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1. Bevezetés

Szakdolgozatom kdzéppontjaban a megtakaritasi lehet6ségek és szokasok vizsgalata all.
Mindezt a lakossag szemsz6gébdl kivanom bemutatni. Azért ezt a témat valasztottam,
mert bar a gazdasagi valsag el6tt is fontos szerepe volt a megtakaritasoknak, de a valsag
ramutatatott arra, hogy milyen nagy sziikség van ezekre az instrumentumokra. Sokan
kertiltek nehéz helyzetbe amiatt, hogy meglévé megtakaritott tokéjiik alacsony Osszegili
volt, és ennek kapcsan nem tudtak felkésziilni az olyan varatlan helyzetekre, mint

példaul a hiteltorlesztések novekedése, munkahelyek elvesztése, arak emelkedése.

Dolgozatom elsd felében szot ejtek az egyes megtakaritasi, befektetési lehetdségekrol,
azok eldnyeirdl, hatranyair6l. Kiilonbséget teszek a megtakaritds, a befektetés és az
ongondoskodas fogalmi magyarazata kozott. Bemutatom a megtakaritasi folyamatban
részt vevd szereploket, a megtakaritasi hajlandosag jellemzdit. Osszehasonlitast végzek
abban a vonatkozasban, hogy a hazai megtakaritasi szokasok tekintetében miért
vagyunk elmaradva a szomszédos Ausztriatol. Ezt kovetden a kockézatra helyezem a
hangsulyt, ezen beliil gorcsé ald veszem a kockdzat jellemzdit, a kockazatvallalasi
hajland6sagot, a hozam ¢és a kockdzat kapcsolatat, az egyes megtakaritdsokra,
befektetésekre jellemzd kockézatokat, a kockazat mérséklésének eszkozeit, és végiil a
kockéazat mérésére hasznalt mutatokat. Az utolsé fejezetben primer kutatasom, sajat
kérddives felmérésem eredményeit ismertetem, amellyel célom az volt, hogy felmérjem
a megtakaritdsi szokdsokat befolyasold, kockazatvallalasi hajlandosagot alakito

faktorokat.



2. A lakossagi megtakaritasok vizsgalata

A megtakaritas a pénziigy egyik kulcsfogalmaként tekinthetd. Annak érdekében, hogy
valamilyen pénzzel egybekotott célt elérjiink, példaul lakast, autdt vasaroljunk,
jovedelmiink bizonyos részét meg kell takaritanunk. Ehhez nyujtanak a bankok,
pénziigyi intézmények segitséget azzal, hogy kiilonb6z0 megtakaritasi formakat

kindlnak a piacon a lakossag szamara.

2.1. A megtakaritas fogalma, jellemzoi

A megtakaritds azt jelenti, hogy jovedelmiink egy bizonyos részét nem koltjiik el,
hanem valamilyen késobbi kiaddsunkra, kiadasainkra félretessziik. A megtakaritas
jovedelmiinknek az a része, amelyet nem koltiink el fogyasztasra. Lényeges kiilonbség
van a megtakarits és a sporolas kozott. Sporolni ugy tudunk, hogy két azonos termék
koziil azt fogjuk megvasarolni, amelyik olcsobb, de ezzel még megtakaritasunk nem
lesz. A megtakaritas adott idészakban felhalmozott anyagi tartalék révén keletkezik. Ez
azzal jar, hogy bevételiink egy bizonyos hanyadanak elkoltésérdl lemondunk, azért

hogy egy késobbi, anyagi célt elérjiink.

1. szamu abra: Milyen célokra takarit meg a magyar lakossag?
felkészllés varatlan helyzetekre 47%
biztonsagos nyugdijas évek
dltalanostartalék képzése
lak s vasarlasa

lak as felujitasa

nyaralas

tartos fogyaszasi cikk vasariasa

egyéb

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Forras: Bankmonito.hu (Szinte csak biztonsagi céllal takaritunk meg, 2013)

A K&H ¢és a Bankmonitor készitett egy felmérést, amely szdzalékos forméban mutatja,

milyen célokra takaritjuk meg a pénziinket (/.dbra). Els6 helyen a vératlan helyzetekre
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vald felkésziilés all. E mogott egyrészt a magyar emberek pesszimista gondolkodasa,

masrészt a biztonsagra torekvés allhat. Jelentds hanyadot képvisel a nyugdijas évekre

vald

takarékoskodas, illetve az Aaltalanos tartalék-képzés. A lakassal kapcsolatos

megtakaritasok is jelentds hanyadot mutatnak. A tartdos fogyasztasi cikk vasarlasara

torténd megtakaritas véleményem szerint alacsony hanyadot mutat. E mogott a konnyl

hitelekhez valo jutas huzodhat.

Abban az esetben, ha szeretnénk kivédeni a pénz romlasanak hatasat, azaz az inflaciot,

nem érdemes a megtakaritott pénziinket otthon, készpénzben tartani. Egyes pénziigyi

eszk0zok segitségével hozamot realizalhatunk, de természetesen a kockazatosabb

instrumentumok esetében a veszteség lehetdségével is szamolnunk kell.

2. szamu abra: A megtakaritasok csoportositasa

Megtakaritasok
Rendszeres Alkalmi Maradvany jellegii
megtakaritasok megtakaritdsok megtakaritasok

Forras: Sajat szerkesztés Sagi Judit: Lakossagi bankiigyletek 2003 cimii konyve alapjan

A megtakaritasokat feloszthatjuk

Rendszeres megtakaritasokra, amelyeket tudatos dontésiink eredményez, és
amelyek alapvet6 célja a vagyon felhalmozasa. Ilyen példaul a hosszu lejaratu,
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok vasarlasa, életbiztositasok kotése.

Alkalmi megtakaritdsokra, amelyek nem rendszeres megtakaritasbol
keletkeznek. Ebben az esetben az egyén spontan dontése a meghatarozo. Ide
sorolhatjuk példaul a likvid részvényeket, a bankban elhelyezett rovid lejaratt
betéteket. Ezek a termékek lehetové teszik a gyors hozzaférést, elésegitve ezzel

az azonnali felhasznalasukat.



e Maradvany jellegh megtakaritasok, amelyek mogott nem all egyértelmi
megtakaritasi dontés. Ebben az esetben az egyén jovedelmének csak azt a részét
teszi félre, amely véletlenszerlien megmarad szamara az adott idészak végére.
Ezt jellemzOen a készpénz, valamint a lakossagi folyoszamla pozitiv egyenlege

testesiti meg.

2.2. Megtakaritas, befektetés, ongondoskodas

Nagyon sokan 0Osszekeverik, vagy szinonimaként hasznéljdk a megtakaritds és a
befektetés szot. Atfedés van kozottiik, ezért nem lehet a két fogalom kozott éles hatart
huzni. Altalaban befektetni a mar megtakaritott 6sszeg felhasznalasaval lehet, amely azt
jelenti, hogy a kordbban megtakaritott 6sszeget fogjuk késdbb a befektetés valamely
formajaban elhelyezni. Azonban meg kell emliteni, hogy egy befektetést hitel
segitségével is meg lehet valositani. Ilyen példaul egy ingatlanba torténd fektetés:
hitelb6l megvasarolunk egy lakést, amelyet aztdn bérbe adunk. (Ebben az esetben is

sziikséges némi onerd, hogy hitelhez jussunk.)

Maga a megtakaritas szo arra vonatkozik, hogy valaki valamilyen jovdébeni cél
érdekében félre teszi a jovedelme egy részét. Konkrétan nem a hozamszerzés miatt
takaritunk meg. Ertékallosagra toreksziink, a végcél elérésében a hozam tehat mellékes
szerepet jatszik. Ezzel szemben a befektetés soran olyan eszkozoket vésarolunk,
melynek célja mogott kizarolag a pénzteremtés all. A bankbetéteteket a megtakaritasok
kozé soroljuk, mig példaul a részvény- ¢és ingatlanvéasarlast a Dbefektetési

instrumentumok kozott tartjuk szamon.

A legfébb kiilonbség a kockézatvéllalasban huzdédik meg. Mig egyes megtakaritasi
formak esetében alacsony, minimalis kockdzat jelenik meg, addig a befektetési
konstrukciok valasztasa soran magasabb kockézattal kell szamolnunk. Ebbdl adéddan a
két fogalom az elérhetd hozamszint mértékében, illetve annak rendszerességében is
kiilonbozik. Az embereknek a megtakaritasrol egy hosszatavi fogalom jut esziikbe, mig

a befektetések fogalma alatt rovidebb iddszakot is értelmeznek.

Napjaink  kulcsfontossdgii  fogalma az ongondoskodas, vagy mas néven
elétakarékoskodas, amely a jovObeni megélhetésiinket célozza meg. A lakossag

iddskori, gazdasagilag nem aktiv id6szakdnak pénziigyi Dbiztositdsarol vald



gondoskodasat jelenti, oly moddon, hogy a kordbbi, megszokott ¢letszinvonalat

tamogassa.

Hazankban a demografiai valtozasok miatt tobb nyugdijas korut kell eltartania a
dolgozo rétegnek, mint kordbban. A varhato életkor megndtt, mig a népesség szdma
csokken, a sziiletések szdma pedig aranyaban kisebb. Ez annak tényét vonja maga utén,
hogy a lakossagnak nem elég csupan az allamra hagyatkozni, fontos hogy sajat forrasa
is képzddjon a nyugdijas évekre. A 3. szdmu abra is annak tényét bizonyitja, hogy egyre
nagyobb mértékben nd a nyugdijas kortak aranya, mikdzben ezzel ellentétesen az aktiv
kort lakossag szama csokken. Eldrejelzések szerint 2050-re az iddskortiak aranya
kortlbeliil 25%-at fogja kitenni az Osszlakossagnak. Azokban az orszadgokban, ahol
széles szocialis halé van, konnyedén megoldhaté az idés emberek nyugdijanak
biztositasa. Az eldregedés megoldasara jelenleg a bevandorlok jelentik az egyik
megoldast. Mivel beteleplilnek, dolgoznak, megtermelik azt a jovedelmet, amit
nyugdijra osztanak szét. Az elkovetkezd évtizedekben varhatban még nagyobb
problémat fog jelenti a ,nyugdijkérdés”. Ennek oka, hogy a technikai- ¢és

orvostudomany fejlédése miatt tovabb emelkedik az atlagéletkor.

3. szamu abra: A magyar lakossag korosszetétele

Amagyar lakossag kordsszetetele (szizalekban)
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Forras: Portfolio.hu (4 magyar lakossag korosszetétele 2009) alapjan



2.3. A lakossagi megtakaritasok tipusai

Attol fiiggden, hogy a félretett pénzt milyen célokra kivanjuk felhasznalni, kiilonb6zo
termékek kozott tudunk valogatni. Ez alapjan elmondhatjuk, hogy a megtakaritas tipusa
szoros kapcsolatban all a kivant cél elérésével. Példdul, ha a nyugdijas éveinket
szeretnék pénziigyileg biztonsagban tudni, akkor az Onkéntes nyugdijpénztar/nyugdij
elo-takarékossagi szamla nyujt segitséget. Abban az esetben, ha lakast szeretnénk
vasarolni, felgjitani, akkor jo termékek lehetnek szamunkra a lakastakarék-pénztar altal

kinalt konstrukciok.

4. szamu abra: A legelterjedtebb hazai megtakaritasi lehetdségeket

Lakossagi
megtakaritasok
|
| | | | , |
Banki Bankok kiviili Szakositott Egyeb
megtakaritasi megtakaritsi hitelintézetek altal megtakaritasi
L termékek termékek nyujtott termekek termékek
Bankbetét | _{ Allampapir ‘ _{ Lakaskassza ‘ _‘ Fizikai arany ‘
Ta_ttés( . _‘ Kotveny ‘ kaénl’:?s Ingatlanbefek-
befe%{tete si — nyugdij- tetés
szamla | | Részvény eldtakarékos- —
) sagi szamla _{ Készpénz |
Befektetési _ S :
jegy | Onkéntes . Pénztartas
—— nyugdij/egész- devizaban
ségpénztar

Biztositasi
| termékek

Forras: sajat szerkesztés alapjan
Tekintstlik at az egyes megtakaritasi lehetdségek fobb jellemzoit!

e A bankbetét az egyes hitelintézeteknél elhelyezett pénzosszeg, amely utan a
hitelintézetek kamatot fizetnek. A szerzddési feltételeknek megfeleléen koteles a
hitelintézet a néala elhelyezett Osszeget, illetve a kamatot a futamidd végén
visszafizetni. A szakirodalomban taldlkozhatunk olyan megfogalmazassal is,
hogy a bankbetét a bank tartozasat testesiti meg az tigyfél felé. A bankbetét

esetében pénziinket elhelyezhetjiik forintban vagy devizaban is.
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Tartos befektetési szamla futamidejét tekintve lehet 3 év, illetve 5 év, és ezekhez
tarsul még egy un. gylijtdév, amelyet nulladik évnek is szokas nevezni. Ebben az
évben van lehetdség csupan a szamldn pénzdsszeget elhelyezni, mivel ezt
kovetéen a szamla lezarasra kerilil, ezt kovetéen nem lehetséges tjabb
Osszegeket elhelyezni, illetve pénzt felvenni rola. Ez utobbi maga utan vonja a
szamla megsziintetését, kivételt képez ez alol az, ha a szamlanyitast koveto 3. év
végén van sziikségiink a befizetett tokénk valamely részére, mert ebben az
esetben a kifizetés nem eredményezi a szamla megsziinését. Hangsulyozni kell,
hogy csak abban az esetben, ha részkifizetést igényliink. Ekkor a kivett téke
hozamara 10%-o0s szja vonatkozik. Ha az 6todik év végéig a szdmlan tartjuk a
tokénket, akkor addmentességet élvezhetiink (eho és szja mentesség). Egyéb
esetben a hozam utdn 16%-o0s szja és 6%-os eho fizetési kotelezettségiink
keletkezik. 2013. augusztus 1-jét6l a kamatadon kiviil (néhany kivételtol
eltekintve) a kamatjovedelem utan 6%-os egészségiigyl hozzajarulast kell
fizetni. Tulajdonképpen minden olyan kamatjovedelmet érint az uj teher,
amelyek utan eddig kamatadot kellett fizetni.

Egy kollektiv megtakaritasi lehetdség a befektetés alap, amely azt jelenti, hogy
az alap tobb befekteté kozosen kezelt vagyonabdl tevédik Ossze. Jellemz6
tulajdonsdgai a koltséghatékonysdg ¢€s a kockazatmegosztds. Az egyének
részesedését a kozos vagyonbol a befektetési jegyek testesitik meg, amelyeket
egyes bankoknal, befektetési szolgaltatoknal vasarolhatunk meg a forgalmazén
keresztiil. Ezt az instrumentumot a befektetési alapkezeld kezeli. Két tipusat
kiilonboztethetjiik meg: a nyiltvégli, és a zartvégli befektetési alapokat. Mig
eldbbi befektetési jegyét barmikor megvasarolhatjuk és visszavalthatjuk, addig
az utdbbihoz csak az alap induldsit megel6zden, a jegyzési idészak soran
juthatunk hozzd, és csupan a futamidd végén, az alap megsziintetésével
valthatjuk vissza.

A nyugdij-el6takarékossagi szamla a hosszu tavu, nyugdijcélu takarékoskodast
szolgalja. Rendszeresen, esetleg iddszakonként azonos, vagy eltéré Osszegl
megtakaritasok elhelyezését biztositja a gazdasagilag aktiv éveink soran.

Az Onkéntes nyugdij/egészségpénztar arra nyujt lehetdséget, hogy az
gazdasagilag aktiv évei esetén a megtakaritd jovedelmébdl biztonsagos modon

¢s hatékonyan tudjon takarékoskodni.



A lakaskassza/lakastakarék-pénztar az allam altal tamogatott lakasfinanszirozasi
forma. Egyszerre testesit meg betét- és hitelszerz6dést, mivel az tligyfél
kotelezettséget  vallal arra, hogy megtakaritdsra szant pénzosszegét
meghatarozott rendszerességgel a lakaspénztarban helyezi el, és ekodzben
tartalmazza a lakashitel feltételeit is.

A megtakaritdssal kombinalt életbiztositds olyan konstrukciét jelent, mely a
vegyes ¢€letbiztositasok altal kinalt szolgaltatasokat 6tvozi a befektetési alap altal
kinalt befektetési lehetdségekkel. A 1ényege, hogy a megtakarito altal befizetett
Osszegek egy meghatarozott befektetési alapba keriilnek, és jellemzden ennek
hozama fogja meghatarozni a futamidd végén a kifizetés mértékét.

Befektetési aranynak a 99,5% feletti tisztasdggal rendelkezd nemesfémet
tekintjikk. Ezt uniés szabalyok korlatozzak. Megjelenését tekintve lehet lapka,
érme vagy rud.

A részvény olyan osztalékrészesedési, tagsagi jogot megtestesitd lejarat nélkiili
értékpapir, amelyet a részvénytarsasagok az alapitas vagy alaptéke emelés soran
bocsatanak ki. A vasarld, részvényes a részvény megszerzésével pénzét a
vallalkozas rendelkezésére bocsatja. Tulajdonat vissza nem vélthatja, csupan
értékesitheti.

A Kkotvény olyan kozép- vagy hosszulejarati értékpapir, amely hitelviszonyt
testesit meg. A kibocsatod szervezet szamara olyan kotelezettséget jelent, amely
szerint a kotvényen feltiintetett Osszeget, névértéket, az elére meghatarozott
kamattal egyiitt a tulajdonosnak a lejartkor visszafizeti. A kibocsatd lehet az
allam, gazdalkodo szervezet, onkormanyzat, kozponti koltségvetési szerv.

Az allampapir hitelviszonyt megtestesitd, az allam altal kibocsatott értékpapir.
Az éllampapir megvasarlasaval az allamnak nyQjtunk hitelt. Ezért cserébe a
kamatot kapunk, amely szamunkra hozamot jelent. Az allampapir rovid lejarata
valtozatat kincstarjegynek, hosszu lejaratu valtozatat allamkotvénynek hivjuk.
Ingatlanbefektetés alatt alapvetden az iroda, lakdingatlan, ipari ingatlan, hotelek,
nyaralohelyek megvasarlasat, felépitését, esetleg felujitasat, majd azok késobbi
eladasat, bérbeadasat értjiik hozam elérése céljabol.

A készpénzes megtakaritas annak fogalmat fedi le, hogy a megtakaritasra
forditott Osszeget nem helyezziik el semmilyen pénziigyi termékben, hanem

otthon, esetleg széfben tartjuk.
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e A devizaban tortén6 pénztartas esetén, hasonldan a készpénzes megtakaritashoz

- a megtakaritasra forditott Osszeget nem helyezziik el semmilyen pénziigyi

termékben, csupan otthon, esetleg szétben tartjuk. Kiilonbség a kettdé kozott

annyi, hogy ebben az esetben, nem forintban, hanem valamilyen valutdban

példaul eurdban tartjuk az adott pénzdsszeget.

2.4. A megtakaritasok elonyei, arnyoldalai

A mindennapi életb6]l megtapasztalhatjuk, hogy mint mindennek a megtakaritasoknak is

vannak eldnyei, és hatranyai. Ezek jellemzden attol fiiggben jelentkeznek, hogy milyen

instrumentumban helyezziik el a pénziinket, tehat az egyes lehetdségeknél mas és mas

elény és hatrany jelentkezik.

1. szamu tablazat: Az egyes megtakaritasi lehetdségek eldnyei, hatranyai

megnevezés elény hatrany
bankbetét elére ismert a kamatmérték alacsony kamatszint
biztonsag devizaban elhelyezve
arfolyamveszteség
kockazata
befektetési alap alacsony tranzakcios dijak hosszu tavon ajanlott

kis Osszeggel is

megvalosithatod

tartos befektetési

kamat-adokedvezmény

alacsony kamat

szamla bankok k&zotti mozgatasa
nem tamogatott
nyugdij- hozama kamat-adomentes csak a nyugdijra valo

elétakarékossagi szamla

allami tamogatés

jogosultta valas évében

férhetd hozza adomentesen

onkéntes

nyugdij/egészségpénztar

adomentes hozam,
rendelkezési jogosultsag az

Szja-ban

hosszu varakozasi 1d6 a

felvétel lehetdségéhez

lakaskassza

kedvez0 hitellehetdség

jovedelemszinttdl fiiggetlen

rendszeres fizetés feltétel

pénzpiaci mozgasok hatnak
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a megtakaritas értékére

megtakaritassal

kombinalt életbiztositas

kamatadd-mentesség: a
rendszeres dijas szerzodés
esetén a 10. év eltelte utan,

egyszeri dijas szerz0dés
esetén az 5. év eltelte utan

kiegészitd biztositasok is
belevehetok

alapok kozott atjarhatosag

hosszu tdvon ajanlott

koltséges

fizikai arany magas likviditas nagyobb mennyiségben
forgalmazasa afa-mentes tarolasi koltséggel jar
inflaciotol védett magas tranzakcios koltség
részvény hosszu tavli hozama elére nem ismert hozam
meghaladhatja a magas kockazat
kockéazatmentes eszkozok
hozamat
kotvény eldre ismert hozam nincs rendszeres kibocsatas
konnyen eladhato,
megvasarolhato
allampapir viszonylag kockazatmentes alacsony hozam
eldre ismert hozam
készpénz konnyen hozzaférhetd nem véd az inflacio ellen

nem biztosit hozamot

devizaban torténo

pénztartas

konnyen hozzaférhetd

az arfolyamvaltozasokat
folyamatosan nyomon kell
kdvetni

nem biztosit hozamot

ingatlanbefektetés

megtériilése fiiggetlen a tobbi

befektetéstol

vasarlasa, mikodtetése

jelentds koltséggel jar

Forras: sajat szerkesztés alapjan
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2.5. A megtakaritas folyamata és szereploi

5. szamu abra: A megtakaritasi folyamat szerepl6i

Kozvetlen tokearamlas: magantokepiac

pénz Technikai pénz
: kozvetitok *| Megtakaritasok
Megtakaritok igynok, bizomanyos, véoss
= | ekl betsesi | RO
elsadleges e elsadleges
értékpapir értékpapir

\ [/

Kozvetett tokearamlas
(kozvetito tokepiac)

pénz penz

2.1. Monetzris kozvetitok
| Bankok |

2.2 Bankszerii, nem monetaris kézvetitok

masodlagos Lakastakarékok

értékpapir Jelzaloghankok

Befektetési bankok

Lizing tarsasagok
Sth.

elsodleges
eértékpapir

]
2
i

o

ankszeri, nem monetaris kozvetitok
Befektetési alapok
Biztositok
Onkéntes pénztirak
Sth.

Forras: Felnott.hu (4 kozvetlen vagy magadntékepiac 2013) alapjan

A t6kearamlas folyamatanak kulcsszerepldjét a megtakaritok jelentik, 6k azok, akik a
jovedelmiik bizonyos hanyadat félre teszik, amelynek kovetkeztében megtakaritasuk

keletkezik.

A megtakaritok és a megtakaritdsok végsd felhasznaloi kozotti kapcsolat a kozvetitdi
rendszer segitségével jon létre, amelyeknek két alrendszerét lehet elkiiloniteni: a

kozvetlen és a kozvetett tokearamlast biztositd rendszert.

Kozvetlen tékearamlas esetében a megtakarito hozza meg a sziikséges pénziigyi
dontést, 6 itéli meg, hogy kinél helyezi el a pénzét. A pénz elhelyezésében a szakmai
tudassal rendelkezé technikai kozvetiték nyujtanak segitséget:  iigynokok,

bizomanyosok, kereskeddk, befektetési tarsasagok.

13



Ezzel szemben a kozvetett tokearamlas esetén a befektetés, megtakaritas végso
dontését nem az lgyfél, a megtakaritdé fogja meghozni, hanem egy kozvetitdi
intézmény, erre szakosodott tarsasag lesz segitségére. Az ide tartozd intézményeket
harom csoportba sorolhatjuk: monetéaris kozvetitok, bankszeri nem monetaris
kozvetitok, és a nem bankszerli nem monetaris kozvetitok. A monetaris kozvetitok kozé
az egyes kereskedelmi bankokat soroljuk. Ok azok, akik a betéteket osszegytijtik, és az
ezaltal szerzett forrdsokat, pénzosszegeket kihelyezik, az egyes piaci szereploknek hitelt
nyujtanak. A bankszerli, nem monetaris kozvetitok kézé soroljuk a lakastakarékokat,
jelzélogbankokat, befektetési bankokat, lizingtarsasagokat. A lakas-takarékpénztarak és
a jelzalogbankok a szakositott hitelintézetek korébe tartoznak. A lakas-takarékpénztarak
tevékenysége hasonld a kereskedelmi bankokéhoz. Alaptevékenysége tehat a
betétgytijtés, majd ennek révén a hitelnyujtas. Kizardlag lakascéli betéteket gytijt, és a
hitel kihelyezés is csupan ingatlan vasarlasra, felgjitasra fordithatd. A jelzalogbankok
jelzaloglevelet bocsatanak ki, amely fontos megtakaritasi forma, illetve hitelt nytjtanak,
amely nagy jelentdségili a hosszu lejaratii kdlesonok kozott. A lizingcégek hasonldan
miikddnek, mint a bankok azzal a kiilonbséggel, hogy a lizingtargy a futamidd lejaratéig
a lizingtarsasag birtokdban marad. A befektetési szolgaltatokon keresztiil bonyolddnak
le a befektetési eszkozok adasvételel, azok kezelése, illetve a veliik kapcsolatos egyéb
miiveletek. A nem bankszer(i, nem monetaris kozvetitok kozé tartoznak a befektetési
alapkezel6k, biztositok, Onkéntes pénztirak. A befektetési alapkezeldk befektetési
jegyeket bocsatanak ki, amelyet barki megvasarolhat, maganszemélyek ¢és jogi
személyek egyarant. A befektetési jegyekbdl befolyd tékét kihelyezik kiilonb6zo
befektetésekbe, amelyek a sajat iizletpolitikdjuknak megfeleléen valasztanak meg, és
amelyek egyiitt egy portfoliot alkotnak. A biztositok els6dleges szerepe nem a
megtakaritasok, hanem a kockazatok kezelésében rajzolodik ki. A feladatok a varatlan
eseményekbdl bekovetkezd karok pénziigyi hatisainak kezelése, kdozombdositése. A
biztositasok Osszegét 1dokozonként — havonta, negyedévente, évente, vagy egyszeri
dijban — beszedi, majd kiilonb6zd befektetési eszkozokben, példaul befektetési
alapokban elhelyezi. A biztositasi esemény bekovetkezésekor — nyugdijas kor, halal,
egyéb kar esetén — pedig Kifizeti. Az 6nkéntes pénztarakat a maganszemélyek, illetve
munkaltatd szervezetek szabad elhatarozasukbol alapitjak. Jellemz6 képviseldje az
onkéntes nyugdij- és egészségpénztar, amelynek lénye az, hogy a lakossadg az allam

altal nyujtott pénziigyi forrast sajat megtakaritasa révén kibdvitse.
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A megtakaritasi folyamatban fontos szerephez jut tovabba az Orszagos Betétbiztositasi
Alap (OBA), a Befekteté Védelmi Alap (BEVA), illetve a Magyar Nemzeti Bank
(MNB). Az OBA bankcs6édok estén, vagy takarékszovetkezetek csddjének esetén a
betétek befagyasztasakor vallal fizetési kotelezettséget, személyenként 100.000 euro
Osszeghatarig, egyfajta védelmet nyujtva ezzel a pénziiket betétben elhelyezOknek. A
BEVA hasonlo céllal jott 1étre, mint az OBA. A kiilonbség annyi, hogy ez az intézet az
értékpapirpiacon bekovetkezo toke esetleges befagyasa esetén fizet. A BEVA abban az
esetben kartalanit, ha a tagja a nala elhelyezett értékpapirok értékét, illetve készpénz
Osszegét nem tudja kifizetni az ligyfeleknek. Az MNB monetaris eszkozei segitségével
képes befolyasolni az egyes befektetési lehetéségek arfolyamat, ezzel hatast gyakorolva
az elérhetd hozamokra. 2013. oktober 1-jével a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyeletét (PSZAF) az MNB hataskore al4 vontak, amely elésegiti a pénziigyi szektor
zavartalan miikodését, az tigyfelek érdekeinek védelmét, illetve biztositja a szabalyozott

versenyt.

2.6. A megtakaritasi hajlandésag

A megtakaritas 0sszege azt mutatja, hogy jovedelmiink mekkora részét takaritjuk meg,
és ezzel egyltt jelzi, hogy mekkora részét nem koltjiik el fogyasztasi cikkekre,
kiilonboz6 szolgaltatdsok igénybevételére. Ehhez kapcsoloddéan meg kell emliteni a
megtakaritasi hatarhajlandosag fogalmat is, amely azt mutatja meg, hogy ha egy
egységgel né a makrogazdasagi, illetve az egyén jovedelme, akkor hany egységgel fog

ndni a megtakaritasra forditott 6sszeg nagysaga.

A kozgazdasagtan keretében a megtakaritasi fiiggvény minden vart jovedelemszinthez
hozzarendeli a tervezett megtakaritdst. Az autonom megtakaritas a jovedelemtdl
figgetlen (So). A megtakaritasi hajlandosag mutatja meg, hogy egységnyi
tobbletjovedelem mekkora részét kivanjak megtakaritani. Ez a megtakaritasi fliggvény

meredeksége.
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6. szamu abra: A megtakaritasi és fogyasztasi fliggvény

C ‘ b
C=Y
C=1f(Y)
E[I=‘r’ 5=fY)
Clrc=y
S0
S Y, h"f
-
v

Forrds: Ismeretlen szerzd, online megosztas alapjan (Megtakaritasi és fogyasztasi

fiiggvény 2013)

Mi befolydsolja a megtakaritdsi hajlandosdg mértékét? A kovetkezd tényezdket

emlithetjiik meg:

e arealjovedelem nagysaga,

e a fogyasztdi gondolkodasmad,

e a szocialis hdlo nagysaga, ide értve a nyugdijrendszer, egészségligyi rendszer
kiépitését,

e az altalanos gazdasagi helyzet,

e az inflaciéo mértéke,

e akordsszetétel alakulasa,

e az ado mértéke, ideértve példaul az afa, szja mértékét,

e 4 hitelek nagysaga,

e az adott orszagra jellemzd pénziigyi tudas, pénziigyi kulttra.
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3. Nemzetkozi osszehasonlitas a megtakaritasok viszonylataban, a
megtakaritasi szokasokra hato tényezok

Ebben a fejezetben Magyarorszag és Ausztria megtakaritasi szokasaira hato tényezoket
hasonlitom dssze.

7. szamu abra: A lakossagi megtakaritasok alakulasa Magyarorszagon (év/év)
1 - "

mEletbiztositis mKészpénz mBetét mRészvény ésrészesedés mM
Forras: Portfolio.hu (Bajban az életbiztositasok? - Csunya szamok keriiltek eld, 2013)
alapjan
A 7. szamu abrabol leolvashatd, hogy az egyes évek folyaman hogy alakult, valtozott
hazankban a megtakaritasi szokas. Az életbiztositasok alloméanya 2007-t6] folyamatosan
csokkent, amely annak tudhatd be, hogy az évezred elején megkotott tizéves futamideji
szerzOdések lejartak, és Gjabb befektetéseket pedig nem eszkozoltek. A valsag utani elsé
években hazakban folyamatosan emelkedett a jegybanki alapkamat mértéke, emiatt a
készpénzbdl a bankbetétekbe csoportosult 4t a megtakaritott téke. Lathato az is, hogy a
2009-es évben minden pénziigyi instrumentumba torténd befektetés csokkent, ez
betudhatd a bizalomvesztésnek, és ehhez tarsult még a forint nagymértékii gyengiilése
az eurdval és a svijci frankkal szemben (ezekben a devizdkban volt kihelyezve a
legtobb hitel). Az abra megtévesztéen mutatja a részvények €s részesedések allomanyat,
mivel ranézésre csokkent a 2007-es évhez képest. Mivel azonban az adatok az ¢l6z6 évi
valtozast mutatjak, arra a kovetkeztetésre juthatunk, hogy a 2012-es évre ez az érték
nétt. A mas értékpapir — allampapirok, kotvények — csoportjaba tartozd eszkdzok

volumene nétt a tobbi megtakaritasi formahoz képest.

17



Az alapkamat szintjének csokkenése ugyanakkor jelentésen atrendezte a magyarorszagi
megtakaritasi szokasokat, mivel a bankok egyre alacsonyabb szintii kamatot hajland6ak
fizetni a lekotott tokére. A lakossag ezért mas megtakaritasi formakat kezdett preferalni,

példaul a befektetési alapokat.

A kiilfoldiek meghatarozo szerepet toltenek be az allampapirpiacon és a tézsdei
kereskedésben. A befektetési alapok a hitelmindsiték hossz lejarati devizaadossag
besorolasat figyelik, és ennek fiiggvényében dontenek arrol, hogy a portfolidjukba
belekeriil ¢ magyar allampapir vagy kiilonb6z6é magyar befektetési termék. Ez hatast
képes gyakorolni a hozamokra alakulasara is. 2000-t61 2005-ig a Fitch A- kategoriaban
tartotta hazdnk addssag besoroldsat, majd ez kdvetden a mai napig folyamatosan
lemindsitette Magyarorszagot. A kiilfoldi befektetoket nem érte varatlanul a dontés,
mivel Kozép- és Kelet-Europdban tobb orszagot is lemindsitettek ez id6 alatt. A
Franklin Templeton Befektetési Alap az utdbbi években folyamatosan vasarolta a
magyar allampapirokba, amelyben 6%-os kitettsége van. Ez azt mutatja, hogy a magyar
gazdasagi kornyezet alkalmas arra, hogy a befektetéseinket allampapir, részvényekbe
fektessiik. Jelenleg BB+ kategoridban van hazank, amely azt valdsziniisiti, hogy az
allam nem tud eleget tenni fizetési kotelezettségeinek a kedvezdtlen piaci, gazdasagi

koriilményeknek kdszonhetden.
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2. szamu tablazat: Fitch hitelmindsitd hosszu lejarati devizaaddssag besorolasa

2000 2003 2005 2006 2007 2008
2000.11.3 | A | 2003.07.1 | NEGATIV |2005.12.0 |STABL |2006.09.2 | BBB |2007.11.0 |BBB |2008.11.0 |BBB
0 - |5 E 6 E 0 + 5 + 9

2003.07.1 | A- 2005.12.0 | STABL 2008.10.1 | BBB
5 6 E 5 +
2005.12.0 | BBB+
6
2005.01.1 | A-
2

2009 2010 2011 2012 2013

2009.03.02 | BBB | 2010.12.23 | BBB- | 2011.11.23 | BBB- | 2012.08.17 | BB+ 2013.11.25 | BB+

2011.06.06 | BBB- | 2012.07.16 | BB+ 2013.11.20 | BB+
2012.05.28 | NEGATIVE | 2013.10.30 | BB+
2012.05.28 | BB+ 2013.10.24 | BB+
2012.04.26 | BB+ 2013.10.14 | BB+
2012.02.24 | BB+ 2013.09.30 | BB+
2012.01.24 | BB+ 2013.08.30 | BB+
2012.01.06 | BB+ 2013.07.29 | BB+
2013.07.11 | BB+

2013.06.24 | BB+

2013.05.29 | BB+

2013.05.14 | BB+

2013.03.28 | BB+

Forras: Sajat szerkesztés a Countryeconomy.com (Rating: Hungary Credit Rating

2013) alapjan

A magyar CDS - Credit Default Swap - ar azt jelenti, hogy egységnyi 6t éves tiz millio
eurd neéveértekli magyar allamkotvényre jelenleg 270 bazispontnal 270 ezer eurds
arfolyamon kindlnak allamadossag-torlesztési kockdzat fedezeti tigyletet (a mi
példankban 6t éves, de lehet ennél rovidebb és hosszabb id6tav is). Ez a szdm
megmutatja, hogy a piac mennyire itéli kockazatosnak az allamot. Minél alacsonyabb ez
az érték, annal kisebb biztositast lehet kotni a hataridds piacon az elébb emlitett
allamkotvényre, tehat biztonsagosabb abban tartani a megtakaritasunkat. 2013
novemberében 300 bazispont alatt talalhato ez az érték, ami jo szintnek mondhato. 2011
decemberében ugyanakkor a 700-as szintet is eclérte a torlesztés leallasi kockazat
biztositds. 2011 végén egy eurdért 320 forintot adtak, ami ranyomta a hatdsat a
gazdasagi varakozasokra, a CDS felarra. Az allampolgarok kiadasai néttek, a magas

arfolyamszint miatt a devizahitel torlesztd részlete csticsokat dontott. Ez a
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megtakaritasok csokkenését eredményezte. Az aldbbi dbran lathatd, hogy a kornyezd
orszagok CDS felara is hasonldan alakult, kdzottiikk magas a korreldci6. Amennyiben a

gazdasagi kilatasok lehetové teszik a CDS ar alacsonyan tartasat, akkor ez eldrevetiti a

megtakaritasok novekedését €és a gazdasagi helyzet javulasat.

8. szamu abra: 5 éves szuverén CDS feldrak alakulésa feltdrekvd eurdpai orszdgokban

bazispont bazispont
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700 700
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Megjegyzés: a CEEMEA SovX a kézép-kelet-eurdpai, kizel-keleti és afrikai feltorekvd régio 15

leglikvidebb szuveréen CDS-ébdl képzett kompozitindex.

Forrds: MNB.hu (Abrakészlet 2013) alapjdn

Az OECD minden évben kimutatast készit arra vonatkozdan, hogy az egyes

orszagokban a gazdasagi szereplok milyen megtakaritasi hajlandésagot mutatnak. Az

OCED egyes gazdasagi adatok felhasznalasaval eldrejelzéseket is készit az elkdvetkezd

iddszakra. Ennek fiiggvényében lathatjuk a 2014-es évre vonatkoz6 véarakozasokat is.

3. szamu tablazat: Jovedelmiink mekkora részét takaritjuk meg havonta?

Magyarorszag 3,3 2,7 4,8 5,4 51 4 4,2 4,7
Ausztria 116 115 11,2 9,1 7,4 7,7 7,9 7,9
Eu 15 8,9 9,3 10 8,4 7,8 7,2 7,2 6,9

Forras: Sajat szerkesztés az OECD (Household saving rates — forecast 2013) alapjan

A tdblazat adatai szazalékosan kell értelmezni. Példaként vizsgaljuk meg, hogy mit

jelent 2013-ban Magyarorszagon a 4,2%-os érték. Ez a szam azt takarja, hogy a
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lakossag jovedelmének ekkora hanyadat takaritja meg, forditja megtakaritasokra. Ha
valaki példaul 120 000 Ft-os havi nettd jovedelemmel rendelkezik, akkor ennek a
mutatonak a felhasznalasaval arra kovetkeztethetiink, hogy 120 000*2,4%-ot, azaz 2880
forintot takarit meg havonta atlagosan. Megfigyelhetd, hogy az osztrakok 2013-ban

majdnem dupla ekkora 6sszeget forditanak megtakaritasra.

A vizsgalatba vonjuk bele a bruttd megtakaritdsi rata alakuldsat is. A brutto
megtakaritasi rata a haztartdsok adott évi megtakaritdsanak és a rendelkezésre allo
jovedelemnek a hanyadosa. A rendelkezésre allo jovedelem pedig a gazdasagi szereplok

altal végso felhasznalasra, fogyasztasra és felhalmozasra fordithat6 jovedelme.

4. szamu tablazat: A brutté megtakaritasi rata alakuldsa 2007-2012 kozott

Magyarorszag 8,43 8 10,19 10,81 10,7 7,43
Ausztria 16,33 16,31 16,11 13,98 12,03 12,62
Eu -27 10,83 11,09 13,25 11,86 11,18 10,95

Forrds: KSH (Brutto hdztartasi megtakaritas 2013) alapjan sajdt szerkesztés

Megéllapitottam, hogy mig mi magyarok az unidés atlaghoz képest alacsony
megtakaritasi hdnyaddal rendelkeziink, addig Ausztria az altag feletti mutatokkal
rendelkezik. Milyen okokra vezethetd vissza, hogy ilyen elmaradottak vagyunk a

szomszédos orszaghoz képest?

Azért, hogy erre a kérdésére érdemi valaszt kapjunk, szamos tényez6t Kell
megvizsgalni, amely a két mutatd értékét befolyasolja. Ilyen példaul a realjovedelem, a
szocialis hald, az inflacid mértéke, a korfa alakuldsa, az addok mértéke, a hitelek
nagysaga, a pénziigyi kultura, a demografiai adatok, az alapkamat mértéke. Ezeket a
faktorokat makrogazdasagi tényezOknek nevezziik. Azt érdemes megjegyezni, hogy
egy-egy tényezd alakuldsabol nem lehet messzemend kovetkeztetéseket levonni, fontos

tobb tényez6 egylittes vizsgalata is.
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3.1. Inflacio

9. szamu abra: Az inflacid alakulasa

Jan/ 08 Jan/s10 Janf12

Ausztria —— Magyarorszag

Forras: Tradingeconomics (Inflation CP1 2013) alapjan

Az inflacié magas mértéke a megtakaritasi szokasokra negativ hatast gyakorol. Ennek
magyarazata, hogy a novekvo arak révén a héztartasok felélik az addig megtakaritott,
befektetett pénziiket, és amire szilikségiik van, azt miel6bb megvasaroljak, hiszen
tartanak attol, hogy az adott terméket késébb magasabb arszinten tudjak megszerezni. A
2007-2008 kozotti idoszakban a ndvekvo inflacids rata mellett alacsony megtakaritas
képzddott hazankban. Ausztria esetében is igaz az Osszefiiggés, hiszen 2008-2010
kozott, amikor a legalacsonyabb volt az inflacié értéke, akkor mindkét mutatd a
legmagasabb értéket érte el. A 2013-as év alacsony inflacids rataja miatt pénziink értéke
az elmult id6szakhoz képest alacsonyabb mértékben romlik, igy az elért hozamok
nagyobb meértékben jarulnak hozzd pénziink gyarapodasdhoz. A 2014-es varakozasi
adat is azt sejteti, hogy az inflacid csokkenése révén hazankban a mutato értéke

novekedni fog az eldrejelzett 4,7 szazalékra.

22



3.2. Munkanélkiiliségi rata

10. szdm1 abra: Munkanélkiiliségi rata alakulasa

Jan/08 Jan/10 Jan/12

Ausztria — — Magyarorszag

Forras: Tradingeconomics ( Unemployment rate 2013) alapjdn

A munkanélkiiliség kedvezdtlen befolyast gyakorol a megtakaritdsok alakuldséra,
hiszen aki nem rendelkezik rendszeres jovedelemmel, az nehezen tud félretenni,
megtakaritani. Minél magasabb az adott orszdgban a munkanélkiiliségi rata, annal
alacsonyabb a megtakaritasok értéke, mivel a munkanélkiiliek nem, vagy csak kis
mértékben tudnak megtakaritani. A 2008-as év végére hazank térségében jelentdsen
megemelkedett a munkanélkiiliségi rata. Ez azonban jelen esetben mégsem hozhatd
Osszefiiggésbe egyértelmiien a megtakaritasok alakuldsaval, mivel ezen idészak alatt
Magyarorszagon emelkedést mutat a megtakaritasi rata, ugyanakkor Ausztridban
csokkenés figyelhetd meg a mutato értékében. Az elmult két évben hazankban csokkent
a munkanélkiiliségi rata, mig Ausztridban emelkedett (az utolsé harom ,,hulldm” alapjan

észrevehet6, hogy atlagban nétt ez a rata).
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3.3. Alapkamat

11. szamu abra: Az alapkamat alakulasa

(]

Jan/ & Jan/ 08 Jani10 Jani12

Ausziria — — Magyvarorszag

Forras: Tradingeconomics ( Interbank rate 2013) alapjin

Az alapkamat Osszehasonlitdsa azért nehéz feladat, mert mig hazanknak sajat
fizetéeszkoze van, addig Ausztria eurdt hasznal. Amig nadlunk az MNB hatarozza meg a
kamat szintjét, igy konnyen be tud avatkozni monetaris eszkozokkel a gazdasagba,
addig a szomszédos orszagban az EKB (Europai Kozponti Bank) dont az alapkamat
alakulasarol. A 2010-2012 kozotti idészakban mindkét kdzponti bank novelte az adott
alapkamat mértékét, de ez nem tudta jelentds mértékben befolyasolni a megtakaritasok
Osszértékét. 2013-ban az alapkamat 0,25% az eurd zoénaban, hazankban pedig 3,00%.
Mindkét allamban a lakossag ennek tudatdban a megtakaritasaikat, befektetéseiket
igyekeznek athelyezni mindkét orszagban befektetési alapokba, aranyba, részvényekbe,
annak reményében, hogy az emlitett megtakaritasi eszkdzokben nagyobb hozamot

tudnak realizalni.
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3.4. GDP alakulasa

12. szam1 abra: Az egy fore juto GDP alakulasa (dollarban)

40000 12000
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37000~ - 10000
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9000

v v r r v 8500
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Ausztria —— Magyarorszag

Forrds: Tradingeconomics ( GDP per capita 2013) alapjin

Az egy fore jutd GDP azért fontos adat, mert a megtakaritas a GDP-bdl el nem koltott
részt is jelenti. Az abran dollarban szerepelnek az adatok, igy konnyebben 6ssze tudjuk
hasonlitani a két orszagot. Mig Ausztria mar a 2008-as szint folétt van, addig
Magyarorszagon csokkent az egy fore jutdé GDP a valsag kirobbanasa ota. Ebbdl az
adatbodl tudunk a legjobb kovetkeztetést levonni abbol, hogy miért olyan alacsony a
megtakaritasi ratdnk mind Ausztridhoz képest, mind az EU-s atlaghoz képest. A tobbi
vizsgalt adathoz hasonléan ennél a mutatdnal is a legnagyobb véltozas a 2008-as évhez
kothetd. A szomszédos orszagban az egy fore jutd GDP értéke javulast mutat, ennek

koszonhetden magasabb értékli megtakaritasi ratdval rendelkeznek.
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3.5. Korosszetétel

13. szdmu abra: A korosszetétel alakuldsa Magyarorszagon és Ausztridban. 2005 ¢és
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Forras: Demografia.hu (4 népesség szerkezete és jovdje, 2009) alapjan

A korosszetétel alakuldsa alapjan az mondhat6 el, hogy ahol nagyobb az iddsebb

korosztaly ardnya, ott a megtakaritasok értéke alacsonyabb szintet mutat. Ennek

valoszintileg az az indoka, hogy az idésebb korosztalynak mar nincs oka arra, hogy

nagy pénzosszeget halmozzon fel. A két allam korf4ja hasonlosdgot mutat. A kiilonbség

abban latszik, hogy az eldrejelzések szerint Magyarorszagon az évek folyaman a

fiatalkoruak aranya jelentds mértékben csokkenést fog mutatni. Ausztridban IS az
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idéskortiak szdma nagymértékben emelkedik az eldrejelzések alapjan, igy mindkét

orszagban nagyobb szerephez kell, hogy jusson az dngondoskodas.

3.6. Realjovedelem

A redljovedelem nagysaga jelentésen hozzéajarul ahhoz, hogy a megtakaritasok
alakulasat jelz6 mutat6 értéke milyen irdnyba mozdul. Az altalanos vélemény az, hogy
egy olyan orszagban, ahol a nettd jovedelem realértéke magas, ott a megtakaritdsok
mértéke is jelentés szintli. Azonban ez az allitas nem teljesen helytallo, hiszen sokszor
olyan allam lakéi raknak tobbet félre, akik alacsonyabb jovedelemmel rendelkeznek. Az
alacsony szinti pénziigyi megtakaritds egyik f6 indoka hazdnkban az, hogy a
jovedelmek alacsonyabb mértékben néttek, mint ahogyan az egyes termékek arai
emelkedtek, ennek révén jovedelmiink jelentésebb részét fogyasztasra koltjik el. Mivel
Ausztria vonatkozasaban nem taldltam publikus adatot, ezért e tényezd alapjan nem

tudtam a két orszagot 6sszehasonlitani.

A makrogazdasagi tényezok mellett azonban megjelennek olyan faktorok is, amelyek
orszagonként, vagy akar haztartasonként jelentGs valtozast mutathatnak. Ezek a
tényezOk nem, vagy nehezen mérhetd jellemzok. Ilyen a fogyasztéi gondolkodasmod,
az, hogy mennyire vagyunk optimistak, vagy éppen pesszimistak, illetve mennyire
becsiiljik meg a havi keresetiinket, miként itéljiik meg a piaci helyzetet, milyen

szokasok befolyasoljak pénziigyi gondolkodasmodunkat stb.
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4. A kockazat

A kockazattal az élet minden teriiletén taldlkozunk. Minden tudatos dontésiinket
kockazat kiséri, vagyis nem tudhatjuk biztosan, hogy az adott dontésiinket a jovére
vonatkozoan helyesen hozzuk-e meg. Ebbdl adoddéan elmondhatjuk, hogy a kockazat
valamilyen bizonytalansaggal tarsul. Minél bizonytalanabbak vagyunk valamely dontés

meghozatala el6tt, annal nagyobb mértékii kockdzat fog az adott dontéshez tarsulni.

4.1. Kockazat fogalma, jellemzoi

A szakirodalomban a kockazat fogalmara szamos definiciot talalhatunk, attol fiiggben,
hogy a kockazat mely tipusat vizsgaljuk. Kockazatnak tekintiink minden olyan
eseményt, cselekvést, dontést, amelynek nem tudjuk eldre a kimenetét, és valamilyen
kedvezdtlen, néhany esetben kedvezd hatdst is vonhat maga utan. Ilyen kedvezdtlen
hatas példaul kar, veszteség, katasztrofa bekovetkezése. Altalanossagban azt
mondhatjuk, hogy a kockazat bizonytalansagot, valamely cél el nem érésének veszélyét
jelenti. A mindennapi életben a kockazat jelentése valamely kedvezdtlen esemény

bekovetkezésének lehetdsége.

A pénziigyben hasznalt kockazat jelentése elhatirolodik a hétkéznapi értelmezéstol,
hiszen pénziigyi kockazat alatt azt értjiik, hogy nem lehetiink biztosak abban, hogy az
elkovetkezendé idoben mekkora hozamot fogunk elérni. Ez jelentheti azt is, hogy a
tervezetnél jobb eredményt, hozamot vagyunk képesek elérni, €s jelentheti azt is, hogy a
tervezettnél rosszabb eredményt tudunk realizélni. Ennek kovetkeztében a kockazat nem
csupan negativ tényezOként van jelen a pénziigyben. A pénziigyi kockazat nagysaga
fligg a kamatlabak nagysagatol, arfolyamoktdl, a volatilitastol, a hozamok

ingadozasatol.

28



14. szamu éabra: A pénziigyi kockéazatok fobb tipusai

LPénzﬁgyi kockazat

LArfolyamkockézat L Hitelkockéazat L Jogi kockazat t\/ﬁikédési kockazat

Forras: sajat szerkesztés alapjan
Tekintsiik at a pénziigyi kockazat tipusainak fobb jellemzdit!

e Arfolyamkockazat: a forintban kifejezett deviza/valuta arfolyaméanak
valtozasabol, ingadozasabol adodik.

o Hitelkockézat: annak veszélye, hogy a szerzddést kot felek nem akarnak, vagy
éppen nem tudnak eleget tenni a szerzddésben vallalt kotelezettségeikért. Ez
akkor is felmeriilhet, ha valamely hitelmindsitd intézet egyes adodsokat
visszamindsit, ezaltal a kotelezettségiik piaci értéke romlik.

e Jogi kockdzattal akkor kell szamolnunk, amikor a feleknek nincs
felhatalmazasuk arra, hogy egy bizonyos tranzakcidban részt vegyenek.

e Miikddési kockézat esetén arra kell gondolnunk, hogy felmeriilhet annak az
esélye, hogy valamilyen informacids rendszer hibaja miatt, emberi hiba, elemi
kar végett a sziikséges rendszer nem megfelelden, vagy egyaltalin nem

miikddik. Ez maga utdn vonhatja a hitel- és likviditasi kockazat megjelenését.

Az egyes megtakaritdsi formaknal maés-méas kockdzat meriilhet fel, vagy ezek

valamilyen kombinécidjaval kell szamolnunk.

4.2. Kockazatvallalasi hajland6sag

A megtakaritasi dontés meghozatala soran mérlegelniink kell sajat kockazatvallalasi
hajlandosagunkat. A kockazatvallalasi hajlandosag a megtakaritdsok esetében azt
mutatja meg, hogy jovedelmiink mekkora részét vagyunk hajlandéak kockaztatni adott

hozam elérése érdekében.
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15. szamu é4bra: A megtakaritoi kockazatviselés

KOCKAZAT > > ) )

Alacsony Kozepes Magas
KISIAMITHATOSAG JELENTOS INGADOZASOK
Mérsékelt, de biztos Kiemelkedd nyereség vagy

nyereség lehetdsége veszteség lehetdsége

Befektetési jegy,

Bankbetét, onkéntes nyugdijpénztar,
allampapir megtakaritassal kombinalt
\_/ életbiztositas
Ovatos ,Kozéputas” Merész
befektetoknek befektetoknek befektetdknek

Forras: Konnyuhitel.hu (Megtakaritéi kockazat, 2013) alapjan

A kockazatvallalasi hajlandosag egyénenként valtozhat, és harom f6 csoportba
oszthatjuk ez alapjan a megtakaritokat: kockazatvallalo, kockézatkeriild ¢és
kockézatsemleges besorolas. Bar ez a csoportositas leegyszertisiti a dolgokat, és ebbdl
adoddéan az a hatranya, hogy nem tudjuk egyértelmiien azonositani azt, ha a
kockazatvallalok korében is van olyan személy, aki kevésbé kockazatvallalo és van, aki
jelentds kockazatvallald, ugyanez a helyzet a kockazatkeriild egyéneknél is. Ezt
mutatjak az egyes halmazok esetében a kozos részek. A kockazatkeriilé6 megtakaritok
csoportjaba az az egyén tartozik, aki pénzét szereti biztonsagos pénziigyi termékekben
elhelyezni. Szamara a biztonsag az elsddleges szempont a megtakaritasi, befektetési
dontés meghozatala soran, ezért hajlanddé lemondani a magasabb hozam elérésének
lehetdségérdl. A kiszamithatosdg szamara jelentds prioritdst jelent. Olyan
instrumentumot részesit eldnyben, amely kamathozamot biztosit. A szdméra javasolt
pénziigyi termékek példaul allampapir, bankbetét, garantalt befektetési konstrukciok.
Altaldban pénzét tobb megtakaritasi forma kozott megosztja. A ,,kozéputas befektet”
vagy mas néven az egyensulyra torekvd befektetd célja elfogadhatd kockazat mellett
magas hozam elérése. Elfogadja annak az esélyét, hogy a megtakaritds értéke hol
kisebb, hol nagyobb mértékben ingadozik. A leginkabb megfeleld instrumentum

szamara példaul a befektetési jegy, az Onkéntes nyugdijpénztar, a megtakaritassal
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kombinalt életbiztositds. A merész, hozamorientalt befektetdé az, aki hajlando
bizonytalan hozamu megtakaritdsi format véalasztani, és ezzel hajlandé jovedelmét
kockéztatni. Szédmara az elsddleges szempont a magas hozam elérése. Az
arfolyammozgasra nem kockazatként, hanem lehetSségként tekint. Eppen ezért

elényben részesitheti az 6vatos befektetével szemben a részvényt.
16. szamu abra: A kockazatvallalasi hajlandosagot befolydsolo tényezdk csoportjai
. A kockazatvallalasi

hajlanddsagot
befolyasolo tényezdk

Szubjektiv tényezok Objektiv tényezok

Forras: sajat szerkesztés alapjan

A kockazatvallalasi hajlandosag egyrészt a szubjektiv, masrészt az objektiv tényezoktol
fligg. Az objektiv faktorok kozé olyan tényezOket sorolunk, amelyek a dontéshozo
személyiségétdl nem fliggnek. Ezek olyan kérdésekbdl fakadnak, amelyeket a

megtakaritasi dontésiink meghozatala el6tt érdemes megvalaszolni:

e Milyen id6tavban gondolkodunk a megtakaritasunk esetén?
e Mekkora jovedelemmel rendelkeziink?

e Van-e egyéb rendszeres havi bevételiink?

e Jovedelmiink mekkora részét kivanjuk megtakaritani?

e Havonta azonos 0sszeget tudunk-e megtakaritani?

e Milyen célra kivanjuk felhasznalni a megtakaritasunkat?

e Milyen anyagi koriilményekkel rendelkeziink?

e Mekkora az elvart hozam szintje?

A Kkockazatvallalasi hajlandosag masik fontos befolyasoldja a szubjektiv tényezdok
Osszessége. Ebbe a korbe olyan faktorok tartoznak, amelyek az egyén pszichologiai

alkatatol, személyiségétdl fliggnek. Tehat ezek a tényezdk egyénenként valtozhatnak:

e vérmérséklet,
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o ¢lethelyzet,

e valamely megtakaritasi forma iranti bizalom,

e motivacio,

e jOvore vonatkozo6 varakozas,

e megtakaritasra, pénziigyi ismeretekre vonatkozé tudas, ismeret,
e személyes kapcsolat,

e partner/csalad hatasa,

e sajat/ismerds tapasztalata,

e sajat sikerek/kudarcok.

4.3. A hozam és a kockazat kapcsolata

A hozam ¢és a kockézat szoros Osszefiiggésben all egymassal. Ez az dsszefiiggés abbol
adodik, hogy minél nagyobb az egyén kockazatvallalasi hajlandosaga, annal nagyobb az
esélye arra, hogy magasabb lesz a varhatd nyeresége, viszont ez annak az esélyét is
magaban hordozza, hogy a megtakaritas, befektetés futamidejének lejartakor kevesebb
Osszeget kapunk vissza, mint amelyet befektettiink. Ez azt jeleni, hogy minél magasabb
kockézatot hordoz magaban egy befektetési forma, annal nagyobb a véarhat6 hozam. A
varhaté hozam azt mutatja meg, hogy egy adott megtakaritdsi, befektetési lehetdségtol,
hosszi tavon, éves atlagban milyen mértékli jovedelemre szamithatunk. A
kockazatosabb megtakaritasi formak erdsebben ki vannak téve véletlen hatasoknak,
eseményeknek, mint az alacsonyabb kockazatl eszk6zok. Egy befektetési, megtakaritasi
dontést csupan a hozamok ismeretében nem lehet meghozni, fontos, hogy felmérjiik az
adott termék kockdzatat is. A két adatot dsszefésiilve tudunk értékelhetd informacidhoz
jutni. Sokszor azok az egyének, akik nem rendelkeznek kell6 pénziigyi ismerettel,
dontésiiket egy adott termék éves hozama alapjan hozzak meg. Azt, hogy a
megtakaritok milyen mértékii hozamra szdmithatnak, fiigg a pénz idéértékétdl, az
inflacié mértékétdl, az adott pénziigyi eszkdz kockazatitol. A kockazatbol eredd
bizonytalansagért cserébe a megtakaritok tobblethozamot varnak el. Ezt kockazati
prémiumnak nevezziikk. Tehat a kockazati prémium a megtakaritdsi lehetdség
kockédzataért nyajt kompenzacidt. A magasabb mértékii  kockdzat magasabb

prémiummal jér.
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Azt a befektetést, megtakaritast tekintjlik kockdzatosabbnak, melynek hozama
bizonytalanabb, vagyis melynek hozama szélesebb intervallum kozott képes mozogni.
A kockazatmentes megtakaritds azt jelenti, hogy semmilyen kockazatot nem hordoz
magaban, és mar a megtakaritas pillanataban tisztdban vagyunk azzal, hogy mekkora
Osszeget fogunk realizalni a megtakaritasi periodus végén. Két Iényeges dolgot fontos
tudni: egyrészt, hogy a kockazatmentes megtakaritasi, befektetési forma is hordoz
magaban minimalis kockazatot, masrészt a kockdzatmentes megtakaritas esetében csak

akkor van lehetdség az eldre igért hozam realizalasara, ha azt a lejarati idoig megtartjuk.

Az el6z6kbdl kideriilt, hogy az idétav hatdsa jelentdésen befolydsolja az egyes
megtakaritasi, befektetési konstrukciok kockazatdit ¢és hozamat. Amennyiben
megtakaritasi idészakunk esetében hosszi tavon gondolkodunk, lehetéségiink van a
negativ hozam, veszteség kivédésére. Minél nagyobb idétavot, futamiddt dlel fel egy
adott instrumentum, annal kevesebb kockazattal kell szamolnunk, nem kell félni a rovid
tavon jelentkezd értékingadozasoktol. Ennek kovetkeztében magasabb hozamszintben
reménykedhetiink. Még a fix kamatozasu termékek esetében is megjelenik a futamidd
hosszanak fontossaga, amely révén a varhatdo hozamok szdmunkra kedvezdbb feltételek

mellett fognak alakulni.

4.4. Az egyes megtakaritasi formak kockazata

Az aldbbiakban az egyes megtakaritasi formakat jellemzem a kockazatossagukra

vonatkoz6 fobb jellemzOk mentén.

Allampapir: 4ltalanosan a kockazatmentes megtakaritasi formak kozé soroljuk, hiszen a
névértek és a kamat megfizetését az allam garantdlja. Ha jobban belegondolunk,
nyilvanvalova valik, hogy némi kockazatot rejt magaban, hiszen egy éallamcsdd vagy
katonai puccs esetén az allam fizet6képtelenné valik, ennek kovetkeztében nem tud
eleget tenni annak, hogy az allampapirokbol adodo tartozasat kifizesse. Abban az
esetben, ha a megtakarito a lejarat el6tt megvalik az allampapirtol, akkor csak az eladas
pillanataban esedékes allampapir-piaci hozamszinten tudja azt értékesiteni, amelyen
vesztesége ¢€s nyeresége egyarant képzdodhet. Minél hosszabb futamideji egy
allampapir, annal nagyobb kockazatot hordoz magéaban. Piaci kockazata abbdl adodik,

hogy a lejarati idon beliil a piaci dra barmikor valtozhat.
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Befektetési alapjegy: kockazatossaga abbol adodik, hogy nem tudni el6re, hogy a
befektetd mikor és mennyi hozamot tud elérni az instrumentummal, kivételt képez ez
alol a garantal hozamu befektetési alap. A kockazat mértéke pedig attol fiigg, milyen
eszkozoket tartalmaz az adott alap. Minél magasabb benne a kockazatmentes eszk6zok
aranya, annal alacsonyabb az adott alap kockazata. Példaul egy részvény befektetési
alap sokkal kockézatosabb, mint egy kotvény alap. Két hasonlo teljesitményti alap koziil

annak magasabb a kockazata, amelyiknek az értéke nagyobb mértékben ingadozik.

Bankbetét: az allampapirok mellett ez az egyik legalacsonyabb kockazatii megtakaritasi
forma, de akarcsak az allampapirokban, a bankbetétekben is rejlik némi kockazat.
Ebben az esetben a bank szavatolja a kamat megfizetését, de egy bankcs6d
fizetoképtelenné tudja tenni a bankokat, amely révén a bank befagyaszthatja a
bankbetéteket. A masik kockazat a pénzromldsbol adodik, mivel minél magasabb
mértékil az inflacid anndl kevesebbet fog érni a pénziink. (A devizabetéteket nem tartjuk

kockazatmentes megtakaritasi formak kozé az arfolyamkockézat végett.)

Abban az esetben, ha devizdban szeretnénk tartani a megtakaritott pénziinket, az
arfolyamkockazat lesz a legnagyobb ellenségiink. A {6 kérdés az, hogy a megtakaritas
kezdetekor mekkora az eladési arfolyam, illetve hogy visszavaltaskor mekkora a vételi
arfolyam. A két arfolyam kiilonbozete fogja meghatdrozni, hogy nyereséget vagy
veszteséget fogunk elérni. Akkor fogunk arfolyamnyereséget realizalni, ha a forint
gyengiilt ahhoz a devizahoz képest, amelyben a megtakaritott pénziinket tartottuk, mivel
ebben az esetben tobbet ér forintban ugyanaz a pénziink. FEllenkezd esetben
arfolyamveszteségrol beszéliink, hiszen a forint erdsodik, és ugyanaz a pénziink
kevesebbet fog érni forintban, mint az adott devizaban. A forint er6sddéséhez vezethet

példaul a jegybanki intervencio.

Fizikai arany: évek ota javasolt megtakaritasi forma, mivel értékalld, korlatozott
mennyiségben van jelen a piacon és likvid. Arfolyama folyamatosan véltozik, de
védelmet nyujt az inflacidval szemben. Kockéazata leginkdbb abbol adddik, hogy nem
tartalmaz mogottes értéket, nincs kamatfizetés, ugyanakkor nem all mogotte jovobeni
kifizetés. Ertékét az iranta tanusitott bizalom befolyasolja, ennélfogva ha megrendiil
iranta a bizalom, az 4ra csokkenésnek indul. Ennek forditott valtozata is igaz, tehat ha

megno iranta a bizalom, az arak jelentés emelkedésnek indulnak.
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Ingatlanbefektetés: kockazatossagat a kereslet-kindlat valtozasa befolyasolja. Tovabba
kockazatot jelent az is, hogy nehéz értékesiteni az ingatlant, féleg a valsag utan esett
vissza irantuk a kereslet. A frekventalt helyen 1év6 ingatlanokat konnyebb bérbe adni.
Ertékelése azért bizonytalan, mivel az ingatlanok esetében nincs mésodlagos piac,

amely teljesen megbizhat6 arfolyamokkal tudna szolgalni.

Lakéskassza, nyugdij el6-takarékossagi szamla: gyakorlatilag kockazatmentesek,
akarcsak a bankbetétek, allamilag tAmogatott megtakaritasi formak Legfobb kockazatat
a politikai kockazat jelenti, amely azzal jarhat, hogy megvaltozik a tamogatas mértéke.

Ilyen politikai kockazat példaul a habort vagy a katonai puccs negativ hatésa.

A részvényeket tarthatjuk a legkockazatosabb megtakaritdsi formanak. A részvényekbdl
szdrmaz6 kockazatokat két nagy csoportja oszthatjuk: egyrészt egyedi kockdzatra,
masrészt piaci kockdzatra. Az egyedi kockazat olyan tényezokbdl tevodik dssze, amely
az adott vallalatra jellemzoek pl.: eladosodottsag, a vallalatvezetés szinvonala. Ezek a
kockazatok mérsékelhetdk a vezetdk segitségével. A piaci kockézat a gazdasig
altalanos jellemz6ibdl adodik, amelyeket a vallalat nem tud befolyésolni. Ilyen példaul

az inflacio mértéke.

A kotvényekbdl fakadd kockéazatokat két részre oszthatjuk. Beszélhetlink vissza nem
fizetési kockazatrol, amely akkor keletkezik, ha a kibocsato a futamidd leteltével nem
tesz eleget a kotelezettségének, tehat nem fizeti vissza a névértéknek, illetve az eldre
meghatarozott kamatnak megfeleld Osszeget. Ez jellemzden az adoés (kibocsato)
pénziigyi stabilitasatol fiigg. Ez a kockazat elsésorban a vallalati kotvényekre jellemzo,
mig az allami, 6nkorményzati kotvények esetében alacsony a felmertiilés lehetésége. A
kotvények esetében arfolyam kockézattal is szamolnia kell a befektetonek, amely az

arak ingadozasabol ered.

Tartos befektetési szamla esetén annak a lehetéségével kell szamolni, hogy a lejarati id6
kozben a kamatszint a megtakaritd szamara kedvezotleniil megemelkedik, mikdzben a
megtakaritd a korabbi, alacsonyabb kamatozasu betétben tartja a pénzét. Tehat a kamat

valtozasabol ered ebben az esetben kockazat.

A megtakaritassal kombinalt életbiztositas kockéazata attol fiiggdn alakul, hogy milyen

befektetési alap tarsul az életbiztositashoz, amelyhez magas koltségek tarsulnak. Arra is
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tekintettel kell lenniink, ha a futamidd lejarta elétt meg szeretnénk sziintetni ezt az

instrumentumot, akkor a befizetett 6sszeg jelentds részét elveszthetjiik.

4.5. A kockazat mérséklése

Annak érdekében, hogy a megtakaritasi periddus sordn, minél alacsonyabb mértéki
kockazatot kelljen vallalni, lehetéség van a kockazat mérséklésére. Ennek
megvalositasdra a diverzifikdcio nyajt segitséget. A diverzifikdcid sz6 jelentése
megosztas, amely a megtakaritas soran a kockdzat mérséklését vonja maga utan. Célja,
a kockdzat megosztisa révén a lehetséges veszteségek csokkentése, mégpedig Ugy,
hogy pénziinket nem egyetlen megtakaritasi, befektetési termékben tartjuk, hanem a
megtakaritasra forditott pénziinket kiilonbdzé pénziigyi instrumentumok valamilyen
otvozetébe fektetjiikk. Ha a megtakaritds soran éliink a kockézatmegosztés lehetdségével,
akkor egy negativ hatas bekoOvetkezése nem fogja a teljes portfoliora ranyomni a
bélyegét, hiszen csak egyes elemeire fog hatranyos hatést gyakorolni. Altalanossagban
elmondhat6 tehat, minél tobb megtakaritasi, befektetési forma kozott osztjuk szét a
vagyonunkat, az igy kialakitott portfélionk anndl diverzifikéltabb, és annal kisebb
kockazattal kell szamolnunk. A diverzifikacionak azonban két hatranya is jelentkezhet a

megtakaritasi periddus soran:

e Az egyik, ha tal sok eszkdzt szerepeltetiink a portfolionkban, az nagyfoku
odafigyelést igényel. Ez azok szamdra valosithatdé meg, akik jartasak a pénziigy
vilagaban.

e A masik negativ hatds, ha a portfolionkban szerepld egyik megtakaritasi,
befektetési formaval jelentés hozamot tudunk realizélni, akkor a
diverzifikacioval kevesebb hozamra tudtunk szert tenni, mintha csak egy

megtakaritasi, befektetési lehetdségbe helyeztiik volna el a pénziinket.

A diverzifikdcid nem csupan azt jelenti, hogy tobbféle megtakaritasi, befektetési
lehetéséget szerepeltetiink a portfolioban. Elhetiink annak lehetéségével, hogy tobb
iparagba fektetjiik a pénziinket, mas-mdas kibocsatd altal meghirdetett megtakaritési
format vélasztunk, vagy valaszthatjuk azt is, hogy eltérd futamidejii eszkozoket

részesitiink elényben.

A megtakaritonak az alabbi kérdések megvalaszolasaval kell a diverzifikacio

lehetdségét megtervezni:
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e Mekkora tokét kivan megtakaritani, befektetni?
e Mekkora a kockazatvallalasi hajland6saga?
e Milyen futamidejii megtakaritasi formakban gondolkodik?

e Milyen devizanemben kivanja a hozamot realizalni?

A gyakorlatban taldlunk olyan befektetési termékeket is, amelyek mar 6nmagukban
megfelelnek a diverzifikacié kovetelményeinek. Ezek a befektetési alapok befektetési
jegyei. Ez az instrumentum fajtajatol fiiggden tartalmazhat részvényeket, kotvényeket,
szarmaztatott  termékeket, diszkontkincstarjegyet, vagy ezeknek valamilyen
kombinaciojat. Meg kell jegyezni, hogy ettdl fiiggetleniil ezek a termékek is hordoznak
magukban kockazatot. A befektetési jegyek vasarlasaval mar alacsonyabb befektetési
Osszeggel is egy jol diverzifikalt portfolidhoz juthatunk. Mig, ha csupan részvényekbe
helyeznénk el a befektetésre szant jovedelmiinket, hogy az megfeleléen diverzifikalt

legyen mélyen a zsebiinkbe kellene nyulnunk.

Az alabbiakban néhany példat mutatok, hogy a diverzifikacié hogyan valdsul meg a
gyakorlatban.

crcr

7,28% 2,87%
2,51%

M Diszkont kincstarjegy 43,29%
H Repo
= MNB kotvény
m Allamkétvény
M Betét

m Vallalati kétvény

2,09%

Forrds: Sajat szerkesztés Budapest Bank (Befektetési alapok, 2013) alapjan

A Budapest Pénzpiaci Tokevédett Alap portfoliojanak Osszetételébdl lathatjuk, hogy
célpiacként az dvatos, biztonsagra torekvd befektetoket célozza meg. Ezt bizonyitja,
hogy tulstlyban szerepel benne az MNB kotvény, illetve a diszkontkincstarjegy és a

betét. Nem tartalmaz viszont magas bizonytalansaggal jard pénziigyi eszkozt. A
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kockazatmentesség, alacsony kockazat mellett, azonban alacsony hozamot igér. Az
Alap 2012-ben elért éves hozama 5,00% volt. 2008-ban ez az érték 6,14%-ot 2009-ben

7,41%-ot tett ki, tehat a valsag nem nyomta ra a hozamra negativ hatdsat.

18. szamu abra: GE Money K6zép-Eurdpai Részvény Alap HUF Sorozat (Novekedési)

crer

B MNB kotvény

B Nemzetkozi részvény
Magyar részvény

B Folydszamla

 Betét

Forras: Sajat szerkesztés Budapest Bank (Befektetési alapok, 2013) alapjan

A GE Money Ko6zép-Europai Részvény Alap HUF Sorozat (Novekedd) portfolidja a
hosszitavon gondolkodé befektetoknek kinal lehetdséget. Emellett jelentésebb hozamot
lehet vele elérni, mint egy likviditasi alap, vagy pénzpiaci alap tekintetében. A
kamatozo értékpapirokat és részvényeket részesiti elényben, mint a neve is mutatja, a
kozép-eurdpai részvénypiacra Osszpontosit. Bar a diverzifikdci6 szabélyainak
megfeleléen milkodik, még igy is jelentés kockazatot hordoz magaban. A biztos
hozamot igérd betét aranya 3,14%-ot képvisel a portfolion beliil. Hozamat tekintve
elmondhato, hogy 2012-ben 13,04%-o0s éves hozamot tudott az a befektetd realizalni,
aki ilyen befektetési jegyeket vasarolt. 2011-ben az éves hozamszint -15,50%-ot
mutatott. A gazdasagi valsag évében a hozam -40,30%, mig 2009-ben, a valsagot
kovetd évben 29,67% volt. A fentiekbdl is latszik, hogy a diverzifikacié sem nytjt teljes

kort védelmet.
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4.6. A kockazat mérése

Annak érdekében, hogy megfeleld megtakaritasi, illetve befektetési dontést hozzunk,
célszerli az egyes eszkozok kockazati szintjét megvizsgalni, vagyis, hogy adott
pénziigyi eszkdz esetén mekkora kockazattal kell szdmolnunk. A kockdzat mérésére
szamos mutatd all rendelkezésilinkre. Azt kell felmérniink, hogy az egyes mérdszamok,
milyen eldnyokkel €s hatranyokkal jarnak, azért, hogy valés képet kapjunk a kockazati
szintrél. A legjelentésebb mutatok a kockazat mérésének szempontjabol: a szoras, a

VAR mutatd, illetve a Sharp mutato.

A széras az egyik legegyszeribben kiszamité mutatd a kockéazat szempontjabol. Az
adott pénziigyi instrumentum vart hozamtdl vald eltérések négyzetes atlaganak
négyzetgyoke. Minél magasabb a szords alapjan kiszdmitott érték, anndl nagyobb
arfolyamkilengést, vagyis, amely magasabb kockazati szintet jelent. Kovetkezésképp a
jelentds kockazattal bird megtakaritasi forma szordsa magasabb, mint egy alacsony
kockazata eszkoz szorasa. Jellemzdje, hogy a diverzifikéacio hatasara az értéke csokken.
A mutato eldnye, hogy szemlétes jelentéssel bir, portfolid vizsgéalata esetén konnyen
kezelhetd, a kockazat tobb, akar jelentds eltérést mutatd befektetések esetén is
kiszamithatd. A mérészam ellen szo6l, hogy nem alkalmas Osszehasonlitasra a
hozamszintek ismerete nélkiil, illetve nem tesz kiilonbséget lehetséges veszteségek és

nyereségek kozott.

19. szam1 abra: A szoras képlete
S(xi—%)?

o= [—
n—1

o: a befektetéstink hozamainak a szorasa
x;: az i-edik napi arfolyam

X: az arfolyamok atlaga

n: az arfolyamadatok szama

Forrds: Bankmonitor.hu (4 kockdzathoz kapcsolodo fobb mutatoszamok, 2013) alapjan

VAR (Value at Risk), amelynek szé szerinti forditdsa kockaztatott érték. Ennek a
mutatonak a segitségével egy adott idétavra vonatkozdan a varhatd maximalis veszteség
értekét tudjuk kiszdmitani, pontosabban egy intézmény piaci kockazatra vald
érzékenységét fejezi ki. Lényege, hogy Osszesiti egy adott bank Osszes kereskedési

modszerrel szédmszerisitik, hogy milyen érzékenyen reagdlnak az egyes piaci
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kockazatokra. A mutatd kiszamitdsanal a vizsgat idészak hossza tetszélegesnek
mondhat6, mivel vonatkozhat akéar egy napra, hétre, honapra, vagy akér tobb évre is.
Minél hosszabb idoétavot vizsgalunk, annal pontosabb eredményhez juthatunk. Ha
példaként megvizsgaljuk azt, hogy a VAR mérészam értéke 5 millié dollart mutat, 95
szazalékos konfidenciaszinten, egy napos iddintervallumban, akkor ez azt jelenti, hogy
a napi atlagos maximalis veszteség 95%o0s valosziniiséggel 5 millié dollar lesz. A VAR
mutatod értékének meghatarozasara két modszert nyujt segitséget: vagy a tapasztalati
eloszlasok alapjan hatarozzuk meg, vagy a szorasbodl szarmaztatjuk. Tudni kell, hogy a
VAR mérdszdm abban az esetben hasznalhatd, ha tisztdban vagyunk a korlatokkal,
hiszen ez csupan egy segédeszkdz, a piaci kockazat korszerii becslése, de nem

helyettesiti a megfeleld vezetést, illetve a megfeleld dontést.

A Sharp mutatd jelentds elénye, hogy egyszerre nyujt informaciét a hozamokrol és a
kockazatokrol. A két adat kombinacidjaként azt mutatja meg, hogy egységnyi
kockazatvallalasért cserébe milyen nagysagi hozamot érhetiink el adott megtakaritasi,

befektetési forma esetén.

20. szamu abra: Sharp-mutaté képlete

P'—rf

Sharpe — mutaté =

r: a befektetésiink évesitett hozama
re: a kockdzatmentes befektetés évesitett hozama
o: a befektetéstiink hozamainak a szorasa

Forras: Bankmonitor.hu (4 kockazathoz kapcsolodo f6bb mutatoszamok, 2013) alapjan
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5. A kérdoiv feldolgozasa

Dolgozatom készitése soran jelentds hangsulyt fektettem a megtakaritasi, illetve
befektetési szokasok, attitidok felmérésére a lakossag korében, melynek eredménye
ebben a fejezetben keriil bemutatasra. A kutatas annak feltarasara iranyult, hogy a
megkérdezetteket milyen tényezok befolyasoljak az egyes megtakaritasi, befektetési

dontések soran, illetve mi jellemzd a megtakaritdsi szokasaikra.
A kutatdsom jellemzdi:

e A kutatas primer kutatas volt.

o (¢lja a megtakaritasi, befektetési szokasok, attitidok vizsgalata.

e A kutatdsom eszkdzeként a kérddiv szolgalt, amelynek kitoltése egyrészt online
modon, masrészt személyes megkeresés alapjan tortént.

e A mintavétel soran a hélabda modszert alkalmaztam.

o A felmérés Zala megyei lakossagot célozta meg (célcsoport).

e A kutatas eredménye 100 f6 valaszat prezentalja, tehat a minta elemszama 100.

o A felmérés iddintervalluma: 2013.11.04.-2013.12.01.

e Az adatfeldolgozas modszere: statisztikai modszerek

Annak érdekében, hogy a kérddiv a korosztaly és a nembeli hovatartozas alapjan
reprezentativ mintat nytjtson, a 2011-es népszamlalds zala megyei allampolgarok

adatainak alapjan keriilt kitoltetésre.

5. szamu tablazat: A 2011-es népszamlalas adatai Zala megye tekintetében

életkor ferfiak nok Osszesen
18-30 21107 19340 40447
31-45 32547 31161 63708
46-59 29085 31611 60696
60 felett 27833 43169 71002
Osszesen 110572 125281 235853
megoszlas 46,88% 53,12% 100%

Forras: Sajat szerkesztés a KSH (Népszamlalasi adatok, 2011) alapjan

Ezen adatok felhasznélasaval, a kovetkezOképp alakult a megkérdezettek szama, aranya:
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6. szdmu tablazat: A valaszadok megoszlasa koronként €s nemenként

¢letkor férfiak nék Osszesen
18-30 9 8 17
31-45 14 13 27
46-59 12 14 26
60 felett 12 18 30
Osszesen 47 53 100
megoszlas 46,88% 53,12% 100%

Forras: sajat szerkesztés altal

5.1. A minta altalanos jellemzoi

A vélaszadok jelentds tobbsége varosban lakik (41%). A kozség és a megyeszékhelyen

lakok aranya hasonlé adatot mutat, mig eldbbi 28%-ot, addig utobbi 20%-0t tesz ki. A

valaszadok csupan 11%-a lakik faluban.

21. szamu abra: A megkérdezettek megoszlasa lakhely szerint (%)

B Megyeszékhely
M Varos
m Kozség

M Falu

Forras: sajat kérdoives felmérés alapjan
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22. szamu abra: A végzettség és a pénziigyi, illetve megtakaritasi ismeret kozotti
Osszefliggés

Phd
Diploma (fGiskolai, egyetemi)
OKlJ-s bizonyitvany

Erettségi bizonyitvény i Atlagos megtakaritasi smeret

H Atlagos pénziigyi tudas
Szakmunkas bizonyitvany

8 atlalanos

Kevesebb, mint 8 altalanos
iskola

Forras: sajat kérddives felmérés alapjan

A kérddiv elsé részében a megkérdezettek pénziigyi kulturdjanak mértékét is
vizsgaltam. Két kérdésre kellett ezzel Osszefliggésben valaszolni: egyrészt értékelni
kellett sajat megitélés alapjan az altalanos pénziigyi tudds, masrészt kifejezetten a
megtakaritasokra vonatkoz6 ismeret fokat. A fentiek vonatkozasdban 0Osszefliggés
latszik a végzettség és a pénziigyi tudas, illetve a megtakaritdsokra vonatkoz6 ismeret
mértéke kozott. A legnagyobb fokil ismerettel mind a pénziigy, mind pedig a
megtakaritas teriiletén a Phd végzettséggel rendelkez6k szamolhatnak. Oket kovetik a
sorban a fOiskolai, egyetemi végzettségiieck. Az érettségivel, illetve o0kj-S
bizonyitvannyal rendelkeznek sajat megitélésiik alapjan hasonl6 tudassal rendelkeznek
mind a pénziigy, mind pedig a megtakaritas tekintetében. Az alacsonyabb iskolai
végzettségli (szakmunkas bizonyitvany, 8 altalanos) valaszadok alacsonyabb ismerettel
rendelkeznek az emlitett két teriileten. A valaszadok sajat megitélésiik szerint atlagosan
3,35-0s szintli megtakaritasi ismerettel rendelkeznek, mig pénziigyi tudasukat altagosan

4 A3-as szintre értékelték.
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5.2. Hipotézisvizsgalat

7. szamu tablazat: A kérdbives felmérés elétt felallitott hipotézisek

Sorszam Hipotézisek (H)
1. A vélaszadok tobbsége rendelkezik megtakaritassal.
2. A jovedelem és megtakaritas Osszege szignifikansan Osszefiigg.
3 Maias-mas megtakaritasi, befektetési lehetdéségeket preferdlnak a
megkérdezettek az életkor fliggvényében.
4 A megtakaritasi forma kivalasztdsdnal a f6 szempont a rendszeres

jovedelem nagysaga, illetve a sajat tapasztalat.

A férfiak kockazatvallalobbak a megtakaritasok tekintetében, mint a nok.

A valsag jelentés mértékben befolyasolta a megkérdezettek megtakaritasi
szokasait.

Forras: sajat szerkesztés alapjan

5.2.1. A megtakaritasok népszeriisége

A kérdéivemet két részre bontottam aszerint, hogy kik rendelkeznek, illetve kik nem

rendelkeznek megtakaritassal, befektetéssel.

23. szamu abra: Jelenleg rendelkezik megtakaritassal?

B Megtakaritassal
rendelkezdék

H Jelenleg
megtakaritassal nem
rendelkez6k

Forras: a sajat kérdoives felmérés alapjan
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Azok szédma, akik semmilyen megtakaritdsi format nem tudhatnak magukénak
csekélynek mondhat6o. Megéllapitom, hogy els6 szamu hipotézisem valdsnak bizonyult,
vagyis a valaszadok tobbsége rendelkezik valamilyen megtakaritasi formaval (H1). A
kovetkezd adatok, elemzések azokra az egyénekre vonatkoznak, akik jelenleg

rendelkeznek a megtakaritas vagy befektetés valamely formajaval.

24. szamu abra: Midta rendelkezik megtakaritassal?

B Kevesebb mint egy éve
H1-2éve
13-4 éve
M 5-6 éve

B Tobb, mint 6 éve

Forras: a sajat kérdoives felmérés alapjan

A felmérésben részt vevok tobb mint fele mar hat évnél régebben rendelkezik
megtakaritassal. Ennek 6 indoka az lehet, hogy fiatalabb korosztalyba tartozok csekély
szamban adtak valaszt a kérdGivre. Tovabbi magyarazat lehet, hogy az egyes
megtakaritasi formak nagy id6tavot oOlelnek fel, vagyis hosszabb futamiddvel
rendelkeznek. Kivétel az egyes banki instrumentumok, az allampapirok koziil pedig a
kincstarjegy. Az egyes befektetési, megtakaritasi lehetéségekre az iddtav alapjan az a
jellemz6, hogy minél hosszabb idejiik fektetjiik abban a pénziinket, annal magasabb
hozamot érhetiink el. A kevesebb, mint egy éve, vagy 1-2 éve megtakaritassal

rendelkezOk ardnya nem érti el a 10%-0t, ez pozitivumnak mondhato.
5.2.2. A jovedelem és a megtakaritott sszeg kapcsolata

Dolgozatom ezen részében, azt vizsgdlom meg, hogy a valaszadok jovedelmének
nagysaga Osszefiigg e az altaluk megtakaritott toke osszegével. A felmérés eldtt az volt
a véleményem (hipotézisem), hogy akik magasabb havi jovedelemmel rendelkeznek,

azok jovedelmiik nagyobb hanyadat forditjak havi szinten megtakaritasra, mivel a
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fogyasztas, ¢és egyéb kiadasokat kovetden tobb pénzilk marad megtakaritasra.
Hipotézisem igazolasara statisztikai moédszert hasznaltam, az excel fiiggvényeinek

felhasznalasaval.

Elsoként azt vizsgaltam, hogy milyen iranyq, illetve milyen szoros kapcsolat mutathaté
ki e két tényez0 kozott. Ennek kiszamitadsara a korrelacios egyiitthat()1 ad valaszt,
melynek eldjele a kapcsolat irdnyat, mig abszolut értéke a kapcsolat szorossagat
mutatja. A kiszamitott korrelacios egyiitthato értéke 0,61 lett. Tehat e két tényez6 kozott
pozitiv, a kozepesnél erGsebb kapcsolat all fenn, hiszen a mutatd értéke az 1-hez
kozelebb esik, mint a 0-hoz. Abszolut értékben az 1-hez kozelit, igy sztochasztikus
kapcsolat all fenn. A mutatdé négyzetre emelésének értéke azt mutatja, hogy az egyik
tényez6 milyen mértékben hat a masik tényez6 alakulasara. Ezt nevezziik determinacids
egylitthatonak, amely szdmitdsom alapjan a 0,37 értékét veszi fel, tehat azt mondhatom,
hogy a kutatdsomba bevontak jovedelme 37%-ban magyarazza az éaltaluk megtakaritott

Osszeg alakulasat.

Regresszio szamitast? végeztem annak érdekében, hogy hogyan hat az egyik valtozé a
masik valtozora, illetve az egyik valtozd adott értékéhez a masik valtozo atlagosan
mekkora értéke tartozik. Ennél a vizsgalatnal meg kell hatarozni, hogy melyik véltozo
jelenti az okot, és melyik az okozatot: a jovedelem nagysaga jelenti ebben az esetben az
okot, mig a megtakaritott 6sszeg az okozatot. Ennek figyelembevételével az excel metsz
¢s meredekség nevil fiiggvénye nyujtott segitséget. A meredekség fliggvény értéke:
0,000000711, amely azt jelenti, aki ezer Ft-tal tobbet keres, az ennyi %-kal tobbet
takarit meg. A metsz fiiggvény a 0,00598527 értéket veszi fel, amely azt jelenti, hogy

minden ezer Ft-ra ekkora 6sszegli megtakaritas jut.

! Korrelaciés egyiitthatd dedy

I’XY =
y \/dez 'Zdyz
? Regresszi6 kiszamitasa (Z )b, + (sz)bl _ ny
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25. szamu abra: A regresszios fiiggvény alakuldsa

45,00%
40,00%
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%

y= 0,0007‘x + 0,0059'

R>=0,3678

2

& Megtakaritas értéke %-ban

—— Linedris (Megtakaritas
értéke %-ban)

Forras: sajat szerkesztés alapjan

A fenti eredmények alapjan hipotézisemet elfogadom (H2), amelynek alapja az volt,

hogy a jovedelem nagysaga ¢és a megtakaritasra forditott toke szignifikdnsan Osszefligg.

5.2.3. Osszefiiggés a megtakaritasi forma és az életkor kozott

A kovetkezOkben azt vizsgalom, hogy milyen Osszefliggés mutathaté ki az egyes

megtakaritasi formdk és az életkor kozott. A felallitott hipotézisem alapjan életkor

szerint valtozhat az, hogy t6kénket milyen pénziigyi eszkdzben helyezziik el, attol

fliggden, hogy milyen célokra kivanjuk azt a jovoben felhasznalni.
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26. szamu abra: A megtakaritasi formak megoszlasa az egyes korcsoportok kozott

Ingatlanbefektetés
100% -
Devizadban vald pénztartas
90% A
m Készpénz
80% -
p m Allampapir
“_u“ 70% -
o o
g m Kotvény
E 60% -
O
E B Részvény
o
<  50% -
(7]
P o
E 20% M Fizikai arany
© (o]
B
€ 30% B Megtakaritassal
< o kombindlt életbiztositas
20% B Lakdskassza
10% m Onkéntes
nyugdijpénztar/nyugdij-
el6takarékossagi szamla
0% B Tartds befektetési szamla
1830 3145
46-59 o
60- W Befektetési alap
Korcsoport

Forras: sajat kérdoives felmérés alapjan

A megkérdezettek jelentds hanyada bankbetéttel rendelkezik. Minden korcsoport
esetében koriilbeliil 40%-0s aranyban jelenik meg ezen megtakaritasi lehetéség. A
korabbi 3. szamu fejezetben mar bemutattam, hogy a KSH felmérése alapjan 2013-ban
jelentds szerephez jutottak a befektetési alapok, azonban az én kutatasom ezt a
tendenciat nem tiikrozi, mivel a valaszadok csupan 13%-a rendelkezik befektetési
jeggyel. Szembetiing, hogy a kérddivet kitoltok esetében csupan a 60 év felettiek
rendelkeznek megtakaritassal kombindlt ¢letbiztositassal. A vélaszadok negyede
preferalja az 6nkéntes nyugdijpénztar, illetve nyugdij-eldtakarékossagi szamlat. Mar a
fiatalabb generacio korében is egyre elterjedtebb ez az 6ngondoskodasi termék. A 18-45

év kozotti kérdoivkitoltdk 10%-a rendelkezik vele, mig a 46-59 év kozottiek korében
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12%-os arannyal jelenik meg, a 60 év felettick 5%-a tartja pénzét ebben a formaban. Ez
azzal magyarazhatd, hogy kozottik mar tobben gazdasagilag nem aktivak. Az egyik
legbiztonsagosabb megtakaritasi format, az allampapirt, azonban a valaszadok kevés
aranyban valasztjak, 6sszességben 7%-ra tehetd a hanyad. A 18-30 év kozottiek kdrében
a bankbetét utan a madasodik legkedveltebb pénziigyi instrumentum a lakaskassza.
Erdekes adatot tikkroz a diagram, miszerint a legidésebb korcsoport az, amely szinte
minden megtakaritasi, befektetési termékkel rendelkezik. A kockéazatosabb, €s egyben a
magasabb hozamot biztositd megtakaritasi, befektetési termékek a 60 év felettiek
korében a legelterjedtebbek, ugy mint a részvény, fizikai arany és a megtakaritassal
kombinalt életbiztositas. Az ingatlanbefektetés az idésebb korosztalyban elterjedt, 6%-
os kitettséggel. A hozamot nem biztositd készpénzt, mint megtakaritasi lehetoséget a
megkérdezettek 13%-a valasztja, bar ez az arany jol megoszlik az egyes korcsoportok
kozott. Ebbol arra kovetkeztetek, hogy a megkérdezettek arra torekszenek, hogy
rendelkezzenek olyan megtakaritasi formajuk, amelyhez barmikor, azonnal

hozzaférhetnek, erre jo megoldas a készpénz.

A fentiek alapjan a hipotézisem, miszerint mas-mas megtakaritasi, befektetési
lehetoségeket preferalnak a megkérdezettek az életkor fiiggvényében (H3) valdsnak

bizonyult.
5.2.4. A megtakaritasi forma kivalasztasa

Hangsulyt fektettem a kutatdsom soran arra, hogy megvizsgaljam, a megkérdezetteket
milyen tényezdk ¢és mekkora mértékben befolydsoljak az adott megtakaritdsi forma

kivalasztasanal.
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27. szamu abra: Az alabbi szubjektiv tényezok milyen mértékben befolyéasoljak
megtakaritasi szokasait?

Személyes kapcsolat

Partner/Csalad hatds

Altalanos pénziigyi ismeret, tudas P
Ismerd@s tapasztalat _
Megtakaritasra vonatkozé varakozas _
Jovére vonatkozo varakozasok P
Motivaciok _
Adott megtakaritasi forma iranti bizalom ‘—

Sajat tapasztalat —

32333435363,73839 4 41 4,2
Mérték

Szubjektiv tényez6k

Forras: sajat kérdoives felmeérés alapjan

Az ot fokozatu Likert skala kiértékelése soran nyilvanvalova valt, hogy a megtakaritasi,
befektetési forma kivalasztdsanal a legnagyobb hangsulyhoz a sajat tapasztalat jut.
Etéke atlagosan 4,14 pont, amely nem hozott meglepd eredményt. Tegyiik fel, hogy
részvénybe fektetjiik a pénziinket tobb évig, majd hirtelen sziikséglink lesz a befektetett
tokénkre. Az arfolyam szerint azonban tdkénkkel negativ hozamot ériink el, tehat
veszteséget realizdlunk. Ebben az esetben negativ tapasztalatunk keletkezik az adott
instrumentummal szemben. Az adott megtakaritasi forma iranti bizalom ebben a
kérdéskorben a masodik helyet kapta. Azt, hogy mennyire bizunk meg egy pénziigyi
termékben, sok minden befolyasolhatja. Példaul a reklamok, a kiilonb6zd hirek, a
gondolkoddsmodunk. A motivaciok is jelentdsen befolydsoljadk a megkérdezettek
dontéseit. Az, hogy mi motival benniinket az megtakaritasi lehetdségek kivalasztasanal
egyénenként valtozhat. Ez jelentdsen Osszefligg azzal, hogy a befektetett tokét a
késobbiekben mire kivanjuk felhasznalni. A tobbi szubjektiv tényezd hasonld

pontszamot kapott.
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28. szamu abra: Milyen objektiv tényez0k befolyasoljak megtakaritas szokasat?

Egyéb bevételek nagysaga

Objektiv tényzok

Felhasznalas célja

Rendszeres jovedelem nagysaga

3,4 3,6 3,8 4
Megoszlas

Forras: a sajat kérdoives felmérés alapjan

A vélaszadokat az objektiv tényezdk koziil leginkabb a rendszeres jovedelem nagysaga
befolyasolja a megtakaritasi lehetdség kivalasztdsa sordn. Ehhez fel kell mérniink a

pénziigyi helyzetiinket, hiszen az egyes megtakaritdsok méas-mas Osszeget igényelnek.

8. szamu tablazat: Az egyes megtakaritasi lehetdségekhez sziikséges toke

A megtakaritas 0sszeg Befektetés tipusa Ajanlott befektetési id6tav

Kis 0sszegli megtakaritas Bankbetét tipusi
1-12 hoénap

(néhany ezer Ft-t6]) (folybszamla-lekstés)

Megtakaritassal kombinalt o
- . Minimum 10 év
Kis 0sszegli rendszeres életbiztositis

megtakaritas

Onkéntes nyugdijpénztari
(néhany ezer — tizezer befizetés
Ft/ho)

Minimum 10 év

Lakas-takarékpénztar Minimum 4 év
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Kincstarjegy 3-12 honap

Befektetési jegy 1-3 hénaptol tobb évig
Minimum 10 ezer Ft
Banki értékpapirok
3 hénaptol tobb évig
(kotvények)
Lehet rovid tava is, de
hosszl tavon
Részvények kiegyensulyozottabb
Minimum 50-100 ezer Ft hozam elérésére van
lehetdség
Allamkétvények Minimum 1 év

Forrds: Sajat szerkesztés MNB (Kibdl lehet milliomos 2013) alapjan

Az objektiv tényezdkre adott pontértékek alapjan a madsodik helyre keriilt az a
szempont, hogy a megtakaritott pénziinket mire kivanjuk felhasznalni. Otthonteremtés,
lakasfelujitds esetén célszerli a lakastakarék-pénztarat valasztanunk, hiszen allami
tamogatashoz juthatunk. Evente ez a befizetett tokére 30% hozzajarulast jelent,
maximum 72 000 ezer forintot. A konstrukciohoz kedvez6 hitellehet6ség is jarul attol
fiiggden, hogy milyen idétavii megtakaritasban gondolkodunk. Ha a nyugdijas éveinkre
kivanunk takarékoskodni, akkor érdemes az dngondoskodas formai koziil az 6nkéntes
nyugdijpénztar/nyugdij-eldtakarékossagi szadmla mellett donteniink. Abban az esetben,
ha nincs konkrét célunk, valaszthatjuk példaul a fizikai aranyat, vagy részvényt, mint

befektetési format.

A fenti tablazat osszefoglalja, hogy milyen megtakaritasok kozott gondolkodjunk attol
fiiggden, hogy milyen id6tav idedlis szdmunkra. A kérdoivet kitoltok esetében is fontos
szerepet jatszik az idétav. Ennek végiggondoldsa azért is fontos, mert ha idékozben, a
lejarati 1don beliil sziikséglink lesz a befektetett tOkénkre, nem csupan a pozitiv
hozamtol, hanem a kedvezményektdl (példaul adokedvezmény, kamatkedvezmény) is

eleshetiink. Esetenként veszteségiink is keletkezhet.
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Mindezeket figyelembe véve a 4-es szamu hipotézisemet (H4) elfogadom, mely szerint
a megtakaritasi forma kivalasztasanal a f6 szempont a rendszeres jovedelem nagysaga,

illetve a sajat tapasztalat.
5.2.5. Kockazatvallalasi hajlandosag vizsgalat

A dolgozatom kovetkezd szakaszaban az 5-0s szamu felvetésemet H(5) kivanom

vizsgalat al4 helyezni, miszerint a férfiak kockazatvallalobbak, mint a nok.

29. szamu abra: Mennyire tartja magat kockazatvallal6 megtakaritonak?

5
4
3 M né
H férfi
2
1
0 5 10 15 20 25

Forras: a sajat kérdoives felmérés alapjan

A megkérdezettek 1-5-ig terjeddé Likert skalan osztalyoztdk sajat kockazatvallalasi
hajlandosagunkat. Az abrabol a legszembetlindbb a két sz¢€Is6 érték alakulasa a két nem
kozott. A férfiak esetében 6-an valasztottdk azt, hogy nem tartjdk magukat
kockézatvallalonak, mig a ndk esetében duplajara tehetd ez a szam. A legnagyobb
osztalyzat megjelolésének lehetéségével a ndi valaszadok koziil senki nem élt, ezzel
szemben a férfiak 4-en jelolték be ezt a valaszt. A még alacsony kockézatvallalasi
szintnek mondhatd 2-es szintet is a megkérdezett ndk valasztottdk tobben, szemben a

férfiakkal.

Osszességében elmondhatd, hogy a ndék atlagosan 2,32, mig a férfiak 2,81 pontra

értékelték kockdzatvallalasi hajlandésdgukat. Ennek értelmében a ndk jobban
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preferaljdk a biztonsdgosabb megtakaritdsi formdkat, mig a férfiak esetenként

kockézatosabb lehetdségek mellett teszik le a voksukat. Annak érdekében, hogy ezt

tényként lehessen kezelni vizsgalat ala vettem, hogy a valaszadok nemek szerint milyen

megtakaritasi, vagy éppen befektetési lehetdségben tartjak jelenlegi tokéjiiket.

30. szamu abra: A megtakaritasi forma ¢és a nemek kapcsolata

100%

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

férfi né

Devizadban torténé pénztartas

1 Kotvény

B Részvény

M Fizikai arany

1 Készpénz

H Ingatlanbefektetés

m Allampapir

B Megtakaritassal kombinalt

életbiztositas

B Lakaskassza (lakas célu
el6takarékossag)

m Onkéntes
nyugdijpénztar/nyugdij-

elGtakarékossagi szamla
B Tartds befektetési szamla

B Befektetési alap

W Bankbetét

Forras: a sajat kérdoives felmérés alapjan
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A diagram adatai azonban nincsenek egyértelmii Osszefiiggésben az eldbbiekben
kielemzett valaszokkal. Az egyes megtakaritasi, befektetési instrumentumok hasonlo
szazalékban alakulnak a nemek k6zott, mind a kockdzatmentesnek, mind pedig a
kockéazatosnak mondhato6 lehetdségek kozott: a biztonsagosnak mondhatd bankbetétek,
allampapirok esetében a nem kozotti megoszlas azonosnak mondhatd, akarcsak a
legkockéazatosabbnak vélt részvény tekintetében is. Amiben a kiilonbség megjelenik, az
a befektetési jegyek aranya, amelybe haromszor annyi férfi helyezi el a pénzét, mint no.
Ebbdl azonban nem lehet messzemend kovetkeztetéseket levonni. Ez alapjan nem lehet
egyértelmiien kijelenti, hogy a férfiak a kockazatosabb, mig a ndk a biztonsagosabb
lehetdségeket részesitik elonyben. Fiiggetlentil attél, hogy a megkérdezett férfiak sajat

megitélésiik alapjan kockdzatvallalobb megtakaritoknak valljdk magukat, mint a nok.

Az, hogy az egyes egyének melyik megtakaritdsi format tartjdk kockazatosnak a sajat
megitélésiik szerint valtozik. Ennek kapcsdn gorcsé ald vontam azt, hogy a
megkérdezettek mennyire értékelik bizonytalannak, vagy épp megbizhatonak az egyes
megtakaritasi, befektetési formakat. Az értékelés szintén Likert skala alapjan tortént,

amelynek intervalluma 1-5-ig terjedt.

31. szamu abra: Az egyes megtakaritasi, befektetési formak kockazatanak osztalyzata a
kérdobivet kitolték valasza alapjan

Bankbetét

Lakaskassza

Onkéntes nyugdijpénztar

Tartos befektetési szamla

Készpénz
Allampapir ané
Befektetési alap @ forfi

Fizikai arany

Megtakaritassal kombinalt életbiztositas

Kotvény

Devizdban torténd pénztartas

Részvény

i

0 05 1 15 2 25 3 35 4 45

Forras: a sajat kérdoives felmérés alapjan
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Az abrabdl kitlinik, hogy mindkét nem a legkockazatosabb pénziigyi instrumentumnak a
részvényt, mig a legbiztonsdgosabbnak a bankbetétet tartja. El6bbi a néi vélemények
alapjan 4,32 pontot, mig utobbi 1,22 pontot kapott. Ezzel szemben a férfiak osztalyzata
a részvény tekintetében 4,15, mig a bankbetét tekintetében 1,17. A férfiak és a ndk a
lakaskasszat, az onkéntes nyugdijpénztart, a tartés befektetési szamlat, a fizikai aranyat
¢s a kotvényt hasonloképpen mindsitik a kockazatossag alapjan, bar a sorrend eltérést
mutat a lakaskasszan, illetve a kotvényen kiviili megtakaritasok, befektetések esetében.
(A lakaskassza mindkét nem véleménye alapjan a masodik, mig a kotvény a tizedik
legbiztonsagosabb pénziigyi eszkoz a felsoroltak alapjan.) Erdemes kiemelni ebbdl az
onkéntes nyugdijpénztart, mivel a férfiak esetében a 3. helyet, mig a n6k esetében a 6.
helyet szerezte meg. A masodik legkockazatosabb termék a néi valaszok tekintetében a
megtakaritassal kombinalt életbiztositds, mig a férfiak véleménye szerint a devizaban
valo pénztartas. Erdekes, hogy a sokak altal legbiztonsagosabbnak vélt allampapir nem
szerepel elokeld helyen a sorrendek szerint: mig a nok a 1,98-as, addig a férfiak 2,74-es

értéken becslik annak megbizhatosagat.

Osszegezve az eléz8 harom diagram adatait elmondhatd, hogy bar a férfiak
kockézatvallaldo megtakaritoknak valljak magukat, és a legkockdzatosabb befektetésnek
a részvényt tartjak, mégis a ndék fektetnek nagyobb ardnyban az emlitett eszkdzbe. A
devizaban val6 pénztartok szempontjabodl a férfiak szdma sem sokkal magasabb, mint a
nokeé, pedig osztalyzatuk alapjan az a masodik legbizonytalanabb lehetdség e termékek
tekintetében. A harmadik legkockazatosabbnak vélt kdtvényben vald tékeelhelyezésben
szintén a megkérdezett nék szama kerekedik feliil. A bankbetétbe, amelyet mindkét nem
a legbiztonsagosabb instrumentumnak tart a férfiak nagyobb aranyban — bar nem sokkal

— részesitik elényben.

Mindezek tekintetében az 5-6s szamu hipotézisemet (H5) elvetem, miszerint a férfiak a
megtakaritasok tekintetében kockazatvallalobbak a ndkkel szemben. (Ez a hipotézis

csak szubjektiv megitélés alapjan lenne elfogadhato.)
5.2.6. Valsag hatasa a megtakaritasi szokasokra

Megvizsgaltam azt is, hogy a valsag hogyan hatott a valaszadok megtakaritasi
szokasaira. A 3. szamu fejezetben bemutattam, hogy az OCED, valamint a KSH

felmérése szerint, hazankban a gazdasagi valsagot kovetéen a maganszemélyek,
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igyekeztek jovedelmiikb6l minél nagyobb hanyadot megtakaritani. Ezt a tendenciat

kivanom ezt Gsszevetni a megkérdezettek valaszaival.

32. szamu abra: A 2008-as gazdasagi valsag idészakanak negativ hatasa milyen
mértékben hatott megtakaritasi szokasaira?

o
w
=
o
[y
w

20 25 30 35 40

Forras: a sajat kérdoives felmérés alapjan

A valaszadok csekély hanyada vallotta, hogy nem, vagy csak kis mértékben volt
hatassal megtakaritasi, befektetési szokdsaira a valsdg. Kiugréan magasabb azonban
azok szama, akikre jelentGs hatast gyakorolt a gazdasagi valsag. Itt azonban nem csak

negativ hatdssal kell szamolni, amelyet a kovetkez6 diagram is bizonyit.
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33. szamu abra: A valsag hatdsa a valaszadok megtakaritasi szokasaira (f6)

B A valsag 6ta alacsonyabb
Osszeget takaritok meg.

B A biztonsagra valo torekvés
végett a valsag 6ta nagyobb
Osszeget takaritok meg.

1 Biztonsagosabb megtakaritasi
formaban helyeztem el a
pénzem a valsagot kovetden.

B Magasabb hozamot biztosito
megtakaritasi formaban
helyeztem el a pénzem.

Forras: a sajat kérdoives felmérés alapjan

Az adatokbol kitlinik, hogy a valsag ota a kérddiv kitdlték biztonsdgosabb megtakaritasi
formaban igyekeznek elhelyezni a pénziiket a valsag utan. Ennek valosziniileg az all a
hatterében, hogy az emberek csalodtak a gazdasagban, a pénziigyek teriiletén. Ezzel
Osszefiigg a masodik legkedveltebb vélasz: ,,a biztonsagra valo torekvés végett a valsag
Ota nagyobb Osszeget takaritok meg”. Minimdlis azoknak a valaszaddknak az aranya,
akik alacsonyabb Osszeget takaritanak meg a valsag hatdsara. Tiikrozodik tehat a két

felmérés szerinti tendencia a zala megyeiek tekintetében is.

Osszegezve, a 6. szamu hipotézisemet (H6) elfogadom, miszerint a valaszadok

tobbségének megtakaritasaira jelentds hatassal volt a gazdasagi valsag.

5.3. A hipotézisvizsgalatok eredményeinek osszefoglalasa

Az 9. szamu tablazatban Osszefoglaltam a hipotézisvizsgalataim eredményeit. A
legérdekesebb eredmény az, hogy a megkérdezettek kozott a ndk kockéazatvallalobbak,
mint a férfiak. A valsag a valaszadok tobbségének megtakaritasi szokdsait befolyasolta,

ahogy az el6z0 fejezetekben kifejtett statisztikdkbol is kideriilt.
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9. szamu tablazat: Hipotéziseim Osszefoglalasa

Sorszam

Hipotézis

Elfogadom

Elvetem

A viélaszadok  tobbsége  rendelkezik
megtakaritassal.

\/

2. A jovedelem ¢és megtakaritds Osszege \/
szignifikansan Osszefiigg.

3. Mas-mas megtakaritasi, befektetési
lehetdségeket preferalnak a megkérdezettek az \/
¢letkor fliggvényében.

4. A megtakaritdsi forma kivalasztasanal a {6
szempont a rendszeres jovedelem nagysaga, \/
illetve a sajat tapasztalat.

5. A férfiak kockézatvallalobbak a megtakarités \/
tekintetében, mint a nok.

6. A valsag jelentés mértékben befolyasolta a

megkérdezettek megtakaritasi szokésait.

Forras: sajat szerkesztés alapjan
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6. Osszegzés

Szakdolgozatom kozéppontjdban a megtakaritdsi, befektetési szokasokat, lehetdségeket
allitottam. A megtakaritds a pénziigy egyik kulcsfogalmaként tekinthetd. Annak
érdekében, hogy valamilyen pénzzel egybekotott célt elérjiink, példaul lakast, autot
vasaroljunk, jovedelmiink bizonyos részét meg kell takaritanunk. Ehhez nyujtanak a
bankok, a pénziigyi intézmények segitséget azzal, hogy kiilonb6z6 megtakaritasi
formakat kinalnak a piacon a lakossag szdmara. Attdl fiiggden, hogy a félretett pénzt
milyen célokra kivanjuk felhasznalni, kiilonb6z6 termékek kozott tudunk valogatni. Ez
alapjan elmondhatjuk, hogy a megtakaritas tipusa szoros kapcsolatban all a kivant cél

elérésével.

A kockazattal az élet minden teriiletén taldlkozunk. Minden tudatos dontésiinket
kockazat kiséri, vagyis nem tudhatjuk biztosan, hogy az adott dontésiinket a jovOre
vonatkozoan helyesen hozzuk-e meg. Ebbdl adéddan elmondhatjuk, hogy a kockazat
valamilyen bizonytalansaggal tarsul. Minél bizonytalanabbak vagyunk valamely dontés
meghozatala el6tt, annal nagyobb mértékli kockazat fog az adott dontéshez tarsulni. A
pénziigyben hasznalt kockazat jelentése elhatarolodik a hétkdznapi értelmezéstdl, hiszen
pénziigyi kockazat alatt azt értjiilk, hogy nem lehetiink biztosak abban, hogy az
elkovetkezendd idében mekkora hozamot fogunk elérni. Ez jelentheti azt is, hogy a
tervezetnél jobb eredményt, hozamot vagyunk képesek elérni, €s jelentheti azt is, hogy a
tervezettnél rosszabb eredményt tudunk realizalni. Az egyes megtakaritasi formaknal
mas-mas kockazat meriilhet fel, vagy ezeknek valamilyen kombinacidjaval kell
szamolnunk. A megtakaritdsi dontés meghozatala soran mérlegelniink kell sajat
kockézatvallalasi hajlanddsagunkat, amely a megtakaritasok esetében azt mutatja meg,
hogy jovedelmiink mekkora részét vagyunk hajlandoak kockéztatni adott hozam elérése
érdekében. A hozam és a kockazat szoros Osszefiiggésben all egymaéssal. Ez az
Osszefliggés abbol adddik, hogy minél nagyobb az egyén kockézatvallalasi
hajlanddsaga, annal nagyobb az esélye arra, hogy magasabb lesz a varhatd nyeresége,
viszont ez annak az esélyét is magaban hordozza, hogy a megtakaritas, befektetés
futamidejének lejartakor kevesebb Osszeget kapunk vissza, mint amelyet befektettiink.
Annak érdekében, hogy a megtakaritasi periddus soran, minél alacsonyabb mértékii
kockéazatot kelljen vallalni, lehetéség van a kockdzat mérséklésére. Ennek
megvaldsitasara a diverzifikacid nyujt segitséget. Azért, hogy megfeleld megtakaritasi,

illetve befektetési dontést hozzunk, célszerli az egyes eszkozok kockazati szintjét
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megvizsgalni, tehat, hogy adott pénziigyi eszkdz esetén mekkora kockazattal kell

szamolnunk.

A demografiai Osszetétel valtozdsa miatt egyre fontosabb szerephez jut az
ongondoskodas. Véleményem szerint a valsdg negativ hatésai ellenére a megtakaritasi
szokasaink atrendezddését eredményezte, mégpedig pozitiv irdnyba. A kérddiv
valaszaikbol is kitlinik, hogy a valaszadok tobbsége biztonsagos megtakaritasba
helyezte tokéjét, és sokan tobbet is megtakaritanak, mint a valsag elott. A szomszédos
Ausztriahoz képest lemaradasban vagyunk még a megtakaritasi rata tekintetében. Ez
nem meglepd adat, mivel az egy fore jutdé GDP sokkal magasabb Ausztridban, igy ¢k
nagyobb 0sszegb6l tudnak megtakaritani. Ehhez hozzajarul még az inflacio, a

munkanélkiiliségi rata, a readljovedelem alakulasa.

A szakdolgozatomhoz készitett primer kutatdsom adatainak kiértékelésekor hat
hipotézist allitottam fel, amelyekbdl sszefoglalva az alabbi konkluziokat emelném ki.
Mivel a megkérdezettek mas-mas befektetési lehetdséget preferalnak az életkoruk
fliggvényében, ezért javaslom, hogy a megtakaritasi termékek vonatkozésaban jusson
szerephez az életkor szerinti szegmentacion alapuld megtakaritdsi termékkinalat
kialakitasa, igy a megtakaritasi termékek hatékonyabban juttathatok el a megfeleld
célcsoporthoz. Kiilonbség mutatkozik abban a vonatkozasban, hogy az daltalam
megkérdezettek jelentds tobbsége (96%) rendelkezik megtakaritdssal, addig a
nemzetkozi és hazai felmérések azt mutatjak, hogy jelentds elmaraddsban vagyunk a
tobbi eurdpai orszaghoz képest. A valaszadok dontd hanyada a megtakaritdsi dontés
meghozatala soran a sajat tapasztalatait helyezi el6térbe, ennek kovetkeztében a negativ
hatds révén konnyedén elpartolhatnak az egyes instrumentumoktol. Ezért fontos
tartandm, hogy a tobb tényezd egyiittes szdmbavétele soran hozzuk meg megtakaritasi

dontésiinket, amelyhez fiiggetlen pénziigyi tandcsadok segitségét vegylik igénybe.

Az elkovetkezd években tovabb néhet hazank megtakaritasi rataja, amely annak is
koszonhetd, hogy eldrelatobbak vagyunk és pénziigyi kultirank is folyamatosan
fejlodik. Véleményem szerint az allampolgarokat Osztonozni lehetne kiilonb6zo
képzésekkel arra, hogy megtakaritdsaikat nem csak biztonsagosabb megtakaritasi
formakba helyezz€k el, hanem hogy nyitottak legyenek a kockdzatosabb konstrukciok
felé. A fiatalok korében altalanos és kozépiskolaban is fontosnak tartom a pénziigyek

oktatasat, mivel mar egyre fiatalabb korban kozel keriiliink a banki szolgaltatasokhoz,
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¢s minél elébb ismerkediink meg a megtakaritasokkal, akkor felndtt korban mar

elérelatobban tudunk donteni, és a megtakaritasi hajlandosag is ndhet hazankban.
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Mellékletek

1. sz. melléklet: A primer kutatdsomhoz felhasznalt kérd6iv
Udvozlom!

Leendd szakdolgozatom kozéppontjaban a lakossadgi megtakaritasi szokasok allnak.
Annak érdekében, hogy megbizhatdé és érdemi informdcidkhoz jussak, szeretném
segitségét kérni az alabbi kérddiv kitoltése révén. Mivel a kérddiv kitdltése és
feldolgozasa anonim modon torténik, az egyéni adatok azonositasara nincs lehetdség. A
kérddiv kitoltése koriilbeliil 10 percet vesz igénybe.

Altaldnos adatokra vonatkozo kérdések
1. Az On neme:
a. NO

b. Férfi

2. Az On életkora:

a. 18-30
b. 31-45
c. 46-59
d. 60-

3. Az On lakhelye:

a. Megyeszékhely

b. Varos
c. Kozség
d. Falu

4. Az On legmagasabb iskolai végzettsége:

a. Kevesebb, mint 8 altalanos iskola
b. 8 altalanos

C. Szakmunkas bizonyitvany

d. Erettségi bizonyitvany

e. OKJ-s bizonyitvany

f. Diploma (féiskolai, egyetemi)
g. Phd
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5. Az On munkakore:

a. Munkanélkiili
b. Beosztott

c. Kozalkalmazott
d. Vezet6

e. Vallalkoz6

f.  Nyugdijas
g. Egyéb

6. Az On rendszeres havi jovedelme:

7. Kaoriilbeliil hany %-kal novekedett jelenlegi netté jovedelme az S évvel ezelotti
netto jovedelméhez képest?

a. 0-10%

b. 10% - 20%
c. 30% - 40%
d. 50% - 60%
e. 70% - 80%

f. 90% - 100%
g. 100%-

8. Kérem, az alabbi skala felhasznalasaval osztalyozza, megitélése szerint, On
milyen szintii pénziigyi ismerettel rendelkezik! (Az 1-es a legalacsonyabb, mig az 5-
0s a legmagasabb szintii ismeretet jelenti.)

9. Kérem, az alabbi skala felhasznalasaval osztilyozza, megitélése szerint milyen
szintii az On megtakaritasokra vonatkozo ismeretei? (Az 1-es a legalacsonyabb,
mig az 5-0s a legmagasabb szintii ismeretet jeloli.)

71



10. Rendelkezik jelenleg megtakaritassal?

a.
b.

Igen

Nem

Megtakaritdasra vonatkozo adatok

A 11.-19. Kérdésekre kérem, abban az esetben vdlaszoljon, ha jelenleg rendelkezik

megtakaritdassal!

11. Miéta rendelkezik megtakaritassal?

T o

o

Kevesebb, mint egy éve
1-2 ¢ve
3-4 éve
5-6 éve

Tobb, mint 6 éve

12. A megtakaritas mely formajat valasztotta? (Tobbet is megjelolhet.)

a.
b.

o o

o «Q —Hh @

Bankbetét

Befektetési alap

Tartos befektetési szamla

Onkéntes nyugdijpénztar/nyugdij-elStakarékossigi szamla
Lakéskassza (lakas célu elétakarékossag)

Megtakaritassal kombinalt életbiztositas

Fizikai arany

Részvény

Kotvény

Allampapir

Készpénz
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|.  Devizaban torténd pénztartas

m. Ingatlanbefektetés

13. Ha tobb megtakaritassal is rendelkezik, kérem, szazalékos formaban is adja

meg, hogy a megtakaritasra szant 6sszegh6l milyen aranyt képviselnek az egyes

lehetoségek.
Bankbet¢t . %
Befektetésialap . %
Tartos befektetési szdmla %
Onkéntes nyugdijpénztar/nyugdij-el6takarékossagi szamla .......... %
Lakéskassza (lakas célu elétakarékossag) ...l %
Megtakaritassal kombinalt életbiztositas ... %
Fizikai arany . %
Részvény . %
Kotvény %
Allampapir %
Készpén . %
Devizaban tortén6 pénztartas . %
Ingatlanbefektetées L %
Egyeb. .. %

15. Havonta azonos 6sszeget fordit megtakaritasra?

a. lgen
b. Nem

16. Rendszeres jovedelmén kiviil mas bevételi forrashoz is jut havonta?
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a. lgen
b. Nem

17. Az alabbi szempontokat osztalyozva, kérem adja meg, hogy az alabbi tényezok
milyen mértékben befolyasoljak megtakaritasi szokasait! (Az 1 jelenti, hogy nem, a
2 jelenti, hogy minimalisan, 3 jelenti, hogy kiozepes mértékben, a 4 jelenti, hogy

nagy mértékben, az 5 jelenti, hogy jelentésen befolyasolja)

Hozam 1 2 3 4 5
Kockazat 1 2 3 4 5
Id6tav 1 2 3 4 5
A megtakaritas felhasznalasnak célja 1 2 3 4 5
Befektetés mobilizalhatosaga (rugalmassag) 1 2 3 4 5
Szerzéddésmodositasi feltételek 1 2 3 4 5
Kapcsolodo koltségek 1 2 3 4 5
Kapcsolddé kedvezmények (pl.: ado) 1 2 3 4 5
Egyéb. ..o 1 2 3 4 5

18. Az alabbi skala felhasznalasaval jelolje meg kérem, hogy a 2008-as gazdasagi
valsag iddszakanak negativ hatiasa milyen mértékében hatott megtakaritasi

szokasaira? (Az 1 jelenti, hogy nem volt ra hatassal, az 5 jelenti, hogy jelentos

mértékben befolyasolta.)

19. Abban az esetben, ha a 2008-as gazdasagi valsag hatassal volt megtakaritasi

szokasaira, kérem, jelolje be az alabbi allitasok kéziil melyik igaz Onre!

A valsag 6ta nem rendelkezem megtakaritassal.

a.

b. A valsag 6ta alacsonyabb Osszeget takaritok meg.

C. A biztonsagra valo torekvés végett a valsag 6ta nagyobb Osszeget takaritok meg.
d. Biztonsagosabb megtakaritasi formaban helyeztem el a pénzem a valsagot

kovetden.

74



e. Magasabb hozamot biztositd megtakaritasi formaban helyeztem el a pénzem.

20.-24. Kérdésekre abban az esetben vdlaszoljon, kérem, ha jelenleg nincs

megtakaritdasa, de az elmult 5 évben barmilyen megtakaritasi formaval rendelkezett!

20. Miota nem rendelkezik megtakaritassal?

© o @

Kevesebb mint egy éve
1-2

3-4

5-

21. A megtakaritas mely formajaval rendelkezett az elmult S évben? (T6bb

valaszlehetoséget is megjelolhet)

T @

e o

o «Q —Hh @

Bankbetét

Befektetési alap

Tartos befektetési szamla

Onkéntes nyugdijpénztar/nyugdij-elStakarékossigi szamla
Lakéskassza (lakas célu elétakarékossag)
Megtakaritassal kombinalt életbiztositas
Fizikai arany

Részvény

Kotvény

Allampapir

Készpénz

Devizaban torténd pénztartas

. Ingatlanbefektetés

22. Milyen okra/okokra vezethet6 vissza, hogy jelenleg nem rendelkezik

megtakaritassal?

a.

Alacsonyabb realjovedelemre
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b. Rendszeres jovedelmen kiviili bevétel kiesésre

c. Hiteltorlesztésre forditottam

d. A gazdasagi valsag hatasara

e. A korabbi megtakaritas cél szerinti felhasznaldsa tortént (megsziint a cél)

f. Bizalomvesztés

23. Havonta atlagosan jovedelme hany %-at takaritotta meg?

a. 0-10%

b. 10% - 20%
c. 30% - 40%
d. 50%-

24. Az alabbi szempontokat osztilyozva adja meg kérem, hogy ezen tényezok
mennyire befolyasoltak megtakaritasi szokasait! (Az 1 jelenti, hogy nem, a 2
jelenti, hogy minimalisan, 3 jelenti, hogy kozepes mértékben, a 4 jelenti, hogy nagy

mértékben, az 5 jelenti, hogy jelentésen befolyasolja)

Hozam 1 2 3 4 5
Kockéazat 1 2 3 4 5
Id6tav 1 2 3 4 5
Cél 1 2 3 4 5
Egyéb......ccooviviiiial. 1 2 3 4 5

Kockazati hajlandosara vonatkozo adatok
A 25.-31.-es kérdeésekre kérem, attol fiiggetleniil valaszoljon, hogy rendelkezik e jelenleg

megtakaritdassal vagy sem!

25. Az alabbi skala segitségével osztalyozza, kérem, mennyire tartja magat
kockazatvallalo megtakaritonak? (Az 1 jelenti, hogy nem tarja magat
kockazatvallalo megtakaritonak, az 5 jelenti, hogy magas kockazatvallalo

megtakaritonak tarja 6nmagat.)
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26. Mennyire van hatassal a kockazat a megtakaritasi szokasaira, a skala
segitségével valaszoljon! (Az 1 jelenti, hogy nincs ra hatassal, az 5 jelenti, hogy

jelentés mértékben hatassal van.)

27. Az alabbi megtakaritasi formakat osztilyozza, kérem a kockazatuk alapjan
sajat megitélése szerint! (Az 1 jelenti, hogy kockazatmentes, az 5 jelenti, hogy

jelentds kockazattal bir.)

Bankbetét 1 2
Befektetési alap 1 2

N

w w w
~ B~ b
o1 o1 O

Tartos befektetési szamla 1

n
W

Onkéntes nyugdijpénztar/nyugdij-eldtakarékossagi szamla 1 2 3
Lakaskassza (lakas célu elétakarékossag)
Megtakaritassal kombinalt életbiztositas
Fizikai arany

Részvény

Kotvény

Allampapir

Készpénz

Devizaban torténd pénztartas

Ingatlanbefektetés

N e e T e T e T T S S
N N N N N N NN NN
W W W W W W W W W w
A A A B B A D> B~ B~ B>
(32 TS S 2 WS » NS 2 S » 'S 2 RS 2 IS 2 B4 5

28. Jovedelme mekkora részét hajlandé kockazatos megtakaritisi formaban

tartani egy magasabb hozam elérése érdekében?

a. 0-10%
b. 11% - 20%
c. 21%-30%
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o

31% - 40%
41% - 50%
51% - 60%
61% - 70%
71% - 80%
81% - 90%
J- 91% - 100%

o «Q —Hh o

29. Osztalyozza, kérem az aliabbi objektiv tényez6k, milyen mértékben
befolyasoljak kockazatvallalasi hajlandosagat? (Az 1 jelenti, hogy nincs hatassal ra
az adott tényezo, mig az 5 jelenti, hogy jelentds mértékben befolyasolja az adott

tényezo az On kockazatvallalasi hajlandésagat.)

Rendszeres jovedelem nagysaga 1 2 3 4 5
Egyéb bevételek nagysaga 1 2 3 4 5
Idétav 1 2 3 4 5
Felhasznalas célja 1 2 3 4 5
Egyéb.....cooviiiiiiiiiiiiiii |1 2 3 4 5

30. Osztalyozza, kérem az aliabbi szubjektiv tényezok, milyen mértékben
befolyasoljak kockazatvallalasi hajlandosagat? (Az 1 jelenti, hogy nincs hatassal ra
az adott tényez6, mig az 5 jelenti, hogy jelentés mértékben befolyasolja az adott

tényezo az On kockazatvallalasi hajlandésagat.)

Adott megtakaritasi forma iranti bizalom 1
Sajat tapasztalat 1
Ismerds tapasztalat 1
Partner/Csalad hatas 1
1
1

Személyes kapcsolat

N DD DD DD NN
W W W W w w
A~ b B B~ B
ol o1 o1 o1 O1 O

Altalanos pénziigyi ismeret, tudas
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Megtakaritasra vonatkozo6 ismeret 1 2 3 4 5)
Jovore vonatkoz6 varakozas 1 2 3 4 5
Motivaciok 1 2 3 4 5
Egyéb 1 2 3 4 5

Vilaszait és egyben segitségét koszondm, amellyel nagymértékben hozzajarul
dolgozatom sikerességéhez.
Koszonettel: Hosszu Szabina, foiskolai hallgato
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2. sz. melléklet: Az 5. fejezet diagramjaihoz felhasznalt adatok
2/A A minta altalanos jellemz6i

A kor és a nemek megoszlasa

Kor (6v) igl N6 (£6) | Osszesen (£6)
1830 | 9 8 17
31-45 | 14 | 13 27
2659 | 12 | 14 26

60- 12 | 18 30

Osszesen| 47 53 100

A lakhely szerinti megoszlas a valaszadok tekintetében

Lakhely db

Megyeszékhely | 20

Varos 41
Kozség 28
Falu 11

Osszesen 100

A végzettség és a pénziigyi tudas, valamint a megtakaritasi ismeret kozotti dsszefiiggés

Atlagos Atlagos
Végzettség énzii % tudas megtakaritasi
P gy ismeret
Kevesebb, mint
8 altalanos 0 0
iskola
8 a}ltalanos 5 9
iskola
S'zakm’unlfaS 3 2,93
bizonyitvany
'Erett,segrl 3.48 3,46
bizonyitvany
_OKJ-s 3,37 3,25
bizonyitvany
Diploma
(foiskolai, 4,16 4
egyetemi)
Phd 5 4,5
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2/B Az els6 hipotézis vizsgalta

Rendelkezik jelenleg megtakaritassal?

Valasz 6
lehetdség
Igen 96
Nem 4
Osszesen| 100

Miota rendelkezik megtakaritassal?

Fo

Kevesebb, mint 3
egy éve

1-2 éve 6

3-4 éve 24

5-6 éve 9

Tt')bb,, mint 6 54

éve
Osszesen 96

2/C 2. hipotézis vizsgalata

A jovedelem és a megtakaritas kozotti 0sszefiiggés

Rendszeres
havi Megtakaritas
jovedelem | értéke %-ban
(e Ft)
1 47 0%
2 35 0%
3 165 0%
4 155 0%
5 67 3%
6 67 5%
7 67 4%
8 67 5%
9 67 5%
10 67 4%
11 67 5%
12 67 5%
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13 95 5%
14 82 4%
15 78 10%
16 67 15%
17 72 15%
18 89 20%
19 92 20%
20 105 5%
21 110 5%
22 112 4%
23 120 5%
24 120 5%
25 125 4%
26 128 3%
27 132 5%
28 135 5%
29 140 5%
30 128 5%
31 105 5%
32 114 5%
33 116 10%
34 121 10%
35 128 10%
36 134 6%
37 109 10%
38 109 10%
39 130 10%
40 132 8%
41 116 10%
42 117 15%
43 119 12%
44 142 14%
45 136 15%
46 126 13%
47 134 15%
48 134 15%
49 106 13%
50 109 25%
51 118 30%
53 152 5%
54 154 5%
55 164 5%
56 155 4%
57 172 5%
58 185 5%
59 194 5%
60 187 10%
61 168 10%
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62 194 8%

63 171 10%
64 165 10%
65 158 10%
66 152 12%
67 157 15%
68 181 12%
69 163 16%
70 161 15%
71 177 15%
72 167 20%
73 155 17%
74 188 20%
75 166 18%
76 151 20%
77 174 18%
78 210 10%
79 230 10%
80 241 10%
81 225 10%
82 211 10%
83 218 15%
84 225 15%
85 238 20%
86 249 30%
87 233 35%
88 214 5%

89 255 10%
90 269 13%
91 281 15%
92 255 18%
93 260 20%
94 339 20%
95 321 20%
96 334 25%
97 314 35%
98 340 30%
99 320 35%
100 340 40%

2/D 3. hipotézis vizsgalata

A befektetési forma és a kor kdzotti Gsszefliggés

Befektetési forma/kor (f6)

18-30

31-45

46-59

60-

Bankbetét

13

21

24

24
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Befektetési alap 3 6 4 0

Tartos befektetési szamla 0 3 6 0
Onkéntes
nyugdijpénztar/nyugdij- 2 8 12 5

elétakarékossagi szamla

Lakaskassza 6 6 4 0

Megtakaritassal kombinalt

¢letbiztositas 0 0 0 2
Fizikai arany 0 1 3 1
Részvény 2 0 3 2
Kotvény 0 0 2 2
Allampapir 0 2 1 4
Készpénz 2 4 0 7
Devizaban val6 pénztartas 3 2 2 3
Ingatlanbefektetés 0 3 2 6

2/E 4. hipotézis vizsgalata

Az alabbi szubjektiv tényezok milyen mértékben befolydsoljak a megtakaritasi dontéseit?

Tényezdok Atlag
Sajat tapasztalat 4,14
Adott megtakaritasi forma iranti
. 4,08
bizalom
Motivacidok 3,9
Jovore vonatkozo varakozasok 3,82
Megtakaritasra vonatkozo
, . 3,71
varakozas
Ismerds tapasztalat 3,7
Altaldnos pénziigyi ismeret, tudas 3,67
Partner/Csalad hatas 3,59
Személyes kapcsolat 3,57
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Az alabbi objektiv tényezdk milyen mértékben befolydsoljak a megtakaritasi dontéseit?

Tényezok Atlag
Rendszeres jovedelem nagysaga 3,86
Felhasznalas célja 3,82
Idotav 3,66

Egyéb bevételek nagysaga 3,6

2/F 5. hipotézis vizsgalata

Mennyire tartja magat kockazatvallalonak?

Likert skala férfi nod
osztalyzata (f6) (6)
1 6 13

2 11 16

3 20 18

4 6 6

5 4 0
Osszesen 47 53

Az alabbi megtakaritasi lehetdségek koziil On melyikkel rendelkezik?

Megtakaritasi forma t;efi)f)i nd (o)
Bankbetét 42 40
Befektetési alap 13 4
Tartos befektetési szamla 6 5
Onkéntes nyugdijpénztar/nyugdij-elétakarékossagi 10 18

szémla

Lakéskassza (lakas célu el6takarékossag) 9 8
Megtakaritassal kombinalt életbiztositas 14 15
Allampapir 4 3
Ingatlanbefektetés 7 4
Készpénz 6 10
Fizikai arany 1 4
Részvény 4 3
Kotvény 2 3
Devizaban torténd pénztartds 6 4

Az alabbi megtakaritasi lehetdséget mennyire tartja kockazatosnak?

A megtakaritasi lehetdségek férfi no
Részvény 4,15 4,32
Devizaban torténd pénztartas 3,76 3,22
Kotvény 3,44 3,4
Megtakaritassal kombinalt életbiztositas 3,21 3,57
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Fizikai arany 3,06 3,07
Befektetési alap 3,04 3,19
Allampapir 2,74 1,98
Készpénz 2,36 1,92

Tartds befektetési szamla 2,3 2,28
Onkéntes nyugdijpénztar 2,28 2,34
Lakaskassza 1,62 1,62
Bankbetét 1,17 1,22

2/G 6. hipotézis vizsgalata

Milyen mértékben hatott megtakaritasi szokasaira a valsag?

Likert
skala
(valsag o
menyire
¢érintette)
1 9
2 4
3 28
4 35
5 20
Osszesen 96

Az alabbi allitdsok koziil melyik igaz Onre?

Allitdsok 8

A vélsag ota nem rendelkezem megtakaritassal. 0

A valsag 6Ota alacsonyabb 0sszeget takaritok meg. 4

A biztonsagra valo torekvés végett a valsdg ota nagyobb Osszeget takaritok meg. | 16

Biztonsagosabb megtakaritdsi formaban helyeztem el a pénzem a valsagot 61
kdvetden.

Magasabb hozamot biztosit6 megtakaritasi formaban helyeztem el a pénzem. 15

Osszesen 96
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3. sz. melléklet: Szerzo6i nyilatkozat

—

SZERZOINYILATKOZAT

Alulirott Hosszu Szabina biintet6jogi felelésségem tudataban nyilatkozom, hogy a
szakdolgozatomban foglalt tények és adatok a valésdgnak megfelelnek, és az abban
leirtak a sajat, 6nallo6 munkam eredményei.

A szakdolgozatban felhasznalt adatokat a szerzéi jogvédelem figyelembevételével
alkalmaztam.

Ezen szakdolgozat semmilyen része nem keriilt felhasznélasra korabban oktatasi
intézmény mas képzésén diplomaszerzés soran.

Zalaegerszeg, 2014. januar 5.

|
"J\‘Q:JS we ) OO/

hallgato alairdsa
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4. sz. melléklet: Szerz6i 6sszefoglald
Szerzoi osszefoglalo

Szakdolgozatom kozéppontjaban a megtakaritasi lehetéségek és szokasok vizsgalata all.
Mindezt a lakossdg szemszogébdl kivanom bemutatni. Azért ezt a témat valasztottam,
mert bar a gazdasagi valsag elott is fontos szerepe volt a megtakaritasoknak, de a valsag
ramutatatott arra, hogy milyen nagy sziikség van ezekre az instrumentumokra. Sokan
kertiltek nehéz helyzetbe amiatt, hogy meglévé megtakaritott tokéjiik alacsony Osszegl
volt, és ennek kapcsdn nem tudtak felkésziilni az olyan varatlan helyzetekre, mint

példaul a hiteltorlesztések novekedése, munkahelyek elvesztése, arak emelkedése.

A megtakaritds a pénziigy egyik kulcsfogalmaként tekinthetd. Annak érdekében, hogy
valamilyen pénzzel egybekotott célt elérjiink, példaul lakast, autdt vasaroljunk,
jovedelmiink bizonyos részét meg kell takaritanunk. Ehhez nyujtanak a bankok,
pénziigyi intézmények segitséget azzal, hogy kiilonbozé megtakaritdsi formakat
kinalnak a piacon a lakossag szdmara. Attdl fliggden, hogy a félretett pénzt milyen
célokra kivanjuk felhasznalni, kiilonboz6 termékek kozott tudunk valogatni. Ez alapjan
elmondhatjuk, hogy a megtakaritds tipusa szoros kapcsolatban all a kivant cél
elérésével. A mindennapi életbl megtapasztalhatjuk, hogy mint mindennek a
megtakaritasoknak is vannak elényei és hatranyai. Ezek jellemzden attol fiiggden
jelentkeznek, hogy milyen instrumentumban helyezziik el a pénziinket, tehat az egyes

lehetdségeknél mas és mas eldny és arnyoldal jelentkezik.

Mi magyarok az unids atlaghoz képest alacsony megtakaritasi hanyaddal rendelkeziink,
mig Ausztria az unios atlag feletti mutatokkal rendelkezik. Milyen okokra vezethetd
vissza, hogy ilyen elmaradottak vagyunk a szomszédos orszaghoz képest? Azért, hogy
erre a kérdésére érdemi valaszt kapjunk meg kell vizsgalni szamos tényezdt, amely a két
mutato értékét befolyasolja. Ilyen példaul a redljovedelem, a szocialis hald, az inflacid
mértéke, a korfa alakuldsa, az adok mértéke, a hitelek nagysdga, a pénziigyi kultura
fejlettsége, a demografiai adatok, az alapkamat mértéke. Ezeket a faktorokat
makrogazdasagi tényezéknek nevezziik. Azt érdemes megjegyezni, hogy egy-egy
tényez6 alakuldasabol nem lehet messzemend kovetkeztetéseket levonni, fontos a tobb

tényezd egyiittes vizsgalata.

A kockazattal az élet minden teriiletén talalkozunk. Minden tudatos dontésiinket

kockézat kiséri, vagyis nem tudhatjuk biztosan, hogy az adott dontésiinket a jovOre
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vonatkozoan helyesen hozzuk-e meg. Ebbdl adodoan elmondhatjuk, hogy a kockazat
valamilyen bizonytalansdggal tarsul. A pénziigyben hasznalt kockézat jelentése
elhatarolodik a hétkéznapi értelmezéstdl, hiszen pénziigyi kockazat alatt azt értjik,
hogy nem lehetiink biztosak abban, hogy az elkovetkezenddé id6ben mekkora hozamot
fogunk elérni. Ez jelentheti azt is, hogy a tervezetnél jobb eredményt, hozamot vagyunk
képesek elérni, €és jelentheti azt is, hogy a tervezettnél rosszabb eredményt tudunk
realizélni. Az egyes megtakaritasi formaknal més-mas kockazat meriilhet fel, vagy
ezeknek valamilyen kombinacidjaval kell szdmolnunk. A megtakaritasi dontés
meghozatala soran mérlegelniink kell sajat kockazatvallalasi hajlandésdgunkat, amely a
megtakaritasok esetében azt mutatja meg, hogy jovedelmiink mekkora részét vagyunk
hajland6ak kockéztatni adott hozam elérése érdekében. A hozam és a kockéazat szoros
Osszefliggésben all egymassal. Ez az dsszefiiggés abbol adddik, hogy minél nagyobb az
egyén kockazatvallalasi hajlandosdga, anndl nagyobb az esélye arra, hogy magasabb
lesz a varhatd nyeresége, viszont ez annak az esélyét is magaban hordozza, hogy a
megtakaritas, befektetés futamidejének lejartakor kevesebb Osszeget kapunk vissza,
mint amelyet befektettiink. Annak érdekében, hogy a megtakaritdsi periodus sorén,
minél alacsonyabb mértékii kockézatot kelljen vallalni, lehetéség van a kockazat
mérséklésére. Ennek megvalositasara a diverzifikacid nyujt segitséget. Azért, hogy
megfeleld megtakaritasi, illetve befektetési dontést hozzunk, célszerii az egyes eszk6zok
kockézati szintjét megvizsgélni, tehat, hogy adott pénziigyi eszkdz esetén mekkora

kockazattal kell szamolnunk.

Dolgozatom készitése sordn jelentds hangsulyt fektettem a megtakaritasi, illetve
befektetési szokasok, attitlidok felmérésére, melynek eredménye az utolsé fejezetben
keriil bemutatasra. A kutatas fo irdnyelve arra iranyult, hogy a megkérdezetteket milyen
tényezOk befolydsoljdk az egyes megtakaritasi, befektetési dontések soran, illetve mi
jellemzd a megtakaritdsi szokéasaikra. Az eredmények koziil kiemelném, hogy a
megkérdezettek  jelentdés tobbsége rendelkezik a megtakaritds, befektetés,
ongondoskodas valamely formdajaval, amelynek mértéke Osszefiiggést mutatott a
vizsgélatom soran a valaszadok havi jovedelmével. A kutatdsom azt bizonyitotta, hogy
a valsag jelentds hatdst gyakorolt a megtakaritasi dontések tekintetében, ugyanakkor a

megkérdezett férfiak nem kockézatvallalébbak, mint a nok.

Véleményem szerint az allampolgarokat 0sztonozni lehetne kiilonb6zo képzésekkel

arra, hogy megtakaritasaikat ne csak biztonsagosabb megtakaritasi formakba helyezzék
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el, hanem hogy nyitottak legyenek a kockazatosabb konstrukciok felé. A fiatalok
korében mar az altalanos, de legalabb kozépiskolai szinten fontosnak tartanam a
pénziigyek oktatasat, azért, hogy mar egyre fiatalabb korban koézel keriiliink a banki
szolgaltatdsokhoz, ¢és minél elébb ismerkediink meg a megtakaritasokkal. Ennek
kovetkeztében felndtt korban mar elérelatdbban tudunk donteni, és a megtakaritasi

hajlando6sag is néhet hazdnkban, amely gazdasagpolitikai okokbol is fontos lehet.
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