Obudai Egyetem
Keleti Karoly Gazdasagi Kar

Vallalkozasmenedzsment Intézet

TUDOMANYOS DIAKKORI DOLGOZAT

PENZUGYI BEFEKTETESI LEHETéSEGE}( FELT"AR,ASA, MAGYARORSZAGON, A
MAGYAR TARSADALOM KOCKAZATTURESI ES BEFEKTETESI
HAJLANDOSAGANAK FUGGVENYEBEN

Szerzo6(Kk): Simon Daniel

Vallalkozésfejlesztés MSc

Konzulens: Gombaszogi Ildiko

mestertanar

Budapest, 2021



PENZUGYI BEFEKTETESI LEHETéSEGE,K FELT"AR,ASA, MAGYARORSZAGON, A
MAGYAR TARSADALOM KOCKAZATTURESI ES BEFEKTETESI
HAJLANDOSAGANAK FUGGVENYEBEN

Kézirat lezarasanak idépontja: 2021.11.10



TARTALOMJEGYZEK

L. BEVEZETES ..ottt 1
1.1, Kutatdsi CEIKItUZES ......coviiiiiiiiiiie i 1
Y (Ve /5 ¢ 1 s R TR R TP UP PP 1

2. SZAKIRODALMI ATTEKINTES......ccouiiiiiirimnrienisesssssnsssssssessssssssessssssssssssssssons 3
2.1.  Erzelmeken alapuld dOntEShOZatal ..............ccoveveeieeeiieseseeeesseseesees s 3
2.2, NYAJNAAS ..eeveieieiee e 4
2.3, A CIeNSEE NEHEZSEEE. .. ccuviviiieiiitiiie ettt e 6
2.4. Az érzelmek helyén KezZel€se........ooviviiiiiiiiiiiei e 7
2.5, NemzetiS€@i JEIEMZOK ......ocuiiiiiiiiiiiie it 8

3. PRIMER KUTATAS ..ottt 10
3.1, IMIOASZEITAN ...ttt ettt r e b e nh e sh et r e e 10
3.2, Pénziigyl infOTMAILSAZ ......eooviiiieiiieieie e 11
3.3 PenZUgyl tUAALOSSAZ ..o.vveiveeeieieitie ittt 12
3.4.  Befektetési hajlandOSag ........c.coieiviiiiiiiiieiiiise e 13
3.5, SzituaciOk METIEEEIESE ... ..eiuvieiieiiiiiee s 19
3.6, Hipotézisek ErtEKEIESE ... ..uvvviriiiriiiiiie e 20
3.7, OSSZEEZES oottt sttt 20

4. PENZUGYI BEFEKTETESEK ES ALAPELVEK ISMERTETESE........cccoonivenmnrinnnnn. 22
4.1.  Magyar Allampapir PIUSZ.........cccevueveeveerereseesesssesessessessessesssssssssssssssssesssseesessessensen 22
N 1 1To - £ -1 RSSO 23
4.3, RESZVEIMYPIAC .. .eiutiriieiiitiitie ittt sttt sttt b e b et enn et e e sb e b e b sne e 24
4.4, KEIPLOVAIULAK .....ooiiiiiiiiiic bbb 29
45, Arany DEfEKEELES ... ...ccviiiiieiiiieie i e e 30
4.6. Elore osszeallitott banki, online portfOliok............ccoovuiiiiiiiiiiiiiiiiee e 32
4.7,  PeNzUZY1 tANACSAAO ....eoiviiiiiiiiiieie ittt 32

5.  MEGTERULESI ES KOCKAZATOSSAGI VIZSGALAT ......coevvemrriinnrrieerienniineeens 35
5.1, BeNCAMAIK......ciiiiiiiiiei s 35
5.2, INQAIAN PIAC ...vviviciicii e pe e rs 36
5.3, RESZVENYEK.....eiiiiiiiiiite e e e 38
5.4. Befektetési alapok, elore Osszedllitott portfOliok..........coovvvviriiiieiiiiiinice e, 41
5.5, KIIPtOVAIULAK ....c.viiiiiiiiiiiie s 41
5.8, ATANY et E e Rt bt e bt n b e 42

© 0 N o
E
)
o
>
oy
©)
<
—
™
aQ
<
N
-
5
i,;
\‘



ABRAJEGYZEK

Abra 1: A Bitcoin arfolyama Elon Musk 2021-es egyetlen Teetjét KGvetden ...........coovvvveeerinens,

Abra 2: Befektetési lehet3s6gek PreferenCiaja.......ocovrreveverereereieiecieeeeseeeseseseesee s sesiesiesseseenes

Abra 3: Bizalom mértéke pénziigyi KErdeSeKDEn ...........coovvvviieeeiviieiieiseeee e

Abra 4: Kitoltok altal elfogadott informacios fOrraSOK...........e.evrrrrrurrerreeeeeresesesessesserieseeeeenns

Abra 5: Befektetési tényezOk PrioriZAlASA .........cvvveeviveieeeieeieeeeeeesseeeses s en s

Abra 6: Hozam novekedés az eltelt évek fliggveny@ben ...........cc.cceueureueeeeeeeeerereseereeierieeeeeenns

Abra 7: Az arany hozama mas befektetési formakkal GSSZEVEVE .........ovvvvveevrviereieeeseesesseenas

Abra 8: A vizsgalt részvények érték novekedése, 5 éves id6szak alatt ...........ocovevvrverrirerireennenenn.

Abra 9: Arany értékndvekedése 2019-et KOVEIOEN ......c.ovevevveeereeereisresiiresesesssesessess s eessseneans

TABLAZATOK JEGYZEKE

Tablazat 1: Befektetési formak megteriilESe ........coovvvrririiiiiiriieiirise e 44
Tablazat 2: Kérdoives kutatas soran feltett KErdesek ..........ooovvvveriniiiiiiniiiinecene e v
Tablazat 3: Megtériilés szamitas - Magyar Allampapir, Ingatlan.............cocvvevevsvsrsrnsensensennns Vi

Tablazat 4: Megtériilés szamitas - Részvények, Arany, Kriptovaluta..........ccccooiniiiiiniiennns Vil



1. BEVEZETES

megtakaritott vagyonukat masodpercek alatt, akar telefonjukon keresztiil befektetni. A
meghosszabbodott tanulmanyi id6bdl, a munkaerdpiaci lehetdségekbdl, de leginkabb a fiatalok anyagi
helyzetébdl adodoan, kitolodott Magyarorszagon az otthonrdl vald elkoltdzés atlagos életkora. A
modern kor generacidjanak tulnyomo tobbségének nincs meg a megfeleld anyagi hattere, hogy
tanulméanyai mellett elegendd pénzt tegyen félre, és esetleg a hiszas évein beliil lakast vasaroljon. Eppen
ezért valik egyre fontosabba a 16 és 30 év kozotti fiatalok pénziigyi informalodasa, annak érdekében,
hogy mar életiik lehetd legkorabbi szakaszaban megtanuljak a pénz értékét, annak kezelését, és esetleg
tudomast szerezzenek azokrol a lehetéségekrol, amelyek eldsegithetik a vagyonuk gyarapitasat.
Magyarorszagon szamtalan olyan pénziigyi lehetdség all rendelkezésre, amelyek a megfeleld idében
elkezdve és a sziikséges informalodas mellett jelentés vagyonhoz juttathatjak a befektetéket. Sok
esetben a tudas és az elkételezettség hianya, valamint az emberi érzelmek nem megfelel6 kezelése 4ll a
siker utjaban.

1.1. Kutatasi célkitiizés

A kutatas célja, széleskorti szakirodalmi attekintés keretein beliil feltarni azokat a legjellemz6bb emberi
érzelmeket, viselkedési mintakat és dontéseket, amelyek hatraltathatjak az embereket, hogy megfeleld
idében meghozzak a megfeleld pénziigyi dontéseiket, illetve befolyasolhatjak, mar akar tapasztalt
befektetok itéld képességét is adott szituaciokban. A szakirodalmi kutatdomunka a magyar tarsadalom
sajatossagaira fokuszal, amely egy online kérdGives primer kutatas keretein beliil is felmérésre kertil. A
kutatas els6 fazisanak célkitlizése tehat feltdrni a magyar tarsadalom, befektetésekhez és
kockazatvallalashoz kothet6 attitiidjét, informaltsagat és esetleges hajlandosagat.

A szakirodalmi kutatas és a kérdbives primer kutatas eredményei alapjan megfogalmazhatoak a fiatalok
jellemz6 hozzaallasa a vizsgalt teriilethez. Ez alapjan a kutatds masodik fazisanak a feladata, hogy
feltarja a Magyarorszagon is elérhet6, konnyedén alkalmazhaté pénziigyi lehetdségeket, amelyek
ismertetett lehet6ségek az elmult évekre visszamendleg keriilnek elemzésre, majd Osszevetésre,
megtériilés és kockazatossag szempontjabol.

A szakirodalmi attekintésben feltart befektetési lehetoségek kockazatossaga és varhatdo hozama keriil
elemzésre a kutatas utolsdé szakaszaban. Kiszamitasra keriil, az elmult 6t évre visszatekintve, azok
realisan értékelt hozama, és fizetd erd teremtd képességik. Az elemzés ezen szakaszanak célkitlizése,
hogy tesztelje a kutatdsban bemutatott befektetési stratégidkat és formakat. Azok pontos alkalmazasa
mellett tarja fel a befektetések tényleges megbizhatdsagat az elmult évekre visszatekintve. Ezzel
garantalva, a szakirodalmi attekintésben ismertetett lehetéségek ¢€s dontést eldsegitd tényezok
relevanciajat.

A kutaté munka végso célja, hogy Osszeallitasra keriiljon a magyar fiatalok és kezd6 befektetdk szamara
egy olyan kozértheté dokumentum, amely ismerteti a befektetési elvarasaiknak megfelel6 befektetési
lehetdségeket, az azok sikeres kezeléséhez sziikséges eszmerendszert és konkrét dontési stratégiakat. A
kutatas, illetve annak eredményeinek terjesztése ezaltal kivanja tamogatni a fiatalok pénziigyi
tudatossaganak novelését, és befektetésekkel kapcsolatban érzett bizalmatlansaguk csokkentéseét.

1.2. Médszertan

A kutatas felépitésében szakirodalmi szekunder és kérddives primer kutatason alapuld, befektetési
lehetdségek feltarasat és azok elemzését foglalja magaba. A kutatas lezarasaképpen konkluzio kertil
megfogalmazasra.



A kutatas mindvégig torekszik a kezdd befektetok szamara is érthetd nyelvezet és a felhasznalt
szakirodalmak relevans hasznalatara. Az elemzés soran az iras megkisérli nyomon kovetni azt az
utvonalat, amelyet a magyar fiatalok a pénziigyi tajékozodasa soran leggyakrabban végigjarnak. A
kutatas olyan vilagszerte elismert szerzok és befektetok munkassagat, gondolat menetét tarja fel,
amelyek az internetes keresések soran a fiatalok szamara eldszor felbukkanhatnak. A kutatas tajékoztatd
¢és oktatd jellegébol fakadoan elengedhetetlen, hogy a munka realis képet szolgaltasson az elérhetd
pénziigyi lehetoségekrdl, és ténylegesen olyan eszkozoket mutasson be, amelyek konnyedén
megérthetk olyan fiatalok szamara is, akik csak most kezdik meg pénziigyi tudasuk bovitését.

Fontos kiemelni, hogy a kutatas idétartama alatt a kutatas szerzdje, illetve elére kijelolt mélyinterjuk
alanyai befektetésekbe kezdtek, vagy mar meglévé tapasztalataikrol szamoltak be, annak érdekében,
hogy a befektetdkre hatd érzelmek a lehetd legmegfelel6bben, redlisan, személyes tapasztalatokon
keresztiil keriilhessenek bemutatasra.

A feldolgozott témakor meglehetdsen diverz, szamos pontjdban a téma szakértéi nem feltétleniil
foglalnak el egységes allaspontot. A kutatas a minden esetben megjel6lt szakért6k véleményét képviseli,
amelyek a megfeleld adatokkal és magyarazatokkal keriilnek alatamasztasra. Ezzel ellentétben azonban
lehetséges, hogy az egyes gondolatok mas, eltérd szemszdgbdl tekintve nem alljak meg a helytiket,
szembe mennek mas szakértOk véleményével, esetleg idével elvesztik relevanciajukat. A kutatas célja
semmiképpen sem az, hogy teljeskort attekintést nyujtson a vilagon 1étezd Osszes befektetésrol, és
kijelentse bizonyos szakértok allaspontjanak helyességét. Sokkal inkabb az, hogy a szakirodalmi
attekintés alapjan ismertesse azokat a pszichologia és modszertani alapokat, amelyek elsajatitasanak
sziikségességében alapvetden a teriilet elemz0i egyetértenek. Ezek feltarasaval iranyt mutasson fiatal,
illetve kezd6 befektetok szamara, akik a késobbiekben hajlanddak lehetnek a teriilet bizonyos
szegmenseit részleteiben elemezni, és sajat preferenciaik alapjan, sajat befektetési stratégiajukat
kiépiteni.



2. SZAKIRODALMI ATTEKINTES

Az emberi dontéseket szamtalan belsé és kiilsd hatas, érzelem befolyasolhatja. Ez nincs masként a
pénziigyi vilagban sem. Sok esetben az egyén, pénziigyekkel kapcsolatos szituaciokban képtelen
megfelelden, redlisan felmérni a koriilményeket és ezaltal gyakran halogatja a dontéshozast, vagy az
érzelmeire hallgatva rossz iranyt valaszt. Az embereket az életiik soran szamtalan olyan tapasztalat,
érzelem érheti, amelyek mar az els6 perctél kezdve megpecsételik pénziigyi dontéseiket. A probléma
azonban, hogy napjainkban a fiataloknak érdekiik, hogy képesek legyenek minél elébb, dnalldan és a
lehetd legmegfelelobben pénziigyi dontéseket hozni annak érdekében, hogy a késdbbiekben, minél
konnyebben elérhessék kitlizott céljaikat. Eppen ezért a fejezet célja feltirni azokat az alapvetd emberi
tulajdonsagokat, viselkedési formakat, amelyek befolyasolhatjak a sikeres dontések meghozatalat, és
amelyeket mind inkabb fontos lenne levetkdzni a pénziigyi siker érdekében.

2.1. Erzelmeken alapulé déntéshozatal

Az intuitiv racionalitas, dontéshozast jelent, kiilondsebb kutatas vagy tudakozodas nélkiil. A 1ényege,
hogy az emberi agy képes a masodperc toredéke alatt, maltbeli események, hiedelmek, érzelmek és az
ember sajat vallasa, kultiraja alapjan dontést hozni adott szituacioban. Az intuitiv racionalitisnak az
elényei, hogy az egyén sajat tuddsa felértékelddik, a problémat csak a sajat szemszogébodl, sajat
hitvilaganak megfelelen, kiils6 befolyas nélkiil kozeliti meg. Hasznos lehet példaul szituaciokban, ahol
gyors dontéseket kell hozni és nincs id6 hosszas elemzésekre. Az emberi agy megprobalja a lehetd
leggyorsabban felmérni az optimalis valaszt és ezt zsigeri szinten sugallja az egyénnek. (Gilovich -
Griffin - Kahneman, 2002, p 4)

Erre példa lehet egy varosi galamb, amely csak a sajat berdgzodései alapjan, gondolkodas nélkiil dont
ugy, hogy elrepiil, amennyiben egy ember kozeledik hozza. Sosem elemzi egyesével az Osszes
szituaciot, hogy az adott ember példaul az adott pillanatban valoban veszélyezteti-e. Ezeket a dontéseket
az ugynevezett heurisztikdk befolyasoljak. A heurisztikdk sok esetben, leginkabb a talélés
szempontjabol hasznos és gyors dontéseket tesznek lehetévé. A heurisztikdk minden esetben arra
torekednek, hogy az egyén védelmét szolgaljdk minden szemszogbdl. Azonban mara mar
bebizonyosodott, hogy az intuitiv racionalitas kifejezetten rosszul és félrevezetéen miukodik, szamokkal,
valosziniiség szamitassal és pénziigyi szituaciokkal kapcsolatos helyzetekben. (Thomas, 2002, p 280)

Kahneman és Tversky 1979-es kutatdsaban jelent meg talan a témakor egyik legjelentésebb
feltételezése, mi szerint az emberek, altalanossagban véve, kijelenthetéen veszteségkeriilok. Az érzelmi
fajdalom, amit egy ember érez, amikor pénzt veszit a dupldja az 6romnek, amit akkor érez, amikor
pénzhez jut. (Kahneman & Tversky, 1979) A veszteség elkeriilésének érdekében a kutatasban szerepl
alanyok sokkal inkabb hajlamosak voltak kockaztatni vagy tisztességtelen eszkdzokhoz folyamodni,
mint azokban az esetekben, amikor lehetdségiik lett volna kockaztatassal magasabb Osszegre szert tenni.
A felmérésbdl tehat az kovetkezett, hogy az emberek sokkal nagyobb aranyban valasztjak a Kisebb, de
biztosabb bevételt, am amikor a veszteségrol van szo, a veszteségtol valo félelem kovetkeztében mar
sokkal inkabb hajlandoak kockaztatni. (Schindler & Pfattheicher, 2016) Wang és Geert Hofstede
kutatasai is alatamasztjak, hogy a veszteségkeriilés eréssége, mint tarsadalmi motivum eltéré lehet
kiilonféle kulturakban. Ezért fontos, hogy a késdbbiekben a feltart tényezok kifejezetten a magyar
tarsadalomra vonatkozoan is megvizsgalasra keriiljenek.

A veszteség elkeriilése szdmos esetben befolyasolhatja a pénziigyi lehet6ségekkel kapcsolatos
dontéseket. A tény, hogy a veszteség az emberekben sokkal nagyobb fajdalmat kelt az esetleges
haszonnal, megneheziti a realis dontéshozast olyan esetekben, amelyekben latszolagos kockazat
vallalasra keriilne sor, vagy esetleg egy hullamvdlgyes Gt vezetne a sikerhez. Erre lehet példa egy
latszolag alacsony kockdzat befektetés elutasitdsa, egy részvény alaptalan eladdsa drzuhanas esetén,
vagy egy hosszutava befektetés idoelotti megsziintetése, amennyiben az épp veszteséget termel.

A pénziigyi dontés meghozatala elétt allo, veszteségkeriilé egyén tehat attdl tart, hogy elveszti a mar
megtakaritott vagyonat, ez azonban Robert Kiyosaki tanulmanyai szerint csupan az informacid



hianyabol fakadd félelemre vezethetd vissza. Az érzett kockazat szignifikdnsan csokkenthetd a
befektetéssel kapcsolatos tudas megszerzésével aranyosan. Az ir6 megfogalmazasa szerint az, aki a
megfeleld tajékozodas nélkiil fektet be, valoban nagyot kockaztat, és a tevékenységét akar
szerencsejatéknak is nevezhetnénk. Egy valodi befektetd azonban részleteibe menden tajékozodik, €s
tudasanak novekedése jobb, magabiztosabb dontések meghozatalat teszi szdmara lehetdvé. Ezaltal
csokkenti a veszteségtol valo félelmet, vagyonanak elvesztésének kockazatat, és a kudarc esélyét.
Szamos tevékenységbe elészor belevagni a legnehezebb, mert az emberi természet nehezen dolgozza
fel, hogy a kezdeti, esetleges anyagi kudarcok maganak a tapasztalatszerzésnek ¢s a sikerhez vezetd
utnak az ara lehet. (Kiyosaki, 1997)

Korunkban, az internet segitségével végtelen mennyiségii adat attekintésére és feldolgozasara nyilik
lehetdségiink. Ez tehat Robert Kiyosaki elméletének a mésik oldala. A befekteté masodpercek alatt
feldolgozhatatlan mennyiségii adatot, informdciot ér el, megszdmlalhatatlan online videdt nézhet és
hirlevelet olvashat, amelyek mindegyike a lehetd legjobb és kihagyhatatlan befektetéseket ajanl naprol
napra. Pénziigyi elemzok ezrei toltik azzal a napjaikat, hogy megkiséreljék megbecsiilni a piacot és az
egyes cégek jovojét. (Kiyosaki, 2000) Honnan is tudna egy feltehetéen megfeleld pénziigyi hattérrel
nem rendelkez0 fiatal, hogy pontosan milyen informacidkat is kell keresnie, de mindezek felett a még
fontosabb kérdés, hogy hogyan lenne lehetséges, hogy a sajat kutatasa pontosabb legyen azoknak a
pénziigyi szakértOk tudasanal, akik munkaidejiiket vallalatok és befektetések elemzésével toltik.
(Graham, 2003)

Benjamin Graham kutatdsiban mutatja be a Duke Egyetem tanulmanyat, amelybdl kideriil, hogy
amennyiben a vizsgalt periddusban, 1991 és 1995 ko6zott a befektetd pontosan, 1épésrdl 1épésre kovette
volna a kor dsszes befektetési hirleveleibdl a legnépszertibbek 10%-anak javaslatait, 12,6%-os éves
hozamra tett volna szert. Ezzel ellentétben, ha a pénzét mindenféle tudakozodas nélkiil elhelyezte volna
egy atlagos részvény alapban, a bevétele 16,4%-os lett volna. Graham ezzel a példaval mutat ra, hogy
bar a multat konnyli elemezni, a jovét még a legtapasztaltabb pénziigyi elemzO6k sem lathatjak
tokéletesen elére. (Graham, 2003) A pénziigyi elemzok egy része csupan alkalmazottként dolgozik a
terlileten, és elérejelzéseit igy hatarozza meg, hogy 6 maga a valosagban nem fektet be pénzt, és nem
hoz pénziigyi dontéseket. A sajat vagyon befektetése és annak gyarapitdsanak fontossaga egy olyan
faktor, amit nem szabad kivonni a pénziigyi dontések meghozatalabol. A befektet6, az altala megkeresett
és befektetett vagyonért sokkal inkabb felel, dontéseit koriiltekintbben hozza meg. Eppen ezért nagyon
fontos fenntartasokkal kezelni, hogy kinek a tanacsait fogadjuk meg. Bar az emberi természet azt
sugallja, hogy a szakértok tandcsainak kovetése onmagukban biztosabb haszonhoz vezethetnek, ez a
gyakorlatban sokszor egyaltalan nincs igy. A pénziigyi elemzdk és tanacsadok ugyanazokbol a multbeli
adatokbol és a jelen hireibél dolgoznak, amelyek elérhetéek egy atlagember szamara is. (Livermore,
2020)

Lower Miller azt tanacsolja, hogy bar érdemes tobb forrasbol informaciokat szerezni, a baratok
véleményét meghallgatni, és pénziigyi tanacsadok hirleveleire feliratkozni, a siker kulcsa végiil mindig
a sajat elvégzett elemzésben fog rejleni. Minden befektetének meg kell, hogy legyenek a sajat
célkitiizései, keretrendszere, természete, amely alapjan meg tudja hatarozni, hogy melyek azok a
befektetések, amelyek szamara megfelelnek. A jov6 sokszor kiszamithatatlan, de fontos, hogy a
befektetd olyan helyen helyezze el a pénzét, amelyet ismer, és amelyben 6 maga megbizik. (Miller,
2006)

2.2. Nyajhatas

A hirlevelek, az influencerek, pénziigyi elemzok tanacsai, az online videok szamtalan emberhez jutnak
el. Ha valamirdl tud a befektetd, akkor nagy valdszinliséggel arrdl mar sokan masok is tudomast
szereztek. Ha példaul egy részvény népszeriivé valik, akkor csupan popularitasa miatt fog arfolyama
emelkedésnek indulni, tehat id6vel talértékelté valik a cég valos teljesitményéhez képest. (Hensman —
Smith, 2010)



A nyajhatas kovetkeztében az egyén mindenféle egyéb informalddas nélkiil a tomeg altal jonak megitélt
cselekvést koveti. A tomeg ilyesfajta megmozdulasa altaldban érzelmi indokokra alapozva képes a
részvények arait nagyban felértékelni, vagy azt egy esetleges panik soran a mélybe taszitani. Az
arvaltozas hatterében nem is kell, hogy feltétleniil valos esemény alljon. Elegendd, hogyha egy, az egyén
altal bizalmi pozicioban allo személy, pozitivan vagy negativan itéli meg az adott befektetést. A
részvények aranak hullamzasat sok esetben bizonyos hirek, pletykak is befolyasolhatjak, amelyek
azonban hosszutavon semmilyen kapcsolatban nem allnak az érintett vallalat tényleges miikodésével.
(Bocskei — Sereg, 2020) A nyajhatas kovetkeztében gyakran lathato a jelenség, hogy a befektetni kivand
ember a részvényt dragan, atlagon feliili aron vasarolja meg, hiszen nem akar kimaradni a ndvekedésbol
és a profit reményéb6l, majd azt a vételi aranal alacsonyabban, olcson adja el, hiszen nem akar az esés
kovetkeztében a mar jelenleginél is magasabb veszteséget realizalni. A részvények vasarlasa, amikor
azok ara mar egyébként is magasan all, és azok eladasa, amikor araik alacsonyak, a lehet6 legrosszabb
dontések, amiket egy befekteté meghozhat. A nyajhatas, a korabban mar bemutatott veszteség elkeriilés,
¢s ebben az esetben az informaci6é hianya, pontosan ahhoz vezet, hogy a befektetd, sajat racionalis
dontései helyett, a tomeget koveti. Népszerli részvényekbe fektet dtlagon feliili 4&ron, majd a veszteségtol
valo félelem kovetkeztében, eladja azokat, veszteség elkonyvelése mellett a panikold tomeggel egyiitt.
(Graham, 2003)

Benjamin Graham felhivja a fiatalok és a kezd6 befektet6k figyelmét, hogy pontosan ez az a mentalitas,
amit sziikséges elkeriilni. Megint csak kulcsfontossagu szerepet nyer a sajat elemzések elvégzése, és az
a képesség, hogy a befektetd képes legyen egy vallalat értékét a jovobe tekintéen mérlegelni, s dontéseit
ne csupan annak jelenlegi megitélésére alapozza. A befektetonek, olyan lehetségek utan kell kutatnia,
melyek soran egy vallalat részvényeinek az ara az atlagosnal alacsonyabbak, azonban a mult adatait
attekintve latvanyos, hogy az értékcsokkenés csupan atmeneti allapot és a vallalat értékeltsége
hamarosan ismét novekedésnek fog indulni. Illetve pont, hogy akkor kell megkisérelnie eladnia a
részvényeit, amikor azok a lehet6 legnépszeriibbek és magas hasznot hajtanak szamara. (Seilern, 2019)
A sikeres befektet6 tajékozodik, tisztdban van az armozgasok mogott allo tényezokkel, és kihasznalja
az egyes lehetdségeket, amelyek a nyajhatas kdvetkeztében adodnak a szamara. Annak szemléltetésének
érdekében, hogy a nyajhatasba milyen kdnnyt beleesni vagy esetleg azt éppen kihaszndlni, most két
relevans példa keriil bemutatasra a kutatasi idészakbol.

Napjainkban a kriptovalutdk arfolyamanak mozgéisa az egyik lehet6 legjobb példa a nyéajhatas
bemutatasara. Olyan vilagszerte ismert nevek, mint példaul Elon Musk, csupan egy — egy Twitter
posztjaval képes tomegeket az altala preferalt valutak vasarlasara vagy eladasara 6sztokélni. Tweetjei
azonban mindig csak a teljes folyamatnak a katalizatorat képezik csupan. Az ar novekedés lattan az
emberek késztetést éreznek, hogy akar mar magasabb aron, de beszalljanak, hiszen hatha még
magasabbra fog torni a valuta értéke, ezzel még tovabb gerjesztve a folyamatot. Majd, amikor az
emberek mar elkezdenek hasznot realizalni, egyre tobben dontenek ugy, hogy eladjak a megvasarolt
kriptovalutajukat, ezzel megint csak elinditva egy lavinat. Minden befektet6 egyértelmiien haszonnal
szeretne kiszallni a jatszmabol. Bekovetkezik tehat az arkorrekcid, a valuta arfolyama esésnek indul.
Ennek kovetkeztében lesznek természetesen olyanok, akik mar nagyon magas aron vasaroltak, azonban,
hogy minél kisebb veszteséget realizaljanak, olcsobban, de panikolva eladnak. (Ante, 2021)
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Abra 1: A Bitcoin arfolyama Elon Musk 2021-es egyetlen Teetjét kévetéen
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A ny4jhatas kihasznalasara a Coca — Cola Company (KO) 2021 januari ,,Be less white” marketing
kampanya keriil bemutatasra, amely 14%-kal vetette vissza a cég részvényeinek az arat. Ez az esés a
tozsdetorténelmében egyaltalan nem nevezhetd jelentésnek, azonban mégis jol szemlélteti, hogy a
vallalat egy megosztod témaban tett megnyilvanulasa és a tomegek reakcioja hogyan hatott a részvény
arara, mikozben egyértelmii, hogy maganak a vallalatnak a pénziigyi hatterében, vasarloi kozonségében,
sikerében és vezetési politikajaban gyakorlati valtozas egyaltalan nem tortént. A részvényt csupan a par
napig tartd felhaborodas és a nyajhatas alapjan dontést hoz6 befekteték araztak be. Pontosan ilyen
alkalmakat keres a megfelelé mentalitissal rendelkez6 befektetd, hosszttavra tekint elére, és januarban
14%-o0s kedvezménnyel, atlagon aluli aron vasarolhatta meg a Coca-Cola azota is toretlentil prosperalo
részvényeit. (Morningstar, 2021)

Kiemelend6 tehat a tijékozddas fontossaga, a sajat vélemény kialakitasa és az elhatarolodas a tomegek
dontéseitol. A kezdd befektetonek fontos megértenie, hogy amennyiben hosszatava dontéseket kivan
meghozni, valdoban a jovobe kell tekintenie és az egyes lehetdségeket nem a jelen, érzelmektol tal flitott
eseményei alapjan kell értékelnie. (Graham — Dodd, 2020)

2.3. A tétlenség nehézsége

A modern vilag, a folyamatos internetelérés és a tény, hogy akar percenként a telefonunkra tekintve
informalodhatunk a részvényeink arfolyamarol és a gazdasagi hirekrol, a pszichologiai hadviselés egy
uj formdjat hozta napvilagra. A befektetd folyamatos késztetést érez, hogy befektetett vagyonanak
allapotat ellendrizze. A nagyobb probléma azonban, hogy akar telefonjarol pillanatokon beliil pénziigyi
dontéseket hozhat. Masodpercek alatt lehetésége van példaul részvényeket eladni, vasarolni és
kriptovalutdkkal kereskedni. Ez a lehetség azonban sokszor, felheviilt érzelmi allapotban hozott,
végzetes dontésekhez vezethet. A befektetd, a befektetést kovetden folyamatosan ellendrizheti a
vagyonanak gyarapodasat. Ez akar jelentheti a rendelkezésre allo banki applikacio vagy tézsdei
alkalmazas egy oran beliil t6rténd tobbszori megnyitasat is. A befektetett pénz elvesztésétél vald
félelem, a bizalom hianya, a folyamatos ellendrizgetés, nem csak megalapozatlan dontések
meghozatalahoz, de még az élet més teriiletein is korabban nem tapasztalt érzelmeket és rosszabb
teljesitmény nyujtasat valthatja ki. (Miller, 2006)

Lower Miller megallapitotta, hogy a rendelkezésre all6 technologia a befektetések kezelésének
leegyszerlisédésének mentén nehezebb helyzetbe hozta a modern vilag hosszatavi befektetdit. A multtal



ellentétben masodpercek alatt hozhatnak olyan dontéseket, amelyeket késébb egyértelmiien megbannak.
Az Intelligens Befektetd cimii konyvében Miller a befektetok egyik legnehezebb feladatarol a
megfeleld befektetési dontést hozott, dontésének helyességével kapcsolatban nem lehet rossz
lelkiismerete. (Miller, 2006) A legrosszabb, amit tehet, hogy hosszas, megalapozott kutatast, és
racionalis, hossza tavu befektetési dontések meghozatalat kdvetden, egy hirtelen érzelmi felindulas
kovetkeztében, alaptalanul megszabadul a befektetéseitol. (Buffett, 2013) A hosszitavu befektetésekre
nagyon fontos, hogy hosszatavaként is tekintsiink. Az elérheté szakirodalomban szamos helyen
megjelent az elsajatitand6 mentalitas, hogy egy befektetési dontést csak akkor érdemes meghozni, hogy
ha annak sikerében akkor is biztosak vagyunk, hogy ha a tézsde 6t évre bezarna és nem lenne lehetdség
a befektetett vagyon korrigalasara. Olyan dontéseket szabad meghozni, illetve olyan cégekbe,
részvényekbe, értékpapirokba szabad fektetni, amelyek tulajdonlasa mellett a befektet tovabbra is
nyugodtan alszik. (Cunningham, 2013)

2.4. Az érzelmek helyén kezelése

1999-ben a Money Magazin, tobb mint 500 befektet6t kérdezett meg, hogy a sajat maguk altal
Osszevalogatott vallalatokbol allo portfolioik legy6zték-e az ,,.S&P 5007 éves indexét (Az S&P 500-as
index, az Egyesiilt Allamok 500 nagy vallalatdnak részvényeit foglalja magaba, és a befektetk gyakran
hasznaljak az indexet a piaci értékeltség mozgasanak megallapitasara, egy fajta alapként). Csupan a
megkérdezettek 25%-a valaszolta azt, hogy valoban sikeriilt sajat elemzései alapjan prosperald
portfoliot Osszeallitania. Ez azt jelenti tehat, hogy a befektetok 75%-a jobban jart volna, hogy ha a
vagyonat, mindenféle kutatas, informalodas, gondolkodas nélkiil, egyszeriien, egy, az ,,.S&P 500-at
kovet6 részvény alapban helyezi el, mintsem, hogy az elérhetd, hirlevelek, influencerek tanacsai, és sajat
szamitasok alapjan, egyénileg valogatott részvényekbe fektet be.

A CNN 2000-es felmérésében a megkérdezett 1.000 emberbdl, akiknek el kellett helyezniiik magukat
az USA vagyoni ranglétrajan, 19% helyezte magat a fels6 1%-ba. Az elvégzett kutatasokbol kidertil,
hogy az emberek jelentds szazaléka sokkal magabiztosabb, sokkal magasabbra, az atlagon feliilire
helyezi magat, mint amit egyébként a tények alatimasztanianak. A magabiztossaggal 6nmagaban nincs
probléma, egy teljesen természetes emberi tulajdonsag, hogy az egyén elhiszi, hogy amit csinal az
megfeleld. Innen kdvetkezik a vagy, hogy a kezdd befektetd sajat portfoliot épitsen, sajat kutatdsa
alapjan valassza ki azokat a vallalatokat, amelyek majd a jovoben hosszitavon novekednek, és szamara
profitot hajtanak. Egy kutatasban megkérdezett sof6rok, példaul, tobb mint 60%-a érezte magat atlagon
feliili autovezetOnek, beleértve olyan alanyokat is, akik egyébként korabban mar okozodiva vagy
aldozataiva valtak kozuti baleseteknek. (Graham, 2003)

A jovoé kiszamithatatlansaga sokszor hidbavalova teszi a befektetési elemzéseket és a kudarcbol
szarmazé érzelmi teher er6sebben hathat azon befektet6kre, akik befektetéseiket kizardlag sajat
elemzéseikre alapozzak. A piac folyamatos nyomon kdvetése, a tudat, hogy a pénziigyi siker csak a sajat
dontéseinken mulik, kétségkiviill nem valé mindenkinek. A kudarc Orokre elveheti a kedvet a
befektetésektdl. Nagyon fontos tehat, hogy a befekteté kordaban tartsa magabiztossagat. Realisan
értékelje a képességeit és amennyiben indokolt kérje inkabb pénziigyi szakérto segitségét. A pénziigyi
sikert kovetéen a befektetd azt gondolhatja, hogy akar sokkal nagyobb kockazat(i befektetéseket is
sikerrel tudna kezelni. Az el6re meghatarozott célkitiizés és szabalyrendszer megléte ezen a ponton
kulcsfontossagu. A befektetOnek a sajat maga elképzeléseinek megfelel6 hatarokat be kell tudnia tartani.
Minden elére lefektetett hataron torténd athagas a pénziigyi bukas kockazatat noveli. (Barber — Odean,
2001)

A kutatasban korabban megfogalmazottakkal szembe menve, Benjamin Graham belatja, hogy
meghatarozott befektetok esetében érdemes lehet, és biztonsagosabb, pénziigyi tanacsadokra hallgatni,
vagy a gyarapitani kivant vagyont, mar elére Osszeallitott részvény alapokba vagy kotvényekbe
helyezni. Azt azonban leszdgezi, hogy a megfeleld pénziigyi tandcsadd vagy részvény alap
megvalasztasa is ugyanugy koriltekintést igényl6 folyamat, amelynek 1épései a késdbbiekben keriilnek
kifejtésre. (Graham, 2003)



2.5. Nemzetiségi jellemz6k

Geert Hofstede, holland szocialpszichologus, a nemzeti és szervezeti kultarak interakcidinak szakértdje,
kutatasaban allapitja meg, hogy a kiilonb6z6 kultarak bizonyos attitiidjében és viselkedésében parhuzam
vonhato, illetve ezek a tényezok nemzetek kozott akar szignifikansan eltérhetnek. (Hofstede — Hofstede
- Minkov, 1991) Ezért fontos tehat, hogy Hofstede kutatasara alapozva megvizsgalasra kertiljenek a
kutatas kozéppontjaban alld6 magyar tarsadalmi jellemzok és pénziigyi attitiid. Feltételezhetd, hogy a
kutatasban korabban bemutatott pénziigyi dontéseket befolyasold viselkedési formak és érzelmek, a
magyar tarsadalomra csak minimalisan vagy akar az atlagosnal sokkal erésebben jellemzdek lehetnek.
Ezzel 4rnyalva azokat a befektetési formdkat, amelyek a vizsgalt tarsadalmi csoport szadmara érzelmileg
elfogadhatoak és kezelhetdek, illetve azokat a dontéseket, amelyeket az éppen vizsgalt nemzet sokkal
nagyobb valdszintiséggel képes meghozni.

Hofstede a 6-D modellje mentén a nemzeteket hat f6 szempont alapjan sorolja be egy 1-t61 100-ig terjedd
skalan. Ezek a szempontok a hatalmi tavolsag, az individualizmus, a ,,férfiassag”, a bizonytalansag
keriilés, a hossztavu elkotelez6dés és a pozitiv eldre tekintés. Honlapjan® az adott orszagra rakeresve
részletes leiras talalhat6 egy-egy nemzet altalanossagban felmért tulajdonsagair6l. A kutatdsnak nem
célja, hogy mélyre menden ismertesse a Hofstede altal feltart, magyar tarsadalmi jellemzoket, azonban
mindenképp fontos kitérni azokra az attributumokra, amelyek akar a pénziigyi dontések meghozatala
soran is nemzet specifikusan szerepet jatszhatnak. (Hofstede, 2021)

A Hofstede altal felmért teriiletek koziil a bizonytalansag és a hosszatava elkotelez6dés azok, amelyek
egyértelmiien kapcsolodhatnak a magyar nemzet altal meghozott pénziigyi dontésekhez. A
bizonytalansag keriilés mértéke egy orszag esetében azt szemlélteti, hogy nagy altalanossagban az
allampolgarok mennyire kisérlik meg elkeriilni a jov6 elére nehezen, vagy egyaltalan nem kiszamithato
Azokban az orszagokban, amelyekben a bizonytalansag keriilés meglehetésen magas, tovabbra is
fennallnak a tradicionalis hiedelmek és a viselkedés merev kodexe. Ezekben a kultirakban érzelmileg
sziikség van a szabdlyokra. Az id0 pénz elvét valljak, és az emberek belsd késztetést éreznek, hogy
elfoglaltak legyenek. A biztonsag fontos eleme az egyéni motivacionak, a pénzszerzés elvarasanak
alapja a precizitas és a kemény munka. (Grinblatt — Keloharju, 2001)

A Dbefektetési mentalitast vizsgalva tehdt a magyar allampolgarok Hofstede kutatdsa alapjan
meglehetésen nehezen kotelezik el magukat hossza tavi, kiszamithatatlan lehet6ségek mellett. A
tarsadalomban még leginkabb a kemény munkaért jar6 megérdemelt fizetség eszméje van jelen. Az
alternativ pénziigyi megoldasokhoz, és az ezeket alkalmazo egyénekhez a tarsadalom nagy része még
bizalmatlanul és elutasitoan all hozza.

A hosszutavu gondolkodas faktora azt vizsgalja, hogy a tarsadalom tagjai milyen kapcsolatot apolnak a
multjukkal, a tradiciokkal, illetve milyen dontéseket hoznak a jovo kezelésének érdekében.
Magyarorszag a hosszutavu gondolkodas vizsgalataban 58 pontot ér el. A kutatés alapjan Magyarorszag
pragmatikus orszagnak szamit. Ezekben az orszagokban jellemzd a jelenhez valé alkalmazkodas, a
tradiciok napjainkhoz vald igazitasa, illetve a kockazatkertiilés a stabil, kiszamithatd, biztonsagos jovo
megteremtésének érdekében. Ezaltal tipikus az igény a pénz megtakaritasara, a sporolasra. Azonban a
bizonytalansagbol fakadéan a befektetések kockazatosabbnak itélt formai mar inkabb elvetésre
keriilnek. (Wang — Rieger — Hens, 2017)

2016 marciusaban, Kutasi Gabor, Gyorgy Laszlo és Szabd Krisztina, két korben elvégzett, telefonos,
reprezentativ kutatast végzett a magyar allampolgarok korében, annak érdekében, hogy feltarjak
megtakaritasi szokasaikat és kockazatvallalasi hajlandosagukat. A felmérésben 2.002, majd 2.005
véletlenszerien megkérdezett, felnétt kort személyt kérdeztek meg CATI-moddszerrel. Felmérésiik

! https://www.hofstede-insights.com/product/compare-countries/



tartalma nagyban egybe esik a korabban ismertetett érzelmi és viselkedési tényezdkkel, amelyek
megjelenésének és befolydsold hatasanak mértékét kutattak a megkérdezettek korében.

Az irracionalis dontéshozas egyik alap tényezdje a megfeleld informacio hianya. Az informaltsag szintje
az elemzett kutatasban, olyan, az altalanossagban ismert, a befektetésekhez kapcsolodd kérdésekkel
keriilt megvizsgalasra, mint példaul, hogy a lakossag tisztdban van-e azzal a ténnyel, hogy a kormany
altal kibocsatott allampapirok mogott allami fizetési garancia all. A valaszadok 45%-a nem volt
tisztaban ezzel. A felmérésbdl ellentétes iranyu korrelacio rajzolodott ki. Azon megkérdezettek, akik
nem voltak tisztdban az allami fizetési garanciaval, sokkal inkabb tartottdk kockéazatosnak az
allampapirokban torténd vagyon elhelyezését. (Kutasi — Gyorgy — Szabo, 2018)

A felmérésben, az allampapirok esetében megjelent a politikai és a nemzeti tényez6 is. A valaszadok
25%-a valaszolta, hogy adott kormany szamara nem szivesen bocsatana hitelbe sajat megtakaritott
vagyonat, illetve hasonld aranyu valasz érkezett arra is, hogy az allampolgarok kotelességnek érzik,
hogy magyar allampapirokat vasaroljanak ezzel elsegitve az orszag mikodését. A valaszadok
Osszességében 66,8%-a valaszolta, hogy azért nem fekteti be vagyonat, mert kiadasaibol adodéan nem
tud pénzt félretenni. A befektetésre hajlandd megkérdezettek 46,7%-a a legkevésbé kockdzatosnak itélt
¢és tovabbra is likvid, bankbetétbe vagy allampapirba helyezi el a megtakaritott vagyonat. (Kutasi —
Gyorgy — Szabo, 2018)

Kimutathato, hogy a lakossag jelent6s hanyada nem hoz felel6tlen pénziigyi dontéseket. 8,3%-uk
hallgatott mar életében ,.tuti tippre”, és 19%-uk hoz mas, megbizhatonak itélt emberek véleménye
alapjan dontéseket. 17,8% megérzéseire, 14,9%-uk pedig kozeli személyek tanacsaira hallgat. A
kutatasban résztvevok csupan 9,5%-a fordul pénziigyi szakemberhez és 1,7%-uk tajékozodik sajat
bankjaban befektetésekkel kapcsolatban. A korabban bemutatott nyajhatas tehat a magyar tarsadalom
esetében jelentdsnek tekinthetd. A valaszadok tehat 18%-a valaszolta azt, hogy barati vagy csaladi
tanacsra megvaltoztatna pénziigyi véleményét. A megkérdezettek azonban jelentés része, 39,5%-a
internetes portalokon és Ujsagokbol tajékozodik. Amennyiben egy internetes szakértd, vagy ismert
szereplék koriilbeliil fele kovetné aktivan az eseményeket és valtoztatna sajat befektetésein. (Kutasi —
Gyorgy — Szabo, 2018)

Amennyiben a lakossag hirtelen, fejenként 1 millié forinthoz jutna, 25,2%-uk valaszolta, hogy azonnal
a sziikségleteinek fedezésére hasznalna fel az Gsszeget, mig csupan 12,4%-uk tudna a kapott pénzt
nélkiilozni, és akar 5 éves tavon gondolkodva befektetni. Ugyanazt a szituaciot 10 millio forinttal
felmérve, a megkérdezett lakossag 72%-a ingatlant vasarolna. Az elvégzett felmérésben egyértelmiien
megjelent a kockazatkeriilés, és a tény, hogy a veszteségtol valo félelem erésebb, mint a vagy a
magasabb hozam elérésére. (Kutasi — Gyorgy — Szabo, 2018)

Osszegezve tehét a feldolgozott, 2016-ban elvégzett felmérést kideriilt, hogy a megkérdezett emberek
valaszai alapjan a magyar tarsadalom jellemzéen kockazatkeriil6, a biztonsagra torekszik és
Osszességében nem hoz felelétlen pénziigyi dontéseket. A leginkabb preferalt és ismert befektetési
formak kozott az ingatlan és az allampapirok vasarlasa jelent meg. Az informaltsag hianya és a
kockazattiirés esetében ellentétes korrelacid vonhatd, mig erdteljesen megjelent a nyajhatas és a
veszteségtdl vald félelem jelensége is. A képzettség és a pénziigyi informaltsag, minden megkérdezett
szituacidban magasabb magabiztossagot és racionalisabb dontéseket indikalt. A befektetési dontések
meghozatalaban 0j, eddig be nem mutatott tényezoként jelent meg a politikai és nemzeti szemlélet,
amelyek a megkérdezettek korében meghatarozoak. (Moricz, 2021)

A bemutatott szakirodalmi feldolgozas és az elemzett szekunder kutatas pontos képet ad a pénziigyi
dontésekkel és befektetésekkel jarod érzelmekrol és viselkedési mintakrol, amelyek leginkabb képesek
befolyasolni a racionalis dontéshozast és a pénziigyi befektetések témakorének a magyar tarsadalom
altali megitélését. Ezek azok a tényezOk, amelyekre a fiatal, vagy még korabbi tapasztalatokkal nem
rendelkezd befektetoknek fel kell késziilni, és sikerrel kell tudniuk kezelni azokat annak érdekében,
hogy megtakaritott vagyonuk gyarapodasat el tudjak inditani.



3. PRIMER KUTATAS

A kutatds masodik nagy fejezetének célja, hogy egy egyénileg 0sszedllitott, a korabbi szakirodalmi
elemzésre és szekunder kutatasra alapozott online kérdéives primer kutatas keretein beliil felmérje és
megvizsgalja a magyar tarsadalom befektetési és kockazattiirési hajlandosagat. A primer kutatas {6
célcsoportja a magyar, fiatalkort tarsadalom, 16 és 30 év kozotti korosztalya annak érdekében, hogy
felmérésre keriiljon pénziigyi tudasuk és jovobeli elképzeléseik. A kérddives felmérés és a szekunder
kutatas egyiittes célkitlizése, hogy napjainkban relevans adatok segitségével ravilagitson, a magyar
tarsadalom pénziigyekkel kapcsolatos érzelmeire €s informaltsdgi szintjére, ezaltal biztositva a
lehetdséget, hogy a kutatas késobbi részeiben kifejezetten a magyar tarsadalom elvarésainak megfeleld,
hasznos befektetési lehetdségek keriiljenek kivalasztasra, és a vizsgalt csoport altal kevésbé ismert tudas
keriiljon feltarasra.

3.1. Médszertan

A kvantitativ jellegli kérdéives kutatas a Google, kérdéiv készitd €s kitoltést lehetdvé tevd feliiletén
keriilt 1étrehozasra. A felmérés 29, a kérdoivet kitdltdk személyes jellemzdire, életkdriillményeire,
jovobeni céljaira, befektetési szokdasaira, informaltsagara vonatkozd kérdést és szituacios jatékot
tartalmaz, amelynek célja, hogy a valaszad6 a befektetési vildgban gyakran el6forduld eseményeket,
minél inkabb vizualizalhaté példakon keresztiil értékelje. Leginkabb zart, felelet valasztos, és Likert -
skala jellegli kérdéseket tartalmaz a kérdoiv, a gyors kitolthetdség érdekében. Emellett a valaszadoknak
lehetdségiik volt adott kérdések esetében a sajat vélemény megfogalmazasara is. A felmérés kérdéssorat
a 9.1-es melléklet tartalmazza.

A kérddiv, a pénziigyi és befektetési teriiletet vizsgalva, sok esetben indiszkrétnek, illetve privat szférat
érintOnek titulalhato kérdéseket tartalmaz. Ezaltal a felmérés teljes mértékben anonim, a valaszado
szamara minden kérdés megvalaszolasa opcionalis, és a kutatasi eredmények kizardlag ezen kutatas
keretei kozott keriilnek felhasznaldsra és elemzésre.

A kérddives kutatas online, Facebook csoportokban, a kutatd ismerdseinek korében, valamint egyéb
online és egyetemi kozosségekben keriilt megosztasra. A felmérés terjesztése hogolyd modszer
segitségével tortént. A kitoltok kozremiikodésével a kutatas ismerdseikhez és azok ismerdseihez is sok
esetben eljutott. Az ismer6sokon keresztiil torténd terjesztés kovetkeztében a vart kitoltések szignifikans
szdma leginkabb a még felsdoktatdsban tanuld vagy mar diplomat szerzett, Budapesten vagy varosban
616 hallgatok részérdl varhatd. A kérdéives kutatas kontrolldlt, még ismert terjesztése az Obudai
Egyetem Keleti Karoly Gazdasagi Karan, a Corvinus, a Budapesti Gazdasagi és a Budapesti Miiszaki
Egyetemen zajlott. Ezt kovetden a hogolyo effektus hatdsa mar kevésbé behatarolhat6. Az adatok
feldolgozasaban azonban egyértelmiien elkiilonitve keriilnek elemzésre a kutatas célcsoportjat képezo
fiatal korosztaly, illetve a késébbiekben meghatarozott tapasztalati szint alapjan csoportositott,
esetlegesen iddsebb korosztalyokat képviseld kitoltok.

A felmérési idoszak 2021.09.20.-t6l, 2021.10.23.-4ig tartott. A kérddives kutatast, annak lezarasanak
pillanataban 927 6 toltotte ki. A beérkezett valaszok mintavételezési modja alapjan, a kutatas az egész
orszag lakossagat tekintve, informacié hianyaban, nem tekinthetd kijelenthetéen reprezentativnak. A
minta mérete és a megvizsgalt célcsoport sokasaga azonban realis képet nyujthat a jelenleg is
tanulmanyaikat folytaté, vagy mar fels6fokit végzettséggel rendelkezé fiatalok pénziigyi
informaltsagarol és gondolkodasuk modjardl. Az elvégzett primer kérdéives kutatas ezaltal lehetdséget
biztosit a kutatds harmadik szakaszanak, a feltart Osszefiiggésekkel és informaciokkal torténd
alatamasztasara és konkluziok levonasara.

A szakirodalmi attekintés soran feltart, legjellemz6bb dontést befolyasold tényezok, viselkedési mintak
€s a vizsgalt magyar nemzeti jellemzok tudataban, a primer kutatast, hipotézisek felallitasa el6zte meg.
A kérddives kutatas eredményei alapjan torténd, hipotézisek igazolasanak, illetve elvetésének a célja, a
felmérés eredményeinek 6sszefoglalasa és a 16-30 év kozotti magyar allampolgarok jellemzdinek koriil
hatarolasa.
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H1: A megkérdezettek tobbsége rendelkezik megtakaritassal, a megtakaritott vagyonat azonban nem
fekteti be.

H2: A kit6lték tobbsége kockazatkeriild, vagyonat nem, vagy annak csupan alacsony szazalékat lenne
hajland6 befektetni.

H3: A primer kutatasban vizsgalt sokasag esetében is megjelenik a nyajhatds, mint befektetési
dontéseket befolyasolo tényezo.

A minta jellemz6i

A kérddives felmérésre a valaszfogadasi id6szak alatt 927 valasz érkezett. A kitoltok neme 60% férfi és
40% ndi aranyban oszlik meg. A kit6ltdk 71%-a tartozik a kutatas célkitlizésében megfogalmazott 16
és 30 év kozotti tartomanyba. A primer kutatas eredményeire érkezett valaszok leginkabb a 16 és 30 év
kozotti fiatal korosztaly, és a mar 30 éves kort betoltdtt idosebb generacid bontdsdban keriilnek
elemzésre. A valaszadok tulnyomo tobbsége, 84% rendelkezik mar fels6foku oklevéllel, vagy jelenleg
is felsGoktatasi intézmény hallgatdja. A kitoltd, 16 és 30 év kozotti fiatalok 93%-a felsdoktatasi
tanulmanyokat folytat, vagy azt mar sikeresen lezarta. A beérkezett valaszok megfelelnek az
elvartaknak, a valaszadok 90,2%-a ¢l a fovarosban, illetve Magyarorszag egyéb nagyvarosaiban. Ennek
tudataban fontos kijelenteni, hogy a kutatdsi eredmények nem terjeszthetéek ki Magyarorszag kisebb
varosainak és falvainak jellemzdire. A kitdltések leginkabb Budapest, fiatalabb generacidihoz tartozo
lakéinak pénziigyi tudatossagat reprezentaljak.

3.2. Pénziigyi informaltsag

A valaszadok sajat bevallasuk szerint, 1 — 6-ig terjedd Likert - skalan értékelhették pénziigyi tudasukat.
A kitolté sokasag atlagosan 3,5 pontra értékelte tajékozottsagat, mig a befektetési teriileteken szerzett
ismeretségek értéke mar csak atlagosan 2,6 pontot ért el. A 16 és 30 év kozotti fiatalokbol allo kitoltéi
részcsoport a sokasdg atlaganal magasabbra, 3,74 pontra értékelte pénziigyi tajékozottsagat, mig
befektetésekkel kapcsolatos tudasat, 2,8 pontra helyezte. Ez alapjan elmondhatd, hogy a 30 évnél
id6sebb kitolték pénziigyi és befektetési tudasukat a sokasag teljes atlaganal alacsonyabbra helyezte,
2,86 és 2,25 pontra. A kitoltok tehat sajat pénziigyi és befektetésekkel kapcsolatos tudasukat
meglehetésen alacsonynak, hianyosnak értékelték. A Kkitoltd fiatalok, id6sebb honfitarsaiknal
tapasztaltabbnak, informaltabbnak tartjadk magukat pénziigyi és befektetési teriileteken.

A pénziigyi tudatossag atlagon feliili értékeltségére magyarazo tényezo, hogy a kérddivet kitdltok
66,1%-a folytatott vagy jelenleg is folytat, fels¢ oktatasi intézményekben pénziigyekhez kothetd
tanulmanyokat. A fiatal generaciot képviseld kitoltok esetében ez az érték 73%, mig az idésebb
generacio tagjai korében csupan 50%. Kiemelendd azonban, hogy azon fiatalok, akik pénziigyi
oktatasban részesiiltek, pénziigyi tudatossagukat, 3,75-re mig az azzal nem rendelkez6k 3,7-re
értékelték. Kijelenthet6 tehat, hogy a fiatalabb generacio, 6sszességében magabiztosabbnak tartja magat
a pénziigy teriiletein, és a pénziigyi oktatds nem befolyasolta szignifikansan az altaluk megadott
értékeket. A valaszokat vizsgalva azonban elmondhatd, hogy a maximalisan elérhetd 6-0S értékhez
viszonyitva, a kapott valaszok a kitoltok pénziigyi és befektetési tudasanak alacsony szintjérdl, és a
vizsgalt teriileten sziikséges informalodas novelésének igényérdl adnak tantibizonysagot.

Tovébbra is az 1 — 6-ig terjedd Likert — skalan mozogva, a pénziigyi tanulméanyokat folytato kitoltok,
5,38-ra, tehat meglehetdsen magasra értékelte a pénziigyi oktatasok fontossagat. Ezzel ellentétben a
megszerzett tudas relevanciaja, illetve hasznossaganak az értékelése mar sokkal alacsonyabb
pontszamot, atlagosan 3,9-et ért el. A kitoltok 65%-a érezte a pénziigyi 6rakon megszerzett tudasat
elavultnak, kevésbé hasznosnak, mig a valaszadok 58%-a valaszolta, hogy a megszerzett tudasat, az
életében még egyeldre sehol sem kellett, vagy nem tudta hasznositani. Az idésebb kit61ték korosztalyara
ez az érték ugyan ugy 58%-on marad. Azon idésebb generaciot képviseld kitoltok, akik részt vettek
pénziigyi képzéseken, ugyanolyan aranyban nem alkalmaztak az oktatasban megszerzett tudasukat, mint
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a fiatal kitoltok. Ennek feltételezett oka lehet, hogy a gazdasagnak nem azon a teriiletén helyezkedtek
el, ahol a megszerzett informaciok relevansak, vagy a gyakorlatban hasznosithatéak lettek volna.

3.3. Pénziigyi tudatossag

A feltett kérdések kovetkezo kore, a megkérdezettek pénziigyi helyzetére, megtakaritasaira, illetve
kittizott céljainak feltérképezésére fokuszal. Cél volt feltérképezni a kitdlt6k takarékoskodasi
lehetdségeit, szokasait, illetve azt az idealis pénziigyi szintet, amelyet életiik soran elérni kivannak.
Geert Hofstede kutatasa egyértelmiien visszakdszon a kérdoivet kitoltd sokasag valaszaiban, mivel a
valaszadok 72,6%-a rendelkezik valamilyen konkrét céllal, amelyre havi rendszerességgel pénzt tesz
félre. 70,9%-uknak lehetésége is van a jelenlegi jovedelmébdl rendszeresen elkiiloniteni a kitizott
Osszeget. A vizsgalt fiatalok esetében azonban csak 68%-uk képez tartalékot valamilyen alom
elérésének érdekében, és 70,3%-uknak van olyan bevétele, amelybdl van lehetdsége pénzt megsporolni.

A valaszadok 65%-a rendelkezik olyan vagyonnal, amelyrdl azt gondolja, hogy egy éven beliil nem lesz
ra sziiksége. 26%-uk 5 éves, 8%-uk pedig 10 éves tavlatban is igenld valaszt adott. A kutaté munka
harmadik szakaszaban mindenképpen magas prioritasu szempontot fog képezni, hogy a kitdlték
valaszaibol, milyen hossziisagu befektetések johetnek szoba a valaszadok pénziigyi helyzetét
figyelembe véve. Fontos latni, hogy az évek szdmanak ndvekedésével szorosan novekedésnek indult a
bizonytalansag tényezdje is. 1 éves tav esetében 4,7%-a, 5 évnél 22%, 10 évnél a kit6ltdk mar 33,5%-a,
tehat tobb mint egy harmada nem tudta magabiztosan megitélni, hogy nem lesz-e sziiksége a félretett
vagyonara, valamilyen most még eldre nem latott esemény kapcsan.

A kérddives kutatas felmérte a kitolték altal idealisnak vélt, netto, havi jovedelmet, illetve, hogy egy
esetleges jovedelem kiesés esetén, megtakaritasaikbol, hany havi tartalék all a rendelkezésiikre. A
kitolték 50%-a nettd 300 és 500 ezer Forint kozotti fizetéssel elégedne meg. 38,8% preferalna ennél
magasabb juttatast. A kit6lték atlagosan, netto ~500.000 Forintos fizetést tartanak optimalisnak. A
vizsgalt, fiatal kitoltok esetében, ez az érték atlagosan netté 520.000 Forintra emelkedik. A teljes
sokasag atlaganal joval magasabb, 86%-uk kivanna legalabb nett6 300 ezer Forintos fizetést elérni. Az
iddsebb kitoltok esetében az atlagos bérelvaras nettd 480 ezer Forintra csokken.

Az elvart fizetés vizsgalataban elemzésre keriil a végzettség és a kitdltd nemének is a tényezdje. A
valaszado férfiak elvart, atlagos bérigénye 590 ezer, mig a néké 450 ezer Forint. A generacio valtas nem
hozott szignifikans kiilonbséget a férfi és ndi kitoltok korében elvart bérigény kiilonbségében. A 16 és
30 év kozotti férfi kitoltok tovabbra is jelentésen magasabb bérezést preferalnanak, mint a nék. A
felsGoktatasban tanulo, illetve az azt elvégzo kitdltok esetében az atlagos bérigény, nettd 531 ezer Forint,
¢s az elvart bérigények szorésa a kitoltok ezen csoportjaban a legalacsonyabb. A felsGoktatasban nem
tanulok esetében ez az érték atlagosan nettd 300 ezer Forint. Kijelenthetd tehat, hogy a felsdoktatasban
végzok, illetve a férfi kitdltok esetében sokkal magasabbak az idealisnak vélt bérek, mint a vizsgalt ndi,
¢és felsoktatasban nem tanuldk csoportjanak esetében.

A kitoltok a megtakaritasaikra vonatkozd kérdésre adott valaszanak szorasa magas, ezaltal az
eredmények atlagolasa Osszességében nem lenne mérvado. A valaszadok koziil 15-en nem valaszoltak
meg a kérdést ezaltal ebben az esetben a vizsgalt elemszam csupan 912 f6. A kutatas kiemelend6
eredménye, hogy a valaszadok tobb mint negyedének, 28%-anak kevesebb mint egy honapra elegendd
tartaléka van. Ezekben az esetekben egyértelmii, hogy nehezen lehet barmilyen fajta hosszu tavu
befektetési lehet6ségrél beszélni az életkoriillmények, vagy a jelenleg fenntartott életstilus
megvaltoztatasa nélkdl.

A viélaszok ezt kdvetden szertedgazoak. Elmondhato, hogy a kitoltok 62%-a legalabb 3 honapra, 37%-
a 6 honapra, 19%-a 1 évre, 11%-a tobb mint 2 évre elegendé megtakaritassal rendelkezik. A fiatal
kitoltok esetében az 1 honapnal kevesebb megtakaritassal rendelkez6k szama 29%-ra ndvekszik. Ezaltal
az emelkedés minimalis, de Osszességében nem kijelenthetd, hogy a kitoltok koratol fiiggene a
megtakaritasra valo képesség. Azon kitoltok esetében viszont, akik részt vettek életiik soran barmilyen
fajta pénziigyi képzésen, az egy honapnal kevesebb megtakaritassal rendelkez6k szama 12%-ra csokken.
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Asszociacios vizsgalatot végezve a Yule egylitthato értéke 0,77, ezaltal a kutatasi eredmények alapjan,
kijelenthetd, hogy meglehetdsen szoros kapcsolat van a megtakaritdssal rendelkezés és a pénziigyi
tanulmanyok elvégzése kozott. Feltételezhetd, hogy bar az ismérvek kapcsolatat, sok egyéb tényezo
befolyasolhatja, azon kitoltok esetében, akik részt vettek pénziigyi tanulmanyokon, vagy ezaltal a
tanulmanyaikkal egyiitt jar6 egyéb képzéseken, olyan alapvetd tudasra tettek szert, amelynek
kovetkeztében most a vagyonuk optimalis megtakaritasaval kapcsolatos parhuzam vonhato.

A valaszadoknak meg kellett hatarozniuk, hogy milyen 6sszegli pénziigyi dontést hoztak meg mar életiik
soran, illetve mekkora értékre tehetd a legnagyobb veszteség, amelyet at kellett élnitik. A kitoltok 13%-
a nem hozott még jelentds pénziigyi dontést (<100.000 Forint), a harmada kortilbeliil 100 és 500 ezer
Forint kozotti dontést kellett, hogy mar meghozzon, és 16,1% hozott mar tobb mint 10 millié Forint
értékben dontést. A 16 és 30 év kozotti fiatalok 18%-a nem hozott még életében jelentds pénziigyi
dontést, és csupan 9%-uk dontott mar 10 millié Forint feletti értékii kérdésben. A veszteség témakorét
vizsgalva, a kitoltok 61%-at nem érte még jelentds pénziigyi veszteség (<100.000 Forint), 22,5%-a
vesztette mar el vagyonat 100 ezer és 500 ezer Forint kdzotti értékben. A kitoltdk 1,6%-a, mar tobb mint
10 millio Forintos veszteséget szenvedett, valamely dontésének kovetkeztében. A fiatalok 75%-at nem
érte még jelentds pénziigyi veszteség, és a kitoltok kozott nincs olyan fiatal, aki tobb mint 10 millios
veszteségrol szamolt volna be. A fiatalok korében a legmagasabb érték ilyen szempontbdl az 1 millio
Forint volt.

A kitoltdk 66%-a, a kitoltés pillanatdban nem rendelkezik semmilyen jovedelmet termeld
értékpapirok, a részvények, a nemesfémek, illetve a vallalkozasok birtoklasa is. A kitolto fiatalok
27,5%-a, az id6sebb generacio 49%-a birtokol valamilyen tékebefektetést a felmérés pillanataban.

3.4. Befektetési hajlandésag

A kérdések kovetkezo kore a pénziigyi befektetésekhez kithetd dontéseket, motivaciokat, befolyasolo
tényezoket vizsgalja. Ide tartoznak a megfontoldsra keriilo befektetési formak, elfogadott tanacsok, a
dontés alapjat képezé hiedelmek, érzelmek, motivaciok. A megkérdezetteknek, Likert — skalan kellett
értékelniliik egy — egy pénziigyi lehetdségbe vald vagyon fektetés altaluk érzékelt relevanciajat, atélt
érzelmeiket a befektetési témakorben, illetve, hogy mennyire hallgatnak pénziigyi dontésekben,
bizonyos forrasokra, amely koriil veszi 6ket a mindennapokban.

A megkérdezetteknek el kellett donteniiik, hogy a felkinalt opcidk kozil (allampapir, sajat bank altal
javasolt részvény portf6lid, online talalt részvény portfolid, részvények, kriptovalutak, arany, ingatlan,
sajat vallalkozas, egyéb nem megemlitett opcido) melyekbe tartand leginkabb elképzelhetdnek, hogy a
jovoben pénzt fektessen. A valaszadoknak Iehetdségiik volt tobb opcidt is megjeldlni, ezaltal a valaszok
nem szeparalhatoak el egymastol, azok értékelése kiilon torténik. A Likert —skala 5 és 6 -os értéke kertilt
elfogadasra, mint a kitoltok altal preferalt befektetési formak, mig az 1-es és 2-es értéke a befektetési
opcio elvetéseként keriilt értelmezésre. A kitoltok altal adott valaszokat a 2. abra szemlélteti. A teljes
sokasagra kijelenthetd, hogy a legnagyobb elutasitast élvezd befektetési formak kdzott megjelenik az
allampapir. A valaszadok leginkabb az ingatlan vasarlast, sajat vallalkozas alapitasat, illetve a
részvények vasarlasat fontolnak meg befektetési lehetdségként. A megkérdezettek jelentds hanyada az
online és banki befektetési alapokat egyértelmiien elveti. A befektetési formak vizsgalata soran azonban
szembetiing, hogy a kitoltok sok esetben a Likert — skala k6zépso értékein helyezkednek el, vagy a ,,nem
tudom megitélni” opciot jelolik meg. Ez alapvetden arra utalhat, hogy a megkérdezett személy az adott
befektetést a jelenlegi tudasa alapjan vagy nem ismeri, vagy azt egyértelmiien se elfogadni se elvetni
nem tudja. A kit6lték a részvény beruhazasok, kriptovalutak, illetve a nemesfémekbe torténé vagyon
fektetés esetében helyezkedtek el kimagasloan a kozépso értékeken.
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A fiatalok korében minimalisan valtozik a hozzaallas egy — egy befektetési lehetéség esetében. A
kriptovalutdk terén a valaszaddk szorasa megemelkedett, és a valutakrol alkotott vélemény megoszlo.
A Kkitoltok jelentés hanyada elképzelhetonek tartja, egy még jelent6sebb hanyada pedig teljességgel
elveti a kriptovalutakba torténd pénz fektetését. A fiatalok korében minimalisan emelkedett az
allampapirba, részvényekbe vald fektetésre vald hajlandosag. A bizalom a bankok altal kinalt
konstrukciok felé nem novekedett. A befektetési hajlandosag leginkabb az ingatlanokba valo befektetés
felé tolodik el. A fiatalok 88%-a fektetne ingatlanba és csupan a valaszadok 2%-a vetné el az Gtletet.

A szekunder kutatasban leggyakrabban el6forduld érzelmek és motivaciok keriiltek megkérdezésre a
kérdoivet kitoltok korében is. A felsorolt tényez6k mindegyike a kitdltok talnyomo tobbségében jelen
van ¢és befektetési dontéseiket feltételezhetden befolyasolja. A kitoltok 81%-a fektetne be, mert vagyik
a magasabb haszon elérésére, 66%-uk azonban egyértelmiien tart a befektetett 6sszeg elvesztésétol. A
valaszadok 68%-at az anyagi szabadsagra és biztonsagra valo torekvés motivalna vagyonuk valamilyen
formaban torténd lekotésére. A kitoltok atlagosan ~50%-a azonban a témakorrel kapcsolatban
bizalmatlansagot érez, tul sok munkanak itéli meg a tajékozodast és a bevallasuk alapjan a végso dontés
meghozatalan is nehéz tllendiilni.

Egyértelmiien kijelenthetd tehat, hogy a befektetést fontolgatd valaszadokra szamos pozitiv és negativ
motivacios tényezé is erésen hat, amelyek figyelembevételével kozre jatszhat, hogy a valaszadok
tulnyomo részének miért nincsen a kitoltés pillanatdban befektetése. Kihangsulyozandd, hogy a kitdltok
nagyon alacsony aranya valasztotta a ,,nem tudom megitélni” opciét. Ez alapjan, a felsorolt motivacios,
érzelmi tényezok a kitdlték mindennapjaiban jelen vannak, a vitatott gondolatok mar felmeriiltek
korabban, és a valaszaddk konkrétan meg tudtak hatarozni a befektetésekkel kapcsolatosan alkotott
véleményiiket.

A fiatalok valaszai az atlagosnal sokkal szélséségesebb értékeket vesznek fel. 90%-uk fektetne be
haszon reményében, azonban szintén magasabb 75%-uk fél a vagyon elvesztésétdl. Az eredményekben
megjelend bizalmatlansdg is 75%-ra ndvekedett. A tajékozodas és a végsd dontés meghozatalanak
nehézségét a fiatalabb generacio megint csak az atlagosnal magasabbra, ~65%-ra emelte.

A feltett kérdések kovetkezo kore a pénziigyi dontésekre iranyuld tanacsok megfogadasara, a pénziigyi
terlileten torténd tajékozodasra vonatkozik. A beérkezett valaszokban nincs kijelenthetd egyetértés a
megkérdezettek korében. Mig a kit6ltok egy bizonyos hanyada elfogad tanacsokat egy adott forrasbol,
addig egy masik jelentds hanyada egyértelmiien elutasitja azt. Egyértelmii, hogy ezeket a valaszokat a
kitoltok élettere, kiépitett kapcsolatai, személyisége mind mélyen befolyasolhatja.

Az eredményekbdl kitiinik a kozeli csalad, mint megbizhaté informacio forras, azonban ebben az
esetben is a kitolték csupan 50%-a valaszolta, hogy megfontolna egy ilyen forrasbol érkez6 befektetési
ajanlatot. A kozeli baratok, a személyes pénziigyi tanacsado, a sajat banki ligyintézo esetében a kitoltok
bizonyos hanyada elfogadna tanacsot, azonban a kitolték tobbsége ezeket a forrasokat inkabb elutasitja,
fenntartassal kezeli. Az online hirlevelek, videok, személyesen nem ismert pénziigyi szakértok pedig
teljes bizalmatlansagban részesiiltek, a tanacsok mérlegelésének és megfogadasanak szempontjabol.
Osszességében tehat elmondhato, hogy a kutatott témakdrben meglehetdsen magas a bizalmatlansag.
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Forras: n = 928; sajat szerkesztés

A valaszaddknak értékelniiik kellett, hogy mely forrasb6l fogadnanak el akar gondolkodas nélkiil egy
Htuti tippet”. Az eredmények a korabbihoz hasonloak. Kizardlag a kozeli csalad iranyabol érkezo
javaslatokat fogadna el a megkérdezettek jelentds hanyada. Minden kordbban megemlitett, mas
forrasbol érkezé javaslatot a kitoltok elvetnek, fenntartasokkal kezelnek. A fiatal valaszadoi sokasag
esetében a bizalmatlansag tovabbi, minimalis emelkedést mutat.

A valaszadok leginkabb internetrdl és pénziigyi Ujsagokbol tajékozodnak a friss, gazdasagi és
befektetési témakorokben. Emellett magas értékelést kapott még a baratoktdl, rokonoktol,
munkatarsaktol torténd informacio szerzés. Teljes elutasitas lathaté azonban a TV, a radid, a pénziigyi
szakemberek, a banki ligyintézok, vagy a befektetési alapok oldalarol érkez6 informaciok irant. Megint
csak kijelenthetd, hogy a 16 és 30 év kozotti fiatalok esetében az elutasitasra vonatkozo értékek még
tovabb novekednek.
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A kérdéivre valaszoloknak értékelniiik kellett, hogy amennyiben befektetési dontések kozott
mérlegelnek, melyek azok a tényezok, amelyeket mindenképpen figyelembe kivannak venni, melyek
azok az elvek, amelyek mentén meghoznak a végsé dontést. A kérdésre érkezett eredményeket az 5.
abra szemlélteti. A valaszadok kimagasloan az alacsony kockazatot és a befektetési lehetdség
megbizhatosagat tartjdk a legfontosabb feltételeknek a befektetési lehetoségek mérlegelése soran. A
fiatal generacio esetében megallapithato, hogy a vizsgalt tényez6k minden teriiletén ndvekedtek az
elvarasaik a teljes sokasaghoz képest.
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3.5. Szituaciok mérlegelése

A kérdoives kutatds utolsd szakaszaban a kérddivet kitoltoknek, bizonyos feltételezett szituaciokban
kellett meghozniuk dontéseket és a leginkabb preferalt valaszokat kivalasztaniuk. Bar a szituaciok nem
a valosagban keriiltek kiprobalasra, a kutatas ezen részének a célja, hogy 6sztonozze a kitoltét a szituacio
atgondolasara €s ezzel a pontosabb, relevansabb valaszok adéasara.

A valaszado lotton nyer 1 millié Forintot. A kérdés, hogy a nyert dsszeget mennyi iddre tenné félre
megtakaritas céljabol. A kitoltok 11,3%-a azonnal fel tudna hasznalni sziikségleteinek fedezésére a
kapott dsszeget. 49%, egy éven beliil felhasznalna azt. A megkérdezettek fennmaradé 40%-a tudné a
nyereményét legalabb egy évre félre tenni és azt befektetni.

A kérdoives kutatasban a kitoltonek lehetdsége van pénzfeldobason pénzt nyernie. Az elsé kdrben 20
ezer Forintot nyert, van azonban lehet6sége még egyszer jatszani. Ha masodjara is nyer, 40 ezer Forintot
kap, azonban, ha veszit, a nyeremény nélkiil, 0 Forinttal tivozhat. Ebben az esetben az elvaras, hogy a
jatékos elfogadja a nyereményt, nem jatszik még egyszer, mert jobban fél a veszteségtdl, mint, hogy
esélyt adjon a nyeremény megduplazasara. A kitoltok 56,3%-a, a kutatasban elvartak szerint dontott. A
vizsgalt alapsokasag ebbdl a szempontbdl valéban megfelelt a szekunder kutatasban ismertetett
Kahneman és Tversky tanulmanyanak.

A masodik jatékban a kitoltd mar veszitett 20 ezer Forintot, lehetdsége van elfogadnia a veszteséget,
vagy még egy dobassal azt semmissé tenni és veszteségét 0 Forintra csdkkenteni. Ha megint veszit,
akkor mar 40 ezer Forinttal tartozik. Ebben az esetben a vart eredmény, hogy a jatékosok inkabb
kockaztatnak, mert a veszteségtol valo félelem arra készteti 6ket, hogy elkeriiljék azt minden lehetd
modon. Az elmélet alapja a részvények aranak csokkenésekor €szlelt panik eladas, hiszen a veszteség
keriild ember, nem birja megallni, hogy ne cselekedjen. A kérddivet kitoltdk azonban 83,8%-ban, tehat
tul nyom6 tobbségben elutasitottak a masodik jatékot és inkabb elfogadtak a 20 ezer Forintos
veszteséget. A vizsgalat masodik fazisaban a valaszadok tehat nem feleltek meg a kutatd paros altal
felallitott tanulmany eredményeinek. A szakirodalomtol eltéréen nem intuitiv, hanem racionalisnak
tekinthetd dontést hoztak a kit6ltok.

A kovetkez6 esetben a kitolto feladata, hogy a kdvetkezd szituacio alapjan meghozza az altala preferalt
dontést. ,,Képzelje el, hogy egy megbizhatonak itélt hirportalon az év legnagyobb, kihagyhatatlan
befektetési lehetdségérol szamolnak be. A beszallasi lehetdség ara mar nagyon megemelkedett, de mar
szamos ismerdse beszallt és ugy érzi, hogy kimarad”. A feltart szakirodalmi attekintés ramutatott, hogy
pontosan ilyen, a nyajhatast gerjesztd szituaciokban, a befektetok hajlamosak feleltlen dontéseket
hozni, és bizonyos befektetésekbe csupan a kimaradastol valo félelem, vagy masok kovetése végett, tul
magas aron beszallni.

A kérdéivet kitoltok esetében azonban megint a dontésképtelenség tényezoje jelent meg. A valaszadok
36%-a egyértelmilen nem szall be, 8,1%-a ¢l még a lehet6séggel. A kitoltok 56%-a valaszolta, hogy
,hem tudja megitélni” a helyes dontést vagy nem foglalkozik ilyen kérdésekkel. Ezen valaszok ilyen
nagy aranyi megjelenése megint csak arra mutat rd, hogy a megkérdezettek korében meglehetésen
alacsonynak tekinthetd a befektetések iranyaban torténd érdeklddés, és elkotelezettség.

A masodik ilyen tipusu esetben a kovetkezd informaciok alapjan kellett a valaszadoknak dontenie.
»Képzelje el, hogy egy korabbi befektetésének értéke, amiben jelentds vagyona van, zuhanni kezd. Mar
most veszteséges és nem lehet tudni, hogy meg fog-e allni, vagy akar fog-e még emelkedni a jovoben.
A befektetok panikolnak, veszteséggel is, de eladnak.”

Ebben az esetben a kitoltok 29%-a minél hamarabb és minél kisebb veszteséggel eladja a befektetését.
39% még var, 14,7%-a, a valaszoknak pedig nem szall ki egyaltalan. Erdekes, hogy bér a témakér az
el6z0 szituacioval szorosan Osszefiigg, a kitoltok sokkal nagyobb szazaléka tudott érdemben dontést
hozni. Ezzel ellentétben a valaszadok tobb mint negyedét képezd, 29%-os azonnali kiszallas melletti
voksa, alapvetéen tamasztja ala, hogy bizonyos helyzetekben, egy — egy vallalat értéke hogyan tud a
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csucsrol, valds informaciok teljes hianyaban, csupan a pillanatnyi érzelmeknek készonhetden, a panik
eladasok kovetkeztében a mélybe zuhanni.

A primer kutatds szitudcios jatékai alapjan, egyértelmii, hogy a kutatds harmadik szakaszanak,
részleteiben kell feltarnia a befektetésekhez sziikséges alapveté gondolkodasmodot, és az intuiciok és
érzelmek megfeleld kezelésének a mddjat. A szekunder kutatdsban megjelend viselkedési mintak, az
informaltsag alacsony szintje és a dontést befolyasolo érzelmek jelenléte, a felmért sokasag esetében is
tagadhatatlanul visszakoszonnek és ezaltal valos karokat okozhatnak magyar fiatalok, illetve még
befektetési tapasztalatokkal nem rendelkezék korében.

A megkérdezettek 66%-a, a felmérés pillanataban semmilyen formaban nem fekteti be a vagyonat. A be
nem fektetés indokanak vizsgalataban a kit6ltok tobb valaszlehetdséget, és sajat, szoveges véleményliket
is megadhattak a gatld tényezok részleteibe mend felmérése végett. A megkérdezettek 54%-a nem
fekteti be vagyondt a megtakaritott pénz hidnyara hivatkozva. Emellett kimagasloé az informacio és a
bizalom hianybol fakadd elodazadsa a befektetési dontéseknek. A kérddivet kitoltok 58%-a
megtakaritasainak maximum 25%-at merné befektetésekben kockaztatni.

3.6. Hipotézisek értékelése

HI: A megkérdezettek tobbsége rendelkezik megtakaritassal, megtakaritott vagyonat azonban nem
fekteti be.

A kérddives kutatas eredményeire alapozva kidertiil, hogy a valaszado sokasag 28%-a kevesebb, mint
egy honapra elegendd tartalékkal rendelkezik. Bar a kitolték fennmaradd része rendelkezik
megtakaritasokkal, a valaszadok 66%-a nem fekteti be vagyonat a kutatas idépontjaban. A befektetésre
érdemes vagyon 0sszege ennek ellenére nem keriilt meghatarozasra, és a valaszadok a befektetést gatlo
tényezOk legnagyobbjaként jelolték meg a megtakaritott vagyon hianyat. A befektetett vagyon
méretének azonban nem kell oridsinak lennie. Ezaltal a primer kutatasra alapozva az els6é hipotézis
elfogadasra keriil. A kitoltok, bar talnyomo tobbségiik rendelkezik megtakaritasokkal, nem szanjak a
vagyonukat befektetésekre.

H2: A kitoltok tobbsége kockazatkeriild, vagyonat nem, vagy annak csupan alacsony szazalékat lenne
hajlando befektetni.

A befektetéstol elvart tényezokre utalo kérdés keretein beliil a valaszok alapjan a legmagasabb prioritasu
szempontként, 79%-kal a kockazatossag alacsonysaga jelenik meg. A valaszok alapjan allithato, hogy a
vizsgalt célcsoport kockazat keriild, pénziigyi veszteségre alacsony esély(i befektetéseket keres. A
kutatasban feltart indokok kovetkeztében, a valaszadok tobb mint 58%-a, megtakaritott vagyonat nem,
vagy annak maximum 25%-at fektetné be. Ezen tényezok alapjan a masodik hipotézis elfogadasra kertil.

H3: A primer kutatdsban vizsgalt sokasidg esetében is megjelenik a nyajhatas, mint befektetési
dontéseket befolyasold tényezo.

Az elvégzett szituacios vizsgalat feltarta, hogy a kitoltok jelentds hanyada a megfelelé informaciok
hianyaban, csupan kornyezetének cselekvéseire hagyatkozva hozna meg a pénziigyi dontéseit. Ez a fajta
viselkedési minta egyértelmi jellemzdje a nyajhatasnak, amely tagadhatatlanul megjelent az elvégzett
primer kutatasban is. Ezaltal a harmadik hipotézis elfogadasra keril.

3.7. Osszegzés
A kérdéives primer kutatas célja az volt, hogy a vizsgalt célcsoport esetében feltarja a szakirodalmi

attekintésben bemutatott viselkedési mintak, dontés hozasi problémak jelenlétét. A felmérés alapjan
képet adjon, hogy a kutatds harmadik részében, melyek azok a befektetéssel kapcsolatos teriiletek,
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befektetési lehetdségek, dontéshozasbeli modszerek, amelyek eldsegithetik a magyar fiatalok, illetve a
még tapasztalattal nem rendelkezdk vagyon gyarapitasi kisérleteit.

A kérdbives kutatas alapjaiban ramutatott, hogy a kit6ltok jelentOs részének van valamilyen alma, amely
elérésének érdekében rendszeresen pénzt rak félre, ezzel ellentétben a megtakaritott vagyonat a
valaszadok tobb mint 66%-a nem fekteti be. A valaszaddk jelentds hanyada, életében még nem élt at
jelentds pénziigyi veszteséget, a fiatalok korében a kitdltok 18%-a még nem hozott magas értékben
pénziigyi dontést sem. A befektetési hajlanddsag elemzése soran kideriilt, hogy a vizsgalt sokasag
legmagasabb befektetési prioritasa a befektetés kockazatossdganak alacsonysaga. A kitoltdk leginkabb
ingatlanba fektetnék vagyonukat, a sajat bankjuk tanacsait, az altaluk ajanlott portféliokba valo fektetést
vetik el leginkabb. A kitoltések soran szamos alkalommal, jelentGs aranyban megjelent a dontésre valod
képtelenség, a tajékozottsag hianya. A valaszadok sokszor a Likert — skéla kdzépso értékeihez huztak,
a felsorolt befektetési opciokat, elvetni és elfogadni sem tudtak egyértelmiien. Ezen eredmények alapjan
a vizsgalt sokasag informaltsaga meglehetdsen hianyosnak tekinthetd, a dontéshozas nehézsége sokszor
még a kérddives kutatas keretein beliil is kititkdzik.

A valaszadok, a fiatal generacid esetében még inkdbb bizalmatlannak tekinthetd, a sajat megitélésiik
alapjan a kapott informacidkat fenntartdssal kezelik, pénziigyi tanacsokat leginkabb kozeli
csaladtagoktol fogadnak el. A bizalmatlansag magas mértéke mar a kozeli baratok esetében is megjelent.
Banki tigyintézok, pénziigyi tanacsadok, online hirlevelek, TV és radio esetében pedig a teljes elutasitas
volt tapasztalhato.

A szituacios kérdésekre érkezett valaszokban, olyan alapvetd viselkedési formak jelentek meg, amelyek
veszélyességére a szekunder kutatas is kétségkiviil felhivta a figyelmet. Ezaltal ezeknek a problémaknak
a relevanciaja, valossaga, a cél csoport valaszai alapjan is igazolhato. A valaszadok megint csak sajat
bevallasuk alapjan, a megtakaritott vagyon, az informaltsag, a bizalom és a végsé elszantsag hianyara
hivatkozva, nem hoznak befektetéssel kapcsolatos dontéseket. A primer kutatas konkluzidja, hogy a
vizsgalt sokasag alapvetden igazolja a szekunder kutatdsban feltartakat.

A kutatas harmadik fejezetének célkitlizése lesz, hogy ezen témakordket alapjaiban ismertesse €s a
fiatalok és kezdo6 befektetdk szamara feltarja azokat az alapvetd, befektetések Gtjan torténd elindulashoz
sziikséges tudast, amely megismerésének elengedhetetlenségében alapvetéen megegyezik a feltart
szakirodalom. Ezek a hianyossagok a primer kutatas eredményeire alapozva keriiltek meghatarozasra.
Az ot témakor tehat a befektetésekkel kapcsolatos lehetdségek ismertetése, illetve az egyes,
széleskorben ismert befektetési lehetoségek alapvetd kezelésének bemutatisa. A megfeleld
befektetésekhez sziikséges gondolkoddsmod, a bizalmatlansag csokkentésére szolgald konkrét eszkdzok
feltarasa. Illetve a szakirodalmi kutatason alapuld javaslattétel a befektetok szamara, az alapvetd pénz
menedzsment és a rendelkezésre allo pénz beosztasanak teriiletén.
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4. PENZUGYI BEFEKTETESEK ES ALAPELVEK ISMERTETESE

Az elvégzett primer kutatds eredményei tehat 6t alapvetden elkiilonithetd, mégis szorosan sszefiiggd
témakorre hivta fel a figyelmet. A kutatds harmadik szakaszanak célkitiizése, hogy széleskorii
szakirodalmi attekintésre alapozva, lényegre téréen, kezdd befektetdk szamara is érthetéen ismertesse
azokat az elengedhetetlen informaciokat és gondolkodasbeli elemeket, amelyek el8segithetik a
befektetok tajékozodasat, a megfeleld dontések meghozatalat, illetve hosszitavon a vagyonuk sikeres
gyarapitasat. Fontos megint hangsulyozni, hogy az elérheté szakirodalmi forrasok, illetve a teriilet
szakért6inek véleménye szamos pontban eltér, ellent mondanak egymasnak, és igy mast tanacsolnak.
Ezaltal a fejezetnek a célja az alapvetd tudas és informdcid biztositdsa annak érdekében, hogy a
befektetni kivano a kés6bbiekben a sajat dontéseit meghozva, sajat preferenciait alakitva képes legyen
a megfeleld szakirodalmak segitségével tudasat mélyiteni mar az alapok birtokaban.

4.1. Magyar Allampapir Plusz

A Magyar Allampapir Plusz, pontos definicidja alapjan, 5 éves futamidével kibocsatasra keriild,
dematerizalt, sdvos, fix kamatozast lakossagi allampapir, amelynek alapcimlete 1 Forint. Az elvégzett
szakirodalmi attekintésbol kidertilt, hogy a magyar lakossag korében a magyar allampapir vasarlasanak
lehetdsége meglehetésen széles korben ismert, azonban az allampapir birtoklasahoz kothetd
informaciokkal és kockazatokkal mar sokkal kevésbé van tisztaban a tarsadalom jelent6s hanyada.

A Magyar Allampapir Plusz, 2020 aprilis honapjatol hatalyos ismertetSje alapjan, ,,az allampapir
forgalomba hozatalanak célja, hogy a kibocsatd szamlajara befolyd Osszeg a kozponti koltségvetés
koltségvetési hianyanak finanszirozasat és az allamhaztartds kozponti alrendszere adossaganak
megujulasat szolgalja. A Kibocsato a forgalomba hozatalba vald részvétellel a lakossagi megtakaritasok
allamadossag finanszirozasaba valo becsatornazasat kivanja elérni”. (MNB, Map plusz ismertetd, 2020)
Aki tehat allampapirt vasarol a magyar allamadossag visszafizetését segiti el6, ezzel tamogatva sajat
hazajanak miikodését. A hatalyos ismertetd a befektetdé szemsz6gébdl talan egyik legfontosabb
bekezdése, hogy ,,A Magyar Allampapir Plusz a Magyar Allam kézvetlen, altalanos és feltétel nélkiili
kotelezettségvallalasa arra, hogy a Magyar Allampapir Plusz névértékét és elére meghatarozott kamatat
a megjelolt idében és modon teljesiti, illetve megfizeti”. (MNB, Map plusz ismertetd, 2020) A tény
tehat, hogy az Allampapir Plusz esetében a magyar allam altal biztositott kamatfizetési garancia van
¢letben, gyakorlatilag a lehetd legbiztonsagosabb befektetéssé teszi a lakossag szamara is a konnyedén
elérhet6 allampapirokat. A befektetd gyakorlatilag nem vallal kockazatot befektetése soran, befektetett
pénzének megtériilését az allam garantalja hosszl tdvon.

A kamatfizetés a Magyar Allampapir Plusz esetében, az elsé évben fél évente, majd az els6 évet
kovetden évente torténik. A kutatas évében (2021) a fizetett kamat az elsé félévben 3,5%-rél indulva a
masodik félévtol majd évente 0,5%-kal emelkedik, az 5. év végére elérve a 6%-0t. Feltételezve, hogy a
befektetd befektetett vagyonat €s a kamatfizetési id6szakok alatt kapott kamatot is megtartja, az 5 éves
periddus végén a befektetett vagyon 27,35%-a realizalhaté hozamként gyakorlatilag kockazatmentesen.
A Magyar Allampapir Plusz elénye még, hogy a befekteté a kamatfizetési idészakot kovets 5
munkanapban doénthet ugy, hogy Allampapirjait eladja a forgalmazd szaméra, amely azt koteles
megvasarolni a ,,netté 100%-os arfolyamon (azaz a vésarlas értéknapja szerinti brutt6 arfolyamon, mely
a névérték és a vasarlas értéknapja szerinti felhalmozott kamat)”. (MNB, Map plusz ismertetd, 2020) A
Magyar Allampapir Pluszbol szarmazoé jévedelem adémentes, ezaltal a befekteté hasznat még ez a
tényez6 sem csorbitja.

A Magyar Allampapir Plusz tehat egy fix kamatozasu, fizetési garanciaval rendelkezé, adomentes
allampapir, amelynek birtoklasa elérelathatéan semmilyen kockazattal nem jar. Az egyetlen aldozat,
amelyet a befektetonek meg kell hoznia, hogy vagyonat az els6 évben csak fél évente, majd a masodik
¢évtol kezdddden csak évente tudja elérni. Az allampapirt, mint befektetési lehetOséget gyakorlatilag
lehet mas valaszthaté befektetési opcidk viszonyitasi alapjaként tekinteni. Megtériilésének kockazata
gyakorlatilag elhanyagolhato, hosszatava, relativ alacsony hozamu befektetés. Ezen elv mentén a
befektetonek tehat érdeke, hogy amennyiben mas, tobb informalddast, és magasabb kockaztatast igényld
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befektetés mellett dont, annak varhatéban nagyobb hozama valdoban aranyaiban tal szarnyalja az
allampapir altal kinalt biztos lehetdséget.

4.2. Ingatlan

A szekunder, szakirodalmi attekintésben és az elvégzett kérdGives primer kutatasban is az ingatlan
vasarlas, a legmagasabb prioritdsu és legelfogadottabb befektetési lehetoségként jelenik meg. Az
ingatlan vasarlas alapvetden a beszallas koltségében eltér a kutatdsban ismertetett tobbi befektetési
lehetdségtol, mivel alapvetden az itt bemutatott egyéb opcidkba mar nagyon alacsony alaptokével is be
lehet fektetni. Ezzel ellentétben azonban a megvasarolt ingatlan kiadasa esetén besorolhatd a

crer

Az ingatlanpiaci arakat vizsgalva a KSH altal kozzétett adatok alapjan a lakas arak Magyarorszagon
2013-at kovetben stabil novekedést mutatnak. Emellett megallapithatd a lakbérek folyamatos
emelkedése is. A 2015-6s évet alapul véve az ingatlan vételi arak atlagosan 53,4%-kal®, mig a lakas
bérleti dijak 45,6%-kal® novekedtek. Az elmult 6 évre visszatekintve elmondhat6 tehat, hogy az ingatlan
piacba valo fektetés, stabil és jelentés megtériilési potenciallal kecsegtetd lehetéség. A megvasarolt
ingatlan aranak emelkedése mellett a bérbeadd évrél évre novekvé bérleti dijbol szarmazo bevételt is
realizalhat. (KSH, 2021)

Az ingatlan vésarlas és az ingatlanba torténd befektetés azonban szamos mas tevékenységet és
kockazatot foglal magaba, amelyeket mérlegelni sziikséges a végleges dontés meghozatala el6tt. Ezek
kozé az aspektusok kozé tartozhat példaul a megvasarolt ingatlan amortizalodasa és karbantartasa. A
kutatasban bemutatott egyéb befektetési formakkal ellentétben, az ingatlan vasarlast kdvetden az
ingatlannal kapcsolatban elére ismert, vagy akar varatlan addicionalis tevékenységek, koltségek
Iéphetnek fel, amelyek ronthatjak az elére kalkulalt megtériilés mértékét. Emlitésre méltdé kockazat
tovabba maganak az ingatlan bérbeadasanak kérdése. A megfeleld, megbizhatd bérlé megtalalasa
sokszor hosszadalmas és sok energiat felemészt6 folyamat. Az ingatlan vasarlas idépontjaban a sikeres
kiadasbol szarmazé rendszeres jovedelem egyaltalan nem garantalt. Az ingatlan csak akkor termel
rendszeres jovedelmet amennyiben az kiadasra keriilt.

Az ingatlan vasarlas legnehezebb folyamata magéanak az ingatlannak a kivalasztasa. Szamtalan kiils6 és
belsd buktatd befolyasolhatja az adott ingatlannak az értékét, amelyek a megfeleld tajékozodas
hianyaban sokaig rejtve maradnak a megfelel6 tapasztalattal nem rendelkez6k szamara. Robert Kiyosaki
tanacsai alapjan, érdemes a kiszemelt teriileten gyakran, fizikailag idét eltolteni. O maga rendszeresen
jart futni olyan kornyékre, ahol tudta, hogy szivesen vasarolna ingatlant. Figyelt, felmérte az
eseményeket €s a teriileten tortént valtozasokat. Ez alapjan tudott értékelni, hogy valoban megfelel-e a
kivalasztott rész az elvarasainak, és hogy a jovOben esetleg ténylegesen fog-e névekedni annak értéke.
(Kiyosaki, 1998)

A legnehezebb 1épés az ingatlan piacha fektetés soran a valodi cselekvés meglépése. Fizikailag, energiat
befektetve sziikséges megtekinteni a kivalasztott ingatlanokat, megfeleléen felmérni azok allapotat,
arajanlatot tenni és meghozni a végsé dontést. Sok embert a végsd dontéshozastol valo félelem tart
vissza, amelyen csak gyakorlassal és tapasztalatszerzéssel lehet sikeresen tul 1épni. Probalkozni kell,
arajanlatokat kell tenni, gyakorolni kell az alkudozas tudomanyat. Ki tudja, lehet egy ilyen hivas soran
sikeriil egy aron aluli {izletet kotni, de ez sosem dertiil ki, hogy ha az ember meg sem probalja.

Az ingatlan vasarlast kovetéen a tulajdonos illeték fizetésére koteles, amelyet a Nemzeti Ado és
Vamhivatal felé kell teljesitenie. Az illeték 0sszege a vételi arbol szamitott 4%. Alapvetd szabalya az

2 https://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/stattukor/lakaspiacar/20211/index.html
3 https://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/stattukor/lakberindex_szamitas/2101/index.htm
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ingatlan vasarlasnak, hogy amennyiben az ingatlan értéke banki hitel formajaban keriil fedezésre,
befektetési szempontbol csak olyan ingatlant szabad vasarolni, amelynek a torlesztd részletét fedezi az
ingatlan kiadasabol szarmazo ar bevétel. (Szendrei, 2020)

4.3. Részvénypiac

A részvény tulajdonjogot és egyéb jogokat megtestesitd értékpapir. A befektetd az altala preferalt
vallalatokban tulajdonjogot vasarolhat részvények formajaban, ezzel elGsegitve az adott vallalat
miitkodését. A birtokolt tulajdonjoggal aranyosan a befektetd igényt tarthat az adott vallalkozas
jovedelmére és szavazati jogaira. (CIB Bank, 2020) A XXI. Szazadban a modern technolédgia és az
internet segitségével, a befektetd szamtalan broker cégen, vagy akar mar telefonos applikacidkon
keresztiil kereskedhet a tézsdén és valhat a vilag legnagyobb vallalatainak résztulajdonosava. A
részvénypiacon azonban az egyes vdllalatok értéke folyamatosan valtozik, bizonyos befolyasold
tényezok és események kovetkeztében.

A kutatas korabbi eredményeire alapozva, a magyar tarsadalom kijelenthetdéen kockazatkeriilé és magas
prioritast élvez a befektetett vagyon biztonsidga. A t6zsdén torténd kereskedésnek a ,,védekezd
befektetd” (defensive investor) modszertana keriil bemutatasra, amely leginkabb beleillik a magyar
tarsadalmi elvardsokba. A védekezd befektetdé mindségi, hosszitavon prosperald, osztalékot fizetd
vallalatokba kivan befektetni, a kockazat minimalisra torténd csokkentése és a haszon maximalizalasa
mellett. A cél semmiképpen sem az, hogy az atlagember a napjait az arfolyamok és a piaci hirek
elemzésével toltse, azonban a hosszutavon hasznot hajtod részvényekkel vald kereskedés mar elvarja a
befektetétol, hogy hetente par orat hajlando legyen a tudasanak frissitésére szanni.

A piac vezetd, hosszitavon prosperald vallalatokba vald vagyon fektetésnek pontosan az a Iényege,
hogy a befekteté megfelel idépontban vasaroljon részvényeket, majd azokat éveken at megtartsa, és
¢lvezze a novekedést. A sajat portfolio épitése azok szamara elényos, akik bar relativ alacsony
kockazatot szeretnének vallalni, mégis érezni szeretnék, hogy sajat kézben tartjak pénziigyeiket, és igy
a sikertiket kozvetleniil a sajat dontéseik hatarozzak meg.

A kovetkezOkben Osszefoglalva egy olyan defenziv pénziigyi szabaly és tanadcsrendszer keriil
bemutatasra, amely a kezd6 befekteté szamara is kulcsfontossagi szempontokat nytijt a megvasarolni
kivant részvények kivalasztasaban, melyek sikerességét a feldolgozott szakirodalom és pénziigyi
modellek alatamasztjak.

A szakirodalmi feldolgozas alapjan az egyik leggyakrabban szembe tiin6bb, legfontosabb szempont a
sajat stratégia kialakitasa. Minden befektetonek a sajat preferenciai alapjan el kell tudnia donteni, hogy
milyen szintli kockazattiirésre hajland6, milyen mértékii dontéseket képes még meghozni. Ezen
tényezok alapjan fel kell allitania egy szabalyrendszert, amelytdl a jovOben akarmennyire is nehéz, nem
tér el, vagy azon csak nagyon megalapozott szempontok szerint modosit. Minden egyes eltérés és a sajat
szabaly rendszer athagasa noveli a megalapozatlan dontések meghozatalara az esélyt, amely altal a
pénziigyi veszteség kockazata is megnovekszik. (Firer, 1995)

A defenziv befektetd hosszutavra vasarol részvényeket, nem hozhat hirtelen dontéseket, de végképp
nem adhatja el a részvényeit egy varatlan zuhanas, vagy panikhangulat kozepette. A nyajhatas jelensége
nagyon veszélyes, és annak alaptalan kovetése pénziligyi kudarchoz vezethet. Megint nagyon fontos,
hogy a befektetd sajat szabalyrendszerrel rendelkezzen és a dontései el6tt mindig, legalabb ez alapjan
megeldézden pedig, kizarolag sajat informalodas és racionalis gondolkodast kdvetden szabad dontést
hoznia. (Fernandez, 2006) A defenziv befektetd a piaccal ellentétesen cselekszik, olyan részvényeket
keres, amelyek ara valamilyen oknal fogva éppen alacsony, megvizsgalja a szituaciot, és amennyiben
ezt csak a nyajhatas eredményének itéli, olcson vasarol és megtart. (Graham, 2020)

Lényeges a megfeleld szemlélet elsajatitasdhoz, hogy a befektetd megértse, hogy részvényei
tulajdonjogot jelentenek egy 1étez6, miikodo vallalkozasban. A pénzét egyaltalan nem szerencsejatékra
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teszi fel, hanem egy olyan cégre, amelynek menedzsmentjében és novekedésében hosszitavon
megbizik. Napjainkban a nagyvallalatok pénziigyi kimutatasai, miikodési beszamoldi, a menedzsment
nyilatkozatai a jovot tekintve, mind elérhetek és ezekhez a dokumentumokhoz egy kezdd befekteto is
konnyedén hozzafér barmikor, barhonnan. (Morningstar, Yahoo finance, 2021) A befektetési dontések
meghozatalanal alapveté szempont, hogy a befektetd tisztaban legyen azzal, hogy a vallalat, amibe
fektet, mivel foglalkozik, kik vezetik, és alapvetden milyen célokat és értékeket képvisel a jovore
tekintve. A vallalat altal képviselt eszmerendszerrel, vizioval, stratégiaval egyet kell, hogy értsen a
befektetd. Csak ebben az esetben lehet biztos abban, hogy pénzét megfeleléen helyezte el.

Warren Buffet szemlélete alapjan olyan vallalattal nem is szabad foglalkozni, amelynek a befekteté nem
érti a mikodését, a pénziigyi kimutatasait, nem ért egyet a jovoképével, vagy a menedzsment
beszdmoloibol inkonzisztens informaciok, hazugsagok deriilnek ki. Kezdd befektetdk szamara ajanlott
olyan vallalatok vizsgalataval kezdeni, amelyek termékeit, szolgaltatasait rendszeresen igénybe veszik,
tisztaban vannak azzal, hogy a vallalat mar régota sikeresen miikddik, termékeit sokan preferaljak.
(Cunningham, 2013)

A defenziv befektetd portfolidja akar éveken at épiil. Sikerének feltétele a tiirelem és a kitartas,
amelynek betartasa még a tapasztaltabbak szdmara is kihivas lehet. A befekteté nem szabad, hogy sajat
elvarasait lejjebb adja, csak mert éppen nincsen megfelelé lehetéség éppen a piacon. A sikeres
befektetési folyamatnak elengedhetetlen része a kivaras, és a vallalatba torténd bevasarlas pillanatanak
megfeleld kivalasztasa. (Hill, 2005) A hosszutavu befektetéseket leginkabb olyan vagyon beruhazasabol
érdemes kezdeményezni, amelyrdl a befekteto tudja, hogy a befektetési idétavon nem lesz ra sziiksége.
A részvényekbe torténd vagyon elhelyezésének eldénye azonban az, hogy nem sziikséges hozza jelentOs
kezdo toke, ezaltal a befektetd akar honaprol, honapra helyezheti el a félretett vagyonat a kivalasztott
vallalatokban. (Smith, 2020)

A megfeleld szemlélet elsajatitasan tul, a befektetok szamara a szakirodalom mar részletesen
kidolgozott, konnyedén értelmezhetd, kovethetd és ellendrizhetd sarokpontokat kinal, amelyek
segitségével az egyes vallalatok és részvényeik tesztelhetok és értékelhetok. A vallalatok és részvényeik
mérlegelésére szamtalan mérészam, elv és szabalyrendszer all rendelkezésre, amelyek koziil a megfeleld
tajékozodassal a befektetok felépithetik sajat preferalt feltétel rendszeriiket.

A kovetkezokben kifejezetten a primer kutatdsban megjelend, magyar fiatalok elveinek megfeleld,
konnyedén elsajatithato, kezd6 alapelvek és méré szamok keriilnek bemutatasra, amelyek segitségével
mar koriil lehet hatarolni a befektetésre érdemes cégeket, és sikeres dontéseket lehet hozni.

A bemutatasra keriild, Benjamin Graham altal megfogalmazott defenziv befektetd célja, hogy vagyonat
mindségi, akar évtizedeken at prosperald, osztalékot fizetd, és az osztalék fizetést minden évben emeld
vallalatokban helyezze el, a megfeleld diverzifikacio mellett. Az elképzelés alapja, hogy a befektetd
hires, megfeleld6 menedzsmenttel rendelkezé nagyvallalatokba fektet be, ezzel relativ alacsony
kockazatot vallalva. A kivalasztott vallalat évrdl évre prosperal, ezaltal részvényeinek értéke
Osszességében elmondhatd, hogy ndvekszik. Szakadatlanul osztalékot fizet, s6t emeli a kifizetett
osztalékot. Ezaltal a befektetd az ingatlan befektetésekhez hasonldéan kettds forrasbol jut nyereséghez
hossztavon. Egyszer a vallalat értékének ndvekedésébol, egyszer pedig a folyamatosan novekvo
osztalék fizetésekbol, amelyek a vallalat értékével aranyosan szintén emelkednek.

1. A vallalat osztalékot fizessen és emelje évrol évre a kifizetett osztalék mértékét.

A dripinvesting.org oldal havi rendszerességgel frissiti az altaluk sszeallitott ,,Dividend champions”
excel tablat, amelyben megtekinthetok azok a cégek, amelyek mar legalabb 25, 10 vagy 5 éve
szakadatlanul emelték évrdl évre a kifizetett osztalék szazalékat. Ez természetesen nem garancia, hogy
a vallalat menedzsmentje a kovetkez6 id6szakban is ugyan ezt fogja tenni, de az belathatd, hogy a
befektetok egyértelmiien elvarjak a szokasos osztalék novekedést, €s a vallalat részvény aranak jelentds
részét képezi az osztalék fizetés ténye. A mar 25 éve folyamatosan osztalékot ndveld vallalatok esetében
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a befektet6 alacsony kockazatot vallal. Erdemes azonban nyomon kovetni a menedzsment beszamoloit,
illetve az esetleges menedzsment valtast fontos fenntartasokkal kezelni. (S6lyomi, 2017)

2. A vallalat osztalék fizetés novekedésének aranya ne csokkenjen.

Az el6bb bemutatott Dividend champions tablaban elérhetéek az elmult 1, 3, 5 és 10 év atlagos osztalék
novekedései. Ezeken a historikus adatokon tokéletesen latszik, hogy ha egy vallalat évrdl évre, bar
noveli a kifizetett osztalékot, de azt egyre csokkend szazalékban teszi. Az osztalék novelésének
csokkentése a menedzsment dontése mellett sok esetben a vallalat novekedésének lassulasat
indikalhatja. A szervezet eredménye mar nem teheti lehetdvé a vezetés szamara, hogy a multhoz hasonld
mértékben emelje a kifizetett osztalékok mértékét. Fontos tehat megfeleléen kezelni az ilyen téren,
egyértelmiien csokkend tendenciat mutato vallalatokat. (S6lyomi, 2017)

3. Az indul6 osztalékhozam értéke az S&P 500 tézsdeindex atlagos osztalékhozam mutatdjanak?
a masfélszerese és 0tszorose kozott van.

A Standards & Poor 500 db Egyesiilt Allamokbeli nagyvallalatabol 4116 portfolioja alapvetd képet mutat
a piac elore haladtardl, és egy meglehetésen gyakran alkalmazott irany mutatészam. Alapvetden a
befektetd donthet tigy, hogy szimplan az S&P 500 vallalataba fekteti a vagyonat és ezzel a kutatas
id6pontjaban (2021.09), éves 1,33%-0s haszonra tesz szert. A bemutatott szabalyrendszer segitségével
valogatott vallatokba valo befektetésnek pont az a 1ényege, hogy kisziirje az S&P 500 értékét hatraltato
vallalatokat, és legy6zze az S&P 500 osztalékhozamat. Ezaltal fontos szabaly, hogy olyan vallalatba
kell fektetni, amely ezen érték folott all, azonban ne tilzottan, mert az mar altalaban tal szép, hogy igaz
legyen hosszu tavon. (Buffett, 2013)

4. Amennyiben lehetséges az induld osztalék hozam legyen relativ magas, 0sszege az osztalék
emelés litemével legalabb 9% legyen.

Fontos latni, hogy sok esetben a magas indul6 osztalékhozamu, alacsony osztalék emelésii befektetések
jobban megérik, mint sem az alacsony induld osztalékhozamu, magas emelésii opciok. X befektetés
indul6 hozama 2%, amelyet a vallalat évente 7%-kal emel, mig Y lehetéség induld hozama 6%, amelyet
a vallalat évente 3%-kal emel.

Az X befektetés esetében hiaba emelkedik az osztalék hozam évente magasabb szazalékkal, a
vallalatnak 30 év toretlen mértékli osztalék novelésére van sziiksége, hogy hozamaban utolérje az Y
vallalatot. Ez alatt az id6 alatt a befektet6 az Y vallalatban, befektetésének 14 szeresét realizalhatja, mig
az X véllalatban csupan a 6 szorosat. (Kothari — Shanken, 1997)

# Osztalék SPDR S&P 500 ETF (allstockstoday.com)

26



Hozam novekedés az eltelt évek fliggvenyében

25%
S 20% /
15%

10%

Befektetés hozama

5%

0%
0o 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34

Eltelt évek szama

e X befektetés Y befektetés
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5. A vasarlas idOpontjaban vizsgalt osztalékhozam 5 éves tavra visszatekintve legyen atlagon
felili, multbeli adatokat tekintve a maximumhoz kozeli.

Az 5. szabaly a mar kivalasztott vallalat esetében méri, hogy adott pillanatban érdemes-€ a részvényeit
megvasarolni. A részvényekbe fektetés egyik legnehezebb aspektusa a megfeleld idépont megtalalasa a
beszallashoz. Az 5 éves tavra visszatekintett atlagos osztalékhozamnal magasabb érték gyakorlatilag a
befektetés olcsosdgi mutatdja. Minél alacsonyabb egy részvény ara az atlagosnal, annal magasabb az
egy részvényre jutd osztalékhozam. (Firer, 1995)

A Ycharts oldalan ingyenesen, par kattintassal elérhetdek a vallalatok 6t éves atlagos osztalékhozam
adatai, ¢és a jelenlegi osztalékhozam az adott piaci ar mellett. Ezaltal csupan két szam 6sszehasonlitasaval
mérlegelhetd, hogy a jelenlegi helyzetben érdemes-e megfontolni a vasarlast.

6. A free cash flow osztalék kifizetéshez viszonyitott aranya legyen 75% alatti. Ne mutasson
trendszerti novekedést ez az aranyszam az elmult években.

Fontos, hogy a vallalat kifizesse a részvényeseit, azonban annal még fontosabb, hogy erre ne hasznalja
fel a teljes vallalati vagyon egészét. Azon vallalatokban, amelyekben a kifizetett osztalék és a free cash
flow arany trendszeriien novekszik, a kimeriilés jeleit indikalhatja. Bar még nem kovetkezett be az
osztalékok fizetésének a csokkentése, annak bekdvetkezésére egyre nagyobb az esély. Az ardnyszdm
megint csak megtekinthetd ingyenesen a Ycharts oldalan, a befektetének nem kell semmilyen szamitast
sem kézzel elvégeznie. (Miller, 2006)

7. Realisan kell értékelni az éves hozamot.

Sélyomi David hivja fel a figyelmet arra, hogy bar egy vallalat rovidtavon képes lehet irrealisan magas
osztalékhozamot (10%+) kinalni, ennek fenntarthatosagara hosszitavon az esély paranyi. Eppen ezért
sokkal inkabb kifizet6do és biztonsagosabb lehet 3-5%-0s osztalékhozamu részvényekbe fektetni, mint
sem kockaztatni. (S6lyomi, 2017)

A bemutatott hét szabaly és a megfelel6 hozzaallas alapvetden elegendéek ahhoz, hogy kezdd szinten a

befektet, meglehetésen konzervativan értékelni tudja a részvényeket, és meg tudja hatarozni, hogy
mikor érdemes az adott vallalatba befektetni. A tovabbiakban a kutatas olyan elemzési pontokra tér ki,
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amelyek bar tovabbra is egyszerlien felmérhetek, mar tobbletmunkat és informalddast igényelnek a
befektetd részErdl.

8. A vallalat, annak vezetésének, menedzsmentjének, torténetének és lehetséges jovojének a
megismerése.

A Morningstar oldalan, a befektetd szdmtalan friss hirt, tajékoztatdsokat, menedzsment beszdmolokat
olvashat. Megismerheti a menedzsment céljait, dontéseit és allaspont foglalasukat a piaci eseményekkel
kapcsolatban. Ehhez a ponthoz tartozik a vallalat megitélésének és jovOjének a felmérése is. Alapvetéen
kijelenthet6, hogy érdemes olyan vallalatokba fektetni, amelyek alapvetd sziikségleti igényeket
elégitenek ki, olyan termékeket gyart, olyan szolgaltatasokat nyujt, amelyekre még 20 vagy akar 40 év
mulva is nagy eséllyel sziikség lesz. Fel kell tenniink a kérdést, hogy sikeriilt-e a vallalatnak a multban
legy6zni a konkurenciait, novekszik-e, uralja-e a piacat, mennyire rugalmasan volt képes az adodo
nehézségeket athidalni, megujulni. Napjainkban még inkabb lathat6é azon vallalatoknak az erdssége és
novekedési potencialja, amelyek felvevé piacara és termékeik igényére nincsenek hatassal még akar a
vilagméretii krizisek sem. Nagy pozitivum, hogy ha a vallalati menedzsment is birtokolja a vallalat
részvényeit, ezaltal mindinkabb érdekeltek annak megfelelé mitkodtetésében.

Altalanossagban kijelenthetd, hogy a befekteté minél inkabb ismeri a kivalasztott véallalat mikodését,
annal inkabb alacsonyabb kockazatl, megbizhaté dontéseket képes hozni azzal kapcsolatban. (lttelson,
2020)

9. A véllalat pénziigyi kimutatisainak elemzése

A vallalatok miikodésében a kovetkez6 szint a pénziigyi kimutatisaiknak az elemzése. Benjamin
Graham alapveto szabalya, hogy csak abba a vallalatba érdemes fektetni, amelynek értjiik a mikodését
¢és pénziigyi elemzéseit. A szamviteli kimutatdsok megértése és megfeleld értekelése alapvetden mar
tobb energiat igényl6 folyamat. Ezzel ellentétben elengedhetetlen azok szdmara, akik mélyebben
kivanjak beleasni magukat a részvények értékelésébe. (Graham - Dodd, 2020)

Alapvetd szabaly, hogy a véallalat legyen pénziigyileg erds. A Standard and Poor’s hitelmindsitési intézet
listajan legalabb a BBB+ besorolast érje el.> A biztositasi cég a részvényeket egy AAA-t6l D-ig terjedd
skalan értékeli, amelyen a legalabb BBB értékelést elért részvényeket ajanlja befektetési célu vasarlasra.

A vizsgalt vallalat egyenletes és legalabb mérsékelt multbeli és varhatd nyereségnovekedést legyen
képes felmutatni. Az 5 — 10%-o0s éves nyereségboOviilés szamos cégtdl elvarhatd, és hosszutavon
fenntarthatd. Konnyen értelmezhetd mutatokat vizsgalva, a P/S mutaté a részvények arat viszonyitja az
egy részvényre jutd ar bevételhez. A mutatd megmutatja, hogy a befektetok hany dollart hajlandoéak a
vallalat jelenlegi teljesitményéért fizetni. Amennyiben a mutatdé magas értéket ad, a részvény tularazott,
amennyiben alacsonyat, alulértékeltségrol beszélhetiink. Ez esetben a cél, hogy a P/S mutaté maximum
1,5 de inkabb 1 alatti legyen a vasarlas pillanataban.

A P/E mutat6 a vallalat részvényeinek arat a vallalat konyvszerinti értékével veti 6ssze. A cél, hogy a
P/E szerinti érték a piaci atlag ala essen. A készpénzédllomany ndvekedése, a vallalat hosszitava
tartozasainak alacsony aranya, a vallalat fejlesztésére visszaforgatott Gsszegek, mind olyan tényezok,
amelyek figyelembevétele fontos lehet a vallalat értékelése soran. (Helfert, 2001)

10. Diverzifikacid

5 https://uk.practicallaw.thomsonreuters.com/538238322transition Type=Default&contextData=(sc.Defaul
t)&firstPage=true
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kiilonbozd ipardgakba fektessen be, annak érdekében, hogy még nagyobb biztonsdgra tegyen szert.
Amennyiben az egyik iparagban problémak adodnanak, a portfolio tobbi eleme tovabbra is képes
fenntartani a befektetés atfogo sikerességét. A diverzifikacio teriilete meglehetdsen megoszld. A hires
pénziigyi mondas, amely magyarra forditva, ,,sose tedd az Osszes tojasodat egy kosarba” (Cervantes,
1615), a t6bb labon allast sugallja, megakadalyozva a teljes anyagi kudarc elkeriilését egy nem vart
nehézség kovetkeztében. (Fazekas — Juhasz, 2009)

Ezzel ellentétben Warren Buffett, a diverzifikacio kapcsan a figyelem megosztasat nehezményezi.
Hasonléan a multitaskinghoz, a befektetd épithet szerteagazo portfoliot, de informalodéasa ezaltal egyik
befektetésének esetében sem lehet annyira alapos, mintha csupan kevés mindségi vallalatra
koncentralna. Pont a feliiletes figyelem kovetkeztében kovetkezhetnek be olyan események, amelyek az
épitett portfolio egyes részvényeinek értékének elére nem vart zuhanasahoz vezetnek. Warren Buffett,
szerint a mondasnak inkabb ugy kéne szolnia, hogy ,,tedd minden tojasod egy kosarba, majd le se vedd
rola a szemed”. (Cunningham, 2013) Természetesen a befektetonek, sajat preferenciai, tapasztalatai
alapjan, magénak kell eldontenie, hogy mely utat érzi biztosabbnak.

11. Részvények eladasa

A Kkitartas és a tétlenség mellett azonban 1ényeges, hogy a befektetd sajat maga altal preferalt szabaly
rendszerében helyet kapjanak a részvények eladasaval kapcsolatos elvarasok is. A részvények eladasa
megfontolandd, ha a menedzsment egyértelmii magyarazat nélkiil tobb mint 12 honapig nem emel
osztalékot, illetve, ha maganak a vallalatnak a célkitlizése, vezetése megvaltozott, és mar az 0 utirany
nem egyezik meg a befektetd szemléletével. (Graham, 2003)

A részvények birtoklasabdl vagy forgalmazéasabodl a tulajdonos két formaban tehet szert jovedelemre.
Egyrészt osztalékokbol, masrészt pedig arfolyam nyereségbdl. Az adozas fligg az addalanytol, a tarsasag
anyaorszagatol, térségétdl (pl. Eurdpai Gazdasagi Kozosség), és a toézsdei jelenlététol. Hazai
maganszemélyeknek 1ényegesen kedvezObb a belfoldi tézsdei tarsasagok részvényeinek haszna utan
adoznia. Ennek mértéke 15%, mint elkiiloniilt jovedelemadd. Az esetleges arfolyamveszteség a
kovetkez6 adoévre atvihetd, a késobbi nyereséggel szembeallithatd. A részvények utani jogszerii adozas
magas koriiltekintést igényl6 folyamat. A témakor részvény specifikus megvizsgalasa és az ado bevallas
konyvel0 altal elvégzett feliilvizsgalata ajanlott. (Nemzeti Ado- és Vamhivatal, 2020)

4.4. Kriptovalutak

A kérddives kutatas esetében a kriptovalutak korében a részvényekhez hasonld, azonban még inkabb
megosztd bizonytalansag tapasztalhat6. A befektetok csupan kis hanyada fektetné vagyonat
kriptovalutaba. A valaszadok 70%-a, a ,,nem tudja megitélni”, illetve a lehetdséget se elvetni, se
elfogadni nem tudja opcidk valamelyikét valasztotta.

Napjainkban a kriptovalutak mint alternativ befektetési lehetéségek, mar egyre inkabb megjelennek a
koztudatban is, a sajto, illetve az online tér hirverésének kdszonhetden. Olyan digitalis eszkdzrol
beszélhetiink, amely csereeszkdzként, illetve fizet6 eszkézként funkcional. A valutak kézos jellemzéje
a decentralizacio, tehat a kozponti feliigyelet nélkiili operacido, melynek kovetkeztében egy
orszaghatarokat ativeld, atvaltast nem igényl6 fizetéeszkozzé valik. A kriptovalutdk mogott nem
helyezkedik el konkrét materialis érték vagy gazdasagi hattér. Altalaban értékiik egy bizonyos, a
kriptovaluta 1étrehozasanak céljaba foglalt projekt megvalositasaban, annak megitélt hasznossagaban,
illetve a befektetok pillanatnyi érzelmi allapotabol épiil fel.

A valutak iranyaban a befektetdk altal tanusitott bizalom gyors dsszeroppanashoz, vagy akar befolyasolo
tényezOk kovetkeztében szignifikans értékeltségi emelkedéshez vezethet. Ebbdl adododan lehetséges,
hogy a kozismert, nagy tiszteletben és elismerésben allo Elon Musk csupan, egy — egy Twitteren
kozzétett hozzédszolasdval befolyasolni tudja a kriptovalutak értékeltségét. Az Amerikai Egyesiilt
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Allamok kormanya altal eszkozolt, féktelen USA dollar nyomtatasat kdvetéen egyre inkabb menekiilnek
a befektetok az altaluk arfolyamban stabilabbnak értékelt kriptovalutak vilagaba. (Lewis, 2018)

A kriptovalutdk altalaban valamilyen konkrét projekt, célkitlizés megoldasara jonnek létre. Ismételten
fontos a szerteagazo informacio gyiijtés a befektetést megel6zéen. Hosszutavu befektetés esetében a
befektetd érdeke lehet, olyan valutak kivalasztasa, amelyek célkitlizésével egyet tud érteni, valoban ugy
érzi, hogy az abba torténd vagyon fektetése értéket teremthet. Nagyon fontos a valuta fejlesztdinek,
piacra dobodinak értékelése, annak a valosag felé tett publikus megnyilvanulasainak attekintése. Fel kell
tenni a kérdéseket, hogy mennyire ismertek, megbizhatéak a valuta fejlesztdi, mennyire aktivan
kommunikalnak tevékenységiikr6l, milyen frissitéseket eszkozdlnek, hogyan halad elére a projekt
megvalositasa. Egy megfelelden kommunikalo és a kitiizott céljat elérni kivand csapatot 6sszességében
el lehet killoniteni a bizalomra nem méltoaktol. Fontos attekinteni a befektetésre kivalasztott
kriptovaluta historikus adatait és hirnevét.

Ezaltal képet kaphatunk a multbeli adatok alapjan a valuta arfolyamanak koriilbeliili érték valtozasardl,
illetve, hogy bizonyos hirekre hogyan, milyen mértékben reagalt az arfolyam. Utolso pontként érdemes
megvizsgalni az adott valuta hasznalatanak mértékét, azt, hogy hany ember kereskedik vele, és hogy az
mely t6zsdéken elérhetd. (Lewis, 2018)

Az értékelés és az elemzés sok esetben azonban feleslegesnek tlinhet. Online influenszerek
megnyilvanulasai egyszertien érzelmi alapon donthetik romokba, vagy emelhetik a magasba az egyes
valutdk értékeltségét. Ezzel ellentétben azonban kijelenthetd, hogy a leghiresebb kriptovalutak
popularitasanak novekedésével azok értékeltsége is jelentésen novekedett az elmult években,
hossztavon vizsgalva. A coinok jovéjével kapcsolatos spekulaciok eltérnek, bizonyos joslatok szerint
a jovOben akar teljes egészében is kivalthatjak az allamok altal kontrollalt devizakat, mas meglatasok
szerint pedig a valutdkba valo befektetés tovabbra is leginkabb szerencsejatéknak és alaptalan
spekulacionak tekinthetd. (Ante, 2021)

A kezd6 befekteté szemszogébdl a piacot vezetd Bitcoin, illetve egyéb popularis altcoinok atmeneti
alacsony bearazodasat, majd érték emelkedését érdemes lehet meglovagolni. A kevésbé popularis
altcoinokba torténd magabiztosnak itélheté beruhdazads mar hosszasabb tajékozodast igényld
tevékenység. Ma mar a befektetd telefonos applikaciokon keresztiil, masodpercek alatt valogathat a
kriptovalutak széles valasztékabol. Mivel a zsebilinkben 1év eszkoz lehetdvé teszi a hirtelen dontések
meghozatalat és a cselekvést, ezért a valutaba torténd befektetés talan legnehezebben athidalhato
akadalya a nyajhatasnak a legy6zése, €s a racionalis dontések meghozatala.

4.5. Arany befektetés

Az aranyba torténd vagyon elhelyezése egy meglehetdsen alacsony kockazati, hosszitavon alacsony
megtériilésiinek tekinthetd befektetési forma. A multra visszatekintve elmondhat6, hogy egy mai
atlagfizetésbol nagyjabol ugyan annyi arany vasarlasara lenne lehet6ség mint 100 évvel ezelott.
(Szendrei, 2018) Ezaltal az arany stabilitasa és hosszitava emelkedése eldnyként foghato fel. Ezzel
ellentétben a piaci fejlodés és a részvények emelkedése mellett az arany értéke tovabbra is stagnalhat.

Az arany rovid tavon tekintve meglehetésen volatilis. Kezdd befektetok szamara semmiképpen sem
ajanlott rovid tavu befektetésként figyelembe venni, a sziikséges informalddas hianyaban. Sok esetben
a nemesfém értékeltsége nehezen érthetd tényezoktdl fiiggéen emelkedik vagy zuhan. Az arany
armozgasa ellentétesen korrelal annak kitermelésével. Az arany kitermelés csokkenése esetében az
arany ara novekedik, ezaltal a nemes fémek azon egyedi befektetési formak kozé tartoznak, amelyek
értéke a piaci termeléssel ellentétesen mozognak. Eppen emiatt az arany bizonyos szituaciokban elényds
befektetési formanak tekinthetd, amely piaci valsagok, haborik ideje alatt is megtartja értékét,
felértékelodik. (Szendrei, 2018)

Az aranyba torténd befektetést sok esetben spekulacionak tekintik. Az arany osztalékot és kamatot sem
fizet. Csupan a vagyon egy bizonyos materialis formaban tartasara, és esetlegesen a piaci igényben
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tortént valtozas kovetkeztében realizalhatd haszon szerzésére szolgal. Kijelenthetd, hogy az elmult
években mas befektetési formakkal szemben a nemesfémbdl realizalhatd haszon alul teljesit.
(Wiedemann, 2021)

Arany vasarlas esetén a leginkabb javasolt megoldas az aranytdmbok megfeleld forrasbol torténd
beszerzése. A megvasarolt tombok fizikai tarolasa nehézkes, biztositasuk koltsége magas. Az eladasa a
befektetd altal meghatarozott idépontban nem feltétlentil adott. Ezaltal az arany nem nevezhet6 likvid
eszkdznek. Az arany arat csupan annak kereslete hatarozza meg, igy annak haszonnal torténd
értékesitése csak meghatarozott idészakokban lehetséges. Kizarolag ,,Good Delivery” mindsitéssel
ellatott, 999,9-es tisztasagu aranyat szabad vasarolni. Az arany vasarlas esetében meglehetdsen magas
az atverések, csalok szama. Ezaltal mindenképpen javasolt a koriiltekintés és a megbizhatd forrasbol
torténd vasarlas. Mindenképpen olyan forrasbol ajanlott vasarolni, amely biztositja a befektetdt a nemes
fém visszavételérdl is. (Aranypiac, 2016)
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Abra 7: Az arany hozama més befektetési formakkal Gsszevetve
Forras: financial.com

Az arany ékszerek befektetési indokkal torténd vasarlasa semmiképpen sem ajanlott. A vasarlas soran
az elado fél ,,fazonarat”, a marka dijat, a sajat hasznat addicionalis koltségként szamolja fel. Az arany
tdmbok vasarlasa raadasul AFA mentes tevékenység, az arany ékszer véasarlasaval ellentétben. Kés6bb
az ékszer csak tort arany értékében, tehat jelentdsen alacsonyabb aron kertil visszavasarlasra.

Amennyiben a befekteté nem kivanja az aranyat fizikai formaban megvasarolni, lehetésége van olyan
banki portfoliokban elhelyezni a pénzét, amelyek nemes fémek arfolyamat kovetik, illetve olyan
vallalatok altal kiadott részvényeket vasarolni, amelyek az arany kitermelésével foglalkoznak. Ebben az
esetben azonban kijelenthetd, hogy az aranynal szamos mas opcié mind a banki portfoliok, mind pedig
vallalati részvények terén jelentésen jobban és stabilabban teljesitenek. Ezaltal a befektetésnek ezen
modja még kevésbé javasolt. (Szendrei, 2018)

Osszegezve tehat az arany sokkal inkabb egy biztositasi formaként, mint sem inkébb valid befektetési
lehetoségként értékelhetd. Valsagok, habortk atvészelésében elonyds lehet amennyiben a befektetd

crcr

jelentds hanyadat aranyba fektetni, annak volatilitasara, és alacsony megtériilésére valo tekintettel. A
szakirodalom az aranyra sokkal inkabb spekulacios eszkozként, mint sem realisan értékelhetd
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befektetési formakeént tekint. A realizalt haszon utdn a befekteté a Nemzeti Ado- és Vambhivatal felé
15%-o0s személyi jovedelemado és 19,5%-os EHO befizetésére koteles.®

4.6. Elore osszeallitott banki, online portféliok

A befektetni vagyoknak, a kereskedelmi bankokban lehetdsége van vagyonat, a bank altal, (vagy online
broker cég altal) dsszedllitott portfoliokba fektetni, amelyek gyakorlatilag a piacon elérhetd papirok,
részvények, kriptovalutdk, vagy nemesfémek, barmelyikének a résztulajdonlasat is magukba
foglalhatjak. Ezeket a portfoliokat a bank altal megbizott, altalaban feltiintetett pénziigyi tanacsadok,
illetve szakemberek kezelik. Ezen portfoliok igénybevételének tagadhatatlan eldnye, hogy a
befektetonek nem sajat magédnak kell elvégeznie a portfolid Gsszedllitasaval kapcsolatos informacid
szerzést, illetve a portfolio kezelését. A portfolio sziikséges feliigyelésével jard energiat, illetve stresszt
is megsporolhatja. A bankok altal kinalt konstrukciokba vald fektetés soran a befektetd mar paranyi
Osszeggel is részesedést szerezhet szamos vallalat, illetve egyéb befektetési lehetdségekben. Ezaltal mar
kis Osszeg mellett kiegyenstlyozottabb pozicidoban tarthatja vagyonat. A pénzintézetek a szamos
befektetotdl beérkezett Gsszesitett vagyont fektetik be egységesen. (CIB Bank, 2021)

A primer kutatas eredményei alapjan, a kit6ltok jelentés hanyada egyértelmiien elutasitja ezen portfoliok
megfontolasat, befektetéseik mérlegelésének esetében. Az elutasitas és a banki iigyintézokkel szemben
érzett bizalmatlansag k6zott azonban egyértelmii kapcsolat lelhetd fel. Az elutasitas forrasa tehat nagy
eséllyel a banki szakértokkel szemben érzett ellenszenv, korabbi tapasztalatok, illetve az informalodas
hianyanak kdvetkezménye. Egyértelmi, hogy a tarsadalom koérében valamilyen oknal fogva kialakult
egy fajta bizalmatlansagi magatartds a pénzintézetek iranyaban. Ezzel ellentétben allithato, hogy a
bizalmatlansag, és az érzett kockazatossag megint csak csokkentheté a megfelelé informalodassal és a
sziikséges ismeretek megszerzésével. Mivel a banki portfoliok nagyrészt részvényekbdl vagy egyéb
papirokbdl épiilnek fel, azok mérlegelésének alapja teljes mértékben megegyezik a részvények esetében
feltart elemzési modszerekkel. Az 6kol szabaly figyelembevételével tovabbra is kijelenthetd, hogy
amennyiben a befektet6 szemlélete, elvarasai megegyeznek magaval az elemzett portfolioval, illetve
tartalmanak elemeivel, a befekteté magabiztosabb, nyugodtabb, realisabb dontéseket képes meghozni.

Banki, illetve online cégek altal kinalt portfoliok esetében gyakorlatilag a befektetd bar kozvetett
formaban, de egy szakért6hoz fordul, hogy az, az adott portfolion keresztiil sikerrel kezelje az
elhelyezett vagyonat. Ebben a felfogasban tehat elengedhetetlen, a feltiintetett, portfoliot kezel6 szakérto
megismerése. A befektetd csak akkor lehet nyugodt, amennyiben egyetért a szakértd célkitiizéseivel,
dontéseivel, és munkajaban képes megbizni. Az ismeretség és a bizalom névelése elérhetd, széleskorii
tajékozodassal, illetve a kovetkez6 bekezdésben ismertetett kulcs fontossagh kérdések feltételével. Sok
esetben mar az indikalo jel lehet, hogy az adott szakértdvel a kommunikacié milyen forméajara ad
lehetdséget a pénzintézet, illetve, hogy a portfoliot kezeld, milyen gyakran, milyen mélységekbe menden
valaszol a kérdéseinkre.

4.7. Pénziigyi tanacsado

A primer kutatasra visszatekintve, a kitoltok jelent6s aranya nem szeretne pénziigyi dontésekkel
foglalkozni. Az alapvet6 informaltsag tovabbra is feltétele a pénziigyi dontések meghozatalanak, de a
befektetési dontésekkel jard rengeteg bajlodast €s érzelmi terhet sok esetben egy megfeleld pénziigyi
tanacsado vagy személyi vagyon kezel6 képes enyhiteni. A pénziigyi tanacsado igénybevételének az
alapja az a gondolat, hogy egy maganember, aki napjainak csupan toredékét toltené informalodassal,
hogyan is tudhatna jobb dontéseket hozni, mint a pénziigyi elemzdk egy egész csapata, akik a hét
mindennapjan, évek ota ezzel foglalkoznak.

b https://iriszoffice.hu/befektetesi-aranya-adozasa/
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A cél, hogy a pénziigyi tanacsado elésegitse az informalédni nem kivand befektetok dontéseit,
megakadalyozza az érzelmeken alapuld, hirtelen dontéshozast, és elhelyezzék azok vagyonat egy altaluk
megfelelének itélt befektetési formaban. Ez sok esetben mentesiti a befektetdt bizonyos érzelmi terhek
alol. Amennyiben a befektetd tisztaban van azzal, hogy a tézsdei arakat egy hosszutavu befektetés
esetében is akar naponta tobbszor ellendrizné, vagy esetleg az arban torténd fluktudciok esetében
hajlamos lenne az eladasra, ajanlott lehet a pénziigyi tanacsadohoz vald fordulas. Egy kiils6 szemléld
(nem a sajat vagyonaval) sok esetben magabiztosabb és realisabban értékelt dontéseket képes hozni.

A megfelel6 tanacsadd kivalasztidsa azonban nehéz, koriiltekintést és alapvetd pénziigyi informaltsagot
igénylé folyamat. Lényeges latni, hogy az elkdvetkezendd években egy altalunk kevésbé ismert
szakemberre tervezziik bizni a befektetésre szant vagyonunk kezelését. A kivalasztott személynek
minden forméaban meg kell felelnie az altalunk tdmasztott elvarasoknak. A pénziigyeinkkel kapcsolatos
érzelmi terhet csak abban az esetben tudja enyhiteni, amennyiben dontéseinek helyességében, és
joakarasaban teljes mértékben megbizunk. (Ittelson, 2020) Benjamin Graham és Warren Buffet a
kovetkezd 10 kérdést fogalmazza meg, amelyet mindenképpen fel sziikséges tenni a pénziigyi
tanacsadoknak mieldtt a végso dontést meghozna a befektetd.

1. Mi a befektetési stratégiaja?

Kulcsfontossagt, hogy a pénziigyi tanacsadd befektetési stratégiaja megegyezzen a befektetni kivand
elképzeléseivel, cél kitlizéseivel és kockazattiird képességével. A végsé dontést minden esetben a
vagyon tulajdonosa hozza meg, ezaltal bar a teher nem mindig a vallat nyomja, fontos, hogy egyetértsen
a tanacsado dontéseivel, és adott pillanatban képes legyen elfogadni a valasztott utvonalat.

Igérhet barmit a tanacsadé, fontos, hogy tiszta, realis elvarasokkal kezdjiik meg vele a targyalast, és ne
térjlink el sajat elképzeléseinktdl. Fel kell tudni ismerni azokat a szituacidkat, amelyekben a tanacsado
kitér6 valaszokat ad, illetve til szép, hogy igaz legyen befektetési lehetéségeket igér.

2. Aktivan kereskedik-e részvényekkel?

Amennyiben részvény befektetésrol van szo, egyértelmii a kérdés, hogy maga, az altalunk megbizni
kivant szakember kereskedik-e részvényekkel a sajat vagyonat tekintve. Esetleg az altala ajanlott
lehetdségekben tartja-e a sajat megtakaritasait. Egyértelmii, hogy amennyiben sajat vagyonat nem meri
az altala tanacsolt lehetdségekbe fektetni, nem 6 lesz a megfeleld ember a sajat vagyonunk elhelyezésére
sem.

3. Milyen oktatasban részesiilt, milyen tapasztalatokkal rendelkezik, milyen hitelesitd
dokumentumok jogositjak fel a pénziigyi tevékenység végzésére?

A kérdés magatol értet6édd, nagyon fontos a koriiltekintés, ne hagyjuk magunkat atverni.
Kulcsfontossagt, hogy az altalunk kivalasztott tanacsaddé hol tanult, milyen régota dolgozik a
szakmaban, allitasait alatamasztjak-e valos papirok és eredménymutatok.

4. Milyen eredményeket tudhat magéénak az elmult 3, 5, 10 és 15 évben?
Fontos latni, hogy a szakért6 altal kontrollalt portfoliok hogyan teljesitettek az elmult években.
Rovidtavra és hosszitavra is érdemes kikérni a szakérté munkajanak eredményeit. Benjamin Graham
felhivja a figyelmet, hogy mérlegeljiink realisan! Legyiink tisztaban legalabb az elmult évek atlagosan
elérhet6 hozamaival, az S&P 500 index értekeltségével. Amennyiben abszurdan magas, tul szép, hogy
igaz legyen értékeket latunk, megint csak ne hagyjuk magunkat becsapni.

5. Mi az az atlagos megtériilési rata, amit még realisnak gondol?

Amennyiben a realisnal magasabb érték hangzik el, a szakember csak megprobalja a befektetdt
meggy6zni. Kalkulaljunk realisan, és magunkat se csapjuk be azzal, hogy milyen megtériilésre lehet
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szamitani egy adott idészakban. Egyértelmii, hogy nagy valosziniiséggel a pénziigyi tanacsado sem fog
tudni oriasi csodat tenni.

6. Pontosan, hogyan kapja a fizetését?

Az egyik talan legfontosabb kérdés. Robert Kiyosaki konyveiben rendszerint hangstlyozza, hogy az a
pénziigyl tandcsadd, amely havi bérért végzi tevékenységét, és az semmilyen formédban nincs
kapcsolatban a sajat maga altal kezelt portfoliok megtériilésével, egyszeriien nem fogja tudni a befektetd
altal elhelyezett vagyont sajatjaként kezelni. Még rosszabb, hogyha a céghez torténd vagyon bevonasaért
cserébe jutalékot kap. Ebben az esetben nem a pénz gyarapitasaért, csupan a partner meggy6zésében és
vagyonanak lekotésében, és a cégnél tartasaban lesz a szakértd érdekelt. A befektetd sokkal inkabb
nyugodt lehet, amennyiben a tanacsado sajat portfolidinak teljesitésével aranyos jutalékot kap.

7. Kapott mar formalis panaszt valaha, ha igen miért?

A valasz és a panasz mérete alapjan lehet mérlegelni a szakértd munkajat, illetve az esetleges panaszok
kezeléséhez vald hozzaallasat.

8. Hany tigyfele van és milyen gyakran kommunikal veliik?

Az ligyfelek szama és a kommunikacié gyakorisaga kulcsfontossagu. Egy szakértének minél tobb
tigyfele van, annal szerteagazobb elvarasoknak kell tudnia megfelelni, annal kevesebb figyelmet tud egy
adott portfolio kezelésére szanni. Ez probléma lehet abban az esetben, hogy ha a szakért6 eltérd elvarasa
igyfelek vagyonat kezeli, rdadasul nagy szdmban.

9. Ki menedzseli a pénzét, tart-e a sajat maga altal javasolt befektetésekben pénzt?

A kérdés relevancidja kétségtelen a korabban emlitett indokok alapjan. Miért bizzunk meg egy pénziigyi
szakértOben, hogy ha 6 maga sem meri a megtakaritott vagyonat, a sajat maga altal ajanlott portféliokban
elhelyezni.

A megfelel6 tanacsado, banki szakért6, megtalalasa nemcsak a befektetett vagyon sikeres kezelésének
érdekében kulcs fontossagl, hanem abbdl a szempontbdl is, hogy a befekteto tisztaban lehessen azzal,
hogy vagyona szakért6, tor6dé kezekben van. Hiszen els6 sorban pontosan azért nem kezeli maganak a
sajat befektetéseit, mert id6t és kényelmetlenséget kivan maganak sporolni a befektetéseibdl levont
addicionalis kezelési és tranzakcios koltségekért cserébe.

34



5. MEGTERULESI ES KOCKAZATOSSAGI VIZSGALAT

A kutatas negyedik szakaszanak célja, hogy a szakirodalmi attekintés keretein beliil feltart befektetési
elvek, sziikséges gondolkodasmod ¢€s ismertetett befektetési lehetdségek mentén megvizsgalja azok
mikodését, kockazatossagat és potencidlis megtériilését a valdosdgban. A kutatasban a szimulalt
befektetd 2016 nyaran, 6t éves periddusra tervezi befektetni vagyonat. A mult historikus adatainak
vizsgalata indokolt, mivel ezaltal nem a jovore iranyuld, kiszamithatatlan predikcio késziil a
szakirodalmi attekintésben feltart befektetési lehetdségekre alapozva, hanem valos adatok alapjan
keriilhet bemutatésra a feltart elméleti modszerek hasznossaga és azok potencialis eredményessége.

A vizsgalat a pénziigyek és befektetések tertiletén teljes mértékben kezdd, amatér befektetd altal keriil
elvégzésre annak érdekében, hogy valos, relevans koriilmények kozott reprezentalja a kutatas, a feltart
alapelvek, befektetési logika és lehet6ségek hasznalatat, és azok alkalmazasabol realizalhato hozamot a
vizsgalt id6tavon. Egyértelmi, hogy szamtalan megtériilésii és kockdzatli befektetési lehetdség érhetd
el napjainkban. A kutatas célja azonban az, hogy a megtériilést és kockazatossagot olyan konstrukciok
esetében vizsgalja, amelyek leginkabb ismertek és konnyedén elérhetek egy kezdd befekteté szamara,
illetve megfelelnek a kérddivet kitoltok befektetési hajlandosaganak és elvarasainak.

A befektetd vasarlo erejének és élet szinvonalanak emelésének érdekében fekteti be vagyonat. Ezaltal a
bemutatott befektetési formak esetében abszolut elvaras, hogy azok a befektetdt tényleges vagyon
gyarapitasdhoz vezessék. Ennek ellendrzésére minden befektetési forma esetében nettd jelenértek
befektetés ténylegesen realizalhatd hozama. Az elvégzett szamitasok részletes levezetése a kutatas 9.2-
es mellékletében tekinthetd meg.

Az elemzésben feldolgozott informaciok és historikus adatok teljes egészében a Magyar Nemzeti Bank,
a KSH, a Yahoo Finance, a Morning Star, a Ycharts, az S&P 500 index, a Dividend Champions, illetve
a GuruFocus adatbazisai alapjan keriilnek értékelésre és bemutatasra. Hasznalatukra elsGsorban
egyszeriségiik, popularitasuk ¢és ingyenességiik miatt kertil sor. Bizonyos honlapok kimutatasi
modszereiben, kozzétett értékeiben minimalis eltérések lelhetdek fel, ezaltal mindenképpen indokolt az
adatok forrasanak ismertetése.

Az elemzés Osszehasonlitasi alapjat az 6t éves futamidSre véasarolt Magyar Allampapir képezi. Az
allampapir vasarlasa és 6t éves futamideje alatt torténé kamatozasanak alapul vétele indokolt, mivel a
korabban bemutatott magyar jogszabalyoknak megfelelden, a Magyar Allampapir véasarlasa, annak
cladasa, addé mentes tevékenység. Az allam a szerzodésben meghatarozott kamat €s a befizetett 6sszeg
mértékében megtéritési kotelezettséget vallal, illetve a befektetd alapvetden frekventaltan, az els6 évben
fél évente, majd évente, fix hozam tudataban hozzaférhet befektetett vagyonahoz. A befektetés 6t éves
lejarata el6tti megsziintetése esetében természetesen nem lehet a maximalis megtériiléssel szamolni. A
rendelkezésre allo informaciok alapjan azonban kijelenthet, hogy Magyar Allampapirba torténd
vagyon befektetése egy kevés munkat és energia befektetést igényld tevékenység. A vagyon
elvesztésének kockazata kijelenthetéen sosem nulla, azonban az elérheté konstrukciok vetiiletében
vélhetSen a legalacsonyabb. Ezen szempontok figyelembevételével a Magyar Allampapirban torténd
pénz elhelyezése jo kiinduld alapnak nevezhetd a tovabbi befektetési lehet6ségek mérlegelésének
esetében.

5.1. Benchmark
2016-ban, a vizsgalt alanynak lehetdsége van vagyonat Magyar Allampapirban elhelyeznie, amely az

otodik év végét elérve 5%-os garantalt kamatot igér. A befektetési periodus alatt a korabban mar
ismertetett rendszerben tehat fél évente, majd az els6 évet kdvetéen évente emelkedik a papir
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kamatozasa fél — fél szazalékkal. Megemlitendé, hogy napjainkban a Magyar Allampapir Plusz
kamatozasa az 6t évet kdvetden, mar eléri a 6%-0s hozamot.’

A 2016-ban elérhet6 konstrukcioval kalkulalva, feltételezve, hogy a befektet6 az 6t éves peridodus alatt
nem nyul a befektetett vagyondhoz, tehat a félévek és évek végén kapott kamatot is tovabbra is
gyarapodni hagyja, az 6todik év végén 24,7%-os vagyon novekedés realizalhato. Ez tehat azt jelenti,
hogy a 2016-ban befektetett vagyon 124,7%-at kapja vissza a befektetd 2021-ben. A 124,7%-0s
megtériilés 6t évvel valo elosztasa esetén az eredmény, 4,93%-os atlagos, éves jovedelmet mutat. A
befektetés és a haszon realizalasa ado mentes, ezaltal a befektetd ténylegesen kézhez kapja az éves
4,93%-o0s haszonnal realizalt 6sszeget.

A Dbefektetések megtériilésének esetében azonban nagyon fontos a befektetés O0sszegének vasarlo
erejének vizsgalata is. A haszon pontos meghatdrozasdnak érdekében az 6t éves konstrukcio alatt
gyarapitott, 2021-ben kézhez kapott vagyon diszkontaldsa sziikséges 2016-ra visszamendleg. A
szamitas a KSH altal kozzétett atlagos inflacios adatok alapjan az elmult 6t évre tekintve, éves 2,46%-
on toérténik. A KSH adatai alapjan ahhoz, hogy ma ugyan azt a terméket, amely 2016-ban 10.000 Forint
volt, ma (2021) 11.289 Forint értékben tudjuk csak megvasarolni. A pénz inflalédasanak tényezdjét nem
szabad figyelmen kivill hagyni a befektetések mérlegelésének esetében, mivel a pénz
elértéktelenedésének tényezdje jelentésen rontja a bizonyos befektetések valodi vasarloieré noveld
képességét. Egyértelmii, hogy a befektetonek érdeke, olyan befektetési dontést hoznia, amelynek
megtériilése legalabb az éves, atlagos inflacié mértékét meghaladja és a futam id6 végén javitja a vasarlo
erejét.

A befektetett vagyon a korabban meghatarozott inflaciéval korrigalva tehat, 6t év elteltével, 11,14%-kal
emelkedett vasarloer6hoz juttatja a befektetét. Ez éves szinten tekintve 2,28%-0s hozamot jelent. A
Magyar Allampapir tehat az inflacio mértékét talszarnyalja, kockazatossagaval linearisan vett hozama
azonban minimalis. A befektetések benchmarkjaban tehat az abszolut alapvetd, gyakorlatilag nulla
kockazattal elérheto konstrukcid, 6t éves futamidot tekintve, éves szinten, 2,28%-os hasznot biztosit. A
befektetés legnagyobb elénye, hogy az biztos koriilmények kozott, magasabb hozamot biztosit mintha
a pénzt otthon, vagy egy egyszerii bankszamlan tartana a befektetd. Ezzel ellentétben a szekunder
kutatasban €s a primer felmérés eredményeiben is lathatd volt, hogy sokan akar politikai okokbdl,
informaci6é hianyabol, bizalmatlansagbol vagy egyéb befolyasold tényezokbdl fakaddan még a
befektetések ezen formaja mellett sem kotelezik el magukat.

5.2. Ingatlan piac

Egyértelmli, hogy az alapok lefektetését kovetden, olyan befektetési lehetdségek, konstrukciok
felkutatasa a cél, amelyek a vagyon elvesztésének kockazatossagaban, illetve a megtériilés mértékét
vizsgalva aranyaiban képes megugrani a Magyar Allampapir altal kinalt 2,28%-os éves inflacidval
korrigalt hozamot. A kérd6ives kutatasban résztvevo kitoltok valaszaibdl kideriilt, hogy befektetések
esetében a valaszadok leginkabb ingatlan vasarlas teriiletén gondolkodnanak. Az ingatlan vasarlas
kétségkiviil, egy magasabb tapasztalatot, koriltekintést igényld, hosszadalmasabb folyamat, amely
befektetés sikerességét szamos tényez6 befolyasolhatja. Ezaltal az ingatlan vasarlas, mint befektetési
opcid kockazatossdganak és megtériilésének rangsoroldsa egy sokkal inkabb szubjektiv folyamat. A
szamitas bemeneti értékeit olyan kornyezeti tényez6k befolyasoljak, amelyek megvizsgalasa
elengedhetetlen a megvasarolni kivant ingatlan esetében specifikusan. Ennek ellenére az arak
vonatkozasaban a KSH adatai alapjan, a kutatasban kiszamitasra keriil egy az ingatlanok, mint
befektetési forma kockézatossagi €s megtériilési rangsorban torténd elhelyezését segitd példa szituacio.
2016-ot kovetd Ot éves idGszakot vizsgalva Osszességében elmondhatd, hogy Magyarorszag lakas-

" https://www.allampapir.hu/allampapirok/MAPP/

36



piacan az ingatlan arak, 0j ingatlan esetében, 56,4%-0t, mig hasznalt ingatlanok esetében atlagosan
44,3%-ot emelkedtek®.

Az ingatlan vasarlasanak pillanataban, a befektetd a Nemzeti Ado és Vam hivatal felé, a megvasarolt
ingatlan aranak 4%-0s értékében torténd illeték megfizetésére kotelezett. A vasarolt tulajdon esetében a
befektetd sok esetben kozos, biztositdsi koltség, amortizacios, felljitasi, karbantartdsi koltségek
megfizetésére kényszeriil. Emellett az ingatlan allapotat, annak érintetlenségét, gyakorta feliigyelni
szlikséges. Maganak az ingatlan, piaci értékének mozgasat szamos piaci, és az ingatlan kbzvetlen
kornyezetében valtozo tényezdk befolyasoljak, amelyekre a befektetének nincs feltétlentil rahatésa.

Az ingatlan piaci arak emelkedése azonban csupan az egyik oldala az ingatlanokbol szdrmaztathatd
bevételeknek. A nem lakhatasra vasarolt ingatlanok esetében a tulajdonosnak lehetdsége van az ingatlant
masok szamara bérbe adni. Megint csak a KSH adataira hivatkozva, az elmult 6t év adatait tekintve, az
orszagosan szemlélt lakas bérek 39%-ot emelkedtek®. Az é&rak valtozasiban stabil emelkedés
tapasztalhato. Ezzel ellentétben a kutatds idOpontjanak, és a pandémias helyzetnek megfeleléen
megemlitendd, hogy a lakbérek az elmult egy éves iddszakban tobb mint 18%-os esést mutatnak. A
jovoben azonban ugyan ugy az arak visszapattanasa és emelkedése varhato.

Az arzuhanést megel6zden az albérlet arak atlagos mértéke 2021-ben 3.142 Forint / négyzetméter / ho™
aron hatdrozhato meg. Az ingatlanpiaci 4rak atlagos értéke 499.223 Forint / négyzetméter'!
Magyarorszag egész teriiletét tekintve. Ez az ar jelent6sen valtozik a bérelni kivant ingatlan
elhelyezkedésétol, és egyéb tényezditdl fliggden.

A kutatasban egy iranymutatasként alkalmazhatdo megtériilési becslés keriil kiszamitasra, amely az
orszagos atlagos értékeket veszi figyelembe minden esetben. A KSH adatai alapjan 2016-ban az
ingatlanok atlagos négyzetméter ara 325.000 Forint, mig az atlagos lakbér négyzetméter ara 2.158
Forint.> Korabbi felmérések eredményeit felhasznilva, a bérbe adok ingatlanjaikat éves szinten
atlagosan 10 — 11 honapra tudjak sikeresen bérbe adni. Ezaltal a kalkulacioban a jovedelem éves szinten
11 honapnyi sikeres bérbeadas feltételezésével keriil kiszamitasra.'® Az ingatlan amortizacids és egyéb
koltségeinek becslésére az ingatlan 4ranak minden évben korrigalt 2%-a keriil felszamolasra. Az
ingatlan befektetés kezdeti értékéhez hozzaadddik az ingatlan aranak 4%-os értékében felszamolt illeték,
illetve minimum 1%-os értékében szamitott ligyintézési koltségek.!* A bérbeadasbol szarmazd
jovedelem utdn a tulajdonos 15%-0s személyi jovedelemadd fizetésére kotelezett. Az ingatlan
értékesitése az Otodik éven tul adomentes tevékenység. Ezen attributumok, illetve a KSH altal
meghatarozott értékndvekedési mutatok figyelembevételével, a tulajdonos az 6tddik év végén 128%-0s
érték novekedést realizalhat. Amely éves szinten, 5,5%-os tényleges vasarloi erd novekedést jelent. (9.2-
es melléklet)

Az ingatlan vasarlas kétségkiviil a bemutatott befektetési formak koltségesebb oldalan helyezkedik el.
Az ingatlan piacra torténd beszallas, sok esetben jelentds alaptokét igényel, amely adott szitudcioban
nem feltétleniil adott. Amennyiben a befektetd hitelbdl vasarol, befektetési céllal ingatlant, a szakértok
korében elterjedt 6kolszabaly, hogy csak olyan ingatlant érdemes vasarolni, amely esetében a kiadasbol
szarmaz6 bevétel fedezi a felvett hitel torlesztd részletét. Ebben az esetben az adott ingatlanra
specifikusan alkalmazott kockéazat elemzés és megtériilési kalkulacioé elengedhetetlen, hogy a befektetd
fel tudja mérni, hogy redlisan, valds piaci koriilményeket figyelembe véve, mekkora az a havi

8 https://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/stattukor/lakaspiacar/20211/index.html

9 https://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/stattukor/lakberindex_szamitas/2101/index.html

10 https://www.napi.hu/ingatlan/alberleti-arak-ingatlan-2021-budapest-videk.733140.html
U https://www.ingatlannet.hu/statisztika/Magyarorsz%C3%A1g

12 https://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/stattukor/lakberindex_szamitas/index.html

13 https://elemzeskozpont.hu/ingatlan-befektetes-megterulese-megterulesi-szamitas-es

14 https://elemzeskozpont.hu/ingatlan-befektetes-megterulese-megterulesi-szamitas-es
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jovedelem, amelyre az ingatlan kiadasaval szamithat. A kiszamolt értékeket sok esetben az egyes
kockazatok bekovetkezési valoszintiségével érdemes sulyozni, a tisztanlatas érdekében.

Osszefoglalva tehat, az ingatlanokba torténé vagyon befektetése, a Magyar Allampapirnal magasabb
hozam elérésére ad lehetdséget. Vitathatatlan azonban, hogy az ingatlan vésarlasi, fenntartési,
értékesitési folyamata szamos, elére nehezen mérhetd kockazatot rejt magaban. Az ingatlan piacon valo
sikeres befektetések kezelésének esetében, kijelenthetd, hogy elengedhetetlen a megfeleld informalodas,
a talpraesettség és a megfeleld tapasztalat megszerzése. Egyértelmii, hogy a folyamat szignifikdnsan
tobb energia befektetését igényli, mint a Magyar Allampapirokba torténé pénz fektetése.

Erdekes, hogy ennek ellenére a szekunder és primer kutatis eredményeiben is a valaszadok az ingatlan
piacon torténd befektetés iranyaba htiznak. Feltételezhet6en ennek oka, hogy alapvetéen az ingatlanok
esetében mindenki stabil, akéar élethosszon 4t tartd befektetési lehetdséget lat. Kijelenthetden, a
mindennapi életbdl fakadoan, az ingatlanokrol van lehetsége a lakosoknak a legmagasabb szintli, am
sok esetben felszines tudast megszerezniiik. Az tehat koztudott, hogy az ingatlanokba torténd vagyon
fektetése hosszutavi, stabil dontésnek tiinik, azonban feltételezhetd, hogy a fiatal kit6ltok mar nem
feltétleniil tudnédk, hogy hogyan is kell pontosan elindulni az ingatlan vasarlas utjan, melyek azok a
tényezok, amelyekre oda kell figyelni, melyek azok a kockazatok, amelyek a sikeres befektetés utjat
allhatjak. Ebben a szituacioban kijelenthetd, hogy az informacioé hianya, vagy annak felszines megléte,
mas befektetési formakkal ellentétben, az ingatlan piacon torténd beruhdzas opcidjat, pozitiv iranyba
lenditette elére a valaszokban.

5.3. Részvények

A szervezetek, és részvényeiknek értéke, jovObeni megtériilése, szamtalan médszer és elv mentén
értékelhetd. A befektetOk szamara ma mar ingyenesen elérhetd, vagy akar fizetds honlapok biztositjak
a dontéshez sziikséges informaciok tomkelegét. A kutatasban vizsgalt alanynak gyakorlatilag, egyetlen
sajat szamitas elvégzése nélkiil lehetsége van a részvényeket értékelnie €s sajat portfoliot felallitania.
Egyértelmi, hogy a befektetd szamtalan stratégiat kovetve sikerrel kereskedhet, és magas haszonra tehet
szert a részvényekbe torténé vagyon befektetésével. A jovére vonatkozodan kijelenthetd, hogy
lehetetlenség megmondani, mely stratégia az, amely a legtobb hasznot fogja hajtani. A kutatas
semmiképpen sem konkrét részvények megvasarlasanak ajanlasara tesz kisérletet, legfoképp, hogy a
2016-t6l, napjainkig vett historikus periodus keriil elemzésre, és nem a jovore vald tekintettel késziil
becslés.

A korabban feltart, vallalatok részvényeinek értékelésére vonatkozd 1épések végig kisérik a befektetot,
hogy képes legyen a sajat preferenciai mentén stratégiat kialakitani és megfelelé dontéseket hozni a
kockazattiir6 képességének megfelelGen.

A dripinvesting.org oldalat megnyitva és letdltve a dividend champions tablazatot, a leend6 befektetd
elé tarulnak azon vallalatok, amelyek mar legalabb 25 éve, toretleniil, minden évben emelik a kifizetett
osztalék mértékét. A felallitott szabalyokon természetesen a befektetd sajat preferenciai szerint
enyhithet, de most kizardlag olyan vallalatok keriilnek értékelésre, amelyek 2016-ban mar legalabb 25
éve toretleniil emelik a kifizetett osztalékot. Ezen vallalatok esetében, elég nagy esély van arra, hogy ez
a jovoben is igy fog torténni. A dividend champions tablazatban amerikai vallalatok szerepelnek.

A pandémia kapcsan jelentOs tanulsag, hogy érdemes olyan vallalatokat keresni, amelyek termékeire,
szolgaltatasaira, barmilyen elképzelhetetlen esetben is, nagy eséllyel, tovabbra is igény van. A listat
gorgetve, és figyelembe véve, hogy érdemes lehet elsGsorban olyan vallalatokat keresni, amelyeket a
befektetd személyesen is ismer vagy legaldbb mar hallott rola, kiemelkedik az AT&T
telekommunikacios, a Chevron és ExxonMobil olaj és foldgaz, a Clorox tisztitoipari, a Colgate és
Proctor & Gamble személyes higiéniaval foglalkozo, a Walmart és a Target kereskedelmi, a Pepsi és a
Coca-Cola ital gyartd, és a McDonald’s étterem franchise iizemeltetésével foglalkoz6 vallalatok. Az
ismeretség és az informalddas hianyaban tehat, elsé korben ezek a vallalatok lehetnek azok, amelyekben
a példaban vizsgalt alany leginkabb megbizni képes.
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A korabban meghatarozott szabaly rendszert kdvetve a kivalasztott vallalatok mindegyike megugorja az
S&P 500-as index értékének legalabb 1,5-szeresét. A kivalasztas 4. szabalyanak, miszerint a vallalat
jelenlegi osztalék hozamanak és az elmult éves emelés 6sszegének az 6sszege minimum 9% legyen, mar
a vizsgalt vallalatok koziil szamos nem felel meg. Az értékelésben a Chevron, a Coca-Cola Company,
az ExxonMobil, a PepsiCO, és a Target marad bent. A free cash flow, osztalék kifizetéshez viszonyitott
aranya a Chevron Corp., a Coca-Cola Company, és a Pepsi esetében meglehetésen magas. Bar még nem
mutatnak trendszer(i cs6kkenést, a magas kifizetettség aranya a jovében az osztalék fizetés novelés
aranyanak csokkenését indikalhatja. Az ExxonMobil és a Target esetében az osztalék kifizetés aranya
is redlis, illetve az osztalék novekedésének historikus adatai sem mutatnak trendszer(i csokkenést.

A példaban ismertetett vallalatok listajat csupan a dividend champions excel tabla attekintésével sikeriilt
jelentdsen sziirni. Az ExxonMobil, Yahoo Finance, vagy GuruFocus oldalara ratekintve tisztan lathato,
hogy a vallalat bar az osztalék fizetési politikdjat tekintve megfelelt az elvarasoknak, nem feltétlentil
tartozik azon szervezetek kozé, amelyekbe 2016-ban a befektetés eldtt allo alany szivesen fektetne. A
vallalat a megel6z6 években sem igazan mutatja, azt az elvart, prosperaldo novekedést, eladosodottsagi
rataja a piaci atlagndl jelentdsen rosszabb, és a vallalat bevétele, illetve befektetési mutatoéi 2016-ot
megel6z6en stabil csokkenést mutatnak. Ezzel ellentétben a Target, elmult éves mutatoi sokkal inkabb
megfelelnek az elvartaknak. A vallalat alapvetOen stabil novekedésrél szamolhat be a 2016-ot megel6z6
években, a szervezet realizalt adozas utani eredménye stabil, hosszutavi tartozasainak mértéke
csOkkenést mutat. A vallalat mélto lehet arra, hogy tovabbi vizsgalddas ald essen, a befektetd attekintse
a menedzsment altal kozzétett beszamolokat, €s a vezetési politikat.

Osszességében elmondhatd, hogy a kutatas korabbi szakaszaban bemutatott gyors 1épéseken keresztiil,
a befektetésre vizsgalt vallalatok kore meglehetdsen hatékony és gyors modon sziikithet6. A megtériilési
szamitast elvégezve, feltételezve, hogy a befektetd 2016.07.01-én 100 $-os értékben vasarolt a korabban
felsorolt részvényekbdl, majd azokat &t éven keresztiil, a kapott osztalék hozamokat visszaforgatva
ugyan azon részvény vasarlasaba, kideriil, hogy a Target esetében az elérheto atlagos éves hozam 42,6%
volt. Ez az 6t éves id6tartamra nézve a befektetett vagyon koriilbeliil meg négyszerezését jelenti. (9.2-
es melléklet) Nagyon fontos hangsulyozni, hogy az Exxon kizarolag a dividend champions tablazata
alapjan bekeriilt a potencialis befektetések listajara, azonban azon kevés vallalatok kozott zart az 6todik
év végén, amelyek inflacidval korrigdlt megtériilése a befektetd szdmara veszteséget termelt volna
Osszességében. Kulcsfontossagh tehat a vallalat pénziigyi kimutatasainak és alapveté mutatoinak is
legalabb feliiletes attekintése a megfelelé dontés meghozatalanak érdekében.

31.20%

2017 2018 ! 2019 2020 2021

Abra 8: A vizsgalt részvények érték novekedése, 5 éves idészak alatt

Forras: Yahoo Finance
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Kijelenthetd tehat, hogy az elvégzett probaclemzés soran a defenziv befektetdi szabalyrendszer
maradéktalan kovetése, az osztalék fizetési politika, illetve a vallalat, szamviteli kimutatasainak
attekintése megszlrte a befektetésre alkalmas vallalatok listajat, és a befektetd szamara valoban
ravilagitott azon vallalatra, amely az 06t éves periodust kovetéen a legnagyobb megtériiléssel
kecsegtetett. Kiemelendd, hogy a pandémias helyzet jelentésen kozrejatszhatott az adott vallalatok
értékeltségének mozgasaban. A Target, a Procter & Gamble, a Pepsi, a Coca-Cola, és a McDonald’s,
természetesen mind olyan vallalatok, amelyek termékeire és szolgaltatasaira a korlatozasok alatti
idészakban is ugyan akkora, vagy még nagyobb sziikség volt. Az ExxonMobil esetében a pandémias
helyzet még inkabb csokkentette a vallalat értékét, azonban a szervezet mar a virust megel6z0
periddusban is Stabilan, évrél évre csokkend nyereséget produkalt. Az azonos iparban miikodé Chevron
Corp, a pandémias iddszak alatt is jelentds befektetéi megtériiléssel biiszkélkedhet. A kedvezd osztalék
fizetési politika és a globalis krizis kedvezo helyzete végiil a vizsgalt vallalatok koziil a Target-et emelte
a csucsra, az atlagos éves hozam szempontjabol.

Egyértelmi, hogy a dividend champions lista sok masik, az elvégzett példa elemzésében nem értékelt
vallalatot foglal magaba, amelyek lehetségesen akar még nagyobb hozam elérésére adhattak lehetdséget
az elmult években. Az elemzésbe olyan vallalatok keriiltek be, amelyeket a vizsgalt alany ismert, ezaltal
nagyobb bizalommal kezelt. Az ismeretlen cégek esetében a kutakodas és az elemzés, jobb esetben a
vallalat, annak tevékenységének, és célkitiizéseinek alapos megismerésével kezdodik.

Visszatekintve a defenziv befektetd altal alkalmazandé instrukciokra, egy kulcsfontossagu 1épés nem
keriilt figyelembe véve a megtériilés kalkulalas soran. A részvényekbe vald befektetés megtériilésének
mértékét nagyban befolyasolja a beszallas idépontjaban realizalt részvény értéke. Egyértelmi, hogy egy
relativ olcsén vasarolt részvény, egy jO mindségl, prosperald vallalatban sokkal magasabb
megtériiléshez vezethet, mint ugyan azon részesedésnek a magas aron torténd beszerzése. Ezaltal a
befektetének mindenképpen érdeke, befektetései soran olyan atmeneti idészakokat keresni, amikor az
egyébként egyértelmiien sikeres és stabil novekedést mutatod vallalatok részvényei, egy esetleges, nem
vart esemény kovetkeztében leértékelddnek.

A vasarlas megfelel6 pillanatanak a megtalalasa azonban rendszeres informalodast, és kitartast igénylo
folyamat. Bizonyos befektetok szamara ajanlott lehet a befektetni kivant 6sszeg azonos id6kozonként,
részleteiben torténd befektetése. Ez a megoldas azok szamara megfeleld lehet, akiknek nem all
rendelkezésiikre jelentds, szabadon befektethetd toke, illetve nem kivannak a befektetés megfeleld
idépontjanak megtalalasaval foglalkozni.

Az allami szabalyozéasok figyelembevételével a Nemzeti Ado és Vam Hivatal iranyaban a részvény
tulajdonosa, a megszerzett osztalék utin 15%-o0s személyi jovedelem és 17,5%-0s szocialis
hozzajarulasi adé megfizetésére koteles. A szocialis hozzajarulasi adé maximalis értéke éves szinten
maximum 598.920 Forint. A szocidlis hozzajarulas maximalis éves szintjének elérésébe azonban a
munkabérrel szerzett kereset is beleszamit és ezaltal kivalthato.”® Lényeges, hogy az adokotelezettség a
nyereség realizalasakor, és nem a pénz kivételekor keletkezik, ezaltal az osztalék kifizetések teljesiilése
utan, illetve a részvények haszon megjelenését kovetend6 egy éven beliil, a nyereség értékét be kell
vallani.

A részvényekkel valo kereskedés altalaban broker cégeken keresztiil torténik, amelyek bizonyos
esetekben szamlakezelési, tranzakcids, illetve egyéb koltségeket szamolnak fel. Ezek a tényez6k mind

151995, évi CXVIL torvény a személyi jovedelemadorol
2018. évi LII. torvény a szocialis hozzajarulasi adorol

NAV Ugyfélszolgélat
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a részvényekbe valo fektetésbol realizalhatd haszon értékét csokkentik, ezaltal az addzas és a fizetendo
koltségek tertiletén is indokolt a megfeleld tajékozodas.

5.4. Befektetési alapok, elére osszeallitott portfoliok

A kérdoives kutatasbol alapvetden kideriilt, hogy a vizsgalt sokasag 0sszességében elutasitja az eldre
Osszedllitott banki, online elérhetd portfoliok vasarlasat. A banki tigyintézd, illetve online tandcsaddk
iranyaba a bizalom teljes hianya tapasztalhatd. Ezaltal a bank 4ltal kinalt konstrukciok elitélése nem
meglepd eredmény.

Magyarorszag bankjai, meglehetdsen széles kdrben kinaljak a sajat szakeértdik altal kezelt portfoliokat,
a meglehetdsen alacsony kockazatiaktol, az altaldban magasabb kockéazata, magasabb megtériilést
biztosito lehetdségekig.

A kereskedelmi bankok az altaluk felkinalt konstrukciok esetében rendszeresen kozzéteszik azon
szakértOk neveit, akik az adott portfoliok kezeléséért felelosek. Ezektdl a megbizott személyektdl jobb
esetben személyesen, vagy egyéb szoveges formakban kérdezni és egyeztetni is van lehetdség.
Kihangsulyozandd a portfoliot kezelé személyek célkitiizéseinek, hatterének megvizsgalasanak
fontossaga. Azon kérdések feltétele és megvalaszoldsa, amelyek a kutatds el6z6 fejezetében keriiltek
megfogalmazasra.

Az elére konstrualt portfoliokba torténé vagyon fektetése leginkabb Lowell Miller, ,,Diverzifikaljunk!
teher, a piacot nem sajat maganak kell elemeznie és keresnie a befektetésre alkalmas idopontokat. A
kereskedelmi bankok és szamtalan online broker cég, gyakorlatilag a legkevésbé kockazatos és alacsony
kockazati portfolioktol kezdve a nagyon magas volatilitas, magas haszni, magas kockazatu
portfolidkig terjedden, teljes palettat rendelkezésre bocsat a befektetd szamara. Az adott portfoliok
megtériilése az azokat alkoto részvények egyiittes teljesitményébdl épiil fel.

Fontos azonban kihangstlyozni, hogy a részvény vasarlashoz hasonldan, a banki portfoliok esetében is
meghatarozé a vasarlds id6pontja. Egyértelmii, hogy amennyiben maganak az 0Osszeallitott
konstrukciénak az értéke éppen atmenetileg alacsony, adott pénzértéken a befekteté nagyobb
mennyiségben tudja bevasarolni magat, mint amikor a portf6lié értéke magasabb. Ez a tényez6 azonban
sok esetben nehezebb helyzetet teremthet, hiszen a portfolio sok eltéré vallalat értékeltségébol adodik
Ossze, ezaltal a befektetésre tokéletes idopont még nehezebben megtalalhato.

A kereskedelmi bankok és online broker cégek altalaban a kezelt portfoliok utan kezelési koltséget,
illetve a kivételkor, bizonyos, elére meghatarozott haszon jaradékot szamolnak fel. Emellett a mar
megszokott, a NAV felé torténd, 15%-0s személyi jovedelemado fizetésére kotelezett a befekteto,
amelyet sok esetben a vagyont kezel6 pénzintézet automatikusan levon és befizet. Amennyiben a
portfolidban osztalékot fizetd vallalat is talalhatd, abban az esetben a realizalt osztalékok utan is koteles
a befektet ad6zni, még abban az esetben is, hogy ha az osztalék automatikusan visszaforgatasra kertil.

5.5. Kriptovalutak

A kriptovalutak a primer kutatas eredményei alapjan abba a csoportba esnek, amelyet a kitoltok se nem
igazan elvetni, se nem elfogadni nem tudtak. Alapvetéen a befektetési formak ezen fajtajahoz az egész
vilagon fellelhetd egy ilyen fajta megosztd hozzaallas. A kriptovalutakkal kapcsolatos vélemény alkotas,
¢és a jovojével kapcsolatos varakozasok és elvarasok tovabbra is meglehetésen ellentmondasosak és
kiszamithatatlanok. Csak a tényeket figyelembe véve azonban, ugyanannak a 2016-ban 672 $ koriil
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mozgd 1 darab Bitcoinnak, 6 év elteltével az ara 61.892 $'°, amely az értékben torténd 92-szeres
vasarloerd novekedést jelenti. Ez alapjan elmondhatd, hogy leginkabb a hiresebb kriptovalutdk
hosszutava befektetés formajaban, meglehetdsen magabiztosan miikddnek a multbeli tapasztalatok
alapjan. (9.2-es melléklet)

A kriptovalutak wjdonsaganak és alapvetéen minimalis korlatozottsaganak koszonhetéen a rajuk
vonatkozé szabalyok és addzasi torvények is rendszeresen valtozason esnek at. A kutatas lezarasanak
évében a kriptovaluta értékesitése, egyéb jovedelemként adozik. Nem vonatkozik ra kiilon torvény. Ezek
alapjan 15% SZJA-t és 17,5% SZOCHO-t sziikséges fizetni a nyereség utan. Adozads esetén a
kriptovaluta értékét Forint értékre sziikséges atvaltani. Ezen levondsok tehat a részvényekhez hasonlo
mértékben csokkentik a befektetd altal realizalhatdo hozamot.

5.6. Arany

A szakirodalmi attekintés alapjan az arany vasarlas egy kevésbé ajanlott befektetési forma.
Biztositékként valo, bizonyos szazalékban torténd tartasat azonban nem vetik el a befektetési szakértok.
Volatilitasa miatt meglehetdsen nehéz konkliziot vonni a potencialis megtériilésérol. Kijelenthetd, hogy
az elmult tobb 10 évre visszatekintve az arany arfolyama stabil emelkedést mutat. A nemesfém
elsésorban gazdasagi valsagok, habortk athidalasara alkalmas. Az arany arara a pandémias id6szak alatt
is a jelentds novekedés a jellemzo. A vizsgalt idoszakban (2016 —2021) befektetési céllal vasarolt arany
tényleges, éves megtériilése 3,2%. (9.2-es melléklet)

17spe’o0 &
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Abra 9: Arany értékndvekedése 2019-et kovetéen
Forras: Bullionbypost.eu

A bemutatott hat f6 befektetési forman tul, a kérddivet kit61tok, tobb mint 85%-a nyilatkozta, hogy mas,
a felmérésben nem megemlitett és részletezett befektetési formak esetében teljességgel kizarja a
befektetési dontés meghozatalat. A kutatas alapsokasaga alapjan tehat allithatd, hogy a bemutatott
befektetési formak azok, amelyek a leginkabb ismertek a befektet6k korében. Elmondhato tehat, hogy
a bemutatott befektetési formakat a kitoltok jelentds része ismeri, a valaszadok azonban csupan kisebb
aranya rendelkezik roluk részleteibe mend informaciokkal. A kitoltdk esetében tanacstalansag,
dontésképtelenség volt tapasztalhatd a szamukra megfeleld befektetési forma megvalasztasaval
kapcsolatban. A kérdéivet kitoltok valaszai alapjan a bemutatott hat befektetési lehetség felelhet meg
leginkabb a vizsgalt sokasag érték rendjének. Azonban ezek koziil is még bizonyos elemek tovabbi
informacio kozlésre, oktatasra, bizalom épitésre szorulnak.

16 https://finance.yahoo.com/quote/BTC-USD?p=BTC-USD&.tsrc=fin-srch
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6. EREDMENYEK ES JAVASLATTETEL

A kutatas sordn kideriilt, hogy a pénziigyi befektetések sikerességét sok esetben az emberi érzelmek, az
intuitiv dontéshozas és egyéb altalanosan koriil hatdrolhatd viselkedési formak befolyasoljak. A
részvény piacon megjelend vallalatok értékeltsége, a befektetdik érzelmeitol jelentdsen fligg. A vallalat
pillanatnyi megitélése szignifikansan befolyasolhatja annak értékét a t6zsdén, még abban az esetben is,
ha az adott ingadozast kivaltdé események semmilyen kapcsolatban sem allnak a vallalat jelenlegi vagy
akar jovobeli teljesitményével. Nyajhatasnak nevezhetd a gyakran el6forduld esemény, amely keretein
belill a befektetok mindenféle redlis indoklas és tajékozodas nélkiil, egy bizonyos személy
nyilatkozatéra, hirre, vagy csupan a részvény d&rmozgésara reagalva részvényt vasarolnak vagy eladnak.
A nyajhatas az emberi természetbdl kovetkezik, am a tomegek kovetésén valo feliilkerekedés alapvetd
feltétele a sikeres befektetések kezelésének.

A szakirodalmi attekintés és a kérddives primer kutatds is rdmutatott, hogy a magyar tarsadalom
kijelenthetéen kockazat keriild. A beérkezett valaszok alapjan a befektetések megvalasztasa soran a
legmagasabb prioritast a minimalis kockazat és a bizalom képezi. A kérddives kutatasban résztveve 928
kitolté tobb mint két harmada nem rendelkezett a kitoltés pillanatdban jovedelmet termeld
tokebefektetéssel.

A kutatds eredményeként kiemelendé a tajékozatlansag és a pénziigyek teriiletén észlelhetd
bizalmatlansag tényezoje. A szakirodalmi attekintés rdmutat, hogy a bizalmatlansag és a kockazatossag
a megfeleld tdjékozddassal csokkenthetd. A kitoltések jelentds része a preferdlt befektetések
kivalasztasaban is, valoban a kockazat kertilés és a befektetések iranyaban érzett bizalmatlansagrol tett
tanubizonysagot. A szekunder kutatdsban bemutatott felméréshez hasonldéan a kérddives kutatas
valaszadoi is az ingatlan befektetéseket és a vallalkozas inditast, mint befektetési formakat preferaltak
kimagasloan. Hidba az allampapirok elhanyagolhaté kockazatossaga, az a megkérdezettek
preferencidjaban csupan a részvények és kriptovalutak vasarlasa mogott helyezkedik el. Kutasi Gabor
¢s csapatanak felmérése mutatott ra, hogy valaszadoik jelentds része nem volt tisztaban az allampapirok
garantalt garancidjaval, ezaltal az allampapirok alacsony kockazatossaga nem kdzismert tény. A Magyar
Allampapir esetében a politikai tényez6 is megjelenik, mint elutasit6 faktor.

A magyar allampolgarok terveznek a jovovel, pénz spérolnak, azonban azt kevésbé fektetik be. A primer
felmérésboal kidertilt, hogy a megkérdezettek leginkabb a felsorolt befektetési formakban fontolnak meg
vagyonuk elhelyezését.

A kutatas masodik szakaszaban, a kitolt6i valaszokra épitve tehat feltarasra keriiltek a leginkabb
preferalt befektetési formak feltételei, illetve megtériilési lehetdségei a 2016 — 2021-es idotavot tekintve.
A magyar tarsadalomnak tehat érdeke lenne, hogy befektetési dontéseket hozzon ezaltal ndvelve a
rendelkezésre alld6 vagyonat, illetve sajat életszinvonalat. A kutatas alapjan azonban a befektetési
dontések meghozatalanak hianya az alacsony informaltsadgra vezethetd vissza.

A befektetések megkezdésének és sikeres kezelésének tehat els6 1épése mindig a tijékozodas. Az
attekintett szakirodalom jelentds alakjai egyetértenek, hogy a befektetonek ki kell tudnia épitenie a sajat
csokkentve az érzelmi alapon torténd hibas dontéshozés valoszinliségét. A befektetések soran sok
esetben kulcsfontossagu tényez6 a kivaras. A befektetési dontéseket csak a megfeleld pillanatban, a
bemutatott feltételek teljesiilése mentén ajanlott meghozni. A befektetd csak akkor lehet magabiztos, ha
a vagyonat altala ismert, megbizhato teriileten helyezi el, amelynek célkitiizései megegyeznek a
befektetd szemlélet modjaval.

A kérdoivet kitoltok valaszaik alapjan leginkabb az ingatlan vasarlast, a sajat vallalkozas inditasat,
részvényekbe, kriptovalutakba, allampapirba ¢és aranyba torténd befektetéseket tartottdk a
legelképzelhetonek. Pénziigyi tanacsokban leginkabb a kozeli csaladra és baratokra hallgatnak, mig a
banki és pénziigyi szakértk esetében bizalmatlansag €s elutasitas volt tapasztalhat6. Ezaltal a bankok
¢és egyéb broker cégek altal kinalt és Gsszeallitott részvény portfoliok esetében a valaszadok jelentds
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ellenszenvet tanusitottak. A kutatas utolsé szakaszaban a preferdlt befektetési formak, a velikk
kapcsolatban feltart, leginkdbb elterjedt kezelési stratégidk alkalmazaséval keriiltek értékelésre,
kockazatossagi és megtériilési szempontbol. A varhaté hozam szamitasok 6sszefoglalé eredményei az
alabbi tablazatban olvashatoak.

Befektetési forma néxalie?jr(lg\i/:srt:tll(ag) Volatilitas Inf%r:izggiigtsfszzye /
Magyar Allampapir | 2,28% Alacsony Elhanyagolhat6
Ingatlan ~55% Kozepes Kozepes
Részvények ~42,6% Magas Magas
Arany 3,2% Magas Kozepes
Kriptovaluta ~ 1369,2% Magas Magas

Tablazat 1: Befektetési formak megtériilése
Forras: Sajat szamitas, 9.2. melléklet, Sajat szerkesztés

Az elvégzett kalkulaciok eredményei alapjan kijelenthetd, hogy a kutatasban bemutatott befektetések
mindegyike képes a befektetd vagyonanak tényleges érték novelésére. A befektetd barmely konstrukcio
valasztasaval képes feliilkerekedni az inflacio altal okozott vagyonanak értékcsokkenésén. A Magyar
Allampapirban t6rténé vagyon elhelyezése gyakorlatilag a vagyon elvesztés kockazata nélkiil kinlja
ezt a lehetdséget. Ezaltal megdllapithatd, hogy a befektetdé szdmara mindenképpen megérné a
megtakaritott pénzt elhelyezni legalabb a magyar allam altal kinalt lehetéségek egyikében.

Az ingatlan befektetések menedzselése bar tobb energiat és tajékozodast igényel, kijelenthetéen a
befektetések egy stabil formajat kinaljak. Az ingatlan piac €s a bérbeadas arainak stabil novekedését
tekintve az elmilt években elmondhato, hogy az ingatlan vasarlas a Magyar Allampapir megtériilését
tal szarnyalni képes, részvény ¢és kriptovaluta befektetéseknél kevésbé kockazatos és volatilis
befektetési forma. A magyar tdrsadalom altali preferencidja alapvetden alatdmasztott €s érthetd.

A részvények ¢és kriptovalutakba torténd vagyon befektetése bar jelentésen nagyobb hozam elérésével
kecsegtet, azok sikeres és magabiztos kezeléséhez jelentOs tajékozodasra és érzelmi stabilitasra van
sziikség. A kérdoives kutatds alapjan a felmértek nem rendelkeznek a sziikséges tudassal a részvények
¢s kriptovalutak befektetésének terén, ezaltal a kitdltok jelentds része elveti azt, tul kockazatosnak tartja.
A magyar tarsadalom altal érzékelt kockazatossag csokkentése, a pénziigyi tajékozottsag novelésével
lenne elérhetd.

A kutatasi eredmények ramutatnak, hogy bar az arany nem feltétlentiil nevezhet6 klasszikus értelemben
vett befektetési formanak. Valsagos, gazdasagilag nehéz idészakokban a gazdasaggal vald ellentétes
mozgasa jelentés haszonhoz juttathatja a befektetét, ezaltal el6segitve az idészak atvészelését. Ezzel
ellentétben az arany tarolasa ¢€s biztositasa koltséges tevékenység. Az aranyban torténd vagyon tartasa
mindenképpen koriiltekintést €s megfontoltsagot igényld tevékenység.

A feltart befektetési formak mellett a kérddives felmérés ramutatott, hogy a valaszadok a sajat
vallalkozas inditasanak oOtletét sem vetik el. A vallalkozasok sikeres kezelése egy megint csak
tajékozodast, sok energiat igényld, kockazatos tevékenység. Ezzel szemben azonban kijelenthetd, hogy
a szekunder és a primer kutatas eredményei alapjan is, a tarsadalom sokkal inkabb maga preferalja
kezelni a befektetésre szant vagyonat. A bankok, broker cégek, pénziigyi szakértokkel szemben érzett
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altalanos ellenszenv, és bizalmatlansag alapjan értékelédhet fel az egyéb befektetési formak esetében
érzékelt kockazatossag.

Elmondhaté tehat, hogy a magyar haztartasoknak érdeke lenne pénziigyi tudatossaguk fejlesztése és
ezaltal az atlagos életszinvonaluk emelése. A magyar tarsadalom kockazat keriild, a felmérések soran
leginkabb altala ismert, tradiciondlisnak tekinthetd, sajat maga altal kezelt, alacsony kockéazatinak
érzékelt befektetési formakat preferal. Megjelenik az informalatlansagbol fakadé bizalmatlansag és
félelem a modern kor alternativ, konnyedén elérhetd befektetési formaival szemben. A magyar
tarsadalom leginkabb a kemény munkan keresztiil szerzett vagyont értékeli. Elitéli a konnyebbnek, nem
természetesnek itélt titvonalon szerzett vagyont €s az azt birtokld6 embereket. A kérddives kutatast
kitoltok korében jelentés a bizalmatlansag a pénziigyi intézmények, tanacsadok és az altaluk ajanlott
lehetdségek iranyaban.

A Magyar Nemzeti Bank mar 2016-t6] kezdddden felismerte a tdjékozottsag ndvelésének igényét. A
magyar gazdasagnak is egyértelmii elénye lenne amennyiben az allampolgarok sokkal inkabb sikeresen
fektetnék be vagyonukat az allam altal kibocsatott allampapirokba vagy egyéb befektetési
lehetdségekbe, amelyekbdl szarmazod nyereségiik utdn adoznak. Az MNB Oktatdsi flizetek
formajaban®’, teljesen elemi szintrél indulva publikalja a befektetéshez sziikséges oktatd anyagait,
amelyek megirasara neves magyar pénziigyi szakértéket és befektetoket kérnek fel. Emellett a magyar
bankok mar egyre inkabb Osszpontositanak az emberi tényezd figyelembevételére. Sok esetben
lehetdséget biztositanak a befektetési alapjaik kezeldivel valdé kommunikaciora, kérdések feltételére,
tajékozodasra. A pénzintézetek torekednek arra, hogy a befektetések teriiletén valoban érdeklédok
megértsék a befektetések mitkodését, és megfeleld, értd dontéseket tudjanak hozni. ElImondhaté tehat,
hogy a kutatas eredményeként feltart, befektetések elutasitdsaval kapcsolatos két jelentds probléma az
informacio hiany €s a bizalmatlansag, a pénzintézetek altal is ismert probléma, és annak megoldasara
torekszenek.

A fiatalok egyre nyitottabbak az alternativ befektetési formak kiprobalasara. A modern technologia
fejlodésével parhuzamosan a befektetési tevékenységek leegyszertisddésének kovetkeztében, ma mar a
részvények, kriptovalutak vasarlasa percek alatt elvégezhetd tevékenységgé valik. Kiemelten fontos
tehat, hogy a pénzintézetek tartsak a Iépést a befektetési lehetoségek alakulasaval. Dolgozzanak
tovabbra is az ligyfelekkel torténd bizalom kiépitésén. Biztositsanak a befektet6ik szamara minél inkabb
kozérthetdbb tanulmanyokat, amelyek atolvasasaval gyorsan és célratoréen meg lehet érteni az adott
konstrukci6 miikodését, varhatdo kockazatait és elvarhaté eredményeit. A befektetokkel valo
kommunikaci6, a portfolio kezel6k transzparens tevékenysége és elérhetdsége alapvetden jo irdany a
tarsadalmi elkotelez6dés novelésében. A pénzintézeteknek torekedniiik kell arra, hogy tajékoztatasukat
mind inkabb kiszélesitsék. Akar pénziigyi szakértok felkérésével mar megjelenjenek kozép iskolai
tajékoztato jellegli eldadasokon, hogy a fiatalok minél hamarabb relevans tudast szerezzenek a szamukra
elérhetd befektetési formakrol.

17 https://www.mnb.hu/kiadvanyok/korabbi-kiadvanyok/oktatasi-fuzetek
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7. KONKLUZIO

A kutatds szakirodalmi attekintés és kérddives felmérés eredményei alapjan méri fel a magyar
tarsadalom befektetésekhez, illetve kockazat vallalashoz vald hozzaallasat. A befektetési dontések
meghozatala soran a befektet6t olyan érzelmek és kiils6, dontését befolyasold hatasok érhetik, amelyek
eltérithetik vagyonanak megfeleld, redlis menedzselésétdl. A kutatds a magyar tdrsadalom kdrében
felmért befektetési preferenciak alapjan, a hianyos pénziigyi informalodas csokkentését tiizi ki célul.
Bemutatasra keriilnek a leginkabb kozismert befektetési formak sikeres kezeléséhez sziikséges alapvetd
ismeretek, stratégiak, illetve olyan érzelmi tényezok, amelyek lekiizdése elengedhetetlen a befektetett
vagyon gyarapitasahoz. A kutatas jovore valo tekintettel kitiizott célja a fiatalok pénziigyi ¢és
befektetésekkel kapcsolatos tajékozodasanak elésegitése rovid, érthetd oktatd anyagokkal, illetve az itt
bemutatott kutatasi eredmények kiszélesitésével és terjesztésével.

A megkérdezettek korében kijelenthetd, hogy a leginkabb preferalt befektetési formak kdzé az ingatlan
vasarlas és a sajat vallalkozas inditasa tartozik. Annak ellenére, hogy a magyar allam altal kibocsatott
allampapirok kockazatossaga elhanyagolhato, a valaszadok a részvények és kriptovalutakba torténd
pénz befektetés lehetdségét magasabbra értékelik. Megallapithatd, hogy a sziikséges informéciok
hianyaban a tarsadalom szdmara kevésbé ismert, vagy ujnak tekinthetd befektetési formak esetében
érzékelt bizalmatlansag, és érzékelt kockazatossag felértékelédik. Mig a szakirodalmi attekintés
ramutat, hogy ezen tényezok a sziikséges tudas és tapasztalat megszerzésével aranyosan csokkenthetdek.

A magyar tarsadalomnak tehat érdeke, hogy tudéasat és informaltsagat novelje, a koztudatban Gjnak
tekinthetd, sokkal inkabb kockazatosnak vélt befektetési formak teriiletén is. A Magyar Nemzeti Bank
¢s a pénzintézetek jelentés hanyada mar dolgozik azon, hogy hianypo6tld tajékoztatd anyagok, illetve a
transzparens kommunikacio segitségével csokkentse az tigyfelek részérdl érzékelt ellenszenvet és
bizalmatlansagot. Ezaltal varhatéan a jovOben, a fiatalok korében egyre inkabb ndvekedésnek indulhat
a befektetési kedv, akar ma még kevésbé preferalt befektetési formak teriiletén is. A pénz és oktatasi
intézményeknek torekedniiik kell a fiatalok mar id6ben torténd pénziigyi tajékoztatdsara. A
pénzintézeteknek, felkért szakértok, vendég el6adasok segitségével mar akar kozépiskolak latogatasaval
meg Kkell, jelenniiik a fiatalok életében. Fontos, hogy a fiatalok mar minél korabban betekintést nyerjenek
a pénziigyek vilagaba, tisztdban legyenek lehetoségeikkel, hogy vagyonukat a jovoben mind inkabb
sikerrel tudjak kezelni.
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9. MELLEKLETEK

9.1. Kérdoives kutatas

Feltett kérdések Valasz lehetoségek
Neme Né6
Férfi
Sziiletési éve Détum (év)

Legmagasabb iskolai végzettsége

Jelenleg is felsGoktatasi intézmény
hallgatdja

Felsofoku végzettség

Erettségi

8 altalanos iskola

Egyéb

Lakhely

Fovaros
Varos
Kozség, falu

Mennyire tajékozott pénziigyi teriileten?

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)

Mennyire tajékozott pénziigyi BEFEKTETESEK
teriileten?

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)

Tanult-e barmilyen forméaban pénziigyeket, vagy
pénziigyekhez kdthetd ismereteket?

lgen
Nem

Amennyiben tanult pénziigyi ismereteket, értékelje
az alabbi kérdéseket.

- Mennyire tartotta hasznosnak?

- Mennyire tartja fontosnak a pénziigyi
tanulmanyokat?

- Alkalmazott-e barmit a tanultakbol?

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)

Mekkora nett6 havi jovedelmet tart idealisnak?

Beirhat6 6sszeg (Forint)

Jovedelem kiesés esetén koriilbeliil hany havi
tartaléka van?

Kevesebb mint egy honap
2;3;4;5;6;7,8;9; 10; 11; 12 honap
T6bb mint egy évnyi

Tébb mint két évnyi

Tobb mint 6t évnyi

Tobb mint tiz évnyi

Van-e konkrét célja / alma, amelynek elérésére
rendszeresen pénzt tesz félre?

Igen
Nem




Nem tudom megitélni

Rendelkezik-e jelenleg olyan megtakaritassal, Igen
amelyrdl azt gondolja, hogy az alabb meghatarozott Nem
idészakban nem lesz sziiksége?

- 1;5;10¢év
Ha van vagy lenne valamilyen konkrét célja / alma, Igen
tudna a jelenlegi jovedelmébdl, ennek elérésére Nem

rendszeresen félretenni?

Mi volt életében a legmagasabb értékii pénziigyi
doéntés, amit meghozott?

Nem tudom megitélni

Nem hoztam még jelentds pénziigyi
dontést

Legordiil6 skala (100.000 — 10.000.000
Forint)

Tobb mint 10 millié Forint

Mi volt életében a legnagyabb értékii pénziigyi
veszteség, amelyet atélt?

Nem tudom megitélni

Nem ért jelentds veszteség

Legordiil6 skala (100.000 — 10.000.000
Forint)

Rendelkezik-e jelenleg jovedelmet termeld
tokebefektetéssel? (pl., ingatlan, amiben nem On él,
értékpapir, arany, részvény, véllalkozds, stb.)

lgen
Nem

Haszon reményében melyikbe fektetné vagy fekteti
be vagyonat az alabbiak koziil?

Allampapir; Sajat bankja altal javasolt részvény
portfolidba; Online részvény portfolioba;
Részvényekbe; Kriptovalutaba; Aranyba;
Ingatlanba; Sajat vallalkozas inditasaba,
fejlesztésébe; Egyéb

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)

Erezte mar az alabbiak valamelyikét amikor
befektetések keriilnek szoba?

Vagy a nagyobb haszon elérésére; Félelem a
vagyon elvesztésétdl; Bizalmatlansag; Anyagi
biztonsag; Szabadsag; Tul sok munka utana nézni;
Tl nehéz donteni; Egyszeriibb, ha nincs
befektetése; Folyamatosan késztetést érez, hogy
ellendrizze a befektetését

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)

Pénziigyi dontésekben kire hallgat altalaban?

Kozeli csaladtagok; Kozeli baratok; Személyes
pénziigyi tanacsadd; Személyesen nem ismert
pénziigyi szakértd (online hirlevél); Sajat banki
ligyintézdje; Egyéb

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)




Milyen forrasokbol tajékozodik pénziigyi
kérdésekben?

Csak a sajat megérzéseire hallgat; Internetrol,
ujsagbol; Kozeli baratok, rokonok, munkatarsak;
TV, radio; Személyes, Pénziigyi szakemberével
konzultal; Személyesen, banki ligyintézojétol;
Befektetési alapjara bizza a sziikséges dontéseket;
Egyéb

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)

Milyen forrasbol fogadna el, gondolkodas nélkiil,
egy kihagyhatatlan, "tuti tippet"?

Kozeli csaladtag; Kozeli barat; Személyes pénziigyi
tanacsadd; Személyesen, On 4ltal nem ismert
pénziigyi szakértd (online hirlevél); Sajat banki
tigyintézoje; Online influenszerek, videok alapjan

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)

Ha vagyonat, haszon reményében befektetne
valamilyen forméaban, melyek lennének az On {6
szempontjai?

Magas haszon; Gyors megtériilés; Alacsony esély a
vagyon elvesztésére; Megbizhato informacios
forras; Rovidtava befektetés; Hosszutava
befektetés; Barmikor visszakaphassa befektetett
pénzéhez; Ne kelljen a befektetéssel gyakran
foglalkozni

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)

Képzelje el, hogy lotton nyer 1 milli6 forintot.
Mennyi idére tenné félre megtakaritas céljabol?

Azonnal fel tudné hasznalni

Néhany napra

Néhany hétre

Néhany honapra

Egy évre

Tobb mint egy, de kevesebb mint 5 évre
5 éven tulra

Képzelje el, hogy lotton nyer 10 millié forintot.
Mihez kezdene vele?

Nem befektetési céllal koltené el; Ingatlant
vésarolna befektetési céllal (nem On élne ott,
kiadna); Otéves allamkdtvénybe fektetné, biztos
6%-o0s hozammal (garantalt hozam); Részvényeket
vasarolna; Devizakereskedésbe szallna be; Aranyba
fektetné (vagy egyéb materialis eszkdzbe);
Szerencsejatékra tenné fel; Kriptovalutat vasarolna
(Bitcoin); Vallalkozast inditana vagy fejlesztene;
Egyéb, itt fel nem sorolt befektetésben helyezné el

Likert skala (1-6; Nem tudom megitélni)

Képzelje el, hogy pénzfeldobassal nyert 20 ezer
Forintot. Lehet6sége van még egyszer probalkozni,

Még egyszer probalkozom, kockaztatok a
40 ezer Forintért




ha fejet dob masodjara, 40 ezer Forintot kap,
azonban, ha irast, akkor elveszti a mar megnyert 20
ezer Forintot. Hogyan dont?

Nem probalkozom még egyszer,
megtartom a biztos 20 ezer Forintot

Képzelje el, hogy egy fogadason veszitett 20 ezer
Forintot. Lehetdsége van azonban még egyszer
fogadni, ha nyer (50%), nem vesziti el a pénzét,
azonban, ha megint veszit, akkor mar 40 ezer
Forintot veszit.

Még egyszer fogadok, hatha nem
veszitem el a 20 ezer Forintot

Nem fogadok még egyszer, elfogadom a
20 ezer Forintos veszteséget

Képzelje el, hogy egy megbizhatonak itélt
hirportalon az év legnagyobb, kihagyhatatlan
befektetési lehetdségérol szamolnak be. A
beszallasi lehetdség dra mar nagyon
megemelkedett, de mar szdmos ismerdse beszallt és
ugy érzi, hogy kimarad. Mit tesz?

Dragan, de még hasznot remélve beszall
Végiil nem szall be

Nem foglalkozik ilyen kérdésekkel
Nem tudja megitélni

Képzelje el, hogy egy korabbi befektetésének
értéke, amiben jelentds vagyona van, zuhanni kezd.
Mar most veszteséges és nem lehet tudni, hogy meg
fog-e allni, vagy akar fog-e még emelkedni a
jovoben. A befektetok panikolnak, veszteséggel is,
de eladnak.

Minél hamarabb, minél kisebb
veszteséggel kiszall

Még var

Nem szall ki egyaltalan

Nem foglalkozik ilyen kérdésekkel
Nem tudja megitélni

Mi az oka, hogy nem fekteti be vagyonat? (ha nem
fekteti be)

Informacié hidnya

Megtakaritott vagyon hianya
Bizalmatlansag

Nehéz meghozni a végso dontést

Nem férhet hozza barmikor a befektetett
vagyonahoz

Sajat vélasz

Amennyiben befektetne, megtakaritasainak hany
szazalékat merné kockaztatni?

Semmiképpen sem fektetek be
1-25%

25 - 50%

50 - 75%

75 - 100%

Tablazat 2: Kérdbéives kutatas soran feltett kérdések

Forras: Sajat szerkesztés




9.2. Befektetések megtériilésének szamitasa

A kutatdsban megjelolt megtériilési szamitasok a 2016.07.01 és 2021.07.01-es id6tavon, elérhetd historikus
adatok alapjan keriil elvégzésre. A felhasznalt adatok pontos forrasa a szovegkozi hivatkozasban kertil
megjeldlésre.

A befektetési lehetdségek értékelésére a netto jelenérték szamitas kertiilt alkalmazésra, amely eredményében
a megtériilés pozitivitdsat szemlélteti.

Ce

NPV :Zm—co

Ahol

t — az adott pénzmozgas idopontja (pl: 3 ha a harmadik évben)

n — a teljes id6tav hossza

I — kamatlab

Ct — nett6 pénzmozgas (a pénz Osszege) a t idépontban.

CO0 — az a pénzdsszeg, melyet a 0 idépontban fektettiink be ( {\displaystyle t}t=0)
Ha NPV > 0 akkor megval6sithatjuk a beruhazast

Ha NPV < 0 akkor ne valositsuk meg, mert vagyonvesztéssel jar

Ha NPV = 0 akkor a raforditasaink egyszer tériilnek meg a beruhazas hozamaibol



Co 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Eltelt id6 (EV) 0,5 1 2 3 4 5
Inflacié 2,46% 2,46% 2,46% 2,46% 2,46% 2,46%
MAP
100 Ft 102,5Ft 1056 Ft 109,3Ft 1136Ft 118,8Ft 124,7 Ft Eves hozam 4,94%
Teljes hozam 124,7%
Kamat (%) 2,5% 3,0% 3,5% 4,0% 4,5% 5,0%
Kamat (Ft) 2,5Ft 3,1Ft 3,7Ft 4,4 Ft 51Ft 5,9 Ft
Inflacio (Ft) 2,5Ft 3,0 Ft 3,5 Ft 4,1Ft 4,6 Ft 5,2 Ft
100 Ft 102,5Ft 1055Ft 109,0Ft 113,0Ft 117,7Ft 122,9 Ft NPV: 114 Ft
-100 Ft 2,5Ft 3,0 Ft 3,5 Ft 4,1Ft 4,6 Ft 5,2 Ft IRR: 24,7%
88,6 Ft
-100 Ft 25Ft 3,0 Ft 3,5 Ft 4,1 Ft 4,6 Ft 93,8 Ft Varhat6 érték 111,4 Ft
Tényleges érték novekedés 111,4%
Tényleges éves megtériilés 2,28%
Ingatlan
Eves érték Co 5,30% 8,70% 11,50%  12,50% 1,20% Atlagos nm 4r 325 000 Ft
nov. 100 Ft 105,3Ft 1145Ft 127,6 Ft 143,6 Ft 1453 Ft (2016)
Bérleti dij 6,00% 4,81% 7,29%  11,49% 9,56% Atlagos lakbér 2 158 Et
novekedés 0,66 Ft 0,70Ft 0,74Ft 0,79Ft 0,88 Ft 0,97 Ft nmar (2016)
Amortizacio 2% 2% 2% 2% 2% Kiadasi rata 0,66%
SZJA 15% 15% 15% 15% 15% Atlagos kiadas 1
(hoénap)
Befektetés 100 Ft Amortizacio,
s 2%
Eladas 145,3 Ft koltségek
Tlleték, tigyvéd 5 Ft Illeték, tigyvéd 5%
Bérleti dij 7,7 Ft 8,1 Ft 8,7 Ft 9,7 Ft 10,6 Ft SZJA 15%
SZJA - 12Ft - 12Ft - 13Ft - 15Ft - 1,6 Ft
Amortizacid - 21Ft - 23Ft - 26Ft - 29Ft - 2,9 Ft NPV: 473 Ft
Osszesen 105,0 Ft 4,5 Ft 4,6 Ft 4,8 Ft 54 Ft 151,4 Ft IRR: 10,9%
Inflacié 105,0 Ft 4,4 Ft 4,4 Ft 45 Ft 4,9 Ft 1341 Ft
Tényleges érték novekedés 128%
Tényleges éves megtériilés 5,5%

Tablazat 3: Megtériilés szamitas - Magyar Allampapir, Ingatlan

Forras: Sajat becslés, Sajat szerkesztés

Vi



Részvények
Target (TGT)

CO 2016-17 17-18 18-19 19-20 20-21 Osztalék (%)
$ 69 $ 5632 $ 801 $ 859 $ 1251 $ 259 2016 3,20%
Osztalék $ 060 $ 062 $ 064 $ 066 $ 0,68 2017 4,10%
$ 060 $ 062 $ 064 $ 066 $ 0,68 2018 3,30%
$ 060 $ 062 $ 064 $ 066 $ 0,68 2019 3,40%
$ 060 $ 062 $ 064 $ 066 $ 0,68 2020 2,10%
Osszesen $ 240 $ 248 $ 256 $ 264 $ 2,72 2021 1,40%
Nyereség $-1307 $ 2382 $ 572 $ 3923 $ 133,71
SZJA(15%) $ 036 $ 199 $ 124 $ 628 $ 20,47 Eladas $ 259
SZH (175% $ 042 $ 232 $ 145 $ 733 $ 23,88
Pénzmozgas  $ 69 $ 162 $ -18 $ -013 $ -10,97 $ 217,19 NPV: $ 138
Inflacio $ 69 $ 158 $ -1,73 $ -012 $ -995 $ 217,19 IRR: 24%
Tényleges érték novekedés 313%
Tényleges éves megtériilés 42,6%
Arany
Co Eladas
Pénzmozgds - 1101€ 1501€ Arany ara
SZJA 60 €
- 1101€ 1441 €
Inflacio - 1101€ 1276 € 2016.07.01 1101€
2021.07.01 1501 €
NPV: 175 €
IRR: 31%
Tényleges érték novekedés 116%
Tényleges éves megtériilés 3,2%
Bitcoin
CO Eladas
Pénzmozgas $  -672 $ 61892 Bitcoin ara
SZJA $ 9183
$ -672 $ 52709
Inflacio $ -672 $ 46678 2016.07.01 $ 672
2021.07.01 $ 61892
NPV: 46 006 €
IRR: T744%
Tényleges érték novekedés 6946%
Tényleges éves megtériilés 1369,2%

Tablazat 4: Megtériilés szamitas - Részvények, Arany, Kriptovaluta

Forras: Sajat becslés, Sajat szerkesztés
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