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BEVEZETES

Diplomamunkam téméajanak — ,BEFEKTETESI LEHETOSEGEK HAZANKBAN A
LAKOSSAGI SZEKTORBAN - az elmiilt idészak gazdasdgi eseményeinek tiikrében” -
kivalasztasakor a f6 szempont az atlagemberek — a lakossag - megtakaritasokkal kapcsolatos
preferencidinak és az azt befolydsold fébb tényezdinek - a megtakaritasi hajlandosag, a
kockazatvallalds mértéke - valtozasainak vizsgalata volt az adott iddszakban — tekintettel az
ezen periddusban bekovetkezett, a kordbbiaknal jelentdsebb, a tarsadalom és a gazdasag

egészére hatd eseményekre.

A 2008-2009-es gazdasagi valsaghelyzet 6ta a magyar gazdasag viszonylag folyamatos,
emelkedd palyan mozgott, a jegybank és a kormanyzat gazdasagélénkito intézkedései inkabb
a fogyasztads mintsem a megtakaritdsok irdnyéba terelték a lakossdg szabad pénzeszkozeit.
Az iranyad6 kamatok gyakorlatilag 0-hoz kozeli vagy akar negativ realjovedelmet termeltek

az e korben altalanosan hasznalt megtakaritasi formaknal.

Az elmult rovid idészakban (1-3 év) viszont olyan eldre nem lathatd, jelentds valtozdsokkal
szembesiiltiink, amelyek nem csak a gazdaséagi helyzetre, hanem a lakossag jelentds részének
az egyik legelemibb sziikségletére, a biztonsagérzetre gyakoroltak nem kevésbé jelentds

hatasokat.

A 2019 végén Kinaban megjelent, rendkiviil fert6z6 (R0 >2) virus (COVID-SARS 2), mar
2020 elején okozott megbetegedéseket Eurdpaban (elséként Franciaorszagban) €s az

Egyesiil Allamokban is, tavaszra elterjedt szinte az egész vilagon.
2020. marcius 11-én a WHO viladgjarvannya (pandémia) nyilvanitotta.

Magyarorszagon 2020. marcius elején jelentették az elsd halaleseteket, marcius 11-tdl

egészségligyi vészhelyzetet, marcius 28-atol kijarasi korlatozasokat vezettek be.

A pandémia nem csak az egészségiigyben okozott maig tartd problémakat - megkozelitdleg
40 ezer halott (ezek ~10%-a gazdasagilag aktiv 20-59 kozotti korosztalybol), az
egészségiigyi ellatorendszer megroppandsa, a szlirdvizsgalatok és a tervezett mitétek
elmaradasa miatti késések ledolgozasa — hanem gazdasagi hatédsai is velliink maradtak hossza

tavon is — bizonyos agazatok (turizmus, szallitmanyozas, vagy akar az ipari termelés) csak



2021 végére — 2022 kozepére kozelitették meg vagy érték el a pandémia elbtti

teljesitményiiket, a vendéglatoipar példaul maig sem.

M¢ég a pandémia ideje alatt a vilaggazdasag egészére hatd baleset tortént a nemzetkdzi
széllitmanyozasban: 2021. marcius végén az Evergiven konténerszallito hajo partnak
{itkozott az Eurdpa és Azsia kozotti kereskedelmet lebonyolité £6 utvonal, a Szuezi- csatorna

egy szakaszan, 6 napra lezarva a mindkét iranyt forgalmat.

A kozvetlen — a hajoban, az infrastruktiraban, illetve a szallitott aru késedelmébdl szarmazo
— karon kivil jelentds gazdasagi kéarok jelentkeztek a nemzetkdzi szallitmanyozas egy
részének leallasabol, késedelmébdl, illetve kapacitas-vesztésébdl, €s a szallitasi litemtervek
felboruldsabol. A magyar lakossagot érintd hatasok az ipari termelés csokkenésében, de

legféképpen a szallitasi koltségek emelkedése miatti import-ar novekedésében jelentkeztek.

2022 februar végén Oroszorszag regularis haderdvel atlépte kozvetlen szomszédunk Ukrajna
hatarat és teriiletszerzési célu haborut inditott. Az azt megel6z6 iddszakban mar
folyamatosan emelkedd arak az energiahordozok piacan ennek hatisara extrém szintet elérd
gyors emelkedésbe kezdtek - a gdzar példaul februér és augusztus kozott mintegy 4-szeresére
nétt, (80$-> 3008 / MWH) -, és az EU és Oroszorszag kozott ellenségessé valo viszony, a
bevezetett szankciok és az orosz energia-hordozé export-politika miatt sokaig magasan is
maradtak, annak ellenére, hogy az EU korabbi jelentds orosz kitettsége (~40%) mostanra

10% ala csokkent.

Mivel Magyarorszdg energiahordozdkat érintd orosz kitettsége nem valtozott, jelenleg
hosszabb tdvon szamithatunk magas energiakoltségekre, a lakossagot érintd kormanyzati

intézkedések ellenére is (rogzitett/hatdsagi ar).

A hipotézis felallitasakor abbdl a feltételezésbdl indultam ki, hogy a fent felvazolt torténések
a magyar lakossdgot nem csak a kedvezotlen vildgpiaci események miatt egzisztencialis
félelmeik novekedésében érintik, hanem valos fizikai fenyegetettségként élik meg a
pandémiat, illetve a szomszédos orszagban zajloé haboris eseményeket. Mivel az emberek
egyik legelemibb sziikséglete a biztonsagra vald torekvés, a befektetési hajlandosag

vizsgalatanak alaptézise egyrészt a befektetési portfolio elemeinek a biztonsagos vagy
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biztonsagosnak gondolt befektetések (allamkdtvények, pénzpiaci alapok, deviza, arany)
iranyaba torténd elmozdulasa volt a nagyobb nyereséggel kecsegtetd, am kockazatosabb
formak feldl (részvények, szarmaztatott alapok stb.), masrészt vizsgalatra érdemesnek
gondoltam, hogy ezen események voltak-e €s milyen hatassal a befeketések nagysagara,
0sztonzodleg hatottak-e tovabbi megtakaritasra, a lakossag fogyasztasra kolti-e az kdzvetlen

korményzati tAmogatasokat vagy inkabb tartalékol.

A dolgozatom megirasa sordn az alabbi hipotéziseket allitottam fel:

H1: Feltételezem, hogy a jelenlegi gazdasagi helyzetben a lakossagi befektetok inkabb a

kockazatmentes befektetések iranyaba fordultak.

H2: Varakozasom szerint egyre kevesebb az atlagallampolgarok havi megtakaritasi

lehetdsége.

H3: A pénziigyi tudatossag hazdnkban még mindig hagy némi kivanni valdt maga utan, a
pénziigyi dontések jelentds részében inkdbb az érzelmi mintsem az értelmi tényezok

dominalnak.



1. BEFEKTETESI SZOLGALTATOK, BEFEKTETESI TANACSADAS

A Dbefektetési piaci kozvetitok altal végzett tevékenységet altalanossagban befektetési

tevékenységnek nevezziik.

A befektetési szolgaltatasi tevékenység az alabbi tevékenységek iizletszeri folytatasa

forintban, devizéban egy vagy tobb befektetési eszkozre:

- bizomanyosi tevékenység,

- kereskedelmi tevékenység,

- egyéni portfoliok kezelése a befektetd altal adott megbizas alapjan,
- ligynoki tevékenység,

- az értékpapir forgalomba hozatalanak szervezése.

Kiegészitd befektetési szolgaltatasi tevékenység:

értékpapirok letéti 6rzése,
- befektetési hitel nytjtasa,
- befektetési tanacsadas,
- lgyfélszamla-vezetés,

- értekpapirszamla-vezetés.

A tOkepiaci kozvetitést végzo szervezetek koziil a befektetési szolgaltatok azok, amelyek a
befektetési szolgaltatasokat vagy azok egy részét fotevékenységként végzik. Ezek lehetnek
hitelintézetek vagy befektetési vallalkozasok. (TOMORI 2016)

A befektetok védelme érdekében a befektetési szolgaltatok 1997. dprilisaban létrehoztak a
Befektetdvédelmi Alapot. A BEVA kartalanitési kotelezettségét a tokepiacrol szo16 2001. évi
CXX. torvény szabalyozza. Feladata a befektetési szolgaltatok altal bizomdanyosi,
kereskedelmi, portfolidkezelési, értékpapir letétkezelés, letéti Orzési, értékpapirszamla-
vezetési, ill. lgyfélszdmla-vezetési tevékenység korében a befektetok javara kotott,
biztositott, szerzddésbdl eredd kovetelés befagyasa esetén meghatdrozott kartalanitasi
Osszeg kifizetése. Kartalanitds mértéke 2016. januar 1-jétél 100.000 EUR. Az eurdban
meghatarozott 6sszeghatarnak forintra torténd atszamitasa a felszamolas kezd6 idépontjanak

napjan érvényes MNB devizaarfolyamon torténik. A kartalanitas mértéke egymillio forint



Osszeghatdrig szdz szazalék, egymilliéo forint Osszeghatar felett egymillié forint és az

egymillio forint feletti rész kilencven szézaléka.

A befektetési szolgaltatok tevékenységi korébe tartozik a befektetési tanacsadas. Ennek

keretén beliil, illetve a tanadcsadas megalapozasara pénziigyi tervezést célszerli végezni.

Pénziigyi tervezés soran a szakértd tanacsadd rogziti és elemzi az tigyfél kockazati €s
vagyoni helyzetét, megoldasi javaslatokat dolgoz ki az egyéni életcélokra és lehetdségekre,
bemutatja a megoldasi alternativdkat, majd végrehajtja az {gyfél altal valasztott

tranzakciokat.

A pénziigyi tervezés fazisai a kovetkezok:

igényfelmérés,

- termékismertetés,

- pénziigyi terv, prezentacio,
- dontés,

- megvalositds, valamint

- feliilvizsgélat, ellendrzés.

A megfelelden kezelt vagyon, a befektetések segitenek az ligyfél pénziigyi céljai elérésében.
A befektetés tervezésének elso 1€pése felmérni a rendelkezésre allo befektetési lehetdségeket
és azok jellemzdit. Masodik Iépés az ligyfél igényeinek lehetdleg minél pontosabb
fetérképezése, majd ezen ismeretek alapjan az egyénre szabott befektetési csomag -portfolio

— Osszeallitasa.

Az egyes befektetési lehetdségeknél fontos figyelembe venni a varhato hozamot, a hozamok
ingadozdsat és a kockdzatot. A varhato hozamndl érdemes bemutatni a multbeli
teljesitményeket, kihangsulyozva, hogy a multbeli hozam nem jelent garanciat a jovObeni

eredményre.

A befektetési portfolid lehetséges stratégiai Osszetétele:

Konzervativ (kockazatkeriild) eszkozeloszlas: 80% kotvény, 20% részvény.
Kiegyenstlyozott (kdzepes kockazatl) eszkdzeloszlas: 40% kotvény, 60% részvény.

Dinamikus (magas kockazatvallalas) eszkozeloszlas: 20% kotvény, 80% részvény.



2. AVIZSGALT IDOSZAK GAZDASAGI ESEMENYEINEK ATTEKINTESE

Visszatekintve a 2019-es esztenddig, szamos vilagméretli problémaval szembesiiltiink.
2019-ben megjelent egy addig ismeretlen virus, mely vilagjarvanyt okozott. A halalos
aldozatok szama ijeszt6 méreteket 6ltott vilagszinten. Az élet szinte teljesen megallt. Az
orszagok bezarkodztak, javasolt volt otthon maradni, csak a legsziikségesebb esetben
kimozdulni a véddoltss megjelenéséig. Eppen kezdtiink fellélegezni a pandémia okozta
sokkbol, a gazdasagi €let Gjraindult, amikor Gijabb probléméaval szembesiiltek a vilag vezetoi.
Az fogyaszt6i arindex emelkedése, az energiadrak dragulasa mar a koronavirus okozta
gazdasagi problémakbdl torténd kildbalas alatt is feliitotte a fejét, de a 2022. februdrjaban

kirobbant orosz-ukran konfliktus felgyorsitotta a folyamatot.
2.1. Koronavirus megjelenése és hatisa a haztartasokra

A koronavirus gyors iitemill és széleskorii elterjedése az egész vildgot meglepte, 2020.
marciusaban Magyarorszagot is elérte. A virus megjelenésekor a betegek szamanak
minimalizalasa, a korhazak leterheltségének csokkentése volt az elsddleges cél a véddoltas
elérhetdvé valasaig. Az egész vilag bezarkozott. A 1égikozlekedés szinte teljesen ledllt, a
hatarokon szigoritott ellendrzés, a ki- és belépés negativ Covid teszttel volt csak lehetséges.
A koronavirus miatt mind keresleti, mind kinalati oldalrél sokk jelentkezett. A globalizacio
miatt az ipari létesitmények leallasa végigsoport mindenhol a vildgon. A kereskedelmet is
érintette a jarvany: ha viruspanik van, az emberek nem mennek moziba, szinhazba.

(VIROVACZ 2020)

Javasolt volt ,,Otthon maradni”. Azon cégek, ahol az otthoni munkavégzeés - home office -

eddig is megoldott volt, nagyon gyorsan atalltak.

A tObbi piaci szerepld, de maguk a haztartasok, illetve a kdzintézmények — pl. az oktatas, -
is kialakitotta a maga otthoni-munkavégzés gyakorlatat. Az {ligyfélkiszolgalas online
feliiletre terel6dott, a személyes kiszolgalasi szabalyok szigorodtak. A koronavirus negativ
hat4sai mellett pozitiv hatdsként ugrasszerli novekedést hozott a digitalis fejlédésben a
magyar szolgéltatoknal, szinte mindenkinek sikeriilt az atallas, - a megtakaritasi piaci

fels@vezetdk viszont jelenleg még abnormalis lizletmenetnek tekintik a mostani helyzetet.



Haztartasi betétallomany és havitranzakciok (mrd Ft)
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1. abra: Haztartasok betétallomany-valtozasa 2020. oktéberig
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Forras: AKK, Portfoli¢ alapjan sajat szerkesztés

Az 1. abra adatai alapjan lathatd, hogy haztartasok éves pénziigyi megtakaritasa torténelmi
csucsra emelkedett. Mar a koronavirust megel6zden is nottek a lakossagi megtakaritasok, de

a virus hatasara er6sodott az ovatossag és emelkedtek a kényszermegtakaritasok.

A szamok azt mutatjak, hogy a koronavirus okozta bizonytalansdg miatt a lakossag a
likvidebb eszkozok felé fordult, a virus 2020. mérciusi megjelenésekor hirtelen, de csak
atmenetileg, megugrott a készpénzkereslet, a bankbetétek bdviilése viszont az év hatralévd
részében is megmaradt. A privatbanki tigyfelek is lealltak a MAP+-vasarlassal, sok esetben
vissza is valtottdk a papirban 1év0 pénziik egy részét, hogy azzal a szintén megtépazott
részvénypiacokon keressenek majd jo beszallasi pontot. Marpedig a szuperallampapirba
aramlé pénzek nagy része a vagyonosabb iigyfelektdl szarmazik. Az allampapir-kereslet
csak atmenetileg csokkent, a befektetési jegyek eladdsa viszont jelentds volt, a tézsdék

visszaesése pedig sokaknak beszallasi pontot jelenthetett. (KUTI 2021)

A 2. abra a havi megtakaritdsok miértjét és céljat mutatja.
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2. ébra: Elsésorban mire tesz félre pénzt a hénap végén?

Forras: Intrum alapjan sajat szerkesztés

A 2. abra ravilagit, hogy a valsag miatt nemcsak a megtakaritasok értéke valtozik, de az is,
milyen célra tesznek félre az emberek. 2019 6ta jelentdsen (67%-rd6l 76%-ra) nétt Eurdpa-
szerte azoknak a fogyasztoknak az aranya, akik vésztartalékot gylijtenek a varatlan kiadasok

fedezésére.

2.2. Orosz-ukran konfliktus és gazdasagi hatasai

Jelentdsen atrajzolta a vilagpiaci folyamatokat a 2022. februar végén inditott orosz habort
Ukrajna ellen. A magyar befektetési szakemberek két dologtdl tartanak igazadn gazdasagi
szempontbol: meddig emeli még a habort az energiahordozok arat €s ezzel egylitt milyen
inflaciés nyomassal kell szembenéznie a vilagnak. A portféliomenedzserek szerint most
érdemesebb lehet kivarnia annak, aki befektetésekben gondolkodik, de ilyen haboruas

fesziiltségek mellett is vannak olyan szektorok és eszk6zok, amelyek jol teljesithetnek.

Van olyan szakértd, akik szerint a katonai konfliktus kozvetlen vilaggazdasagi hatdsai
varhatoan korlatozottak lesznek. Az Eurdpai Uni6 gazdasagi aktivitdsanak csak kis része

kotédik kozvetleniil az oroszorszagi kiilkereskedelemhez, Ukrajna vildggazdasagi sulya



pedig csekély, igy amig a konfliktus helyi szinten marad, varhatéan nem lesz jelentds negativ

hatasa a kozéptavu, globalis gazdasagi ndvekedési képre.

Emelkedd inflacid, gyenge forint, a jegybanki alapkamatok varhatdo emelkedése, orosz—
ukran héboru, oroszok elleni amerikai, unids, brit és egyéb szankciok. A kdzos benniik az,

hogy mindegyik megneheziti a befektetdk dolgat.

A kockazatkertilés ilyenkor a természetes €s helyes valasz, az elsO piaci reakciok is ezt
mutattak a t6zsdék globalis esésével, illetve a menekiild devizak és eszkdzdk - mint az arany
- arfolyamanak emelkedésével. Az eszkozok felsorolasat folytatva, amire a habora hirtelen
jelentés hatast gyakorolt, az a nyersanyagarak emelkedése, és mar nemcsak az

energiahordozok, hanem példaul a mezdgazdasagi termékek esetében is.

Februarban jelent6sen megbolygatta a vilagot az orosz-ukran habori és az oroszokkal
szemben kivetett nyugati szankciok, mindez a befektetések vilagat sem hagyja érintetlendil.

Emelkedett a pénzpiaci eszk6zok stlya a modellportfoéliokban, ezt a 3. dbra szemlélteti.

Egyes kategériak valtozasa a modell-portféliékban (% pont)

3. dbra: Befektetési eszkozok valtozasa 2022. februar

Forras: Portfolié alapjan sajat szerkesztés



Ebben a meglehetdsen bizonytalan piaci kornyezetben érthetd, ha a befektetok kockazati
kitettségiiket csokkentve biztonsagosabb vizekre eveznek, &m némi meglepetésre ennek épp

az ellenkezdje tortént az amerikai pénziigyi szolgaltato adatai szerint.

A haboru elhuzodasanak okai

Az oroszok tobbsége tdmogatja a haborut.

A 4. abra a Financial Times elemzése alapjan késziilt, miszerint a megkérdezettek nagy
tobbsége timogatja a haborut, amely a 45 év feletti korosztalyra erésebben jellemzé. Erdekes
modon, az aktiv harcképes korosztaly nagyjabol fele tamogatja, mig csupan 20-25%-a itéli
el a sokszor hangoztatott ,kiilonleges katonai miiveletet”. Egyediil a 2022. szeptemberi
részleges mozgodsitas utan esett vissza azon 18-45 éves életkorti férfiak szama, akik
tamogatjak a haboru folytatasat. Az orszagban jelentds a hadra foghato felnétt férfiak szama,
kozel 10 millio férfit tudnanak besorozni, a folyamatos személyi utanpotlas lehetdsége miatt

érdekiik a befejezés.

18-45 year olds b5+ year olds
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IIIIIIII" | 75
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50
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4. abra: On szerint Oroszorszagnak el kellett kezdeni a specilis katonai miiveleteket,
vagy nem?

Forras Financial Times alapjan sajat szerkesztés
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A héboru folytatasa mellett szol, hogy Oroszorszag koltségvetése 1/3-at forditja védelmi
kiadasokra. Az 5. dbra bemutatja, hogy a nemzetvédelmi és nemzetbiztonsagi kiadasok a
Krim-félsziget 2014-es annektalasa és a 2022-es Ukrajna elleni timadéas utan jelentOsen

megemelkedtek.
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.
. National security

5. abra: Oroszorszag koltségvetése 1/3-at forditja védelmi kiadasokra

Forras: Financial Times alapjan sajat szerkesztés

A szankciok hatasa mar érzddik a fosszilis energiahordozok értékesitésébdl kiesd bevétel, de

az orszag ¢s a haboru tovabbra is finanszirozhato.
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2.3. Energiahelyzet alakulasa

Az Aéltalanos vélekedéssel ellentétben az energiavalsdg nem az orosz-ukrdn haboru
kitorésével kezdddott el, hanem csak a valsag kiteljesedése tehetd erre az id6szakra, azaz
olyan szintlivé valt a probléma, hogy mar az atlagember is erdsen €rzi a pénztarcajan a valsag
hatasait. Sokkal inkabb az elmult 5-10 évre nytlnak vissza, és erdsen dsszefiiggenek a zold
atmenettel, azaz a nyugat-eurdpai orszagok azon szandékaval, melynek lényege, hogy a
fosszilis energiahordozokrol attérjenek a megujuld megoldasokra, a sz€l-, viz-, napenergia

nagyobb fokl kihasznélasa. (NAGY 2022)

Nem segitett a helyzeten a koronavirust kovetd iddszak, mivel ebben az iddszakban ujabb

kapacitasok épiiltek le, beruhazasok maradtak el.

Az energiavalsag elmélyiilését és az orosz-ukran haboru kitdrését hozo 2022-es év az eurdpai
energetikai paradigmavaltds szempontjabdl felemas eredményeket hozott, az azonban
egyértelmii, hogy a tavalyi fejlemények hatdsara a klimavédelem mellett mar az
ellatasbiztonsadgi megfontolasok is az alacsony karbonkibocsatasu energiaforrasokra vald
minél gyorsabb 4tallas mellett szolnak. Ma mar kijelenthetd, hogy Eurdpanak sikeriilt
elkeriilnie az energiakrizis legrosszabb forgatokonyveinek megvaldsulasat. Sot, a krizis
kétségteleniil felgyorsitotta az eurdpai villamosenergia-rendszer kizolditését A 2022-es év
sokkjai csak kisebb fellendiilést okoztak a szénfelhaszndldsban, de hatalmas lendiiletet adtak

a megujulo energiaforrasoknak. (MAJOR 2022)

Az egyik lefontosabb folyamatot a szél- és napenergia részardnyanak gyors emelkedése
jelenti: az iddjarasfliiggd megujulok stulya a teljes aramtermelésen beliil 2022-ben 1)
rekordra, 22 szazalé¢kra emelkedett, ahogy azt a 6. abra-n lathatjuk és most el6szor megeldzte

a foldgazét (20%).

12



Share of electricity generation (%)

6. abra: A szél- és napenergia részaranya az EU energiafelhasznalasaban

Forras: EMBER alapjan sajat szerkesztés

A 7. abra-n jol 1athato, hogy a koronavirus okozta valsagot kovetden az olaj ara dragulasnak
indult. A Nyugat-Eurdpaban kitermelt Brent tipusu (kék) olaj ara 120 dollarig dragult. Ezt
az arvaltozést kovette az orosz Ural tipusu olaj ara (z6ld) is egészen a 2022-es iddszakig.
Tekintettel arra, hogy Eurdpabdl kitiltasra keriilt az Oroszorszagbodl szarmazo, tengeren
széllitott nyersolaj, €s 2023 elejétdl bizonyos kdolajtermékek (Magyarorszag a csdvezetéken
szallitott nyersolaj tekintetében felmentést kapott ez aldl), igy az Ural tipusu olajat jelenleg

csak jelentds diszkonttal lehet forgalmazni, az 4ra 1ényegesen olcsobb mint a Brent olajé.
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7. ébra: Brent és Ural tipusu olaj arfolyamanak 6sszehasonlitasa

Forras: Trading Economics alapjan sajat szerkesztés

Az energiavalsadg Magyarorszagot is stlyosan érinti. Ennek oka, hogy az energiaellatasban

(foldgéz, koolaj) nagy foku az orosz fosszilis energiahordozodkra torténd rautaltsaga az

orszagnak, raadasul a rezsicsokkentés programja eddig nem 0Osztondzte a lakossagot, a

vallalkozasokat az energiatakarékossagra (nem, vagy csak nagyon hosszl id6 utan tériilnek

meg a beruhdzasok, ha alacsonyak az arak).

A novekvo vilagpiaci arak azonban jelentdsen megnovelték az orszag energiaszamlajat.

Oroszorszag EU felé irdnyul6 gazszallitasanak valtozasat a 8. dbra mutatja.
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8. abra: Oroszorszag EU felé iranyulo gazszallitaisanak valtozasa

Forras: Bloomberg alapjan sajat szerkesztés

A jelek szerint Eurdpa rekordsebességgel képes csokkenteni filiggdségét az orosz
energiahordozokkal szemben, ezt a 8. abra is vilagosan szemlélteti, de latni kell, hogy az
atmenetnek vannak szomoru részletei is. Az eurdpai kormanyok barmekkora Osszeget
kifizetnek a cseppfolyds foldgazért, és az sem mellékes, hogy az LNG-tankerek a
csOvezetékes szallitassal szemben jarulékos karként mennyi szennyezdanyagot juttatnak a

levegdbe.

Szamtalan eurdpai orszag, példaul Németorszag vagy éppen Lengyelorszdg a szintén
kornyezetszennyezd szénhez nyult vissza energiasziikségletének kielégitésére. A szamla is
magas lett: Eurdpanak tavaly 6sszesen nagyjabol ezermilliard dollaros energiaszamlat kellett
kiegyenlitenie, a korméanyok tobb szdzmilliard eurds tamogatasokrol dontottek. Ugyanakkor
egy évvel ezeldtt nagyjabol napi egymillidrd dollart utalt at a blokk Oroszorszagnak, az

importalt gaz, olaj és szén ellenértekekeént. Ma ez az 6sszeg a toredeékére zuhant.
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9. abra: Az Eurodpai Unio gazellatiasa beszallito nemzetek szerint

Forras: Bloomberg alapjan sajat szerkesztés

2050-re nettd nullakibocsatasuva valik az egész unio — ezt a tézist gyakorlatilag térvénybe

iktattdk a tagorszagok.

Nem alakul a tervek szerint Oroszorszag probalkozasa, hogy az energidt hasznalja
fegyverként Europa ellen. Nyolc honappal az ukrajnai invazid kezdete utan a kontinens

nagyrészt levalasztotta magat eddigi legnagyobb (~40%) energiaforrasarol.

A 10. dbra-rol leolvashato, hogy gaztarolok 2022. oktoberére 91 szazalékig fel voltak toltve,

ami messze meghaladja a novemberre Briisszel altal kitlizott 80 szdzalékos célt.
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10. dbra: Az eurdpai gaztarozok toltottségének elorejelzése

Forras: Bloomberg alapjan sajat szerkesztés

Az energiaellatas biztonsadga azonban valtozatlanul veszélyben van, a szallitasban keletkezd
fennakadéasok vagy kiilondsen nagy hideg esetén lehetnek aramkimaradasok, €s sziikségessé

valhat a gdzfogyasztas korlatozasa. (MEDGYESI 2022)

2.4. Az inflacio alakulasa 2021-t6] napjainkig

A vilagjarvany nehézségeibdl alig felszusszanva, ujabb kihivasokkal taldltdk szembe
magukat a jegybanki dontéshozok. A jarvany alatti gazdasdgélénkité monetaris és fiskalis
intézkedések megnovelték a pénzbdséget, keresletet, az elmult periddusban pedig globalis

szinten beindult az aremelkedés.

A régidban Magyarorszag esete azért is szamit egyedinek, mert kiilonb6z6 javakra, foképp
¢lelmiszerre, arstoppokat vezetett be. Ez az adott termékek arndvekedését megallitotta,
viszont korantsem volt elég az élelmiszerarak novekedésének megfékezésére. A kormany
2021 6szén 6 alapvetd élelmiszer esetén hatarozta meg az ar-maximumot, majd 2022 6szén

tovabb bdvitette a listat, €s az €lelmiszerar-stopot 2023. aprilis 30-ig meghosszabbitottak.

17



Az arsapkak inflaciora gyakorolt hossza tavu hatasanak megitélésében nincs egyetértés. Az

crer

milyen hatdsa van a tobbi €lelmiszer arara, amik esetén nincs arsapka. A kereskeddk ugyanis
beépithetik az arstopos termékeken elszenvedett veszteséget egyéb ¢€lelmiszerek araiba,

melyek ezaltal hozzajarulhatnak az élelmiszerek esetén tapasztalt magas inflacidhoz.

A fogyasztdi kosarban 1évo €lelmiszerek és szolgaltatasok inflacidja mellett nem szabad
megfeledkezniink az energiaarakrol, mely tovabbra is fokuszban marad, ugyanis a jelenlegi
inflacids csucsok okaként az ¢élelmiszerarak mellett az energiaarak alakulasa is befolyasolo

tényezoként hat.

Az arfolyam alakulasa kimondottan fontos az inflacié szempontjabol, a gyengiild arfolyam
ugyanis nagyobb inflaciés nyomast jelent az orszdgok szamdra. A 11. dbra a forint arfolyam
eurdhoz viszonyitott arfolyamingadozasat mutatja be 1 éves tavlatban. Lathatjuk, hogy az

elmult évben kozel 50 forintos sdvban mozgott a hazai fizetéeszkoz arfolyamjegyzése.
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11. abra: HUF/EUR arfolyam alakulasa az elmult egy évben

Forras: Porfolié alapjan sajat szerkesztés
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Mindehhez nem art tudni, hogy a magyar inflacié volt kiugroéan legmagasabb az egész EU-
ban mar a jarvany elott is: 4,7 szédzalékos volt 2020 januarjaban. A hazai pénzromlas liteme

a 2022-es orosz invazids kisérlet elott, azaz 2022 februarjdban mar 8,4 szazalékos volt.
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12. abra: Az inflacio alakulasa az elmult 1 évben

Forras: MNB alapjan sajat szerkesztés

A 12. dbra megmutatja, hogy 2021-ben milyen drasztikusan emelkedett az inflacio. Az évet

még 5% alatti adatokkal nyitottuk, év végére a hivatalos az inflaici6 MNB 4altal kozolt
hivatalos mértéke 25% f61¢€ nott.
A 14,5 szazalékra emelkedett éves inflacid miatti kétszamjegyti inflacids kdrnyezet, tal azon,

hogy extra bevételekhez juttatja a kormanyt, azért is kedvezd a szdmara, mert erodalja,

elértékteleniti a korméanyzat hazai pénznemben, ez esetben forintban fennallé addssagat.

(BUTTL 2023)
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Az 13. ébra szépen mutatja, hogy az inflaci6 meglddulasaval hogyan cserélték le a

befektetdk a fix kamatozast Magyar Allampapir Pluszt inflaciokovetd allampapirokra.
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13. ébra: Lakossagi allampapirok dllomanyanak alakuldsa
Forras: Money alapjan sajat szerkesztés

Az inflacion beliil, a fdcsoportok szintjén tovabbra is az élelmiszerek és a haztartasi energia
dragulasa a legnagyobb mértékli, bar mindkét esetben mérséklodés tortént az elézd
honaphoz képest. Elobbi 44 szdzalékrol 43,3 szazalékra, utdébbi 52,4 szdzalékrol 49
szazalékra mérséklddott. (M. ORBAN 2023)

2.5. Kormanyzati tAmogatasok hatasa a gazdasagra

A valasztasok elott szamos olyan fiskalis intézkedésrdl dontétt a kormany, amelyek novelték
a magyar lakossag rendelkezésre allo jovedelmét. A tablazatunkban 6sszefoglalt juttatasok
részben egyszeri, részben rendszeres tobbletjovedelmet jelentenek a haztartdsok szamara. A
2022-ben Osszesen csaknem 2.000 millidrd forintra ragd kifizetésekbdl nagyjabol 1.200
milliard forint vagy egyszeri (pl.: csaladi szja-visszatérités), vagy évente csak egyszer
jelentkezd (pl.: 13. havi nyugdij) tobbletjovedelemnek szamit,
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igy nagyobb aranyban fordithatjdk megtakaritasra a haztartdsok, mint a meglévé havi
jovedelmiiket vagy a juttatdsok masik részét, a koriilbeliil 800 milliard forintot kitevo, az év

egészében havonta eloszlo rendszeres tobbletjovedelmet.

2022. februarban mintegy 1,4 millidan kaptak kézhez a csaladi adovisszatéritést, amelyre
kozel 1,9 milli6 dolgozd jogosult. A gyermeket neveld sziildk szja-visszatéritése
gyerekeseknek jar, Ok igényelhetik vissza személyi jovedelemadojukat. Az SZJA
visszatérités legfeljebb az atlagjovedelemig jart, vagyis maximum 809 ezer forint. (BEKE

2022)

Segitve a fiatalok 6nallo életkezdését, bovitették a nekik sz6lo tamogatasok korét, 2022.
januar 1-t6l nem kell személyi jovedelemadot fizetniiik a 25 év alatti fiataloknak, ez 22

szazalékos pluszt jelent majd a szamukra a jovedelmiikben.

A K&H-nak az szja-visszatéritéssel kapcsolatos felmérése alapjan ravilagit, hogy a
mindennapi kiaddsokra és megtakaritdsokra hasznaljdk fel a kozel 600 ezer forintos
tobbletet. Ez a tény érhetd annak fényében, hogy a ndvekedésnek indultak az arak, az

élelmiszerarak drasztikusan emelkednek, a fizetések nem nének. (SEGESVARI 2022)

Az elmult honapokban ezek a pénzek kelld fedezetet nytjtottak arra, hogy a megemelkedd
kiadasok jo részét ki tudjak fizetni a haztartasok. Ennek kdszonhetden a hazai megtakaritasi

allomanyt komolyan konzervalta az ,,ingyen pénz”.

Azt, hogy év végére feléltiik ezt a tartalékot, mindennél jobban mutatja, hogy a lakossag
tavaly decemberben folyoszdmlan tartott 7698 milliard forintos megtakaritasa 12
szdzalékkal multa alul azt a 8781 milliard forintot, amelyet az szja visszatérités

csticshonapjaban, februdr végén Oriztek folydszamlakon az ligyfelek

A kormény eredetileg 550-580 millidrd forintos kiaddsnak gondolta az szja-visszatérités, de
2022 marciusaban Varga Mihaly pénziigyminiszter mar arrdl beszélt, hogy az addig kifizetett
0sszeg mar a 650 milliard forinthoz kozelitett. Végiil az inflacio ezt a veszteséget ledolgozta

a Magyar Allamkassza 764 milliard forint kozeli 4fatobblete alapjan.
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2.6. EU-s pénzek visszatartasa és okai

Rendszerszintii problémakat 14t a magyar jogallamisag, benne az igazsagszolgaltatas és a
korrupcid elleni kiizdelem terén az Eurdpai Bizottsag és addig, amig a magyar kormany nem
hajt végre e két teriileten mélyrehatd reformokat, nem fogadjak el a magyar helyreallitasi

tervet, illetve ezzel parhuzamosan egyes unids tdmogatasok utalasat felfliggesztették.

A magyar igazsagszolgaltatasi rendszer magas szinten digitalizalt, és jol teljesit az eljarasok
hossza tekintetében. Ami azonban az igazsagszolgaltatas fiiggetlenségét illeti, olyan uj, az
igazsagszolgaltatdsi rendszert érintd fejlemények kovetkeztek be, amelyek tovabbi
aggalyokat vetnek fel az eddigieken tilmenden. Gyakorlati megvaldsitast nyertek azok az ij
szabalyok, amelyek alapjan az Alkotmanybirosag tagjait a szokasos eljaras mellézésével
lehet a Kuridra kinevezni, az eurOpai szemeszter keretében tett, a birdi fiiggetlenség
megerdsitésére iranyuld ajanlds nyoman pedig tovabbra sem torténtek megfeleld

intézkedések.

A korrupcioellenes stratégia végrehajtasa folyamatban van, hatokdre azonban tovabbra is
korlatozott. Tovabbra sem torténtek intézkedések a kozigazgatis felsOvezetésében

megjelend tizleti €s politikai szereplok kozotti kapcsolatbol eredd kockéazatok tekintetében.

Tovabbra is fenndllnak a Médiatanacs fliggetlenségével €s hatékonysagaval kapcsolatos
aggalyok. Az allami hirdetések, melyek jelentés mennyiséget képviselnek, tovabbra is
lehetévé teszik a kormany szamara, hogy kozvetett politikai befolyéast gyakoroljon a
médidra.

Ami a fékek ¢és ellensulyok rendszerét illeti, valtozatlanul aggalyos a jogalkotasi eljarés

atlathatosaga és mindsége.

A magyar kdzbeszerzési piacot valtozatlanul a versenyellenes gyakorlatok jellemzik, még
mindig til sok az egyszereplds kdzbeszerzés. Olyannyira, hogy Briisszel értékelése szerint
az unién beliil valtozatlanul a legmagasabbak kozt van az olyan eljarasokban odaitélt

szerz6dések aranya, amelyekben csak egy ajanlattevd van.

A verseny hidnya a kdzbeszerzésben mind a kozbeszerzési piacrol kiszoruld, mind pedig a

helyzetbdl hasznot huz6 vallalatok esetében csokkenti az innovaciora vald 6sztdonzést.

Azt azonban hozzateszik, hogy a magyar hatosdgok javitottak a koOzbeszerzések

szabalyszerliségének feliigyeletén, miutan az Eurdpai Bizottsag vizsgalatai folyamatosan
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sulyos rendszerszintli hidAnyossagokat és visszaéléseket tapasztaltak az unios forrasok hazai

felhasznalaséaval kapcsolatban.

Az Eurdpai Bizottsag elégedetlen a magyar kormany altal a jogallamisagi eljarasban
atkiildott végso teljesitési listaval, ezért azt javasolja, hogy 7,5 milliard eurd felzarkodztatasi

forrast fliggesszenek fel.

az Europai Bizottsag elfogadta a magyar helyreallitasi programot, ugyanakkor az Eurdpai
Bizottsag javaslatot tesz arra, hogy fliggesszék fel a hétéves unids koltségvetés
Magyarorszagnak jar6é részének egyharmadat, mintegy 3000 milliard forintot. A magyar
helyreallitasi tervek zold utat kaphatnak, de a vissza nem téritendd tdmogatast nagyon

szigoru feltételekhez kotik.

A helyreallitasi alap mintegy 5,8 milliard eurd (2.300 milliard forint) vissza nem téritendd
tamogatast jelent Magyarorszagnak, és a koronavirus utani gazdasagi karok enyhitésére
szolgal. A tagallamok dontd tobbsége mar tavaly 6ta hozzafér a segélycsomaghoz, a magyar
korménynak viszont egészen mostandig nem sikeriilt megéllapodnia. Ez azért jelentett
veszélyt, mert ha idén nem sziiletik megegyez¢Es a briisszeli testiilettel, a keret 70%-at végleg

elbukja Magyarorszag.
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3. ANYAG ES MODSZER

Dolgozatom bevezetd fejezetében felvazolt hipotéziseim vizsgéalatahoz és kiértékeléséhez a
marketing alapismeretek targyban elsajatitott ismeretanyag relevans részét, a

marketingkutatas lehetséges eseteit hasznaltam fel.

A marketingkutatas olyan komplex vizsgalat, amelynek célja, hogy valaszt adjon egy
konkrét termékre vagy szolgéltatisra vonatkozdan az altalanos piaci helyzetet, a beszerzési
lehetdségeket, keresleti helyzetet és a kindalati helyzetet illetden. A marketingkutatas az
informéciok szisztematikus, objektiv feltdrasa, 0sszegytiijtése, elemzése, kozlése, valamint
felhasznalasa, amelynek célja a marketingtevékenység sordan felmeriilé problémak

megoldasara iranyuld vezetdi dontések eldsegitése (KOTLER és KELLER 2006).

A gyakorlatban a két kifejezést szinonimaként hasznalhatjuk. A fogyasztoi kutatasok soran
a marketingkutatds ma mar nagyon mélyen elemzi a fogyasztdi dontést és mindez nagy
segitség a vallalatok stratégiai dontésében. A marketingkutatds modszertanaban
megkiilonboztetiink szekunder €s primer informacioforrasokat. A szekunder informacio a
mas célbdl mar Osszegylijtott, valahol elérhetd adatok osszessége. Ilyenek a belsd vallalati
¢s a kiilsd piaci informaciok. A primer kutatas esetében konkrét kutatasi céllal, elsé kézbdl
szarmaz6 informacidgylijtése és elemzése torténik. A kutatds tipusa lehet kvalitativ és
kvantitativ. Alapvetden ebbe a csoportba sorolhatd tobbek kozott a kisérlet, a kérdbives

felmérés, a megfigyelés és az interji modszere.

A kérddives vizsgalat a leggyakrabban hasznalt primer kutatdsi, informacidszerzési
technika, alkalmas leird, magyarazé és felderitd célokra. Az egészségtudomanyi kutatasok
teriiletén gyakran hasznalt mddszer, kiillondsen olyan fogalmak vizsgalata esetén, mint pl.
elégedettség, fajdalom, stressz, ¢letmindség. Informaciok gytlijthetdk tovabba attitlidok,
ismeretek, vélemények, elvarasok, tapasztalatok a paciensek vagy az ellatok magatartasara
vonatkozoan. Elénye, hogy viszonylag konnyen kivitelezhetd, tobbnyire nem terheli a
megkérdezetteket, megfelelden szerkesztett és kitdltott kérddivek relevans informacidkat

szolgaltathatnak a kutat6 szamara. Bizonyos kutatasi témak esetén gyakran az egyetlen

24



alkalmazhat6 lehetdség. Hatranya a kutato és a megkérdezett szubjektivitasa, esetenként az
Oszinteség hidnya. A kérddiv szerkesztésének elsd 1épese a sziikséges informaciok korének
meghatarozasa a kutatasi céloknak megfeleléen, majd a kérdések logikailag és tartalmilag
Osszetartozo csoportokba rendezése. Dontést kell hozni a kérdezés modjarol és a kérdoiv
tipusarol. A kérdezés modjatol fiiggden felallitjuk a témacsoportok sorrendjét, formaba
ontjiik a kérdéseket (szovegezes, skalak, valaszkategoridk, tdblazatok stb.) és végiil egy

probakérdezés (pilot vizsgalat) soran feltarjuk az esetleges hibakat.

A statisztikai mintavétel a statisztikai gyakorlatnak az a része, amely soran a populaciobol
egyéneket valasztunk ki fliggetlen vagy véletlenszer( kivalasztassal, azzal a szandékkal,
hogy ismereteket szerezziink a megfigyelni kivant populdciorol, ¢és statisztikai
kovetkeztetésen alapuld eldrejelzéseket tehessiink. A mintavétel a statisztikai adatgyiijtés
fontos aspektusa. A kutatok ritkdn végzik el a felmérést a teljes populacion, mégpedig két
okbol kifolyolag: a koltségek nagyon magasak lennének, valamint mert a populdcid
dinamikus, azaz idével valtozasokon mehet keresztiil. A mintavétel harom f6 elénye, hogy a
koltségek alacsonyabbak, az adatgylijtés gyorsabb, ¢és mivel az adathalmaz kisebb,

biztositani lehet a homogenitasat, és fokozni lehet az adatok pontossagat és mindségét.

Mintavétel soran mindig arra kell torekedniink, hogy minél inkdbb kozelitsiink a
reprezentativ. mintdhoz. A mintank minél inkabb reprezentativ, annal inkabb tiikrozi a
vizsgalni kivant alapsokasag Osszetételét, jellemzdit, annal inkabb altaldnosithatok a levont
kovetkeztetések. Fontos kérdés az, hogy mivel az alapsokasag — amelybdl a mintat vessziik
—nem ismert (éppen a minta alapjan kivanjuk megismerni) ezért sohasem lehetiink teljesen
biztosak benne, hogy a vett mintak valoban reprezentativ. Ezért a mintavételezési szabalyok

pontos betartasaval igyeksziink minél inkdbb ndvelni a minta reprezentativitasat.

Nem reprezentativ megfigyelés (egyéb részleges megfigyelés), ha nincs benne az
altalanositasra valo torekvés, a kovetkeztetések kizarolag megfigyelt személyekre

vonatkoznak.
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Abevezeto6 fejezetben felallitott hipotéziseim vizsgélatahoz a kérddives megkérdezés mellett
dontottem. Az altalam készitett kérddivet kozosségi oldalakon elérhetd ismerdseim kozott

teritettem. A valaszadok szama a gytijtési idészakban 96 {6 volt.

A valaszokat anonim moédon fogadtam. Ebben az esetben nem visszamérhetd, hogy a
valaszadok megfelelnek-e az orszagos altagnak, illetve arra sincs ralatas, hogy a kérdoivet

egy személy csak egyszer toltott-e ki, igy a mintavételt nem tekintjiik reprezentativnak.

Személyes kérdéseket az alapjan csoportositottam, hogy a megkérdezett rendelkezik-e

megtakaritassal, vagy amennyiben nem, igy érdeklik-e a megtakaritasi lehetdségek.

A kérddiv els6é harom kérdésében ezt fogalmaztam meg:

- Jelenleg rendelkezik-e megtakaritassal?
- Ajelenlegi gazdasagi helyzetben van-e(tovabbi) lehetdsége megtakaritani?

- Ajelenlegi gazdasagi helyzetben van-e(tovabbi) szdndéka megtakaritani?

Amennyiben a valaszad6 a harom kezdd kérdésre nemmel valaszolt, ugy a kérdéssor tovabbi
része az adott helyzetben irrevelans kérdések figyelmen kiviil hagyasaval csak a zard részre,

a kiértékelés alapjaul szolgalo altalanos kérdésekre (életkor, lakhely stb.) vonatkozott.

Igen vélasz esetén a kovetkezd kérdéseket kellett megvalaszolni:

- Jelenleg mely formdban tartja megtakaritasait?
- Milyen devizanemben tartja megtakaritasait?
- Kérem rangsorolja, altaldban mely szempontokat tart fontosnak befektetési

dontéseinél.
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n=96
14. abra: Befektetési dontési szempontok

Forras: Primer kutatas alapjan sajat szerkesztés

A 14. abra bemutatja, hogy a valaszadok Osszességét tekintve a hozam, biztonsag és

rugalmas hozzaférés volt a legfontosabb szempont, erre adtak legmagasabb pontszamokat.

- Befektetési dontéseinél milyen informaciokat tart fontosnak?

- Pénziigyi dontéseinél a kovetkezOk koziil mely tényezd és milyen mértékben
befolyasolja kockéazatvallalasi hajlandosagat?

- Azelmault 5 évben valtozott-e a bevételeibdl megtakarithatd 6sszeg nagysaga?

- Az elmult 5 évben valtozott-e kockazatvallalasi hajlanddsadga befektetéseinek

kezelése soran?

Ezutan a kiértékelés alapjaul szolgald altalanos kérdések kovetkeztek:

- Lakhely
- Iskolai végzettség

- Eletkor
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A megszolitott személyek lakhely szerinti Osszetételét a 15. abra: mutatja be. Lathatd, hogy

haromnegyediik varosban ¢él, a fennmarad6 25% lakik kdzségben.

@ Févaros vagy megyeszékhely
@ Varos
0 Kiizség

n=96

15. abra: A valaszadok lakhely szerinti megoszlasa
Forras: Primer kutatés alapjan sajat szerkesztés

Iskolai végzettségiik szerint a valaszadok javarészt a fels6foku végzettségliek koziil keriiltek

ki, 0sszességében 62%-uk, a tobbiek alacsonyabb iskolazottsaguak. A 16. dbra erre mutat ra.

i kozépfokl

@ gazdasani felsdfoki

& nem gazdasagi fels dfokad
@ afentiektdl eltérd

n=96
16. abra: A megkérdezettek iskolai végzettsége
Forras: Primer kutatas alapjan sajat szerkesztés
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4. AKERDOIVES KUTATASOM EREDMENYEI

Az alabbi kimutatasok megmutatjak, hogy az altalam megkérdezett valaszadok jelentOs
tobbsége rendelkezik megtakaritassal. A 17. dbraan lathato, inkabb a fiatalabb, palyakezdd
résztvevoknél fordul elé a megtakaritasok hidnya, illetve a kdzségben €16k €s alacsonyabb

iskolai végzettségii kitoltoknél.

65 éviglstt
3. Fovéros vagy megyeszékhely 56856

-B5 &
46-55 év

e |

2.Varos

26-35év

1. Kbzség
18-25 év

gazdasagi fels6fokl _
nem gazdasagi fels 6okl -
afentiektd! eltérd .

0 10 20 30 40 50 Cim

wigen wNem

n=96
17. ébra: Jelenleg rendelkezik-e megtakaritassal?

Forras: Primer kutatés alapjan sajat szerkesztés

Véleményem szerint ez elsOsorban é¢letkori sajatossag. A 18-25 éves korosztaly indulo
munkabére jellemzden alacsonyabb, igy bevételeikbdl kisebb 6sszeg maradhat meg honap
végére, illetve benniik még kisebb a pénziigyi tudatossag. Szintén a pénziigyi tudatossag
hidnyara vezetem vissza, hogy a kozségben ¢élok és alacsonyabb végzettségii csoportok

kisebb mértékben takaritanak meg.
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Adta magat a kovetkezé kérdés: amennyiben a valaszadok tudnak félretenni, az elmult

1d6szak gazdasagi eseményei valtoztattak-e a megtakarithaté 6sszeg nagysagan?

A 18. dbra ezt mutatja, lakhely szerinti csoportositdsban. Megvizsgaltam a kérdést, mind
¢letkor szerint, mind iskolai végzettség szerint, de a lakohely alapjan tortént elemzés
mutatott szignifikans eltérést. Altalanossagban elmondhato, hogy kis mértékben csokkent a

félretehetd 0sszeg nagysaga és jellemzden a nagyvarosokban ¢él0k tapasztaltdk ezt.

F6 40
uKozség
35
30
25 . mVaros
20
15 Févaros,
10 megyeszékhely
5 J
0
Igen, kis Igen, Igen, kis Igen, Nem
mértékben jelentésen mértékben jelentésen valtozott
noétt nétt csokkent csokkent

n=96

18. abra: Az elmilt 5 évben valtozott-e a bevételeib6l megtakarithaté 6sszeg nagysaga?

Forras: Primer kutatas alapjan sajat szerkesztés

A 19. dbradn bemutatott két diagramm is hasonl6 képet mutat. Nem jellemzd, hogy a vizsgalt

csoportoknak lenne lehetésége emelni havi megtakaritasan.

Véleményem szerint az €lelmiszer drak ugrasszerii emelkedése, a rezsi tipust kiadasok
novekedése (energiaar-valtozas) miatt elporlad a lakossag havi bevétele, melyet nem tud

jelentésen lekdvetni az esetleges inflaciokovetd jovedelem-novekedés sem.

30



F6 45
40
35

30
25 wlgen
20 =Nem
15

o

18-25év 26-35év 36-45év 46-55év 56-65 év 65 eév

a

felett

Fé 30
25

20 =lgen

15 =Nem
10
5
0

Kozség Varos F&varos,
Megyeszékhely

n=96

19. abra: A jelenlegi gazdasagi helyzetben van-e (tovabbi) lehetésége megtakaritani?

Forras: Primer kutatés alapjan sajat szerkesztés

A 20. dbradan bemutatott diagrammal is ezt szeretném szemléltetni. A megkérdezettek

véleménye szerint kockazatvallalo hajlandosdgukat nagyban befolyasolta a fogyasztoiar
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valtozasanak hatasa, az energiaarak emelkedése, de bizonytalansagot jelent szamukra a

kozelben zajlé habort, mely mind gazdasagi, mint biztonsagi szempontbdl jelentdséggel bir.

A legjellemzdbb €s legmagasabb pontszammal jelzett kockazati tényez6 az inflacio volt. Ezt
kovette az orosz-ukran konfliktus miatti bizonytalansag €s a tovabbra is magas szinten tartott
energiaarakkal szembeni aggodalom. Nem meglepd, mivel ez a harom tényezd, mely
leginkabb befolydsolja mindennapi dontéseinket. A koronavirus hatasa a kockéazatvallalasi
hajlanddsagra lecsengeni latszik €s a korméanyzat egydsszegii, valamint az aktiv adozok altal

igénybevehetd kedvezmények kevésbé van hatdssal befektetési dontéseikre.

5.00
4.00
Atlag  3.00
2.00
1.00
0.00

Févaros, megyeszékhely
Varos
Kdzség

n=96

20. abra: Az alabbiak koziil mely tényezo befolyasolja kockazatvallalasi
hajlandosagat?

Forras: Primer kutatés alapjan sajat szerkesztés

Ezutan arra kérdeztem ra, hogy jellemzOen miben tartjdk a megkérdezettek a
megtakaritasaikat. A 21. dbra ezt szemlélteti. Ennél a kérdésnél lakhely szerint vizsgaltam a

megoszlast. A diagramrol leolvashatd, hogy jellemzden konnyen mozgathatd, likvid
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eszkozokben (készpénz, bankszamla, értékpapir) tartjdk a megtakaritdsaikat. Kisebb
mértékben ingatlanban €s aranyban. Itt is az alapvetd 1étbizonytalansagnak tulajdonitom a
valasztast, de akar egy kivaras, vagy beruhazasi terv is lehet a hattérben. Az ingatlanarak
orszagos szinten torténelmi csticson vannak, az ingatlanfedezetes hitelek ara a jelenlegi
kamatkornyezet hatdsara jelentdsen dragult. Az ingatlanvasarlast tervezok koziil sokan az
ingatlandrak stagnaldsara vagy csokkenésére varnak. Az daltalanos kamatcsokkenési

varakozasok az lakéasvasarlasi hitelek esetében is mérséklodést prognosztizalnak.

80
70

60

50 “ Aranyban

40 W Ingatlanban (befektetési
céllal vasarolt)

30 Ertékpapirokban (allampapir,
befektetési jegy, részvény)
= = Bankszamlan, lekotott

betétben
10

= Készpénzben

1. Kézseég 2. Varos 3. Févaros vagy
megyeszékhely

n=96

21. abra: Jelenleg mely formaban tartja megtakaritasait?

Forras: Primer kutatés alapjan sajat szerkesztés

A devizanemre irdnyuld kérdésemre vegyes valaszokat kaptam, de a valaszok
alatdmasztottak eziranyu varakozéasaimat. Ahogy a 22. dbra is mutatja, a valaszadok jelentOs
része forintban takarit meg, de mar fellelhetd az egyéb devizanemben torténd megtakaritas
is. Ez jelent egyfajta pénziigyi tudatossagot és a kozép- €s idésebb korosztaly edukalodasat
is. Figyelik az arfolyammozgast: csak az elmult egy évben 50 forintos sdvban mozgott az
eur¢ arfolyama a forinttal szemben, mely felkeltette az érdeklddést a devizas megtakaritasok
irant.
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22. dbra: Milyen devizanemben tartja megtakaritasait?

Forras: Primer kutatas alapjan sajat szerkesztés

A kovetkez0 kérdésem arra iranyult, hogy a megkérdezettek befektetési dontéseiknél milyen
mértékben veszik figyelembe a biztonsagot, az idétavot, a hozamot, a rugalmas hozzaférést,
a koltségeket. A visszaérkezd valaszok szinte egységesen magas szdmot mutatnak minden
szempontnal. A 23. dbraardl leolvashatd, hogy a befektetéseknél a biztonsagra valo torekveés,
a rugalmas hozzaférés és az elérhet hozam nagysaga meghatarozé tényezé. Altalaban a
magas hozamelvaras nem szokott az alacsony kockazat velejardja lenni, alacsony jegybanki
alapkamatnal, alacsony inflacids kornyezetben a magasabb hozamok reményében tobb
kockézatot is el kell fogadni, de napjainkban egy alacsony kockazatti allampapirral is
viszonylag magas kamatra lehet szdmitani. Figyelembe kell venniink a tényt, hogy a
hivatalos 25%-o0s inflaciot csak mérsékelni tudjuk a 15-16%-os betéti kamatokkal,
realértékben a befektetéseink még mindig veszteségesek, de a vilagpiaci bizonytalansag a
kockazatosabb befektetések esetén tobbségében sem tudott inflacid kozeli, vagy azt

meghalad6 hozamot felmutatni.
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n=96
23. 4dbra: Mely szempontokat tart fontosnak befektetési dontései soran?

Forras: Primer kutatés alapjan sajat szerkesztés

Kivancsi voltam ra, hogy a befektetési dontések meghozatala el6tt milyen iranyban, honnan
¢és hogyan tajékozoédnak a megkérdezettek. A 24. abraaval ezt szeretném szemléltetni. A
kimutatas szerint az iskolai végzettség nagyban befolyasolja, milyen feliileteken, kinek a
véleményét figyelembe véve dontenek a megtakaritdsokrol. A gazdasagi fels6foku
végzettségli valaszadok jellemzden gazdasagi kiadvanyokban, internetes Osszehasonlito
oldalakon gytjtik be a befektetési dontéseikhez sziikséges informacidt, de jellemzo naluk a
pénziigyi tanacsadd megkérdezése is. Nagyobb pénzintézeteknél a magasabb jovedelmdi,
vagy magasabb 0sszegli megtakaritassal rendelkez0 tigyfelek szamara elérhetd a személyes
tandcsado, aki segiti tigyfeleit a dontéshozatalban. A kimutatasbdl is kitlinik, a kézépfokt
végzettségll valaszadok is szivesen informalddnak pénziigyi kiadvanyokban, vagy adnak

pénziigyi tanacsaddjuk véleményére. Ehhez nem sziikséges bankfiokba menniiik, szdmos
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befektetéskozvetitd cég szakosodott {ligyfelei személyes megkeresésére, akar az

otthonukban, segitve dket a hossztava pénziigyi tervezésben.
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®m Gazdasagi kiadvanyokban kézzétett informaciok, hirek
n=96

24, abra: Befektetési dontéseinél milyen informaciokat tart fontosnak?

Forras: Primer kutatas alapjan sajat szerkesztés

A 25. 4bra azt szemlélteti, hogy a valaszadok kockazatvallalasi hajlandosaga alapvetden nem
véltozott, vagy csak kis mértékben csdkkent az elmilt 5 évben. Osszevetve a megtakaritdsaik
pénziigyi eszkozokben torténd megoszlasaval azt szlirtem le, hogy jellemzden eddig is
alacsony kockazatl befektetési termékekben hittek/gondolkodtak, a koronavirus, a habora,
az inflacio adta bizonytalansag azokat is egy kockazati szinttel lejjebb terelt, akik ezel6tt

kicsit magasabb kockazatot is elfogadhatonak tartottak.
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25. abra: Az elmult 6t évben valtozott-e kockazatvallalasi hajlandésaga?

Forras: Primer kutatas alapjan sajat szerkesztés

Osszességében elmondhatd, hogy a valaszok egyrészt megmutattak, hogy a megtakaritassal
rendelkezOk egyre tudatosabban vélasztanak és dontenek pénziigyeikben, elindult pozitiv
iranyba egyfajta edukacid. Masrészt a valaszok megerdsitették azon varakozasaimat, hogy a
kedvezdtlen vildgpiaci események és a szomszédban zajlé haborus események ndvelték a
megkérdezettek egzisztencidlis bizonytalansagat és a megtakaritasaikban is a biztonsagra

valo torekvés valt elsddlegessé.

A kiértékelés alapjan befektetési javaslatokat fogok tenni az elérhetd konstrukciok

bemutatasaval.
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5. BEFEKTETESI JAVASLAT A KERDOIVEM EREDMENYEI ALAPJAN

Els6dlegesen az értékpapirokkal kapcsolatos fogalmakat mutatom be.

Az értékpapir feltétlen és egyoldalu kotelezettségvallalas. A hatalyos szabalyok szerint az
mindsiil értékapirnak, aminek a kiallitasat és ebben a formaban valdé megjelenését jogszabaly
teszi lehetdvé, valamely kovetelésrdl szol és rendelkezik jogszabaly szerinti formai

kovetelményekkel.

Az értékpapirok elméleti csoportositasa:

Az értékpapirban foglalt jog szerint lehetnek:

- pénzkovetelésrdl szolo értékpapirok (valto, csekk, kotvény, jelzaloglevél),
- részesedésrol szolo értékpapirok (részvény, szovetkezeti lizletrész),
- aruval kapcsolatos tulajdonjogrél vagy mas jogrol szolo  értékpapirok

(kozraktarjegy).

Atruhdzhatdsig szerint lehetnek:

- bemutatora sz6l6 értékpapirok,
- névre sz0l6 értékpapirok (atruhdzhatosaguk engedményezéssel torténik),

- rendeletre sz0l6 értékpapirok (dtruhdzhatosaguk forgatassal torténik).

Hozam szerint lehetnek:

- nem kamatoz6 értékpapirok (valtd, diszkontkincstarjegy),

elére meghatarozott kamatozasu értékpapirok (kotvény),

valtozo hozamu értékpapirok, osztalékpapirok (részvény),

atmeneti formaju értékpapirok (atvaltoztathatod kotvény).

Lejarat szerint:

rovidlejaratu értékpapirok (1 éven beliil),

kozéplejarata (1-5 év futamido),

hossztlejarata (5 évnél hosszabb futamide;jit)

lejarat nélkiili értékpapirok (részvény, szovetkezeti tizletrész).
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A tovabbiakban a lakossdg szamara elérhetd befektetési formdkat mutatom be.

- Kklasszikus leko6tott betétek,
- kotvények,

- befektetési jegyek,

- részvények,

- egyéb lehetdségek, mint arany €s ingatlan.

A lekotott betétek a pénzintézet azon alapfunkcidjat testesitik meg, hogy szadmara alapvetd

feladat a betét gytjtése és hitel kihelyezése.

A lekotott betétek altaldban rovid futamidejii megtakaritdsi formak, ahol az adott
pénzintézetnek ,,adunk koleson” pénzdsszeget annak reményében, hogy a futamidd végén

az elére meghatarozott kamattal ndvelt 6sszeget kapjuk vissza.

Kotvények esetén alapvetden az dllampapirokra térek ki. Ezek az értékpapirok hitelviszonyt
megtestesitd értékpapiroknak nevezziik, ugyanis ebben az esetben az allam, mint kibocsatd
részére kolcsondzziik az elére megallapodott Gsszeget, melynek visszafizetésére az allam,

mint kibocsaté vallalja a garanciat.

A befektetési alap olyan vagyontomeg, melyet a befektetési alapkezeld a befektetési jegyek
kibocsatasaval €s a befektetési jegyek kibocsatasa soran Osszegytijtott toke befektetésével
alakit ki. A befektetési alapok lehetnek nyiltvégli vagy zartvégli alapok, tékevédett, vagy
nem tékevédett alapok. A befektetési alapok megnevezése igen beszédes. Egy ingatlanalap
a befektetései nagy részEt ingatlanban tartja, a részvényalap tilnyomo részben a befektetési
politikdnak megfeleld részvényekbe fektet, pénzpiaci alapok altalaban rovidlejarata,
alacsony kockazatu termékeket tartanak a porfolidjukban. A szarmaztatott alapok vagyonuk
egy részét szarmaztatott tigyletekkel fedik le, az alapok alapjai mas befektetési alapkezeld
befektetési jegyeit is megvasarolhatjdk, hogy a sajat iigyfeleik az egyéb alapkezeldk
szakembereinek szakmai tapasztalata, tuddsa €s informécioi alapjan szarmazo hozamokbol

is részesiilhessenek.

A részvények olyan tulajdonjogot megtestesitd értékapirok, mely értékpapir
megvasarlasaval a részvényes egy részvénytarsasag résztulajdonosava valik, szavazati jogot
szerez, osztalékfizetésre jogosult s ha az adott részvényt tézsdén jegyzik, tigy az adas-

vételbdl nyeresége vagy vesztesége szarmazhat.
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Természetesen befektetési lehetdségként az ingatlanvasarlast és a nemesfémek vasarlasat is
meg kell emliteni. Ezek a hossztava befektetési formak megjelentek a kérdéivben

befektetési politikdja szerint nemesfémeket és/vagy ingatlant.

Kérddives kutatasom eredményének feldolgozasa utan arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy
a megkérdezettek kockazatvallalasi hajlandosdga vagy nem valtozott az elmult iddszak

gazdasagi eseményeinek fliggvényében, vagy csak kis mértékben csokkent.

Primer kutatdsom alapjan levont kdvetkeztetéseim és a mindennapi tapasztalataim szerint
kétféle portfoliot fogok javasolni. Egyet az alacsony kockazatvallalasi megtakaritok

szamara, egyet a kozepes kockazatot vallalo befektetok szamara.

Magas kockazati kategoridra nem készitek befektetési elemzést. Alapvetden vallom, hogy a
befektetési dontéseknél diverzifikaciora kell torekedni. A megtakaritdsok tobbféle
devizanemben torténd tartasaval, a kiilonbozo futamidejii és kockazati befektetések
megfeleld aranyu kialakitdsdval —megoszthatd a  kockdzat, porlaszthaté az
arfolyamingadozasbol szarmazo volatilitas és adott élethelyzetben kisebb a kockazata annak,

hogy veszteséggel valtsunk vissza adott befektetést.

Ingatlanalapok Betétek, szamlapénz
20% 10%

Pénzpiaci alapok Allamkétvények
30% 40%

26. abra: Portfolié alacsony kockazatvallalasra

Forras: sajat szerkesztés
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A 26. abraan egy altalam Gsszeallitott alacsony kockézatu portfolid dsszetételét mutatom be.

A kockazati besorolas miatt a megtakaritas jelents részét allamkotvényekbe, illetve
pénzpiaci alapokba tenném. A jelenlegi kamatkornyezetben akar a 3 és fél éves Bonusz
Magyar Allampapir, akar a 4 vagy 7 éves Prémium Magyar Allamkotvény is megfeleld
vélasztas lehet. Kamatozas szempontjabol a BMAK a negyedévente valtozé kamatozasaval
hamarabb lekoveti a jegybank kamatdontését. Az allampapir kamatozasa 3 havi diszkont-
kincstarjegy kamathoz kotott, kamatprémiummal, jelenleg éves 15,9% kamatot fizet. A
Prémium Magyar Allamkotvény éves kamatfizetésii, kamatozasa el6z6 éves atlaginflacios
adatokhoz kotott, szintén kamatprémiummal. Itt a 4 éves papir els6 éves kamata 15,25%, a
7 éves papiré 16%. Ezek az allampapirok futamido el6tt is visszavalthatdéak, az
Allamkincstar jegyez ra masodlagos piaci arat, de adott élethelyzetben mérlegelendd, hogy
egy hosszabb allampapir visszavaltdsa mellett dontsiink-e. A rugalmassag el6térbe
helyezésekor alternativa lehet egy pénzpiaci befektetési alap, ezt 30%-os sullyal
szerepeltetem a portfolioban. A pénzpiaci alapokra jellemzd, hogy vagyonuk toérvény altal
eldirt mértekid likvid eszk6zokon feliili részét 1 éven beliil lejaro allampapirokban, vallalati
kotvényekben, betétben tartjak, de szintén a jelenlegi kamatkdrnyezet miatt (iranyado
kamatlab mértéke 18%, inflacid 25%) rugalmasan el tudnak érni éves 13-15% hozamot
anélkiil, hogy eldre elkotelezodnének hosszabb futamidé mellett. Portfolio szinesités miatt
¢s az ingatlan alapok multbeli teljesitményei alapjan helyet latok a megtakaritas 20%-aig

ingatlanalap véasarlasanak.

A megtakaritds 10%-at likvid eszkdzben javaslom tartani, akar lekotott betétben, akar
szamlapénzben, arra az esetre, ha varatlan kiadds miatt hirtelen kell felszabaditanunk

Osszeget.
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Nyersanyag;
10%

Pénzpiaci
Fenntarthaté alapok; 10%
befektetések;

20%

Kotvényalapok ;
Egyedi 20%
részvényalapok ;

30%

27. abra: Portfolio kozepes kockazatvallalasra

Forras: sajat szerkesztés

A 27. dbradn egy kozepes kockazatvallalasra optimalizalt portf6lio lathato.

A likviditasi szempontok figyelembevétele miatt €s a rugalmas hozzaférést szem el6tt tartva
ebben a portfolioban 10-10% az Allamkotvények és Pénzpiaci alapok aranya. Az alacsony
kockazati papiroknak egy kozepes kockdzati portfolioban is helye van, a
kockazatmegosztas és a viszonylag rugalmas hozzaférés miatt. Ebben a csomagban mar a
kotvényalapoknak is helye van. A  kotvényalapok jellemzden kozéplejarata
allamkotvényeket és vallalati kdtvényeket tartalmaznak. A kotvényalapok hozama fligg a
kotvények masodpiaci arfolyamatdl, melynek mozgatorugoja az allamkotvény kamatok
valtozasa. Adott piaci helyzetben, ha a kamatok emelkednek, a kdtvény tipusu befektetések
arfolyama csokken. Tehat jo beszallasi pont abban az esetben, ha a kamatok csokkenésére
varunk. Ugyanis kamatcsokkentési periddusban a kotvényalapok jobban fognak teljesiteni a
kamat-arfolyamvaltozds mechanizmusa miatt. A jelenlegi magas inflaciés €s magas
kamatkdrnyezetben, a kormany altal az inflacié megfékezésére tett utalasok miatt a kamatok

csokkenése varhatd, mely 1-3 éves idétavon kedvezni fog a kdtvényalapoknak.
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Kozepes kockazatnal a 40-60 aranyra torekszem. A 40%-nyi kotvény tipusu befektetés
mellett itt mar helyet kaphatnak egyedi részvény alapok. Az egyedi részvényvasarlassal
szemben kedvezObbnek tartom az ilyen tipust befektetési alapok valasztasat. Az iigyfél
aranyaiban kisebb befektetett 6sszeggel is részesiilhet azon piacok teljesitményébdl, melyek

csak nagybefektetok szamara elérhetdek.

Szintén helyet latok a portfélidban a fenntarthato fejlodés koré épiilt befektetési alapoknak.
Ez az a teriilet, ahol hosszutavon kiemelkedd teljesitményre szamitok. Bolygonk védelme
érdekében, ahhoz, hogy a kdvetkezd generacid szamara is élhetd koriilményeket hagyjunk,
fontos, hogy a nagyvallalatok, de akar az egyén is betartsa a fenntarthatd fejlodési
kritériumokat. Gondolok itt a hulladékgazdalkodasra, a karosanyag-kibocsatas
mérséklésére, a vizgazdalkodasra, de ide tartozik a készpénzmentes megoldasok, a
digitalizacio fejlédése, az emberijogok betartdsa (adott cég ne vegyen részt haboras

helyzetekben, ne alkalmazzon gyerekmunkat.

Egy kisebb mértékii befektetési ajanlast a nyersanyagok iranyaba is teszek. Nyersanyagra
mindig sziikség lesz. Akar a mindennapi fejlédést nézziik, akar az Eurdpaban zajlo
infrastruktura-fejlesztéseket. Az ukran haborti majdani lezarasa utan a helyreallitasi munkak

szintén oriasi mértékii nyersanyag-sziikségletet gerjesztenek.
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6. KOVETKEZTETESEK, JAVASLATOK

A dolgozatom megirasa sordn az alabbi kovetkeztetésekre jutottam:

Dolgozatom elkészitésekor €s hipotézisem felallitasakor vizsgalatra érdemesnek gondoltam,
hogy az elmult id0szak vilaggazdasagi eseményei voltak-e és milyen hatassal a befeketések
nagysagara, 0sztonzoleg hatottak-e tovabbi megtakaritasra, a lakossag fogyasztasra koltotte-
e a 2022 év eleji kormanyzati tamogatasokat vagy inkabb tartalékolt. Arra szamitottam, hogy
a lakossagi megtakaritok menekiilnek a kockdzatmentes befektetések fel¢. Ezzel szemben
azt tapasztaltam, hogy nem valtozott jelentdsen a kockazatvallalasi hajlanddsag a befektetési
dontések soran. Az altalam megkérdezettek korében latom a fejlodést a pénziigyi tudatossag
terén, jellemzden a gazdasagi végzettségli csoport tervezi meg elére ilyen irdnyu dontéseit,

de az alacsonyabb végzettségliek korében is latok pozitiv elmozdulast.

A dolgozatban tett megallapitdsaim alapjan az alabbi javaslatokat fogalmaztam meg:

A kutatasomban résztvevd személyek, akar az eloképzettségiik miatt is, pénziigyileg
tudatosabbak, de &ltalanossagban sajnos nem ez a tapasztalat. A hazai lakossdg nagy
altalanossagban nem foglalkozik a pénziigyeivel, nem tdjékozddik befektetési, rendszeres
megtakaritasi, esetleges hitelfelvételi lehetdségeirdl, nem méri fel az ismerethidnybol fakado

dontései kovetkezményét, a talzott eladosodottsag kockazatat.

Latok apr6 elmozduldst, néhany alapfoku intézményben mar minimalis draszdmban
ismerkednek a gyerekek az alapvetd gazdasagi Osszefiiggésekkel, de sokkal komolyabb
fejlesztésre lenne sziikség e téren. A fiatalokat mar az iskoldban segiteni kellene a
pénzgazdalkodassal, bankszamlavezetéssel, kiadas-tervezéssel kapcsolatos alapfogalmak,

készségek elsajatitasaban.
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A hipotézisemmel kapcsolatosan az alabbi eredmények sziilettek:

H1: Feltételezem, hogy a jelenlegi gazdasagi helyzetben a lakossagi befektetok inkabb a

kockéazatmentes befektetések iranyaba fordultak.

A vizsgalt idészakban publikalt elemzések ¢€s a sajat kérddives kutatdsom is alatamasztjak,
hogy a kockazatvallalasi hajlandosag csak kisebb mértékben csokkent, jelentésen nem
valtozott. Voltak olyan rovid, atmeneti id6szakok, ahol a befekteték menekiilé utvonalakat
kerestek, atcsoportositottak, de amint j6 beszallasi pontot talaltak, ismét visszatértek az

altaluk kényelmesnek vélt kozepes, bizonyos esetekben kockdzatosabb szintekre.

H2: Varakozasom szerint egyre kevesebb az atlagallampolgarok havi megtakaritasi

lehetdsége.

Megallapithato, hogy az altagos havi bevételek novekedtek a vizsgalt iddszakban, a
rendszeres kormanyzati tamogatasok, az inflaciokovetd béremelések hatidsara, de nem
feltétleniil van lehetdség vagy hajlandosag a tobbletbevétel félretételére. A kétszamjegyii

inflacid, energiaarvaltozas és egyéb tényezOk felemésztik a havi tobbletet.

H3: A pénziigyi tudatossdg hazankban még mindig hagy némi kivanni val6t maga utén, a
pénziigyi dontések jelentds részében inkabb az érzelmi mintsem az értelmi tényezok

dominalnak.

A kutatasom alapjan megéllapithato, hogy a valaszadok pénziigyileg tudatosabbak, de ezt
annak a ténynek tudom be, hogy a kérddivet kitdltdk nagyrésze magasan edukalt, ezért sem
tekinthettem a  sokasdgot reprezentativnak. Sajat tapasztalatom, hogy az
altagallampolgérokat tekintve csekély a pénziigyi eldképzettség és nem jellemzdek az

eldrelatd, tudatos pénziigyi dontések.
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OSSZEFOGLALAS

Diplomamunkam témajanak — ,BEFEKTETESI LEHETOSEGEK HAZANKBAN A
LAKOSSAGI SZEKTORBAN - az elmiilt idészak gazdasdgi eseményeinek tiikrében” -
kivalasztasakor a f6 szempont az atlagemberek — a lakossag - megtakaritasokkal kapcsolatos
preferencidinak és az azt befolydsold fébb tényezdinek - a megtakaritasi hajlandosag, a
kockazatvallalds mértéke - valtozasainak vizsgalata volt az adott idészakban — tekintettel az
ezen periddusban bekovetkezett, a kordbbiaknal jelentdsebb, a tarsadalom és a gazdasag

egészére hatd eseményekre.

A 2008-2009-es gazdasagi valsaghelyzet 6ta a magyar gazdasag viszonylag folyamatos,
emelkedd palyan mozgott, a jegybank és a kormanyzat gazdasagélénkitd intézkedései inkabb
a fogyasztads mintsem a megtakaritdsok irdnyéba terelték a lakossdg szabad pénzeszkozeit.
Az iranyad6 kamatok gyakorlatilag 0-hoz kozeli vagy akar negativ realjovedelmet termeltek

az e korben altalanosan hasznalt megtakaritasi formaknal.

Az elmult rovid idészakban (1-3 év) viszont olyan eldre nem lathatd, jelentds valtozdsokkal
szembesiiltiink, amelyek nem csak a gazdaséagi helyzetre, hanem a lakossag jelentds részének
az egyik legelemibb sziikségletére, a biztonsagérzetre gyakoroltak nem kevésbé jelentds

hatasokat.

A 2019 végén Kindban megjelent a COVID-SARS 2 virus, mar 2020 elején okozott

megbetegedéseket Europaban, tavaszra elterjedt szinte az egész vilagon.
2020. marcius 11-én a WHO vilagjarvannya (pandémia) nyilvanitotta.

Magyarorszagon marcius elején jelentették az elsd haldleseteket, marcius 11-t6l

egészségligyi vészhelyzetet, marcius 28-atdl kijarasi korlatozasokat vezettek be.

A pandémia nem csak az egészségiigyben okozott maig tartd problémakat, hanem gazdasagi
hatasai is veliink maradtak hosszl tavon is. Bizonyos agazatok (turizmus, szallitmanyozas,
vagy akdr az ipari termelés) csak 2021 végére — 2022 kozepére kozelitették meg vagy érték

el a pandémia el6tti teljesitményiiket, a vendéglatdipar példaul maig sem.
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M¢ég a pandémia ideje alatt a vildggazdasag egészére hatd baleset tortént a nemzetkozi
szallitmanyozéasban: 2021. marcius végén az Evergiven konténerszallitdé hajé partnak
litk6zott az Eurdpa és Azsia kozotti kereskedelmet lebonyolito £6 ttvonal, a Szuezi- csatorna

egy szakaszan, 6 napra lezarva a mindkét iranyt forgalmat.

A kozvetlen — a hajoban, az infrastrukturaban, illetve a szallitott aru késedelmébdl szarmazo
— kéron kivil jelentds gazdasagi karok jelentkeztek a nemzetkdzi szallitmanyozas egy
részének leallasabol, késedelmébdl, illetve kapacitas-vesztésébol, és a szallitasi litemtervek
felboruldsabol. A magyar lakossagot érintd hatasok az ipari termelés csokkenésében, de

legfoképpen a szallitasi koltségek emelkedése miatti import-ar novekedésében jelentkeztek.

2022 februar végén Oroszorszag regularis haderdvel atlépte kozvetlen szomszédunk Ukrajna
hatarat és teriiletszerzési célu haborut inditott. Az azt megeldzd iddszakban mar
folyamatosan emelkedd arak az energiahordozok piacan ennek hatasara extrém szintet elérd
gyors emelkedésbe kezdtek és az EU ¢és Oroszorszag kozott ellenségessé vald viszony, a
bevezetett szankciok és az orosz energia-hordozé export-politika miatt sokaig magasan is
maradtak, annak ellenére, hogy az EU korabbi jelentds orosz kitettsége (~40%) mostanra

10% ala csokkent.

Mivel Magyarorszag energiahordozokat érintd orosz kitettsége nem valtozott, jelenleg
hosszabb tdvon szamithatunk magas energiakodltségekre, a lakossagot érintdé kormanyzati

intézkedések ellenére is (rogzitett/hatdsagi ar).

A hipotézis felallitasakor abbol a feltételezésbol indultam ki, hogy a fent felvazolt torténések
a magyar lakossdgot nem csak a kedvezdtlen vilagpiaci események miatt egzisztencialis
félelmeik novekedésében érintik, hanem valds fizikai fenyegetettségként élik meg a
pandémiat, illetve a szomszédos orszagban zajloé haboris eseményeket. Mivel az emberek
egyik legelemibb sziikséglete a biztonsagra vald torekvés, a befektetési hajlandosag
vizsgalatanak alaptézise egyrészt a befektetési portfolio elemeinek a biztonsdgos vagy
biztonsagosnak gondolt befektetések (allamkdtvények, pénzpiaci alapok, deviza, arany)
iranyaba torténd elmozdulasa volt a nagyobb nyereséggel kecsegtetd, &m kockazatosabb
formak feldl (részvények, szarmaztatott alapok, stb.), masrészt vizsgalatra érdemesnek

gondoltam, hogy ezen események voltak-e €s milyen hatdssal a befeketések nagysagara,
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0sztonzdleg hatottak-e tovabbi megtakaritasra, a lakossadg fogyasztasra kolti-e az év eleji

korményzati tAmogatasokat vagy inkabb tartalékol.

Arra szamitottam, hogy a lakossagi megtakaritok menekiilnek a kockazatmentes
befektetések felé. Ezzel szemben azt tapasztaltam, hogy nem valtozott jelentésen a

kockézatvallalasi hajlandosag a befektetési dontések soran.

Az altagos havi bevételek novekedtek a vizsgalt idészakban, a rendszeres kormanyzati
tamogatasok, az inflaciokovetd béremelések hatasara, de nem feltétleniil van lehetdség vagy
hajlandosag a tobbletbevétel félretételére. A kétszamjegyli inflacio, energiadrvaltozas ¢és

egy¢b tényezOk felemésztik a havi tobbletet.

Az altalam megkérdezettek korében latom a fejlédést a pénziigyi tudatossag iranyaba,
jellemzden a gazdasagi végzettségli csoport tervezi meg eldre ilyen irdnyu dontéseit, de az

alacsonyabb végzettségiiek korében is latok pozitiv elmozdulast.
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A leadott dolgozat, mely PDF dokumentum, szerkesztését nem, megtekintését és nyomtatasat
engedélyezem.

Tudomaésul veszem, hogy az altalam készitett dolgozatra, mint szellemi alkotas felhaszndlasara,
hasznositasira a Magyar Agrar- és Elettudomanyi Egyetem mindenkori szellemitulajdon-
kezelési szabalyzataban megfogalmazottak érvényesck.

Tudomasul veszem, hogy dolgozatom elektronikus valtozata feltsltésre keriil a Magyar Agrér-
és Elettudoményi Egyetem knyvtari repozitori rendszerébe.
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kezelésének kivetelményeirdl, jogi és etikai szabdlyaird] tdjékoztattam,

A zarddolgozatot/szakdolgozatot/diplomadoelgezatet/portfoliot a zdrdvizsgdn Wridnd védésre
javaslom / nem javaslom?,

A dolgozat dllam- vagy szolgdlati titkot tartalmaz: igen  nem®?
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Belsd konzulens

Kelt: Gydngyds, 2023, aprilis 27,

' A megfelelt dolgozaitipus meghagydsa mellett a tbbbi tipus thrlendd.
# A megfelelt alahizandd.
* A megfelelt aldhizandd.



MELLEKLETEK

Lakossdzi megtakaritisok hazdnkban hitps:/docs. zoozle com forms AV d TMAc AY, 4pLOQLIAzASSviwMD. .

Lakossagi megtakaritasok hazankban
Tizztel Valaszada!

Tolnai Gabriella vagyok, a Magyar Agrdr- és Elettudomédnyi Egyetem vezetés éz szervezés
mesterszakos hallgatoja. Kutatasom célja annak felmeérése, hogy a jelenlegi gazdasagi, geopolitikai
helyzet mennyiben valoztatta meg megtakaritasi domeéseket és lehetdségeket. Kérem, a kérddiv
kitdhésével zegitze munkam diplomadolgozatom elkészitésében. A kitdhés dnkéntes és névielen, a
valaszokat pedig kizdrdlag Gsszesitve és a kutatds céljdra hasznalom fell A kérddiv kitdhtése nagyjabal
b percet vesz igénybe.

Jelenleg rendelkezik-2 megtakaritassal? *

@ Igen
O MHem

A jelenlegi gazdasagi helyzetben van-e (tovabbi) lehetisage megtakaritani? *

@ Igen
O Hem

A jelenlegi gazdasagi helyzetben van-e (tovabbi) szandéka megtakaritani? *

@ Igen
O Mem

Cim nélkili szakasz
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Lakossdzi megtakaritisok hazdnkban hitps:/docs. zoozle com forms AV d TMAc AY, 4pLOQLIAzASSviwMD. .

Jelenleg mely formaban tarja megtakaritasait? (tobb valasz adhatd) *
készpénzben

bankszamlan, lekdtott betétben

értékpapirokban (allampapir, befektetési jegy, részvény)

ingatlanban (befektetési céllal vasaralt)

OO0 OO

aranyban

Milyen devizanemben tartjia megtakaritasait? *

{8 Forintban
(O} Devizdban

(") Mindkettben

2046/ 288 20230405, B40



Lakossdzi megtakaritisok hazdnkban hitps:/docs. zoozle com forms AV d TMAc AY, 4pLOQLIAzASSviwMD. .

Kérem rangsorolja, altalaban mely szempontokat tart fontosnak befektetési dontésénél (1-es *
a legkeveéshé fontos, 5-0s a legfontosabb)

| 2 3 s 5
Idtav O O O O ®
Bémedhomm O o o o ®
bizonség o) o o o) ®
hovdtis o) O O o ®
Kohségek O O O O ®

Befekietési dontéseinél milyen informaciokat tart fontosnak? *

Pénziigyi tanacsada szakvéleménye -

207 /288 20230405, B40



Lakoasiei mertskaritionk hazinkt

208 /288

Pénziigyi dontéseinél a kivetkezok kozil mely tényezd és milyen meérntékben befolyasolja
kockazatvallalasi hajlanddsagat? (1-es legkevésbé, 5-05 legjobban)

COVID

Orosz-ukran
konfliktus

Inflécia

Energiaar-
vahozas

Szemeélyi
jvedelemada-
kedvezmények

Egyisszegil
SZJA
vizszatérités
2022-ben

Az elmiit 5 évben valtozott-e a bevételeibdl megtakarithatd Gsszeg nagysaga? *

o 0O 0O 0O o

CJ

@ Igen, kis mértékben nott

O Igen, kiz ménékben cadkkent
O Igen, jelemtosen nott
O Igen, jelemt&zen cetkkent

O Mem valtozott

o o 0D o o

OJ

hitps:/docs. zoozle com forms AV d TMAc AY, 4pLOQLIAzASSviwMD. .

(I O A <

|

a U U U 0

O 8 8 8 0O

O
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Lakossdzi megtakaritisok hazdnkban hitps:/docs. zoozle com forms AV d TMAc AY, 4pLOQLIAzASSviwMD. .

Az elmiilt 5 évben valtozott-e kockazatvallalasi hajlandosaga befektetéseinek kezelése "
soran?
O Igen, csikkent

() igen,nén

@ Mem valtozott

Lakhelye *

O Fovaros vagy megyeszékhely
() wvéros

@ Kizség

Iskolai végrettsége *

O kizépfoki
@ gazdasagi felstfoka
() nem gazdaségi felsifoka

() afentiekidl eltérd
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Az On életkora *

18-25 év
26-35 év

Jo-45ev

46-55 év

®@ C 000

56-65 év

() 65évfelen

Ezt a tartalmat nem a Google hozta |étre, 85 nem is hagyta szt jova.

Google Urlapok
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