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Idezet

,,Az emberek nem a valosagot ertékelik, hanem annak értelmezését. Dontéseinket
nem pusztan a logika, hanem a veszteségtol valo félelem és a bizonytalansdagérzet
is formalja.”

(Kahneman & Tversky, 1979)
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Koszonetnyilvanitas

Ezuton szeretném kifejezni halamat konzulensemnek Dr. Szoke Brigittanak, aki
szakmai iranymutatasaval, tandcsaival és tamogatasaval végig segitette
munkamat.

Kiilon készonom mindazoknak, akik idejiiket szantdik arra, hogy kitéltsék a
kutatasomhoz késziilt kérdoivet, hozzdjarulva ezzel a dolgozat megvalosulasahoz.
Halas vagyok csaladomnak és barataimnak is a biztatdsért és tiirelemért, amely

néelkiil ez a munka nem sziilethetett volna meg.



1 Bevezetés

A pénziigyi piacok miikodésének és a befektetdi magatartasnak a megértése napjainkban
kiemelt jelentdséggel bir, hiszen a gazdasagi stabilitds ¢és a lakossagi jolét szempontjabol
egyarant fontos, hogy az emberek tudatosan kezeljék megtakaritdsaikat ¢és befektetéseiket.
Dolgozatom célja, hogy a részvénypiac vizsgalatan keresztiil feltarja, hogyan viszonyul a
magyar lakossag a befektetésekhez, kiilonds tekintettel a részvényekkel kapcsolatos
ismeretekre, attitildokre és dontéshozatali mechanizmusokra.

A kutatas kozéppontjaban a pénziigyi edukacio, a kockazatérzékelés és a befektetési
hajlanddsag kapcsolata all. A dolgozat arra keresi a valaszt, hogy milyen tényezok 6sztonzik
vagy éppen gatoljak az embereket a részvénypiaci részvételben, és hogyan jarulhat hozzé a
pénziigyi tudatossag fejlddése a befektetési kultura er6sddéséhez Magyarorszagon. A téma
aktualitasat az adja, hogy a technoldgiai fejlddés és az online befektetési platformok elterjedése
Uj lehetdségeket nyitott meg a kisbefektetok szamara, mikozben a pénziigyi ismeretek hianya
tovabbra is korlatozza a részvénypiaci aktivitast. A dolgozatban a szakirodalom feldolgozasa
mellett kérddives vizsgalat segitségével elemzem, hogyan latjak és értékelik a magyar emberek
a részvénybefektetéseket, valamint milyen pszichologiai és tudasbéli tényezok alakitjak
dontéseiket.

A részvények a modern befektetések egyik legelterjedtebb forméjat képviselik, hiszen
lehetdséget kindlnak a hosszii tavli vagyongyarapodésra, valamint relativ kis id6- és
energiaraforditassal, szinte azonnal lehet veliik kereskedni. Azonban sok ember szdmara ez a
befektetési forma még mindig ismeretlen vagy riasztonak tlinik, elsdsorban a piac ingadozasai
¢s a potencialis veszteségek miatt. A dolgozat harom f6 részbdl all: elészor egy elméleti
attekintést nyujt a részvények miikddésérdl, majd az emberek részvényekkel kapcsolatos
attitiidjeit elemzi, végiil pedig a kutatas eredményeibdl levont kovetkeztetéseket és javaslatokat
fogalmazza meg.

A dolgozat célja feltarni, hogyan viszonyul a lakossag atlagos tagja a részvényekhez és
a részvénypiachoz. Ennek keretében 3 6 célkitiizés fogalmazodott meg:

e arészvényekkel kapcsolatos attitiidok és félelmek feltarasa,

o a befektetési dontéseket befolyasolo tényezdk azonositasa,

e javaslatok kidolgozasa a pénziigyi tudatossag ¢s oktatas fejlesztésére.



A dolgozat soran két hipotézist vizsgalok meg:
e az emberek 50 %-a a kockdzatot 6 visszatartd tényezdként nevezi meg a
részvénypiaci befektetéseknél;
e a pénziigyi ismeretek hianya jelenti a legjelentdsebb gatat a részvénypiac iranti
érdeklddés kialakulasaban.

A kutatas célja elésegiteni a részvénypiac kozérthetobbé tételét, és a befektetdi magatartas

racionalizalasat.



2 Szakirodalom feldolgozasa

2.1 Bevezetés a részvények alapjaiba

A részvény a részvénytarsasagok altal kibocsatott, tulajdonjogot megtestesitd
értékpapir. Mas szoval, a részvénytulajdonos résztulajdonossa valik a kibocsatd cégben, igy
jogosult a vallalat nyereségébdl vald részesedésre, és aranyos szavazati jogot kap a
dontéshozatalban. A részvényeket lejarat nélkiili, sajat téke jellegli befektetéseknek tekintjiik,
azaz nincs elére meghatarozott lejaratuk. A részvények arat a nyilt piacon kialakulé kereslet-
kinalat hatarozza meg.

Fogalmak:

Tulajdonjog: a részvény megvasarlasdval a befektetd aranyos tulajdonrésszel és
ezekhez kapcsolodo jogokkal (jovedelmi- és szavazati jog) rendelkezik a kibocsato vallalatban.

Jovedelmi jogok: a részvénytulajdonos részesedik a cég eredményébdl. Ez két 6
forrasbol allhat: egyrészt a részvény arfolyamanak emelkedésébdl szarmazo tékenyereségbdl,
masrészt az esetlegesen fizetett osztalékbol. (Az osztalék kifizetése nem kotelezo,
vallalatonként eltérd gyakorisaggal és mértékkel torténik.)

Szavazati jog: a részvényes jogosult részt venni a vallalat kdzgytilésein, €s aranyosan
szavazati jogot kap a stratégiai dontésekben. (Egyes részvénytipusok pl. az elsdbbségi
részvények elénydsebb hozammal, de altalaban szavazati jog nélkiil jarnak.)

Ezek az alapjogok és kotelezettségek alkotjak a részvény lényegét. Fontos azonban
tudni, hogy a részvény nem kockazatmentes befektetés: ha a vallalat rosszul teljesit, vagy a
részvény iranti kereslet lecsokken, az arfolyamcsokkenés miatt a befektetd a tokéjének egy

részEt vagy akar egészét is elveszitheti. (Arora & Balyan, 2023)

2.1.1 Arészvénypiac és mikodése

A részvénypiac olyan szabalyozott piac, ahol a részvények kibocsatasa és forgalmazéasa
torténik. A t6zsdék (pl.: BET-Budapesti Ertékt6zsde) biztositjak a kereskedés infrastruktirajat
¢s atlathatosagat. A részvénypiac szerepe haromszoros, a tékecsatolo funkcid lehetévé teszi a
vallalatok szamara a t0zsdei forrasbol vald tékeszerzést; a likviditasi funkcid biztositja a
részvények gyors és haté¢kony vasarlasat, eladasat; az arképzé funkcio a piaci mechanizmuson

keresztiil meghatarozza a részvények redlis értékét. (Cassedes, 2009)
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A részvénypiac mukdodésének megértéséhez elengedhetetlen a kereslet-kinélat
mitkddésének ismerete. A részvények arfolyamat alapvetden a vallalat mutatoi (pénziigyi
eredmények, novekedési kilatasok), a makrogazdasagi kornyezet (kamatszintek, inflacio,
gazdasagi novekedés) és a pszichologiai tényezdk (befektetdi hangulat, médiabefolyasolas)
hatarozzak meg. Ezek a f6 mutatok, amik befolyasoljak a kereslet-kinalatot a részvények irant,
¢és ezzel az arfolyamot. Nagy altalanossagban véve, ha a kereslet nagyobb ardnyban nd, vagy
kisebb aranyban csokken egy részvény irant, mint a kinalat, a részvény ara emelkedik, forditott
esetben, pedig csokken. (Cassedes, 2009)

A technologiai fejlodés jelentds mértékben atalakitotta a részvénypiac mikodését. Az
online kereskedési platformok (pl. Revolut, KBC, Random Capital), €s a toredékrészvények
megjelenése széleskoriien elérhetdvé tették a befektetést, lehetové téve a kisbefektetok szdmara
is a részvényvasarlast alacsony tranzakcios koltségek mellett. Ugyanakkor ez 0j kihivéasokat is
teremtett, mint a talzott spekulacio és az informacios talterheltség. (Lai & Langley, 2024)

A részvénypiac fejlédése szorosan Osszefligg a globalis gazdasagi folyamatokkal. A
nemzetkdzi tokepiacok egyre inkabb dsszekapcsolddnak, ebbdl kifolyodlag a vilag egyik részén
bekovetkez6 gazdasagi vagy politikai események szinte azonnal kihatnak mas orszagok
részvénypiacaira is. Példdul egy amerikai jegybanki kamatemelés a magyar
részvényarfolyamokat is befolyasolja, mivel mar a befektetok a vildgon szinte barhonnan
kereskedhetnek a vilag kozel 0sszes tézsdéjén. (Lai & Langley, 2024)

A részvénypiac a modern gazdasag egyik legfontosabb eleme. Egyszerre szolgélja ki a
vallalatok forrasbevonasat, a befektetok hozamszerzési opcioit és a gazdasag egészének
dinamizmusat. Az atlathatésag, a szigori szabalyozas és a befektetdi tudatossag egylittesen
biztositjak, hogy a részvénypiac hosszl tdvon fenntarthatd és megbizhat6 szerepldje maradjon

a globalis pénziigyi rendszernek. (Cassedes, 2009)

2.1.2 A kockazat és hozam kapcsolata

A befektetések egyik alapkove, hogy a hozam és a kockazat szoros kapcsolatban allnak
egymassal. Altalanossagban elmondhat6, hogy egy befektetés minél nagyobb hozamot igér,
annal nagyobb kockazatot is hordoz magaban. A befektetknek ezért mindig alaposan
mérlegelniiik kell, hogy milyen mértékli kockézatot hajlandoak vallalni a kivant hozam elérése
érdekében. Példaul mig egy tokevédett certifikat atlagosan a jegybanki alapkamat felett

nagyjabol egy-két szazalékot igér, cserébe alacsony kockazatért (mivel a tékevédettség azt



jelenti, hogy a befektetd a befektetett tokéjét akkor is visszakapja, ha a certifikat arfolyamat adé
mogottes termék/ termékek arfolyama a bekeriilési érték ala csokken, vagy teljesen értékét
veszti, a lejaratkor), addig egy magas részvénykitettségii abszolut hozamu alap akar annak a
tobbszorosét is elérheti. Ezt viszont azért a kockéazatért cserébe, hogy a befektetd elvesztheti
akar a befektetett tokéjének egy részét, vagy egészét is.

A részvénypiac nem mentes a kockazatoktol. Az arfolyamok rovid tavon erdsen
ingadozhatnak, ezért a befektetoknek mérlegelniiik kell sajat kockézatviselési hajlanddsagukat
¢s befektetési céljaikat. Hosszabb tavon a részvények azonban jellemzden magasabb hozamot
biztositanak, mint a kétvények vagy a bankbetétek, igy sok portfolioban kiemelt szerepet
kapnak. De ahhoz, hogy a befektetések kockazatanak és hozamanak aranyat optimalizalni
lehessen elengedhetetlen eszkoz a diverzifikacio, vagyis a kockazatok megosztasa kiilonb6zo
befektetési formak, iparagak vagy foldrajzi teriiletek kozott. Ez csokkenti annak az esélyét,
hogy egyetlen piac, vallalat vagy szektor gyenge teljesitménye jelentds veszteséget okozzon.
Emellett a hosszu tavi befektetési mod is csokkentheti a rovid tavia arfolyamingadozasokbol
fakado veszteségek kockézatat. (Favero & Nucera, 2014)

A kockazat mérésére mutatokat hasznalunk. Ezek kozol az egyik legismertebb a
volatilitas, amely azt mutatja meg, milyen mértékben ingadozik egy részvény arfolyama.
Tovabbi fontos mérdszam a béta-mutatd, amely azt jelzi, mennyire mozog egyiitt egy részvény
arfolyama a teljes piaccal. (Favero & Nucera, 2014) (Campbell & Viceira, 2005)

A részvénypiac esetében a kockazat tobb forrasbol eredhet:

Piaci kockazat: a részvényarfolyamok ingadozasabol fakad, amelyet a kereslet-kinalat,
a gazdasagi folyamatok ¢és a befektetdi hangulat befolyasol.

Egyedi kockazat: egy adott vallalathoz kapcsolodik, példaul vezetdi dontések,
pénziigyi helyzet vagy versenytarsak mozgasai miatt.

Makrogazdasagi kockazat: az inflacid, a kamatszintek, a gazdasagi ciklusok ¢és
politikai dontések hatdsabol fakad.

Devizakockazat: kiilfoldi befektetések esetén az arfolyamvaltozasok is hatassal
lehetnek a befektetés hozamara.

Tehat a kockazat és hozam kozotti kapesolat alapvetden meghatdrozza a befektetési
dontéseket. A tudatos befektetd célja, hogy megtaldlja az egyensulyt a kivant hozam ¢és a
vallalhat6 kockazat kozott, figyelembe véve sajat anyagi helyzetét, rovid- és hosszatava céljait
¢s kockazattiird képességét. (Campbell & Viceira, 2005)

A kockézat és hozam kapcsolatanak megértése egyben kulcs ahhoz is, hogy megértsiik,

miként alakult a részvénypiac fejlodése torténelmi tavlatban.
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2.2 A Részvénypiac fejlodése

A részvénypiac kialakuldsa a 16-17. szazadra nyulik vissza, amikor a kereskedelmi
tarsasagok példaul a Holland Kelet-indiai Tarsasadg el0szor bocsatottak ki részvényeket,
lehetové téve a nagyszabasu hajozasi és kereskedelmi vallalkozasok finanszirozasat, amelyek
révén a befektetok részesedhettek a vallalat nyereségébdl, ugyanakkor a kockazat is megoszlott
kozottik. Ezzel 1étrejott a részvénytarsasagi forma, amely a modern gazdasag egyik alapkove
lett. Az els6 modern értelemben vett tézsdék, mint az amszterdami és a londoni tézsde, a 17-
18. szdzadban alakultak ki, megteremtve a szervezett részvénykereskedelem alapjait. A
részvénypiac fejlodése jol tiikkrozi a gazdasagi rendszerek atalakulasat: ahol a tokepiac fejlodatt,

ott a gazdasag is dinamikusabb ndvekedést mutatott. (Daly, et al., 2021)

2.2.1 Torténelmi attekintés

Korai fejlodés: az elsé szervezett részvénypiac Amszterdamban alakult ki, ahol a
keresked6k mar nemcsak kozvetleniil a tarsasagoktol, hanem egymas kozott is adtak-vették a
részvényeket. A 18. szdzadban hasonld intézmények jelentek meg Londonban és Périzsban,
majd, a 19. szdzadban az ipari forradalom hatdsara a t6zsdék szerepe oOriasi mértékben
felértékelodott. A vasutépitések, a banyaszat €s az ipar novekedése jelentds tokebevonast
igényeltek, amit a részvénypiacok tudtak biztositani. A 20. szazadban a részvénypiacok globalis
halozattd alakultak, viszont a nagy gazdasagi valsag (1929) és a vilaghdboruk ramutattak a piac
sériilékenységére. Az elsé részvénypiacok eldszor csekély mértékii szabalyozassal jottek 1étre,
¢s ez a szabalyozasi rendszer az 1d6 haladtaval fokozatosan fejlodott. (Stringham, et al., 2008)

Szabalyozas és hatékonysag: A 20. szazad meghataroz6 eseménye a 1929-es nagy
gazdasagi vilagvalsag, amely rdmutatott a szabalyozas és az atlathatosag fontossagara. Ennek
hataséara szigorabb pénziigyi felligyeleti intézmények €s szabalyok jottek 1étre, kiilondsen az
Egyesiilt Allamokban. A masodik vildghaborut kovetden a részvénypiacok a gazdasagi
ujjaépités és a globalizaci6 révén ismét megerdsodtek. A modern részvénypiacok szabalyozésa
jelentds hatdssal van a piac hatékonysagara és biztonsagara. Példaul az indiai értékpapirpiac
fejléodése a SEBI (Securities and Exchange Board of India) szabalyozasi kezdeményezéseinek
koszonhetéen jelentés novekedést mutatott a piaci kapitalizdcioban, a kereskedési
volumenekben és a tézsdei cégek szamaban is. (G., 2010)

Budapesti Ertéktézsde (BET) kialakuldsa: Magyarorszagon az elsd tézsde 1864-ben

alakult meg Budapesti Ertékt6zsde néven és hamarosan a térség egyik legjelentésebb pénziigyi
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kozpontjava valt. A 2. vilaghaboruat és az azt kovetd allamositast kovetden a tézsde miikodése
megsziint, majd csak a rendszervaltas utan, 1990-ben indult Gjra. Azéta a BET folyamatosan
fejlddik, és a kozép-kelet-eurdpai régiod egyik meghatarozé szerepldjéve valt.

Gazdasagi novekedés: a részvénypiacok fejlddése pozitiv hatdssal van a gazdasagi
novekedésre, mivel eldsegiti a toke hatékony felhalmozasat és elosztasat, csOkkenti a
kockéazatokat és noveli a likviditast. Az azsiai feltorekvé piacokon végzett vizsgalatok
kimutattak, hogy a részvénypiacok fejlddése jelentés mértékben hozzajarul a gazdasagi

novekedéshez. (Bui & Doan, 2021)

2.2.2 Modern trendek

A részvénypiac fejlddése az internet széleskorli elterjedésével 0j szakaszba Iépett,
amelyet elsdsorban a digitalizacio, a globalizacio és a befektetdi szokdsok atalakulasa hataroz
meg. Mig korabban a részvénykereskedés inkdbb a nagy tokével rendelkezd befektetok és
intézmények kivaltsdga és szokasa volt, addig ma mar szinte barki szadmara elérhetdvé valt.

Az internet és a mobiltechnolégia elterjedése alapjaiban valtoztatta meg a tézsdéhez valod
hozzaférést. A befektetoknek mar nincs sziikségliik hagyomanyos brokercégekre vagy
bankfiokokra, hiszen online platformokon keresztiil akar otthonr6l, néhany kattintassal is
adhatnak megbizasokat. Emellett a pénziigyi szektor innovacioja 0j lehetdségeket teremtett,
példaul a toredékrészvények, a passziv befektetési formak vagy a tarsadalmi kereskedés révén.
(Lai & Langley, 2024)

A modern trendek nemcsak megkonnyitik a befektetést, hanem szélesebb tarsadalmi
rétegekhez is eljuttatjdk a részvénypiacot. Egyre tobben tekintenek a tézsdére nem csupan a
nagyvallalatok terepeként, hanem a hétkoznapi megtakaritasi formak egyikeként is.
Ugyanakkor a konnyti hozzaférés és az informdcidaradat ) kockdzatokat is rejt magaban. A
spekulacid, a révid tava gondolkodés és a piaci buborékok veszélye is felerdsodott.

Ezek a trendek jol mutatjak, hogy arészvénypiac a 21. szdzadban sokkal dinamikusabban,
nyitottabban és Osszetettebben miikddik, mint valaha. Viszont modern trendek elemzésekor
nem elég technologiai valtozasokrol beszélni, ezek mogott tarsadalmi attitlidvaltas is all.

(Zatsarinnyti, et al., 2017)



Online kereskedelmi platformok

Az elmult évtizedben megjelentek a fintech cégek és a neobrokerek, amelyek digitalis
innovacioval forradalmasitottdk a befektetést. A hagyomanyos brokercégekkel szemben ezek
az 1j szereplok gyakran mobilapplikaciokon keresztiil, letisztult feliileten, alacsony dijakkal
szolgaljak ki a befektetoket. Ilyen szereplok példaul a Robinhood, a Revolut, az eToro vagy a
Trading 212. Ezek az oldalak megjelenésiikkel drasztikusan lecsokkentették a belépési
kiiszobot a befektetOk szamdara. Korabban a részvényvasarlds jellemzden bankokon és
brokercégeken keresztiil, magas tranzakcids dijak mellett volt elérheté. Ma viszont néhany
kattintassal, sok esetben minimalis koltséggel is lehet kereskedni. Ez kiilondsen a fiatalabb
generacid korében népszerl, akik mobiltelefonon intézik pénziigyeiket, ugyanakkor a
gamifikacio (befektetés jatékositasa) miatt a tulzott spekulacid veszélye is megnétt. (Lai &

Langley, 2024)

Gamifikacio és uj befektetoi kultura

Az online brokerek és fintech appok gyakran jatékositott feliileteket hasznélnak: szines
grafikonok, értesitések, ,,jutalmak™ a kereskedésekért. Ez kiilondsen a fiatalabb generacidkat
vonzza, akik igy sokszor rovid tavu spekulacioként tekintenek a részvénypiacra, nem pedig
hosszu tava befektetésként. Ez a trend kiilondsen a GameStop-jelenség (2021) idején volt
latvanyos, amikor a Reddit befektetdi kozosségei rovid 1d6 alatt oridsi arfolyam-emelkedést

idéztek eld. (Lai & Langley, 2024) (Betzer & Harries, 2022)

Fractional shares (toredékrészvények)

A magas arfolyamu részvények, példaul az Apple, Amazon vagy Tesla, korabban sok
kisbefekteté szamara elérhetetlenek voltak. A toredékrészvények megjelenése lehetové tette,
hogy akar par ezer forinttal is be lehessen fektetni ezekbe a vallalatokba. Ez jelentdsen ndvelte
arészvénypiac inkluzivitasat, hiszen mar nem csak nagy tékével rendelkezd befektetok szamara

elérhetéek a magas aru blue chip részvények. (Bartlett, et al., 2024)

Algoritmikus és nagyfrekvencias kereskedés

Az utdbbi években a kereskedési forgalom jelentds részét automatizalt algoritmusok
bonyolitjak le, amelyek mésodpercek toredéke alatt képesek hatalmas mennyiségii iigyletet
végrehajtani. Ez noveli a piac likviditasat, ugyanakkor 0j kockazatokat is teremt (pl. hirtelen

arfolyam-ingadozasok). (Bhuiyan, et al., 2025)
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Mesterséges intelligencia és adatelemzés
A befektetdk és pénzintézetek egyre inkabb kihasznaljdk a big data és a mesterséges
intelligencia nyujtotta lehetéségeket. Ezek az eszkdzok gyorsabb ¢és pontosabb

dontéstamogatast biztositanak, de egyben erdsitik a versenyt is. (Bhuiyan, et al., 2025)

ESG és zold befektetések

Az utobbi évek egyik legjelentdsebb trendje a fenntarthatd és tarsadalmilag felelds
befektetések (ESG) térnyerése. A befektetok egyre inkabb olyan vallalatok részvényeit keresik,
amelyek megfelelnek a kornyezeti (Environmental), tarsadalmi (Social) és vallalatiranyitasi
(Governance) kritériumoknak. Ez nem csupan erkdlesi vagy kornyezeti kérdés, mivel
altalanossagban véve az ESG-szempontokat figyelembe vevd cégek hosszabb tavon stabilabb
pénziigyi teljesitményt nytjtanak. Ez foként azért igaz, mivel ezeknek a cégeknek nem kell
gyorsan reagalniuk egy esetleges kornyezetvédelmi szabalyvaltozasra, mivel eleve az elvarason
feliil teljesitenek, tovabba az energiaforras-takarékos gépparkjuk tovabbi hozzaadott
pozitivuma, hogy kevesebbet kell kolteniiik energiaforrasokra. A tézsdék is reagalnak erre,

példaul kiilon zold indexeket inditanak. (Friede, et al., 2015)

Globalizacié és 24/7 (E-kereskedelem) piacok

A részvénypiacok mara szinte teljesen Osszekapcsolddtak globélisan. Egy amerikai
jegybanki dontés, egy kinai gazdasagi adat vagy egy geopolitikai konfliktus azonnal kihat a
vilag masik felének tézsdéjére is. Emellett egyre tobb platform biztosit kozel 24/7 kereskedési
lehetdséget, igy a piacok folyamatos mozgéasban vannak. Ez megnoveli a befektetok

rugalmassagat, de egyben folyamatos éberséget is kovetel.

Passziv befektetés és ETF-ek elterjedése

A 2000-es évektol kezdve egyre nagyobb népszeriiségnek orvendenek az indexkdvetd
alapok és az ETF-ek (Exchange Traded Funds). Ezek olyan befektetési eszkozok, amelyek egy
teljes részvénykosarat kovetnek le (példaul az S&P (Standard&Poors) 500 indexet), igy a
befektetok egyetlen tranzakcioval széles kort diverzifikaciot érhetnek el. Az ETF-ek alacsony
koltségeik ¢és atlathatésaguk miatt sok kis- és nagybefektetd szamara vonzo alternativat
jelentenek, szemben az aktivan kezelt alapokkal. A trend hatdsara a tékepiacokon a passziv
befektetés aranya folyamatosan nd, ami hosszl tdvon az arképzésre és a piac stabilitasara is jo

hatassal van. (Ben-David, et al., 2017)
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2.3 A részvényekkel kapcsolatos attitiidok

A részvénypiac milkddése nem csupan gazdasagi és pénziigyi tényezok eredménye,
hanem szorosan Osszefligg az emberi viselkedéssel, az egyéni és kollektiv dontéshozatali
folyamatokkal, valamint az érzelmi reakciokkal is. A részvényekkel kapcsolatos attitlidok,
vagyis az, ahogyan az emberek gondolkodnak a részvényekrdl, a kockazatrol és a befektetési
lehetoségekrdl meghatarozzak, hogy milyen mértékben €s milyen modon vesznek részt a
tokepiacokon. (Kahneman & Tversky, 1979)

A részvényekhez vald viszony torténelmileg és kulturalisan is valtozo. Mig a fejlettebb
pénziigyi kultiraval rendelkezé orszagokban (pl. Egyesiilt Allamok, Egyesiilt Kiralysag,
Németorszag) a lakossag jelentds része kozvetleniil vagy befektetési alapokon keresztiil
részvénytulajdonos, addig mdas orszagokban, igy Magyarorszagon is, a részvényekkel
kapcsolatos bizalmatlansag és dvatossag még mindig jelentésen meghatdrozzak a pénziigyi
dontéseket. Ennek hatterében tobb tényezd is meghtizodik, a multbeli gazdasagi valsagok
emléke, a pénzligyi ismeretek hidnya, a kockazatkeriild szemlélet, illetve a révid tava
gondolkodas. (Forti, et al., 2011)

A részvényekkel kapcsolatos attitlidok tehdt nem pusztan pénziigyi preferencidk, hanem
pszicholdgiai, szociologiai és kulturalis tényezok Osszjatékabol alakulnak ki. A befektet6i
dontésekben az érzelmek, a tapasztalatok, a tarsadalmi normék ¢és a média altal kozvetitett
iizenetek ugyanolyan fontos szerepet jatszanak, mint a gazdasagi mutatok. A magyar befektetok
esetében kiillondsen fontos az érzelmi tényezok vizsgalata, mert a pénziigyi bizalom alacsony
szintje erdsen befolyasolja a dontéshozatalt.

Az elmult évtizedekben egyre tobb kutatas bizonyitotta, hogy a befektetok viselkedése
gyakran eltér a klasszikus kozgazdasagi modellekben feltételezett ,racionalis”
dontéshozataltél. Az emberi tényezOk példaul a mohosag, az optimizmus, vagy épp a
veszteségtol valo félelem idoérdl-idére dominansan befolyasoljak a részvénypiacok mozgasat.
Ennek megértése iranti vagy vezetett el a viselkedési kozgazdasagtan kialakulasahoz, amely 1j
megvilagitasba helyezte a befektetdi dontéseket. (Kahneman & Tversky, 1979)

Ezzel parhuzamosan a pénziigyi edukécio, azaz a pénziigyi ismeretek tudatos fejlesztése,
egyre fontosabb szerepet kapott a befektetéi magatartds formaldsdban. A megfeleld
ismeretekkel rendelkez6 befektetok kevésbé hajlamosak panikreakciokra, redlisabban mérik fel

a kockézatokat, és tudatosabban kezelik portfélidjukat. A pénziigyi tudatossag hianya viszont
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gyakran vezet impulziv, érzelmileg vezérelt dontésekhez, amelyek a befektetok veszteségét
eredményezhetik.

A kockazatérzékelés és az érzelmi tényezok szintén kulcsfontossaguak a részvénypiaci
magatartas megértésében. Egyes befektetok hajlamosak talértékelni a kockazatokat, mig méasok
alabecsiilik azokat, attol fiiggden, hogy milyen személyes tapasztalataik, pénziigyi helyzetiik
vagy érzelmi allapotuk van. A piaci hangulat, a média, a k6zdsségi platformok és a tarsadalmi
kornyezet mind hatassal vannak arra, hogy az emberek miként érzékelik a bizonytalansagot és
a lehetéségeket. (Kahneman & Tversky, 1979)

Osszességében véve a részvényekkel kapcsolatos attitidok a racionalis és irracionalis
tényezOk komplex halozatabol épiilnek fel. A modern részvénypiac csak akkor miikddhet
kiegyenstlyozottan és fenntarthaté modon, ha a befektetdk képesek tudatosan kezelni ezeket a
pszichologiai hatasokat, és dontéseiket nem pusztan érzelmi impulzusok, hanem megalapozott

ismeretek €s hosszu tavu stratégiak iranyitjak.

2.3.1 Viselkedési kozgazdasagtan és dontéshozatal

A klasszikus kozgazdasagtan hosszl idon at abbol az alapfeltevésbdl indult ki, hogy az
emberek racionalis dontéshozok: mindig a sajat hasznukat maximalizaljak, a sajat tudasukhoz
mérten logikusan mérlegelik a kockazatokat és a varhatdé hozamokat, valamint minden
rendelkezésre all6 informacidt objektiven értékelnek. Azonban a valds piaci viselkedés hamar
bebizonyitotta, hogy ez az elméleti modell csak részben fedi a valosagot. A befektetok dontéseit
sokszor érzelmek, kognitiv torzitdsok €s tarsadalmi hatasok befolyasoljak, ami eltérést okoz a
tisztan racionalis viselkedéstdl. (Kahneman & Tversky, 1979)

Ezeket az irraciondlis, de kiszdmithatd mintdzatokat vizsgalja a viselkedési
kozgazdasagtan, amely a pszichologian és a kdzgazdasdgtanon kdzdsen alapulva alakult ki. A
teriilet megalapozoi, Daniel Kahneman és Amos Tversky, az 1970-es évektol kezdve vizsgaltak,
hogyan hoznak dontéseket az emberek a bizonytalansag €s a kockazat mellett. Munkajuk soran
megalkottak a kilatdselméletet (Prospect theory), amely forradalmasitotta a befektetdi
viselkedésrol alkotott korabbi elképzeléseket. (Kahneman & Tversky, 1979)

A kilataselmélet 1ényege, hogy az emberek nem a végsé eredmény abszolut értéke
alapjan hoznak dontést, hanem a veszteség vagy nyereség szubjektiv érzékelése szerint. A
veszteségek pszichologiai hatasa altalaban véve erdsebb, mint az azonos mértékli nyereségé.

Ez az iigynevezett veszteségkeriilés. Példaul egy 10%-0s veszteség sokkal fajdalmasabb érzést
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kelt, mint amekkora 6romet egy 10%-0s nyereség jelentene. Ez a torzitds magyarazza, miért
hajlamosak a befektet6k til koran eladni nyereséges részvényeiket, ugyanakkor tal sokaig
megtartani a veszteségeseket. (Kahneman & Tversky, 1979)

A viselkedési kozgazdasagtan fontos fogalma a mentalis konyvelés (mental accounting),
amely szerint az emberek kiilon ,,mentalis fidkokban” kezelik a pénziiket, ahelyett, hogy
egységesen tekintenének ra. Példaul egy befekteté masképp értékeli az osztalékbol szarmazo
jovedelmet, mint a részvény eladasabol szarmazd nyereséget, még akkor is, ha a pénziigyi
eredmény azonos. A befektetok hajlamosak az osztalékra ugy tekinteni, hogy az csak egy plusz
bonusz a befektetésiik mellé, mig a részvény értékének novekedésébdl szarmazd nyereség a
valodi eredménye a befektetésiiknek. Igy gyakran a befektetSk veszteségesnek tekintenek egy
részvényt, mikor annak ara minimalisan csokken, de ennél nagyobb Osszegben fizetett ki
osztalékot a befektetok szamara. (Li, 2021)

Egy masik gyakori torzitds a megerdsitési torzitas (confirmation bias), ami szerint a
befektetok hajlamosak csak azokat az informdcidkat észrevenni és elfogadni, amelyek
megerdsitik eldzetes véleményiiket, mig az ellentmondé adatokat figyelmen kiviil hagyjék. Ez
kiilonosen jellemz6 a részvénypiacon, ahol a befektetdk gyakran érzelmi alapon valasztanak
,kedvenc” wvallalatokat, majd utélag keresnek indokokat, hogy igazoljak dontésiiket.
(Chuanromanee & Metoyer, 2022)

A nydjhatas (herd behavior) is fontos szerepet jatszik a piaci mozgasokban. Ez azt
jelenti, hogy a befektetok gyakran masok dontéseihez igazodnak, még akkor is, ha sajat
véleményiik vagy elemzésiik ellentétes lenne a tomeg viselkedésével. A nyajhatas a piaci
buborékok és dsszeomlasok egyik f6 mozgatorugoja, hiszen tdmeges optimizmus vagy panik
esetén az arfolyamok elszakadhatnak a redlis értéktdl. Ezt a jelenséget észrevéve szamtalan
tudatos ¢és szemfiiles befektetd gazdagodott mar meg, mivel a piac egy id6 utan mindig visszatér
a redlis értékhez. (Lee & Ahn, 2017)

A viselkedési kdzgazdasagtan jelentdségét a modern pénziigyi vilagban az adja, hogy
segitségével jobban megérthetdk a piaci anomalidk, példaul a talzott arfolyamingadozas, a
buborékképzddés vagy a befektetdi tulreakciok. Kahneman 2002-ben Nobel-dijat kapott
munkassagaért, ezzel hivatalosan is elismerve, hogy a pszichologiai tényezok nélkiill nem
érthetd meg teljesen a gazdasagi dontéshozatal. A mai befektetési stratégidkban €és pénziigyi
tanacsadasban egyre nagyobb hangsulyt kap a viselkedési kozgazdasagtan alkalmazéasa. A
portfoliokezeldk, brokerek és oktatok ma mar nemcsak a hozam-kockazat aranyt elemzik,
hanem a befektetdi viselkedést, az érzelmi reakcidkat €s a dontési hibak valoszinliségét is

figyelembe veszik. (Kahneman & Tversky, 1979)
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A viselkedési kozgazdasagtan abban hozott Ujdonsagot, hogy a befektetoket nem
tokéletesen raciondlis szerepléként, hanem emberként abrdzolja, akik hibdznak, félnek és
tanulnak. Sajat véleményem szerint a modern befektetéi dontéshozatal kulcsa az dnreflexio:
felismerni, mikor reagdlunk érzelmi alapon, és mikor tdmaszkodunk valddi informéciodra.

Ennek tudataban lehetséges racionalis dontéseket hozni a tokepiaon.

2.3.2 A pénziigyi edukacio szerepe

A részvényekkel kapcsolatos attitidok ¢és a befektetdi magatartds egyik
legmeghatarozobb tényezdje a pénziigyi miveltség, vagyis a pénziigyi ismeretek és készségek
szintje. Ez nem pusztan elméleti tudast jelent, hanem azt a képességet is, hogy a befektetd képes
tudatos, megalapozott dontéseket hozni pénziigyei kezelésében, a megtakaritas, a befektetés és
a kockazatvallalas terén. (Yin & Yang, 2022)

A modern tarsadalmakban a pénziigyi dontések mindennapossa valtak: hitelfelvétel,
megtakaritds, nyugdij-eldtakarékossag, vagy éppen részvénybefektetés mind olyan dontési
helyzetek, amelyekhez alapvetd pénziigyi ismeretek sziikségesek. Ennek ellenére sajnos a vilag
szamos orszagaban, koztilk Magyarorszagon is, a lakossag jelentds része alacsony pénziigyi
tudatossaggal rendelkezik. Ez a hianyossag gyakran vezet irraciondlis viselkedéshez a
tékepiacokon, mint példaul a talzott kockazatkeriiléshez, vagy épp tulzott kockdzatvallalashoz,
a rovid tava spekulacidhoz, vagy a panikszerii eladasokhoz piaci visszaesés idején. (Yin &
Yang, 2022)

A részvénypiacon a pénziigyi miiveltség kozvetlen hatassal van a befektetési attitidokre.
Azok, akik jobban értik a kockdzat és hozam Osszefiiggését, a portfolio diverzifikacio eldnyeit
vagy a kamatos kamat hatdsat, hajlamosabbak hosszii tdvon gondolkodni, és nem hoznak
impulziv dontéseket a rovid tavua arfolyam ingadozésok alapjan. (Yin & Yang, 2022)

A pénziigyi tudatossag fontossagat szamos nemzetkozi szervezet koztik az OECD, a
Vilagbank ¢és az Eurdpai Unid is hangsulyozza. Az OECD (Organisation for Economic Co-
operation and Development — Gazdasagi Egyiittmiikodési és Fejlesztési Szervezet) szerint a
pénziigyi muveltség magaban foglalja a tudatossadgot, az ismereteket, a készségeket és az
attitidoket, amelyek sziikségesek a megalapozott pénziigyi dontések meghozatalahoz. Ez egy
alapvetdé kompetencia, amely hatdssal van a személyes jolétre és a gazdasagi stabilitdsra. A

pénziigyi tudas tehat nem csupdn ismeretanyag, hanem egy gondolkodasmod, amely segiti az
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embereket abban, hogy hossza tavon stabilabb pénziigyi helyzetet teremtsenek maguknak.
(Reuter, et al., 2022)

A pénziigyi tudatossag fejlesztésének alappillére a pénziigyi edukécid, amely nem
csupan a pénziigyli ismeretek elsajatitdsat jelenti, hanem egy atfogd nevelési ¢&s
szemléletformalasi folyamatot, aminek célja, hogy az emberek képesek legyenek feleldsen,
tudatosan ¢és hosszl tavil szempontokat mérlegelve kezelni pénziigyeiket. A pénziigyi oktatas
tehat egyszerre szolgal tudasatadast, készségfejlesztést és attitlidformalast.

A pénziigyi muveltség fejlesztését tobb részre bonthatjuk. Az elsé szint az alapfoku
pénziigyi oktatas, amely sok pénziigyileg fejlett orszagban mar iskolas korban elkezdddhet. Itt
a cél, hogy a tanulok megértsék a mindennapi pénziigyi dontések alapjait, példaul, hogy mi a
kiilonbség megtakaritas és hitel kozott, hogyan mitkddik a kamat, miként lehet felelésen banni
a pénzzel. Az iskolai oktatds kiemelt szerepet jatszik abban, hogy a fiatalok mar koran
megtanuljak, hogy a pénziigyi dontéseknek mindig vannak kovetkezményei, €s a tudatos
tervezés elengedhetetlen a pénziigyi biztonsaghoz. (Kuzma, et al., 2022)

A kovetkezd szint a kozépfoku és fels6fokti pénziigyi oktatds, amely a pénziigyi
rendszerek mélyebb megértésére épiil. Ide tartozik a befektetések, a tokepiacok, a vallalati
pénziigyek és a gazdasagpolitika alapjainak megismerése. Ez a tudas mar nemcsak a
mindennapi pénziigyekhez, hanem a hosszu tdva pénziigyi dontésekhez, példaul
részvényvasarlashoz, nyugdijtervezéshez vagy vallalkozasinditashoz, is nélkiilozhetetleniil
fontos. (Cordero & Pedraja, 2019)

A pénziigyi oktatas ugyanakkor nem ér véget az iskolai keretek kozott. A felndttkori
pénziigyi tanulds legalabb ilyen fontos, hiszen a gazdasagi kdrnyezet, a pénziigyi termékek és
a technologia folyamatosan valtozik. A digitalis pénziigyi vilagban (online bankolas, fintech-
szolgaltatasok, kriptovalutdk) kiilondsen fontos, hogy az emberek képesek legyenek
alkalmazkodni az 0j kihivasokhoz, felismerjék a kockazatokat €s tudatosan hasznaljak a
pénziigyi eszkozoket.

A pénziigyi miveltség fejlesztése tehat egy élethosszig tartd tanulasi folyamat,
amelyben az allam, az oktatési intézmények, a pénziigyi szektor €s a civil szervezetek egyarant
szerepet jatszanak. Az allam feladata, hogy megteremtse a pénziigyi oktatds intézményi ¢€s
tantervi kereteit; az iskolaké, hogy korszerli, gyakorlatorientalt ismereteket adjanak at; a
pénziigyi intézményeké pedig, hogy tdmogassak a lakossag pénziigyi tudatossagat transzparens
kommunikacioval és edukacios programokkal. A pénziligyi miiveltség fejlesztése nemcsak az

egyének, hanem az egész tarsadalom szamara is elonyds. A pénziigyileg képzettebb lakossag
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stabilabb gazdasagot eredményez, emellett csokken a pénziigyi kizartsag, és nd a bizalom a
pénziigyi intézmények, illetve a tékepiac irant. (Cordero & Pedraja, 2019)

A 21. szédzadban a pénziigyi miiveltség mar nem luxus, hanem alapvetd kompetencia.
Ahogyan az olvasas ¢€s irds a 19. szazadban az alapmiiveltség részévé valt, ugy a pénziigyi
ismeretek a digitalis korszakban a modern emberi tudatossag részét képezik. A cél nem pusztan
az, hogy az emberek ismerjék a pénziigyi fogalmakat, hanem az, hogy képesek legyenek
stratégiai, hosszt tavii gondolkodasra pénziigyeikben, és magabiztosan eligazodjanak a
folyamatosan valtozo gazdasagi kornyezetben.

Magyarorszagon az elmult években tobb kezdeményezés indult a pénziigyi tudatossag
fejlesztésére. A Pénziranytli Alapitvany, a Magyar Nemzeti Bank (MNB), valamint szadmos
oktatasi program ¢és civil szervezet célja, hogy a fiatalokat és felndtteket egyarant felkészitse a
tudatos pénziigyi dontésekre. Az altalanos és kozépiskolai tananyagba fokozatosan bekeriiltek
a pénziigyi ¢s gazdasagi ismeretek, amelyek révén a diakok megismerkedhetnek az alapvetd
fogalmakkal, mint példaul a koltségvetés-készités, a hitel, a megtakaritas, vagy a befektetés
alapjai. Ugy gondolom, hogy Magyarorszagon a pénziigyi oktatas fejlesztése a részvénypiaci
kultara bdvitésének kulcsa lehet.

A digitalis korban 1j dimenziot kapott a pénziigyi edukacio: az online tananyagok,
interaktiv alkalmazéasok és befektetési szimulatorok (pl. Investopedia Simulator, Portfolio.hu
gyakorl6 feliiletek) lehetdséget adnak a gyakorlati tanulésra is. Ezek a programok segitenek a
fiatal befektetoknek megérteni a piac dinamikajat, anélkiil, hogy valddi pénzt kockaztatnanak.
A pénziigyi edukacio ugyanakkor nemcsak egyéni, hanem tarsadalmi szinten is pozitiv hatasu.
Egy pénziigyileg tdjékozottabb lakossdg hozzajarul a gazdasig stabilitdsdhoz: noveli a
megtakaritdsi hajlandosagot, eldsegiti a tdkepiacok fejlodését, és csokkenti a talzott
eladdsodottsag vagy a pénziigyi valsagok kockdzatat. (Aryan, et al., 2024)

Lényegében elmondhaté, hogy a pénziigyi edukacido kulcsszerepet jatszik a
részvényekkel kapcsolatos attitlidok formaladsaban. A tudatos befekteté nemesak ismeri a piac
mitkddését, hanem képes kritikusan értelmezni az informaciokat, felismeri sajat érzelmi
reakcioit, és hossza tava stratégiat épit. A jovO részvénypiacanak stabilitasa és hatékonysaga
nagyban fiigg att6l, hogy a befektetok milyen szinten értik és alkalmazzak a pénziigyi tudast a
gyakorlatban.

2.3.3 Kockazatérzékelés és érzelmi tényezok.
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A részvénypiaci dontéshozatal egyik legdsszetettebb ¢és legemberibb eleme a
kockazatérzékelés, vagyis az, ahogyan a befektetok érzékelik, értelmezik és kezelik a
bizonytalansadgot. Bar a klasszikus kozgazdasagtan feltételezi, hogy az emberek objektiven
értékelik a kockazatokat és varhatdo hozamokat, a valdosagban a befektetok dontéseit érzelmek,
megérzések, tapasztalatok €s pszicholdgiai torzitdsok formaljak. A kockazatérzékelés tehat nem
csupan raciondlis szamitds kérdése, hanem mélyen gyokerezik az emberi viselkedésben és
érzelmi vilagban. (Kahneman & Tversky, 1979)

A kockazat szubjektiv fogalom: amit az egyik befektetd izgalmas lehetoségnek 1at, azt
a masik veszélyes kockazatként értelmezi. Ez az eltérés szamos tényezotol fiigg, példaul az
egyén ¢életkoratol, pénziigyi helyzetétdl, korabbi tapasztalataitdl, személyiségétdl és kulturalis
hatterétdl. Egy fiatal befektetd hajlamosabb kockazatot vallalni, mivel hosszabb idd all elétte a
veszteségek kiheverésére, mig egy 1ddsebb, megtakaritdsaira tAmaszkodo személy inkabb a
stabil, kiszamithato befektetéseket részesiti elonyben. (Shefrin, 2002)

A kockazatérzékelés torzulasa gyakori jelenség a tOkepiacokon. Az emberek altalaban
hajlamosak a veszteségek tulértékelésére €s a nyereségek aladbecsiilésére, ez a mar korabban
emlitett tulzott veszteségkeriilés jelensége. Ennek hatdsara sok befektetd még akkor sem
hajlandé kockazatot vallalni, ha a varhatd hozam hosszii tdvon messze meghaladnd a
kockazatmentes megtakaritasokét. Mas esetekben épp az ellenkezdje torténik: ha a befektetd
korabban nagy nyereséget ért el, tulsdgosan elbizhatja magat, ami miatt alabecsiili a tovabbi
kockézatokat €s tilzottan merész poziciokat vesz fel. (Shefrin, 2002)

Az érzelmi tényezok kiilondsen erdsen befolyasoljak a piaci ciklusok sorén
tapasztalhatd kollektiv viselkedést. A piaci euforia idején, amikor az arfolyamok gyorsan
emelkednek, sok befektetd attol fél, hogy kimarad a ,,nagy lehet6ségbdl”, ezért irracionalisan
vasarol, ez a jelenség az ugynevezett FOMO (Fear of Missing Out), azaz a kimaradastol valé
félelem. Ezzel szemben a piaci panik iddszakaiban, amikor az arak zuhannak, a befektetok
hajlamosak tomegesen eladni, még akkor is, ha ezzel realizaljak a veszteségiiket. Ez a félelem
¢és kapzsisag ciklikus valtakozadsa az egyik legjelentésebb mozgatérugdja a tdkepiaci
volatilitasnak. (Shefrin, 2002)

A befektet6i viselkedésben megjelenik az igynevezett érzelmi aszimmetria is: a negativ
érzelmek (példaul félelem, csalddas, szorongas) intenzivebben ¢és tartdsabban hatnak, mint a
pozitiv érzelmek (6rom, elégedettség). Ez azt eredményezi, hogy a befektetok hajlamosak
elkeriilni azokat a helyzeteket, ahol bizonytalansagot éreznek, még akkor is, ha ezzel

lemondanak a potencidlis hozamokrol. (Shefrin, 2002)
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A média és a kozosségi halozatok is jelentds szerepet jatszanak az érzelmi
befolydsolasban. A hirek, elemzések és piaci kommentarok gyakran erdsen dramatizalt
formaban jelenitik meg a gazdasagi eseményeket (,,0sszeomlik a piac”, ,rekordnyereség”,
,torténelmi mélypont”), ami felerdsiti a befektetok érzelmi reakcidit. A kozdsségi médiaban
terjedd informdaciok, vagy éppen alhirek hatdsara tomegek hozhatnak impulziv dontéseket,
amint azt a 2021-es GameStop-jelenség is megmutatta. (Betzer & Harries, 2022)

A kockazatérzékelés és érzelmi tényezOk kezelése ma mar a professzionalis befektetési
tandcsadas szerves része. A pénziigyi tanacsadok és portfoliomenedzserek igyekeznek segiteni
az ugyfeleket abban, hogy felismerjék sajat érzelmi mintazataikat, és olyan befektetési
stratégiat alakitsanak ki, amely megfelel a pszichologiai komfortzonajuknak. Emellett egyre
népszerlibbek az automatizalt befektetési rendszerek (robo advisors), amelyek kizarjdk az
emberi érzelmeket a dontéshozatalbol, és algoritmusok alapjan allitanak 6ssze kiegyensulyozott
portfoliokat. (Kahneman & Tversky, 1979)

Tehat a kockazatérzékelés és az érzelmi tényezdk megértése nélkiilozhetetlen a
részvénypiac miikodésének atfogd megértéséhez. A befektetdi viselkedés mogott huzodo
pszichologiai folyamatok felismerése nemcsak egyéni, hanem rendszer szinten is fontos: segit
elkeriilni a piaci tGlreagéalasokat, mérsékelni a volatilitast, és hozzajarul egy tudatosabb,

kiegyenstlyozottabb befektetdi kultara kialakulasahoz.
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3 Anyag és modszertan

Kutatdsom célja annak feltarasa volt, hogy az emberek milyen mértékben érdekldédnek a
részvénypiac irant, milyen szintli pénziigyi ismeretekkel rendelkeznek, és milyen tényezok
befolyésoljak befektetési dontéseiket. Ennek vizsgalatdhoz kérddives kozvéleménykutatast
alkalmaztam, amely lehetdséget nyujtott a lakossag részvénypiaci attitlidjeinek,
tapasztalatainak és kockazatvallalasi hajlandosagénak statisztikai elemzésére.

A kérddivet online formaban készitettem el a Google Forms feliiletén, és a kitoltési
lehetoséget kiilonbozd csatorndkon, példdul kozosségi  médiafeliileteken, egyetemi
kozosségekben tettem kdzzé. Az online adatgyiijtés 2025 majusatdl oktodberig zajlott, és eldénye,
hogy gyorsan és koltséghatékonyan érhettem el kiilonb6z6d korosztalyt és hatterti embereket,
mikdzben a kitoltés teljes mértékben onkéntes €s anonim modon tudott zajlani. A valaszadok a
kérddiv elején egyértelmii tajékoztatast kaptak arrdl, hogy a kitoltés onkéntes, az adataikat

bizalmasan kezelem, és kizardlag kutatasi célra hasznalom fel.
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3.1 A kutatas modszertana

A kérddiv célja az volt, hogy atfogo képet adjon a valaszadok pénziigyi tudatossagarol,
befektetési szokasairdl és részvénypiaci attitidjeirdl. Osszesen 36 kérdést tartalmazott, amelyek
harom 6 témakor koré csoportosultak:

e Demografiai adatok: az elsé szakasz a valaszadok alapvetd tarsadalmi és gazdasagi
jellemzdit vizsgalta, igymint életkor, nem, iskolai végzettség és lakohely. Ezek az
adatok azért jelentések, mivel ezekbdl kideriil, hogy a kutatds mennyire széles
demografiai kozeget vizsgal.

e Pénziigyi ismeretek és befektetési tapasztalatok: a méasodik szakasz arra iranyult, hogy
felmérjem a valaszadok pénziigyi tajékozottsagat és befektetési gyakorlatat. A kérdések
kozott szerepelt, hogy rendelkeznek-e befektetésekkel, illetve, hogy mennyire érzik
magukat felkésziiltnek pénziigyi dontések meghozatalaban. A kérd6iv ezen része Likert-
skalas kérdéseket is tartalmazott, amelyek segitségével a valaszadok 1-t6l 6-ig terjedd
skalan értékelték sajat pénziigyi tudasukat és kockazatvallalasi hajlandosagukat (1=
egyaltalan nem igaz ram és a 6= teljes mértékben igaz ram).

e Részvénypiaci attitidok és érzelmi tényezok: a harmadik szakasz a befektet6i
viselkedés pszicholdgiai aspektusaira Osszpontositott. A kérdések arra keresték a
valaszt, hogy a valaszadok mennyire tartjak kockazatosnak a részvénybefektetést,
milyen forrdsokbol tdjékozddnak, és milyen mértékben befolyasoljak dontéseiket
érzelmek, példaul a félelem, a tilzott magabiztossag vagy a tomegviselkedés. Ezzel a
résszel vizsgalni tudtam a viselkedési kozgazdasdgtan alapvetd jelenségeit, mint a
veszteségkeriilés vagy a tlzott optimizmus.

A dolgozat elemzés részének alapjat kvantitativ kutatasi modszer képezte, amely lehetové
teszi a részvénypiaci attitidok és pénziigyi magatartasok szamszerii, objektiv vizsgalatat. A
kvantitativ megkozelités célja, hogy statisztikai adatokon keresztiil mérhetd és
Osszehasonlithato képet adjon a valaszadok pénziigyi ismereteirdl, kockdzatvallalasi
hajlanddsagarol és befektetési szokasairdl. A kvantitativ megkozelités elonye, hogy objektiv,
altalanosithatdo eredményeket nyujt, €s statisztikai bizonyitékokkal tamasztja ald a kutatasi
hipotéziseket. A szamszerisitett adatok segitségével kimutathatova valnak a pénziigyi
tudatossag, a kockdzatérzékelés ¢és a részvénypiaci aktivitas kozotti kapcsolatok.

Elsé 1épésként leird statisztikdkat készitettem (atlag, median, szoras, gyakorisag),

amelyek bemutatjdk az egyes valtozok alapvetd jellemzodit. Ezt kovetden kereszttablas
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elemzéseket végeztem annak vizsgalatara, hogy van-e kapcsolat a demografiai jellemzok (pl.
¢letkor, végzettség) és a befektetési magatartds kozott. A Likert-skalas kérdések esetében
atlagpontszamokat szamitottam, amelyek segitségével az attitidok ¢és vélemények
Osszehasonlithatova valtak. A nyitott kérdések valaszait kvalitativ modon, tartalomelemzéssel
dolgoztam fel: kategoriakat hoztam Iétre a leggyakrabban eléforduld valaszok alapjan, hogy

feltarjam a valaszadok gondolkodasanak k6zos mintdzatait.
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3.2 A minta osszetétele

A kutatasban 109 {6 vett részt. Az adattisztitas soran eltavolitottam azokat a kitoltéseket,
amelyek hianyosak vagy ellentmondésosak voltak, igy a végsé minta megbizhat6 és elemzésre
alkalmas adatokat tartalmazott. A véalaszadok 74,3%-a n6, mig 25,7%-a férfi volt. Kor szerinti
megoszlasban a 18-24 évesek alkottdk a legnagyobb csoportot 37,6%, Oket a 45-55 éves
korosztaly kovette 25,8%. A 65 év felettiek aranya 11,9%, mig a 35-44 éveseké 8,3%, a 25-34
éveseke 7,3%, és az 55-64 éveseké szintén 7,3% volt. A 18 év alatti valaszadok aranya 1,8%. A
minta tehat széles kordsszetételt mutat, ami lehetdséget ad a kiilonb6z6 életkori csoportok
befektetési attitlidjeinek dsszevetésére.

Az iskolai végzettség eloszlasa szerint a valaszadok legnagyobb része felsdfoku
végzettséggel 36,7% vagy gimnaziumi érettségivel 33,0% rendelkezett. Jelentds volt tovabba a
technikumi végzettségliek ardnya 10,1%, valamint a szakgimnaziumi 8,3% és szakiskolai
végzettségliek 6,4% részardnya. A PhD-fokozattal rendelkezdk aranya 1,8%, mig az alapfokt
végzettséggel rendelkezdk 3,7%-ot tettek ki. A részvénytulajdon ardnyai alapjan a valaszadok
79,8%-a jelenleg nem rendelkezik részvénnyel, 10,1% korabban mar fektetett be, ugyancsak
10,1% aktivan tart részvényeket. Ezek az adatok jol tiikrozik, hogy a részvénypiac
Magyarorszadgon tovabbra is kevésbé elterjedt a lakossagi befektetdk korében, és a pénziigyi
edukacio fejlesztése fontos szerepet jatszhat a részvénypiaci részvétel ndvelésében.

Bar a minta nem reprezentativ a teljes magyar lakossagra, 0sszetétele lehetdséget ad arra,
hogy kovetkeztetéseket vonjak le a részvénypiac irant érdeklddd lakossagi befektetok

szemléletérdl és viselkedésérol.
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4 Elemzés

A kutatasom kozponti célja az volt, hogy feltarjam, milyen tényez6k hatarozzdk meg az
emberek részvénypiaci attitiidjeit, és hogy a pénziigyi ismeretek, tapasztalatok, valamint az
érzelmi tényezOk miként befolydsoljak a befektetési dontéseket. Az elemzés soran kiilon
figyelmet forditottam arra, hogy az adatokat leird statisztikai modszerekkel (atlag, median,
szoras, eloszlas, gyakorisag) és Osszefiiggésvizsgalatokkal (kereszttablas elemzés, kategoria-
Osszevetés) dolgozzam fel.

A vizsgalat célja nem csupan az volt, hogy szdmszerlien bemutassam a valaszadok
véleményét, hanem hogy megértsem azokat a mélyebb Osszefliggéseket, amelyek a
részvénypiac iranti bizalmat, érdeklddést €s dontéshozatalt alakitjak. A kutatas soran kiillondsen
fontosnak tartottam a viselkedési kozgazdasagtan €s a pénziigyi edukacio szerepét: az emberek
befektetési dontéseit ugyanis nem pusztan racionalis megfontolasok, hanem érzelmek, félelmek
¢s tapasztalatok is formaljak.

Az alabbi fejezetben részletesen bemutatom a kérddives kutatds eredményeit, majd
statisztikai eszkozokkel értékelem azokat. A kovetkezokben eldszor az eredmények
legfontosabb mutatéit ismertetem, majd az értékelés és elemzés alfejezetben ezek mélyebb

Osszefliggéseit elemzem.
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4.1 Eredmények

A kutatas soran 109 f6 valaszait dolgoztam fel, amely alapjan a célom az volt, hogy
feltarjam, milyen tényezdk hatdrozzak meg a lakossag részvénypiaci attitiidjeit, befektetési

ismereteit és kockazatvallalasi hajlanddsagat.

4.1.1 Az ,atlagember” részvényekkel kapcsolatos ismeretei

A kutatas egyik f0 célja annak feltarasa volt, hogy a valaszadok mennyire érzik magukat

tajékozottnak a pénziigyek, illetve konkrétan a részvénypiac teriiletén.

1. abra Pénziigyi tajékozottsagi onértékelés, Forras: Sajat készités

Mennyire érzi magat tdjékozottnak a pénziigyek terén?
109 vélasz

60

49 (45%)

40

29 (26,6%)
20

1(0,9%) 11 (10,1%) e i
,0%

1 2 3 4 5 6

A ,,Mennyire érzi magat tdjékozottnak a pénziigyek terén?” kérdésre adott valaszok 1-tl 6-ig
terjedd skalan atlagosan 3,73-as értéket mutattak, a median 4,00, a sz6éras pedig 1,01 volt. Ez
azt jelzi, hogy a valaszadok tobbsége kozepesen tajékozottnak tartja magat, ugyanakkor az
ismeretszint erésen szor. A magas szords arra utal, hogy a pénziigyi tudatossag rendkiviil
heterogén: vannak, akik magabiztosan mozognak a pénziigyek vilagaban, mig masok alapvetd
fogalmakban sem biztosak. Pénziigyi miiveltség teriiletén Magyarorszag sajnos még mindig
elmarad a nyugat-eurdpai atlagtol.

A vélaszadok 100%-a hallott mar a részvényekrdl, mint befektetési lehetdségrol, ami a
pénziigyi fogalom ismertségét bizonyitja. Ugyanakkor a gyakorlati tapasztalat mar joval
szlikebb korben van jelen: a megkérdezettek csupan 10,1%-a rendelkezik jelenleg

részvényekkel, mig tovabbi 10,1% korabban birtokolt ilyen értékpapirt. Ez 6sszességében azt
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mutatja, hogy bar a részvénypiac fogalma ismert, az aktiv részvétel tovabbra is alacsony. Ezt
az eredményt tdmasztja ald (Rooij, et al., 2011) tanulmanya is, akik kimutattak, hogy a pénziigyi
miiveltség szintje szorosan Osszefligg a részvénypiaci részvétellel. A magasabb tudasszint
nemcsak a befektetési hajlandosagot noveli, hanem csokkenti a befektetésekkel kapcsolatos
irracionalis félelmeket is.

A valaszadok altal megfogalmazott asszocidciok a ,,részvény” kifejezés kapcsan is

sokatmondodak voltak.

2. dabra Részvény asszociaciok, Forras: Sajat készités

Melyik kifejezés jut eszébe a leginkdbb a részvény szé hallatan?
109 valasz

@ Kockazat
@ Nyereség
Spekulacio
@ Hosszu tavu befektetés
@ Tulajdonrész szavazati joggal

A két leggyakoribb valasz a ,,hosszu tavu befektetés” 39,4% és a ,,kockézat” (33%) voltak, majd
a ,,spekulaciéd” 13,8% és a ,,nyereség” 12,8% kifejezések kovetkeztek, majd 1% egyéb valasz.
Ez arra utal, hogy a vélaszadok fejében a részvények egyszerre jelentenek lehetdséget és
kockazatot. A kétpolust szemlélet a hozam reménye €s a veszteségtol valo félelem a viselkedési
kozgazdasagtan egyik legfontosabb jelenségéhez, a kilatdselmélethez kapcsolodik (Kahneman
& Tversky, 1979), ami szerint az emberek a veszteségeket nagyobb sullyal élik meg, mint az
azonos mértékli nyereségeket. Ez jol magyardzza, miért 6dzkodik sok vélaszadd a
részvényektdl, még akkor is, ha tudja, hogy hossza tdvon magasabb hozamot érhetne el.
Osszességében véve elmondhato, hogy a lakossag tobbsége tisztaban van a részvények
fogalmaval, azonban az aktiv részvételhez sziikséges ismeretek és bizalom még hidnyos. A
pénziigyi edukécio tehat kulcsfontossagii ahhoz, hogy az emberek magabiztosabban ¢és

tudatosabban tudjanak a tékepiacon megjelenni.
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4.1.2 A befektetési dontéseket meghatarozo tényezok

A kutatds eredményei szerint a befektetési dontéseket tobb, egymassal 0sszefonddo

tényezo befolyasolja.
3. abra Befektetési motivaciok, Forras: Sajat készités

Melyik tényez6 befolydsolna leginkabb, hogy részvényekbe fektessen?
109 vélasz

@ Alacsony kockazat
@ Magas hozam

Szélesebb koérl ismeretek
8,3% @ Magasabb tkekeret
— ] @ Gyors ligyintézés

A valaszadok 33,9%-a szamara a magas hozam lehetdsége a legfontosabb motivacio, mig 35%
a tobb ismeret megszerzését tartand dontdnek. 21% az alacsonyabb kockazatot nevezte meg 6
tényezoként, 10,1% pedig egyéb okokat (példaul magasabb tékekeretet és gyors ligyintézést)
jelolt. Ezek az adatok jol mutatjak, hogy a magyar lakossag befektetési hajlanddsaga elsdsorban
a hozam-kockazat egyenstlyahoz ¢és az ismeretek szintjéhez kotddik. A valaszadok dontéseit
tehat kettds motivacid hajtja: egyrészt a pénziigyi elénydk keresése, masrészt a
bizonytalansagtol valo félelem csokkentése.

Az emberek befektetési dontéseit nem mindig racionalis megfontolasok vezérlik,
gyakran jelen van a heurisztikus gondolkodas, amikor a dontéshozé korlatozott informécio
alapjan, egyszeri szabalyokra hagyatkozva cselekszik. Ez kiillondsen igaz azokra, akik nem
rendelkeznek elegendd tapasztalattal, és inkdbb a biztonsagos megoldéasokat keresik.

A valaszadok atlagosan 4,97-es értéket adtak arra a kérdésre, hogy mennyire tartjak
fontosnak, hogy részvényvasarlas eldtt szakértovel konzultaljanak. A magas atlag és a magas
median (5) azt mutatja, hogy a tobbség szamara a pénziigyi tandcsadas hiteles informécidforras,

ami megerdsiti a tandcsadoi és edukacios intézmények fontossagat.
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4. abra Informacios forrasok, Forras: Sajat készités

Milyen forrdsboél szerezne informaciot, ha részvényt szeretne vasarolni?
109 vélasz

Online cikkek 34 (31,2%)

Baratok —31(28,4%)
Szakérték

Bankok

91 (83,5%)
|44 (40,4%)

K6z6sségi média 14 (12,8%)

Chatgpt 0,9%

0,9%

1(
Vallalati éves beszamolok 1

)

)

Forumok 1(0,9%)
)

Sajat magam f—1 (0,9%

Ez abban is megmutatkozik, hogy a valaszadok tilnyomo tobbsége szakértdi forrdsokra
tamaszkodna: 88,1% valasztott olyan opciot, amely szakértét vagy bankot tartalmaz (sokan
tobb  forrast jeldltek meg kombindcidban). Pénziigyi/online cikkeket 31,2%,
baratokat/ismertetdket 28,4%, ez meger6siti, hogy a laikus kozonség szdmara a hiteles,
szakértdi forrasok a legfontosabbak, mig a kozosségi médidban minddssze 12,8% bizik meg.
Az alacsony bizalmi ardny a k6zosségi médidval kapcsolatban (atlagosan 2,12 az 1-6 skalan)
Osszhangban all a nemzetkdzi trendekkel is, amelyek szerint a laikus informaciok a legtobb
befektetdben bizalmatlansagot keltenek.

Ezek az eredmények aldtdmasztjak, hogy a pénziigyi dontéshozatalban a bizalom, az
informacié mindsége €s a szakértelem kiemelt szerepet jatszik. A pénziigyi tanacsadok, oktatési
programok ¢€s megbizhatd forrasok jelenléte eldsegiti, hogy az emberek magabiztosabban ¢€s

tudatosabban hozzanak befektetési dontéseket.

4.1.3 Arészvénypiac iranti érdeklodés szintje

A kutatas alapjan a lakossag korében mérhetd egyfajta nyitottsdg a részvénypiac felé,
de ez még mindig nem tarsul aktiv részvétellel. A véalaszadok 54%-a gondolt mar arra, hogy
részvényt vasaroljon, 41,3%-uk pedig ugy nyilatkozott, hogy ha lenne szabadon felhasznalhat6
tokéje, beruhdzna részvényekbe. Az érdeklddés tehat meghaladja a tényleges részvétel
mértékét, ami azt jelzi, hogy sokak szadmara a befektetés inkabb vagyott cél, mintsem konkrét

cselekvés. Ennek f6bb okai részben az informaciohiany, részben pedig a kockazatérzet.
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5. abra Részvénybefektetések idotavia, Forras: Sajat készités

Mekkora id6tavon varna eredményeket egy részvénybefektetést6l?
109 vélasz

® Parnap

@ Pérhét
Par hénap

@ Egy év

@ Tobb év

A vélaszok azt is megmutattak, hogy az emberek dontd tobbsége rovid- €s kdzéptavon
var eredményeket: 40,4% egy éven beliil, 26,6% egy évnél rovidebb idétavot jeldlt, mig egy
évnél hosszabb periddust, csak a valaszadok egyharmada (33%) jeldlt. Ez a szemlélet azonban
ellentétes a részvénybefektetések hosszll tavl természetével, ami arra utal, hogy a befektetési
idéhorizonttal kapcsolatos tudatossag még fejlesztésre szorul. A hosszi tavu gondolkodas
elengedhetetlen a sikeres részvénypiaci szerepléshez. Az eredmények alapjan kijelenthetd,
hogy a magyar valaszadok korében az érdeklédés megvan, de a pénziigyi edukacidé hianya

gatolja a tényleges részvételt.
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4.2 Ertékelés és elemzés

Az eredmények bemutatisat kovetden ebben a fejezetben az adatok mélyebb
értelmezésére, valamint a mogottiik huzodo osszefiiggések feltarasara torekszem. Célom, hogy
az eredményeket ne csupan szamszerlien, hanem elméleti és viselkedési kozgazdasagtani
szempontbol is értékeljem. Az elemzés sordn azt vizsgdlom, hogy milyen tényezok
akadalyozzak az emberek részvénypiaci részvételét, illetve milyen koriilmények segithetik eld,
hogy nyitottabbd valjanak a befektetések irant. A hangsuly tehat a motivaciok, félelmek és
tapasztalatok Osszefiiggésein van.

A fejezetben kiemelt szerepet kapnak a viselkedési tényezok-mint a kockazatészlelés,
az Onbizalom vagy az informaciohiany, valamint a pénziigyi edukacié és az intézményi bizalom
szerepe. Ezek azok az elemek, amelyek a statisztikai eredmények mogott valodi magyardzod
erdvel birnak, és segitenek megérteni, miért viszonyul sok ember még mindig 6vatosan a

részvénypiacokhoz.

4.2.1 Tényezok, amelyek tavol tartjak az embereket a részvényekto6l

A vélaszadok tobb oknal is értékelhették, hogy miért nem fektetnek részvényekbe. Az
allitasokat 1-t6l 6-ig terjedd skalan értékelték, az atlagértékek az alabbiak szerint alakultak:

6. abra Részvény alapu befektetések visszatarto okai, Forras: Sajat készités

Ok Atlag Szoras
Nincs elég ismeretem 4,24 1,49
Nincs elég pénzem 4,10 1,60
Tul kockazatosnak tartom 3,78 1,52
Nincs idom ra 2,83 1,67
Nem érdekel 2,40 1,47

Az adatok alapjan az ismerethiany messze a legerdsebb visszatartd tényezd. A
valaszadok tobbsége gy érzi, nem rendelkezik kelld tudassal ahhoz, hogy 6nalléan dontést
hozzon. Ezt a jelenséget a pénziigyi pszichologia ,,0nhatékonysag-hianynak” nevezi, amikor az

egyén alulértékeli sajat képességét a pénziigyi dontésekben.
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A masodik legerdsebb tényezd a korlatozott anyagi lehetdség volt. Bar ez objektiv
tényez0, a valaszok azt sugalljak, hogy sokan tilbecsiilik a részvénybefektetéshez sziikséges
minimalis tokét. A modern online platformok (pl. Revolut, eToro, Random Capital) mar
lehetové teszik a toredékrészvények vasarlasat, igy a pénzhiany sokszor inkabb percepcids
probléma, mint valos akadaly.

A harmadik legfontosabb akadaly a kockazattol valo félelem. (Kahneman & Tversky,
1979) Eszerint a veszteségek pszicholdgiai hatasa kétszer er6sebb, mint a nyereségek okozta
elégedettség, ezért a befektetok gyakran elkeriilnek minden olyan dontést, amelyben akar kis
veszteség is lehetséges. Osszességében elmondhatd, hogy a részvényektdl vald tavolmaradast
foként pszicholdgiai és tudasbéli tényezdk okozzdk, amelyek célzott pénziigyi edukacidval

csokkenthetdek.

4.2.2 Pozitiv példak (hogyan nyitottak meg az emberek a részvénypiacot)

A kutatasbol az is kideriilt, hogy a valaszadok 20,2%-a rendelkezik, vagy mar kordbban
rendelkezett részvénnyel, és Ok jellemzéen magasabb pénziigyi ismeretszinttel, erésebb
onbizalommal és hosszabb befektetési idétavval jellemezhetok. A kereszttablas elemzés szerint
a felséfoku végzettségliek korében haromszor akkora az esélye a részvénytulajdonnak, mint a
kozépfoku végzettségliecknél. Ez egyértelmiien azt mutatja, hogy az oktatds, a pénziigyi
ismeretek ¢és az Onbizalom kulcsfontossagu tényezok a piacra 1épésben. Emellett a pénziigyi
edukacios kezdeményezések, példaul a Pénziranytii Alapitvany és a Budapesti Ertéktdzsde
programjai, szintén hozzajarulnak a nyitottsag noveléséhez. Az oktatasi és médiakampanyok

szerepe kulcsfontossagli abban, hogy a befektetési kultura szélesebb korben terjedjen el.
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5 Kovetkeztetések

A kutatds eredményei alapjan egyértelmiien megallapithatd, hogy a magyar lakossag
korében fokozatosan ndvekszik az érdeklddés a részvénypiac irdnt, ugyanakkor a tényleges
részvételi arany még mindig alacsony. Ez az ellentmondas jol tiikr6zi a pénziigyi magatartas
egyik kulcsjelenségét: az emberek jelentds része felismeri a befektetések fontossagat, de a
kockéazatoktol valo félelem, az ismerethidny és az Onbizalom hidnya gatolja a gyakorlati
cselekvést. A valaszadok dontd tobbsége tisztaban van a részvénybefektetés alapfogalmaival,
¢s pozitivan viszonyul a tékepiaci hozamlehetdségekhez. Ugyanakkor az adatok szerint sokan
még mindig inkabb elméleti szinten érdeklddnek a részvények irant. Ezt jol mutatja, hogy bar
54% mar gondolt részvényvasarlasra, minddssze 10,1% rendelkezik tényleges
részvénytulajdonnal. A két érteék kozotti kiilonbség arra utal, hogy a befektetési dontés
meghozatala ¢és a tényleges cselekvés kozott pszicholdgiai gatak huzodnak. A viselkedési
kozgazdasagtan elméletei (Kahneman & Tversky, 1979) szerint az egyének pénziigyi dontései
gyakran nem raciondlisak, hanem érzelmek, tapasztalatok és kognitiv torzitdsok hatisa alatt
sziiletnek.

A részvényektdl vald 6dzkodas mogott is gyakran ilyen tényezok huzodnak meg: az
emberek talbecsiilik a veszteség valoszinliségét, mikozben aldbecsiilik a hosszi tava
hozamokat. Ez a jelenség jol magyardzza, hogy a valaszadok miért tartjdk a részvényeket
kockéazatosnak, még akkor is, ha tisztdban vannak azok hozamlehetdségeivel. A kutatas egyik
legmarkansabb eredménye, hogy a részvénypiaci aktivitds szintje szoros kapcsolatban all a
pénziigyi miuveltséggel. A magasabb iskolai végzettségii, illetve pénziigyi ismeretekkel
rendelkezd valaszadok nagyobb ardnyban rendelkeznek befektetési tapasztalattal. Ez
Osszhangban all a nemzetkdzi kutatasokkal (Rooij, et al., 2011), amelyek szerint a pénziigyi
ismeretek szintje az egyik legfontosabb eldmutatdja annak, hogy valaki aktivan részt vesz-¢ a
részvénypiacon.

A pénziigyi tudatossag nem csupan ismereteket, hanem hozzaallast és Onbizalmat is
jelent. Azok, akik pénziigyileg tdjékozottabbnak tartjdk magukat, nemcsak batrabban, hanem
hosszabb tavu gondolkodéssal is kozelitenek a befektetésekhez. Ezzel szemben azok, akik
kevésbé érzik magukat kompetensnek, hajlamosak keriilni a részvényeket, vagy révidebb
idétavban gondolkodnak. A kutatasban megjelend kockazatkeriilés és bizalmatlansag jelensége
tobb rétegli. Egyrészt a korabbi gazdasagi valsagok (pl. 2008-as pénziigyi krizis) hatasai a mai

napig €lnek a koztudatban, masrészt az informacios talterheltség is hozzajarul a bizonytalansag
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érzéséhez. A valaszadok talnyomo tobbsége a szakértdi tandcsadasban bizik meg leginkabb
(83,5%), mig a kozosségi médiat minddssze 12,8% tekinti hiteles forrasnak. Ez a kontraszt
egyértelmiien jelzi, hogy a pénziigyi informaciok forrasa kulcsfontossdgu a dontéshozatalban.

A pénziigyi edukacio szerepe igy kettds: egyrészt az alapvetd ismeretek bovitésével
csokkenti a tudashidnybol eredd félelmeket, méasrészt hosszabb tdvon hozzajarul a pénziigyi
onbizalom erdsddéséhez. A pénziigyi kultira fejlesztése nemcsak gazdasagi, hanem tarsadalmi
érdek is, mivel a tudatos pénziigyi dontések elOsegitik a lakossag anyagi stabilitasat és a
tokepiac fejlodését. A kutatasbol kirajzolodik, hogy a pénziigyi oktatasnak nem csupan az
iskolai tantervben, hanem a felndttképzésben és a digitalis médidban is nagyobb teret kell
kapnia. A fiatalabb generaciok esetében kiilondsen fontos az élményszerili, gyakorlati alapt
tanulds, amely a modern online befektetési platformokhoz kapcsolhatd. A digitalis eszkdzok,
példaul a toredékrészvények vasarlasa, vagy a gamifikalt befektetési alkalmazasok elérhetobbé
teszik a részvénypiacot ¢és lehetdséget adnak, a kevésbé vagyonos befektetOknek is a
tékepiacon. A pozitiv példak is azt bizonyitjak, hogy a tudas, a tapasztalat és az dnbizalom
erdsitése képes attdrni a korabbi pszichologiai korlatokat. Azok a valaszadok, akik mar
szereztek tapasztalatot részvénybefektetések terén, jellemzéen magabiztosabbak, realisabban
itélik meg a kockazatokat, és hosszabb tava szemléletet képviselnek. Ez alatdmasztja a tanulési
folyamat szerepét, mivel a pénziigyi miiveltség nem velesziiletett adottsag, hanem gyakorlassal
fejleszthetd.

Véleményem szerint nagyon fontos lenne a pénziigyi tudatossag fejlesztése
Magyarorszagon. Mar az altalanos iskoldaban oktatni kéne pénziigyi alapozo orakat, amelyeken
a didkok ismerkedhetnének a pénz mikodésével, és megtanulndk, hogyan kell kezelni
vagyonukat. A kozépiskolai tantervben helyet kellene kapnia mar a befektetéseknek, a
kockézatnak és hozamnak, valamint a részvénypiac mitkodésének alapszintii ismertetésének is.
Az oktatds soran a gyakorlati példdk (pl. szimulaciok, tézsdejatékok, online befektetési
modellek) segithetnek abban, hogy a tanulok élményszeriien ismerkedjenek meg a pénziigyi
dontések kovetkezményeivel.

Osszefoglalva a kutatasbol kideriil, hogy a részvénypiaci aktivitas ndveléséhez harom
kulcsfontossagu tényezd egyiittes erdsitése sziikséges:

1. Pénziigyi ismeretek bovitése: az alapvetd fogalmak, eszkozok €s kockazatok
megeértése;
2. Bizalomépités: a hiteles informacioforrasok és szakértéi tandcsadas

megerositése;
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3. Motivacié ¢és szemléletformalds: a hosszii tava befektetési gondolkodas
kialakitasa.

Ha ez a harom feltétel megvalosul, a részvénypiac nem csak elérhetévé, de kivanatossa
is valhat a szélesebb lakossag szdmara. A pénziigyi edukécio fejlesztése tehat nem pusztan
oktatasi, hanem gazdasagfejlesztési kérdés is, mivel hozzajarul a tékepiac mélyiilés¢hez, a
megtakaritdsok hatékonyabb felhasznalasahoz, és végsd soron a gazdasdg fenntarthatod
novekedéséhez. A kutatds eredményei megerdsitik, hogy Magyarorszagon a pénziigyi
tudatossag fejlodése mar elindult, de még sokat kell fejlddnie. A tudatos, tajékozott és hosszu
tava szemlélet kialakitasa az elkdvetkezd évek egyik legfontosabb kihivasa és lehetOsége

egyarant.
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6 Osszefoglalas

A szakdolgozat célja az volt, hogy feltarjam a magyar lakossag részvénypiaci attitiidjeit, és
megvizsgaljam, milyen tényezok befolyasoljak a befektetési dontéseket, kiilonos tekintettel a
pénziigyi ismeretekre, az érzelmi tényezokre és a kockazatvallalasi hajlandosagra. A kutatas
hipotézisei az aldbbiak voltak:

e az emberek 50 %-a a kockdzatot 6 visszatartdo tényezdként nevezi meg a
részvénypiaci befektetéseknél;
e a pénziigyi ismeretek hianya jelenti a legjelentdsebb gatat a részvénypiac iranti
érdeklédés kialakulasaban.
A dolgozat harom {6 részbdl allt:

1. Az els6, elméleti fejezet bemutatta a részvénypiac miikddését, a kockézat és
hozam kapcsolatat, valamint a részvényekkel kapcsolatos attitidoket ¢és
viselkedési tényezdket. Kiilon hangsulyt kapott a pénziigyi edukécio szerepe,
mivel a pénziigyi miveltség nemcsak az ismereteket, hanem a tudatos
dontéshozatalt és a hossza tavi gondolkodast is fejleszti.

2. A masodik, modszertani rész ismertette a kérddives kutatas felépitését, amely
109 {6 valaszain alapult, és a valaszadok demografiai, oktatasi, valamint
befektetési jellemzdit elemezte.

3. A harmadik, elemz6 fejezet részletesen feldolgozta a kutatas eredményeit leird
statisztikai modszerekkel.

A kutatds elemzése megerdsitette mindkét hipotézis valossagat. A valaszadok 58,6%-ara
igaz kozepesnél magasabb szinten, hogy azért nem fektetnek részvényekbe, mert azok tul
kockézatosak. Az ismerethiany messze a legjelentdsebb visszatarté tényezO. A valaszadok
100%-a ismeri a részvény fogalmat, de csak kis hanyaduk, minddssze egytizediik rendelkezik
tényleges részvénytulajdonnal. A pénziigyi ismeretek szintje kdzepes, ami azt jelzi, hogy a
tudatossag jelen van, de nem elégséges a tudatos részvénypiaci részvételhez. A befektetési
dontésekben a legfontosabb motivald tényezOk a magas hozam lehetdsége €s a pénziigyi
ismeretek bovitése, mig a leggyakoribb visszatartd6 okok az ismerethiany, a kockazattol valo
félelem és az alacsony tOkekapacitas voltak. A viselkedési kozgazdasagtan elméletei kiillondsen
Kahneman és Tversky kilataselmélete segitenek megérteni, hogy a veszteségek pszichologiai
sulya miért tart tavol sok embert a részvénypiactol még akkor is, ha tisztdban vannak a

potencialis hozamokkal.

35



A kutatds kimutatta, hogy az oktatas és a pénziigyi onbizalom kulcsszerepet jatszik a
részvénypiaci aktivitasban. A felséfoku végzettségiick és a pénziigyi ismeretekkel rendelkez6
valaszadok lényegesen nagyobb ardnyban rendelkeznek befektetési tapasztalattal, mint az
alacsonyabb végzettséglick. Emellett azok, akik mar kiprobaltdk a részvénybefektetést,
jellemzden hosszabb tavon gondolkodnak és redlisabban értékelik a kockazatokat. A kutatasbol
az is kideriilt, hogy a pénziigyi tandcsadas ¢€s a hiteles informacidforrasok erdsitése noveli a
bizalmat, és eldsegiti a tudatos dontéshozatalt.

A dolgozat gyakorlati célja abban rejlik, hogy a feltart tényezok alapjan jelol ki egy utat
hosszutavi célok eléréséhez a pénziigyi edukacid fejlesztésén és a befektetéi kultara
megerdsitésén keresztiil. A hosszl tavu cél a részvénypiaci részvétel bovitése, ami nemcsak az
egyének pénziigyi biztonsagat noveli, hanem hozzajarul a hazai tokepiac fejlodéséhez és a
gazdasag fenntarthato ndvekedéséhez. A kutatds megerdsiti, hogy a tudatos pénziigyi
dontéshozatal és a bizalomépités kéz a kézben jar: a megfeleld ismeretek birtokdban az emberek
batrabban ¢s feleldsebben vallaljak a befektetésekkel jard kockazatokat.

Osszességében a dolgozat eredményei igazoltak a hipotéziseket: a pénziigyi miiveltség
szintje meghatarozo tényezo a részvénypiaci részvételben, €s a bizalom, a motivacio, valamint
az oktatds egyiittes fejlesztése elengedhetetlen ahhoz, hogy a magyar lakossag aktivabb és

tudatosabb szerepléjévé valjon a tékepiacnak.
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Hallgatok, doktoranduszok nyilatkozata mesterséges intelligencia (mt)
alkalmazasarol

1. Altaldnos adatok

Hallgaté neve: | Rétfalvi Baldzs

Neptun-kédja: ' MD0SOC

Képzési szint (a megfelelét jeldlje X-szel): | :EZflzleADMSc/MA U5 NS SR
Tantargy neve/kédja*: | Szakdolgozat

A munka cime: Pénziigyi- és befektet&i attitlid vizsgalat

* doktori értekezés esetén nem kitéltendd

2. Nyilatkozat az MI hasznalatarél

Alulirott, etikai felelésségem teljes tudataban az alabbi nyilatkozatot teszem:

(Kérjiik, vdlasszon egyet az alébbi lehetbségek kdzil!)
[0 A) Nem alkalmaztam mesterséges intelligencia rendszert vagy szolgaltatast.
(Amennyiben ezt jelélte, a tovabbi téblazatok kitoltése nem sziikséges.)
# B) Alkalmaztam mesterséges intelligencia rendszert vagy szolgaltatast.

(Kérjiik, toltse ki a vonatkozo tablazatokat!)

3. A mesterséges intelligencia hasznalatanak részletezése

I. TABLAZAT: Asszisztensi vagy kisebb mérték( felhasznalds (pl. forditas, nyelvi korrektura,
otletelés stb.)

(Ezen felhaszndldsok esetében a konkrét promptok és vdlaszok csatoldsa nem sziikséges.)

A felhasznalas célja ! Alkalmazott Ml-eszkéz neve | Erintett rész (ha nem a
és verzidja szoveg egészére vonatkozik)

Szévegszerkesztés, otletelés, | Chat GPT 5.0
nyelvi lektoralas, fogalmazas,
tomorités, informacio
gyljtés, forditas.

Il. TABLAZAT: Jelentds tartalmi hozzajérulas (pl. egy teljes abra vagy egy hosszabb
szovegrész generalasa)

(Ezekben az esetekben a felhaszndlt kulcsfontossdgu promptok és az M| dltal adott nyers
vélaszok dokumentdldsa és a munka mellékletében valé csatoldsa sziikséges.)



Alka!.mazott il g Az érintett fejezet /
eszkoz neve

'[a’bra /  tablazat

A prompt-naplé?

R tartalmazé melléklet
A felhasznalas célja

verzidja, , ; bejegyzésének
| pontos sorszama "
elérhetdsége | sorszama

!
f
i

3/A. Oktaté iltal el8irt kiegészité szabalyok (ha vannak)

Amennyiben az adott tantargy oktatéja vagy témavezetSje az Ml-eszkozdk hasznélatéra
vonatkozdan kiilén szabélyokat vagy elvdrasokat hatarozott meg, kérjiik, az aldbbi mez&ben
foglalja 6ssze ezeket:

Pl. az MI haszndlatdnak tilalma bizonyos feladattipusokra; csak konkrét eszkéz haszndlata
engedélyezett; eltérd hivatkozdsi elvdrdsok; dokumentdcids forma stb.

Oktaté vagy témavezeté altal el8irt szabalyok:

...............................................................................................................
...............................................................................................................

...............................................................................................................

4. Minden hallgatéra vonatkozé nyilatkozat:

Kijelentem, hogy az MI altal esetlegesen generalt tartalmakat minden esetben kritikailag
fellilvizsgaltam, szerkesztettem és a munkaba illesztettem. A leadott munka minden eleméért,
annak eredetiségéért és tudomanyos helytéllésagaért teljes korii felelGsséget vallalok.
Tudomdsul veszem, hogy a Magyar Agrér- és Elettudoményi Egyetem a benyujtott munkat
mesterséges intelligencia detektorral ellenérizheti, és eljarast kezdeményezhet, amennyiben
a nyilatkozatom valétian vagy hianyos.

T &
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Hallgaté aldirasa Konzulens/Témavezetd alsirasa



MATE Szervezeti és Miikodési Szabalyzat

lll. Hallgatoéi Kvetelményrendszer

lll.1. Tanulmanyi és Vizsgaszabalyzat

6.13. sz. fiiggeléke: A MATE egységes szakdolgozat /

diplomadolgozat / zarédolgozat / portfélié készitési atmutatdja

4.2. sz. melléklete: Nyilatkozat a zarédolgozat/szakdolgozat/diplomadolgozat/portféli6 nyilvinos
hozzéférésérdl és eredetiségérél (mddositva: 2025. oktdber 16.)

NYILATKOZAT

a szakdolgozat nyilvdnos hozzéférésérél és eredetiségérdl

A hallgaté neve: Rétfalvi Baldzs

A Hallgat6 Neptun kodja: MDO0SO0C

A dolgozat cime: Pénziigyi- és befektetéi attitlid vizsgdlat

A megjelenés éve: 2025

A konzulens intézetének neve: Vidékfejlesztés és Fenntarthatd Gazdasdg
Intézet

A konzulens tanszékének a neve: Befektetési, Pénziigyi és Szamviteli Tanszék

Kijelentem, hogy az dltalam benyujtott szakdolgozat egyéni, eredeti jelleg(, sajat szellemi alkotdsom.
Azon részeket, melyeket mas szerz6k munkdjabél vettem at, egyértelmien megjeldltem, és az
irodalomjegyzékben szerepeltettem. Tovdbbd kijelentem, hogy a dolgozat elkészitése soran
alkalmazott mesterséges intelligencia-eszkbzok (pl. szoveggenerdlds, nyelvi javitds, forditas,
adatelemzés) haszndlata nem helyettesitette a sajat kutatdsi és alkotéi munkamat, azok alkalmazésat
a forrdsok kozott vagy a modszertani részben feltiintettem, és a szakmai-etikai elvardsoknak

megfeleléen jartam el.

Ha a fenti nyilatkozattal valétlant dllitottam, tudomdsul veszem, hogy a zardvizsga-bizottsag a
zarovizsgabdl kizar és a zdrdvizsgat csak Uj dolgozat készitése utdn tehetek.

A leadott dolgozat, mely PDF dokumentum, szerkesztését nem, megtekintését és nyomtatdsat
engedélyezem.

Tudomdsul veszem, hogy az altalam készitett dolgozatra, mint szellemi alkotds felhasznéldsdra,
hasznositdsara a Magyar Agrar- és Elettudomanyi Egyetem mindenkori szellemitulajdon-kezelési
szabdlyzataban megfogalmazottak érvényesek.

Tudomasul veszem, hogy dolgozatom elektronikus vdltozata feltoltésre keriil a Magyar Agrar- és
Elettudoményi Egyetem kényvtéri repozitori rendszerébe. Tudomdsul veszem, hogy a megvédett és
nem titkositott dolgozat a védést kdvetGen nyilvanosan elérhetd és kereshetd lesz az Egyetem
konyvtari repozitori rendszerében.

Kelt: 2025. év 10. hé 26. nap

Hallgato aldirdsa




NYILATKOZAT

Rétfalvi Balazs (hallgaté Neptun azonositéja: MDOSOC) konzulenseként nyilatkozom arrél,
hogy a szakdolgozatot attekintettem, a hallgat6t az irodalmi forrasok korrekt kezelésének
kdvetelményeirdl, jogi és etikai szabalyairdl tajékoztattam.

A zarddolgozatot/szakdolgozatot/diplomadolgozatot/portféliét a zarévizsgan térténd
védésre javaslom / nem javaslom.

A dolgozat allam- vagy szolgalati titkot tartalmaz: igen nem

Kelt: 2045 &y A he __ZF nap

&) =
Dr. Sz6ke Brigitta
belsé konzulens




