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BEVEZETES

Szamos felsdoktatas eldtt allo vagy mar a felsdoktatast megkezdett hallgatd szaméra fontos,
hogy ideélisan vélassza meg a tanulmanyait és annak terjedelmét. Hiszen nem mindegy,
hogy az érettségi megszerzése utan azonnal munkaba all valaki, vagy pedig még harom akar
Ot évet is eltolt a felsdoktatdsban, ahol nem kap fizetést. Annak ellenére, hogy szdmos
jovedelem szerzési lehetdsége van a hallgatoknak (6sztondijak, részmunkaidd, palyazatok
stb.), mégis elesnek a biztos megélhetéstdl azaltal, hogy a tanulast valasztjak. Elsésorban
mégis sokan dontenek igy, mivel azt remélik, hogy a magasabb végzettséggel stabilabb és

jobban fizetd allasra tehetnek szert a jovOben, miutan megszerezték a diplomajukat.

De milyen eszkdzok allnak rendelkezésre a hallgatok szamara azért, hogy kideritsék milyen
szintre érdemes eljutniuk, egy adott teriileten és mik azok a végzettségek, amik a legtobb
esetben nem jarnak életszinvonal novekedéssel, viszont a kiesd 1d0 miatt akar negativan is

érinthetik dket a munkaerd piacon.

Vagy hogy mikor kezdjék meg a magasabb szintli képzéseket, eldfordulhat, hogy egy
végzettség megszerzése jovedelem ndvekedést jelent a hallgatd szdmara, de a megszerzése
sok idObe vagy pénziigyi erdforrasba kertil. Milyen kombinécidt érdemes a hallgatonak
kivalasztania. Sokan dontenek ugy, hogy inkdbb kozvetleniil alapképzés utan munkaba
allnak, mivel a mar igy is koltséges képzésiiket ellenstlyozni szeretnék egy jol fizetd
munkaval, megint masok inkabb folytatjdk a tanulmanyaikat, abban a reményben, hogy a

magasabb végzettség, biztosabb koriilményeket garantal nekik a munkaerd piacon.

Ahhoz, hogy megkapjuk a vélaszt értékelniink kell a kiilonb6z6 lehetdségeket, amiket egy
hipotetikus hallgatonak is értékelnie kell, miel6tt meghozza a dontését. Vagyis mik a
legfontosabb tényezok, amik befolyasoljak a dontést, koltségek €s lehetséges nyereségek.
Valamint milyen vazlat rendszert tud alkotni, ami segit, hogy megfeleld dontést hozzon a

rendelkezésre allo informaciok alapjan.
fgy elséként harom szcenariot vazolok fel:

1) A hallgat6 sziinet nélkiil elvégzi a mester képzést és ez id6 alatt nem vallal munkat,

hanem a tanulmanyaira koncentral.



Ebben az esetben a hallgat6 a tankdnyvi életutat koveti, és elsésorban a tanulmanyira és az
ezzel jaro elényokre koncentrdl, megprobalja a legtobbet kihozni az egyetemi éveibdl a

legtobbet, mind szakmai (akadémiai) szempontbdl, mind a tarsasagi életébol.

2) A hallgat6 szilinet nélkiil elvégzi a mester képzést, de mar annak idejére is munkaba

all.

Ez az egyik legnehezebb valasztas szerintem, mivel ez a lehetdség extra figyelmet igényel,
attol fiiggden, hogy mennyi energiat kivan az szakmai fejlédésébe fektetni, vagy a
karrierjébe. Hiszen a figyelme két felé kell, hogy koncentraljon, igy el6fordulhat, hogy egyik
helyzetben sem tudja kihozni a maximumot magébdl, ami akar hosszu tavon is hatranyosan

¢érintheti.
3) A hallgat6 elhalasztja a képzésének a folytatasat és munkéba all.

Hasonloan az el6z6 esethez megoszlik a hallgatd figyelme, és mivel halasztott a szakmai
fejlodését ismétléssel kell kezdenie, viszont mivel mar elindult a karrier atja és valoszintileg
mar rutinosabb a munkavégzés soran, nem kell egyszerre két dologra koncentralnia. Ami
konnyebbé teheti a munkavégzést, hiszen mar rendelkezik azokkal a rutinokkal, amik

lehetdvé teszik az energidk ujra csoportositasat.

Sajnos vannak olyan tényezdk, amiket nem tudok jelenleg vizsgélni, az egyik ilyen a karrier
fejlodés, vagyis az eldléptetések €és az azzal jard jovedelem novekedés, mivel nem allnak

rendelkezésemre elégséges informaciok.

Elsoként ismertetem a hazai felsdoktatas sajatossagait, hogy megalapozzam a szcendriokat
¢s a dontések lehetséges pontjait. Bemutatom a redlopcios arazas eszkozeit és modszereit,
hogy miképpen lehet, ezt az eredetileg pénziigyi arazasi modellt befektetések értékelésére
felhasznalni. Alkalmazom a redlopcios arazast a felsdoktatasi lehetOségek elemzésére,
Osszegylijtom a dontést befolyasold tényezdket. Majd végiil elvégzem az értékelést és
kovetkeztetéseket vonok le, valamint tovabbi kutatasi lehetéségeket fogalmazok meg, amik

képesek tovabbi finomhangolasra.

Osszeségében az eddigiek megfogalmazasa alapjan a kovetkezé kérdéseket helyeztem a

vizsgélatom kozéppontjaban.

Kutatasi kérdéseim:



KK1: Megéri elvégezni a mester képzést?
KK2: Mik a dontést befolyasolo paraméterek?
KK3: Mikor éri meg elvégezni a mester képzést?

Szeretnék koszonetet mondani konzulensemnek Dr. Csapi Vivien egyetemi docensnek, aki
a modszertan jobb megértését tette lehetdvé szdmomra, szdmtalan tandccsal és segitséggel
is ellatott a dolgozat megirasa kozben, ami igazza teszi, hogy 6 nélkiil nem késziilhetett volna

el ez a munka.



1. FELSOOKTATAS JELLEMZOINEK ELEMZESE

A hazai felsdoktatas keretrendszerét a 2011. évi CCIV. térvény a nemzeti felsdoktatasrol
(Nftv., 2011) szabalyozza, ez a keretrendszer hatarozza meg a kereteit és a formai
kovetelményét. Ennek megfelelden a hazai felsdoktatasi intézmények szdma €s mindsége
er6sen szabdlyozott, a képzési teriiletek, szakok ¢és kurzusok is valamelyest egy
meghatdrozott keretrendszernek felelnek meg, habar a térvény lehetdséget biztosit kisebb

eltérésekre, a fobb dolgokban ez a torvény az iranymutato.

1.1. A Magyar Felsooktatasi intézmények bemutatasa

Magyarorszdgon szamos felsfoktatasi intézmény talalhato, amelyek eltérnek egymastol a
legtobb mérhetd szempontbol, vannak olyan intézmények, amelyek nagy multtal
rendelkeznek, vagy amelyek viszonylag uj alapitastiak, egyesek a képzési teriiletek
valamennyi teriiletét lefedik, vagy olyan intézmények, amelyek csak egy teriiletet céloznak
meg, eltérnek a fenntartok, a hallgatok finanszirozésai, a bekeriilés modja, nehézsége.
(Hrubos, 2012). Ez okbol a képzések is eltérnek egymastol, mind a képzések altal lefedett
teriiletekben, mind a képzések szintjén. Eltérnek tovabba az intézmények megitélései is,
aminek lehet az oka az elhelyezkedése, vagy a kiemelkedd szakmai munka is. Ezek a

tényezok mind befolyasoljak a hallgatok intézmény valasztasat.

1.2. Az oktatasi teriilet

A hazai felsOoktatas a képzési teriiletek egészét lefedik, ahogy mar emlitettem, vannak olyan
intézmények, amelyek majdnem minden teriileten nyujtanak képzéseket €s vannak olyanok,
amelyek egy teriiltre specializdlodnak. Ezek az intézmények eltéré hallgatoi 1étszammal
rendelkeznek a legtobb képzési teriileten, példaul eléfordulhat, hogy egy szakteriiletre
specializalt intézmény nagyobb hallgatoi létszammal rendelkezik egy szakon, mint mondjuk
egy tobb teriiletet lefedd egyetem. Természetesen a legnagyobb befolyasold tényezd a
hallgatok preferenciaja, habar nem tokéletesen, de véleményem szerint a hallgatok olyan
szakokat valasztanak, amik érdeklik 6ket, vagy amelybdl azt feltételezik, hogy a jovében

megtudnak élni.



Jol lathat6 az Oktatasi Hivatal (tovabbiakban OH) altal kiadott adatok szerint a legnagyobb
hallgatoi 1étszdmmal rendelkezd szakok a miiszaki tudomanyok. Ide tartoznak a mérndki
tudoméanyok, mint példaul a gépész-, épitész-, villamos- ¢és kornyezetmérnokok. a
gazdasagtudomanyi teriiletek a masodik legnépszeriibb szakok, igy a masodik legnagyobb
hallgat6i létszdmmal rendelkezd képzési teriiletek. Olyan szakokat foglal magaba, mint
példaul a gazdalkodas, pénziigy, szamvitel, marketing, turizmus, alkalmazott

kozgazdasagtan.

Miiszak tudomanyok: |
Gazdaség és renyitas |
Egészsegugy, szocialis gondoskodas _
Tarsadalomtudomanyok || NG
Tanarképzés, oktatastudomany _
informatica |
Human tudomanyok _
Szolgaltatas —
Képzési terulet szerint nem besorolhate || GG
Jog |
Természettudomanyok _
Mezbgazdasag _
Maveszetek || RN

0 5 10 15 20 25 30 35
ezer f6

@ Felsofoku alapképzés @ Mesterképzés @ Osztatlan képzés

1. abra: A felsofoku alap-, mester- és osztatlan képzésben részt vevé hallgatok képzési

teriiletek szerint, 2019/2020

Forras: KSH, é.n.a

1.3. A felsooktatasi képzések formaja

A hazai gyakorlatra a két legjellemzdbb képzési forma a nappali és a levelezés oktatas.

Ezeket sokszor munkarendnek hivjak, a legfébb kiilonbség a kettdé kozott, altalaban a



célkozonség differencialja a két képzési forma hallgatosagat, vagyis a képzési formakat a

hallgatok igényeire szabtak.

1.3.1. Nappali

A nappali munkarend a hagyomanyos képzési stilus, ezt elsdsorban az egyetem a foallasnak
tekinti, vagyis a hallgato teljes figyelmét igényli, kvazi megfelel egy teljes allasnak, vagy
akar tobbnek is, attol fliggden, hogy mennyire nehéz az adott szakteriilet. Azok a hallgatok,
akik nappali képzésen vesznek részt altalaban hetente Otszor jarnak be az egyetemre,
eldadasokon, gyakorlatokon vesznek részt, kontakt oktatasban részesiilnek. Tradicionalisan
nem dolgoznak a nappali tagozatos hallgatok, mivel a munkaljuk a tanulds, természetesen
ez is sokat valtozott, és szdmos hallgatonak van legalabb részmunkaidds alldsa. A
szemeszterek szorgalmi idészakbol €s vizsgaiddszakbol allnak, elobbi alatt az el6adasok és
gyakorlat alatt elsajatitjak a szaktudast és képességeket, mig utdbbi alatt tanubizonysagot
tesznek a sikeres teljesitésrol, természetesen nem minden tantargy koveteli meg az eldbbi
vagy utobbi meglétét, sokszor van lehetdség mar a szorgalmi iddszak alatt megajanlott
jegyre szert tenni, foleg a gyakorlati jellegti kurzusoknal, vagy az olyan hallgatoknak, akik
koradbban teljesitették a szorgalmi iddszak kovetelményeit, de a vizsgat nem sikeriilt

letenniiik, lehetdségiik van ezt vizsgakurzusok keretén beliil bepotolni.

1.3.2. Levelezds

A levelés munkarend elsddleges célcsoportja, azok a személyek, akik valamilyen oknal
fogva nem tudnak minden nap részt venni a képzéseken, a leggyakoribb ok, hogy az adott
személy mar rendelkezik egy foallassal, és ezért hétkdznap dolgozik, nincs ideje arra, hogy
bejarjon az egyetemre a kurzusokra. Igy a levelezds képzés alkalmazkodott ezekhez a
hallgatokhoz kiilonb6z6 mddokon, az egyik leggyakoribb valtozata, hogy a kurzusokat
tombdsitve tartjak meg altalaban hétvégén, vagy egy napon, igy az adott személynek nem
kell vagy elég egy szabadnapot kivennie. Emellett az is gyakori, hogy ezeket a tombositett
napokat nem minden héten tartjdk meg, hanem két hetente, igy az adott személy még
kevesebbet hidnyzik a munkahelyérél vagy van szabad hétvégéje, ami segit, hogy ne terhelje
tul a hallgatot. Valamint eléfordul, hogy az oktatdk az eldadasokat vagy akar gyakorlatokat
hibrid mddon, vagy teljesen online teszi elérhetdveé, ezzel tovabb segiti a hallgatokat. A
szamonkérések is eltérdek lehetnek a nappali munkarendhez képest, eléfordulhat, hogy az

oktatd nem varja meg a vizsgaidészakot, hanem kordbban szdmonkéri a hallgatokat, a



tombosités miatt van erre lehetdséglik, €s igy kisebb az esélye, hogy a vizsgaiddszakig a

hallgat6 elfelejti a tananyagot.

1.3.3. Hallgatok életkora

A hallgatok életkora az egyes munkarendekben is tiikr6z0dik, miszerint a nappali tagozatos
hallgatok inkabb a fiatalabb korosztalybol keriilnek ki, vagyis akik ezt a képzési format
valasztjak elsésorban az érettségi megszerzését kovetden, vagy roviddel azutadn kezdik meg
a tanulményaikat. Mig a levelezore jelentkezd hallgatok mar késobb dontenek a képzés

mellett, igy mar munkatapasztalattal és jovedelemmel is rendelkeznek.
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2. abra: Eletkor szerint a hallgaték hany szizaléka vesz részt részmunkaidds

képzésben

Forras: Dollhausen et al., 2013

Jol 1athat6 az &bra alapjan, hogy 30-34 éves korosztaly Magyarorszagon majdnem 90%-ban
a részmunkaidds, vagyis levelezds képzésekben vesz részt. Habar kicsit csokkent a
1étszamuk 2005 és 2010 kozott, tovabbra is kiemelkedéen magas. Mig a 20-24 éves
korosztaly kevesebb mint 20%-a vesz részt részmunkaidds képzésben, feltételezhetéen
azért, mert az els0dleges valasztasuk a fomunkaidds képzések, vagyis a nappali munkarend.
Megallapithatdo minél idésebb egy hallgat6é annal valoszinlibb, hogy részmunkaidds, vagyis

levelezds képzésen vesz részt (Dolhausen et al., 2013).



1.4. A felsooktatasi képzések bemutatasa

A magyar felsdoktatasi intézményekben szamos tipust €s szinti képzés fordul eld, ezek
fliggenek a képzés tipusatol, szintjétdl €s mely tudomanyos teriileten talalhatok meg. Ennek
ellenére egy igen egységes rendszer alakult ki, amely nagyban megfelel a nemzetkozi
sztenderdeknek. Az Osszes szint elérése utan a hallgatok diploméat vagy oklevelet kapnak,
amely tanusitja, hogy sikeresen teljesitették az adott képzést. A diplomak megszerzésének
tovabbi feltételei lehetnek kiils6 vagy belso gyakorlatok, szigorlatok, allamvizsgéak, valamint
komolyabb tudomanyos értekezések elkészitése, amelyek torténhetnek szakdolgozatok vagy
doktori disszertaciok formdjaban. De ezeket mindig az adott intézmények szabalyozzak és
annak ellenére, hogy a hasonlo teriiletek a nemzetkdzi vagy hazai sztenderdeket kovetik,

el6fordulhatnak eltérések.

— i —
_,m_.

3. abra: A legjellemzobb felséoktatasi életaitak

Forras: Sajat szerkesztés

1.4.1. Alapképzés

A leggyakoribb az Alapképzés masképpen a BSc (bachelor of sciences) vagy BA (bachelor
of arts). A Science a Redl beallitottsagt képzésekre utal, ide tartoznak a természettudomanyi,
orvosi, miiszaki, informatikai, etc. képzések, mig az Art a Human beallitottsaguakra, mint

példaul a bolcsészettudomanyi, jogi, miivészeti, tarsadalomtudomanyi, etc. Vannak



hatérteriiletek, amiknél nehéz eldonteni melyik teriilethez tartoznak igazan, ezekben az
esetekben a hagyomanyokat szoktak kovetni az intézmények, vagy ezzel definialjak, hogy a
képzésben melyik teriiletet helyezik a kozéppontba. Igy fordulhat eld, hogy a gazdasagi
képzések hol egyik, hol masik kategoriaba tartoznak, attdl fiiggden, hogy az adott képzésben

tobb a tarsadalomtudomanyi elem vagy pedig tobb kdzgazdasagi elem fordul eld.

Az Alapképzések altalaban harom, harom és fél évig tartanak, amely hat vagy hét félévet
jelent a hallgatok szamara. Ezt szintén az intézmények vagy a képzési teriiletek
befolyésoljak, valamint gyakori szokott lenni a szakgyakorlat, amely sokszor egy egész

félévet igényel.

1.4.2. Mesterképzés

A kovetkezé szint a hagyomanyos eldmenetelben a Mesterképzés masképpen az MSc
(master of scices) vagy MA (master os arts). Hasonloan az alapképzéses megfeleldjliikhez
itt is a képzés teriilete donti el, hogy Science vagy Art. A Mesterképzések egy magasabb
szintli végzettséget €s tudast jelentenek azok szamara, akik befejezik és megkapjdk az
okleveleiket. Hagyomanyosan a Mesterképzés szintje megfelel a korabbi osztatlan képzések

szintjének.

A Mesterképzések idotavja legtobb esetben két évet, vagyis 4 félévet jelent a hallgato

szamara.

1.4.3. Osztatlan képzések

Az Osztatlan képzések az alapképzés ¢és mester képzés mellett egy masik tipusu képzési
rendszert jelentenek, elsé sorban olyan teriileteken, ahol az alap és mesterképzést nem
szakitjak meg ¢s bontjak két részre. A leggyakoribb ilyen képzések az orvosi, fogorvosi,

tanari és miivészeti képzések.

Az Osztatlan képzések idoétavja kiilonbozik a képzési teriiletek kozott, de nagy
altalanossagban 6t vagy hat év kozotti iddintervallumot 6lel fel, vagyis tiz-tizenkét félévet.

Ezek a képzések legtobbszor hosszabb gyakorlati idékkel is parosulnak.



1.4.4. Doktori képzések

A doktori képzések vagyis PhD (philosophiae doctor), nem 6sszekeverendd az egészségiigyi
vagy jogi doktoratussal, egy tudomanyos fokozat, amit hasonldan a kordbbiakhoz, képzés és
gyakorlat eléz meg. A programok sokszor magukba foglaljdk, magat a kutatasi
tevékenységet is, oktatast és kurzusok megtervezését. A doktori képzések hallgatoi
legtobbszor mar 6nallo kutatast végeznek, aminek az eredményérdl a disszertacidjukban
szamolnak be, amelynek elengedhetetlen feltétele, hogy 1j és hasznos meglatasokat

fogalmazzanak meg a sajat szaktertiletiikrol.

A doktori képzések idétavja szintén valtozatos lehet, amely terjedhet haromtol 6t évig. A
doktori képzés fontos része a kutatasi modszertan és kutatasi kultura elsajatitasa is, ennek
részeként a hallgatok elsajatitjdk a tudomanyos karrier alapvetd készségeit, mint a kritikus
gondolkodas ¢€s az innovacid keresés. Emellett a doktori iskoldk hallgatéi sokszor részt
vesznek konferencidkon, hazai és nemzetkdzieken. Valamint a publikéalasaik mellett 0k

maguk is kovetik a szakma eldrehaladasat és azok vezetd tudomanyos kozosségeit.

A doktori iskola sokkal nagyobb erdfeszitést igényel a hallgat6tol, hiszen nagyobb a
fliggetlensége, viszont emiatt mar dnmaganak kell meghatdroznia mi fontos €s mi nem.
Ennek ellenére igy is sokan valasztjak, hiszen a szakmai fejlddés és a tudomanyos vildgban
az aktiv részvétel megéri, mivel ez a képzés lehetdséget biztosit arra, hogy a sajat

szakteriiletiik fejlddésében részt vegyenek.

1.4.5. Szakspecifikus képzések

A szakspecifikus oklevelek vagy specializaciok olyan tantsitvanyok, amelyek vagy részét
képezhetik a mar emlitett felsdoktatasi képzéseknek vagy kiilon is elsajatithatoak. Ezeknek
a c¢lja, hogy egy adott szakmai teriiletre koncentralt tudast és képesitést adjanak at a

hallgatonak, vagy annak meglétérdl nyujtsanak bizonyitvanyt.

A leggyakoribb esetben a specializacidkat alap és mesterképzés diplomamellékletében

szoktak feltintetni.

1.4.6. Felsooktatasi szakképzés

A Felsoéoktatasi Szakképzés Magyarorszagon egy szakspecifikus fogalom, amely altalaban

az alapképzések alatt helyezkedik el, olyan teriileteken szoktak alkalmazni, ahol
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alacsonyabb szintii tudas is elegendd vagy a munkavégzés nem feltétele egy diploma. Ez a
képzési forma specifikus gyakorlati tudast és készségeket oktat, amely a hallgatdkat

felkésziti a szakmai teriileten vald munkavégzésre.

1.5. A Felsooktatasi képzések elhagyasa

Sokan kényszeriilnek vagy dontenek a felsGoktatasi képzések elhagyasa mellett, annak
befejezése eldtt, vagyis mielétt diplomat vagy oklevelet szereznének az adott teriileten.
Ennek szamos oka lehet, maganéleti oldalrol a képzés finanszirozasa, a hallgaté elkoltdzése,
egészségiigyi vagy mas személyes természetli okok. Szakmai oldalrdl pedig felmeriilhet a
rossz szakvalasztas, a képzés nehézsége stb. Ezekben az esetekben a hallgatok anélkiil
fejezik be a képzést, hogy elsajatitottak barmilyen igazolast arrdl, amit tanultak, igy a
legtobb esetben, ezt a tudast nem tudjak felhasznalni a karrierjiik soran, vagyis ezzel nem
jutnak magasabb pozicidhoz, fizetéshez, az olyan alldsokat, amiknek alapvetd feltétele a

képesités pedig szoba sem johetnek (példaul: orvos, mérnok, jogasz).

1.6. A Felsooktatas befejezése

A Felsdoktatasi képzéseket tigy tervezték, hogy barmelyik szint vagy képzés elvégzése utan
a hallgatok beléphetnek a munkaerd piacra. A kettébontott (alap és mesterképzés) is ezt
segiti eld, hogy az olyan teriileteken, ahol nincs sziikség a magasabb szintli tuddsra a munka
elkezdéshez, ott akdr mar alap vagy szakképzés utan is befejezheti az adott hallgatd a

felsdoktatasi képzéseit. Ennek megvannak az elényei €s hatranyai.

Ennek a ténynek kdszonhetden a sok hallgato, aki elvégezte az alapképzést nem kezdi el a
hozza tartoz6 mesterképzéseket, mivel szamara a mester képzés hozamai nem indokoltak az
alapképzéshez képest. Az alapképzést befejezd hallgatok egyik legnagyobb motivatora a
magas jovedelem volt és ez az évek alatt csak er0sodott, mig habar ez a hatas a mestert
befejezett hallgatoknal is megfigyelhetd volt, a tarsadalmi elismerés €s a szakmai fejlodés
szamukra fontosabb volt (Fonai, 2023). Ebbdl azt a feltételezést szlirhetjiik le, hogy akik
befejezik alapképzés utan a tanulményiakat és munkaba allnak, fontosabbnak tartjdk a
jovedelem szerzést, ennek lehet oka, hogy nem tartanak igényt a mar emlitett okokbdl a

magasabb végzettségre.
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1.7. Visszatérés a felsooktatasba

A fels6oktatasi rendszer sajatossaga, ahogy mar emlitettem, barmikor szilineteltetni lehet,
hogy késébb amikor az adott illetd igy itéli meg, vagy sziikségessé valt szamara a magasabb
tudas, akkor folytathatja. Ennek természetesen vannak akadalyai, ha a hallgaté nem szerzett
képesitést, vagyis nem fejezte be az adott képzést, sokkal nehezebb helyzetbe kertilt, hiszen
ebben az esetben a mar elkezdett képzés befejezett kurzusai utan igazolasokat kell nyujtani
az intézmények és a valtozo tantervek miatt, eléfordulhat, hogy egyes tanulmanyi, készség
elemeket Ujra el kell sajatitani. Az is el6fordulhat, hogy hosszabb ideig sziineteltette a
tanulmanyait, ebben az esetben hibaba sajatitott el mar korabban bizonyos tudés elemeket,

azokat elfelejtette, vagy a gyakorlati jellegii készségeket nem ismeri eléggé.

Konnyeb az esete az olyan hallgatonak, aki azutan szeretné folytatni a képzését, hogy
sikeresen befejezte a korabbi tanulmanyait. Ebben az esetben, nincs sziiksége az ismétlésre
vagy ismétlésre, viszont itt is felmeriil, ha hosszabb ideig sziineteltette az elére menetelt,
hogy egyes teriileteken, amiket nem alkalmazott a munkaban, nincs akkora rutinja igy ezeket
fel kell frissitenie. Tovabb nehezitheti a helyzetet, hogyha masik teriileten szeretné folytatni
tanulmanyait, ebben az esetben lesznek olyan tudas elemek, amikkel értelemszertien nem
rendelkezik, igy ezeket be kell pdtolnia, de ez abban az esetben is megtorténne, hogyha nem

sziinetelteti az elérehaladast.
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2. IRODALMI HATTER

A reédlopcio-elmélet az elmult 6tven évben fejlédott ki és empirikus bizonyitékokkal hozza
jarult a menedzsment és stratégia alkotads finomhangolasahoz, a koltségek csokkentéséhez
(Csapi, 2018). A realopcid elmélet célja, hogy pénziigyi adatokkal és szcenario elemzésekkel

felkészitse €s leegyszeriisitse a magasabb stratégiai, pénziigyi dontéseket.

2.1. A realopcids arazas bemutatasa

A redlopcids arazas hasonloan a pénziigyi opcidokhoz, ezekben az esetekben is az opciot,
mint lehetdséget, jogot kell értelmezni, vagyis ezek az opcidk nem kotelezdek, hanem

valaszthat6 lehetdségek (Csapi, 2018).

A realopcid kifejezést eldszor (Myers, 1977) hasznalta, hogy leirja a piaci kdrnyezet
valtozasait, a vallalatok jovObeni beruhazéasaival kapcsolatban bontotta ketté a vallalat
értekét két eszkdz csoportra, az egyik a realeszk6zok, a masik pedig a redlopciok. Myers a
redlopcidkat a vallalat jovObeni pénz aramaira értelmezte, vagyis hogy a bevételek és
kiadasaik, hogyan viszonyulnak egymashoz. Ezt a vallalatok befektetett pénziigyi
eszkozeivel és a hitel felvételével magyarazta, vagyis egy vallalat a beruhdzésaink
kockézatat abban mérik, hogy a jovOben a beruhazas kockazatosaggat ellentétben allitja a
hitel mértékével és kockazataival. Egy vallalat nem engedheti meg maganak, hogy olyan
projektekbe invesztaljon, amiknek a megtériilése alacsonyabb, mint a hitel nagysaga, igy
olyan biztositékok kellenek, amik megfeleléen ellensulyozni tudjak a hitellel jard
kockézatokat. Ezért van sziikség olyan opcidkra, amiket ha megfeleléen tervez meg és
hasznal fel a vallalat, még a rossz piaci kornyezet hatasait is kikiiszobdlheti, vagy legalabb

csokkentheti a karokat.

A reélopciokat nem csak redliakon, vagyis beruhdzasokon és pénziigyi eszk6zokon lehet
értelmezni, hanem az {izleti vagy a jelenlegi esetben a privat élet szamos teriiletén, hiszen az
elv ugyanaz. Azt vizsgélom, hogy az egyes dontések milyen végkifejlettel zarulhatnak,
azoknak milyen koltségei meriilhetnek fel az évek alatt, milyen veszélyei lehetnek és milyen

kozepes vagy hosszatavu elényokkel jarhatnak.
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2.2. A realopciods stratégia alkotas

1. tablazat: Realopcids arazas modszere

1. Iépés 2. lépés 3. 1épés Redlopciok hatékony
Realopciok azonositasa Realopciok értékelése menedzselése
. - STRATEGIAFORMALAS ES . ; , e
STRATEGIAI ELEMZES KIVALASZTAS STRATEGIAALKALMAZAS STRATEGIAI DONTES
domyicopoitk azonesitisa Az értékelés p?ramleteremek Realopciok kt?zéttl kélesonha- Pificen 16ps, plcelingy s
meghatarozasa tasok

Alap, 6nallo realopciok azono-

Ertékelési modellek kivalasz-

Szakaszolas

sitasa tasa

“ . 5 c iz B Termelés valtoztatasa, beszalli-
Osszetett realopcidk azonositasa Ertékelés i .
tok valtoztatasa

Realopcidk priorizalasa Idozités stb.

SZERVEZETI. VISELKEDESI

KARAKTERISZTIKAK TNTUICIGR.

EGYENI KOMPETENCIAK

Forras: Csapi, 2018

A hagyomanyos menedzsment elvek szerint, ha a vezet6k szdmara megfigyeld analitikus
eszkoztar all a rendelkezésére, akkor kivalaszthatjadk a megfeleld stratégiat és az esetek
tobbségében sikeres is lesz. Habar ez a stratégia jarhato ut a stabil iparokban ¢és a kisebb
vallalatok kapcsan, a bizonytalansagi kockazatokat ez a vezetési stilus nem képes szamitasba
venni. Ezért sziikség van egy 1j fajta eszkoztarra, vagy hozzaallasra, amely képes a bonyolult
¢s kiszamithatatlan piacokon dontést hozni, azaltal hogy a korabbi egyszerti binaris
dontéseket, komplex tobblépesds akar iddben is szét bontott folyamatta alakitja at. Igy a
vezetoknek nem kell csupéan a jelenleg rendelkezésre allo informaciok alapjan donteniiik

(Courtney et al., 2001).

Az els6 1épés a Stratégiai elemzés, ez megalapozhatja a vallalat a szdmara rendelkezésre 4llo
opcidkat azaltal, hogy felméri milyen dontéseket hozhat, azok hogy befolyasoljdk a
vallalatot és a piac vagy gazdasag miként alakulhat. Els6 1épésként érdemes a vallalatnak a
korabbi dontéseit analizalni, valamint a cég belsé rendszereit folyamatait, hiszen ezaltal,
jobban felismerhetjiik, hogy a vallalaton beliil, hol taldlhatéoak veszélyek, kockazattok
(Csapi, 2018).

Ebben a 1épésben a legfontosabb feladat, hogy a lehetd legtobb informéciot gylijtse 6ssze a
vallalat. Mivel csak ennek a segitségével hozhatja meg a legoptimalisabb dontést, enélkiil
eléfordulhat, hogy olyan stratégiat valaszt a menedzsment, amely mar az elejétdl kezdve

veszteséges volt, és a tovabbi opcidk sem tudjak ezt kikiiszobdlni.
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2.3. Az alapvet6 realopcios modellek

Mikor a vezetés az Osszes informacidt Osszegyujtotte, kikell valasztania, hogy mely
stratégiat és mely opciokat tudja alkalmazni, az adott projektben. Ehhez elengedhetetlen,
hogy felmérjiik melyik redlopciok milyen helyzetben alkalmazhatok, és azoknak milyen
elényeik hatranyaik vannak. Szdmos redlopciés modell létezik, amelyek alkalmazasuk

tekintetében kategorizalhatdak.

TERMELESV
IDOBELIRU- | KITERJEDES-
GALMASSAG- | BELIRUGAL-
RAEPULORE- | MASSAGRA
ALOPCIOK EPULO
REALOPCIOK
NOVEKEDESI (1) Novekedési
REALOPCIO realopcid
(2) Halasztasi/
1dozitési realopcio
TANULASI RE- (3) Elvetési (5) Feltarasi
ALOPCIO realopcio realopcid
(4) Szakaszos
realopcio
(7) Méretvaltoz-
tatasra iranyulo
(szukitési, bovité-
s) realopcio
BIZTOSITASI | (6) Leallitasi/tjra- | (8) Osszetétel (in-
REALOPCIO | inditasi realopcio | put/output/beszal-
lito) valtoztatasra
iranyulo realopcio
(9) Kiszervezési
realopcio

4. abra: A realopcios tipusok kategorizalasa

Forrés: Csapi, 2018

2.3.1. Novekedeési realopcio

A novekedési realopcid olyan stratégia, amely lehetdové teszi egy vallalat szdmara, hogy
elére tekintd beruhdzéasokat tervezzen meg, biztositva ezzel, hogy a jovében ezekkel a
novekedési lehetdségekkel a vallalat élhessen. Ezt legtobbszor tobb 6sszefliggd projekt elsd
1épéseként tervezik meg, amely lehetdséget ad arra, hogy akéar tobb teriileten is
elindithassanak 1j projekteket (példaul: 0j technolégiak, folyamatok elsajatitasa, 01j piacok
kiaknazasa, a vallalat alapvetd tudasanak erdsitése) (Kester, 1984). Kester szerint a

vallalatoknak nem csak azt kell figyelembe venniiikk, hogy milyen lehet az egyes
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beruhdzasok pénzarama, vagy a jelenértéke, hiszen ezt nehéz mérni, olyan iizleti
dontéseknél, amik a vallalat életét hosszu tdvon hatarozzédk meg. Ezekben az esetekben azt
is figyelembe kell vennie a vezetésnek, hogy milyen lehetdségeket, hoz magaval a jovében
az adott beruhézas. Akar abban az esetben is megéri a vallalatnak elinditani egy projektet,
hogyha az eldzetes kalkulaciok szerint az nem feltétlentil pozitiv pénzaramu, de lehetdséget
biztosit a véllalat szdmara a jovében a novekedésre, vagy 0j lzleti kompetencidk
elsajatitasara. Ezeket az opcidkat stratégiai novekedési lehetdségeknek vagy innovacios

opcidknak nevezik.

Ezeknek az opcidknak nem az azonnali értékteremtés a céljuk, hanem inkébb a jovObeni
beruhazasi lehetdségek eldkészitése. A menedzsment szdmara ezek a felvazolt lehetdségek
megfeleld alapul szolgédlnak az uj projektek elinditdsdhoz vagy a mar megvalosultak
kibdvitéséhez, attol fiiggden, hogyan valtozik a piac és a gazdasagi kornyezet, amely ha
pozitiv iranyba mozdul el, igy érdemes megvalositani korabban veszteségesnek, vagy nem
elég nyereségesnek itélt beruhdzasokat (Courtney et al., 2001; Hungenberg, 2001). Ezek az
opcidk a valosagban sok vallalat specifikus tényezotdl fiiggenek, ilyenek lehetnek a

humantdéke, technologiai tudas, vagy a dominans piaci pozicio.

2.3.2. Idozitési vagy halasztasi redalopcio

A tanulasi tipust redlopcidk lehetdvé teszik a vallalatok szamara, hogy a dontést kitoljak,
mivel a projekt megtériilésére vonatkoz6 kritikus informaciok még nem allnak
rendelkezésiikre. Ezaltal elkeriilik, hogy a hidnyos vagy téves informaciokbol szarmazo
veszteségeket csokkentsék, vagy kikiiszoboljék (Brach, 2003; Pritsch, 2000). Igy a felsd
vezetésnek lehetésége van arra, hogy a rugalmasan reagaljanak a kornyezeti feltételekre és

tanuljanak a korabbi tapasztalatokbol.

Ez a rugalmassag kiemelkedden fontos lehet bizonytalan gazdasagi kornyezetben, mivel a
beruhazasokkal tudnak varni addig, amig a piac stabilizalodik, vagy a projekt megtériilése
javul, ezzel csokkentve a bizonytalansagot. Azok a vallalatok, amelyek rendelkeznek ezzel
a tervezési rugalmassaggal, azért hogy ezt feladjak értelemszertien varnak el azonnali
megtériilést a projektbdl, mivel igy elvetik annak a lehetdségét, hogy a jovében hasznos
informéciokhoz jutnak, amik altal optimélisabb dontést hozhatnak. Fontos még figyelembe
venni a szabalyozasi bizonytalansagot, vagyis hogy a torvényhozok milyen modon

befolyésoljak az adott szektor kereteit, abban az esetben, ha a vallalatok feltételezik, hogy
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valtozasok varhatok a kozeli jovében, az torzitd hatassal van a projekt megtériilésre, hiszen
a szabdlyozasi bizonytalansdg maga is egy kockazati tényezd, ami prémiumot jelent a

megtériilés szdmitasakor (Blyth et al., 2007).

2.3.3. Elvetési redlopcio

Ennek folytatasa, hogyha a piaci koriilmények hosszi tadvon, nagy mértékben negativ
iranyba tendéalnak, igy a vallalat vezetés donthet, hogy az adott projektet leallitja, a mar
felhalmozott eszkozoket és forrasokat pedig atcsoportosithatja mas jobb megtériilésii
beruhizasokba. Erdemes megemliteni, hogy nem mindig képes a vallalat veszteség nélkiil
értékesiteni a mar felhasznalt vagy beépitett eszkdzoket, foként igaz ez abban az esetben, ha
magas szintinet specializalt ezk6zokrdl beszéliink, mint példaul gyartdé gépsorok. Ennek
ellenére a vallalatnak hosszu tavu stratégéja szempontjabol, fontos hogy az 6sszes projektet
helyén kezeljék, hiszen ezek a stratégiai dontések a vallalat életében legtobbszor csak
egyszer meriilnek fel, vagyis nem lesz lehetdsége a vallalatnak wjra probéalkozni a késébb
(Myers —Majd, 1990; Hubbard, 1994). Ez az opcid csak abban az esetben all fent, hogyha a
projekt nem teljesen visszafordithatatlan, vagyis a beruhazas akér csak részlegesen is de

visszafordithato.

Az olyan projektek, amelyek tartalmaznak elvetési opcidt képesek jelenértékben feliilmulni
azokat a beruhazasokat, amelyek ezt nem vették figyelembe és nem készitettek errdl
kalkulaciokat. Az elvetési opcid legnagyobb kérdése, hogy mikor érdemes egy adott
projektet elvetni. Az irodalom szerint, akkor kell elvetni az adott beruhdzast, hogyha a
likviditasbol szdrmazd bevétel nagysaga és az elvetési opcio koltségének a kiilonbsége
meghaladja a jovObeni pénzaramok jelenértékét. Ez a megkozelités lehetové teszi a
menedzsment szdmara, hogy a legjobb pénziigyi eredményt hozza ki a ledllitasbol, az

optimalis ledllitds meghatarozasaval (Robichek — Horne, 1967).

2.3.4. Szakaszos realopcio

A piac, a termelési eszk6zok €s a technoldgidk elérhetosége miatt a beruhdzasok nem
halaszthatok a végtelenségig, ezért a halasztasi opciok sokszor megkdvetelik a vallalat
vezetés rugalmassagat, ujabb lehetdségekkel vald bizonytalansag csokkentésre. Ezek a
szakaszos megvalositasok, vagyis hogy a beruhazasokat lebontsak rész egységekre, amiket

a kivitelezés iddtartama, vagy a rendelkezésre allds miatt mar korabban jova hagyhatnak
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(Trigeorgis, 1996). Egy ilyenre példa, hogyha bar a gyartd sorokat nem is szerzik be azonnal,
az infrastrukturalis hatteret mar megteremtik, ami tartalmazhatja, a leendd termeld egység
épiiletét, vagy az épitési engedélyeket, és amig a beruhdzas elkésziil, addig lehetdsége van a
menedzsmentnek modositani a mar kialakitott terveken, ujabb technologidk felkeresése,

vagy akar teljesen mas termék gyartasa is.

Ez lehetdséget biztosit arra, hogy a kiilonb6zdé beruhdzési szakaszokat, kiilon pénziigyi
kiadasként kezelje a vallalat és amennyiben az egyes fazisok elkésziiltek, ugy az
informaciokra alapozva, amik kordbban nem alltak rendelkezésre, vagy tévesek voltak, a
menedzsment elvesse a korabbi terveket ¢és ujakat dolgozzon ki. A szakaszos realopciok
lényege, hogy a halasztasi és elvetési opciok kozott helyezkedjen el, igy hasonld
tulajdonsagokkal rendelkezik, mint a mar emlitett két opci6. Tovabbi feltétele, hasonldan az
elvetési opcidhoz, hogy ha nem is a teljes beruhazasnak, de szakaszédnak vagy szakaszainak
mar létre kellett jonnie, ahhoz hogy a szervezet felhasznalhassa a tapasztalatait, igy a
szakaszos realopcionak bizonytalansag csokkentd €s tapasztalat szerzési kovetkezményei

lesznek.

2.3.5. Feltarasi realopcio

Visszatérve a méretbeli rugalmassagokra, de még a tanuldsi opcidk teriiletén maradva,
szamos opcio koziil valaszthat a menedzsment, ilyen a feltarasi opcio. Ez a projekt az olyan
beruhazasoknal johet szoba, amikor a termelési koltségek ardnyosithatoak, vagyis a termelés
mennyiségével aranyosan ndnek a koltségek, ez lehetévé teszi a vallalat szamara, hogy
kisebb mennyiségben kiprobalja, és a projekt megtériilését megvizsgalva, donthet a teljes
megvaldsitas mellett, vagy pedig akar el is vetheti azt, hogyha nem megfeleldek a feltaro
projekt eredményei. Ez lehetdséget biztosit arra, hogy a vallalat kiprébalja, eldszor kisebb
kockézattal, milyen lesz az adott beruhazas, vagy termék fogadtatasa, igy a dontést miszerint

a teljes beruhazast megvalositsak-e, ezekre a tapasztalatokra alapozhatja.

2.3.6. Leallitasi vagy ujrainditasi realopcio

A biztositasi opcidk lényege, hogy a vallalat olyan biztonsagi elemeket képez, amelyek
reagalni tudnak a piac, gazdasag, vagy arvaltozasokra, hogyha azok kedvezdtlen pénziigyi
valtozast eredményeznének. Vagyis elsdsorban nem a profit névelés a célja, hanem a karok

csokkentése, ellentétben a novekedési opcioval (Copeland — Howe, 2002).
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A ledllitasi és Gjrainditasi opciokrdl altalaban a kedvezdtlen piaci helyzetekben keriilnek a
menedzsment l4tokorébe, ilyenkor a kordbban elinditott projektek megtériilése a romlo
gazdasagi helyzet miatt mar nem tekinthetd pénziigyileg pozitiv mérleglinek. Ennek ellenére
avallalat 1athat lehetdséget a piac javulasara, igy nem teljesen likvidalja a beruhazast, csupan
leallitja, azt opcioként meghagyva az Wjrainditas lehetdségét a jovében. Igy amikor a
gazdasag, vagy agazat javuld tendenciat mutat, a vezetés donthet a folytatds mellett,
természetesen eldzetesen fel kell mérniiik, hogy kies6 termelés, a leallitas €s az Gjrainditas
koltségei mekkora megtériiléssel jarnak. Ezért fontos, hogy az ilyen opciokat a lehetd
legnagyobb koriiltekintéssel haszndlja a véllalat, hiszen a nem megfelelden megvalasztott
opcidk alkalmazédsa nem csak, hogy novelhetik a vallalat veszteségét, de akar egy-egy dgazat

végeét is jelenthetik a cég szamara (McDonald — Siegel, 1985; Merton et al., 1977).

2.3.7. Méretvaltoztatasi redlopcio

A méret valtoztatasi opcid lényege, hogy a vallalat projekt méretét barmikor (eldre
eltervezett modon és mértékben) mddosithatja, azutan, hogy a beruhazast mar megkezdte,
igy megfelel6en alkalmazkodhat a piac és a gazdasag valtozasaira. igy élhet bovitéssel vagy
szlikitéssel, melyeknek a lényege, hogy amennyiben a vallalat vezetése tgy itéli meg
novelhetik a projektbe fektetett eréforrdsokat, vagy csokkenthetik. Fontos eltérés a
novekedési redlopciotdl, hogy a beruhazas ebben az esetben még nem fejez6dott be, vagyis
menet kozben nyilik lehetdsége a menedzsmentnek a novelésre, igy akar koltséget is
takarithat meg, mivel az id6zités miatt akar ) informaciok is keriilnek a 1atokorébe, amik

nélkiil nem lett volna koltség hatékony egy ekkora beruhazast végre hajtani.

Az Osszehuzas ennek az ellentéte, amely lehetévé teszi a vallalat szamara, hogy a mar
elkezdett projektet méretét a piaci kdrnyezethez igazitsa, vagy akar egyes elemeinek
megsziintetése, amik korabban még pozitiv befektetésnek tiintek. Ezzel kikiiszobolve a
lehetséges veszteségeket. A veszteséges projekt részek kikiiszobolése legalabb olyan fontos
vezetdi képesség, mint az innovacios fejlesztések alkalmazasa (Risak — Griin, 1985). Az
Osszehtizds vagy csokkentés hasonld, mint az elvetési opcid, annyi kiilonbséggel, hogy az
nem a teljes beruhdzast érinti, hanem csak annak egyes részeit, esetleg a méretét. Mindkét
esetben fontos kérdés, a mar felmeriilt koltségek csokkentése és akar a megvasarolt eszkdzok
likvidalasa, viszont ez eltéré nehézségii lehet attdl fiiggden, hogy mennyire integrans része

a projektrész a teljes beruhazasnak. Igy mar a tervezési fazisban érdemes, igy megallapitani
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a projektrészeket, hogy azok egymastol fliggetleniil is haszndlhatoak, illetve értékesithetdek

legyenek (Trigeorgis — Mason, 1987; Pindyck, 2000).

2.3.8. Osszetétel valtoztatdasra iranyuld redlopcié

Az Osszetétel valtoztatasra irdnyuld opcidok egy igen hasznos eszkdz a vallalat vezetés
kezében, amivel a projekt megvaldsulds utan is valtoztathatnak a termékek, vagy
szolgéaltatasok, egyes tulajdonsagain vagy koltségein. Természetesen nem azonnal, hiszen
ennek is vannak koltségei, amik lehetnek modositasok, gépleallasok, ujra betanitas, vagy 0j
beszallitdo felkutatdsa, igy ennek az opcionak is vannak koltségei (Margrabe, 1978;

Kensinger, 1987).

A véllalatnak médjaban 4ll a rendelkezésre allo eszkozoket mas modon hasznositani, vagyis
mas termékeket is gyarthatnak ugyanazokkal az eszkdzokkel és munkdsokkal. Amennyiben
a gazdasagi kornyezet vagy az arvaltozasok ellehetetlenitik az eddigi gazdasdgos mitkddést,
ugy uj termékeket gyarthat, vagy akar csokkentheti, vagy novelheti a termékek mindségét,
ezzel alkalmazkodva a piachoz (Hommel, 2000). Nem elhanyagolhat6dak az atallas koltségei,
amik lehetnek az atképzés, vagy Ujra tervezés, ezeknél opcidiknal nagyon fontos része a

tervezésnek az ilyen koltségek pontos meghatarozasa.

2.3.9. Kiszervezési redlopcio

A kiszervezési realopcio lehetové teszi a vallalat szamara, hogy egyes folyamatait a
projektnek kiils6 feleknek atadjon, igy megszabadul bizonyos kockéazattol, vagy a méretbodl
adodo kihasznalatlansagtol. Ezzel csokkenheti a menedzsment a vallalat belsé koltségeit és
veszélyeit, vagy ha nem rendelkezik a megfeleld tudassal a projekt megvaldsitashoz, akkor
igy kikiiszobolheti ezt a tényezot, ahelyett hogy koltségesen megprobalna a vallalaton beliil
megvalositani ezt a projektet. Ezt a realopcidt nevezziik kiszervezésnek (Richmond —

Seidmann, 1993).

A kiszervezési realopcid lehetdséget biztosit arra, hogy a menedzsment rugalmasan
reagaljon a valtozo piaci koriilményekre, ¢és adott esetben akar kiilsd segitséget is bevonhat
a projekt megvalositisaba. Igy csokkentheti a vallalat a belsd kockéazatokat, és

hatékonyabban kezelheti a koltség elemeit.
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2.4. A realopciok értékelése

A redlopcidés bazis felépitése utdn a legfontosabb az értékteremtd lehetdségek
meghatarozasa. A legnagyobb hatést a bizonytalansadg gyakorolja a projekt értékére, hiszen
minél nagyobb a bizonytalansag, annal nagyobb az opcid értéke. A bizonytalansadg két
oldalu, vagyis lehet pozitiv és negativ is, mig az elsd értékndveld, ugy az utdbbi
értékrombolo hatast fejthet ki (Copeland et al., 2000; Amram — Howe, 2002; Broyles, 2003;
Adner — Levinthal, 2004) Az érték teremtok kozotti kolcsonhatasok elemzése alatt a
kiilonb6z6 tényezok kozotti Osszefiiggések vizsgalatat értjiik, vagyis hogy az opcid belsd
hozzaadott értékét befolyasold valtozok, mint példaul az alaptermék értéke és a kotési
koltség, hogyan befolydsoljak egymast. Ezek a valtozok emellett sajat maguk is a piaci
helyzettdl és az adott dgazat hatdsaitol fiiggenek, igy azok nem hatnak a kiils6 befolyasolo

tényezokre.

2.4.1. Ertékmozgaté tényezék

Ennek megfelelden a kockazatmentes rata szintén meghatarozza az opcid értékét. A
futamidod hosszat az osztalé€k kifizetés rata hatarozza meg, ami befolyasolja a projekt vagy a
vallalat értékét, valamint a futamid6 a tulajdonosok szamadra kifizethetd 6sszegek nagysagat
is korlatozza. Az alaptermék értéke fiigg az osztalék kifizetés ratajatol, a kockazatmentes
ratatol és a volatilitastol, amelyet a piac sajatos hatasaitdl fiigg, igy azok is kifejtik a
hatasaikat. Az egyik ilyen hatas az ,,upside”, amely névekedésével né a bizonytalansag,
amely pozitiv hatést fejt ki az opcid értékére, de mivel hatassal lehet a kockazati prémiummal
novelt kamatlabra is, ami csokkenheti a termék értékét. Az érték teremtd tényezok kozott
szamos kolcsonhatas figyelhetd meg, amelyek Osszetett modon befolyasoljdk az opciok
értékét. Fontos hogy ezeket a tényezoket koriiltekintden elemezzék és megértsék, mieldtt a
redlopcids stratégiat kialakitjak a menedzserek, hogy maximalizalhassak az értékndveld

beruhazasokat.
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Ertékmozgato
(jelolés); [moz-

gatok, melyek
befolyasoljak az
értékét]

Futamido (t): [d]

VETELI TIPUSU
REALOPCIO
[(1)-(2)-@)-(5)-(6b)-
(7b)-(8)]

ELADASI
TIPUSU
REALOPCIO
[(3)-(6a)-
(72)-(8)-(9)]

Katési ar (X); [d: s]

Alapeszkoz értéke
(S): [d:t:oir]

Kockazatmentes
hozam (rF);

Bizonytalansag/
volatilitas (o)

Alapeszkoz érté-
kének csokkenése

d): [S]

5. abra: Ertékmozgat6 tényezék és az opciok kozotti kapcesolat

ahol (1)-(2)-...stb. a redlopcids tipusokat jeloli

Forras: Csapi, 2018

Az értékmozgatd tényezok kozotti fontossagi sorrend felallitdsanadl kiemelt figyelmet

érdemelnek azok a valtozok, amelyek egységnyi valtozasaval a legnagyobb hatast érik el a

redlopci6 értékében, ezt érzékenységvizsgalattal a legkonnyeb ellendrizni. Azok a valtozok,

amelyek a legnagyobb hatést fejtik ki, legtobbszor a legérzékenyebbek és amelyek felett a

vallalat vezetése a legkisebb iranyitassal rendelkeznek. Ezeket az érzékeny tényezdket a

koztik fentalldo kolcsonhatdsok integralasaval és szcendrid elemzéssel érdemes vizsgalni

(Leslie — Michaelis, 1997).

2.4.2. Redlopcio arazasi modszerek

Realopci6 arazasi médszerek

Numerikus modszerek

Analitikus modszerek

Zart modellek

Kozelito eljarasok

Parcialis diff. egyenletre
épiilé eljarasok

Sztochasztikus folyamatokat
kozelité eljarasok

Black-Scholes- formula

Geske-Johnson- modell

Numerikus integracié

Monte Carlo szimulacid

Geske-Johnson- modell

Carr-modell
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Explicit és implicit differencia-
sémak

6. abra: Az opcioértékelési eljarasok osztalyozasa

Forrés: Csapi - 2018

Binomualis eljaras

Daontési fas eljarasok

Binomialis eljaras logaritmikus
transzformacioval

Tobbfazisu dontési fak



Az értékelési modszerek attekintése fontos 1épés a redlopcid értékelése soran. A kiillonbozd
modszerek eltérd eldnyodkkel és hatranyokkal jarnak, alkalmazéasukat pedig a projekt jellege
¢és célja fogja meghatarozni. A legfontosabb szempont a modszerek kivalasztasa soran a
pontossag, atlathatosag, sokoldalisag, alacsony komplexitas és az alkalmazo szdmara a

minimalis elézetes hozzaértés.

A gyakorlat és a szakirodalom eltérd véleményen van arrdl, hogy melyik mddszer a
leghasznosabb a jobb érték meghatarozasara. A gyakorlati teriilet a Black-Scholes-modellt
preferalja, a konnyli alkalmazhatdsag eldsegiti azt a sokféle helyzetben (Amram —
Kulatilaka, 1999), annak ellenére, hogy sokkal komolyabb szaktudast igényel technikai
oldalrol (Dorner, 2003) és a merev képlet nem teszi lehetévé a végtelen adaptaciot (Copeland
— Antikarov, 2003). Emiatt az atlathatosag ¢és adaptalhatosag miatt a binomidalis médszert,
azok részesitik eldnyben, akik szamara fontosabb az abrazolhatdsag és értelmezhetdség,

annak ellenére is, hogy az eredmények kevésbé pontosak, mint a Black-Scholes-modell.

2.4.3. Black-Scholes-modell

A Binomidlis modszer azt feltételezi, hogy a projektnek csak két lehetséges kimenete van,
egy pozitiv és egy negativ, ez nem fedi le a valosagot, mivel a valdsdgban a maximalis és a
minimalis lehetséges érték mellett, az 6sszes koztes érték eldfordulhat, vagyis nem csak a
végletek figyelhetoek meg. Ezt ugy lehet kikiisz6bdlni, hogyha az idéintervallumokat tovabb
aproztuk, vagyis a projekt nem két pontban van jelen, hanem szamtalan rovidebb
intervallumon is 1étezik, igy ez a kimenetelek szdméanak novelése a szamitast pontosabba
teszi. Ezt egészen addig folytathatjuk, amig a projekt értéke folytonosan valtozo lesz. vagyis
a kimentelek is folytonosak lesznek. Ezt a legegyszeriibben a Black-Scholes képlettel
modellezhetjiik, fontos megemliteni, hogy a Black-Scholes modellt eredetileg pénziigyi
opcidkra alkottdk meg, ezért késObb adaptalnunk kell azt. Sajnos ennek a mddszernek is
megvannak a korlatai, ilyenek lehetnek példaul, hogy a folyamat sordn nem Ilehet
kifizetéseket figyelembe venni, nincsnek tranzakcios koltségek, a kamatrata allando (Black

— Scholes, 1973).

C=S'N(d1)—X'6_T’t'N(d2)

S o?
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o\t

d1=

23



d2=d1—0"\/f

2. tablazat: A Black-Scholes modell valtozoi

A call opcid aktudlis értéke

A részvény aktudlis arfolyama

Az opci6 kotési arfolyama

Az opcid lejarati ideje

A kockdzatmentes hozamrata

A kumulativ standard normal eloszl3s figgvénye
Sz6ras

Q2|5 |+ [X]|wn]|o

Forras: Sajat szerkesztés, (Black — Scholes, 1973)

2.5. A realopciéo menedzselése

A redlopciok életciklus modelljének harmadik része a vezetés szdmara a realopcidk hatékony
menedzselése, amely lehet a fenntartas €s €pités szakasza. Ez az épitési 1épés elsddlegesen a
»stand-alone” tipusu felfogads kiterjesztését jelenti, vagyis a redlopciok portfolioként
kezelése. Az elmult évtizedekben a redlopcids szakirodalomban nagyobb teret nyert a
realprojektek opcionalis értelmezése, vagyis az a megkozelités, miszerint az adott
projekteket realopcioként értelmezik, amelyek az aktualis technoldgiai rendszer

megvaltoztatasat teszik lehetové. (Wang — De Neufville, 2004).

2.5.1. Kiilonbség a Projektekre értelmezett és a Projektekbe épitett redlopciok kozott

Kiilonbség van a projektekre értelmezett redlopciok, amelyeknek a Iényege, hogy a
beruhazasi lehetdségeket értékeljék, és a projektbe épitett redlopciok kozott, amiknek a
céljuk a rugalmassag kialakitasa és a biztositékok kiépitése. A projektekre értelmezett
realopcid célja, hogy pontosan meghatarozzak az egyes beruhazasok értékét, igy tdmogassak
a dontéshozast, ezzel szemben a projektbe foglalat redlopciok 1ényege, hogy a menedzsment

kérdéseire valaszt adjon, igy ezzel eldsegiti a projekt részleteinek kialakitasat.

fgy a projektekre értelmezhetd redlopciok megalkotasa konnyebb feladat, mint a projektbe
¢épitett realopciok értékelése. Ahhoz hogy a beépiild redlopcidkat megfelelden felépithessiik,

mély szakmai és technoldgiai ismeretek sziikségesek az adott iparagrol, és igy is a
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legnehezebb tényezd tovabbra is a rugalmassag nehéz felismerhetdségé. A projektekre
értelmezett redlopciods drazasban a technologiai és miiszaki valtozok, a kdlesdonhatasok nagy
mértékben nem befolyasoljak az értékelést, addig a projektekbe foglalat redlopcidk esetén

ezek a tényezOk gyakran okoznak kolcsonhatasokat (De Weck et al., 2004).

2.5.2. A redlopcios eszkozok egymasra gyakorolt hatasai

A redlopcids arazds széleskorben alkalmazott és ez miatt jol kidolgozott elmélet a
projektértékelés teriiletén, az eltérd redleszkdzok kozott fentalld kdlcsonhatasok definidlasa
¢s mérése napjainkban is akadalyokba iitkozik és nem megfelelden kutatott. Ezért fontos,
hogy amikor adott valos helyezeteket értékeliink figyelembe vegyiikk a kiilonbdzd
korrelaciokat mas modszerekkel. Igy a vallalat szamédra elengedhetetlen, hogy az

crer

— Hax, 1998).

A redlopcios portfoliok értékelése sordn tanulasi hatas figyelhetd meg, azon a téren, ahogy
a tanult informacidk miként hatnak mas eszkdzokre, ez az informacids ,,spill-over” hatas. Ez
azt jelenti, hogy az opcid haszndlata kdzben tanulnak a menedzserek és ez az 0j tudas
pozitivan vagy negativan befolyasolhatja, a tobbi eszkdz megitélését az adott projektben.
Vagyis amikor a vallalat lehiv egy opciot, akkor az extern hatast gyakorolhat egy masik

opcidra ezaltal az vonzobb vagy kevésbé vonzova valhat (Dias, 2006).

Természetesen a hatds nem mindig pozitiv, eléfordulhat, hogy a hatas negativan hat a tobbi
eszkozre, ez a szétbontas elvével ellentétes, vagyis hogyha egyenként vizsgaljuk az adott
tényezOket és hatasokat, akkor az Osszeséglik pozitivnak tlinhet, a nagysaguk pedig
megegyezik a részletek osszegével. Ezzel szemben a valdsagban gyakran az alaptermék és
redlopcidk nem szétbonthatoak, mivel hatnak egymasra, igy a realopcio lehivas befolyasolja
az alaptermék értékét. Igy elengedhetetlen, hogy az opcidkat komplexen vizsgaljuk, mivel a
lehivasuk soran szinergia hatés 1éphet fel, miszerint a teljes redlopcios érték magasabb lehet,
mint az egyedi realopcidk értékének Osszege. Példaul, ha kutatas-fejlesztési projektekkel
dolgozunk, bovitési redlopcidval 0sszekapcsolhatjuk 6ket, hogy a 1étrejovo szinergiaval

maximalizaljuk a beruhdzasok értékét.
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2.6. realopciok lehivasa

A reédlopcios arazas utolsd szakasza az opciok lehivasa, vagy a felhasznélds nélkiili
elhagydsa. A menedzsment ebben a szakaszban kell, hogy meghozza a redlopcid
felhasznalasanak a dontését, ha az adott gazdasagi helyzet a piacon vagy az adott teriileten
az optimalis irdnyba mozdult el, gy érdemes lehivni az opcidt, de mivel az opcio jelentése,
hogy nem kell felhasznalni, igy arra is lehetdsége van menedzsmentnek, hogy a piaci
kornyezethez alkalmazkodva elveti azt, mivel a lehivisa nem hozna a megfeleld elvart
értekndvelést. Az irodalom szerint a gyakorlatban ebben a szakaszban alkalmazzak
legkevésbé a stratégiai realopcio-elmélet analitikus modellezését, a pénziigyi opcidkhoz
nehéz illesztése miatt, inkdbb az intuicié alapu gondolkodas alapjan hoznak a vezetOk

dontéseket, sokszor figyelmen kiviil hagyva a megfeleld hattér elemzéseket (Csapi, 2018).

A realopcidk a gyakorlati felfogds szerint csak akkor képes értéket teremteni, ha azt
felhasznaljak, mig az eddig targyalt irodalom szerint, mar maga az opcio is értéket teremt a
projekt szamara. Emiatt a redlopcio tipusatol fiiggden donthet a vallalat vezetése a projekt
megvalositasa, elvetése, szakaszolasa, kiszervezése, méretnek valtoztatisa, a termék vagy
szolgaltatas Osszetételének modositasa mentén. Mivel abban az esetben, hogy a véllalat nem
ruhdz be, vagy megvarja amig az opcid kifut a futamidejébdl, az eddig ismertetett
menedzselés és redlopciok feltaro koltségek miatt, szinte bizonyosan veszteséget fog
realizalni (Anderson, 2000). Ezért a vallalat stratégiai menedzselése sordan kiemelkedden
fontos, hogy az ilyen projekteket, ahol alkalmaztak realopcios arazast, vagy figyelembe
vettek a beruhazas eldtt redlopcids értéknoveldket az adott projekt értékelése soran, ne
hagyjék ellendrizetleniil és nyomon kovessék a koradbban megallapitott kiilsé és belsd
tényezoket. Enélkiil el6fordulhat, hogy egy reélopcios arazéassal pozitivként értékelt projekt,
rossz menedzsmentje miatt a beruhazas kifutasat kovetden, akar negativ is lehet az altala

termetet érték vagy pénzaram.

2.7. Osszegzés

A szakirodalom kezdve az els6 emlitéstol (Myers, 1977) a realopcios arazas modszereirdl és
alkalmazasarol elég robosztus ¢és stabil hatteret alkotott meg. A felhasznalhat6 eszk6zok,
modellek, modszerek és maga az eljaras, keretrendszer, ami alapjan azt a legtobb tervezési

folyamatban felhasznalhatjuk. A redlopcios arazas legfontosabb szerepe a stratégiai
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dontéshozatalban van, de a megértése és alkalmazéasa nehézségekbe litkdzhet, mivel szdmos
szempontot és tényezot kell figyelembe venni a sikeres €s pontos eredmények eléréséhez. A
redlopcids arazas analitikus mivolta, nehezebbé teszi annak megértését, atlathatosagat és
alkalmazasat a legtobb helyzetben, féleg ha sok a kiils6, nem befolyasolhaté tényezd. Ennek
ellenére egy modszertanilag alatimaszthatd eszkdz a menedzsment kezében a tervezhetd és
mérhetd értékndveldk megtaldlasa és hasznalatdra. A legnagyobb értékndveld hatas a
redlopcids arazasban a rugalmassdg novelése €s a bizonytalansag csokkentd opciok
felismerése, beépitése és felhasznalasa. Igy a realopcids arazas képes hosszii tavon
befolyasolni, egy beruhdzéas, vagy akar a teljes cégértek, ha a vezetés megfeleléen
alkalmazza azt, kikeriilve a korabban felvazolt buktatokat. Annak ellenére, hogy a redlopcio
elmélet nem a beruhdzés-elmélet alapvetd szabalyrendszere, a vezetOk szamara

l1étfontossag dontések meghozatalat teheti egyszeriibbé vagy lehetové.
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3. REALOPCIOS MODELLEK ALKALMAZASA A
FELSOOKTATASBAN

A redlopcidés drazas eszkozeit és modszertandt nem csak vallalati kornyezetben
alkalmazhatjuk, hanem a legtébb valo ¢életre kiterjedd pénziigyi vagy iddigényes
,beruhazas” megitélésére. Példaul hitelfelvétel, épitkezés és az oktatas teriiletén is, hiszen
ha szabadon értelmezziikk a beruhdzas fogalmat, akkor az oktatas is egy befektetés,
elsésorban a human tékébe (MacLeod — Urquiola, 2019). Feltéve, hogy az adott személy ezt
akként kezeli és képes felmérni a vele jard eldnyoket és hatranyokat (Agabi, 2012).

A felsdoktatasra alkalmazas viszonylag egyszerli, hiszen ismerem a legtobb vele jaro
koltséget és kiilsd tényezot, sajnos a legfontosabb adatot, a bevételeket nem tudom
megbecsiilni, hiszen a munkaerd piaci béreket szdmtalan kiilsé tényezd befolyasolja, ennek
ellenére rendelkezem nagymintds statisztikai elemzésekkel, amik alapjan atlagos
jovedelmekkel tudok szdmolni. Tovabbi nehézség, hogy ellentétben egy még akar kdzepes
hosszlisagu beruhdzassal is, ami legtobb esetben tiz-tizenot év, addig az oktatds sokkal
hosszabb id6étavra szdl, idedlis esetben (jelenlegi nyugdijkorhatart figyelembe véve) akar
negyven év is lehet az az idészak, amikor a diploma, vagy tudas kifejti hatasat. igy az olyan
kiilsé gazdasagi tényezok, mint az inflacio, a gazdasagi teljesitmények, nagyban

befolyasoljak a jelenértéket.

3.1. Szcenariok felvazolasa

Mielé6tt elkezdném Osszegytijteni a kiilonbozo koltség elemeket, és befolyasolo tényezdket,
fontos lehatarolnom a kutatas méretét, mivel nem is volt célom egy teljeskoriien atfogod
elemzés készitése a hazai felsoktatdsban rejlé lehetdségekrdl, a kiilonbozd képzési
szakteriiletek, iparagak, intézmények Osszehasonlitasa, mas oldalrdl, ha erre vallalkoznék,
valoszintileg egy tobbszaz oldalas, tobb évig tartdé konyvet irhatnék, nem beszélve a kutatas
méretérdl a szilkséges adatok 6sszegytijtésérdl. Igy fontos megallapitanom, hogy mit kutatok
pontosan, ezen munka keretein beliil a redlisan megvaldsithatd célom, hogy a pénziigy
mester képzést értékeljem redlopcids arazassal, foként kitérve a bdvitési realopcio
lehetdségére. Vagyis, hogy azon személyek, akik mar megszerezték az alapvégzettségiiket
(az egyszerlibb szamitds miatt pénziigy-szamvitel alapszakon), érdemes-e elvégezniiik a

mester szakon ¢és ha igen, akkor azt mikor vagy meddig érdemes kitolni.
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3.1.1. A szakteriiletek sziikitése

A szikitésemet valamelyest legitimalja, ahogy mar kordbban is emlitettem, az Oktatési
Hivatal (OH) altal kiadott adatok szerint a gazdasagtudomanyi teriiletek a masodik
legnépszeriibb szakok, igy a masodik legnagyobb hallgatéi 1étszammal rendelkezd képzési
teriiletek, emiatt relevans eredményeket tudok bemutatni, nem csak magamnak, vagy
szaktarsaimnak, hanem szamos személynek, akik a jovében gazdasagi teriileten képzelik el
a jovojiket. Emellett az is a sziikités mellett szol, hogy a szdmos teriileten nagyban eltérnek
egymastol a képzési 1dok, a képzések koltségei és a hallgatok szamara fontos egyéb kiilsd
tényezOk. Ami sokban megneheziteni a modellek és mddszerek hatékony alkalmazasat és

Osszehasonlitasat.

Tovéabbi sziikitést alkalmaztam a gazdasdg tudomanyi teriileten, és a tovabbiakban a
pénziigyi teriiletekre koncentralok, ezeken beliil is a pénziigy-szamvitel alapszak ¢és a
pénziigy mesterszak parosra, habar én nem teljesen esek ebbe a kategoriaba, a tervezésiiknél
fogva, a felsGoktatasi elémenetel szerint ez az idealis paros. Igy a tandijak és lehetséges
jovébeni jovedelmeket is az ezen a teriileten végzett hallgatok adatibol nyertem ki és

hasznaltam fel.

Jellemzd, hogy a hallgatdk egyik legfontosabb motivacidja a pénziigyi fiiggetlenség és a
sajat egzisztencidjuk megteremtése, mig a kiils6 motivacidk, mint a baratok vagy csalad mar
nem olyan fontos, az is kijelenthetd, hogy a hallgatok preferencidja nem valtozott a korabbi
generaciokhoz képest. Az is tény, hogy a levelezds hallgatok tobbségének mar van munkdja,
¢s az atlagnal fontosabb szdmukra az anyagi fiiggetlenség (Juhész, 2017). Valamint, ahogy
mar korabban is emlitettem, az id6sebb korosztaly szdmara a levelezds szakok jelentik a

primer képzési célt, hiszen nekik mar van munkajuk.

3.1.2. Sziinet nélkiili tanulmanyok munkavégzes nélkiil

Az idealis esetben a hallgato sziinet nélkiil folytatja a tanulmanyait az alapképzés befejezése
utdn, ami sok elénnyel és kihivéssal jarhat. A folyamatos tanulmanyok gyorsabb és
hatékonyabb eldrehaladast tesznek lehetdvé, ami 1dot és pénziigyi forrasokat takarithat meg
a hallgatd szamara. Ezaltal a hallgatok gyorsabban juthatnak be a munkaerdpiacra, €s a
karrier fejlédésiik soran is gyorsabb elémenetelre szamithatnak. Pozitiv tovabba, hogy a
sziinet nélkiili elérehaladés soran a hallgato, a sajat szaktertiletét mélyebben megismerheti

¢s az a tanultakat késObb sokkal optimalisban hasznalhatjdk fel. Emellett a folyamatos
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tanulas segithet a szakmai képességek ¢és tudas magasabb szintli begyakorlasara €s a rutinok
kialakitasara, valamint a hosszabb, megszakitds nélkiili tanuldssal toltott id6 kivald

lehetdséget biztosit a haldzat épitésre és a hosszu tava kapcsolatok kialakitasara.

Ennek ellenére a folyamatos tanuldsnak is vannak negativ hatésai. Ilyen lehet az hogyha a
hallgatok tal sok 1d6t toltenek az egyetemen és emiatt stresszt €s leterheltséget éreznek. Az
is eléfordulhat, hogy a folyamatos tanulds szakmai kiégést okoz, aminek kovetkeztében az
kiils6 inger. Az is eléfordulhat, hogy a folyamatos tanulas miatt a hallgaté nem szentel elég
1dot az egyéb kompetencidk fejlesztésére, amik elengedhetetlen a munka vilagaban, igy
lecsokkenti a munkapiaci lehetdségeit. A folyamatos tanuldsnak vannak elényei és
hatranyai, fontos, hogy a hallgatok mérlegeljék ezeket a lehetdségeket a dontésiik eldtt, ezzel

kikiiszobolve a veszélyeket.

3.1.3. Sziinet nélkiili tanulmanyok munkavégzéssel

Ebben az esetben a hallgato, habar folytatja tanulmanyait kihagyas nélkiil, ezzel magaba
foglalja sziinet nélkiili haladas eldnyeit, mint a frissebb tudast és azt, hogy kevesebbet kell
ismételnie. De emellett munkat vallal, vagy a diploma szerzést kdvetden, vagy mar korabban
megtette ezt, esetleg a gyakorlat végzési helye meg szeretné tartani €s versenyképes fizetést
ajanlanak fel neki ezért. Ez nem elrugaszkodott oOtlet, hiszen a cégnek is jo, hogyha
megtarthatja az alkalmazottat ¢s a hallgatd értékes szakmai tapasztalatra és kiegészitd
jovedelemhez juthat az egyetemi évei alatt. Ne felejtsiik a hallgatok egyik f6 motivatora a
pénziigyi biztonsag. Jellemzéen az alapképzéses hallgatok tobb mint felének van

munkahelye a diplomaszerzést megel6z6 idészakban (AAE, 2023).

Természetesen ennek is megvannak a hatranyai, mivel ebben az esetben a hallgatonak
egyszerre kell teljesitenie a munkahelyén és az egyetemi képzés keretein beliil is. Ez tobbféle
variacidban képzelhetd el, az elsd eset, a hallgatd nappali munkarendben tanul és mellette
részmunkaidében dolgozik, ez a legmegterheldbb, hiszen a nappali tanulmanyok egy
negyven oras hétnek felelnek meg, emellett pedig a munkahelyen is kell dolgoznia. igy
érthetd, hogy ezt a verzidt nem tal sok hallgatd valasztja, hiszen nagyon leterheld.
Véleményem szerint a realisabb opcid, hogy a hallgato elkezdi a teljes allast és emellett
beiratkozik levelezd képzésre, amivel konnyebben elérheti a pénziigyi fiiggetlenséget, de

szintén megszerezheti a végzettséget.
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3.1.4. Sziineteltetett tanulmanyok

Ebben az esetben az adott személy valamely indok miatt, nem folytatta a tanulmanyait
egybdl az alapdiploma megszerzését kovetden, hanem kihagyas utan folytatta azt. Ennek
szamos oka lehet, €s szamos vele jard eldnye €s hatranya. A munkavallalas lehetéséget ad a
hallagatonak arra, hogy pénziigyi stabilitast biztositson magédnak, valamint szakmai
tapasztalatot szerezzen az adott teriileten. Igy mélyebb tudast szerezhet az adott iparag
belsémuiikodéseirdl, ami a késobbi karrier €pités szempontjabol hasznos lehet. Emellett a
munkavallalds lehetdséget ad arra, hogy az a hallgatdé pénziigyi megtakaritasokat
képezzenek, ami hozzasegitheti a késébbi tanulmanyokhoz, vagy mas tervek

megval6sitasdhoz.

A sziinet negativ hatdsai lehetnek, hogyha a szilinet tul nagy, vagy nem relevans
munkatapasztaltokat szerez, az artalmas lehet a jovObeni karrier lehetOségeire, és a
versenyképességére a munkaerdpiacon. A munkavallalas ugyan Ugy iddigényes
tevékenység, mint a tanulds, ami elveszi a lehetdséget a szocidlis tevékenységektol, €s a
szabadid6bdl, amik szintén kiégést okozhatnak. Tehat ha a hallgaté nem megfelelden tervezi
meg a szlinet hosszat vagy a felhaszndlasat, akkor az komolyan visszavetheti a jovObeni

lehetdségeit.

Ahogy mar korabban megallapitottam, az idésebb (30-34 éves) korosztaly szamara az
elsddleges képzési munkarend a levelezds képzés, ami lehetové teszi szamukra, hogy a
képzés ideje alatt folytassak a munkavégzést és jovedelemhez jussanak. Igy a harmadik

szcenariom, a halasztas és késdbbi folytatasa a tanulmanyoknak munkavégzés mellett.

3.2. Koltség elemek meghatarozasa az egyes szakaszokhoz

A felséoktatasnak szamos extra koltsége van az azonnali munkéba 4llashoz képest, amik
alapjaul szolgélnak a szamitasaimnak. Ilyenek lehetnek a tandijak, lakhatési, tanagyagok,
gyakorlatok, utazasi €s szamos mas extra koltség. Fontos ezeknek a megallapitasanal
figyelembe venni, hogy mig egyesek kizarolag akkor meriilnek fel, ha az adott személy részt
vesz a fels6oktatdsban, addig masok akkor is jelen vannak, ha az illeté azonnal munkéba 4ll,
ilyenek lehetnek a munkaba jaras, lakhatas, étkezések, kikapcsolodds. Valamint azaltal,
hogy a hallgatd részt vesz a felsGoktatdsban jovedelemtdl esik el, ez az elmulasztott

jovedelem.
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A koltségek és lehetdségek koziil nem minden valtozot vehetiink figyelembe, mivel a
felsdoktatas tovabb haladasanak elemzésekor, szamos olyan tényezot talalunk, amiknél a
rendelkezésre all6 informaciok nem elégségesek, vagy azok hasznalata nem altalanosithato.
Az egyéni preferenciak és dontések soran tul sok valtoz6 van, amiket az egyéni helyzetek

befolyasolhatnak, igy azok megfeleld analizalasa til mutat a jelenlegi kutatas mértékén.

Ilyen koltségek lehetnek a didkhitel, amit szamos hallgatd vesz igénybe, viszont a valtozo
mérték és kamatkornyezet miatt az ezzel vald kalkulacio szdmos akadalyba {itkozhet. A
diakmunkék vagy mas részmunkaidds allasok biztositotta kiegészitd keresetek és egyéb
jovedelmek, mint példaul az 6sztondijak, kiszdmithatatlanul befolyasoljak a kalkulaciokat,
nem tudjuk, hogy a hallgatok mennyit, milyen bérért dolgoznak, vagy hogy az éltaluk elnyert
Osztondijak atlagosan mennyivel jarulnak hozza az egyetemi statusz finanszirozashoz. A
lakhatas szintén egy olyan valtozd, amit nem tudok megbizhatdan felhasznalni, hiszen annak
ellenére, hogy szamos hallgat6 lakik albérletben vagy kollégiumban, a teljes szamukrol,

vagy az altaluk fizetett bérleti koltségekrdl nem all rendelkezésre elég informacio.

Mivel a legtobb ¢élethelyzet mas, és a lehetdségek tul sok variacidét vonnak magukkal, fontos
hogy lesziikitsem a valtozok szamat, és azokra koncentraljak, amelyek a legtobb hallgatonal
figyelembe vehetéek és megbizhatoan megallapithatdak. Mivel ezek a tényezdk lesznek

azok, amelyek a leginkabb befolyasoljak a dontéseiket.

3.2.1. Tandijak

A hallgatok szdmara a legidealisabb eshet0ség, ha a sikeres felvételiik az allamilag
finanszirozott helyekre nyerik el, ebben az esetben nincs extra koltsége a hallgatoi
statusznak. A magyar felsOoktatasi intézmények nagyobb része (hallgatdi szamot tekintve)
keretekbdl gazdalkodik, igy nem engedheti meg maganak, hogy az 0Osszes jelentkezo
hallgat6 oktatasast finanszirozza, amennyiben a hallgaté mégis emellett képzés mellett dont,
lehetdsége van tandij ellenében részt venni a képzéseken, vagyis onkdltséges forméaban
végezheti tanulményait. Ennek a dija eltérd intézmények és szakok szerint is,
altalanossagban a népszerii egyetemek ¢és képzések, a komplikaltabb, vagy nagyobb
szaktudast igényld, magasabb eszkozigényti teriiletek rendelkeznek magasabb koltségekkel,
mint példaul az orvosi, természettudomanyi képzések, mig az olyan szakok, ahol kevesebb
eszkozre van sziikség a képzés elvégzése soran, azok atlagosan alacsonyabb tandijat is

jelentenek a hallgatokra nézve.
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3. tablazat: Képzések tandijjai eltéro intézményekben

(Pénziigy-szamivtel alapszak, Pénziigy mesterszak)

Képzés koltség (ezer Ft/félév)
Intézmények Alapképzés Mester
PTE 350 450
Corvinus 700 990*
BGE 400 460
MATE 380 450
SZTE 300 400
Pannon Egyetem 350 460
ELTE 350 400
Miskolci egyetem 225 320

*A Budapesti Corvinus Egyetem Pénziigy mesterszak csak angol nyelven keriilt
meghirdetésre a 2024/25 feélévre

Forras: Sajat szerkesztés, Felvi adatai alapjan

3.2.2. Diakhitel

A hallgatoknak lehetdségiik van hitelt felvennilik a képzésiik idejére, hogy ezzel
finanszirozzak a felsdoktatas koltségeit. Mivel még nem rendelkeznek munkahellyel és

emiatt munkatapasztalattal, sok hallgat6 valasztja a didkhitel kinalta lehetdséget.

Jelenleg két valtozata van a didkhitelnek Magyarorszagon az els6 a Didkhitel 1, ez egy
szabadon felhasznalhat6 6sszeg, amelynek a 1ényege, hogy a mindennapi kiadasok koltségeit
fedezze, ezt az dsszeget kozvetleniil a hallgatd hasznalhatja fel és 6 donti el mire. Ennek az
0sszeg maximum 150.000 forint havonta, a visszafizetési kovetelmények eltérdek lehetnek

az aktualis képzést vagy a kamatkornyezetet tekintve.

A Masik valtozat a Diakhitel 2, ennek a Iényege, hogy a képzés koltségét finanszirozza,
vagyis a teljes Onkoltséget, igy ennek a nagysaga valtozd a tandij fliggvényében. Ezt az
Osszeget kozvetleniil az intézmények kapjak megy, vagyis a hallgaté nem latja ezt a pénzt.

A visszafizetés eltéroen a Diakhitel 1-t61 kamatmentes (Didkhitel, €. n.).

3.2.3. Elmulasztott jovedelem

Ha a hallgat6 nem végez munkat a tovabbtanulas alatt, akkor olyan alternativ lehetdségekrol

mond le, amik elvetése azt jelenti, hogy a hallgatoé altal a képzésre forditott energiat, idot és
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pénzt, mar nem tudja mas célra vagy lehetdségekre felhasznalni, ez a lemondasi koltség vagy
elmulasztott jovedelem. Ez azt jelenti, hogy a hallgaté nem fordithatja mésra ezt az energiat
¢s 1d6t, mint példaul a munka vallalas, vagy mas tanulméanyok valasztasa. Ez fontosabb lehet
olyan személy szamara, aki mar a munkaerd piacon van, vagyis mar elkezdett dolgozni
korabban ¢és az ebbdl szarmazo6 jovedelem fontos szamara. Ennek egyik oka lehet, hogy
szlineteltette a tanulmanyait és késdbb szeretne visszatérni a mester képzésre, de példaul mar

albérlete vagy gépjarmiive van, amiknek fenntartasi koltsége van.

Ertelmezhetjitk még a raforditott pénziigyi eszkozok szintjén is, mivel a képzésnek vannak
koltségei, példaul a tandij. Amit masra is elkolthetne a hallgat6, példaul pénziigyi befektetés,
vagy mas, de kisebb specifikus képzések. Tehat a lemondasi koltség megfizetése egy fontos
szempont az ilyen dontések meghozatala el6tt, és a hallgatonak fel kell mérnie, hogy a

képzéssel nyert hozadékok elégségesek-e az aldozatok ellensulyozasara.

3.2.4. Felsooktatas melletti munkak jovedelmei

A hallgatoknak van lehetdsége a tanulmanyaik mellett dolgozniuk, ezzel ellensulyozva a
felsdoktatas magas koltségeit és elharithatja az elmulasztott jovedelem lehetdségét. Vannak
intézmények, ahol a munka szerves részét képezi a képzésnek, ez lehet a szakmai gyakorlat
(viszont ez nem minden esetben jar egyiitt bérrel, vagy csak nagyon alacsonnyal), vagy akar
komolyabb hosszabb ideig tarté gyakorlatok, vagy gyakornoki programok. Szamos hallgato
dont gy, hogy az intézménytdl fiiggetleniil vallal munkat, azért hogy kiegészitd
jovedelemhez jusson, ezek alltalaban részmunkaidds didkmunkak, amiket gyakran kozvetitd

cégeken keresztiil végeznek, de az sem ritka, hogy kozvetleniil dolgoznak egy adott cégnél.

A didkmunkak gyakran didkszovetkezeteken keresztiil foglalkoztatjak a hallgatokat, és igy
nem az adott munkaadoval allnak kapcsolatban, hanem egy kozvetitd szervezettel. Ez
nagyobb rugalmassagot jelenhet mind a hallgatonak, mind a munkaltatonak, mivel a hallgato
akar tobb helyen is dolgozhat, attol fiiggden, hogy mikor van munkalehetdség, vagy mikor
ér ra, és munkaado is tobb hallgatoval allhat kapcsolatban, ami segiti 6t abban az esetben,
ha az adott hallgato nem ér ra. Ezekbdl adédoan ezek a munkak altalaban alacsonyabb
hozzdadott értékii feladatok, példaul betanitott munkak, amik alacsonyabb jovedelmet

jelentenek a hallgatd szamara.

Ezért is szoktdk a hallgatok az olyan munkalehetdségeket vélasztani, ahol egy munkara

szerzOdtetik Oket, habar el6fordul, hogy technikailag egy cégen keresztiil, de a munka
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végezésilk és munkakoriik kiszamithatobb és emiatt szakmailag és jovedelemben is
értekesebb szamukra. Ez lehet gyakornoki pozicid, amit a képzésiik részeként véllalnak el
alacsonyabb bérért, vagy egy részmunkaidds allas, ami versenyképes fizetést kinal a

hallgatonak.

3.2.5. Inflacios hatds

Az indexaléas egy fontos pénziigyi eszkdz, amivel képes vagyok a jovébeni pénzaramok
értékét megbecsiilni. Egyiitt a diszkontaldssal lehetdvé teszi, hogy két pénzaramot jelen és
jovobenit 6sszehasonlitsam egymassal, ugy hogy figyelembe vesszem az id6 mulésat és a
pénz értékének valtozasat. Mivel a diszkontalas lehetdvé teszi szamomra, hogy felmérjem
az egyes dontések kovetkezményeit, mivel megtudom hatdrozni, hogy az egyes
lehetéségeknek, mennyi lesz a pénzdrama, vagyis, hogy mekkora értéket képviselnek a

befektetések a jelenben.

Erre azért van sziikkség mert a pénz értéke nem allado, idével veszit vasarld erejébdl az
inflaci6 miatt. Ezért elengedhetetlen, hogy a jovobeni pénzaramokat a helyén kezeljem, és a
megfeleld rataval korrigdljam. Emellett az indexalds és diszkontdlds segit abban, hogy
kiilonbozd befektetéseket vagy projekteket Osszehasonlithassak a jelenben, a pénziigyi

koriilményeket figyelembe véve.

Az indexalashoz felhasznalt rataként az aktudlis és varhatd inflacidos adatokat vettem
figyelembe. Mivel az inflacio felhasznaldsa a legegyszeriibb indexalasi rata, amely segit a
pénz jelenértékét meghatarozni, hiszen, ha a pénzromlast nem vesszem figyelmembe akkor
alul becsiilhettem a jovobeni pénzaramok jelenértékét. Ezzel valos értéket rendelhetek a
jovoébeni pénzaramokhoz. Sajnos az inflacid megbecslése tulmutat ezen munka lehetéségein,
¢és a becslések sem tal pontosak, hiszen gyakran olyan kiilsé tényezok befolyasoljak, amik
még nem ismertek. A rovid tavu eldrejelzések kis hiba hatarral képesek megbecsiilni a
varhat6 inflaciot, de a hosszu tavu eldrejelzések inkabb elvart iranycélokat mutatnak, amit
az adott orszag pénzintézete tliz ki célként. Magyarorszagon ez a Magyar Nemzeti Bank
(MNB), a mar lezart évek adatai rendelkezésre allnak (KSH, é. n.b), viszont a becslések,
féleg a hosszu tavi becslések inkabb tartomanyként allnak rendelkezésemre. Igy a hosszi
tava eldre jelzés 2,5-3,5 % kozé teszi az inflacios célt, természetesen ezek nem valos adatok,

hiszen ez csak a kivant cél (MNB, 2024).
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7. abra: Rovid tavia inflacios elérejelzés havi lefutasa

forras: MNB inflacios jelentés, 2024 marcius

3.2.6. Diszkontrata

Ezen feliil, ahogy mar emlitettem a pontos jelenérték meghatirozasdhoz sziikkségem van
diszkontalasra is. Ahhoz, hogy a jovébeni pénzaramokat jelenértékre hozzam sziikségem
van egy diszkontratara, amivel képes vagyok jelenértékre hozni a varhato jovedelmeket. Erre
azért van szikség, hogy az értékek Gsszehasonlitasa kiilonbozé idétavok kozott pontos
legyen, hiszen nem mindegy, hogy egy pénzaram hisz év mulva nagyon magas, vagy
folyamatosan atlagos szinten van. Emellett segit a dontés meghozataldban is, hiszen

kozvetve befolyasolja az eredményt.

Szerencsére a diszkontrata egy altaldnosan hasznalhaté informécid, és mint olyan mas
kutatok mar meghataroztdk, igy én az O ratajukat vettem alapul. Egészen pontosan
Damodaran Cost of Capital tablajabol az oktatasra vonatkozd arfolyamkovetelményét. Ez az

érték 7,54% (Damodaran, 2024a).

3.2.7. Kockazatmentes hozamrata

A szamitasokhoz még sziikségem lesz a kockazatmentes hozamratara, vagyis az a rata, amit
akkor varnak el a befektetdk, ha nem kezdenek semmit a tokéjiikkel. Ezt alkalmazhatom az

oktatésra is, hiszen azéltal, hogy egy adott személy pénzt fektet be az oktatasba, azzal elesik
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a pénz mas modu befektetésétl, mint példaul a kockazatmentes allampapirok vagy
kotvények. Valamint azaltal, hogy elvégzi a magasabb szintli képzést extra jovedelemhez
juthat, amit szintén befektethet. Ennek a meghatarozasa nem tul egyszeri, hiszen sem az
allam, sem 4altalanos elemzések nem tudjak megbecsiilni a lehetséges kamatratakat, ennek
ellenére az elfogadott eljaras, hogy az allam altal kibocsatott kdtvények hozama alapjan
becsiiljik meg a kockdzat mentes kamatratit. Ez altalaban az allam altal kibocsatott
kotvények kamata szokott lenni, hiszen ezeknek kockazata szinte nulla, de ahogy mar
koradbban emlitettem, a jelenlegi kutatds hosszu tavra tervez elére, igy a révidebb lejarati
kotvények adatait valamelyest arnyalnom kell (Damodaran, 1999). A Magyar Allamkétvény
(MAK) hivatalos oldala sorolja fel a jelenleg és a multban forgalomba hozott kotvényeket.
Megkerestem a leghosszabb futamidejii kotvényt, ami jelenleg a 2051/G, ez az aktualis
datumtol nézve 27 évre sz0l €és 4%-os kamatot fizet (MAK, €. n.). Emellett megnéztem t6bb
rovid lejarata kdtvényt is, az elmult egyévbdl, valamint a jarvany és gazdasagi valsag el6ttrol
is, hogy tampontot kapjak a hosszu tavu elképzelésekrol, ezeknek a tobbsége 3-9 % kozotti
kamatot fizet, a magasabb ratak inkabb a gazdasagi valsag idején bocsatottak ki és rovidebb
idotavra, az alacsonyabbakat, pedig vagy el6tte vagy utdna, hossza tavra, ez is tiikkrozi a

korméany inflacids céljat.

Emiatt sajnos egy kozépértéket kellett meghataroznom, és figyelembe kell vennem az orszag
kockézati prémiumat is, jelenleg Magyarorszag toke kockazati prémiuma 7,38%, ami joval
magasabb, mint a hosszu tavi kotvények hozama (Damodaran, 2024b). Ezekre az adatokra
épitve az 5%-ot lattam indokoltnak, habar a hosszii tavi kotvények hozama ennél
alacsonyabb, a rovid taviak lényegesen magasabbak €s a kockazati prémium is jelentésen

emeli a ratat.

3.2.8. Szoras

A széras egy statisztikai mutatd, ami elengedhetetlen a kalkuldcidm soran, hiszen az
eredmények megbizhatésagat a statisztikaban nem vehetem biztosra, a kiilonbozd
befektetéseknek a megtériilése valtozd lehet, még azonos koriilmények kozott is, de azért
hogy megbizhaté eredményt kapjak szorast kell alkalmaznom, ami arnyalja de rugalmassa
is teszi az végeredményt. Természetesen a szoras nagysaga a legnagyobb befolyasold
tényezd, hiszen minél nagyobb a szoras, annal pontatlanabb lesz az eredmény is. A szorés

meghatarozasira nem volt sziikség, mivel az informacié elérheté szamomra, Damodaran
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»Standard Deviations” tdblajaban szektorok szerint értékelte korabbi adatok szerint a szorast

is. Az oktatasra vonatkozo érték 27,86% (Damodaran, 2024c).

3.2.9. Jovedelem novekedes

A mesterképzés jelentds jovedelem ndveld hatdst eredményezhet a munkaerdpiacon.
Altalanos megfigyelés, hogy a magasabb végzettség, magasabb fizetéssel parosul. A
magasabb képzettségi szint lehetévé teszi a tovabbi szakmai fejlédést és a terlileti
specializacidt, amelyek versenyképesebbek a munkaerdpiacon. Nem csak a magasabb
szakmai szint jelenti a magasabb keresetet, hanem hogy altalaban, akik magasabb
végzettséggel rendelkeznek, az olyan teriileteken, mint példaul miiszaki, egészégiigyi vagy
pénziigyi teriileteken magasabb pozicidkat toltenek be, amik szintén magasabb fizetéssel
parosulnak. A képzési szint novelésével a karrierlehetdségek €s vezetdi szintek elérésének
gyorsasaga és lehetéségei is nének. Igy a mesterképzések jelentésen hozzajarulnak a hossza
tavua karrierpotencidlhoz és az azzal jar6 jovedelemndvekedéshez. Természetesen ez fiigg a
teriilett6]l, a munkaerdpiaci helyzettél (mennyire telitett az adott szakma), és az egyének

képességeitdl is. Igy a mesterképzés elvégzése hosszl tavi befektetésként is értelmezhets.

Fontos megallapitanunk, hogy mekkora jovedelem ndvekedésre szamithat egy hallgato a
munkapiacon, miutdn elvégezte a mesterképzést is, az alapképzés utan. Ehhez a Diploman
tal oldalan elérhetd Diplomés Palyakovetd Rendszer (DPR) Adminisztrativ Adatbazisok
Egyesitése (AAE) 2023-at hasznaltam fel, amely a Felsdoktatasi Informéciés Rendszer
(FIR) adataihoz kapcsol hozza anonim médon hatdsagi adatbazisokban tarolt tény adatokat,
mint példaul a Nemzeti Ad6 és Vamhivatal (NAV) altal tarolt historikus jovedelem
kimutatasokat. A 2023. évi DPR AAE a 2014/15 és 2020/21 tanévek kozott végzett
hallgatokra tartalmaz adatokat, ezen beliil szdmunkra a legaktualisabb a legkésobb végzett
hallgatok adatai, ami 2020/21-es tanév. Az AAE egy nagyon hasznos eszkdz arra, hogy a
kiilonbozd allami szervek altal Osszegytijtott pontos adatokat felhasznalva valos képet
kapjak a hazai munkaerdpiaci trendekrdl és a veliik jar6 jovedelem helyzetekrdl (AAE,

2023).
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4. tablazat: Gazdasagi végzettsdégi munkavallok jovedleme

Atlagos brutté havi jévedelem
Gazdalkodastudomanyok 472 872 Ft
BSC Pénzigy és szamvitel 493 213 Ft
Gazdalkodas és menedzsment 488 035 Ft
Kereskedelem és marketing 451 728 Ft
Gazdalkodastudomanyok 614 887 Ft
Marketing 556 399 Ft
MSc |Pénzigy 718 768 Ft
Szamvitel 664 919 Ft
Vezetés és szervezés 595 980 Ft

Forras: Sajat szerkesztés, DPR AAE adati alapjan

Azért, hogy ellendrizzem valdos képet kapok a jelenlegi munkapiaci helyzetrol
Osszehasonlitottam az altalam indexalt brutt6 jovedelmeket, nyilvanosan elérhetd adatokkal.
Erre Hays Salary Guide 2024-et hasznaltam fel (az adatok 2023-ra vonatkoznak). A Hays
egy nemzetkozi toborzd cég, amely a belsé adatait minden évben megszokta osztani az

iparagi fizetésekrol.

Ha a pénziigyi szektorokra koncentralok, akkor két szektort érdemes megfigyelni, az els6 a
Pénziigy és szdmvitel, a masik pedig a Bank és biztositds. Ezeken a teriileteken tobb
munkakor is megtalalhatd, altaldban munkakdr vagy specializacid szerint kategorizaljak a
fizetéseket. Olyan kategoridk, mint példdul a konyveld, kontrolling, konyvvizsgalo,
transzferar, kockazat kezelés, befektetési elemz0 stb., ezeknél a kategoriaknal megadjak a
minimum, a maximum ¢és az atlag jovedelmet, szamomra az atlag jovedelem az iranymutato.
Emellett a fizetési kategoridkat beosztdsban és az ezzel jard tapasztalatban értelmezik,
vagyis ezek szerint soroljak be az adott munkavallot, a legtobb teriileten a junior 0-3, a sima
3-5, a szenior 5+ ¢év tapasztalattal rendelkezik és ezek folott helyezkedik el a vezetd, ahol

nincs év kovetelmény (Hays, 2024).

5. tablazat: Pénziigyi teriiletek bérei

Tapasztalat Atlag
0-3év 700 000 Ft
3-5év 1050 000 Ft
5+ év 1350000 Ft

vezetd 1730000 Ft

Forras: Sajat szerkesztés, Hays adatai alapjan

39



6. tablazat: Indexalt jovedelmek

Bruttd havi jovedelmek

év|Pénzligy és szamvitel [Pénzigy
2022 493 213 Ft 718 768 Ft
2023 518 367 Ft 755 425 Ft
2024 593 530 Ft 864 962 Ft

Forras: Sajat szerkesztés, AAE adatai alapjan, MNB inflacioval

Jol lathato, hogy habar az alapképzéses jovedelmek alacsonyabbak az éatlagos Hays
jovedelmeknél, erre lehet magyarazat a Hays mintavétele is (errél nincsenek informacidink),
tekintve, hogy a foglalkoztatd cégek inkdbb a specidlisabb munkakorokre szoktak
alkalmazottakat toborozni. A mester végzettségli jovedelmek mar jobban megfelelnek a
kezd¢ fizetéseknek, persze azt feltételezem, hogy akik mestert végeztek mar tapasztalattal is
rendelkeznek, féleg, ha a képzés alatt is dolgoztak. De ahogy az AAE bemutatdsanal
emlitettem, ezek az informacidk a diploma szerzést kovetd masodik év atlag fizetései, igy
ha figyelembe is vesszem a tanulds melletti munkavégzést a tobbségiik nem rendelkezhet

haromnal tobb év munkatapasztalattal.

Tekintettel arra, hogy a dolgozatom nem terjed ki a karrierfejlesztésre és a munkahelyi
eléléptetésekre, valamint err6l nem allnak rendelkezésemre informéciok, igy nem tudtam
belevonni a szamitasaimba. Igy a fizetések, egy sztenderd karrier utat irnak le, ahol a béreket
csak az inflacié noveli. Sajnos emiatt nem tudom megvizsgalni azt a feltevést miszerint a

mester végzettség, gyorsabb eldre 1épési lehetdségeket és igy magasabb fizetést jelent.

3.2.10. Alldskeresés

A hallgatoék szamara komoly kérdés, hogy eltudnak-e helyezkedni az adott teriileten a
diploma szerzést kdvetden, hiszen maga a diploma szerzés egy komoly befektetés és ha azt
feltételezik a hallgatok, hogy nem fog megtériilni, mivel nehezebben szereznek allast, akkor
nem kezdik el a képzéseket. Egy masik komoly félelmiik a hallgatoknak, hogy rossz szakot
valasztanak, amivel nehezebben tudnak elhelyezkedni ezért nem is vélasztanak (Lee et al.,

2015).

Erdemes még azt is figyelembe venni, hogy ellentérben a legtébb beruhazassal, igy a
redlopcids befektetéseknél is, a folyamat wvalamilyen visszafordithaté, viszont a

felsdoktatasra ez az elv, a likvidalas nem értelmezhetd. Ha a hallgato elkezdi a felsdoktatas
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egy szakaszat, akkor a befektetett id6t nem nyerheti vissza, amig be nem fejezi a képzést,
viszont el6fordulhat, hogy a munkanélkiiliség miatt még akkor sem. Ezért az olyan
lehetéségek, mint a redlopcios értékelés fel értékelddik, hiszen a halasztassal arnyalt
tanulmanyok lehetdséget, adnak arra, hogy a hallgato felmérje a piaci kdrnyezetet, és csak
abban az esetben kezdje meg tanulmanyit, amikor Ugy itéli meg, hogy a beléfektetett energia

mindenképpen hasznos lesz szdmara (Hwang et al., 2013).

De mi a helyzet a magyarorszagi pénziigy végzettségti hallgatokkal, hogy megtudjam rajuk
is érvényes-e a nehéz elhelyezkedés, hasonldan az AAE-t felhasznalva a munkanélkiiliségi

vagy allaskeresoi trendekrol is nyertem ki adatokat.

7. tablazat: A hallgatok végzést kdveto statusza

Statusz BSc MSc
Dolgozik 54,55% 82,01%
Tanul és dolgozik 26,12% 5,02%
Tanul 11,01% 1,26%
Egyéb 7,81% 11,72%
Allaskeresé 0,51% n/a

Forras: Sajat szerkesztés, AAE — 2023 adatai alapjan

Jol lathaté a pénziigy szamvitel alapvégzettséggel rendelkezdk megkozelitéleg 0,51%
allaskeresd, mig a pénziigy mester végzettséggel rendelkezd hallgatok esetén nem is érhetd
el adat, természetesen mivel nem elérhet6 adat vissza ellen6riztem korabbi évek adatai
alapjan és azok a hallgatok, akik kordbban végeztek hasonloan alacsony allaskeresoi aranyt
mutattak, de akik kordbban végeztek még lejjebb is mentek, a 2014/15-6s végzettek 0,31%-
a allaskeresd. Természetesen nem csak a regisztralt allaskeres6k munkanélkiiliek, ez csak
azoknak a szdmat tlikrozik, akiknek nehezebben megy az allaskeresés és ezért regisztralnak.
Erdemes még viszonyitasi alapot keresnem és ha megvizsgalom a tobbi teriiletet, még magat
a gazdasagtudomanyokat is azt latjuk, hogy magasabb az allaskeresok aranya, mint a

pénziigyi teriileten (AAE, 2023).

Erdemes még megvizsgalni az elsé munkavégzésig eltelt id6tavot is, a pénziigy és szamvitel
hallgatok 64,92%-a dolgozott a diploma szerzést megel6z6 honapban, ez nem feltétlentil
jelentené, hogy sikeresen elhelyezkedtek, a diploma szerzés eldtt, hiszen a legtobb képzés
utolso féléve a gyakorlat, ami munkaviszonynak szamit. Viszont, ha megnézem a pénziigy

mester képzésre vonatkoz6 adatot, ez az arany 64,02%, kisebb, de nem tér el nagyban az
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aranyuk. Jobban szemlélteti a helyzetet, hogyha megvizsgalom az elsé munkavégzésig eltelt
1dét és a munkavégzés tipusat. A pénziigy és szamvitel szakos diplomasok elsd
munkavégzésig eltelt id6 atlagosan egy honap (1,01) €és 65,95%-uk végez diplomas munkat,
mig a pénziigy mester diplomasok szdmara ez kicsivel kevesebb, mint egy honap (0,96), de

a 91,34%-uk végez diplomas munkat, ami joval magasabb, mint az alapvégzettségiické

Ez j6l mutatja, hogy milyen konnyti elhelyezkedni ezzel a diploméval. Azért is volt szlikség
erre, mivel igy kijelenthetem, hogy a szamitasaim sordn az az elv, miszerint az adott személy

egész ¢letében tudni fog dolgozni megalapozott.

3.2.11. Varhato életut, a munkaban eltoltott évek szama

A jovedelmek nyomon kdvetése és szamitasa a nyugdijig értelmezhetd a munkapiac keretein
beliil, mivel a legtobb munkavallalé ezt kovetden ott hagyja a munkahelyét és nyugdijbol €l
meg, vagy mas kiegészitd jovedelem utan néz. Magyarorszagon jelenleg hatvanot év a
nyugdijkorhatar, kisebb kivételekkel a legtobb munkavallaldé ebben a korban megy
nyugdijba, igy ez egy kivalo végpontja a jovedelmek szamitasra. Sajnos a nyugdijrendszer
a jovOben valtozhat, de ezek olyan valtozadsok, amik akéar évtizedek mulva is
bekovetkezhetnek és a szdmitasok soran nem megbecsiilhetdek. Ennek ellenére konstans
valtozatlannak feltételezve a vizsgalt idoszak alatt, aktualis adatokbol kiindulva, a hatvanot

évet tekintem a munkavégzés befejezéseként.

3.3. Diploma jelenértéke

Ahogy mar emlitettem, ahhoz, hogy a jovedelmeket 0ssze tudjam hasonlitani egymassal

diszkontalnom kell. Vagyis a jovobeni pénzaramokat jelenértékiikre kell hoznom.

3.3.1. Jeleneérték szamitas

A jelenérték meghatarozashoz két dologra van sziikségem, az elsd a jovObeni pénzaramok,
vagyis az 0sszes bevétele az adott munkavallalénak, amit nyugdijig bezarolag megkeres.
Ebbdl az adatbol tudok kiindulni, hogy egy fiiggvénnyel a jovobeni pénzaramokat
jelenértékiikre hozzam. Tovabba a végzettségek jelenértékének meghatarozashoz
sziikségem van diszkontalasra, vagyis a jovObeni pénzaramokat a jelenértékiikon kell

megkapnom, hogy szamolhassak veliik és hogy Osszehasonlithassam 6ket egymadssal. A
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legjobb eszkdz a jelenérték meghatarozasara az XPV (Summa Present Value), konnyl
alkalmazni és az eredmények pontosak, mivel az Osszes informacidt figyelembe veszi

(Osborne, 2010). Ez igy helyes vagy irjam itt még NPV—nek??

PV = Zn CF
B =1 (L+ 1)t

8. tablazat: Az XPV modell valtozoéi

t |1dS (év)
CF [Jov6beni pénzaram (Cash Flow)
r [Diszkontrata

Forras: Sajat szerkesztés

3.4. Tényezok sziikitése

Ahogy méar emlitettem, nem tudom felhasznalni az 6sszes tényezot, mivel vagy til nagy az
eltérés az egyes hallgatok kozott, vagy az adatok nem allnak rendelkezésre, ezért bizonyos
koradbban emlitett tényezdket figyelmen kiviil kell, hogy hagyjak. Ha figyelembe veszem,
hogy melyek azok a valtozok, amelyek a legtobb hallgatéra vonatkoznak és amelyeket
altalanosan tudok alkalmazni, vagyis nem fiiggenek a személyes koriilményektdl, akkor elég
kevés tényezom marad, de emiatt pontosabb és szélesebb korben hasznalhaté eredményt
kapok. Ha megvizsgalom a szakirodalmat, akkor a diploma értékelésnél masok is igy jartak
el, vagyis megprobaltak az altalanos, mindenkire hatast gyakorl6 tényezdket alkalmazni.
Ezek pedig a tandij, elmulasztott nyereség, alapvégzettségli jovedelem, mestervégzettségii
jovedelem, emellett még sziikkségem lesz az indexalési és diszkontélasi ratara, a kockéazat

mentes kamatratara és a szorasra (Hill, 2018).

9. tablazat: A sziikséges valtozok és alapveté kalkulaciok

Koltségek (21-23 éves kor) Hasznok (24-65 éves kor)
Tandij Alapjovedelem
Elmulasztott nyereség Teljes jovedelem
Teljes koltség Jovedelem kilonbség
Teljes kotlség jelenértéke Jovedelem kilonbég jelenértéke
Jelenértékek kiilonbsége

Forras: Sajat szerkesztés, (Hill — 2018)
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A feldsoktatas egy hosszu tavl befektetés, ami a sok eldnye mellett szdmtalan hatrannyal is
jarhat, mint példdul, elmaradt jovedelmek, extra kiadasok és az id6 raforditas, amit
bizonyos esetekbe masra is hasznalhatna az adott hallgatd. Nem lehet altalanositani, hiszen
a legtobb ¢lethelyzet eltérd, €s habar a diplomak szinte, mindig pozitiv hozzdadott értéket
jelentenek, nem mindenki fejezi be a képzést, természetesen alapképzésen nagyobb a
lemorzsolodas, mester képzésen is jelentkezik. Igy fontos lenne az adott hallgatok
¢lethelyzetét €s motivacioit egyenként vizsgalni. Nem lehet mindig alltalanos

kijelentéseket tenni, mivel az egyéni helyzetek annyira eltéréek (Orrell — Veldran, 2024).

Az alapképzéses diploma értékét nem lehet csak a jovObeni pénzaramok fliggvényében
értékelni, fontos a szamitasba bevonni a tovabbi tanulményok opciojat. Mivel a
hallgatonak lehetdsége van a jovOben lehivnia ezt az opcidt, igy maga a jovedelem nem
elégséges a pontos érték meghatarozasdhoz. A hivatalos jovedelem kimutatasok sem
mindig pontosak, hiszen habar tény adatokat k6z61 a NAV, ezekhez az adatokhoz nem
allnak rendelkezésre olyan mellék informaciok, amik lehetdévé tennének tovabbi
tisztitasokat, példaul nem tudom, hogy a végzett hallgatok melyik szektorban, milyen
munkakorben dolgoznak, igy az eredmények nem biztos, hogy a megfeleld valaszt adjak

(Stokes, 2013).
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4. KRITIKAI ELEMZES ES KORLATOK

Miutan megéllapitottam a sziikséges valtozokat, és az 6sszes kiilsé befolyasold tényezodt az
adatokat értelmezhetéen rendeznem kellett ¢€s kialakitanom egy kornyezetet, ahol
megfeleléen kis inputtal képes voltam a kulcs valtozokat moédositani. Ehhez a
legalkalmasnak a Microsoft Excel munkafiizetet tartottam, amely lehetdvé teszi a kiilonb6z6
cellak és fiiggvények szabad manipulédlasat, ellentétben az IBM SPSS-sel, amely habar
komolyabb statisztikai eszkoztarral rendelkezik, tekintve, hogy nem ez volt a célom, igy az

Excel mellett dontottem.

4.1. Adatok beillesztése

Miel6tt a valtozokat beilleszthetném, fontos 1épés, hogy egy keretet alkossak, ami
konnyebbé teszi az idétavok, diszkontratak, és a jelenértékre hozast, igy egy tablazatot
készitettem, amiben az idealis estet vazoltam fel az utolsé rendelkezésre allé informaciok
alapjan. Miszerint a hipotetikus hallgaté 2001-ben sziiletett, tizennyolc éves koraban
megkezdte alapszakos tanulmanyait, és azt 2022-re be is fejezte, amikorra elérte a huszonegy
éves kort. Amennyiben elkezdi a mester szakos képzést, gy 2024-re felezi azt be, amikor is
huszonharom éves lesz a hallgato. Végiil pedig 2066-ra éri el az aktualis nyugdijkorhatart a

hatvanotot.

4.1.1. Jovedelmek

Az els6 valtozd a jovedelem, a mar kordbban emlitett AAE adatait felhasznélva
beillesztettem az atlagos bruttd fizetéseket a tdbldzatba. Vagyis a pénziigy-szamvitel
alapvégzettségli €s a pénziigy mester végzettséggel rendelkez6 munkavallok bruttd

bérjovedelem havi atlagos értékét a 2022-es évbol (AAE, 2023).

10. tablazat: 2020-21 végézsi hallgatok jovedleme

Atlagos brutté havi jovedelem
BSc [Pénziigy és szamvitel 493 213 Ft
MSc [Pénziigy 718 768 Ft

*2(022-es évre vonatkozo6 adat

Forras: Sajat szerkesztés, DPR AAE adatai alapjan
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4.1.2. Inflacio

Az inflaciés adatokat az a KSH historikus adataibol és az MNB nyilvanosan k6zzé tett
inflacios jelentéseibdl nyertem ki. Mivel az inflaciét az MNB nem tudja eldre, ezért csak
becsiilni tudja, és abban az esetben hogyha nincs valamilyen nagy extern hatas, akkor sikertil
is tartania az inflacios célt, természetesen a bizonytalansag miatt az MNB is szamol

hibahatarral a jovét illetden.

11. tablazat: Az iflacio értéke a KSH és az MINB jelentései alapjan

Inflacié mértéke
2021 5,1%
2022 14,5%
2023 17,6%
2024| 3,5-5,0%
2025| 2,5-3,5%
2026| 2,5-3,5%

Forras: Sajat szerkesztés, KSH é.n.b és MNB, 2023 adatai alapjan

A multbéli adatok egyértelmiiek, ezeket csak beillesztettem, de ahogy mar emlitettem a
2024-es évtol csak becslések vannak, igy a kozépértékeket, vagyis az inflacids célt vettem
alapul, ami 2024-re 4,25%, az azt kovetd évekre, tehat 2025-2066-ra pedig a 2025-2026-o0s
becslés kozépértékét a 3%-ot.

4.1.3. Diszkontratak

Az egyik legfontosabb valtoz6 az r, vagyis az iparagi tokekoltség, amelynek
szarmaztatdsahoz nemzetk6zi adatbazishoz fordultam, ahogy mar korabban irtam ezt
Damodaran adatbazisabdl nyertem ki. Szintagy a szoras értékét is (Damodaran, 2024a;

2024c).

Valamint a kockazat mentes kamatrata, amint mar korabban emlitettem, ez az a kamatrata,
ami a befektetések minimalis elvart hozamrataja, sok pénziigyi befektetésbe vagy
beruhazasba bele se kezdenek, hogyha a becsiilt hozam nem éri el a kockdzat mentes ratat.
Ami érthetd hiszen, ha szinte nulla kockazattal allamkotvénybe fektethetik a vallalatok a

pénziiket, akkor miért kockaztatnanak egy koltséges projekttel, amivel 1ényegesen nagyobb
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kockézatot véllalnak a tulajdonsok. Ahogy mar korabban irtam az 5,00%-ot fogom tekinteni

a kockazatmentes ratanak.

12. tablazat: Az eltéro ratak a modell hasznalatahoz

Arfolyam kévetelmény 7,54%
Ado utani addssag koltsége 0,2786
Kozkazatmentes kamatrata 5,00%

Forras: Sajat szerkesztés, Damodaran ¢s MAK szerint

4.1.4. Tandij

Habér kordbban még nem emlitettem, de mivel a legtobb intézmény tandijai kissé eltérnek
egymastol, (a Budapesti Corvinus Egyetem adatai kiugréak, és a képzés nyelve miatt nem
Osszevethetoek a tobbivel), meg kellett allapitanom egy hasznalhat6 tandijat. A tandijak
atlaga 420 ezer forint per szemeszter, de mivel ilyen érték nem volt egy realis értékhez
htztam, ami a PTE és a MATE tandjijai, tekintve, hogy vannak kiugréoan magas ¢és alacsony
értékek, de a legtobb egyetem tandija ezen a kdrnyéken mozog redlisnak tartottam. Azért is
tartom még realisnak mivel a PTE az AAE adatai alapjan (2014/15-2020/21) mind a négy
évben a harmadik legtobb diplomat ado6 intézmény volt (AAE, 2023).

13. tablazat: A végzettek szama intézményenként

Pénzligy MSc 2014-15 2016-17 2018-19 2020-21
Corvinus 98 101 127 137
ELTE n/a n/a n/a 58
PTE 46 55 21 18
BME 103 59 28 13

*Az AAE feliiletén csak a hét legtobb végzettel rendelkez6 intézmény jelenik meg (de
olyan €v is van, amelyben csak 5 intézményt tiintetnek fel).

Forras: Sajat szerkesztés, AAE adatai alapjan

A tandijakat a Felvi rendszerébdl nyertem ki, és a fent emlitett indokok miatt a PTE adatait
hasznaltam fel a kalkulaciom soran. Ahogy mdar emlitettem nem rendelkezem
informaciokkal a tandij jovobeni értékével kapcsolatban, ezért ezt is konstansnak

feltételezem. (Felvi, €. n.)
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14. tablazat: A tandij az eltéroé képzési szinteken

Képzés koltség (ezer Ft/félév)
Intézmények |Alapképzés |Mester
PTE 350 450

Forras: Sajat szerkesztés, Felvi adatai alapjan

Mivel ezek az adtok szemeszterre vonatkoznak én pedig a kdvetkezdkben éves adatokkal

fogok szdmolni, igy innentdl az éves tandijat 900.000 forintnak veszem.

4.2. Transzformaciok

Ahhoz, hogy az eredmények pontosak legyenek el kell végeznem néhany korrekciot az input

adatokkal.

4.2.1. A jovedelmek korrigaldasa

Mivel a jovedelmek a 2022-es évre atlagolva ismerem, ezért elengedhetetlen, hogy azokat
korrigaljam az azt koveto évek esetén. A legegyszeriibb eszkdz, amivel ezt a transzformaciot
elvégezhetem az el6zd éves inflacid, mivel a piaci szereplék szdmara ez az informacid
elérhetd. Az inflacid hatdsara a redljovedelmek csokkennek és a legtobb esetben, a cégeknek
fontos, hogy megtartsdk a munkavallaldikat, igy gyakoriva valt az inflacidval valo korrigalas
a munkapiacon, mivel ez segit fenttartani a realjovedelmet és a megszokott ¢letszinvonalat
¢s vasarloer6t. Mivel az inflacioval a javak ara nd, igy adott bérbdl kevesebbet képesek
megvasarolni, de hogy a korabbi vasarloerdt visszanyerjék elengedhetetlen a korrekcid. Az
inflacioval korrigalas biztositja, hogy a munkavallalok életszinvonala ne csokkenjen, az
arszint novekedés ellenére, igy biztositva a gazdasagi stabilitast és a munkavallok
megélhetését. Természetesen ennek a legfébb oka, hogyha a vallalat nem korrigalna, akkor

a munkavallok, a redljovedelmiik megorzése céljabol, mas munkaadot keresnének.

fgy megkapom a bruttd bérek inflacioval korrigalt értékét minden évre, de mivel ezek a
jovedelem adatok még mindig havi jovedelmet tiikkroznek, szamomra az éves jovedelem
optimalisabb lenne, igy tizenkettdvel felszoroztam. Ennek eredményeképpen lathatd valik
szamomra a pénziigy-szamvitel alapvégzettséggel ¢és a pénzligy mestervégzettséggel
rendelkez6k varhat6 jovedelme a nyugdijkorhatar eléréséig. Ennek a két oszlopnak a neve

Eves alapbér és Eves teljesbér.
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4.2.2. Diszkontalas

Ezutdn kénnyedén megkaphatom a szcenariok dsszehasonlitasat, vagyis hogyha az adott
hallgatd elvégzi a mestert, vagy hogyha nem, és ennek megfeleléen az alapképzéses
végzettségével dolgozik a nyugdijkorhatar elérésig. Ehhez elegendo a jovedelem oszlopokat
jelenértékre hoznom (természetesen figyelembe véve, hogy aki a mester szakot végzi, arra
az adott két évre csak az alapjovedelemmel rendelkezik, tovabba le kell vonni a tandijat is

ebbdl a jovedelembdl), ennek eredményeképpen megkapjuk a két lehetdség jelenértékét.

15. tablazat: A varhato jovedelem jelenértéke

BSc 142 144 184 Ft
MSc, munkaval, tandijjal 200557 440 Ft
MSc, munkaval, tandij nélkul 202172 558 Ft
MSc, munka nélkil, tandijjal 189 675 141 Ft
MSc, munka nélkdl, tandij nélkal 191 290 259 Ft

Forras: Sajat szerkesztés

Ezekbdl az adatokbol mar kiolvashat6, hogy mekkora a mester képzés hozzaadott értéke, €s
az hogy a tandij mekkora hatassal van a pénzaramokra.

4.3. Fiiggvények

Ezt kovetden eldkell allitanom a tobbi sziikséges adatot, amiknek a segitségével
elvégezhetem a redlopcio értékelését. Ahhoz, hogy ezt a tablazatba értelmezhetdvé tegyem
sziikséges, segéd oszlopokat Iétrehozni, amik segitségével konnyebbé tehetem, hogy az
egyes paraméterek valtoztatdsaval a tobbi adat is valtozzon, vagyis, hogy a tablazat
dinamikusan reagaljon a feltételekre. Ehhez a Black-Scholes modellbe illeszthetd i1d6
papaétert hasznaltam fel, ezt ugy kell értelmezni, hogy hany évet tolt a hallgaté a
munkapiacon miel6tt folytatnd tanulmanyait, vagyis az ide beirt év nagysaga lesz a realopcio

lehivasanak az éve.

Az elsé eredmény oszlopom az Alapjovedelem, ebben az oszlopban lathatjuk azt a
jovedelmet, amit az adott munkavallal6 azel6tt keresett meg (éves szinten), hogy elvégezte
volna a mester képzést és ezért megnovekedett volna a jovedelme. Ugy is értelmezhetd, hogy
ez a jovedelem (idedlis esetben) minden mas koriilmény kozott jar neki. Ez a jovedelem az

elhalasztott évek fliggvényében jelenik meg a tablazatban, vagyis ha az adott személy 6t évet
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halasztott, akkor hét évig kapja az Alapjovedelmet (ne feledkezziink meg a két tanuléssal

toltott évvel).

Alapjévedlem = {](E)ves alapbér, haév <t +2

Ezt kovetden meg kell allapitanom, hogy melyik években kell a hallgatonak tandijat fizetnie.
Ezt a tandij oszlopban végeztem el, ahol hasonléan a korabbihoz a halasztashoz kotottem,
mely szerint ha az adott személy 6t évet halasztott, akkor hatodik és hetedik évben kell

tandijat fizetnie. Igy ebben a két évben jelenik meg a képzés koltsége negativ eldjellel.

Tandij = {—Képzés koltség, haév=t+ 1;t+2

A Teljes jovedelem oszlopban a munkavallal6 altal megkeresett éves jovedelmet tiintettem
fel, természetesen ez egy olyan fliggvény, ami Osszesiti a valds jovedelmet, vagyis
figyelembe veszi azt, hogy mikor végezte el a hallgaté a mester képzést, annak befejezésig
az Alapbért veszi alapul, a képzés ideje alatt levonja a tandijat és a sikeres diploma szerzés
utdn a megnovekedett mestervégzettségli bért veszi szamitasba. Tegylik fel, hogy 6t évet
halaszt az illetd, akkor az els6 6t évben az Alapjovedelmet kapja, a hatodik és hetedik évben
a tandijjal csokkentett Alapjovedelmet és a nyolcadik évtdl kezdve a magasabb mester

végzettséggel jaro jovedelmet kapja.

Eves alapbér, haév <t
Teljes jovedelem = { Eves alapbér — Képzéskoltség, haév=t+1Vt+2
Eves teljesbér

Az utolso6 oszlop pedig az Elmaradt nyereség, ez az oszlop jelképezi azt az dsszeget, amit az
adott munkavallal6 nem kapott meg mivel nem végezte el a mester képzést. Ez abbol adodik,
hogy amig az Alapjovedelmet kapja az illetd munkavallalo, addig elesik a mester
végzettséggel jaré magasabb jovedelemtdl. A logikai elv hasonlé a korabbiakhoz, ha 6t évig
halaszt az adott személy, akkor az els6 két évben nincs elmaradt nyeresége, mivel itt amugy
sem dolgozhatott volna magasabb bérért, a harmadik ¢és hetedik év kozott pedig az arra az
adott évre vonatkoz6 Teljes jovedelembdl kivonjuk az Alapjovedelmet, igy megkapjuk az

Elmaradt jovedelmet, a nyolcadik évtdl kezdve mar nincsen elmaradt jovedelem.

0, ha év < 2
Elmaradt nyereség = {Teljes jovedelem — Alapjovedelem, ha3 <év<t+?2
0, haév>t+3
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A fiiggvényeknek kdszonhetden az dsszes sziikséges informacio a rendelkezésemre all ezért
most mar beilleszthetem az adatokat a Black-Scholes modellbe, amely segitségével

kiszamithatom a bovitési opcid értékét.
4.4. Black-Scholes modell

A Black-Scholes modell alkalmazasahoz meg kell hatdroznom, hogy melyik valtozé alatt
melyik tényezdket értem, vagyis adaptalnom kell az eredetileg pénziigyi opciod arazasra

készitett modellt, a fel6soktatasra €és az ebbdl szdrmazé jovedelem ndvekedésre.

C=S'N(d1)—X'6_TF't'N(d2)

S o?
ln7+<rF+7> -t

o\t

d1=

d2=d1—0"\/z

16. tablazat: A Black-Scholes modell valtozoi (magyarazat)

Az opcidval novelt érték

Varhato jovedelem (Teljes jovedelem jelenértéke)
Kotési koltség (Elmarad jovedelem jelenértéke)
Halasztds hossza

Szbras

Q |~ |X]|wn]|o

Forras: Sajat szerkesztés

Ahhoz, hogy az S és X értéket megkapjam el kell végeznem a jelenértékre hozast, amit a
mar emlitett ZPV modellel végzek el. Az £PVs a Varhat6 jovedelemre vonatkozik, mig az

YPVx a Kotési koltségre.

TPV, = Z" Teljes jovedelem,
ST Ly 1+nr)t

SRV = Zn Elmaradt nyereség;
X L 1+n)t

Fontos megemliteni, hogy az id0 paraméter valtoztatdsadval a jelenértékek is valtoznak,
hiszen ahogy a halasztas évét valtoztatjuk, ugy a Teljes jovedelem és az Elmaradt nyereség

értékei is valtoznak. Ezért a jelenértékre hozast, minden évnél el kell végezni.
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Most, hogy ismerem az 0sszes valtozot mar csak meg kell oldanom a fiiggvényt. Ehhez el
kell készitenem a fliggvényt az Excel tdbla mellett és be kell illesztenem az ismert

valtozokat.

17. tablazat: A Black-Scholes modell allando valtozoi

S |2PVs

X |2PVx

t |valtozd
r |7,54%
rfF |5,00%
o [0,2786

Forras: Sajat szerkesztés

Hasonl6an a modellhez én is harom Iépésben oldottam meg az eredményt, az els6 kettd a d;
¢s da értékek meghatarozasa volt, majd ezeknek a normal alakjat beillesztettem a megoldo
képletbe. Azért hogy az eredményeket egyszeriibben megkaphassam ¢és a késdbbi
modositasok miatt, amiket az eredmény finomhangolasa érdekében muszaj elvégeznem,
elkészitettem az Gsszes lehetséges halasztasi idovel egy tablazatot az eredményeknek. Ehhez

az Excel lehetdség elemzés funkcidjat hasznaltam fel.

A kapott eredmény a Black-Scholes modell ¢ értéke, vagyis a teljes értéke a jovobeni
pénzaramoknak, amibe beépiil a bovitési opcid értéke is. Ahhoz, hogy pusztan a bovitési
opcid értékét kapjuk meg, kikell vonnunk a c-bdl az Alapjovedelem értékeit, hiszen ez a

jovedelem akkor is jarna, hogyha nem szeretné elvégezni a jovoben a mester képzést.
c; — Alapjovedlem; = Felxibilitas értéke;

A flexibilitas értéke azt mutatja meg, hogy mekkora hozzaadott értéket hordoz magéban az

adott évben, hogy lehetdsége van az adott személynek elvégeznie a mester képzést.

4.5. Erzékenység vizsgalat

Az érzékenységvizsgalatot azért fontos elvégezni, mert segit abban, hogy megallapitsam,
hogyan befolyasoljak a rendszert az egyes valtozok alakulasara. Vagyis, hogyha az egyes
beviteli adatokat médositom, miként reagal az eredmény, ez segit abban, hogy megértsem,

mely valtozokra érzékeny egy adott modell ceteris paribus és melyik valtozok jarulnak hozza
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leginkdbb az eredményhez. Ez segiti a felkésziilést, hogy felismerjem mely valtozokra, kell
nagyobb figyelmet forditani. Az érzékenység vizsgélatot a Black-Scholes modell beviteli

adatain végeztem el, +/- 10%-os érzékenységgel.

225 Ft

millio

215 Ft

205 Ft

195 Ft

185 Ft

175 Ft

165 Ft
-10%  -9% -8% -7% -6% 5% -4% -3% -2% -1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%

— =(F — e— o—

8. abra: A Black-Scholes modell valtozoira elkészitett érzékenységvizsgalat
eredménye

Forras: Sajat szerkesztés

Jol lathato a kapott eredményekbdl, hogy a két legfontosabb valtozé az r (az iparagi diszkont
rata), amely értékkel a jelenérték kalkulaciokat végeztem. EbbdOl addédoan ez a szam
jelentdsen befolyasolja a varhato jovedelmek jelenértékét. Az irdnya forditott, vagyis minél
nagyobb az érték anndl kisebb a jelenérték, hiszen minél nagyobb a diszkont rata, annal
kisebb lesz a jelenérték. A masik ilyen valtozo6 pedig az S (a varhat6 jovedelem), ez képezi
az alapjat a kalkulacionak a bovitési opcio értékének megallapitasdhoz, igy ennek a

valtozonak az érzékenysége is érthetd.

A tobbi valtozd X (kotési koltség), rF (kockdzatmentes kamatrata) €s s (szoras), ebben a
sorrendben egyre kevésbé hat a végeredményre, ahogy az abrabdl is lathato, az s nem
kimutathat6 eltérést okoz a minimalis €s maximalis eltérés kozott. A kotési koltség érdekes
modon nem mutat nagy rahatast az eredményre, ez ugyebar az elmaradt jovedelem, de ha
megnézziik a modellt, akkor érthetévé valik, hiszen a kotési koltség nagysadga mindig kisebb,

minimalis halasztdsndl majdnem két helyiértékkel kisebb, mint a varhatdé jovedelem,
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természetesen az id6 muldsaval nd, de még harminc év halasztassal szamolva is kevesebb

mint harmadakkora. A kockazat mentes kamatrata szintén minimalis eltérést okoz.

Fontos megemliteni, hogy az érzékenység vizsgalatot az egyszeribb kalkulacid és
abrazolhatosdg kedvéért egy ¢év alapjan éabrazoltam, vagyis a halasztas évét nem
valtoztattam. Erre azért volt sziikkség mert az év bevondsaval szdmos problémaba iitkoztem
volna az Excel egyszerlibb tablazat kezeld alkalmazasban. Természtesen ellendrzésképpen
lefuttattam tobb évszammal is a vizsgalatot, és ahogy nd az évszam a minimalis hatast kifejtd
valtozok rahatasa nd, de tovabbra is elenyészd. Mind tiz, mind harminc év halasztassal
szamolva az emlitett harom valtoz6 hatasa, habar nagyobb, mint korabban, még mindig

elhanyagolhat6 a masik két nagy hatast valtozoéhoz képest. (lasd fiiggelék).

4.6. Eredmények értelmezése

4.6.1. Elso6 szcenario nem dolgozik

Az elsé szcenarid, hogy a hallgatdé nem vallal munkat, hanem egybdl elvégzi a mester
képzést, és csak erre koncentral. Ebben az esetben nem végzek redlopcids elemzést mivel
nincsen semmilyen opcid, amit elemezhetnék. De el tudom végezni ennek a tanulmanyi és
karrier dontésnek a jelenérték elemzését, vagyis, hogy mennyit ér ez a hallgaté szamara, ami
lehetdséget ad arra, hogy késébb Osszehasonlitsam a kiilonb6z6 szcendriokkal. Ebben az
esetben, a hallgaté szamadra a jovObeni pénzaramok jelenértéke, 2021-ben 189.675.151 forint
(bruttd, tandijjal egyiitt). Vagyis abban az esetben, ha nem dolgozik a hallgat6 képzés alatt
akkor erre a keresetre szamithat a munkaképes kora alatt (jelenértéken). Abban az esetben,

ha tandij nélkiil szamoljuk ki a jelenértéket akkor 191.290.259 forintra (bruttd) szamithat.

18. tablazat: Az 1-es szcenario jovedelmei

Bruttd kereset jelenértéke Hozzdadott érték
Tandijjal 189675 141 Ft 47 530957 Ft
Tandij nélkdl 191 290 259 Ft 49146 075 Ft

Forras: Sajat szerkesztés

A mester diploma hozzéaadott értéke 47.530.957 forint (bruttd, tandijjal), ha figyelembe
vesszem az Alapjovedelmet, ami akkor jarna a hallgatonak, hogyha nem végezte volna el a

mester képzést. Mig a tandij nélkiil a jelenérték 49.146.075forint (brutto).
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Jol lathat6, hogy annak ellenére is joval nagyobb a mester diploma értéke, hogy az elsé két
évben nem végzett munkat a hallgatd, igy nem juthatott jovedelemhez, mint az

Alapjovedelem értéke.

4.6.2. Masodik szcenario dolgozik, de nem tart sziinetet

Ebben az esetben a tanulmanyai soran azzal a feltételezéssel ¢élek, hogy a hallgaté nem tart
szlinetet a tanulmanyai soran, igy egybdl elkezdi a mester képzést, de a tanulmanyai mellett
mar elhelyezkedik a munkapiacon. Ez azt jelenti, hogy az els6 két évben mar van jovedelme,
habar ez még csak az alacsonyabb Alapjovedelem, de mar ez is jelentésen befolyasolja az
eredményeket, valamint nagyban hozza segiti a kezdeti tapasztalat szerzéshez és a kezdd
pénziigyi fiiggetlenség megalapozasihoz. Igy a hallgaté szaméra 2021-ben a 200.557.440

forint (brutto, tandijjal) a mester diploma jelenértéke.

19. tablazat: A 2-es szcenario jovedelmei

Bruttd kereset jelenértéke Hozzdadott érték
Tandijjal 200557 440 Ft 58413 256 Ft
Tandij nélkdl 202 172 558 Ft 60028 374 Ft

Forras: Sajat szerkesztés

A masodik esetben a mester diploma hozzaadott értéke 58.413.256 forint (bruttd, tandijjal),
mig tandij nélkiil ez az érték 60.028.374 forint (brutto).

Ebbdl latszik, hogy mekkora kiilonbséget jelent a hallgatd szdmara, hogyha mar a
kezdetektdl fogva dolgozik, annak ellenére, hogy az ezzel jard tapasztalat szerzés, és igy a

karrier lehetdségeket nem is tudtuk mérni.

4.6.3. Harmadik szcenario bovitési opcio értékelése

Ebben a szcenaridban azt feltételezem, hogy az adott hallgat6 az alap diploma megszerzését
kovetden nem kezdi el a tovabbi tanulmanyait mester szinten, hanem munkaba all. Viszont
nyitva hagyja az opciot, hogy a jovoben, ha ugy latja indokoltnak, folytassa a tanulmanyait

¢s magasabb szintre emelje ezzel a szaktudasat és a karrier lehetdségeit is kibdvitse.

A bovitési opcio értéke azt tiikrozi, hogy az adott évben mennyit ér a munkavallalé szamara

az, hogy folytathatja tanulmanyait mester képzésen.
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9. abra: A bdvitési opcio értékének alakulasa

Forras: Sajat szerkesztés

J6 lathat6 az eredmények alapjan, hogy habar a bovitési opcid pozitiv értékkel rendelkezik,
a halasztassal folyamatosan csokken az értéke, mivel egyre tobb az elmulasztott jovedelem
értéke, és mivel egyre kevesebb az visszamaraddé munkaban eltoltott évek szama, a

megndvekedett jovedelem egyre kevésbe, képes ezt ellensulyozni.

A bdvitési opcio értéke segit abban, hogy megallapitsam, mekkora a flexibilitas értéke,

vagyis mekkora a bovitési opcio €s az alapjovedelem kiilonbsége.
c; — Alapjovedlem,; = Felxibilitas értéke;

Ez az ¢érték a tisztitott érték, vagyis hogyha azt feltételezem, hogy a hallgatdo az
Alapjovedelmet megkapta volna, mivel ahhoz nincs sziiksége tovabbi diploma
megszerzésesre, viszont, ha elvégzi a mester képzést, akkor megné a jovedelme. De a
korabban elmulasztott jovedelmét, ami a magasabb végzettségbdl szarmazik, azt mar nem

tudja visszaszerezni a kés6bbi végzettség elsajatitasaval.
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10. abra: A felxibilitas értéke

Forras: Sajat szerkesztés

Habar tény, hogy a bovitési opcid folyamatosan értékkel rendelkezik, hogyha a kiindulasi
pont, vagyis ahol a dontést kell meghozni nem véltozik, akkor elérjiik azt a pontot, amikor a
bdvités mar nem fog akkora értéket teremteni, hogy megérje elvégezni a mester szakot, ami
a huszonotddik év, amit kovetden a flexibilitas értéke atfordul negativba, vagyis mar nem
teremt magasabb jelenértéket, mintha nem végezné el a képzést soha. Kicsit arnyalja az
eredményt, hogy a szdmitds logikdja szerint az 0sszes év halasztast kiillon szamitasként
végeztem el, s a mogottes logikai azt irja le, mintha kiilonb6z6 projekteket értékelnék és
hasonlitan¢k 0ssze, amelyeknél mar eldre kijelentettem, hogy az adott hallgato t évet fog
halasztani. Igy az az alaphelyzet, hogy 21 éves koraban a hallagaté lehetséges életitjait
hasonlitom 0ssze, igy az elmaradt nyereségek folyamatosan kumuldlodnak és emiatt, nem
festi le azt a lehetdséget, hogy tiz év utan ujra eldveszi a hallgatd az opciodt és ujra elvégzi a
szamitasokat. Hiszen ekkor lehetséges, hogy mas eredményt fog kapni, hiszen az elmaradt

nyereségek mas értéket vesznek fel.
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4.6.4. Konkluzio

Végeredményként kijelenthetem, hogy a hallgatd szdmara az jelenti a legnagyobb
jelenértéket, hogyha a mester képzést az alapképzést kovetden azonnal elvégzi halasztés
nélkiil, mikézben elhelyezkedik a munkapiacon, vagyis a masodik szcenariot koveti. Az
eredmény varhatd volt hiszen a minél hamarabb végzi el a mester szakot, annal hamarabb
helyezkedhet el emelkedett fizetéssel. Erdekesség, hogy ha osszehasonlitjuk az 1-es
szcenariot a bovitési értékkel, akkor egy vagy két év halasztas jobban megéri, minthogyha
azonnal elkezdi a mester képzést, de nem vallal munkat. Ez azért is okozhat jelentds
kiilonbséget a hallgatd szdmara, mivel az karrier Utja legelején a leginkdbb érzékeny a

jovedelmére, hiszen eldszor még meg kell teremtenie a pénziigyi fliggetlenséget.

A tandij koltségei, habar magasnak tlinhetnek nem érdemes ezen gondolkodnia hallgatonak,
hiszen az 0sszes lehetéségben minimalis kiilonbséget jelent a varhato jovedelem kiilonbség
értékéhez képest. A tandij okozta kiilonbség kevesebb, mint kétmillid, a szcenariok kozotti
kiilonbség tiz millids tétel. Vagyis a tandij okozta ideiglenes pénziigyi gondokat szinte

azonnal karpotolhatja a munkavégzésbol szarmazo jovedelem kiilonbség.
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5. OSSZEFOGLALAS ES JAVASLATOK TOVABBI
KUTATASI IRANYOKRA

Habér az eredmények azt mutatjak, hogy a hallgatonak azonnal elkéne kezdenie dolgozni a
mester képzés mellett, ez nem biztos, hogy a valosagban a legjobb otlet. Ne felejtsiik, hogy
a mester képzés ideje két év, €s egy palyakezdd szamara a legnehezebb iddszak lehet az els6
évek, hiszen ekkor még nagyon sok fogalommal, vagy munkahelyi eljarassal nincsen
tisztdban. Hogyha a munkavégzést még egy jelentds ,,masodalldssal” is kiegésziti,
eléfordulhat, hogy a karrier utja legelején tal terheli magat, ami komoly gondokat okozhat
késobb. Véleményem szerint érdemes a hallagatonak a varhatd jovedelme mellett mas
tényezoket is figyelembe vennie, példaul, hogy mennyire terhelhetd, vagy hogy mik szdmara
a prioritasok, a minél magasabb jovedelem, vagy példaul a szabadid6 és tarsasagi élet is
fontos. Abban az esetben, hogyha munkavégzés mellett levelezd formaban végzi a mester

képzést, akkor nem lesz sok ideje a hallgato tarsaival, vagy mas ismerdseivel talalkozni.

KEl: A mestert megéri elvégezni, hiszen az 4altala generdlt jovedelem ndvekedés
ellensulyozza a tandij, vagy a kies6 id6 okozta jovedelem csdkkenést, ha pedig a mester

mellett is dolgozik a hallgato, akkor a tandij koltsége elenyészo.

KE2: A legfontosabb paraméterek, a munkavégzés kezdete (dolgozik-e a hallgatd a mester

képzés alatt is), a halasztés ideje, ha halaszt és a tandij megfizetése.

KE3: A mester képzést a jelenleg 0sszegylijtott informaciok szerint halasztas nélkiil érdemes

elvégezni, ezzel minimalizalva az elmaradt jovedelmeket.

5.1. Implikaciok

A hallgatonak érdemes felmérnie, hogy mit tart a legfontosabbnak révid és hosszu tavon is,
a jovedelem szerzést, vagy a pénzaramok csak erdforrdsok szdmara, amikkel nem a
maximalizalas a célja, hanem egy kiegyensulyozott és fentarthat6 életmod. A hallgatd ennek
fliggvényében donthet amellett, hogy késobb kezdi meg a tanulmanyit, vagy hogy nem

dolgozik a mester képzés mellett, ez mar a személyes preferencidkon mulik.
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5.2. Tovabbi kutatasi felvetés

Ahogy korabban emlitettem, az elemzés atlagokkal dolgozik igy az eredményeket
torzithatjak a sz¢€1sd értékek nem tudom, hogy mennyire tisztitottak az AAE adatai. Valamint
a kutatds soran atlagos életpalyaval dolgoztam, emiatt a ,kezdd” fizetéseket csak az
inflacidval noveltem, az eldléptetéseket, vagy mas fizetést befolyasold tényezét nem vontam
be a szamitasokba. Erdemes lenne a kutatast ilyen informaciokkal arnyalni, az egyik ilyen
informacid, habar tovabbra is részletesen ismert az AAE altal kiadott korabbi végzettek
atlagos fizetése, ami jelképezheti, hogy mekkora jovedelem ndvekedésre szamithat egy
hallgaté amunkapiacon. Ami tovabbi segitség lehetne, hogyha maés olyan adatbazisok
allnanak a rendelkezésiinkre, amik tiikrozik, hogy milyen gyakoriak az eldléptetések a
kiilonbozd végzettségli személyek esetén, igy felvazolhatnank, hogy a mestert végzett
hallgatok sokkal gyorsabban tudnak eldre haladni a karrier Utjuk soran. Ezek mind olyan
informaciok, amik jelentdsen befolyasolhatjdk az eredményeket, és az sem kizart, hogy
megfelelden magas jovedelem ndvekedés mellett a flexibilitas értéke is mas lenne, habar a

jovedelem novekedéssel az elmaradt jovedelem is no.

Valamint ¢érdemes lehetne kiterjeszteni a kutatdst mas teriiletekre is, akar a
gazdasagtudomanyi teriileten, akar mas tertileteteken, mint példaul a mérnoki, informatikai

stb. Ahol eléfordulhat, hogy més eredmény sziiletik a teriiletek sajatossagaibol fakadodan.
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