idészakat jeloli. Legtobben, 36,6 szazalék, 21-23
évesen kezdett el befektetni, de jelents azok aranya is, akik 18-20 évesen (32,1%) valtak
befektetové. Tovabba a befektetd fiatalok 14,3%-a 18 éves kora el6tt kezdett el befektetési
eszkozoket vasarolni. Legtobben jelenleg tanulnak €s ezzel parhuzamosan munkat is vallalnak
(35,7%). Tovabbi 31,3% csak tanuld statuszunak adta meg a foglalkozasi helyzetét, 27,7%
pedig teljes munkaidében dolgozik. 5,4 szazalékuk vallalkozoéi tevékenységet végez, a teljes
mintat tekintve, minden mintaba keriilt vallalkozo fiatal (Osszesen 6 f0) befekteto is.
Jovedelemkategoridk alapjan, a befektetd fiatalok 30,4% havonta, nettdé 401 ezer Ft-nal
nagyobb 0Osszeget keres, mig 20,5% nem dolgozik és nem rendelkezik jovedelemmel.
Lakohelytil legtobben a varost (36,6%) és a megyeszékhelyt (33,9%) jelolték meg.
A befektetd fiatalok valamivel kevesebb, mint fele 1 millié forintnal nagyobb Gsszeget tart
jelenleg befektetésekben, 16,1 szazalékuk pedig 301 ezer Forint és 600 ezer Forint kdzotti
Osszeget. 11,6 szazalék nem szerette volna ezt elarulni, 8,9% pedig 601 ezer forint és 1 millid
forint kozotti osszeget fektetett be eddig.

Ezek alapjan a magyar fiatal, 18 ¢és 30 év kozotti befektetdk jellemzden férfiak, legtobben
18 és 23 éves koruk kozott kezdtek el befektetni. A 20-22 és 23-25 éves korkategoriaba
sorolhatok, varosban élnek. Foglalkozéasukat tekintve jelenleg tanulnak és mellette aktivan
dolgoznak, 30,4 szdzalékuk havonta nettdé 401 ezer Ft feletti jovedelemmel rendelkezik.

Jelentds résziik, 44,6% féiskolan/egyetemen tanult a pénziigyekrdl, mig szintén 44,6% soha
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nem kapott pénziigyi képzést. Atlagosan kétféle befektetési eszkozzel rendelkeznek, a

legnépszeriibb eszk6zok az allampapirok, a részvények és a kriptovalutak koreikben.

Pénziigyi kihivasok és célok

A kérddivben egyik kérdésem a pénziigyekkel kapcsolatos kihivasokra kérdezett ra, ahol a
valaszadoknak a jelenlegi legnagyobb pénziigyekhez kapcsolddo kihivast kellett kivalasztani.
Mind a befekteté fiatalok (33,9%), mind a befektetésekkel nem rendelkezdk (36,8%) a
Megélhetés magas koltségei €s az inflacid valaszra szavaztak legtobben. Hasonl6an mindkét
csoport szamara kihivast jelent a munkavéllalds és jovedelemszerzés is, a befektetok 19,6%-a,
a nem befektetdk 20,1%-a valasztotta ezt. Az alacsony szintii pénziigyi ismeretek, mint legfobb
kihivés jellemzden a nem befektetd fiatalokra jellemzd (16%), a hiteltdrlesztés (2,8%) pedig,
csupan néhany fénél, de kizardlag naluk jelent meg. Erdekesség, hogy a gazdasagi/piaci
helyzetet aggasztobbnak tartjak a befektetd fiatalok (19,6%), mint azok, akiknek nincsenek
befektetéseik (11,1%). Valosziniisithetd, hogy érzékenyebbek a gazdasagi helyzet alakuldséra a
befektetéseik miatt. A varatlan kiadésokra felkésziilés nagyon hasonlé mértékben jelent meg
mindkét csoport esetében: a befektetoknél 17%, nem befektetok esetében 13,2%. Egyéb
valaszként a befektetéssel rendelkezo fiatalok 3,6%-a azt adta meg, hogy nincsenek pénziigyi

kihivasaik, ehhez hasonld valasz nem érkezett a nem befektetok részérol.

2. dbra A magyar fiatalok jelenlegi legnagyobb pénziigyi kihivasai (%)

Vératlan kiadasok _moi/%,o%
Munkavallalés, jovedelemszerzés _ 129(?,61‘%)
Gazdasagi/piaci helyzet ﬂ 19.6%
Pénziigyi ismeretek hianya m 16,0%

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% 35,0% 40,0%

m Nem befekteto  m Befektetd

Forrés: Sajat szerkesztés
A pénziigyi célokrol érdeklédtem egy kovetkezd kérdéssel, amelyben mutatkoznak

kiilonbségek a befektetd és nem befektetd fiatalok korében. A befektetdk legnagyobb pénziigyi
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célja a sajat ingatlan vasarlasa (33,9%), valamint, hogy akkor vonulhassanak nyugdijba, amikor
Ok szeretnének (29,5%). Ugyanez a nem befektetdk esetén a kovetkezdképpen alakul: 16% célja
a sajat ingatlan vasarlasa, a nyugdijba vonuldsrol vald szabadon dontés csupan 9%-nak lebeg
jelenleg célként a szeme elott. A befektetdk 17,9%-a jeldlte meg célként a varatlan helyzetekre
vald félretevést, mig ugyanezt a célt a nem befektetdk 29,9%-a jelolte. A nem befektetoknél
tovabbi 29,9% azok aranya, akiknek a nyaralasra és kikapcsolodasra elérhetd pénz a jelenlegi
célja. Ugyanebben a csoportban, ugyan csak 1 {6, de egyéb valaszként a huzamosabb Europan
kiviili vakaciot adta meg legjelentdsebb pénziigyi célként. A befektetok esetén a nyaralds és
szorakozas valaszt, csak 9,8% valasztotta. Az id6s évekre felkésziilést csak a befektetd fiatalok
kis része célozta meg (2,7%), a nem befektetok koziil pedig senki nem jeldlte ezt a valaszt. A
nem befektetok 12,5% pedig nem szeretne tovabb honaprél honapra élni. A befektetd fiatalok
korében a honaprol honapra é1és lekiizdésének célja csak 4,5%-ot érintett. Egyéb lehetdségként
a befektetoknél a befektetési célil ingatlanvasarlas (1,8%) jelent meg, a nem befektetoknél pedig
a havi szamlak kifizetésének képességére Osszpontositas (1,4%), valamint a jogositvany

megszerzeése €s az autovasarlas (1,4%).

3. abra A magyar fiatalok legfébb pénziigyi céljai (%)

o P
,070

Hoénaprol honapra é1és megsziintetése w 12,5%
Id8skorra felretenni gy 2.7%
Nyugdijba vonulasi tervek “ 29,5%
St ingatlan Vasirlisa | — 33,07,
Varatlan helyzetekre félretenni m 29.9%
Kikapcsolddasra, nyaralasra félretenni w 29.9%

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% 35,0%

m Nem befektetd m Befektetd
Forras: Sajat szerkesztés
Pénziigyi témak informacios forrasai
Néhany kérdés arra vonatkozott, hogy melyik online platformon kovetnek a fiatalok

pénziigyekkel kapcsolatos tartalmakat, hogy kovetnek-e pénziigyi influenszereket,

tartalomgyartokat. Valamint egy kérdésben arrdl érdeklddte, hogy a kiilonboz6 személyek és
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tényezOk mennyire hitelesek szamukra a pénziigyekkel, befektetésekkel kapcsolatos
dontéshozatalban.

A befektetéssel rendelkezok jelentds része (33%) internetes keres6t, weboldalakat hasznal
a pénziigyi ismereteinek bdvitésére. 17% semmilyen kozdsségi média platformon nem kovet
pénziiggyel kapcsolatos tartalmakat, a legnépszertibb platform koriikben a YouTube. 17,9%
jelolte azt, hogy a YouTube-on keresztiil informalodik pénziigyi témaban. Kozdsségi média
platformokat tekintve a Facebook (6,3%) ¢és a Reddit (6,3%) bizonyul a legjobb
informacioforrasnak, tovabba a Twitter (X), 7,1% innen tdjékozodik. Az egyéb kategoria (4,5%)
olyan informacidforrasokat tartalmaz, mint LinkedIn, Revolut applikécio, online hirportalok,
MNB weboldala, kereskedelmi bankok, konyvek ¢és kiilfoldi folyoiratok (konkrétan az
Economist folyoiratot adta meg a valaszado).

A befektetésekkel nem rendelkezok koziil a legtobben (54,9%) egyik platformon sem
fogyaszt pénziigyi jellegii tartalmakat, ez a befektetok korében joval alacsonyabb (17%). Naluk
is a YouTube videdmegoszto a legnépszeriibb informacids forras, 16% hasznalja erre a célra,
ahol eléadasokat és podcastokat tud hallgatni relevans téméban. A k6zosségi médiumok koziil
a Tiktok bizonyul a legnépszeriibbnek a nem befektetd fiatalok kdrében, 10,4% itt taldlkozik
pénziigyi tartalmakkal, mig a befektetoknél egyaltalan nem jelent meg a Tiktok, mint
informacids forras. 7,6% informalodik az internetes keresén, weboldalakon keresztiil, 4,2% a
Redditet hasznalja erre a célra, mig 2,8% az Instagram és 2,1% a Facebook feliiletén keresztiil

talalkozik pénziigyi témakkal.

4. dbra A befektetési és pénziigyi ismeretek megszerzésére hasznalt online forrasok (%)

60% 54,9%
50%
40%
33%
30% 27,8%
20,2%
20% 17.9% cos 17%
7,6%
s 0
0% . .
Internetes ~ Ko6zosségi média  YouTube Egyéb Egyiken sem
keresén, platformokon
weboldalakon

m Befektet6 m Nem befektetd
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A pénzligyi és befektetési témak forrasaival kapcsolatban is fogalmaztam meg allitasokat,
amelyeknél 1-5-ig kellett értékelni, hogy mennyire jellemz6 a valaszadora. Az értelmezéshez a
valaszok atlagait és szorésait vettem figyelembe, lehetdség szerint 6sszehasonlitva a befektetd
¢s nem befektetd fiatalokat. (Lasd: 1.Melléklet, 1.Tablazat)

Az eredmények azt mutatjak, hogy a két csoport valaszaiban nincsenek kiugré eltérések.

Egy esetben, az ,Internetes kereso, weboldalak segitségével kutatok a pénziigyi, befektetési
informaciok utan.” allitdsnal a befektetd fiatalok jellemzdbbnek itélték magukra, hogy online
kutatnak befektetési tanacs utan, atlagosan 3,6 pontra értékelték. Kereszttabla-elemzéssel
vizsgalva a kapcsolatot az internetes keres6k hasznalata befektetési témakban és a befektetési
eszk0zok birtoklasa kozott erds kapcsolat vehetd figyelembe (C=0,517; sig<0,001). A
befektetésekkel rendelkezd fiatalok 67 szazalékara ,,Inkabb jellemz6”, valamint ,,Teljesen
jellemzd”, hogy ezt a lehetdséget hasznalja informaciogyiijtésre a befektetésekhez.
Osszességében lathatd, hogy az online kutatds mellett, a sziiléket is megkérdezik a fiatalok a
pénziigyekkel kapcsolatban, de sem a sziil6k, sem a baratok nem szdmitanak kiemelt forrasként
a pénziigyi dontésekben. A mintaba kertilt fiatalok 2,8 pontra értékelték a szokast mely szerint
a sziloktdl és csaladtagoktol kérnek pénziigyi tandcsot. A befektetd fiatalok vélaszai kozel
egyenld aranyban oszlanak meg a skélan, igy ezt egyértelmiien nem lehet eldonteni.
Az viszont egyértelmlien latszik, hogy nem biznak meg az influenszerek befektetési
tanacsaiban, inkabb negativan itélik meg ezeket a személyeket. Mindkét csoport esetén
alacsonyabb szoras (0,942) és pontszdm (1,84) figyelheté meg. A legtobb lehetséges
informdcios forrast az ,,Inkabb nem jellemzo” és a ,,Semleges” kategoridba soroltak. Kis
mértékll ugyan az eltérés, de a szakértok felkeresése és a banki alkalmazottaktol tanacs kérése
inkabb a befektetéssel nem rendelkez6 fiatalokra jellemz6. Szignifikans kapcsolat (C= 0,199;
s1g<0,001) figyelhetd meg a pénziigyi szakértdk tanacsait fontosnak tart6 és toliik ténylegesen
tanacsot kéré fiatalok vélaszaiban. Erdekes modon a nem befektetok jelolték meg tobbségben
legfontosabb forrasként a szakértoket és inkabb rajuk jellemzd, hogy hozzajuk fordulnak
pénziigyi tanacsért.

A pénziigyi oktatast szinvonalat lathatdan nem étékelték magasra a fiatalok (2,68).
Kereszttabla elemzéssel megvizsgalva a kapcsolatot a korabbi pénziigyi oktatasban részesiilés
¢és az allitas, mely szerint az iskolaban/egyetemen hasznos pénziigyi ismeretekre lehet szert
tenni, szignifikans kapcsolat van (C=0,276; sig<0,001). Akik kordbban barmilyen oktatasi
intézményben (foiskola, egyetem, altalanos vagy kozépiskola) tanultak a pénziigyekrdl, inkabb
hasznosnak tartottak az ott elsajatitott ismereteket, mint azok, akiknek a tanulmanyai alatt nem

volt lehetdsége ilyen jellegli ismeretszerzésre.
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Pénziigyi influenszerek és tartalomgyartok

A pénziigyi influenszerek és tartalomgyartok kovetése egyaltalan nem szokds azok
korében, akik nem rendelkeznek befektetésekkel, 83,3% nyilatkozott ugy, hogy nem kovet ilyen
személyt a kozosségi médidban. A befektetd fiatalokndl ez az ardny megoszlik az igen és nem
valaszlehetdségek kozott. A befektetéssel rendelkezd valaszadok tobb, mint fele 54,4%-a nem
kovet ilyen tartalomgyartokat, 45,5% pedig kovet és fogyasztja ilyen személyek tartalmait. A
pénziigyi tartalomgyartok kovetése és akozott, hogy egy fiatal jelenleg befekteté-e erds
kapcsolat mutatkozott (C=0,315), tehat van hatasa az influenszereknek a befektetové valasban.
Megvizsgalva a kapcsolatot akozott, hogy egy fiatal jelenleg befektetd-e és hogy gondolkodott-
e mar el influenszer altal ajanlott befektetési lehetdségen gyenge kapcsolat mutatkozik
(H=0,17). A csoportatlagokat tekintve inkabb a befektetdkre jellemzdbb, hogy fontoléra veszik
a tartalomgyartok befektetési otleteit, de koreikben is csak minimalis mértékben. A mintdba
kertilt 112 6 fiatal befektetd 68,8 szdzaléka szinte egyaltalan nem gondolkodott el befektetésen
influenszer javaslatéra.

Erdemesnek tartottam megvizsgalni, hogy a birtokolt befektetési eszkozok tipusara
hatassal van-e, hogy egy befektetd kdvet pénziigyi tartalomgyartokat a kdzosségi médiaban
elemzést alkalmazva a befektetd fiatalok befektetési eszkozei és a kdozosségi médiaban kdvetett
pénziigyi tartalomgyartok kdvetése kozott erds kapcsolat all fenn (C=0,587). Az eszkdzoket
tekintve minden eszkdz esetében gyenge kapcsolat mutatkozik. Néhany eszkoznél a kapcsolat
erdssége jobban kimutathato: részvényeknél (C=0,237), kriptovaluta esetén (C=0,329), ETF
(C=0,313). A tobbi eszkoznél a kapcsolat szintén gyenge, de elhanyagolhaté a mértéke.
Meglepd, hogy az allampapirok vélasztdsa és a pénziigyi tartalomgyartok kovetése kozott
csekély a kapcsolat (C=0,031) annak ellenére, hogy az utdbbi egy évben ez az eszkdz nagy
népszeriiségnek oOrvendett nem csak kedvezd hozamai miatt, hanem az intenziv
vasarlasosztonzé kommunikacionak koszonhetéen is. Tehdt a pénziigyi influenszerek
tartalmainak kovetése és fogyasztasa leginkdbb a részvények, kriptovalutdk és ETF-ek
varéslasara gyakorol gyenge, de a tobbi eszkdzhdz hasonlitva erésebb hatést.

A koOzosségi média és a pénziigyi témakkal kapcsolatos ismeretszerzésre egy allitas
fogalmaztam meg. ,,Arra haszndlom a kozdsségi médiat, hogy tanuljak a pénziigyekrol,
befektetésekrdl.” Ezt az allitast azért tartottam fontosnak, mert a tartalomgyartok jelentds része
edukativ videokat, inf6 grafikakat és blogbejegyzéseket is kozzétesz, igy a kozdsségi média
hasznélattal akdr értékes ismeretekre is szert lehet tenni. Ot fokozati Likert-skaldn kellett

bejeldlni, hogy jellemzd-e vagy nem jellemz6 az allitds a valaszadéra. A kozosségi média
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pénziigyekkel kapcsolatos ismeretszerzésre hasznalata és akdzott, hogy egy fiatal rendelkezik-
e valamilyen befektetési eszkozzel kozepesen erds kapcsolat (H=0,41) figyelhetd meg. A
mintaba keriilt fiatalok 41,4 sz4zalékdra nem jellemzd, hogy a kozdsségi médiat pénziigyi
ismeretszerzésre hasznalna. Ez az ardny 58,3% a befektetéssel nem rendelkezdk korében, mig
a befektetoknél megoszlanak a vélaszok az 6t fokozat kozott. Azok ardnya, akik pénziigyi
tanuldsi célra is hasznaljak a k6zOsségi médiat, csupan 2,3 szdzalékra tehetd, ez 4,5% a

befektetd fiatalok csoportjaban, mig a nem befektetéknél 0,7%.

Informacios forrasok hitelességének megitélése

A hitelességre vonatkozoan is meg kellett valaszolni egy kérdést a kérddivet kitdltoknek.
A ,, Mi jelzi szamodra, hogy egy online forrdas megbizhato, hiteles?” kérdésre lehetett valasztani
kiilonbozd hitelességet jelzd tényezok kozil maximum harmat. A harom tényezd, amely a
hitelességet jelzi a fiatalok szamdra, azonos a befektetd ¢s nem befektetd fiatalok korében,
csupan a rangsorolds tér el. Ez a harom kiemelt valaszlehetdség, a kovetkezd: ,, Ha vilagosan,
erthetoen magyardzza el a dolgokat”; ,,Ha nem probalnak meg nekem eladni valamit”; ,,Ha
egy szerintem megbizhato forras ajanlotta”. A befektetd fiatalok valaszainak 23,1%-a azt
értekelte a legjobban, ha egy adott forrds nem Osztonzi Oket vasarlasra (legyen ez akar
befektetési termék vagy tudasanyag). Ugyanez a tényez0 csak a harmadik legfontosabb a nem
befektetok korében, a valaszok 21,1%-a tartalmazta ezt a lehetdséget. Azok a fiatalok, akik nem
rendelkeznek befektetésekkel, a legfobb hitelességi ismérvnek a vildgos ¢€s érthetd
magyarazatot (24,1%) tartottdk, masodik legjelentésebb indikatornak pedig a szamukra
megbizhatonak talalt forras ajanlasat (22,5%) helyezték. A vilagos és érthetd magyarazat a
masodik helyre keriilt a befektetok valaszaiban (22%), a megbizhat6 forras altali ajanlas (17,
6%) pedig a harmadik legfontosabb hitelesség jelzé a szdmukra. Egy forrasban fellelhetd
informaciok relevancidja hasonldan fontos mindkét csoportnak, kiilonbség mutatkozik azonban
a kék pipaval hitelesitett fiokoknal, amelyet a nem befektetdk fontosabb jelzésnek taldlnak
(8,6% szemben a befektetok valaszainak 5,4 szézalékdval). Azt, hogy az adott tartalomgyarto
hasonld pénziigyi hattérrel rendelkezzen kis szazalékban, de mégis kétszer annyi befektetd

fiatal valaszaban fordult el6 (4,4%), mint a nem befektetok esetén (2,1%).
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5. abra Az informdcios forrasok hitelességének ismérvei a magyar fiatalok szerint (%)
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A kérdoéivben egy kérdésblokk arrdl érdeklddott, hogy a mintdba kertilt fiatalok kinek a
tanacsat tartjak fontosnak, amennyiben pénziigyi vagy befektetési tandcsadasra van sziikségiik.
Ot fokozatt Likert-skalan kellett értékelni a valaszlehet6ségeket az ,,egyaltalan nem fontos” és
a ,,nagyon fontos” tartomanyon beliil. A vélaszlehetoségek kozott volt tobbek kozott a sziilok
¢s csaladtagok tandcsa, baratok tanacsai, pénziigyi szakértok véleménye, az online forrasok és
pénziigyi mobilos applikaciok. Az értékeléshez a valaszok atlagait és szordsait vettem
figyelembe (Lasd: 1.Melléklet, 2.Téblazat).

Altalanossagban jol lathatd, hogy a fiatalok a pénziigyi szakértdk tanacsait tartjak a
legfontosabbnak akkor, ha befektetési tanacsot keresnek, a pénziigyi influenszerek ajanlatait
pedig a legkevésbé mérvadonak. Erds kapcsolat van a pénziigyi szakértokre fontos forrasként
tekintés és a befektetésekkel rendelkezés kozott (C=0,312; sig<0,001). A pénziigyi szakértok
tanacsait a maximalis, ,,Nagyon fontos” kategdridba sorolok 70,8%-ban a befektetéssel nem
rendelkez0 fiatalok koziil kertiltek ki.

Az internetes forumok, podcastek ¢és blogok csak kozepes értékelést kapott a fiataloktol, de még
igy is fontosabbnak it¢lték ezeket a forrdsokat, mint a pénziigyi mobilos alkalmazasok tanacsait.
A csaléad és baratok véleménye sem egyértelmiien mérvado befektetési kérdésekben, azt viszont
el lehet mondani, hogy akik rendelkeznek befektetésekkel kevésbé tartjak fontosnak a barataik
véleményét a témaban, mint azok, akiknek nincsenek befektetéseik. A szakértok utan a sziilok
¢s a csalad bizonyul a legfontosabb tandcsaddként, viszont a nem befektetd fiatalok

hajlamosabbak a sziileikre hallgatni pénziigyekkel kapcsolatban, mint befektetd kortarsaik. 144



f6 nem befektetd fiatalbol 69 {6 értékelte 4-re, azaz ,,Inkabb fontosra” a szillei véleményét. A
teljes mintat tekintve (N=256 {0) a fiatalok 39,8 sz4zalé¢ka tartja fontosnak a sziilei és csaladja
megkérdezését a pénziigyekkel kapcsolatban.

A kozosségi befektetési oldalak elemzéseit ,,Semleges™ fontossaglinak itélték meg. Ezek az
oldalak inkabb angol nyelven érhetdk el, Magyarorszdgon valdsziniileg kevésbé terjedt el

ezeknek a platformoknak €s az ottani elemzéseknek a hasznalata.

Befektetést motivalo és korlatozo tényezok

A Dbefektetésekkel kapcsolatos motivaciokra is kitértem a kérdéivben, valamint
érdeklédtem afeldl is, hogy a nem befektetd fiatalokat mi hatraltatja a pénziik befektetésétol.

Elészor két altalanos allitast fogalmaztam meg a pénziigyi befektetések motivaciojaként,
melyet 6tfokozatu Likert-skalan értékeltek a kitoltok. A befektetésekre a fiatalok tobb, mint fele
(55,1%-a) tekint Gigy, mint egy munkan kiviili bevételforrasra, a befektetok 61,7 szazaléka
teljesen egyetértett az allitassal. A vagyonépitési cél jelentds motivald erd lehet a
megtakaritasok befektetésére, a fiatalok 48,5%-a maximalisan egyetértett ezzel az allitassal is.
Az étlagokat és szorasokat tekintve megfigyelhetd, hogy a pénziigyi befektetés a sajat vagyon

gyarapitasanak céljabol allitassal egyetértett mindkét csoport.

4. tablazat Likert-skala valaszainak atlaga és szorasa

Azért fektetem be a
pénzem, hogy legyen
a munkan kiviil is Azért fektetem be a
valamilyen pénzem, hogy a sajat
jovedelemforrdsom. | vagyonomat ndveljem.
Befektet6 Atlag 3.98 4.66
Szorés 1.273 0.742
Nem befektetd | Atlag 4.09 4.26
Szorés 0.953 0.906
Osszesen Atlag 4.04 4.43
Szoras 1.104 0.861

Forras: Sajat szerkesztés
Azoknal a kérdéseknél, ahol a f6 befektetési motivaciordl kérdeztem Oket, maximum

harom valaszlehetdség jelolését kértem a valaszadoktol. Azok, akik jelenleg nem befektetok

egy masik kérdést kaptak, mely arra vonatkozott, hogy mi motivalna Oket arra, hogy
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befektessenek. A valaszlehetdéségek ugyanazok voltak mindkét esetben, egyéb valasz
megadasanak lehetdsége mellett.

A harom legjellemz6ébb befektetési motivacid ugyanaz volt mindkét csoport esetében, némi
eltéréssel a fontossagi sorrendben. Mindkét csoport valaszaibdl a sajat vagyon épitése kertilt ki,
mint a legnagyobb befektetést 6sztonzd tényezd, a befektetok valaszainak 29,3%-a, a nem
befektetoknél 28,3%. A befektetd fiatalok madasodikként a kivancsisagot és személyes
érdeklédést adtak meg (15,2%), a harmadik helyre pedig a lehetdséget a kis dsszeggel vald
beszallasra (14, 5%) valaszt helyezték. A nem befektetoknél a kis 0sszegli beszallasi lehetdség
keriilt a masodik helyre és a kivancsisag, személyes érdeklodés a harmadikra. Azoknal, akik
jelenleg befektetdk 1étrejott egy egyéb kategoria is (1%), valamint néhanyan az inflacié elleni
kiizdést adtak meg motivacioként (1,4%). Az egyéb kategoéridban olyan tényezdket adtak meg,
mint az ajandékba kapott befektetések, a sok 11j befektetési lehetdség vonzé hatdsa, a sajat jovo,
valamint a sziil6k jovéjének biztositasa, tovabba a befektetdi életstilus kedvelése. A félelem egy
jO befektetési lehetdség elszalasztasatol szintén inkabb a befektetd fiatalokra jellemzd (6,9%),
mig ugyanez csak a nem befektetdk 1,1%-at 6sztondzné befektetésre. A sziilok ¢és csaladtagok
biztatdsa hasonldan hat a két csoportra, a befektetok 7,2%-at motivalta ez a befektetésre, a nem
befektetok 7,6%-a pedig hamarabb fektetne be, ha batoritast érkezne a csaladtagoktol. A baratok
¢s munkatarsak motivald hatasat a nem befektetok valaszainak 5,7 szézalékaban jelent meg,
ugyanez a befektetoknél csak 2,8%. A konnyli szamlanyitas és hozzaférés a nem befektetok 6,2

szazalékat batoritand, a befektetoknél ez csupan 3,1% esetében jatszott szerepet a kezdeteknél.

6. abra FO befektetési motivaciok a magyar fiatalok korében (%)
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Forrés: Sajat szerkesztés
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Azokat a fiatalokat, akik jelenleg nem befektetok foképpen az elégtelen befektetésekkel
kapcsolatos tudasuk hatraltatja, 38,2% jelolte ezt a valaszt. 18,8% nem rendelkezik elég
jovedelemmel, ahhoz, hogy pénzt fektessen kiilonbozd eszkdzokbe, 18,1% pedig nem tartja
elégnek a megtakaritdsait ahhoz, hogy befektessen. 14,6% jelenleg mas kiadasokra

Osszpontosit, tovabbi 9,7% nem érzi Gigy, hogy barmi hatraltatna.

7. abra A befektetési szandékot korlatozo tényezok (%)

Nem hatraltat semmi _ 9,7%
Mas kiadasokra kell 6sszpontositanom _ 14,6%
Nincsen elég megtakaritasom || NG 3.1
Nincsen elég jovedelmem/honaprol honapra élek _ 18,8%
Nincs elég tuddsom a befektetésekrsl || GTcTczNEEEEEEEEEEEEEEE 22
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Forras: Sajat szerkesztés

A befektetések tipusa és a befektetési motivaciok kozott erds kapcesolatot lehet megfigyelni
(C=0,724; sig<0,001). Altalanosan a legerésebb befektetési motivacio a sajat vagyon épitése
barmely eszkoz esetén. Azoknak a befektetd fiataloknak 48,8 szazaléka, akiket a kis Osszegii
beszallasi lehetdség motivalt a pénziik befektetésére kriptovalutat vasarolt, 30,2% részvényeket
¢s tovabbi 30% allampapirt. A kivancsisag, mint motivacié kimagasléan a kriptovalutdk
vasarlasat 6sztonozte (53,7%), valamint a részvény befektetéseket (48,8%). Erdekes, hogy a
befektetési alapot valasztok 41,7 szdzaléka hivatkozott a kivancsisdgra, mint befektetést
motivalo tényezdre. Amennyiben jelentésebb pénzdsszeghez jutds inditvanyozta a befektetési
szandékot 45,8% a befektetési alapot valasztotta, mig 39,5% a részvényeket és 39% a
kriptovalutakat. A sziilok/csaladtagok biztatdsa egy eszkoznél, az allampapirokndl jelentett
kimagaslé motivacids erdt (31,7%). A FOMO hatds, azaz a félelem a nagy hozam
elszalasztasatol a kockazatosabb befektetési eszkozok esetén vehetd észre: azok, akiket ez is

motivalt a befektetésre 36,6%-ban kriptovalutat, mig 23,3% részvényt vasarolt.
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8. abra A befektetési motivacio hatasa a valasztott értékpapirok tipuséra (%)
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Forras: Sajat szerkesztés

Befektetések kezelése és a befektetési applikaciok

A ,,Hogyan kezeled a befektetéseidet? ” kérdés arra vonatkozott, hogy az aktivan befektetd
fiatalok hogyan bonyolitjak le a befektetések megvasarlasat, eladdsat és egyéb kezelését. A
befektetd valaszadok kevesebb, mint fele, 46,4%-a mobilos befektetési applikaciot hasznal erre
a célra. Népszerti még koriikben a webes netbroker alkalmazésa (34,8%), 9,8% személyes

pénziigyi/befektetési tanacsado segitségét veszi igénybe, mig 8,9% befektetésekkel foglalkozo

vallalat alkalmazottjan keresztiil kezeli a befektetéseit

9. abra A befektetések kezelésére hasznalt lehetdségek megoszlasa (%)

9,8%

= Befektetésekkel foglalkozé vallalat alkalmazottjan keresztiil
= Befektetési appot hasznalok
= Pénziigyi weboldalon, netbrokeren keresztiil

= Személyes pénziigyi/befektetési tanacsadon keresztiil

Forrés: Sajat szerkesztés
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Az ,,Amennyiben mobilos alkalmazdst hasznalsz, kaptal-e mar rajta keresztiil befektetési
Jjavaslatot, ajanlatot?” kérdésre 40,2% azt valaszolta, hogy még nem kapott mobilos
befektetési applikaciotol javaslatot, 27,7% kapott mar ilyet, 32,1% pedig nem hasznal ilyen
alkalmazast.

A ,,Befolyasolta-e a befektetési dontésedet az apptol kapott javaslat?” kérdésre csupan 4,5%
valaszolt igennel, 66,1% hatdrozottan nemmel valaszolt. A befektetési applikaciokkal
kapcsolatos utolsd kérdés a ,,Vasdroltal-e mar befektetési terméket a mobilos alkalmazas
Jjavaslatara?”. Az el6z6 kérdéshez hasonléan 6,3% vasarolt mar befektetési eszkozt erre a
javaslatra, mig 65,2% nem. A fennmarad6 vélaszok, akik nem igent vagy nemet jeldltek nem
hasznalnak ilyen alkalmazast. Mivel nagy aranyban ,,Nem” vagy ,,Nem haszndlok ilyen
alkalmazast” szerepel a véalaszok kozott, igy nem tudok altalanos kovetkeztetéseket levonni,

hogy ezek az alkalmazasok mennyire vannak hatéssal a befektetéi magatartasra.

Sziil6i befektetoi hattér és befektetési magatartas

A kérddiv kitért a sziiléi hattérre is, arra, hogy a vélaszadok sziileinek vannak-e vagy
voltak-e befektetései, hogy szoktak-e a sziildkkel pénziigyekrdl és befektetésekrdl beszélgetni.
Tovabba egy hasonld kérdés arrdl kérdezte Oket, hogy a barataikkal szoktak-e hasonld
témakban beszélgetni.

A nem befektetd fiatalok 45,8 szdzaléka valaszolta, hogy a sziileinek vannak vagy voltak
befektetései, 29,9 szazalék sziileineck nem volt része hasonloban, tovabbi 24,3 szazalék nem tud
réla, hogy a sziileinek milyen befektetési multja van. Azok korében, akik aktivan befektetnek
74,1% sziileinek van vagy volt valamilyen befektetése, csupan 19,7% valaszolt nemmel és még
kevesebb, 8% nem tud a sziiloi befektetésekrol. A befekteté fiatalok 80,4 szazaléka, a nem
befektetok 61,8 szazaléka szokott otthon a sziileivel pénziigyekrél és befektetésekrdl
beszélgetni. A befektetések és pénziigyek téma a baratokkal valod beszélgetésben is inkébb a
befektetd fiatalokra jellemzd (75%), a nem befektetok 58,3 szazaléka beszélget ezekrdl a
barataival.

A sziilok befektetdi hattere és akozott, hogy a fiatalok (N=256 {0) jelenleg rendelkeznek-e
valamilyen befektetési eszkdzzel erds kapcsolat van (C=0,293). A befektetd fiatalok korében
(n=112 10), kereszttabla elemzéssel megvizsgalva a kapcsolatot a sziiloi befektetéi mult és a
birtokolt befektetési eszkozok tipusa kozott erds kapcsolat figyelheté meg (C=0,527).
Eszkdzonként vizsgéalva a kapcsolat erdssége 0sszességében minden eszkoznél gyenge, viszont

né¢hany esetben magasabb értékek figyelhetok meg. NFT-k tartasa esetén C=0,351 ¢és vallalati
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kotvényeknél C=0,212. A vallalati kotvényeket kevesen valasztottdk, inkabb azok, akiknek a
szlilei nem befektetdk vagy nem tudnak errél. A nem hagyomdnyos pénziigyi befektetési
eszkozok tartdsa, mint az NFT-k (8,2%) és a kriptovalutak (24,5%) jellemzdébbek azokra a
fiatalokra, akiknek a sziilei nem rendelkeznek befektetésekkel.

Azoknal a befektetd fiataloknal, akiknek a sziilei is befekteték a hagyomdanyos pénziigyi
befektetési eszkdzok birtoklasa jellemzd. Az allampapir messze a legnépszertibb koriikben
(33,3%), ezt kovetik a részvények (23,6%) és a befektetési alapok (13,2%). Az allampapirok
birtoklasa és a szilildk, mint motivacios tényezd kozott erds és szignifikdns kapcsolat mutathato

ki (C=0,39; sig<0,001).

10. abra A sziil6i befektetési hattér hatasa az értékpapirok tipusara (%)

Befektetési alap 10.2%

13,2%

Allampapin | e
BT e 0,624
NFT W 8,2%
Véllalati ktvény m 4,1%

0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% 35,0%

m Szil6 nem befektet6  m Sziild befektetd

Forras: Sajat szerkesztés

Diverzifikacid szempontjabol viszont nem mutatkozott kiilonbség azoknal, akiknél a
sziilok is befektetok. Ugyanugy atlagosan kétféle befektetési eszkozt birtokolnak, mint ahogyan

azok is, akiknek nem befektetok a sziilei.

Befektetési attitiidok, magabiztossag a pénziigyekben
A 18-30 ¢év kozotti fiatalok pénziigyi és befektetési ismereteivel kapcsolatos
magabiztossagat, a céljaik elérésének képességét, a generacidjukat érintd pénziigyi nehézségek

megitélését vizsgaltam tobb kérdéssel egyiitt, 6t fokozath Likert-skala segitségével. Az



értekelésnél az allitdsokra adott pontok atlagait és szorasait vettem figyelembe. (Lasd:
1.Melléklet, 3.Tablazat)

A ,,Magabiztos vagyok a pénziigyi/befektetési ismereteimmel kapcsolatban™ éllitasra
atlagosan 2,8 pontot adtak a fiatalok, melybdl a befektetok valamivel magasabb, 3,5 pontra
értékelték a magabiztossagukat a pénziigyekkel kapcsolatban. Altaldnosan gy latszik a
pénziigyi tudassal és célok elérésével kapcsolatban a befektetd fiatalok pozitivabban itélték meg
a helyzetiiket, mint azok, akik jelenleg nem rendelkeznek befektetésekkel.

A befektetd fiatalok 24 szazaléka teljesen egyetért azzal az allitassal, hogy tobbet tud a
befektetésekrdl, mint a sziilei. A mintaba keriilt fiatalok 66,8 szazaléka ,.Inkabb egyetért” vagy
»leljesen egyetért” azzal, hogy a sajat generaciojuknak nagyobb pénziigyi/gazdasagi
kihivasokkal kell szembenéznie, mint az id6sebb generacioknak. Emellett a befektetd fiatalok
biztosabbak a képességiikben, hogy elérik a pénziigyi céljaikat, mint azok, akik jelenleg nem
befektetok.

Szintén a befektetd fiataloknal figyelheté meg nagyobb kockazatvallalasi hajlandosag, nem
jellemzd nagy mértékben, de inkabb 6k azok, akik hajlamosabbak szerencsejatékokkal is
jatszani. A befektet6 fiatalok 52,7 szdzaléka hajlandé magasabb kockazatot vallalni a nagyobb
nyereségért ¢és 30,4 szdzaléka allitja, hogy szokott szerencsejatékkal jatszani. Mig a nem
befektetok korében a kockazatvallalasra 18,8% hajlandé és 15,3 szdzalék szokott
szerencsejatékkal jatszani., Szignifikdns a kapcsolat a kockézatvéllaldsi hajlandosag és a
részvények (H=0,481: sig<0,001), valamint a kriptovalutak (H=0,419; sig<0,001) birtoklasa
kozott. Azok a fiatalok, akik hajlandobbak a nagyobb kockazatot vallalni a magasabb hozamért,
jellemzden nem riadnak vissza a kockazatosabb befektetési eszkozok tartdsatol sem.

A FOMO hatas, azaz a félelem attol, hogy kimaradnak egy jo befektetési lehetdségbdl
szintén inkdbb a befektetésekkel rendelkezdkre jellemzd. A kapcsolat erdssége kimutathatod
(H=0,47; sig<0,001), tehat sziikséges, hogy valakinek legyen mar tapasztalata a
befektetésekben ahhoz, hogy azt érezze, ha nem fektet be, elszalasztja a kés6bbi magas
hozamot. A fiatalok atlagosan 2,7 pontra értékelték az 6t fokozati skalan, a befektetéssel
rendelkezdk 57,1 szazaléka egyetértett az allitassal.

A pénziigyi magabiztossag és a befektetési eszkdzok birtoklasa kozott erds kapcesolat
figyelhetd meg (H=0,528). Azok, akik pénziigyek és befektetések terén magabiztosabbak a
tudasukban jellemzden azok, akik jelenleg rendelkeznek is valamilyen tipusu befektetéssel.
Azok a fiatalok, akik részesiiltek mar korabban pénziigyi oktatasban, jellemzden
magabiztosabbak a pénziigyi ismereteikben. Kereszttabla elemzéssel vizsgalva a kapcsolatot, a

korabbi pénziigyi oktatds és a pénziigyi magabiztossag kozott kozepesen erds kapcsolat van
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(C=0,26; sig<0,001). Akik teljesen egyetértettek, vagy inkdbb egyetértettek az allitassal mely
szerint ,,Magabiztos vagyok a pénziigyi/befektetési ismereteimmel kapcsolatban” korabban mar
tettek szert ismeretekre a témaban, jellemzden egyetemi, féiskolai tanulmanyaik soran. Azok,
akik elégedetlenebbek jelenlegi ismereteik mértékével, inkabb azok a fiatalok, akiknek még

soha nem volt része efféle oktatasban.

Heurisztikak és torzitasok a befekteto fiatalok valasztasaiban

Ahogyan a szakirodalmi attekintésben is részleteztem, a befektetések kivalasztasaban
fontos szerepet jatszanak a heurisztikak ¢s a kognitiv torzitasok. A kérddivben két kérdésblokk
foglalta magéban azokat az allitdsokat, melyek a befekteték gondolataiban jarhatnak a
befektetések kivalasztasakor. Az elsé blokkban az érzelmekre vonatkozo allitasok, a
masodikban a reprezentativitasi heurisztikdra vallo kijelentések voltak. Szintén 6t fokozati
Likert-skalan lehetett értékelni ezeket az allitdsokat, az alapjan, hogy jellemzden melyik
tényezOt veszik figyelembe befektetési dontéseik soran.

Ugy gondoltam, hogy ezeknek vizsgalatira csupan a befektetéssel rendelkezd fiatalok
vélaszait vonom be a vizsgalatba, hiszen kizarolag t6lilk szdrmazhat relevans vélemény a
befektetés valasztasi szempontokkal kapcsolatban. Az értékelésnél a Likert-skalak elemzésére
faktoranalizist alkalmaztam, fékomponenseket hoztam létre. Ezaltal ismereteket szerezhettem
arrol, hogy a befektetd fiatalok valaszai a befektetések kivalasztdsdhoz fontosnak tartott
szempontok alapjan milyen dimenzidk koré csoportosulnak.

A KMO értek (KMO=0,775) és a Bartlett-teszt (sig <0,001) arra engedett kovetkeztetni,
hogy a valtozok egymastdl nem fiiggetlenek, igy érdemes elvégezni a faktoranalizist.
Végeredményben négy fokomponenst hoztam létre. A teljes magyardzott varianciahdnyad
60%-t0l elfogadhatd, mely ebben az esetben megfeleld, hiszen a négy komponens egyiitt 67%-

os informdcidtartalmat 6riz meg. A négy fékomponenst az aldbbiak szerint neveztem el:

Fenntarthat6sag
Szerethetdség

Pozitiv megitélés

el A

Megbizhatdsag

A Fenntarthatdsag dimenzidban, olyan befektetés valasztasi szempontok tomdriilnek, mint
a vallalatok tarsadalmi feleldsségvallaldsa, tovabba ennek kiemelt jelentdségii

figyelembevétele. Jellemzden a hazai, valamint helyi véllalatok 4ltal kibocsatott értékpapirokat
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vasarlasa is idetartozik, valamint a bizalom abban, hogy ez segiti a helyi gazdasag fejlodését.
Az erkdlcsi kérdések is ide sorolédnak, mint az olyan vallalatok keriilése, amelyek termékei
vagy szolgaltatasai erkolesileg elfogadhatatlanok (példdul felndtt  szorakoztatas,
dohdnytermékek gyartasa vagy gyermekmunka alkalmazéasa esetén). Ezeken tul a személyes
értékrendet tiikroz6 befektetési lehetdségek preferencidja is megjelenik.

A masodik fékomponens a Szerethetdség nevet kapta, hiszen az ebbe a dimenzidba tartozo
allitasok az érzésekkel kapcsolatosak. A kivalasztasnal ez az olyan vallalatok befektetéseinek
valasztasat jelenti, amelyek termékeit szeretik és hasznaljak is a befektetdi Olyan eszkézok
kivalasztasi szempontok kapcsolédnak még ide, mint apozitiv hirek megjelenése a médidban,
tetszetds névvel rendelkezd befektetések vagy részvények és az Osszhang a befektetok
személyiségével.

A Pozitiv megitélés dimenzid reprezentalja azokat az allitasokat, melyek a kockazattal
vannak Osszefiiggésben. Ezek az allitdsok olyan befektetési szempontokat jeldlnek, mint a
pozitiv véleményeket fontossaga az eszkozvalasztasnal, tovabba a bizalom hidnyat, azokban a
lehetdségekben, amelyek ismeretlenek a befektetok szdmara. Ide sorolhatd még az ismert és
jora értékelt vallalatok, eszk6zok valasztasanak eldnyben részesitése.

Utols6 faktorként a Megbizhatosag jelent meg. Ez a dimenzid a nagy, jol ismert befektetési
alapok biztonsagos befektetési lehetdségeinek valasztasat takarja. Emellett pedig a bizalmat
abban, hogy az adott vallalat vagy befektetési eszkdz multbeli hozama jol eldre tudja jelezni
annak varhato jovobeli teljesitményét is.

Ezek alapjan arra kovetkeztetek, hogy a kapott dimenzidk alapjan érdemes lehet tovabbi
vizsgalatokat végezni a fiatalok befektetési eszkoz valasztasat illetden. Erdekes tény, hogy a
fenntarthatosagi és erkolcsi szempontokat is figyelembe veszi a fiatalabb generacio, a

kockazatok, a pozitiv megitélés és a biztonsag szem eldtt tartdsa mellett.

Nemzetkozi ¢és hazai eredmények osszehasonlitasa

A CFA (2023) kutatés, melyre az empirikus kutatdsom jelentds részben tdmaszkodik négy
orszag fiataljainak befektetési attitiidjeit vizsgalta és hasonlitotta ossze: Egyesiilt Allamok,
Kanada, Egyesiilt Kiralysag és Kina. Egy rovid 6sszehasonlitast kivanok tenni az eredeti kutatés
eredményei és a sajat kutatdsom kozott.
Négy szempontot veszek figyelembe: a preferalt befektetési eszk6zok megoszlasat, a pénziigyi
informaciok leggyakoribb forrasat, a befektetési motivaciot, tovabba a pénziigyi célokat és

kihivasokat.
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Befektetési eszkozok orszagonként

Magyarorszag ¢s Kina kivételével minden, a CFA (2023) kutatdsaban vizsgalt orszagban a
kriptovalutdk szdmitanak a legkedveltebb befektetési eszkdznek. Hazankban is az egyik
legnépszeriibb eszkdz, viszont jol lathato, hogy nalunk magasan az allampapir a leggyakrabban
valasztott befektetési eszkoz a fiatalok korében. Kina hasonloképpen eltér, naluk a befektetési
alapok ¢és a kereskedelmi bankok altal kindlt vagyonkezelési termékek (bank-issued wealth
management products) vezetnek. Lathat6, hogy a magyar és kinai fiatalok inkabb a biztos

hozamu eszkozoket kedvelik, szemben a kockdzatosabb lehetdségekkel.

5. tablazat A legnépszeriibb értékpapirok dsszehasonlitasa orszagonként (%)

Egyesiilt
Befektetés tipusa USA Kanada Kiralysag Kina Magyarorszag

Kriptovaluta 55% 57% 50% - 37%
Részvény 41% 41% 26% 32% 38%
Befektetési alap 35% 45% - 54% 21%
Allampapir - - - - 54%
Banki vagyonkezelési

termékek - - - 41% -

Forras: Sajat szerkesztés

Pénziigyi informaciok leggyakoribb forrasa

Mig az Egyesiilt Allamokban, Kanadéban és az Egyesiilt Kirdlysagban a leggyakrabban a
kozosségi médiabdl és internetes kereson keresztiil tajékozodnak a fiatalok a befektetésekrol,
naluk a csalad és a baratok is megjelenik forrasként. Kina teljesen eltérd, az ottani fiatalok a
pénziigyi applikacidkat hasznaljak a befektetési informaciok megszerzésére, gyakran kérnek
pénziigyi szakért6tdl tanacsot és tajékozodnak a pénziigyi vallalatoknal. A kozosségi média és
az internetes keresd csak ezek utdn jon néaluk szdba, csaladtol és sziiloktol nem jellemzé a
tanacskérés. Magyarorszdgon jellemzéen az internetes keres6t hasznaljdk az
informacioszerzésre, a sziilok és a baratok tanacsa nem tartozik a legfontosabb forrasok kozé.
A fiatalok ugy itélték, hogy a legfontosabb a pénziigyi szakértdk véleménye befektetésekkel
kapcsolatban, de csak kevesek veszik igénybe ténylegesen ilyen személy szolgaltatdsait. A
magyar fiatalok is hasznalnak pénziigyi applikacidkat, de nem feltétleniil tartjdk hasznosnak

azok tanacsait.
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Motivaciok, célok és kihivasok

Altalanosan mindegyik orszdgban a kivancsisag, a kis 6sszeggel valé belépési lehetéség, a
nagyobb befektethetd pénzosszeghez jutds motivalta a fiatalokat a befektetésre. Ettol eltér
Kanada, ahol a sziil6i batoritas is Osztonzdleg hatott a befektetési szandékra, az Egyesiilt
Kiralysadgban és Kinaban pedig a FOMO-hatés, azaz félelem, hogy kihagynak valami igazan jo
lehetdséget is jelentdsen motivaciot jelent a pénziigyi befektetésekhez. Magyarorszag esetében
szintén a kivancsisag és személyes érdeklddés a téma irant, a jelentdsebb befektethetd
Osszeghez jutés ¢s a kis Osszeggel valo kezdési lehetdség szamit a leggyakoribb motivacionak.
Az eredeti kutatastol eltéréen fogalmaztam meg még egy lehetséges motivaciot, a sajat vagyon
épitését, mely magasan kiemelkedett a magyar fiatalok altal megjelolt befektetési motivaciok
kozil.

A legnagyobb pénziigyi cél az §sszes orszag fiataljai esetében az, hogy legyen elég pénziik
nyaralésra és utazasra. Nalunk leginkabb a nem befektetd fiataloknal jelent meg ez célként. Az
Egyesiilt Kirdlysagban a sajat otthon vasarlasa is egy jelentés cél, csakigy, mint a magyar
fiataloknal, foként azoknal, akiknek jelenleg vannak befektetéseik. Az egyesiilt allamokban és
Kinaban az iddskorra és a varatlan kiadasokra vald felkésziilés is jelentds pénziigyi cél.
Hazankban inkabb a befektetéssel rendelkezd fiatalok azok, akik a nyugdijas korra vald
felkésziilést is célként tiizték ki. A magyar nem befektetd fiatalok céljai nagyon hasonlitanak az
amerikai fiatalokéhoz, ahol a szamlak fizetésének képessége ¢és az, hogy ne keljen honaprol-
honapra élni jelentds cél a pénziigyekkel kapcsolatban.

Kihivasokat tekintve a megélhetés magas koltségei ¢és az inflacié mindegyik orszagban
komoly kihivast jelent a fiataloknak. Az Egyesiilt Allamokban és Magyarorszagon a nem
befektetd fiatalokndl a munkavallalasi nehézségek és a pénziigyi ismeretek hianya hatraltatja
leginkabb a megtakaritasok befektetését. Magyarorszagon csak a befektetd fiatalokat jellemezte
a gazdasagi ¢és piaci viszonyok miatti aggodalom, ugyanez Kinaban szintén egy jelentds kihivas
az ottani fiatalok szamara.

Osszességében elmondhatd, hogy van hasonlésag az &t orszag fiataljainak befektetési
attitiidjei, pénziigyi céljai és kihivasai kozott. Magyarorszag és Kina mutat jelentds eltérést a
kedvelt befektetési eszk6zok esetén, a kinai fiatalok kevésbé kockazatos eszkdozokbe fektetnek,
hazénkban az allampapirok szamitanak a legnépszeriibbnek. Amiben hazank fiataljainak céljai
szintén eltérnek, az a sajat ingatlan vaséarlasa, mely a brit fiataloknal is megjelenik. Ez
Magyarorszdgon nem meglepd, hiszen a lakossag korében a sajat tulajdont ingatlan szamit az
egyik legnagyobb értékii befektetésnek, igy érthetd a fiatalok lakasvasarlasi célja. Erdekes

tovabba, hogy hazénkban és Kindban is fontosnak tartjdk a pénziigyi szakemberek véleményét.
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Viszont, amig a kinai fiatalok ténylegesen igénybe veszik a szakértdi segitséget, addig

hazénkban ez mar nem jellemz0 a befektetd fiatalokra.
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Hipotézisvizsgalat

Az empirikus kutatdsom eredményeit ismertettem az el6z0 fejezetben. Ennek keretében
bemutattam a kérddives megkérdezésbdl szarmazé valaszok alapjan a magyar 18 és 30 év
kozotti fiatalok pénziigyi helyzetét, befektetésekkel kapcsolatos attitlidjeit és a befektetésekhez
leggyakrabban igénybe vett informacids forrasokat. Ezeknek az eredményeknek révén keritek

most sort a szakirodalmi attekintés alapjan megfogalmazott hipotéziseim tesztelésére.

H1: 4 magyar fiatal befektetok a befektetési dontéseikhez kevésbé veszik igénybe pénziigyi

szakertok segitséget, mint a nem szakértoi forrasoket.

A szakirodalmi attekintésben azt taldltam, hogy a fiatalabb kort befektetoknek
kiemelkedden fontos a csaladjuk és barataik véleménye, tAmogatisa, de tobbnyire minden
szlikséges informaciot az online platformokon keresztiil szereznek meg (CFA, 2023). Ugyanigy
az internetes pénziigyi tartalomgyartok és véleményvezérek szerepe is meghatarozova valt a
befektetési eszkdzok kivalasztasaban (Espeute—Preece, 2024). A befolyasolo csoportoknal (1asd
2.2. fejezet) kifejtettem, hogy a szocialis halonak (csalad, baratok, munkatarsak), a pénziigyi
tanacsadoknak és az online kozosségeknek, influenszereknek milyen befolydsold hatasai
vannak. A nem szakértoi forrasok ebben az esetben az internetes keresok és weboldalak, a
pénziigyi influenszerek tanacsai és a sziilok megkérdezése.

Fontossag alapjan egyértelmiivé valt, hogy mindkét csoport, a befektetd és a nem befektetd
fiatalok is a szakértdi tanacsot tartjak a legmegbizhatobbnak. Azonban a befektetési eszk6zok
birtokladsa és a szakértdi tanacs fontosnak tartasa kozott erds kapcesolat mutatkozott (C=0,312;
s1g<0,001). A szakértdi forrast fontosnak vagy nagyon fontosnak véldk tobb, mint 70 szazaléka
azokbol a fiatalokbol all, akiknek nincsenek befektetéseik. Hasonloképpen a pénziigyi
tanacsadd vagy banki alkalmazott tényleges felkeresése tanacskérés szempontjabdl is a nem
befektetd csoportra jellemzd. A kapcsolat mértéke gyenge, de szignifikans (C=0,199;
$1g<0,001) a pénziigyi szakértok tanacsait fontosnak tart6 és hozzajuk tanacsért fordul6 fiatalok
vélaszaiban.

A nem szakért6 forrasok esetén az internetes keres6 és weboldalak hasznalata a befektetési
informaciok megszerzéséhez a legjellemzébb a befektetd fiatalokra, 33% foként innen
informalddik pénziigyi témakban. Szignifikans a kapcsolat (C=0,517; sig<0,001) a befektetési
eszk0zOk birtoklasa és az internetes keresd hasznéalata kozott a befektetési informaciok

megszerzésére. A mintaban szerepld fiatal befektetdk (n=112 f6) 67 szézaléka allitja, hogy igy
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szerez befektetési informaciokat. 45,5% kovet pénziigyi influenszereket a kozosségi médidban,
¢s szintén 45,5% azoknak a befektetoknek az ardnya, akik egyaltalan nem biznak meg a
tanacsaikban. A befektetd valaszadok tobb, mint fele (54,5%) szerint nem fontos ezeknek a
személyeknek a befektetési tanacsa és csupan 7,1% keresi a tanacsaikat. A sziiloktdl valod
befektetési tanacskérésre atlagosan 2,8, mig a baratok keresése befektetési tanacsért atlagosan
2,3 pontot kapott az otfokozatu Likert-skalan. 35,7 szazaléknak szokdsa a sziiloktdl tanacsot
kérni, a baratokhoz mar csak 18,8% fordul tandcsért. Ugyanitt a befektetési tanacsadok
megkeresése 2,4 pontot ért, ez 23,2%-ot jelent, akinek szokasa szakértd segitséget igénybe

venni. Banki alkalmazotthoz is 24,1% szokott befektetési tanacsért fordulni.

11. abra A fiatal befektetok befektetési informacioinak forrasai (%)

Influenszerek [ 7%

Baratok | NNENGQGGNGEEE 19%
Pénziigyi tanacsado | NN 239
Banki alkalmazott || AR 24%
Szilsk - | 367

Internetes keres$ |, 7

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%  80%

Forrés: Sajat szerkesztés

Ezeknek az eredményeknek ismeretében a nullhipotézist elvetem ¢és elfogadom a
hipotézist, mely szerint a magyar fiatal befekteték gyakrabban folyamodnak befektetési
tanacsért a nem szakértéi forrdsokhoz. Kutatdsi eredményeibdl kideriilt, hogy a befektetd
fiatalok kimagaslo ardnya (67%) az interneten szokott befektetési informaciok utan kutatni,
tovabbi 36% pedig a sziileit kérdezi meg inkabb, a szakérték (jelen kutatasban: pénziigyi

tanacsado és banki alkalmazott) felkeresése helyett.

H2: A sziilok befektetoi multja hatdssal van a fiatalok befektetési attitiidjeire.
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Kiindulva a CFA (2023) eredményeibdl, mely szerint a fiatalok befektetové valasara,
valamint a befektetési attitidjeikre a sziileik jelentds hatassal vannak, fogalmaztam meg ezt a
hipotézist. Tekintve, hogy a sziilékkel vald beszélgetésekben felmeriilnek-e a pénziigyi
befektetések témakore, tovabba, hogy a sziilok maguk rendelkeznek-e befektetésekkel,
befolyassal van a fiatalok befektetésekhez vald hozzaallasara.

A mintdba keriilt magyar fiatalok (N=256 f6) 69,9 szazaléka szokott beszélgetni a
szlilokkel a pénziigyi befektetésekrdl, a valaszadok tobb, mint fele (58,2%) allitja, hogy a
sziileinek vannak is befektetései. Kiilonbséget fedeztem fel a nem befektetd (n=144 £06) és az
aktivan befektetd (n=112 f0) fiatalok valaszaiban. Azok, akik jelenleg rendelkeznek
befektetésekkel nagyobb aranyban rendelkeznek befektetd sziilokkel (74,1%) és csak kevesen
valaszoltak azt, hogy nem tudnak arrdl, hogy a sziileiknek vannak-e befektetéseik (8%). A minta
befektetd fiataljainak 80,4 szdzaléka szokott otthon beszélgetni a sziileivel a befektetésekrol. A
kapcsolatvizsgalaterdsebb és szignifikans kapcsolatot jelzett a sziilok befektetési aktivitasa és
a befektetési eszkzok birtoklasa kozott (C=0,293; sig<0,001). Akiknek a sziilei rendelkeznek
befektetésekkel, sokkal valosziniibb, hogy jelenleg maguk is befektetok.

12. abra Sziiloi befektetoi hattér a befekteto és a nem befekteto fiatalok korében (%)

80,0% 74,2%
70,0%
60,0%
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30,0% 24,3%
20.0% 19,7%
00 l -
0
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Forrés: Sajat szerkesztés

A Kereszttabla-elemzés soran a fiatal befektetok (n=112 f0) kdrében a sziilok befektetési
multja és a birtokolt befektetési eszkozok tipusa kozotti kapcsolat erésnek bizonyult (C=0,527).
Az egyes eszkOzoket vizsgalva az Osszefiiggés altalaban gyenge volt, bar néhany esetben
magasabb értékek is eldfordultak. Az NFT-k birtoklasanal a kapcsolat erdssége C=0,351, mig a

vallalati kdtvényeknél C=0,212. A vallalati kdtvényeket kevés fiatal valasztotta, és jellemzden
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azok, akiknek a sziilei nem befektetdk vagy nincsenek tisztdban sziileik befektetéseivel. Az
olyan nem hagyomanyos pénziigyi eszk6zok tartasa, mint az NFT-k (8,2%) ¢és a kriptovalutak
(24,5%), inkabb azoknal a fiataloknal fordulnak eld, akiknek a sziilei nem rendelkeznek
befektetésekkel. Azoknal a fiatal befektetoknél, akiknek a sziilei is befektetok, a hagyoméanyos
pénziigyi eszkdzok tartasa jellemzd. Az allampapirok a legnépszeriibbek koriikben (33,3%),
amelyeket részvények (23,6%) és befektetési alapok (13,2%) kovetnek. Az allampapirok
birtoklasa €s a sziilok motivacids hatasa kozott szignifikéns Osszefiiggés mutatkozott (C=0,39;
$1g<0,001).

Ezeknek az eredményeknek ismeretében a nullhipotézist elvetem ¢és elfogadom a
hipotézist, mely alapjan elmondhato, hogy a sziilok befektetési multja befolyasolo erdvel bir a

fiatalok jelenlegi befektetésekkel kapcsolatos attitlidjeire.

H3: 4 18-30 év kozotti, magyar kisbefektetok korében az allampapir befektetések nem olyan

népszertiek, mint a tozsdei részvények, a befektetési alapok vagy a kriptovalutak.

A CFA Institute kutatasabol kideriilt, hogy a fiatalok korében 2023-ban nagy
népszeriiségnek Orvendtek a kriptovalutdk, az egyedi részvények és a befektetési alapok,
amelyeket mar kisebb befektetésre szant 0sszeg birtokdban is meg tudtak vasarolni (CFA,
2023). Az empirikus kutatasom kezdetekor ugyanezt feltételeztem a magyar fiatalokrol is.
Magyarorszagon jelenleg az allampapirok szamitanak a legnépszeriibb befektetési eszkdznek,
ezt jol bizonyitja a 2023-ban tortént jelentds novekedés az adllampirok allomanyaban. Az MNB
vizsgalatanak iddszakaban a hdaztartdsok tulajdondban 1évé értékpapirok allomanya
(tranzakciokbol eredden) 370 millidrd forinttal nétt, melybdl 109 milliard forint allampapir
tulajon, a legnépszeriibb a hosszulejaratt, forintban kibocsatott allampapirok voltak (MNB,
2024). Empirikus kutatasomban beigazolddott, hogy a magyar lakossag egészéhez hasonloan,
a fiatalok korében is az allampapirok a legnépszeriibb befektetési eszkoz. Csak ezt kdvetik a
részvények, a kriptovalutdk és a befektetési alapok. A befektetésekkel rendelkezd fiatalok,
atlagosan kétféle értékpapirt tartanak, ezeknek tobb, mint fele (53,6%) allampapir befektetés.
Az egyedi részvények (38,4%) és kriptovalutdk (36,6%) aranya a valasztott pénziigyi
befektetési eszkdzokon beliill nem mutat nagy eltérést, mindkettd igazan felkapott a fiatalok
korében. A befektetési alapokat kevesebben valasztottdk, a harom legnépszeriibb értékpapir
tipushoz viszonyitva (21,4%). Ettdl fiiggetleniil ettdl a befektetési eszkoztdl sem zarkdznak el

a magyar fiatal befektetok.
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13. abra A legnépszeriibb értékpapirok a magyar fiatalok koérében (%)
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Forrés: Sajat szerkesztés

Kutatési eredményeim alapjan harmadik hipotézisem nem igazolodott, igy azt elvetem és
elfogadom nullhipotézist. Kijelenthetem, hogy a CFA (2023) eredményeitdl eltéréen, a 18 és
30 év kozotti, magyar kisbefektetok korében az allampapir befektetések hatarozottan

népszeriibbek, mint a tézsdei részvények, a kriptovalutak és a befektetési alapok.
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OSSZEGZES

Kutatasom soran arra a kutatasi kerestem a valaszt, hogy A magyar fiatal kisbefektetok
fokent melyik forrasbol szerzik az informdaciokat a befektetésekhez és mely befolydsolo csoport
van a legnagyobb hatdssal a valasztott befektetési eszkozok tipusara? E kérdés megvalaszolasa
mellett pedig képet szerettem volna kapni, hogy a 18 és 30 év kozotti fiatalok milyen
attitidokkel rendelkeznek a befektetések és a pénziigyek terén.

A dolgozat szakirodalmi attekintésének elsé fejezetében a téma megalapozasdhoz
szlikséges fogalmakat és ismereteket tekintettem at. Megfogalmaztam, hogy a dolgozatban mit
tekintek befektetésnek és meghatiroztam a befektetd személy fogalmat is. Erveltem a
befektetéselemzes fontossaga mellett, majd bemutattam annak két {6 modszerét is. Bemutattam,
hogy a pszichologia miként kapcsolddik a pénziigyekhez, valamint, hogy hogyan nyert teret a
viselkedési pénziigyek, mint egy 6nallo szakteriilet a gazdasagtudoméanyokon beliil. Végezetiil
felvazoltam a magyar lakossag altalanos pénziigyi helyzetét, a hazai pénziigyi ¢és befektetési
kultara legfontosabb ismérveit, kitérve az alacsony pénziigyi tudatossdgra, az elégtelen
megtakaritasokra ¢s a lakossagi értékpapirvagyon megoszlasara.

A masodik fejezetben a befektetési dontéseket befolyasold tényezdket €s a befolydsolo
csoportokat mutattam be. Bemutattam azokat a heurisztikakat és kognitiv torzitasokat,
melyeket gyakran alkalmaznak a befektetok a befektetések kivalasztdsara a nagy mennyiségii
befektetésekkel kapcsolatos informacid feldolgozasanak egyszeriisitése okan. Ezt kovetden
kitértem azokra a csoportokra, amelyek szintén hatdssal lehetnek a befektetési dontésre.
Elmagyaraztam, hogy a csalad, a baratok, a tdgabb szocidlis hald, a pénziigyi tanacsadok,
tovabba az online kozdsségek és a pénziigyi influenszerek miként gyakorolnak befolyast a
befektetdi dontéshozatalra. Mindezek mellett roviden ismertettem a fiatal befektetok jellemzdit
¢s a befektetési dontéseiket meghatarozo tényezoket.

Végiil bemutattam a leggyakrabban igénybe vett informécids csatorndkat és azok
torzitasait is. Kitértem a szocialis haloban a szoban atadott informéciok jelentdségére, mely
megjelenik az online k6zosségek komment szekcioiban is. Jellemeztem az online forrasokat,
ismertettem a kozosségi befektetés 1ényegét, felhivtam a figyelmet a kozdsségi médidban
konnyen terjedd alhirekre, a tomegek bolcsességében rejld lehetdségekre és a visszhangkamrak
negativ hatdsaira.

Empirikus kutatdsom eredményei betekintést engedtek a magyar, 18 és 30 év kozotti

korosztaly pénziigyi helyzetébe ¢és befektetési szokdsaiba. A kutatds alatt tobbszor



sszehasonlitottam a jelenleg befektetd és a nem befektet6 fiatalok attitiidjeit. Altaldnossagban
kideriilt, hogy a mintaba keriilt magyar fiatalok legtobbje rendelkezik megtakaritott pénzzel, a
legtobben jelenleg tanulnak, de sokan ezzel parhuzamban munkét is vallalnak. A legnagyobb
pénziigyi kihivast jelenleg az inflacidval valo kiizdés €s a megélhetés magas koltségei jelentik.
A befektetok legnagyobb pénziigyi célja a sajat ingatlan vasarlasa, mig a nem befektetd fiatalok
nyaralasra és kikapcsolddasra gyiijtik a pénziiket. A befektetési motivacioknal kimagaslott a
sajat vagyon ¢épitése, valamint a kivancsisag ¢€s a személyes érdeklddés a befektetd fiatalok
csoportjaban. Azokat, akik jelenleg nem rendelkeznek befektetésekkel a befektetésekkel
kapcsolatos ismereteik hidnya hatraltatja, megerdsitve a szekunder elemzésben targyaltakat a
magyar lakossag alacsony szintli pénziigyi ismereteirdl.

A befektetd fiatalok nagy részének a sziilei is rendelkeznek befektetésekkel, akikkel
szoktak beszélgetni a témaban. Ugyan, a kutatdsomban azt taldltam, hogy inkédbb a nem
befektetd fiatalokra jellemzObb pénziigyekben a sziiloket és a szakértoket kérdezni, abban
mindkét csoport egyetértett, hogy a szakértOkre hallgatni kell a befektetési dontések
meghozatalakor. Ténylegesen azonban, csak kevesen szoktak pénziigyi tandcsadohoz fordulni.
A sziil6i befektetdi hattér hatassal van a befektetd fiatalok értékpapir preferencidira: a befektetd
szlilokkel rendelkezdk kevésbé kockazatos befektetési eszkdzoket tartanak, mig a kriptovalutak
inkdbb azoknal fordulnak eld, akiknek nem befektetdk a sziilei. Osszhangban a magyar
lakossaggal, a fiataloknal is az 4llampapirok a legnépszeriibb értékpapirok, ezt kdvetden pedig
a részvények ¢és a kriptovalutak, hasonldé mértékben. Figyelemremélto, hogy a kutatdsomban
arra jutottam, hogy a fiatalok elutasitdak az influenszerek javaslataival, kovetnek pénziigyi
tartalomgyartokat, de nem biznak meg a javaslataikban. Azok, akik kovetnek pénziigyi
influenszereket a kriptovalutékat, részvényeket és ETF-eket részesitik elényben, szemben az
utobbi év intenziv allampapirbefektetésre 0sztonzé reklamjaival. A befektetéssel nem
rendelkezd fiatalok csak kevés forrasbol tajékozodnak befektetési lehetdségekrdl, mig a
befektetok kimagasloan az internetes kereson keresztiil kutatnak befektetési lehetdségek és
informaciok utan. Kutatdsomban a faktoranalizis eredményei négy fokomponenst kiilonitettek
el, melybdl négy f6 befektetés valasztdsi szempont valt ismertté a fiatalok korében:
Fenntarthatdsag, szerethetdség, pozitiv megitélés és bizalom.

Osszességében tigy gondolom valaszt kaptam a kutatési kérdésemre, hiszen kideriilt, hogy
a magyar fiatal befektetok kimagaslo aranyban az internetes keresére tdmaszkodnak a
befektetésekkel kapcsolatos informéciok megszerzéséhez. A valasztott eszkdzok tipusat csak
kis mértékben ugyan, de befolyasoljak a pénziigyi influenszerek, mig a sziildk befektetdi hattere

szintén képes meghatarozni az valasztott értékpapirok tipusat.
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Véleményem szerint a jovoben érdemes lehet feltarni az ellentmondést az influenszer
tartalmak elutasitidsa és azok hatasara a véalasztott befektetési eszkdzok tipusara. Feltarasra
ajanlom azt is, hogy mivel a befektetd fiatalok magabiztosabbak a pénziigyi és befektetési
tudasukban, de informécioik nagy része nem az oktatdsbol, hanem az internetrdl szarmazik,
miképpen lehetne ezt a hazai pénziigyi tudatossag eldsegitésére hasznalni. A faktoranalizis
eredményeit is tovabbi kutatdsra javaslom, a befektetd fiatalok befektetésvalasztasi
szempontjainak megismerése okan. Erdemes lehet a késébbiekben fenntarthatosagi és erkolesi
szempontok fontosnak itélését kutatni a fiatalok befektetési szokdsaiban.

Eredményeim atfogd képet adnak a hazai fiatalok pénziigyi helyzetérdl és befektetési
viselkedésérdl, jo kiindulasi alapot adva nem csak a késébbi kutatdsokhoz, hanem a
befektetésekben érdekelt intézmények és személyek szadmara is, akiknek célja a fiatalok
pénziigyi ¢és befektetési ismereteinek eldsegitése, ezaltal a magyar lakossdg pénziigyi

tudatossaganak emelése.
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MELLEKLETEK



1. MELLEKLET: TABLAZATOK

1.Téablazat
Melyik forrast tartod a legfontosabbnak, ha befektetési tandcsot keresel?
Koz0sségi befektetési
Pénziigyi platformok elemzései | Pénziigyi Internetes
Sziilok/Csaladtagok Pénziigyi Barataim influenszerek (SeekingAlpha, appok forumok,
tanacsai szakértOk tanicsai | véleménye ajanlatai Stocktwits) tanicsai | podcastok/blogok

Befektetd Atlag 3.22 4.01 2.82 2.34 3.09 2.66 3.33

Szorés 1.271 0.811 1.109 1.111 1.053 1.095 0.981

Nem Atlag 3.63 4.40 3.15 2.26 3.06 2.82 3.04

befektetd Szoras 1.057 0.778 0.938 1.002 1.202 1.022 1.010

Osszesen Atlag 3.45 4.23 3.00 2.29 3.07 2.75 3.17

Szo6ras 1.170 0.815 1.027 1.050 1.137 1.055 1.005

2. Téablazat
Mennyire jellemzdek rad ezek az allitdsok?
Az Pénziigyi
Internetes keresd, | Szoktam pénziigyi, Szerintem a A barataimhoz iskolaban/egyete | Megbizom a tanacsadotol | Bankban, banki
weboldalak befektetési tanacsot pénziigyi szoktam fordulni men hasznos pénziigyi kérek tanacsot | alkalmazottol
segitségével kutatok a kérni applikaciok pénziigyi, pénziigyi influenszerek | pénziigyekkel, | kérek pénziigyi,
pénziigyi, befektetési | sziileimtdl/csaladtag | hasznos tanacsokat befektetési ismeretekre befektetési | befektetésekkel |  befektetési
informéciok utan. oktol. adnak. tandcsert. teszek szert. tanacsaiban. kapcsolatban. tandcsot.

Befektetd |Atlag 3.63 2.83 2.66 2.27 2.72 1.87 242 2.40
Szo6ras 1.194 1.375 1.070 1.237 1.275 0.954 1.264 1.255
Nem Atlag 2.19 2.79 2.52 2.15 2.64 1.82 2.82 2.92
befektetd | Szoéras 1.231 1.295 1.003 1.099 1.277 0.936 1.372 1.307
Osszesen | Atlag 2.82 2.81 2.58 2.20 2.68 1.84 2.64 2.70
Szo6ras 1.405 1.328 1.033 1.161 1.274 0.942 1.338 1.308




3. Téblazat

Fiatalok befektetésekkel kapcsolatos attitlidjei

Az én
generaciomnak Hajland6 Szoktam
nagyobb vagyok szerencsejatéko
Ha nem fektetek be, | pénziigyi/gazdasagi magasabb kkal jatszani,
Magabiztos vagyok a tartok attol, hogy kihivasokkal kell hozamért fogadasokat
pénziigyi/befektetési | Tobbet tudok a Képes vagyok elszalasztom a szembenéznie, mint | magasabb kotni (pl.:
ismereteimmel befektetésekrdl, | elérni a pénziigyi késébbi magas az idésebb kockéazatot | Tippmix, lotto,
kapcsolatban mint a sziileim céljaimat hozamot generacioknak véllalni online fogadas)
Befektetd Atlag 3.51 3.56 3.82 3.38 3.86 3.46 2.39
Szo6ras 0.977 1.300 0.862 1.172 1.114 1.208 1.503
Nem befektetd Atlag 2.24 2.29 3.04 2.23 3.83 2.56 1.81
Szo6ras 1.039 1.200 1.070 1.089 1.084 1.082 1.275
Osszesen Atlag 2.80 2.85 3.38 2.73 3.84 2.95 2.06
Szo6ras 1.191 1.393 1.056 1.262 1.095 1.223 1.407




2. MELLEKLET: KERDOIV



Fiatalok befektetésekkel kapcsolatos véleménye és szokasai

Vannak-e befektetéseid/szoktal-e pénzt befektetni? (Befektetés = részvény, allampapir,
ETF, NFT...stb.)
Igen

Nem

Altalanos pénziigyi helyzet
Volt-e részed korabban valamilyen pénziigyi képzésben?
Igen, az iskolaban (4ltalanos vagy kozép)
Igen, féiskolan/egyetemen
Igen, szakmai szervezetnél
Igen, a munkaltatomnal
Nem volt részem ilyenben

Egyéb

Rendelkezel-e megtakaritott pénzzel?
Igen

Nem

Jelenleg milyen tipusu befektetésed van?
Nincs ilyenem

Részvény

Vallalati kotvény

Kriptovaluta

NFT

ETF

Allampapir

Befektetési alap

Egyéb

Mikor kezdtél el befektetni?
Még nem kezdtem el

2020 elott



2020-ban
2020 utan

Hany évesen kezdtél el befektetni?
Még nem kezdtem el

18 éves kor elott

18-20 évesen

20-23 évesen

23-25 évesen

26 év felett

Pénziigyi célok és befektetési motivaciok
Foként mi motivalt arra, hogy befektesd a pénzed? Kérlek jelold, hogy melyik volt a
legfontosabb indok, amiért elkezdtél befektetni! Maximum 3 lehetdséget jelolj!
Még nem vagyok befektetd
Lehetdség, hogy kis 0sszeggel is beszallhassak
Kivancsisag/Személyes érdeklddésem
Hogy sajat vagyont épitsek
Jelentdsebb, befektethetd pénzosszeghez jutds
Sziilok/Csaladtagok biztatasa
Konnyli szamlanyitds, hozzaférés lehetdsége
Befektetést 6sztonz6 kampanyok, reklamok
Baratok/Munkatarsak ajanlasa
Félelem attol, hogy kimaradok egy nagyszerli befektetési lehetdségbdl
Ko6z0sségi média influenszer ajanlasa
Online férum ajanlasa

Munkaltatom ajanlasa

Mi az, ami hatraltat attol, hogy befektesd a pénzed?
Nincsen elég megtakaritdsom

Nincsen elég jovedelmem/honaprol honapra élek
Nincs elég tudasom a befektetésekrol

Mas kiadasokra kell 6sszpontositanom



Ha még nem vagy befektet6é, mi motivalna arra, hogy befektesd a pénzed? Maximum 3
lehetoséget jelolj!

Mar befektetd vagyok

Lehetdség, hogy kis 0sszeggel is beszallhassak
Kivancsisag/Személyes érdeklddésem

Hogy sajat vagyont épitsek

Jelentdsebb, befektethetd pénzosszeghez jutds

Sziilok/Csaladtagok biztatasa

Konnyli szamlanyitds, hozzaférés lehetdsége

Befektetést 6sztonz6 kampanyok, reklamok

Baratok/Munkatarsak ajanlasa

Félelem attol, hogy kimaradok egy nagyszerli befektetési lehetdségbdl
Ko6z0sségi média influenszer ajanlasa

Online férum ajanlasa

Munkaltatom ajanlasa

Mi a legnagyobb pénziigyi célod jelenleg?

Hogy képes legyek kifizetni a havi szamlaimat

Hogy ne kelljen honaprél honapra élni

Hogy legyen elég pénzem kikapcsolodéasra/nyaraldsra is
Hogy félre tudjak tenni varatlan helyzetekre

Hogy akkor vonulhassak nyugdijba, amikor én szeretnék
Félretenni az idés éveimre

Hogy sajat ingatlant vasarolhassak

Jelenleg mekkora dsszegi pénzt tartasz befektetésekben?
Még nincsen befektetésem

50 ezer Ft alatt

100 ezer Ft — 300 ezer Ft

300 ezer Ft — 600 ezer Ft

600 ezer Ft — 1 millio Ft

1 milli6 Ft-nal nagyobb 6sszeget

Nem szeretném megadni



Kérlek, jelold be, hogy mennyire értesz egyet az alabbi allitassal! (1= Egyaltalan nem
értek egyet; 2= Inkdbb nem értek egyet; 3= semleges; 4= Inkabb egyetértek; 5= Teljesen
egyetértek)

Azert fektetem be a pénzem, hogy legyen a munkan kiviil is valamilyen jovedelemforrdasom.

Kérlek, jelold be, hogy mennyire értesz egyet az alabbi allitassal! (1= Egyaltalan nem
értek egyet; 2= Inkdbb nem értek egyet; 3= semleges; 4= Inkabb egyetértek; 5= Teljesen
egyetértek)

Azert fektetem be a pénzem, hogy a sajat vagyonomat noveljem.

Mi jelenti szamodra a legnagyobb pénziigyi kihivast mostanaban?
A megélhetés magas koltségei, inflacio

Gazdasagi/piaci helyzet

Munkavallalds, jovedelemszerzés

Viératlan kiadasok

Alacsony szintli pénziigyi ismeretek

Hiteltorlesztés

Informacioéforrasok
Leggyakrabban melyik platformon kovetsz pénziigyekkel és befektetésekkel kapcsolatos
tartalmakat?
YouTube
Internetes keresd, weboldalak
Instagram
Tiktok
Twitter (X)
Reddit
Facebook

Semelyiken

Kovetsz-e pénziigyi influenszereket, tartalomgyartokat a kozosségi médiaban?
Igen

Nem



Ha igen, akkor kit kovetsz, aki szerinted hiteles tartalmat oszt meg?

Sajat valasz...

Mennyire jellemzo rad az alabbi allitas? (1= Egyaltalan nem jellemzd; 2= Inkabb nem
jellemzd; 3= Semleges; 4= Inkabb jellemzd; 5= Teljesen jellemz0)

Gondolkodtam mar el befektetési lehetoségen, mert influenszer ajanlotta.

Melyik forrast tartod a legfontosabbnak, ha befektetési tanacsra van sziikséged?

(1= Egyaltalan nemfontos; 2= Inkabb nem fontos; 3= Semleges; 4= Inkabb fontos; 5=Nagyon
fontos)

Sziilok/Csaladtagok tanacsai

Pénziigyi szakértok tanacsai

Barataim véleménye

Pénziigyi influenszerek ajanlatai

Ko6zosségi befektetési platformok elemzései (SeekingAlpha, Stocktwits)

Pénziigyi appok tanacsai

Pénziigyi influenszerek ajanlatai

Internetes forumok, podcastok/blogok

Mi jelzi szamodra, hogy egy online forras megbizhato, hiteles? Maximum 3 lehetoséget
jelolj meg!

Ha vilagosan, érthetden magyarazza el a dolgokat

Ha az ottani informéci6 relevans a szamomra

Ha a tartalomgyarté megoszt személyes pénziigyi teljesitményt

Ha nem probalnak meg nekem eladni valamit

Ha egy szerintem megbizhat6 forrés ajanlotta

Ha ellendrzott az adott fiok (kék pipaval)

Ha a tartalomgyart6 az enyémhez hasonl6 pénziigyi hattérrel rendelkezik

Kérlek, jelold be, hogy mennyire jellemz6 rad ez az allitas! (1= Egyaltalan nem jellemz6
egyet; 2= Inkdbb nem jellemzd; 3= Semleges; 4= Inkabb jellemzd; 5= Teljesen jellemz0)

Arra hasznalom a kézosségi médiat, hogy tanuljak a pénziigyekrol, befektetésekrol.



Mennyire jellemzdek rad ezek az allitasok? (1= Egyaltalan nem jellemzd; 2= Inkabb nem
jellemzd; 3= semleges; 4= Inkéabb jellemzd; 5= Teljesen jellemzd)

Internetes keresd, weboldalak segitségével kutatok a pénziigyi, befektetési informaciok utan.
Szoktam pénziigyi, befektetési tandcsot kérni sziileimtdl/csaladtagoktol.

Szerintem a pénziigyi applikdciok hasznos tanacsokat adnak.

A barataimhoz szoktam fordulni pénziigyi, befektetési tanacsért.

Az iskolaban/egyetemen hasznos pénziigyi ismeretekre lehet szert tenni.

Megbizom a pénziigyi influenszerek befektetési tandcsaiban.

Pénziigyi tanacsadotol kérek tanacsot pénziigyekkel, befektetésekkel kapcesolatban.

Bankban, banki alkalmazottol kérek pénziigyi, befektetési tanacsot.

Mobilos befektetési applikaciok
Hogyan kezeled a befektetéseidet?
Befektetési appot hasznalok
Pénziigyi weboldalon, netbrokeren keresztiil
Személyes pénziigyi/befektetési tandcsadon keresztiil
Befektetésekkel foglalkoz6 véllalat alkalmazottjan keresztiil

Nincsenek befektetéseim

Amennyiben mobilos alkalmazast hasznalsz, kaptal-e mar rajta keresztiil befektetési
javaslatot, ajanlatot?

Igen

Nem

Nem hasznalok ilyen alkalmazést

Befolyasolta-e a befektetési dontésedet az apptol kapott javaslat?
Igen
Nem

Nem hasznalok ilyen alkalmazést

Vasaroltal-e mar befektetési terméket a mobilos alkalmazas javaslatara?
Igen
Nem

Nem hasznalok ilyen alkalmazést



Kérlek, jelold be, hogy mennyire értesz egyet az alabbi allitassal! (1= Egyaltalan nem
értek egyet; 2= Inkdbb nem értek egyet; 3= semleges; 4= Inkabb egyetértek; 5= Teljesen
egyetértek)

Ereztem mdr 1igy, hogy ha most nem fektetek be egy adott eszkiozbe, akkor kimaradok egy

kitliné lehetoségbol.

Csaladi hattér
A sziileidnek vannak-e/voltak-e befektetései?
Igen
Nem

Nem tudom

Szoktal-e/beszélgettél-e a sziileiddel pénziigyekrol, befektetésekrol?
Igen

Nem

Szoktal-e/beszélgettél-e a barataiddal pénziigyekrol, befektetésekrol?
Igen

Nem

Egyetértesz-e az alabbi allitasokkal? (1= Egyaltalan nem értek egyet; 2= Inkabb nem értek
egyet; 3= semleges; 4= Inkabb egyetértek; 5= Teljesen egyetértek)

Magabiztos vagyok a pénziigyi/befektetési ismereteimmel kapcsolatban

Tobbet tudok a befektetésekrol, mint a sziileim

Képes vagyok elérni a pénziigyi céljaimat

Ha nem fektetek be, tartok attol, hogy elszalasztom a késébbi magas hozamot

Az én generacidnak nagyobb pénziigyi/gazdasagi kihivasokkal kell szembenéznie, mint az
idésebb generacioknak

Hajland6 vagyok magasabb hozamért magasabb kockazatot vallalni

Szoktam szerencsejatékokkal jatszani, fogadasokat kotni (pl.: Tippmix, lottd, online fogadas)



Egyetértesz-e az alabbi allitasokkal? (1= Egyaltalan nem értek egyet; 2= Inkabb nem értek
egyet; 3= semleges; 4= Inkabb egyetértek; 5= Teljesen egyetértek)

A szakértdi véleményeket, legyen az irott vagy vizudlis média, figyelembe kell venni
befektetéskor.

A vallalat részvényeit, amelyekrdl gyakran kedvezd hirek jelennek meg a médiadban, elényben
részesitem befektetéskor.

Azokba a vallalatokba szeretek befektetni, amelyeknek jo markanévvel rendelkeznek.
Kockazatos olyan vallalatba befektetni, amelynek nincs j6 hire.

Kockazatosnak tartom, hogy viszonylag ismeretlen nyilvanos véllalatokba fektessek, ahelyett,
hogy ismertekbe fektetnék be.

Azokba a vallalatokba fektetek be, amelyek termékeit kedvelem.

Azokba a vallalatokba fektetek be, amelyek tiikrozik a személyes értékeimet.

Inkabb helyi vallalkozasokba befektetek, mert az eldsegiti a helyi gazdasagot.

Ugy gondolom, hogy a befektetéknek érdemes megvenniiik annak cégnek a részvényeit, ahol
dolgoznak, ha a vallalat jol miikodik.

Hiszek abban, hogy sajat orszagom vallalatainak részvényeit kell vasarolni.

Egyetértesz-e az alabbi allitasokkal? (1= Egyaltalan nem értek egyet; 2= Inkabb nem értek
egyet; 3= semleges; 4= Inkébb egyetértek; 5= Teljesen egyetértek)

Egy jo vallalat részvénye jo befektetés.

Egy jo vallalat részvénye jol fog teljesiteni.

Egy részvény multbeli hozama informéciot nytjt a jovobeli teljesitményérol.

A technikai elemzés noveli az esélyemet arra, hogy magasabb teljesitményti részvényeket
vasaroljak.

A vallalat tarsadalmi feleldsségvallalasa jelentds szempont szamomra befektetéskor.

Egyik {6 mutatom egy vallalatba torténd befektetésnél annak tarsadalmi feleldsségvallalasa
szintje.

Nem fektetek be olyan vallalatokba, amelyek termékeit vagy szolgaltatasait erkolcsileg
elfogadhatatlannak tartom (példaul felndtt szorakoztatas, dohanytermékek vagy
gyermekmunka alkalmazasa esetén).

Az befektetoknek nem kellene olyan vallalatokba fektetniiik, amelyek mas orszagokba
szervezik ki a munkahelyeket.

Az befektetoknek nem kellene olyan cégekbe fektetnilik, amelyek kiilfoldre viszik a
munkahelyeket.



A nagy, jol ismert befektetési alapok biztonsagos befektetések.

Demografia
Nemed:

No/Feérfi

Korod:
18-19
20-22
23-25
26-28 év
29-30 év

Legmagasabb iskolai végzettséged?
Altalanos iskola
Ko6zépiskola/Erettségi

Egyetemi alapképzés

Egyetemi mesterképzés

Melyik havi netto jovedelemkategoriaba tartozol?
Nem dolgozom/Nincsen jovedelmem

0-100 ezer Ft

101 ezer Ft — 200 ezer Ft

201 ezer Ft — 300 ezer Ft

301 ezer Ft — 400 ezer Ft

401 ezer Ft felett keresek havonta

Jelenlegi foglalkozasod?
Tanulo

Tanulok és mellette dolgozom
Villalkoz6

Alkalmazott

Munkanélkiili

Eltartott



Lakohelyed
Falu, kozség
Megyeszékhely
Varos

Fovaros



