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BEVEZETES

Kozgazdasz hallgatoként az egyetemi o6rdkon iilve hamar megtanuljuk a hagyomanyos
mikrodkonomia alapfeltevéseit: a fogyasztok racionalisak, haszonmaximalizaloak, egyéni
preferenciarendszerrel rendelkeznek, ami alapjan minden joszaghoz hasznossagot rendelnek,
majd pedig kivalasztjak a szamukra legmagasabb hasznossaggal rendelkez6 terméket, legyen
az barmi: fogkrém, luxusauto, egy vallalat részvénye, vagy egy biztositds. Nem szamit. Mindig,

minden dontési szitudcioban csupan ezt tartjak szem el6tt, ez alapjan cselekszenek.

Természetesen azt is megtanuljuk, hogy ez egy leegyszerisités, de mégis, igy mitkddnek a
modellek, amelyek ugyan nem tokéletesek (hiszen nem is lehetnek azok), azonban még igy is

a leheto legjobban irjak le a valosagot.

Valoban, ha alaposan megvizsgaljuk sajat dontési szituacidinkat, objektiven, tisztan
tudomanyos szemmel, konnyen belathatjuk, hogy annak ellenére, hogy ismerjik ¢és
alkalmazzuk ezeket a feltevéseket, azok sajat magunkra sem feltétlentil igazak. Hiszen a legtobb
esetben sokkal tobb tényez6t vesziink figyelembe dontéseinkkor, mint amelyek a sztenderd
modellekben szerepelnek. Az is gyakori, hogy nem tudjuk egyértelmiien meghatarozhato,
pontos preferenciasorrendbe allitani valasztasi lehetOségeinket. Esetleg, ha mindezek még
tényleg megvalosulnak is, ennek ellenére valamilyen megmagyarazhatatlannak tind okbol,

mégsem a kozgazdasagi értelemben vett legmagasabb hasznossagt opciot valasztjuk.

De valdoban olyan megmagyarazhatatlanok ezek az indokok? Tényleg olyannyira rejtélyes
¢s megfejthetetlen az emberi viselkedés, hogy nem is lehetséges azt megfeleléen hasznalhato

modellekkel leirni? Vagy létezik mégis valamilyen magyarazat?

Olyan tudomanydg mindesetre szintén I€tezik, amelyik az emberi viselkedéssel, annak
megértésével, leirasaval foglalkozik: a pszichologia. Hiszen a pszicholdgia nem mas, mint ,,az
emberi gondolkodassal (mentalis folyamatok) és viselkedéssel, a lelki jelenségek mibenlétével,
felepitésével, miikodesével, fejlodésével, zavaraival foglalkoz6 tudomany.” (Magyar

Pszichologiai Tarsasag honlapja, www.mpt.hu)

A legujabb kozgazdasagtani kutatasok pedig egyre inkabb ramutatnak arra, ahhoz, hogy a

kozgazdasagtanban le tudjuk irni, és megprobaljuk modellezni a gazdasagi szereplok dontéseit,



igenis szilikség van a pszichologia téziseire is. Hiszen ezek figyelembevételével talan lehetséges

olyan modellek kialakitasa, amelyek mar joval kdzelebb allnak a valds emberi viselkedéshez.

Ebbdl a kovetkeztetésbol, megfigyelésbdl sziiletett, ez hivta életre a pénziigyi viselkedéstan
téziseit. Ez a viszonylag fiatal tudoményteriilet — hiszen megjelenése minddssze a XX. szazad
utolsd évtizedeire tehetd — a fent emlitett tényeket figyelembe véve probal a befektetok
irracionalis dontéseire, a tékepiacokon megfigyelheté anomaliakra valaszokat keresni oly
moédon, hogy feloldja a klasszikus kozgazdasagtan egyes alapfeltevéseit, amelyek a
megfigyelések alapjan torzithatjak a valos képet. Martin Sewell (2007) megfogalmazasaban,* a
pénziigyi viselkedéstan az a tudomanyteriilet, amely a pszichologianak a pénziigyi életben
résztvevok viselkedésére vald hatdsat vizsgalja, azzal a céllal, hogy segitsen megmagyardzni a

piacokon fellelheto esetleges hatékonytalansagokat.

A pénziigyi viselkedéstan egyik legelsd sarokkovét Daniel Kahneman és Amos Tversky
1979-ben publikalt Gj modellje, a kilataselmélet? jelenti. Ebben az elméletben Kahneman és
Tversky a varhatd hasznossag elméletet’ megvizsgalva arra a kovetkeztetésre jut, hogy €z a
modell sok esetben nem megfelelden irja le a gazdasigi szereplok dontéseit, hiszen
viselkedésiikben megfigyelhetdk bizonyos irraciondlis elemek, amelyeket figyelembe véve

felépitenek egy ) modellt.

Dolgozatomban ezt az elméletet vizsgalom meg kozelebbrdl, veszem gorcso ald. Célom
elsdsorban nem a modellben kialakitott valtozok, vagy a modell felépitésének,
eredményességének kritikdja. Dolgozatomban az elmélet kidolgozasanak alapjaul vett emberi
viselkedési mintak teljesiilését szeretném vizsgalni a gyakorlatban. Mégpedig, hogy a szerzok
altal megfigyelt irracionalitdsok valdban jellemzdek-e a gazdasagi szereplOkre, illetve, hogy
ezek mennyire hasonloak, és egyforman megfigyelhetéek-e bizonyos szempontok alapjan

eltérd csoportokhoz tartoz6 gazdasagi szereplokre egyarant.

1 A Sewell cikkben eredeti nyelven: , Behavioural finance is the study of the influence of psychology on the
behaviour of financial practitioners and the subsequent effect on markets. Behavioural finance helps explain why
and how markets might be inefficient..”(Sewell, 2007, p. 1)

2 Eredeti nyelven: ,,Prospect theory”

3 Eredeti nyelven: ,,Expected Utility Theory”



Ennek tanulméanyozasa érdekében egy sajat kutatast végeztem, melyhez kérdéives format
valasztottam. Kérddivemben korantsem torekedtem arra, hogy Kahnemanék 0Osszes
megfigyelését, évtizedekig tartd kutatomunkajuk minden szegmensét megvizsgaljam, hiszen ez
talmutatna ezen dolgozat keretein. Ehelyett fokuszalasra torekedve leszlkitettem a vizsgalt
témat a kilataselmélet legalapvetobb harom pillérére: a bizonyossagi, a tiikrozési, valamint az
elszigetelési hatasra. Azért emeltem ki ezt a harom jelenséget, mert ugy gondoltam az elmélet
helyességének vizsgalatdhoz alapvetden relevans képet adhat, ha a legeldszor megfigyelt, az

elmélet megsziiletését eredményez6 hatasokra koncentralok.

Dolgozatom els6 felében eldszor egy atfogd képet szeretnék nyhjtani a kilataselméletrol,
majd a masodik részben foglalom Ossze kérddives kutatasom eredményeit. Az elméleti
attekintésnél nem célom Kahneman és Tversky hosszu évekig tarto kutatasainak teljes mértékii
Osszefoglalasa, hiszen az mar egy nagyon szerteagaz6 képet mutatna, inkabb kifejezetten a

kilataselmélet legels6 megjelenésére fokuszalva kivanom annak alaptéziseit bemutatni.

A KILATASELMELET
A Kkilataselmélet - attekintés

A kilataselmélet kidolgozo6i Daniel Kahneman és Amos Tversky nem voltak kdzgazdaszok,
mégis az e téren végzett kutatdomunkdjuk, megfigyeléseik olyan jelentdségiliek voltak a
kozgazdasagi gondolkodasra nézve, hogy ezért Kahneman 2002-ben Nobel-dijat is kapott.
Sajnos Tversky ezt mar nem érhette meg, de mint ahogy azt Kahneman a dij atvételekor tartott
beszédében elmondta: ,Itt kellett volna lennie.”*.(A Nobel-dij hivatalos honlapja,

www.nobelprize.org)

Talan éppen az & pszichologusi hatteriik sarkallta Oket arra, hogy megkérddjelezzék a
kozgazdasagi gondolkodasban sztenderdnek szamitd hasznossag elméletet, ez a mas
szempontbol valdo megkdzelitése az emberi viselkedésnek segithetett nekik abban, hogy végiil

egy ilyen viselkedéstani irdnyban indultak el.

Az alabbi részben egy Osszefoglalo képet kivanok nyujtani a kilataselméletrdl, majd ezek
utan fogom részletesebben Kkifejteni, hogyan jutottak ezekre a kovetkeztetésekre, sajat

gyakorlati megfigyeléseimet pedig a dolgozat masodik felében fejtem ki. Az elmélet allitasait

4 Sz6 szerint a honlapon talalhaté videobol: ,,He should have been here.”
(http://www.nobelprize.org/mediaplayer/index.php?id=531)



els6sorban Kahneman és Tversky 1979-ben megjelent cikke (Prospect Theory: An Analysis of

Decision Under Risk) alapjan irom le, ahol ettdl eltér6 forrasokat is hasznalok, kiilon jelzem.

Daniel Kahneman és Amos Tversky 1974-ben (Kahneman, 1999) kezdtek kozdsen
elmélyiilni a dontéshozas elméletében, mely végiil egy hosszil ideig tartd, ,,szokatlanul szoros™
(Daniel Kahneman beszéde a Nobel-dij atvételekor [Prize Lecture], www.nobelprize.org) és

persze rendkiviil gyiimolcs6z6 k6zos munkat eredményezett.

Munkéjuk soran Kahneman és Tversky a kockazatos kilatasok kozotti valasztast vizsgaltak
a gazdasagi szereplok egyes dontési helyzeteiben. Abbdl a pszichologiai alapelvbdl indultak ki,
hogy az emberek tulsagosan is fontosnak tartjak a bizonyossagot egy varhat6 kimenet esetében,
ezért a bizonyossag hajhaszasa ahhoz vezet, hogy a veszteségeket igyeksziink elkeriilni, a
nyereségeket pedig keressiikk. Eddig ez a kijelentés tulajdonképpen 0Osszeegyeztethetd a
hasznossagelméletben megfogalmazott racionalitdssal, hiszen teljesen raciondlis az, ha
szeretiink nyerni, ellenben nem szeretiink vesziteni. A befektetdi dontéseket leird tokepiaci
modellek is alapvetden abbol indulnak ki, hogy a befekteték kockazatkeriildek. Azonban a
mélyebb vizsgalatok mar ellentmondésokra vezetnek a hasznossagelmélettel, ezekrdl késdbb

lesz sz6 részletesebben.

A vizsgalddasaik eredményeként Iétrejové modellben a hasznossagfiiggvényt egy
értékfiiggvénnyel® valtottdk fol, ahol az értéket az jelenti, hogy egy adott kilatas valasztisa
mekkora nyereségeket, illetve veszteségeket jelent szdmunkra, egy bizonyos
referenciaponthoz’ képest. Ezeket a nyereség és veszteség fogalmakat pedig nem ugy
hatdrozzuk meg, mint a hasznossadgelméletben, ahol az egyén végsé vagyoni helyzetét tartjak
szem elOtt, hanem maga az adott dontés miatt bekovetkezd valtozast szemléljiik, vagyis, hogy

mennyit nyerlink, vagy vesztiink az adott tranzakcion.

A nyereség ¢és veszteség mértéke pedig modelljiikben a mar emlitett referenciaponttdl fligg.
Ez a pont egy belso kiindulasi pontot jelent minden szerepld szdmara, ami akar szituaciorol
szituaciora valtozhat. Ez mindenki szamara egyedi, az egyén aktudlis lelki- és fizikai

allapotatol, kornyezetétdl, tarsadalmi-szocialis helyzetétél, egyéb koriilményeitdl fiigg. Igy

® Eredeti nyelven: ,,...unusually close collaboration” (Kahneman: Prize Lecture, 2002,
http://www.nobelprize.org/mediaplayer/index.php?id=531)

6 Eredeti nyelven Kahneman és Tversky 1979-es cikkében: ,,value function”

7 Eredeti nyelven Kahneman és Tversky 1979-es cikkében: ,reference point”



példaul nem mindegy, hogy egy 1 milli6 Ft 6sszegli nyereményt kinek ajanlunk fel, egy
milliardos iizletembernek, vagy egy olyan embernek, aki éppen most vesztette el teljes
vagyonat. Ugyanigy megfigyelhetd a pénziigyi piacokon is, példaul egy részvény aranak
megitélésekor, hogy nem mindegy, mennyi volt az azt megel6z6 napi zardarfolyama az adott
részvénynek. Ehhez a referenciaponthoz képest hatdrozza meg mindenki egyénileg a nyereséget
¢s veszteséget. Ha ez a referenciapont hirtelen megvaltozik, akkor ez befolyasolhatja
dontéseink kimeneteleit. Hiszen lehetséges, hogy ez a valtozds még nem épiilt be az egyén
megitélésébe, aki igy még mindig az el6z6, korabban fennallo helyzetben gondolkodik, és

ahhoz képest hozza meg (racionalisan szeml¢lve igy hibas) dontését.

Ez az értékfiiggvény — a varhato hasznossdg elméletében szerepld konkav
hasznossagfiiggvénnyel ellentétben — konkav ugyan a fiiggvény pozitiv tartoméanyaiban, de
konvex azokon a helyeken, ahol a fiiggvény negativ értékeket vesz fel. Ugyantgy igaz ra, hogy
a oo-be (illetve -oo-be) tartva ellaposodik, azaz a szélséséges értékekhez kozeledve a
hatarhasznossag egyre csokken, ugyanakkor fontos tulajdonséaga a fiiggvénynek, hogy a negativ
tartomanyokban meredekebb, mint a pozitivokon. Tehat, ugyanakkora veszteséget nagyobbnak
értékellink (a miatta bekovetkezd hasznossagesokkenés nagyobb), mint egy ennek megfeleld
nyereséget, azaz ugyanakkora veszteség jobban ,,f4j”, mint amekkora 6romot egy ugyanilyen

mértékili nyereség okoz.

Miutén roviden éttekintettem a kilataselmélet legfébb jellemzdit, attérnék arra a modellre,
aminek kritikajabol fakadt: a varhato hasznossag elméletére. Természetesen ebben az esetben
sem c¢lom az elmélet teljes fejlodésének, irodalmanak attekintése, hiszen nem ez dolgozatom

témaja, pusztan a kilataselmélet szempontjabol relevans pontjait mutatnam be.

A varhato hasznossag elmélete — rovid attekintés

Ahhoz, hogy megértsiik, miben rejlik a kilataselmélet Gijdonsaga, és mik voltak azok a
pontok, amiket Kahneman és Tversky a korabbi hagyomanyos elméletekben kritizaltak, el6szor
célszer( attekinteni, hogy mit is jelent a dontéselméletben hagyomanyosnak tekinthetd varhato

hasznossag elmélete.

A varhat6 hasznossag elmélete olyan eseményekkel foglalkozik, amikor a dontéshozo nem
tudja biztosan, hogy az egyes lehetséges események valasztdsanak milyen kovetkezményei

lesznek (Schmeidler-Wakker,1987).



Legkorabbi formaja Daniel Bernoulli svajci matematikus nevéhez fiizédik, aki munkajaban
(Bernoulli, 1738) a tradicionalis matematikai megkozelitéshez képest egy 10j nézetet
alkalmazott a kockazat mérésére. Abbol a megfigyelésbdl indult ki, hogy amennyiben a
matematikusok altal alkalmazott modszerrel mérjiik a kockazat mértékét (azaz varhato
értékeket szdmolunk), akkor minden ember szdmara azonos lenne egy kockazatos esemény
értéke. Am egy lottd nyeremény példajan bemutatta, hogy ez a valésagban nem igy van.
Amennyiben azonban a kockéazat értékét a hasznossag fogalméval hatdrozzuk meg, mar
mukodik a varhatd értékekkel valdo szamolas. Azaz a kockazat értéke megegyezik az adott
dontési  szituacidban felmeriild lehetdségek hasznossaganak, az egyes események

bekovetkezési valoszinliségeivel sulyozott atlagaval.

A hasznossagot pedig Bernoulli (Bernoulli, 1738) az egyén vagyona szempontjabol
definialja, ugy, mint barmilyen kismértékii vagyonndvekedés hasznossagnovekedést fog
eredményezni az egyén szamadra, amelynek mértéke forditottan ardnyos az egyénnek mar
birtokaban 1évé javak mennyiségével (javak alatt itt nem csak pénziigyi vagyont, hanem
barmiféle joszagot ért, ami az egyén barmiféle igényének kielégitéséhez hozzajarul). Ezek
alapjan a hasznossag alakulasat a vagyon fiiggvényében egy logaritmikus fiiggvénnyel irja le.
Az ebbdl kovetkez6 tulajdonsagokkal tobb jelenséget is magyaraz, példaul az unokatestvére
Nicolas Bernoulli altal feltett kérdéseket az azota Szentpétervar-paradoxonnak® nevezett
jelenségrél (Grant-Van Zandt, 2007) valamint, hogy miért érdemes a szegényebb embereknek
biztositasokat kotni, a gazdagabbaknak pedig eladni azokat, vagy miért csokkenti az aruk
sériilésének kockazatat, ha kiilon hajokkal, kisebb mennyiségekben szallitjak azokat.

Bernoulli gondolatai nyoman tehat a varhatdo hasznossag egyik sarokkove lett, hogy a
kozgazdasagtanban definialt homo economicus’ egy kockazatos dontési helyzetben az egyes
események varhatd hasznossagat (nem pedig a varhato értékét, amit korabban nagyjabodl az
araval azonositottak) megfontolva dont (Schmeidler—Wakker, 1987). Az elmélet
tovabbfejlodése soran két {6 iranyt (Mongin, 1997) kiilonboztethetiink meg. Az egyik a
bizonytalan eseményekkel foglalkozo szubjektiv varhatd hasznossig elmélet’, a masik pedig a
von Neumann-Morgenstern-féle elmélet, amely a kockazatos eseményeket tekinti.

Mivel a Kahneman és Tversky altal kidolgozott kritikai modellt is a kockézatos koriilmények

kozott hozott dontési helyzetekre értelmezték, ezért elsésorban a von Neumann és Morgenstern-

8 Eredetileg angolul: ,the St. Petersburg paradox”

® Sz6 szerint a Mongin tanulményban: ,,Subjective Utility Theory”



féle modell allitasait fejteném ki részletesebben, hiszen a kilataselméletben megfogalmazott
kifogasok is elsdsorban ezen axiomarendszer ellen emeltettek.

A kockazatos dontési helyzetek a bizonytalan szituaciok Olyan szélsGséges verzioi, amikor
az egyes problémak megfogalmazasa magaban foglalja az egyes események valdszinliségét is,
igy a dontéshozonak pusztin a kovetkezményekbdl kell a hasznossagot szarmaztatnia
(Schmeidler-Wakker,1987). Mivel ezekben az esetekben az egyes események valdsziniiségei
adottak, igy a dontéshoz6 az elmélet kereteinek megfelelden, ezen valdszinliségek alapjan tudja
értékelni az egyes eseményeket, nem pedig az egyes dontések esetén kialakuld kovetkezmények
fliggvényében. Dontését pedig a hasznossag maximalizalasara torekedve hozza meg.

Daniel Kahneman és Amos Tversky ebben az elméletben legeldszor is azt a feltételt tartottdk
helytelennek, amit Kahneman egy irdsaban (Kahneman, 2010) Bernoulli hibajanak nevez, hogy
»--. a dontéshozok a kimeneteket a végsd vagyoni helyzetiik hasznossaga alapjan értékelik”
(Kahneman (2010): A korlatozott racionalitas feltérképezése az intuitiv dontések és valasztasok
szempontjabol, forditotta: Dezs6 Linda és Selei Adrienn, p. 102).

A masik egyik legelsd kritikajuk pedig az volt, hogy nem tartottak helyesnek, hogy a varhato
hasznossag elmélete szerint a dontéseket egyaltalan nem befolyasolja a dontéshozok kezdeti
vagyoni helyzete (Kahneman, 2010).

A tovabbiakban ratérnék arra, hogy ezekbdl a legelsé kritikakbol kiindulva Kahnemanék
milyen tényezoket azonositottak, amelyek cafoljak a varhat6 hasznossag elmélet téziseit. [smét,
amikor a kilataselmélet téziseirdl ejtek szot, elsésorban Kahneman és Tversky 1979-es cikke

alapjan teszem azt, amikor ettdl eltérd forrast hasznalok, kiilon jelzem.

Hol a hiba? — avagy miért nem miikodik a hasznossagelmélet

Kahneman és Tversky intuicidik bizonyitdsdra szamos kisérletet végeztek, amelyek
eredményei valoban megmutattak, hogy a valds piaci szereplok szdmos esetben megsértik a
varhato hasznossag elmélet elveit, gyakran eltérnek az 4ltala raciondlisnak tartott cselekvési

mintaktol.
Megfigyeléseik soran a kovetkezo tényezoket figyelték meg az emberi viselkedésben.

1. A bizonyossagi hatas®®
Az elso és egyik legfontosabb ilyen tényezd a bizonyossagi hatéas. Ez azt jelenti, hogy

az emberek dontési helyzeteik megitélésekor tilsagosan nagy sulyt adnak olyan

10 Eredeti nyelven Kahneman és Tversky 1979-es cikkében: ,,Certainty effect”



eseményeknek, amelyek biztosan bekdvetkeznek, azokhoz képest, amelyeknek
bekovetkezési valoszinlisége kicsi. Ez a jelenség megsérti a varhatd hasznossag
elméletben foglaltakat, miszerint az egyes kimenetek a bekdvetkezési
valoszinliségiikkel vannak sulyozva. Ennek hatasdra a dontéshozok egy olyan
szituacioban, amikor egy biztos, de kisebb 0Osszegii nyeremény all szemben egy
bizonytalan, de nagyobb Osszegiivel, akkor a biztos nyereséget valasztjdk. Abban az
esetben azonban, ha mindkettd nyereség bizonytalannd valik, és a bekdvetkezési
valoszintiségek kozott nincs nagy kiilonbség, akkor hajlamosak a bizonytalanabb, amde

nagyobb nyereséget igéré kimenetet valasztani.

2. A tiikrozési hatas'!

A tiikrozési hatas azt jelenti, hogy a dontési szitudcidkban jellemzd, hogy a
kockazatkeriilés a pozitiv tartomanyokban (varhaté nyereségek esetén), a negativ
tartomanyokban (varhat6 veszteségek esetén) kockazatkereséssel parosul. Ez a jelenség
azt mutatja, hogy ha az egyes kilatasok, amik koziil a dontéshozo valaszthat, mind
negativ értékeket hoznak, azaz minden valaszthato esetben veszteséggel all szemben a
dontéshozo, akkor éppen ellenkezden valaszt, mint pozitiv kimenetek esetén. Azaz,
amig varhat6 nyereség esetén inkabb a biztos, de kisebb 6sszegli nyereséget valasztjuk,
addig negativ kimeneteleknél igyeksziink mindenképpen elkertiilni a biztos veszteséget,
¢s hajlamosak vagyunk inkdbb a nagyobb Osszegli, de kisebb valosziniiséggel
bekovetkezd veszteséges kimenetelt preferalni a kisebb dsszegti, de biztos veszteséggel
szemben. Tehat ebben az esetben a kockazatkeriilé magatartast felvaltja a

kockézatkeresés.

3. Az elszigetelési hatas'?

Ez a hatés azt irja le, hogy a dontéshoz6 a dontési mechanizmus leegyszertisitése
érdekében hajlamos arra, hogy figyelmen kiviil hagyja az alternativak kozos
Osszetevoit, és csupan az eltérd elemeik alapjan vélaszt (Molnar, 2012). Ez
inkonzisztens preferencidkhoz vezethet, mivel egy alternativaparos tobbféleképpen

lebonthatd azonos ¢és kiilonb6zd részekre, igy ezek az eltérd szétbontasok eltérd

11 S76 szerint Kahneman és Tversky 1979-es cikkében: ,,Reflection effect”

12 S76 szerint Kahneman és Tversky 1979-es cikkében: ,,Isolation effect”



preferencidkhoz is vezethetnek. Ilyen esetekben altaldban a dontés kimenetele attol

fligg, ¢és abban kiilonbozik a végeredmény, hogy hol van a dontési pontunk.

Egy kovetkezo probléma: hogyan definialjuk a hasznot?

A fent emlitett ,,hibai” a varhat6 hasznossag elméletének mind abbdl fakadtak, hogy a
dontéshozok a megfigyelések alapjan nem racionalisan viselkednek. Egy kovetkezd kritikus
pont a modellben, amint mar korabban emlitettem dolgozatomban az, hogyan hatarozzuk meg
a haszon, vagy érték fogalmat, amit egy adott alternativa szamunkra okoz. Miben mérhet6 ez
a haszon? Kifejezhet6-e pénzben, vagy barmilyen objektiv moédon? Megfelelé-e az a
hasznossagfliggvény, amivel a klasszikus modell dolgozik?

A fenti kérdések megvalaszolasahoz Kahneman és Tversky az alabbi kisérletet (Kahneman-
Tversky, 1979, Problem 11, 12, p. 273) végezték.

Alanyok két kiillonbdz6 csoportjahoz intézték a kovetkezd kérdéseket:

1. szituacid: A mar meglévo vagyonukhoz képest kaptak még 1000-t. Ezek utan
valasztaniuk kellett a kovetkezd variaciok koziil:

A: (1000, 50%) és B: (500, 100%)

Ebben az esetben a 70 valaszado 84%-a valasztotta a B alternativat.

2. szituacid: A mar meglévé vagyonukhoz képest kaptak még 2000-t. Ezek utan
valasztaniuk kellett a kovetkezd variaciok koziil:

C: (-1000, 50%) és D: (-500, 100%)

Ebben az esetben a 68 valaszado tobbsége, 69%-a, a C alternativat valasztotta.

Ezek az eredmények dsszhangban 4llnak a mar emlitett bizonyossagi hatassal, azonban ha
megvizsgaljuk a végsd allapotokat, amik az egyes alternativaknal elérhetdk (figyelembe véve
az elején megfogalmazott 1000, illetve 2000 kapott boénuszt), konnyen lathatjuk, hogy

val6jaban a két szituacioban felmeriilé dontési helyzet megegyezik. Ugyanis,
A=(2000, 50%; 1000,50%)=C és B=(1500,100%)=D

Tehat lathatd, hogy a kisérlet alanyai nem vették figyelembe dontésiikkor a kezdetben adott
bonuszt. A hasznossag elmélet alapjan, mivel csupan a végsé allapot szamit, nem pedig az,
hogyan jutottunk el oda, a két kimenetnek azonos hasznossagtinak kellett volna lennie, am

lathato, hogy a valdsag ennek ellentmondott.



Ebbdl kovetkezden a hasznossag, vagy érték kifejezésére nem alkalmas a végso, tranzakciok
utan kialakul6 vagyoni helyzet, sokkal inkdbb a vagyon valtozasa. Ezért vezették be a szerzok

sajat elméletiikbe az 0j értékfiiggvényt.

Dontéshozas a Kilataselméletben

A fenti megfigyelések alapjan tehat Kahneman és Tversky kidolgoztdk a kilataselmélet
részleteit. Az elmélet szerint a dontéshozok dontési folyamata két részre bonthato: az elsé a

szerkesztési szakasz, a masodik pedig az értékelési szakasz. '3

1. A szerkesztési szakasz

Ebben az els6, korai szakaszban a dontéshozok elsédlegesen elemzik a felkinalt
alternativakat. Rendszerezik és atformaljak a lehetdségeket sajat értelmezési rendszeriik
szerint, annak érdekében, hogy megkonnyitsék a dontést. A szakasz sordn az alabbi
tevékenységek zajlanak:

o Kodolas: llyenkor torténik a lehetséges kimenetek veszteségének, illetve
nyereségének megallapitdsa a referenciapont tiikkrében. Referenciapontként gyakran
az adott pillanatnyi vagyoni helyzet szolgal, igy sokszor a kimenetekhez kapcsolt
nyereségek és veszteségek egyszerlien megegyeznek azok araval. Am az észlelésiik,

és a referenciapont meghatarozasa nagyban befolyasolhat6 a felajanlott lehetdségek

megfogalmazasaval.

o Kombinacié: Ez az azonos kimenetelli problémdk Osszeparositasat
jelenti.

. Szegregécio: Ezalatt a kockazatmentes és a kockazatos alkotéelemek

kiilonvalasztasat értjiik.
Egyes esetekben még torténhetnek mas folyamatok is, ilyenek:

J Torlés: Amikor egyes dontési faktorokat nem vesziink figyelembe,

példaul ez torténik az elszigetelési hatds esetében.

13 Ezen szakaszok eredeti angol elnevezései Kahneman és Tversky 1979-es cikkében:
-,editing” : szerkesztési szakasz

- ,,evaluation”: értékelési szakasz
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J Egyszerlsités: Tovabbi egyszerisitésekkel is élhetlink, mint példaul a
kerekités, ami azt jelenti, hogy az emberek altal kedvelt egész helyiértékeknél csak
kicsivel eltérd értékeket hajlamosak vagyunk egy helyiértékkel feljebb, illetve
lejjebb kerekiteni. Példaul (101, 49%) kimenetet gyakran ugy észleljiik, mintha
50%-o0s valoszinliséggel 100 lenne a kifizetéslink. Ide tartozik még a nagyon
valdsziniitlen kimenetek dontésbdl vald kizarésa is.

. Dominancia észlelése: észrevessziik, ha 1étezik egy dominalt kimenet.

A Kkilataselmélet értékfiiggvénye

Ahogyan mar tobbszor emlitettem, a kilataselméletben tehat Kahneman és Tversky elveti a
hasznossagelméletben szerepld hasznossag fogalmat, és helyette az értéket tigy definidlja, ami
a vagyoni helyzetben torténd valtozasbol ered. Ennek leirdsara pedig bevezetik a mar szintén

tobbszor emlitett értékfliggvény fogalmat.

Korabban mar leirtam milyen tulajdonsagokkal bir ez az értékfiiggvény, most azt szeretném
bévebben kifejteni, hogy egészen pontosan hogyan hataroztdk meg Kahnemanék ezt a
fliggvényt, hogyan jutottak arra a kovetkeztetésre, hogy ez az, ami leginkabb leirja a

dontéshozok hasznossagat.

A fliggvény alakjanak meghatdrozasakor megtartjdk a véarhatd hasznossag azon
megfigyelését (Bernoulli, 1738), miszerint a hasznossag novekedés mértéke forditottan aranyos
a meglévo vagyon mértékével, vagyis, hogy a hatdrhaszon egyre csokken. Azt mondjék tehat,
hogy az értékkiilonbség a 100 és 200 nyeremény kozott nagyobbnak észlelt, mint az 1100 és
1200 nyeremény kozott, illetve, hogy ez veszteségek esetében is fenndll, azaz nagyobbnak
érzékeljlik veszteségiinket ha -100 és -200 kifizetések kozott donthetiink, mint ha -1100, vagy
-1200 kozott.

Szintén az alak jellemzéséhez végzik az alabbi vizsgalatot (Kahneman-Tversky, 1979,
Problem 13, 13°, p. 278)

1. probléma:

(6000, 25%) vagy (4000,25%; 2000,25%)

A 68 valaszado 82%-a a masodikat valasztotta.
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2. probléma:

(-6000, 25%) vagy (-4000,25%; -2000,25%)
A 64 valaszadd 70%-a az els6t valasztotta.

A kilataselmélet egyenletét (Kahneman-Tversky, 1979, Equation 1, p. 278) alkalmazva

ezekre a preferenciakra:

7 (0.25) v (6000)< m (0,25) (v(4000) + v(2000)) és

7 (0,25) v (-6000)< = (0,25) (v(-4000) + v(-2000))

fgy v (6000)< v (4000)+ v (2000) és v (-6000) > v (-4000) + v (-2000)

Ezek a preferenciak pedig azt bizonyitjdk, hogy az értékfiiggvény konkav a pozitiv
tartomanyokban (varhatd nyereségek esetén) és konvex a negativ tartomanyokban (varhato

veszteségek esetén).

Value

Loss Gain

1. dbra Az értékfiiggvény
Forras: Kahneman — Tversky (1979), Figure 3., p. 279

A kilataselmélet sulyfiiggvénye

A kilataselméletben is rendelnek bizonyos stulyokat az egyes kimenetekhez, ezek azonban a

varhato hasznossag elmélettdl eltéréen nem az alternativak bekovetkezési valoszintiségével
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egyeznek meg, hanem egyedien alakulnak, hiszen abbdl indulnak ki, hogy a valos €s az egyén
altal érzékelt valoszintiségek eltérnek egymadstol, és az egyén megitélésében nem az elméleti

valészinliség szamit, hanem az, amit sajat maga, belséleg érzékel (Molnar, 2012).

Igy minden egyes kimenet értéke megtobbszorozddik a hozza rendelt sullyal. Ezek a sulyok
pedig az egyes események hatdsat mérik az egyes kilatdsokra, és nem az események
valoszinliségét. SOt bizonyos értelemben éppen ellenkezd mértékiick, mint a bekdvetkezés

valdszinlisége.
Erre nagyon jo példa az alabbi kisérlet (Kahneman-Tversky, 1979, Problem 14, 14°, p. 281).
Két szituacioban az alabbi lehetdségek koziil kellett valasztaniuk a vizsgalt alanyoknak

1. szituacio:
(5000, 0,1%) vagy (5, 100%)

Ebben a helyzetben a 72 vélaszado tobbsége, 72%-a az elsd lehetdséget valasztotta, vagyis
egy varhato nagy nyereményt eldnyben részesitettek, még akkor is, ha annak bekdvetkezési

valdszinlisége minimalis, egy kis 6sszegli, de biztos nyereséggel szemben.
2. szituacio:
(-5000, 0,1%) vagy (-5, 100%)

Ebben az esetben azonban a szintén 72 megfigyelt alany 83%-a a masodik lehetdséget
valasztotta, azaz annak érdekében, hogy egy nagy Osszegli bukést elkeriiljenek (még ha
ennek bekovetkezeési valoszinlisége igen csekély is), inkdbb valasztottak egy biztos, &m kis

Osszegll veszteséget.

A fenti példabol vildgosan kitiinik, hogy a dontéshozok nem a bekovetkezési valoszinliségek
alapjan stlyozzak az egyes kimeneteket, hanem ettdl eltérnek, példaul tulbecsiilik a ritkan
eléforduld események jelentdségét, ennélfogva ezeknek nagyobb stlyt adnak, mint az a

bekovetkezési valoszinliségiikbol adodna.

Szintén a sulyok valosziniiségtdl vald torzulasahoz vezet, hogy a szerkesztési szakaszban az
egyszerisitések miatt hajlamosak vagyunk kizarni olyan eseményeket a dontési helyzetbdl,
amelyek bekovetkezési valdszinlisége nagyon alacsony, illetve az olyan eseményeket,

amelyeknél ez a valdsziniiség nagyon magas, hajlamosak vagyunk biztosnak tekinteni.
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Ezek miatt a torzuldsok miatt a stlyfliggvény torzul, eltér a linearistol.

Erdekes kérdések a kilataselméletben

Korabban mar emlitettem dolgozatomban, hogy az észlelt nyereségek és veszteségek egy
adott dontési szitudcidban egy bizonyos referenciaponttol fiiggnek, ugyanis ez szolgal kiindulo,

zérus pontként, és ehhez képest itéljiik meg lehetdségeinket.
Ez a referenciapont pedig a koriilmények megvaltozasaval konnyen maga is megvaltozhat.
De mi torténik akkor, ha megvaltozik a referenciapont?

A kilataselmélet alapjan, ha a referenciapont megvaltozik, akkor ez megvaltoztatja az egyes
kilatasok preferenciasorrendjét is. Kiilondsen, ha ez a valtozas beall, &m a dontéshozé még nem
¢pitette bele varakozdsaiba azt, akkor hajlamos olyan kockdzatokat vallalni, amit egyébként
nem tenne. Ez a jelenség igen jellemzd olyan kozelmultbeli veszteségekre, amelyekkel még a

dontéshozo nem baratkozott meg, amelyeket még nem fogadott el.

Tobbek kozott ennek a jelenségnek a vizsgélatara is végeztem teszteket sajat kutatdsom

alkalmaval, melyet a dolgozat kdvetkezo részében szeretnék részletesen bemutatni.

14



SAJAT KUTATAS
A kérdoivemrdl altalanossagban

A kilataselmélet f0 megallapitasainak bizonyitdsara a magyar piaci szereplok korében
kérddives vizsgalatot végeztem. A kérddiv kérdéseit Kahneman és Tversky 1979-es cikkében
is kozolt kisérletei alapjan fogalmaztam meg, elsdsorban az elmélet legfobb pilléreire
fokuszalva. Nem volt célom az elmélet minden elemét tesztelni, csupan a harom legfébb allitast,

a bizonyossagi, a tiikkrozési €s az elszigetelési hatast kivantam behatébban szemiigyre venni.

A kérddivet egy évfolyamtarsammal®* — aki szintén pénziigyi viselkedéstannal kapcsolatos
témaban ir most Tudoményos Diadkkdri Dolgozatot - egyiitt allitottuk Ossze, pusztan annak
érdekében, hogy kozos erdvel tobb emberhez tudjuk eljuttatni a kérddivet, ezaltal nagyobb
mintan tudjunk tesztelni. Am az O dolgozat téméja teljesen eltér az enyémtdl, igy a kérddivet
kvazi a két kiilon sajat kutatasunkbol tettiik 6ssze. Az O kérdéseit teljes mértékben O allitotta
Ossze, mig a kérddiv rdm vonatkozo6 részét teljes mértékben én magam. Csupan a legelsd, a
kitolté személyére vonatkozo kérdéseket talaltuk ki, és hasznaltuk fol egyiitt. Mivel az én
kutatasomhoz csupan a sajat kérdéseimet tudtam felhasznalni, ezért dolgozatomban is csak a

kérdoiv altalam készitett részét, €s annak kiértékelését mutatom be.

A kérdobivet elsésorban online formaban egyiittesen terjesztettiik, habar ez a minta
reprezentativitasat némileg feltételezhet6en rontja, ugyanakkor igy tobb embert volt alkalmunk
elérni. Emellett én kifejezetten fokuszaltam az olyan piaci szereplOkre, akik egyaltalan nem
jartasak a kozgazdasagtan, illetve a pénziigyek vilagdban, igy a kiilonbozé elméletektdl
elfogulatlanul tolthették ki a kérddivet. Ezért kerestem fel egy gimnéaziumot is, ahol személyes,

papir alapu kitoltést végeztem, ez alkalommal csak a sajat kérdéseimet kitoltetve a tanulokkal.

Osszesen a kérdéivet online formaban 117-en, mig papiron, személyesen 32-en toltdtték ki,
ami statisztikai szempontbol mar viszonylag nagy mintanak tekinthetd. A kitoltk nemek

szerinti megoszlasa az alabbiak szerint alakult.

4Nevét az anonimitas miatt kitoréltem
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Kitoltok nemek szerinti
eloszlasa

m NGk
Férfiak

2. abra A kérddivet kitoltok nemek szerinti ardanya

Eletkort tekintve a kdvetkezd abrakbol is kitiinik, hogy a 20-25 év kozotti korosztaly toltotte
ki legnagyobb szamban, igy nyilvanvaléan a minta elsdsorban erre a korosztalyra nézve kozol
reprezentativ adatokat. Ami foként relevans lehet, hogy 6k lesznek a jovo befektetdi, igy az 6

viselkedésiik tiikrozodhet a késobbiekben a piacokon.

Korcsoportok szerinti gyakorisag -
hisztogram

B Gyakorisag

o 2 1 1 3 3 o

19 25 30 35 40 45 50 55 60 Tovabb

3. abra A kérddivet kitoltok korcsoportok szerinti gyakorisaga
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Eletkor szerinti megoszlas
1% _1% 1% 2%/_2%

0%\

5%

0-19 év
W 20-25 év
W 26-30 év
m31-35év
W 36-40 év

41-45 év
M 46-50 év
W 51-55 év

56-60 év

24%

4. abra A kérddivet kitoltok életkor szerinti megoszldsa

Mint korabban mar emlitettem, fontosnak tartottam elkiiloniteni, hogy ki az, aki jobban jartas
a kozgazdasagtan elméleteiben, igy a kérddiv elején erre vonatkozoan szerepelt egy kérdés,
mely alapjan meg tudtam kiilonboztetni a gazdasagi, valamint nem gazdasagi teriileteken
tanulo, illetve ezeken a teriileteken végzett szakembereket. Az egyes kérdések esetén a két
csoportot elkiilonitetten is vizsgaltam, mert elsddleges varakozasaim alapjan esetleg lehetett
volna kiilonbség valaszaik kozott, hiszen a gazdasagi teriileteken tanulmanyokat folytatottakat
mar befolyasolhatta az, amit tanulmanyaik soran elsajatitottak, vagy az egyetemen hallottak.
Erdekes modon azonban a legtdbb esetben nem talaltam kiilonbséget a két csoport vélaszai
kozott, ezt dolgozatom tovabbi részeiben, az egyes kérdések elemzésénél részletesebben is

kifejtem.

Az 0Osszes kitoltd valaszaibol kapott legfontosabb eredmények tesztelésére
hipotézisvizsgalatokat is végeztem. Azért koncentraltam a tesztek sordn csupan az Osszes

kitoltd altal adott valaszokra, mert ez mutatta leginkabb az elényeit a nagymintas probaknak.

Az eredmények kiértékelésekor az egyszerliség €s jobb atlathatosag érdekében gyakran
csupan hivatkozom a kérddivben feltett kérdésekre, ezek pontos megfogalmazasai

megtalalhatok a mellékletben szerepld kérddivben.
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A bizonyossagi hatas vizsgalata

A legels6 fontos tézis, amit kérddivemben vizsgaltam a bizonyossagi hatas volt. Ennek
tesztelésére feltett kérdéseimet a Kahneman- Tversky (1979) cikk kérdései alapjan (Problem 3,
266.0.) fogalmaztam meg. Ezen kérdések mindegyikénél az a lényeges pont, hogy a
dontéshozonak két pozitiv kifizetéssel rendelkez6 lehetdséget ajanlunk fel, az egyik esetben
egy magasabb nyereséget alacsonyabb valdszinliséggel, a masik esetben pedig egy alacsonyabb
nyereséget, de magasabb valoszintiséggel kindlo opcio koziil valaszthat. Ennek szélsdséges

esete, amikor az egyik lehetdségnél egy biztos eseményt talalunk.
Erre példa kérdéivembdl az alabbi kérdés:

1. On az alabbi két befektetési lehet6ség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *
a. 75%-os valosziniiséggel 1,5 millié Ft-ot nyer az tigyleten
b. 100%-0s biztonsaggal nyer az ligyleten 1 millié Ft-ot

Ezen kiviil, hasonléan a bizonyossagi hatds vizsgalatara vonatkozott még kérdéivemben a
4-es, a 7-es, a 11-es, valamint a 17-es sorszamu kérdés. Ezek mindegyikénél ugyanahhoz a két
Osszeghez (1 milli6 Ft, és 1,5 millio Ft) rendeltem hozza eltérd, folyamatosan csokkend

valdszintiségeket.

Varakozasaim szerint, ezeknél a kérdéseknél a valaszadok (pozitiv kimenetelekrdl 1évén sz0)
preferaljak a biztosabb, azaz nagyobb valoszinliséggel bekovetkezd kimeneteket, még abban az
esetben is, ha a bizonytalanabb eseménynek nagyobb a varhatd értéke, ezzel megsértve a
véarhato hasznossag elmélet téziseit. Azzal, hogy tobb, egyre kisebb valdsziniiségli kimenettel
tettem fel a kérdéseket, a bizonyossagi hatas egy masik gondolatat akartam megfigyelni,
miszerint, ha mar alacsony valdszinliségek koziil kell valasztani, akkor a dontéshozok viszont
mar hajlamosak a nagyobb 0sszegli nyereménnyel kecsegtetd lehetdséget valasztani, még ha az
bizonytalanabb is. Kivancsi voltam arra is, hogy mennyire kicsi valoszinliségek esetén fordul

meg a preferencia.

Az 0sszes kitoltot tekintve az alabbi eredményeket kaptam.
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1. tablazat Osszes kitolts dltal adott vilaszok — bizonyossdgi hatds

A B
(1,5 millié Ft, 75%) (1 milli6 Ft, 100%)
1.kérdés [1,125 milli6] [1 milli6]
25% 75%
(1,5 milli Ft, 55%) (1 millio Ft, 80%)
4. kérdés [0,825 millid] [0,8 milli¢]
21% 79%
(1,5 milli6 Ft, 30%) (1 milli6 Ft, 40%)
7. kérdés [0,45 millic] [0,4 milli6]
64% 36%
(1,5 milli6 Ft, 0,5%) (1 milli6 Ft, 0,8%)
11. kérdés [0,0075 millid] [0,008 millic]
50% 50%
(1,5 millié Ft, 9%) (1 millié Ft, 15%)
17. kérdés [0,135 millic] 0,15 millic]
320 68%

A tablazatban lathat6, hogy melyik kérdésnél milyen két (,,A” és,,B”) lehetdség koziil kellett
valasztania a kitoltoknek, illetve, hogy az egyes kérdéseknél melyik opciot, a kitdltdk hany
szazaléka valasztotta. Tehat példaul a 4. kérdés esetén az ,,A” lehetdség 1,5 millid Ft 6sszegli
nyeremény volt, melyet 55%-os valosziniiséggel kapunk meg, mig a ,,B” lehetdség 1 millio Ft
megnyerését garantalta 80%-os valosziniiséggel. Ebben az esetben az §sszes valaszadd (minden
kérdésnél 149, kivéve a 17. kérdést, ahol 148 a kitoltOk szama) 21%-a valasztotta az ,,A”, 79%-

a pedig a ,,B” lehetdséget. A szogletes zardjelben az egyes események varhato értéke lathato.

Ezek alapjan kitlinik, hogy a valaszadok szinte minden esetben preferaltdk a nagyobb
biztonsagot kinalo lehetdséget, am ez csak egyetlenegy esetben (17. kérdés) jelentett a varhato
hasznossag elmélet szerinti racionalis viselkedést. A feltevésekkel ellentétben azonban ezekben
az esetekben nem figyelheté meg az, hogy a preferencia atfordulna egy bizonyos valosziniiségi
szintnél alacsonyabb valosziniiségek esetén, hiszen az egészen kicsi (0,5% illetve 0,8%)
valoszinliségek esetén sem valasztottak tobben a nagyobb nyereményt igérd lehetdséget, igaz,
hogy kiegyenlitetten valasztottak az egyes lehetdségeket. igy érvényesiil, hogy egyre kisebb a
kiilonbség a valaszadok megoszlasat tekintve, ahogy egyre kisebb valdszinliségeket adunk meg,
ugyanakkor mégsem fordult meg a preferencia. Tehat a kilatdselmélet ezen allitdsa jelen
mintadban nem érvényesiilt. Ugyanakkor esetlegesen felmertil, hiszen lathat6 egy trend ebbe az

iranyba, hogy még kisebb valoszintiségeket tekintve mar ezt is megfigyelhettem volna.
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Egyetlen eset (7. kérdés) volt, amelynél tobben kockéztattak, vagyis a bizonytalanabb

eseményt valasztottak, és ez volt a racionalis dontés is.

A kapott eredményekre hipotézisvizsgalatot is végeztem, melynek sordn elészor azt
vizsgaltam, hogy az adott eseményeknél 5%, illetve 10%-o0s szignifikancia szinten teljesiil-¢,
hogy a valaszadok tobbsége a kilataselmélet szerint, azaz a varhatd hasznossag elméletet
tekintve irracionalisan, dont. Miutan vizsgalataim soran sokasagi aranyra irdnyuld nagymintas
probakat kivantam végezni, az aszimptotikus z probat (Hunyadi-Vita, 2008) alkalmaztam.
Miutén elvégeztem annak vizsgalatat, hogy valoban nagy mintanak szamit-e az altalam gyiijtott
minta (Hunyadi-Vita, 2008, 97.0. (7-6) egyenlet alapjan), elvégeztem a hipotézisvizsgalatot,
ahol Ho: P> 0,51 és H1:P< 0,51. Minden esetben, ahol a megfigyelések irracionalis viselkedést
tamasztottak ala (1., 4., 11. kérdés), ezek szignifikansak voltak 5% és 10%-0s szignifikancia
szinten egyarant. S6t ezutan 20%-0s szignifikancia szinten vizsgalddva is elfogadottnak tudtam

nyilvanitani Ho-t.

Miutan nem minden esetben kaptam eredményiil egyértelmii képet, gy gondoltam fontos
annak a vizsgalata, hogy esetlegesen a gazdasagi tanulmanyok mennyire befolyasoljak a
valaszadast. Ezért a tanulmanyok alapjan harom csoportra osztottam a kitoltoket. Az els6
csoport a gazdasagi tanulmanyokat folytatottak csoportja, ide tartoznak mindazok, akik jelenleg
folytatnak felsdfoku tanulmanyokat gazdasagi teriileten, illetve akik mar szereztek felséfoku
végzettséget ezen a teriileten. A masodik csoportba tartoznak mindazok, akik valamilyen nem
gazdasagi jellegli felséfoku képzést végeztek, vagy jelenleg végeznek, illetve, akiknek
legmagasabb végzettségiik a kozépiskola (ilyen mindosszesen 4 kitoltd volt). Végiil a harmadik
csoportot alkotjadk a gimnaziumban személyesen, papir alapon megkérdezett kitdltok. Az 6
csoportjuk nem csak azért érdekes, mert Ok azok, akik még egyaltalan nem szereztek
kozgazdasagtani ismereteket tanulmanyaik soran, hanem életkorukbol kifolydlag,
feltételezhetden Ok egyébként is azok, akik legkevésbé keriiltek kapcsolatba altaldban a
gazdasag milkodésével, akik a legkevésbé ,érintettek™ a témaban. Ezen kiviil a papir alapu
felmérés megbizhatobbnak is mondhatd, mint az online feliilet, hiszen, ebben az esetben

tanorakon, a tanarok feliigyelete alatt toltotték ki a kérddiveket a tanulok.

Természetesen az ilyen csoportképzés nem tekinthetd teljesen mértékben helytallonak,
hiszen eltéré elemszamu csoportokrél beszéliink, ami nyilvanvaléan torzitast eredményez,
azonban meég ezt a tényt figyelembe véve is ugy véltem, hasznos €s érdekes lehet az

Osszehasonlitds. A harom csoport 1étszamai igy a kovetkezok: a gazdasagi teriileten tanulok
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szdma 74, a nem gazdasagi teriileten tanulmanyokat folytatoké 43, mig a gimnaziumi tanuloké
32. A végzett tanulmanyok alapjan torténd részletesebb csoporteloszlast mutatja a mellékletben

az 5. abra.

Elézetes varakozasaim alapjan a gimndziumi tanulok, valamint a nem gazdasagi teriileten
tanulmanyokat folytatok korében erételjesebben jelen lenne az irracionalitas, mig a gazdasagi
terileten tevékenykedOktdl azt varndm, hogy Ok okozzdk a raciondlis dontések fel¢ valo

,»elhajlast”, azaz 6k inkabb szdmolnak a véarhato értékekkel.
A kovetkez0 tablazatok foglaljak 6ssze a megbontott elemzés eredményeit.

A gazdasagi tanulmanyokkal rendelkezd valaszadok korében valdban raciondlisabb
viselkedést figyelhetiink meg, amennyiben az 6t kérdés koziil harom esetben 6k mar nagyobb
ardnyban vélasztottak a varhato hasznossag elméletnek megfeleléen. igy latszik, hogy a 11.
kérdés esetében Ok egyenlitik ki a két eset ardnyat, Ok ,torzitjdk” az eredményeket a
raciondlisabb iranyba. Ugyanakkor az els6 két esetben (1. és 4. kérdés), amikor jellemzden az
egyik lehetdség joval biztosabb kifizetést igér, és meglehetdsen nagy valdszinliséggel
bekovetkezd eseményekrél van sz6, 6k sem dontenek a varhatd értékek alapjan, bar
kétségteleniil kisebb aranyban dontenek irraciondlisan. Mivel ez a csoport szerepel a
legnagyobb sullyal a teljes mintaban (74 kit61tvel), igy a hdrom csoport koziil az 6 dontéseiket
tiikrozi leginkabb a teljes mintabol vett eredmény. Mas szempontbo6l viszont a nem gazdasagi
terliletekhez tartoz6 €s a gimnaziumi tanuldkat egyiittesen tekintve (hiszen egyik csoport sem
all kozeli kapcsolatban a kozgazdasigtani elméletekkel, a gimnaziumi tanulok csupan
tapasztalatlansagukkal lehetnek eltéréek), nagyjabol kiegyenlitik a gazdasagi teriileten

tanulokat.
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2. tablazat Gazdasagi teriileten tanulmanyokat folytatok/végzettek vilaszai

— bizonyossagi hatas

A B
(1,5 millié Ft, 75%) (1 millié Ft, 100%)
1.kérdés [1,125 millid] [1 millio]
31% 69%
(1,5 millié Ft, 55%) (1 millié Ft, 80%)
4. kérdés - -
[0,825 millio] [0,8 millid]
30% 70%
(1,5 millié Ft, 30%) (1 millié Ft, 40%)
7. kérdés o o
[0,45 millid] [0,4 millio]
70% 30%
(1,5 millio Ft, 0,5%) (1 millio Ft, 0,8%)
11. kérdés - -
[0,0075 milli¢] [0,008 millig]
46% 54%
(1,5 millié Ft, 9%) (1 millio Ft, 15%)
17. kérdés [0,135 millio] [0,15 milli6]
32% 68%

A nem gazdasagi teriileten fels6fokt tanulményokat végzd, illetve végzett kitoltok esetében

mar valoban irracionalisabb képet kapunk.

Ok az 6t kérdés koziil harom esetben (1., 4., 11. kérdés) valaszoltak tobbségben a varhato
hasznossag elmélettel ellentétben, illetve a negyedik alkalommal is azt valasztottdk, amelyik
magasabb valoszinliséget ajanlott, igy jogosan feltételezhetd, hogy ebben az esetben is inkabb
csak ,eltalaltak” a megfeleld valaszt, mintsem szamoltak volna. Erdekesség, hogy az &
esetiikben a legkisebb valdszinliségeket felvonultatd 11. kérdésnél mar megfigyelhetd a
kilataselméletben leirt ,,valtas”, azaz ilyen kis valoszinliségek esetében mar a biztonsag

keresését feliilirta a nagyobb ajanlott nyeremény.
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3. tablazat Nem gazdasagi teriileten tanulo/végzett kitoltok valaszai - bizonyossdgi hatds

A B
(1,5 millié Ft, 75%) | (1 millic Ft, 100%)
1.kerdes [1,125 millio] [1 milli6]
26% 74%
(1,5 millié Ft, 55%) | (1 milio Ft, 80%)
4. kérdés [0,825 milli¢] [0,8 millio]
16% 84%
(1,5 millié Ft, 30%) | (1 mili Ft, 40%)
7. kérdés [0,45 milli6] [0,4 millio]
60% 40%
(1,5 millié Ft, 0,5%) | (1 millio Ft, 0,8%)
11. kérdés [0,0075 milli6] [0,008 milli¢]
51% 49%
(1,5 millié Ft, 9%) | (1 millis Ft, 15%)
17. kerdés [0,135 millio] [0,15 milli6]
33% 67%

Végiil a gimnaziumi tanulok esetében is kirajzolodik a még kevésbé racionalisnak mondhato
dontéshozds. Hiszen a nem gazdasagi teriileten tanulokhoz igen hasonld eredményeket
produkaltak, ugyanakkor nagyobb aranyban adtak irraciondlis valaszokat. Ennél a csoportnal is
megfigyelhetd a preferencidk megvaltozasa kicsi valoszinliségek esetén, igy elmondhatjuk,
hogy a 11. kérdésnél a teljes mintaban érvényesiild, a két valaszlehetdség kozotti kiegyenlitett

aranyt a gazdasagi teriileteken tanulok racionalitasa sulyozza ki.

4. tablazat Gimnadziumi tanulok valaszai — bizonyossdgi hatds

A B
(1,5 millié Ft, 75%) (1 millié Ft, 100%)
1.kérdés [1,125 millio] [1 millio]
9% 91%
(1,5 millié Ft, 55%) (1 millié Ft, 80%)
4. kérdés [0,825 milli6] [0,8 millio]
9% 91%
(1,5 millio Ft, 30%) (1 millié Ft, 40%)
7. kérdés [0,45 milli6] [0,4 milli6]
56% 44%
(1,5 milli6 Ft, 0,5%) (1 millié Ft, 0,8%)
11. kérdés [0,0075 millic] [0,008 millio]
56% 44%
(1,5 millié Ft, 9%) (1 millié Ft, 15%)
17. kérdés [0,135 millic] [0,15 milli6]
32% 68%
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Osszességében érdekes modon megfigyelhetd, hogy a 7. kérdés esetében mindegyik
csoportndl megvaltozott a viselkedés, hiszen az eldzdekkel ellentétben, ebben az esetben nem
a nagyobb biztonsagot igéré lehetdséget valasztottak tobben, hanem a magasabb nyereménnyel
kecsegtetd lehetdséget preferaltak, ami egyben varhato értékek alapjan is a racionalis valasztas
volt. Ez azonban nem magyarazhato a kilataselmélet varakozasaival, mert a tovabbi
kérdéseknél a 7. kérdésben szerepld valoszinliségeknél joval kisebb valdsziniiségek
szerepelnek, amelyeknél viszont nem fordult at a preferencia. Vajon mi lehet az oka annak,
hogy ebben az esetben hirtelen racionalissa valtak az emberek? Véleményem szerint ez egyrészt
annak lehet koszonhetd, hogy a kérdésben szerepld két esemény bekdvetkezésének
valdszinliségei kozott nem tulsdgosan nagy az eltérés (30% illetve 40%), és kozel allnak az
50%-50%-os lehetdségekhez, illetve esetlegesen a kérdés elhelyezkedése a kérddivben is lehet
befolyasold hatdssal. Az ezt megel6zd 6-os kérdésben ugyanis éppen egy 0sszeg megnyerése
utani allapotban kell donteni a valaszadoknak, igy elképzelhetd, hogy az emiatti pozitiv

hangulat miatt mernek kockazatvallalobbak lenni a kdzvetleniil ezutdn kdvetkezd kérdésnél.

A bizonyossagi hatas utan az ehhez szorosan kapcsolddo tiikrozési hatast teszteltem.

A tiikrozési hatas vizsgalata

Ennek megfigyelésére ugyanazokat a kérdéseket tettem fel, mint a bizonyossagi hatas
esetében, csak éppen negativ kifizetésekkel. A kilataselméletnek azon allitasat szerettem volna
ezzel bizonyitani, miszerint negativ ,jutalmak”, azaz véarhatdo veszteségek esetében a
dontéshozok éppen a bizonyossagi hatassal ellentétesen fognak donteni, barmi mast valasztanak

inkabb, csak hogy a biztos veszteséget elkeriiljék, azaz kockazatvallalok lesznek.

Erre vonatkozoan fogalmaztam meg kérdéivemben a 2-es, 5-6s, 8-as, 12-es, valamint a 18-
as kérdést. Ezek teljesen ugyantgy €piilnek fel, mint az el6z6 esetben feltett kérdések, pusztan
eltérd eldjelii kifizetésekkel, éppen azért, hogy megfeleléen dsszehasonlithatoak legyenek. fgy

példaul az 1-es kérdés tiikorképe igy hangzik:

2. On az alabbi két lehetdség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *
a. 75%-os valdszintiséggel veszit 1,5 milli6 Ft-ot.
b. 100%-os biztonsaggal veszit 1 milli6 Ft-ot.

Az Gsszes kitoltot tekintve a kovetkezd eredményeket kaptam.
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5. tablazat Az osszes kitoltd daltal adott valaszok - tiikrozési hatds

A B
o (-1,5 millié Ft, 75%) (-1 millié Ft, 100%)
2 kérdés [-1,125 millio] [-1 millié]
70% 30%
(-1,5 millié Ft, 55%) (-1 millio Ft, 80%)
5. kérdés [-0,825 millio] [-0,8 millio]
74% 26%
(-1,5 millié Ft, 30%) (-1 millio Ft, 40%)
8. kerdés [-0,45 millio] [-0,4 millio]
50% 50%
(-1,5 millio Ft, 0,5%) (-1 millio Ft, 0,8%)
12. kérdés [-0,0075 millid] [-0,008 millio]
65% 35%
(-1,5 milli6 Ft, 9%) (-1 millio Ft, 15%)
18. kérdés [-0,135 millio] [-0,15 millid]
65% 35%

Viarakozasaimnak megfelelden a véalaszadok minden esetben a kevésbé biztos veszteséget
valasztottak, amely két esetben varhato értékek alapjan racionalis dontés volt, a maradék harom
kérdés esetén azonban mar nem. lIlletve egy kérdés (8.) esetében nem volt eltérés a két
lehetdséget valasztok aranya kozott. Ami azonban érdekes, és nem vart eredmény, hogy a
preferencidk nem minden esetben tiikrozédnek. Kahneman és Tversky megfigyelései alapjan
ugyanis éppen a bizonyossagi hatas esetén feltett kérdéseknél kapott eredmények ellentettjét,
tikorképét kellet volna kapnunk. Ez harom esetben (2., 5. €s18. kérdés) teljesiil is, azonban a
maradék két esetben nem. Erdekes, hogy a 8. kérdés esetében (ez a 7. kérdés parja), nem

figyelhetd meg egyértelmiien az a racionalitas, ami pozitiv kilatasok esetén megfigyelhetd volt.

Ebben is elvégeztem a bizonyossagi hatasnal emlitett hipotézisvizsgalatot, és a feljebb mar

irracionalisnak titulalt eredmények még 20%-0s szignifikancia szinten is elfogadottak voltak.

Csupan a gazdasagi témaju felsdfokt tanulmanyokat végzo, illetve végzettek korét tekintve,
azonban teljes mértékben érvényesiil a tiikrozési hatas, 0k ugyanis minden esetben ellentétesen
valaszoltak, mint pozitiv kilatdsok esetén, ami az el6z6hoz hasonl6an haromszor eredményezett

racionalis dontéseket.
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A nem gazdasagi teriileten tanulok esetén is hasonld a helyzet, mint a gazdasagi teriileten
tanuloknal, igy tehat azt az eltérést, ami némileg talalhaté a teljes minta esetén, a gimnaziumi

tanulok valaszai adjak.

Az ezekhez kapcsolddo részletes kiértékelések eredményei a mellékletben szerepld 10., 11.

és 12. tablazatokban lathatok.

Az elszigetelési hatas vizsgalata

A harmadik hatas, amit kérdéivemben vizsgaltam az elszigetelési hatéas volt. A kilataselmélet
ezen tézisének 1ényege, hogy a dontéshozok egyszeriisiteni probaljak dontési helyzetiiket, ezért
gyakran amikor két alternativa koziil kell valasztaniuk, nem veszik figyelembe a két lehetdség

ko6zos komponenseit, hanem csak azokat a tényezdket, amelyekben kiillonboznek.

Ennek vizsgélatara tettem fel dolgozatomban a 15-6s szamu kérdést, amelynek 1ényege,
hogy egy kétlépcsds jaték kimeneteleirdl kell dontenie a vélaszadonak, ahol az elsé 1épcsd

mindkét esetben ugyanaz.

Ennél a kérdésnél jol lathatd, hogy ha mindkét 1épcsoét figyelembe vessziik, akkor az ,,A”
alternativa varhatd értéke ua=0,4*1*1 millio, azaz ua=0,4 milli6 mig a ,,B” alternativaé
ug=0,4*0,75*1,5 milli6, vagyis ug=0,45 milli6. A varhato értékek tehat pontosan ugyaniugy
alakulnak, mint feljebb, a bizonyossagi hatasnal emlitett 7. kérdés esetében. Tehat racionalisan
mindkét esetben a nagyobb vérhato értékii lehetdséget, vagyis a 0,45 millié varhato értéki
alternativat kellene valasztanunk. Azonban az eredmények, az elGzetes varakozasaimnak
megfeleléen nem ezt mutatjdk, €s a korabbiakban bemutatott hipotézisvizsgalatot ismét

alkalmazva szintén még 20%-os szinten is szignifikansak.

6. tablazat Az osszes kitolto altal adott vilaszok - elszigetelési hatds

A B
(1 millié Ft, 40%) | (1,5 millié Ft, 30%)
15. kérdés [0,4 milli6] [0,45 milli]
58% 42%
(1,5 millié Ft,
o 30%) (1 millié Ft, 40%)
7. kerdes [0,45 millid] [0,4 milli]
64% 36%
(1,5 millié Ft,
| Kérdés 75%) (1 millié Ft, 100%)
: [1,125 millio] [1 millio]
25% 75%
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A 6. tablazatbol latszik, hogy mig a 7. kérdésnél racionalisak voltak a kitoltok, addig a 15.
kérdés esetén mar nem. Ennek oka pedig az, hogy az els6 1épcsd valoszintiségével nem
modositottak a kilatasaikat, hiszen az mindkét alternativa esetén ugyanaz volt (az egyes
kérdéseknél éppen forditva vannak ,,A”-val. illetve ,,B”-vel jelolve az alternativak), igy az 6
dontési helyzetiik pontosan ugyantgy nézett ki, mint a szintén feljebb emlitett 1. kérdésnél, és

az ott emlitetteknek megfelelden a biztosabb kilatast helyezték el6térbe.

Eezn megfigyelések esetében nincs eltérés a harom elkiilonitett csoport kozott, egységesen
mindharom csoportban ugyanugy megfigyelhetd, hogy az elsd 1épcsé nem épiil be a

dontséhozok kilatasaiba (részletes eredmények lasd: Melléklet, 13., 14., 15. tablazat).

Szintén ehhez kapcsolodik, hogy az egyes dontéseknél az is befolydsol, hogy az egyén
hogyan bontja részekre maganak a problémat, azaz, hogy hogyan formalja meg magéaban a
kérdést. Ezek megfigyelésére vonatkoznak kérdéivemben a 3-as, 6-0s, valamint a 14-es, 16-0s
kérdések.

Ezen kérdések 1ényege, hogy paronként ugyanakkora varhat6 értékkel rendelkeznek, vagyis
az egyes parok esetén ugyanazokat az alternativakat kellene raciondlisan valasztanunk. A
kiilonbségiik abban rejlik, hogy az elsd paros esetében (3., 6.) egy mar megnyert 6sszeg utdn
kell donteni, a péaros egyik tagjanal veszteségekrdl, a masik tagnal nyereségekrdl, mig a
masodik paros (14., 16.) esetében biztos veszteség utan kell ugyanezekrdl donteni. Az egyes
esmények valdsziniiségei €s kifizetései megegyeznek, pusztan a kezdeti nyereség/veszteség
eltér6 Osszege miatt valtozik a végsé vagyon. Ezekkel azt szeretném megmutatni, hogy
mashogy dontenek a dontéshozok attdl fiiggden, hogy milyen forméban tekintik az adott

kérdést.

Ezekre a kérdésekre adott valaszok eredményeit mutatja a kovetkezd tablazat, a teljes

sokasagra nézve.
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7. tablazat Az osszes kitolto altal adott valaszok — szétbontdsi probléema

A B
(3 millié Ft, 100%+0,5 millio Ft,100%) (3 millié Ft, 100%+1 millié Ft, 50%)
3.kérdes 13,5 millid] 13,5 milli]
60% 40%
(4 millié Ft, 100%-0,5 millio Ft, 100%) (4 millio Ft, 100%- 1 millié Ft, 50%)
6. kérdés 13,5 milli6] [3,5 millio]
70% 30%
(-3 millié Ft, 100%+ 0,5 millio, 100%) (-3 millié Ft, 100%+ 1 millié, 50%)
14. kérdés [-2,5 milli6] [-2,5milli6]
55% 45%
(-2 millié Ft, 100%- 0,5 millio, 100%) (-2 millié Ft, 100%- 1 millio, 50%)
16. kérdés [-2,5 millid] [-2,5 milli]
61% 29%

Ezek alapjan jol latszik, hogy a vélaszadok minden esetben jobban preferadltdk azt a

lehetdséget, amikor a masodik 1€pcsdben egy biztos esemény szerepelt.

Ebben az esetben a hipotézisvizsgalat soran Ho-t tigy definidltam, miszerint a valaszaddk
tobbsége preferalja a méasodik 1épcsében biztos kifizetést (fliggetlentil attol, hogy ez negativ,
vagy pozitiv) kinal¢ lehetéségeket. Igy alkalmazva a hipotézisvizsgalatot szintén még 20%-0s

szignifikanciaszinten is el tudtam fogadni a kapott eredményeket.

Ez el6zetes varakozasaimnak némileg ellentmond, mivel amennyiben a dontéshozok nem
épitik be dontésiikbe az elsé 1épcsOben megnyert, vagy elvesztett Osszeget, vagyis csak a
masodik [épcsd alapjan dontenek, akkor a pozitiv kilatasok esetében ezek az eredmények azt
mutatjak, hogy érvényesiil a bizonyossagi hatas, a negativ kilatasokkal kecsegteté események
esetén azonban a tiikkrzési hatas nem. Hiszen ezen utobbi eseteknél Ho-t el kellett volna vetnem

a tiikrozési hatas megvaldsuldsa esetén.

Ezekben az esetekben azonban a valaszadok tobbsége ugyanlgy a biztos veszteséget
valasztotta. Ugyanakkor, ha figyelembe vennék az els6 1épcsét is, akkor azt varnam, hogy egy
nagyobb 0Osszegli nyereség, vagy egy kisebb Osszegli veszteség utdn hajlamosabbak a
dontéshozok kockéztatni, vagyis ez is a tikkrozési hatast erdsitené, ami pedig ebben a mintaban

nincs jelen.

A héarom csoportot kiilonbontva, mind a gazdasagi, mint a nem gazdasagi teriileten

tanulok/végzettek korében ezt a jelenséget figyelhetjiikk meg (lasd: Melléklet, 16., 17. tablazat).
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Erdekes kivételt képeznek egy kérdés (14. kérdés) esetén a gimnaziumi tanulok, akik ebben
az egy esetben mutattak a tiikkrozési hatdsnak megfeleld magatartist, amennyiben 0k ennél a

kérdésnél inkabb el akartak keriilni a biztos veszteséget (lasd: Melléklet,18. tablazat).

Hasonl6 problémakat vet fel kérdéivem 9-es, 10-es, illetve 20-as, 21-es kérdése is. Ezekben
az esetekben is a valasztés attol fiigg, hogy hogyan kodolta a dontéshozo magaban a kérdést,

megfeleléen beépiti-e a veszteségeket azaz, hogy mit tekint referenciapontnak.

Kivancsi voltam ezen kérdések alkalmaval arra is, hogy az adott valasztast mennyire
befolyasolja, ha konkrétan megadott, eltérd Osszegli vagyonnal rendelkezik a dontéshozo a
dontés pillanataban, illetve, hogy milyen nem monetaris kildtdsokkal szamolhat a jovore nézve,
ezért adtam meg tobb dimenziot eltéré vagyoni helyzettel, illetve két szcenaridt, egy olyat,

amikor a késébbiekben még varhatéan nyerhet, illetve egy olyat amikor nem.

A 9-es ¢és 10-es kérdéseknél mindegyik esetben a ,,B” volt a dominéns kimenet, minden
esetben annak volt nagyobb a varhato értéke, hiszen egy lehetséges nyereség allt szemben, egy
biztos veszteséggel. Ezek a kérdések a kitolték alapvetd racionalitasardl adnak

tanibizonysagot, hiszen itt trivialis, hogy melyik alternativa hoz nagyobb hasznot.

Ennek ellenére, voltak viszonylag nagy (az elézetes varakozasaimhoz képest nagy) aranyban
olyanok, akik itt is irraciondlisan dontdttek, a biztos veszteséget valasztva. SOt, az is
megfigyelhetd volt, hogy a vagyoni helyzet novekedésével parhuzamosan egyre
irracionalisabbak lettek a valaszok, vagyis egyre nagyobb ardnyban valasztottdk a biztos
veszteséget. Erdekes megfigyelés, hogy a gimnaziumi tanulok esetében befolyasolt leginkabb
a vagyon, Ok érzékenyebben reagaltak ennek valtozésara, de még 6k is mindegyik esetben

tobbségben raciondlisan dontottek.

A 20-as, 21-es kérdések esetében vartam valtozatos eredményeket. Itt nem volt elsddleges
elvarasom, azt szerettem volna tesztelni, hogy konnyelmiibbek lesznek-e a dontéshozok attol,
ha nagyobb vagyonuk van. Az eredményeket az alabbi tablazat foglalja Ossze az Osszes

valaszadot tekintve.
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8. tablazat Az dsszes vdlaszado dltal adott vilaszok - referenciapont

A B
(-3 millié Ft, 100%- 1,5 millié Ft,100%) | (-3 millié Ft, 100%+3 millié Ft, 50%)
9/a.kérdés [-4,5 milli6] [-1,5 milli6]
15% 85%
(-3 millié Ft, 100%- 1,5 millié Ft,100%) | (-3 millié Ft, 100%+3 millié Ft, 50%)
9/b. kérdés [-4,5 milli6] [-1,5 milli6]
19% 81%
(-3 millié Ft, 100%- 1,5 millié Ft,100%) | (-3 millié Ft, 100%+3 milli6 Ft, 50%)
9/c. kérdés [-4,5 millio] [-1,5 milli6]
27% 73%
(-3 millié Ft, 100%- 1,5 millio Ft,100%) | (-3 millié Ft, 100%+3 millio Ft, 50%)
10/a. kérdés [-4,5 millio] [-1,5 milli6]
22% 78%
(-3 millié Ft, 100%- 1,5 millio Ft,100%) | (-3 millié Ft, 100%+3 millio Ft, 50%)
10/b.kérdés [-4,5 millio] [-1,5 milli6]
24% 76%
(-3 millié Ft, 100%- 1,5 millié Ft,100%) | (-3 millié Ft, 100%+3 millio Ft, 50%)
10/c. kérdés [-4,5 millio] [-1,5 milli6]
26% 74%
(-3 millié Ft, 100%+ 1,5 millio, 100%) (-3 millié Ft, 100%+ 3 milli, 50%)
20/a. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
60% 40%
(-3 millié Ft, 100%+ 1,5 millio, 100%) (-3 millié Ft, 100%+ 3 millio, 50%)
20/b. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
40% 60%
(-3 millié Ft, 100%+ 1,5 millio, 100%) (-3 millié Ft, 100%+ 3 millio, 50%)
20/c.kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
20% 80%
(-3 millié Ft, 100%+ 1,5 millié, 100%) (-3 millié Ft, 100%+ 3 millio, 50%)
21/a. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 millié]
74% 26%
(-3 millié Ft, 100%+ 1,5 millié, 100%) (-3 millié Ft, 100%+ 3 millio, 50%)
21/b. kérdés [-1,5 millio] [-1,5 milli6]
55% 45%
(-3 millié Ft, 100%+ 1,5 millio, 100%) (-3 millié Ft, 100%+ 3 millio, 50%)
21/c. kérdés [-1,5 millio] [-1,5 milli6]
36% 64%

Lathato, hogy abban az esetben, amikor a dontéshozoknak tovabbra is megmaradt
érdekeltségiik a vallalatban, azaz hosszabb tavra tekintettek, amikor a jovoben még
feltételezhetden lesz lehetdségiik ismét nyerni, akkor csupan a legkisebb vagyon esetén
érvényesiil a bizonyossagi hatas, a tovabbi esetekben mar kockazatvallalobbak a dontéshozok.
Mig abban az esetben, amikor azonnal megsziinik az érdekeltség, vagyis rovidtavot tekintiink,

mar csak a legmagasabb, kiugr6 vagyoni helyzetii csoport vallalja inkabb a kockazatot.
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Mindkét kérdésnél ismét kiemelkedd, hogy a gimnazistak ¢élénkebben reagalnak a vagyoni
helyzetiik valtozasara, sz¢éls6ségesebb ardnyban valasztjak a kockazatosabb lehetdséget, amikor
vagyonuk nagyobb. Olyannyira, hogy a 21-es kérdés esetén 6k mar révidtavon is, kisebb

vagyoni osztalyban is kockazatvallaloak. Az 6 valaszaikat foglalja 6ssze az alabbi tablazat.

9. tablazat Gimndziumi tanulok vilaszai - referenciapont

A B
(-3 milli6 Ft, 100%- 1,5 millio (-3 milli6 Ft, 100%=+3 milli6 Ft,
L Ft,100%) 50%)
/a.kérd
a.kerdes -4,0 Millo -1,9 millio
o [-4,5 milli6] [-1,5 milli6]
6% 94%
(-3 milli6 Ft, 100%- 1,5 millio (-3 milli6 Ft, 100%=+3 milli6 Ft,
o Ft,100%) 50%)
Ib. kérd
erdes -4,0 Millo -1,9 millio
o [-4,5 milli6] [-1,5 milli6]
2204 78%
(-3 milli6 Ft, 100%- 1,5 millio (-3 milli6 Ft, 100%+3 milli6 Ft,
L Ft,100%) 50%)
9/c. kérd
¢. kerdes [-4,5 millid] [-1,5 millig]
34% 66%
(-3 milli6 Ft, 100%- 1,5 millio (-3 milli6 Ft, 100%+3 milli6 Ft,
L Ft,100%) 50%)
10/a. kérd
a. kerdes [-4,5 millig] [-1,5 millig]
13% 87%
(-3 milli6 Ft, 100%- 1,5 millio (-3 milli6 Ft, 100%=+3 milli6 Ft,
L Ft,100%) 50%)
10/b.kérd
erdes 4,5 millie] [-1,5 millie]
16% 84%
(-3 milli6 Ft, 100%- 1,5 millio (-3 milli6 Ft, 100%=+3 milli6 Ft,
0, 0,
10/c. kerdes [-T,’sl ?gil/l(i’é] [-1 ,550r:i)llic')]
16% 84%
(-3 milli6 Ft, 100%+ 1,5 milli6, 100%) | (-3 milli6 Ft, 100%+ 3 mili6, 50%)
20/a. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
57% 43%
(-3 milli6 Ft, 100%+ 1,5 milli6, 100%) | (-3 milli6 Ft, 100%=+ 3 milli6, 50%)
20/b. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
40% 60%
(-3 milli6 Ft, 100%+ 1,5 milli6, 100%) | (-3 milli6 Ft, 100%+ 3 mili6, 50%)
20/c.kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
10% 90%
(-3 milli6 Ft, 100%+ 1,5 milli6, 100%) | (-3 milli6 Ft, 100%+ 3 milli6, 50%)
21/a. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
73% 27%
(-3 milli6 Ft, 100%+ 1,5 milli6, 100%) | (-3 milli6 Ft, 100%+ 3 milli6, 50%)
21/b. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
43% 57%
(-3 milli6 Ft, 100%+ 1,5 milli6, 100%) | (-3 milli6 Ft, 100%+ 3 mili6, 50%)
21/c. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
27% 73%
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OSSZEFOGLALAS

Daniel Kahneman ¢és Amos Tversky 1979-ben kidolgozott elméletével, a kilataselmélettel
oriasi hatast gyakorolt a kozgazdasagi gondolkodasra, hiszen azdta egy teljesen Uj
tudomanytertilet épiilt ujszerii megkdzelitéseikre. Kisérleteik eredményei bizonyitottak, hogy

nem elég pusztan racionalis szempontok szerint modellezni az emberi viselkedést.

Cikkiik legels6é publikalasa utin még maguk a szerzok is rendkiviil sokat dolgoztak az

elmélet tovabbgondolasan, tokéletesitésén, tovabbi fejlesztésein.

Késobbi munkaik sordn még tobb hatést, jelenséget azonositottak, amiket kisérleteikkel
alatamasztottak. Ezek koziil a teljesség igénye nélkiil kiemelnék par igen 1ényeges pontot,

amelyek az elmélet tovabbfejlddésének fontos sarokkdvei voltak.

Ilyen példaul a keretezési hatas (Tversky - Kahneman, 1984), amely kimondja, hogy a
dontéshozok megitélése az egyes kildtasokrdl nagyban fligg attol, hogy milyen formaban

vannak ezek a lehetdségek szamukra talalva.

Ezen kiviil kifejlesztették a kumulativ kildtiselméletet'® (Tversky-Kahneman, 1992),
melyben a kilataselméletet kiterjesztik kockazatos és bizonytalan koriilmények kézott hozott
dontésekre is. Ebben az elméletben mar akdrmennyi szdmi kimenettel is szamolhatunk,
valamint azt is megengedi az elmélet, hogy eltérd sulyfiiggvényeket hasznaljunk a

nyereségekre, valamint a veszteségekre.

Természetesen szamos kritika (List, 2003) is sziiletett az elmélettel szemben, amelyek a
legtobb esetben a Kahnemanék altal végzett kisérletek reprezentativitasat kérddjelezik meg. Azt
mondjak, hogy a mesterségesen eldallitott laboratoriumi koriilmények kozott hozott dontések
nem feltétleniil egyeztethetfk Ossze a valdsaggal, ahol tobbek kozott példaul lehetdség van
tanulasra. Hiszen a valds piacokon a befektetési dontéseket nem egy idopontban, hanem egymas
utan hozzuk meg, ezaltal tudunk tanulni a korabban elkdvetett hibdinkbol. John A. List 2003-
as cikkében példaul vizsgalta a kilataselmélet allitasait valos piaci dontések esetében is, €s arra
az eredményre jutott, hogy tapasztalt befektetdk esetében valoban kevéssé érvényesiilnek ezek

az allitasok.

15 Eredetileg angolul az 1992-es cikkben: ,,cumulative prospect theory”
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Jomagam sajat kutatasom alkalmaval sem tudtam teljes mértékben meggy6zddni az elmélet

minden pontjdnak megvaldsuldsarol az egyes magyar piaci szereplok esetében.

Habar 0sszességében tobb kérdésnél érvényesiilt, hogy a kisérletek alanyai a kilataselmélet
allitdsainak megfelelden viselkednek, de egyes hatasok, mint példaul az elszigetelési hatés és a

tiikkr6zési hatas minden pontja sem volt felfedezheto teljes mértékben.

Mindazonaltal annyi bizonyosan latszott a kérddivet kitoltok korében is, hogy hajlamosak
az ,elhajlasra” a racionalis viselkedéstol, legerdsebben azok, akiknek nem volt elméleti

hatteriik sem a gazdasagi ¢letben.

A tovabbiakban esetleg érdekes lenne megvizsgalni, hogy milyen eredményeket sziilne, ha
a jelenlegi kutatasomat kiterjesztenénk, szélesebb korben kitoltetve a kérddiveket. Hiszen
jelenlegi formajaban az egyes csoportok, melyekre felosztom a gazdasagi szereploket nem
egyenld elemszamuak, igy ez sem nyujthat teljesen megbizhatd képet. Valamint a csoportok
kiilon targyalasahoz joval reprezentativabb lenne, ha az egyes csoport elemszamok nemcsak
egyenldek, hanem kiilon-kiilon nagyobbak is lennének. Nagyobb 0sszegyiijtott mintabol pedig
talan lehet6ség lenne még tovabbi, egymastol egyéb szempontok, mint a gazdasagi teriileten

végzett tanulmanyok, alapjan kiilonb6z6 csoportok szétbontasara is.

Amennyiben pedig az ilyen viselkedési mintakat tesztelé kisérletekbdl egy hosszabb
peridduson keresztlil megfigyelt gylijtemény kialakulna, érdekes lehetne azzal kisérletezni,
hogy az észlelt jelenségekre épitve egy kereskedési stratégiat alkotva, milyen hozamokat

érhetnénk el a pénziigyi piacokon.
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Mellékletek:

Pénziigyi viselkedéstan kérdoiv

A kérdéiv TDK dolgozatom megirasahoz nytjtana nekem segitséget. Osszesen 21 kérdésbél all, a kitdltés
koriilbeliil 10-15 percet vesz igénybe. Az adott valaszokat kizarolag a dolgozathoz hasznalom fel.

Segitségét elore is nagyon koszondom!

* Required

Neme *
a. NOo

b. Férfi
Eletkor:
*
Tanulmanyok: *
Elvégzett/folyamatban 1év6 kdzépiskola
Folyamatban 1év6 gazdasagi fels6foka
Folyamatban 1év6 nem gazdasagi fels6foku
Elvégzett gazdasagi fels6fok
Elvégzett nem gazdasagi felséfoku

®o0 o

Tanult-e valaha gazdasagtani ismereteket, ha igen, mit? *

Amennyiben On gazdasagi teriileten tanul, kérjiik adja meg szakjat és évfolyamat! *
Ha Onre ez nem vonatkozik, kérjiik irjon be egy kotojelet!

Dolgozom *
a. Nem.
b. Igen, pénzigyi teriileten
c. lgen, nem pénziigyi teriileten

Szokott befektetni? *
a. Igen, személyes tanacsadomon keresztiil

b. Igen, sajat magam
c. Nem

1. On az alabbi két befektetési lehetéség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *
a. 75%-os valosziniliséggel 1,5 millié Ft-ot nyer az ligyleten

b. 100%-0s biztonsaggal nyer az iigyleten 1 milli6 Ft-ot

2. On az alabbi két lehetéség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *

a. 75%-os valdsziniiséggel veszit 1,5 millio Ft-ot.

b. 100%-os biztonsaggal veszit 1 millié Ft-ot.
3. On egy jaték soran 3 millié Ft-ot mar biztosan megnyert. Ezutin az alabbi lehetéségek koziil valaszthat.
Melyiket valasztana? *

a. Nem jatszik tovabb, ekkor biztosan kap tovabbi 0,5 millié Ft-ot

b. Tovabb jatszik, ekkor 50% esélye van arra, hogy nyerjen tovabbi 1 milli6 Ft-ot.

16 Csak a kdzépiskoldsok altal kitdltends kérdivekben szerepelt ez a kérdés

38



4. On az alabbi két befektetési lehetdség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *
a. 55%-os valosziniiséggel 1,5 millié Ft-ot fog nyerni az ligyleten

b. 80%-o0s biztonsaggal nyer az ligyleten 1 millié Ft-ot

5. On az alabbi két lehetéség koziil valaszthat. Melyiket vilasztana? *
a. 55%-os valdsziniiséggel elveszit 1,5 milli6 Ft-ot.
b. 80%-os valoszintiséggel elveszit 1 millié Ft-ot.
6. On egy sikeres tézsdei iigyleten nyert 4 milli6 Ft-ot. Ezutan brékerének ki kellene fizetnie 0,5 millié Ft

jutalékot. Am brékere belemegy abba, hogy feldobjanak egy érmét. Ha On jol tippel (50%-os esély), nem
kell kifizetnie a dijat, mig ha rosszul (50%-os esély), akkor 1 milli6 Ft-ot kell kiadnia. Mit valasztana? *

a. Nem jatszom

b. Jatszom
7. On az alabbi két befektetési lehetdség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *

a. 30%-os valdszintiséggel nyer 1,5 milli6 Ft-ot
b. 40%-os eséllyel 1milli6 Ft-ot nyer.

8. On az alabbi két lehetéség koziil valaszthat. Melyiket vilasztana? *

a. 30%-os valdsziniséggel veszit 1,5 millio Ft-ot.

b. 40%-o0s valosziniiséggel veszit 1 millio Ft-ot.
9. On érdekelt egy iizleti vallalkozasban, ahol mar vesztett 3 millié Ft-ot, és most azzal kell szembenéznie,
hogy vagy még 1,5 millio Ft-ot veszit biztosan, vagy 50%-os valoszintiséggel nyer 3 millié Ft-ot, de tudja,

hogy érdekeltsége a vallalkozasban tovabbra is megmarad, igy van esélye késobb ,,visszanyerni” az
elvesztett sszeget. Hogyan dontene? *

A: 1,5 milli6 Ft B: 50% esély 3 millio

veszteség ,biztosan Ft nyereségre
a. Ha jelenlegi (a 3 millio Ft elvesztése utani) vagyona 1,5 I I
millio
b. Ha jelenlegi (a 3 milli6 Ft elvesztése utani) vagyona 10 I I
millio
c. Ha jelenlegi (a 3 milli6 Ft elvesztése utani) vagyona 50 I I
millio

10. Mit valasztana az el6z6 helyzetben akkor, ha tudja, hogy ezutan a dontés utan biztosan kiszall a
vallalkozasbdl? *

A: 1,5 millié Ft B: 50% esély 3 millio
Veszteség,biztosan Ft nyereségre
a. Ha jelenlegi (a 3 millio Ft elvesztése utani) vagyona 1,5 I I
milli6
b. Ha jelenlegi (a 3 millio Ft elvesztése utani) vagyona 10 millié i (‘
c. Ha jelenlegi (a 3 millio Ft elvesztése utani) vagyona 50 millio i (‘
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11. On az alabbi két befektetési lehetéség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *
a. 0,5%-os valosziniiséggel 1,5 millié Ft-ot fog nyerni az ligyleten

b. 0,8%-o0s valdszinliséggel nyer az iigyleten 1 milli6 Ft-ot

12. On az alabbi két lehet6ség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *
a. 0,5%-os valoszinliséggel veszit 1,5 millié Ft-ot
b. 0,8%-o0s valdszintiséggel veszit 1 millié Ft-ot
13. On jelenleg egy veszteséges pozicioban van. Ha tovabb tartja a papirt biztosan veszit 1 millié Ft-ot, de

van egy kiszallasi lehetosége, amikor viszont 75%-os valésziniiséggel 1,5 millié Ft-ot veszit. Melyiket
valasztana? *

a. Tovabb tartom a papirt.
b. Kiszallok

14. On egy jaték soran elvesztett 3 millié Ft-ot. Ezutan, ha kiszall, biztosan kap 0,5 millié Ft-ot, Am ha
tovabb jatszik 50%-os eséllyel nyer 1 milli6 Ft-ot. Mit valasztana? *

a. Kiszallok.

b. Tovabb jatszom
15. On egy kétfordulés versenyen vesz részt. Az elsé forduloban 60%-os eséllyel kiesik, ekkor nem nyer
semmit. Viszont ha tovabbjut valaszthat, hogy 100%-os biztonsaggal nyer 1 millié Ft-ot, vagy 75%-0s

valosziniiséggel 1,5 millié Ft-ot. Azonban még miel6tt tudna az elsé fordulé eredményét meg kell
mondania, hogy amennyiben tovabbjut melyik lehetéséget fogja valasztani. Mit mondana? *

a. Biztos nyereség 1millié Ft értékben.

b. 75%-o0s valosziniiséggel 1,5 millid Ft nyereség.
16. On egy jaték soran elvesztett 2 millié Ft-ot. Ezutan, ha kiszall, 100%-os biztonsaggal veszit 0,5 millié
Ft-ot, ha tovabb jatszik 50%-os eséllyel veszit 1 milliéo Ft-ot. Melyik lehetdséget valasztana? *

a. Kiszallok.

b. Tovabb jatszom.

17. On az alabbi két lehetdség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *
a. 9%-os valoszinliséggel nyer 1,5 millié Ft-ot.

b. 15%-os valdsziniliséggel nyer 1 millié Ft-ot.

18. On az alabbi két lehet6ség koziil valaszthat. Melyiket valasztana? *
a. 9%-os valoszinliséggel veszit 1,5 millié Ft-ot.

b. 15%-os valdsziniliséggel veszit 1 millio Ft-ot.

19. On egy jaték soran elvesztett 4 millié Ft-ot ezutin az alabbi két lehetosége van. Melyiket valasztana? *
a. Kiszall, de ekkor biztosan veszit tovabbi 0,5 millié Ft-ot.

b. Tovabb jatszik, de ekkor 50%-o0s esélye van arra, hogy tovabbi 1 milli6 Ft-ot veszit
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20. On érdekelt egy iizleti vallalkozasban, ahol mar vesztett 3 millié Ft-ot, és most azzal kell szembenéznie,
hogy vagy 1,5 millié Ft-ot nyer biztosan, vagy 50%-os valésziniiséggel nyer 3 millié Ft-ot, de tudja, hogy
érdekeltsége a vallalkozasban tovabbra is megmarad, igy késébb is lesz lehetésége ,,visszanyerni” a
korabban elvesztett 3 millio Ft-os 6sszeget. Hogyan dontene? *

A: 1,5 millié Ft B: 50% esély 3 millio

nyereség ,biztosan Ft nyereségre
a. Ha jelenlegi (a 3 millio Ft elvesztése utani) vagyona 1,5 - -
millio
b. Ha jelenlegi (a 3 milli6 Ft elvesztése utani) vagyona 10 - -
millio
c. Ha jelenlegi (a 3 millio Ft elvesztése utani) vagyona 50 I e
millio

21. Mit valasztana az el6z6 helyzetben akkor, ha tudja, hogy ezutin a dontés utan biztosan kiszall a
vallalkozasbél? *

A: 1,5 millio Ft B: 50% esély 3 millio
nyereség, biztosan Ft nyereségre
a. Ha jelenlegi (a 3 millio Ft elvesztése utani) vagyona 1,5 millio f" C
b. Ha jelenlegi (a 3 milli6 Ft elvesztése utani) vagyona 10 millio f" C
c. Ha jelenlegi (a 3 millio Ft elvesztése utani) vagyona 50 millid f" C
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Tanulmanyok

B Folyamatban |évé

24% gazdasagi felséfoku

7

20%

M Elvégzett gazdasagi
fels6fku

Folyamatban lévé nem
gazdasagi fels6foku

M Elvégzett nem gazdasagi
fels6fka

Elvégzett/folyamatban [évd
kozépiskola

5. abra A kitolték tanulmdanyok szerinti megoszlasa

10. tablazat Gazdasadgi tanulmdnyokat folytatok valaszai - tiikrozési hatds

A B
o (-1,5 millié Ft, 75%) (-1 millié Ft, 100%)
2.kérdes [-1,125 millio] [-1 millié]
66% 34%
o (-1,5 millio Ft, 55%) (-1 millié Ft, 80%)
5. kérdes [-0,825 millid] [-0,8 millid]
65% 35%
(-1,5 millié Ft, 30%) (-1 milli6 Ft, 40%)
8. kérdes [-0,45 millio] [-0,4 millio]
45% 53%
(-1,5 millié Ft, 0,5%) (-1 millié Ft, 0,8%)
12. kérdés [-0,0075 millid] [-0,008 millid]
73% 27%
(-1,5 millio Ft, 9%) (-1 millié Ft, 15%)
18. kérdés [-0,135 millio] [-0,15 milli]
70% 30%

42




11. tablazat Nem gazdasagi tanulmanyokat folytatok valaszai - tiikrozési hatds

A B
(-1 milli6 Ft,
o (-1,5 millié Ft, 75%) 100%)
2kerdes [-1,125 milli6] [-1 milli6]
70% 30%
(-1,5 millié Ft, 55%) | (-1 millié Ft, 80%)
5. kérdés [-0,825 millio] [-0,8 millid]
74% 26%
(-1,5 millié Ft, 30%) | (-1 millié Ft, 40%)
8. kérdés [-0,45 millio] [-0,4 millio]
44% 56%
(-1,5 millié Ft,
. 0,5%) (-1 milli Ft, 0,8%)
12. kérdés [-0,0075 millié] [-0,008 millid]
58% 42%
(-1,5 millié Ft, 9%) | (-1 millié Ft, 15%)
18. kérdés [-0,135 millic] [-0,15 millig)]
51% 49%

12. tablazat Gimnaziumi tanulok valaszai - titkrozési hatas

A B
(-1,5 millio Ft, 75%) (-1 millié Ft, 100%)
2 kérdés [-1,125 millid] [-1 millio]
78% 22%
(-1,5 millié Ft, 55%) (-1 millié Ft, 80%)
5. kérdés [-0,825 millio] [-0,8 millio]
94% 6%
(-1,5 millié Ft, 30%) (-1 millio Ft, 40%)
8. kérdés [-0,45 millid] [-0,4 millid]
71% 29%
(-1,5 millio Ft, 0,5%) (-1 millié Ft, 0,8%)
12. kerdés [-0,0075 millid] [-0,008 milli]
55% 45%
(-1,5 millio Ft, 9%) (-1 milli6 Ft, 15%)
18. kérdés [-0,135 millio] [-0,15 millid]
71% 29%
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13. tablazat Gazdasagi tanulmanyokat folytatok valaszai - elszigetelési hatas

A B
(1 millié Ft, 40%) (1,5 millié Ft, 30%)
15. kérdés [0,4 milli6] [0,45 millid]
55% 45%
(1,5 milli Ft, 30%) (1 millié Ft, 40%)
7. kérdés [0,45 millid] [0,4 millid]
70% 30%
(1,5 milli6 Ft, 75%) (1 millié Ft, 100%)
1.kerdes [1,125 milli6] [1 millio]
31% 69%

14. tablazat Nem gazdasadgi tanulmanyokat folytatok valaszai - elszigetelési hatds

A B
(1 milli Ft, 40%) (1,5 millié Ft, 30%)
15. kérdés [0,4 millid] [0,45 milli6]
63% 37%
(1,5 millié Ft,
30%) (1 millié Ft, 40%)
7. kérdés o N
[0,45 millio] [0,4 millio]
60% 40%
(1,5 millié Ft,
| Kérd 75%) (1 millié Ft, 100%)
werdes [1,125 milli6] [1 milli6]
26% 74%

15. tablazat Gimnazistak valaszai - elszigetelési hatds

A B
(1 millié Ft, 40%) (1,5 millié Ft, 30%)
15. kérdés [0,4 millig] [0,45 milli6]
58% 42%
(1,5 millié Ft,
30%) (1 millié Ft, 40%)
7. kérdés . —
[0,45 millio] [0,4 millio]
56% 44%
(1,5 millié Ft,
| Kérde 75%) (1 millié Ft, 100%)
. es
er [1,125 milli6] [1 milli6]
9% 91%
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16. tablazat Gazdasagi teriileten tanulok valaszai — szétbontdsi probléema

A B
(3 millié Ft, 100%+0,5 millié Ft,100%) | (3 millié Ft, 100%+1 millié Ft, 50%)
3.kérdés [3,5 millié] [3,5 milli6]
57% 43%
(4 millié Ft, 100%-0,5 milli Ft,
.y 100%) (4 millié Ft, 100%- 1 millio Ft, 50%)
6. kérdés 3,5 milli6] 3,5 millio]
68% 32%
(-3 milli6 Ft, 100%+ 0,5 millié, 100%) | (-3 millié Ft, 100%+ 1 millié, 50%)
14. kérdés [-2,5 millié] [-2,5millic]
55% 45%
(-2 millié Ft, 100%- 0,5 millié, 100%) | (-2 millié Ft, 100%- 1 millio, 50%)
16. kérdés [-2,5 millid] [-2,5 milli6]
66% 34%

17. tablazat Nem gazdasagi teriileten tanulok valaszai — szétbontdsi probléema

A B
(3 millié Ft, 100%+0,5 millié Ft,100%) | (3 millié Ft, 100%+1 millié Ft, 50%)
3.kérdés [3,5 milli6] [3,5 milli6]
67% 33%
(4 millié Ft, 100%-0,5 millié Ft,
L 100%) (4 millié Ft, 100%- 1 millio Ft, 50%)
6. kerdes [3,5 milli6] [3,5 milli6]
79% 21%
(-3 milli6 Ft, 100%+ 0,5 millio, 100%) | (-3 millié Ft, 100%+ 1 millio, 50%)
14. kérdés [-2,5 milli] [-2,5millic]
58% 42%
(-2 millié Ft, 100%- 0,5 millié, 100%) | (-2 millié Ft, 100%- 1 millio, 50%)
16. kérdés [-2,5 millio] [-2,5 millio]
56% 44%

18. tablazat Gimnazistik valaszai — szétbontdsi probléma

A B
(3 millié Ft, 100%+0,5 millié Ft,100%) | (3 millié Ft, 100%+1 millié Ft, 50%)
3.kérdés [3,5 milli] [3,5 millio]
59% 41%
(4 millié Ft, 100%-0,5 milli6 Ft,
o 100%) (4 millié Ft, 100%- 1 millié Ft, 50%)
6. kerdés 3,5 millid] 13,5 millié]
66% 34%
(-3 millié Ft, 100%+ 0,5 millié, 100%) | (-3 millié Ft, 100%+ 1 millio, 50%)
14. kérdés [-2,5 milli6] [-2,5millid]
48% 52%
(-2 millié Ft, 100%- 0,5 millié, 100%) | (-2 millié Ft, 100%- 1 millié, 50%)
16. kérdés [-2,5 milli6] [-2,5 millio]
58% 42%
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19. tablazat Nem gazdasdgi teriileten tanulok vdlaszai - referenciapont

A B
(-3 milli Ft, 100%- 1,5 millio (-3 milli6 Ft, 100%+3 milli6 Ft,
L Ft,100%) 50%)
Yakérdes [-4,5 millid] [-1,5 millig]
23% 77%
(-3 milli Ft, 100%- 1,5 millio (-3 milli Ft, 100%+3 milli Ft,
y Ft,100%) 50%6)
9/b. kerdes [-4,5 millid] [-1,5 millig]
14% 86%
(-3 milli Ft, 100%- 1,5 milli (-3 milli Ft, 100%+3 milli Ft,
L Ft,100%) 50%)
dc. kérdés [-4,5 milli] [-1,5 millic]
28% 72%
(-3 milli Ft, 100%- 1,5 milli (-3 milli Ft, 100%+3 milli6 Ft,
L Ft,100%) 506)
10/a. kerdés [-4,5 milli] [-1,5 millic]
28% 72%
(-3 milli Ft, 100%- 1,5 milli (-3 milli6 Ft, 100%+3 milli6 Ft,
L Ft,100%) 50%)
10/b.kérdes [-4,5 milli6] [-1,5 milli6]
26% 74%
(-3 milli Ft, 100%- 1,5 millio (-3 milli Ft, 100%+3 milli6 Ft,
L Ft,100%) 50%6)
10/c. kerdes [-4,5 milli6] [-1,5 milli6]
23% 77%
(-3 milli Ft, 100%+ 1,5 milli, 100%) | (-3 millid Ft, 100%+ 3 milli6, 50%)
20/a. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
5206 48%
(-3 milli Ft, 100%+ 1,5 millio, 100%) | (-3 millid Ft, 100%+ 3 milli6, 50%)
20/b. kérdés [-1,5 millio] [-1,5 milli6]
24% 76%
(-3 milli Ft, 100%+ 1,5 milli, 100%) | (-3 milli Ft, 100%+ 3 milli6, 50%)
20/c.kérdés [-1,5 millio] [-1,5 milli6]
29% 71%
(-3 milli Ft, 100%+ 1,5 millio, 100%) | (-3 milli Ft, 100%+ 3 milli6, 50%)
21/a. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
81% 19%
(-3 milli Ft, 100%+ 1,5 millio, 100%) | (-3 millid Ft, 100%+ 3 milli6, 50%)
21/b. kérdés [-1,5 millio] [-1,5 milli6]
62% 38%
(-3 milli Ft, 100%+ 1,5 milli, 100%) | (-3 milli Ft, 100%+ 3 milli6, 50%)
21/c. kérdés [-1,5 milli6] [-1,5 milli6]
36% 62%
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