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MAGYARORSZAGI BEFEKTETESI LEHETOSEGEK
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Absztrakt

Kutatdsomban arra a kérdésre keresem a valaszt, hogy napjainkban Magyarorsza-
gon milyen befektetési lehetdségek allnak rendelkezésre a lakossdg szamara. A be-
fektetés lehet pénziigyi eszkoz (értékpapir, bankbetét stb.) vagy ingatlan, valamilyen
értékallo ingdsag (példaul mitargy) is. Elemzésemben a klasszikus pénziigyi eszko-
zokre, azokon beliil is a részvényre, a kotvényre, az allam altal kibocsatott kotvényre
(allampapir), tovabba a befektetési alapokra fokuszalok. Ezek mellett foglalkozom az
ugynevezett kombinalt termékekkel.
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Abstract

In my research, I am seeking answers to the question of what investment
opportunities are available to the general public in Hungary today. Investments
can be financial instruments (securities, bank deposits, etc.) or real estate, or even
tangible assests of considerable value (e.g. artwork). My analysis focuses on traditional
financial instruments, including shares, bonds, government bonds (government
securities) and investment funds. In addition to these, I will also address the so-called
»combined products”.
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BEVEZETES

A befektetés — legaltaldnosabb megkozelitésben - egy adott pénzdsszeg ritkdbban
rovidebb, jellemzéen azonban hosszabb tavra sz6ld, értéknovelést célzé felhasznalasa
(Magyar Nemzeti Bank, 2023) . Egy olyan dontési folyamatrdl van sz6, mely az abban
résztvevok szamadra — optimalis esetben — tobblet jovedelmet eredményez (Ulbert,
2018). A befektetés forrasaként szolgalhat elhalasztott fogyasztas vagy éppen felhal-
mozddé megtakaritas (Harsanyi, 2018).

A befektetésekrol szolva elengedhetetlen harom fogalom tisztazasa: ezek a hozam,
a kockazat, valamint a likviditds. A hozam maga a nyereség, a befektetés hozadéka.
Hozam szempontjabol a befektetés lehet stabil, illetve valtozé hozamu, annak fiigg-
vényében, hogy lathat6-e elére pontosan, mekkora lesz a hozam, vagy sem (Harsanyi,
2018). A kockazat a befektetés bizonytalansagi faktora, mely abbdl addédik, hogy a
befektetett 0sszeg a befektetés végére vagy né vagy csokken (Horvath, 1996). A hozam
és a kockazat kozotti osszefliggés meglehetésen szoros. Ismeretes a kockazatmentes
hozam fogalma, mely azt a hozamot jel6li, melynél maga a kibocsatd, konkrétan
az allamkotvény kibocsatoja jelenti a garanciat arra, hogy a befekteté a befektetés
lezarultaval visszakapja a t6két és hozzajut a kamatokhoz is. Valéjaban azonban még
az allampapirok sem tekinthetdk teljes mértékig kockdzatmentesnek, hiszen allam-
cséd esetén vajmi keveset ér az allami garanciavéllalas (Elemzeskozpont.hu, 2023a).
Befektetési eszkozoknél likviditas alatt azt értjiik, hogy milyen gyorsan tehet6 pénzzé
az adott eszkoz. Az értékpapir likvid befektetés, hiszen gyorsan értékesithetd, ellen-
ben egy befektetési célu ingatlan esetén ez korant sincs igy, az ingatlan ilyenforman
illikvid befektetés (Elemzeskozpont.hu, (2023b).

Az idealis az lenne, ha létezne olyan befektetés, amely kiemelkedé hozamot kinal,
szitkség esetén gyorsan pénzzé tehetd, és csak minimalis kockazattal jar. A valdsag
ugyanakkor az - miként arra egyetlen, kezdd befektet6knek sz616 kiadvany sem mu-
lasztja el felhivni a figyelmet —, hogy e hdarom kritérium koziil egyidejiileg, egyazon
befektetési forma esetén legfeljebb csak kett6 teljesiilhet.

Kutatasomban arra a kérdésre keresem a valaszt, hogy napjainkban Magyarorsza-
gon milyen befektetési lehetéségek allnak rendelkezésre a lakossag szamara. A be-
fektetés lehet pénziigyi eszkoz (értékpapir, bankbetét stb.) vagy ingatlan, valamilyen
értékallo ingdsag (példaul mitargy) is. Elemzésemben a klasszikus pénziigyi eszko-
zokre, azokon belill is a részvényre, a kotvényre, az allam altal kibocsatott kotvényre
(allampapir), tovabba a befektetési alapokra fokuszalok. Ezek mellett foglalkozom az
ugynevezett kombinalt termékekkel.

1. RESZVENY

A részvény névre avagy bemutatdra szolo értékpapir, mely tagsagi jogokat testesit
meg a kibocsato részvénytarsasagban. E tagsagi jogok alapvetden szervezeti jellegliek
(szavazati jog, jog a kozgytilésen valo részvételhez stb.), illetve vagyoni jogok (példaul
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osztalékhoz, osztalékeldleghez valo jog). A részvény lehet nyomdai uton eléallitott
papiralapu, és lehet dematerializalt, vagyis kizarolag elektronikusan eldallitott és ek-
ként nyilvantartott. A részvény névértéke — melyet magan a részvényen is feltiintetnek
- nem lehet alacsonyabb a kibocsatasi értéknél, a forgalmi érték (vagyis az az 9sszeg,
melyet a részvény eladdsakor a vevé fizet) ugyanakkor ezektdl eltérhet. A részvény
ugyanis — fészabaly szerint — forgalomképes, igy atruhdzhatd, értékpapir voltabol ko-
vetkezden 6nallé vagyoni értéket képvisel (Bakos-Kovacs, 2020).

A részvényvasarlas egy hosszu tavra sz0l6 befektetés, ezzel ellentétben a rovidtava
részvényvasarlas inkabb sorolhatd a spekulacié kategériajaba. Az el6bbi esetében a
dontés meghozataldnal a f6 szempont az, hogy mennyire stabil, prosperald stb. a ki-
bocsatd tarsasag, rovidtavu részvényvasarlasnal azonban a részvénypiaci mozgasok,
pontosabban a részvénypiacon tapasztalhaté befektet6i magatartas bir jelentéséggel
(Bakos-Kovics, 2020). A befektetd, aki megvasarolja a részvényt, egyfeldl a tarsasag
nyereségébdl részesedik osztalék formdjaban, masfeldl, a részvény eladasa utan arfo-
lyamnyereségre tehet szert (legalabbis optimalis esetben, ha sikeriil a vételi arfolyam-
nal magasabb aron eladni a részvényt) (Brealey & Myers, 2011).

A részvénykereskedés masodlagos piaca a tézsde, a (kis)befekteték szamara a leg-
egyszertlibb, ha brokercég segitségével vasaroljak meg a tézsdén kibocsatott értékpa-
pirokat. Egy adott részvénypiac teljesitményét a részvénypiaci index mutatja be, ez a
magyar részvények esetében a BUX index, mely a Budapesti Ertéktézsdén (a tovabbi-
akban: BET) jegyzett legnagyobb hazai cégek részvényeibdl all (Szladek, 2017).

A részvény varhaté hozama magasabb, mint a kétvényé, de nagyobb kockazat-
tal is jar, egyebek mellett azért, mert csédeseménykor (vagyis, ha a kibocsatéd val-
lalat megszlinik, cs6dbe megy stb.) a részvényesek a kielégitési sor legvégén, a hi-
telezOket (kotvénytulajdonosokat) kovetéen részesednek az esetleg még megmaradt
vagyonbdl (Szladek, 2017). A részvénybefektetések kockazatat fokozza az is, hogy a
gazdasagi, politikai kornyezet valtozasai (kedvezétlen piaci események, jogszabaly-
valtozasok, inflacié stb.) - kiilondsen rovid tavon - szamottevé mértékben képesek
arfolyamingadozast el6idézni (Ersteinvestment.hu, n.d.).

2. VALLALATI KOTVENY

A kotvény és a részvény kozotti legfobb kiillonbség egyszertien megragadhato: rész-
vény esetében a befektetd a mogottes vallalkozas résztulajdonosava valik, a kotvényt
megvasarolé befekteté ugyanakkor a kibocsatd hitelezéje lesz. A részvényes osztalék-
ra és arfolyamnyereségre szamithat (gy, hogy ezek egyike sem garantalt), a kotvény-
kibocsaté ezzel szemben arra vallal kotelezettséget, hogy lejaratkor visszafizeti a név-
értéket, garantalt hozamként pedig elére meghatarozott idépontban kamatot fizet. A
kotvények tobbféle szempont szerint csoportosithatdk, igy egyebek mellett aszerint
is, hogy ki/milyen szervezet a kibocsaté. A kotvények specialis tipusa az, amelyet az
allam bocsat ki; errdl a kovetkezd fejezetben lesz szo.
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A vallalatok forrasbevonas céljaval bocsatanak ki kotvényt, rovid (legfeljebb ha-
roméves) lejaratra, kozepes (tiz évet nem meghalado) lejaratra vagy hosszu (tizéves
idétartamnal is hosszabb) lejaratra. Jellemz6en évi 2-10 szazalék kozotti kamattal
érdemes szamolni véllalati kotvényeknél, ami ennél magasabb hozamot (akar 25 sza-
zalékosat) igér, az mar rendkiviil magas kockazatinak szamit. A kotvény lehet fix
kamatozasu, valtozé kamatozasu (az elére kikotott kamatot rendszerint valamilyen
banki kamat mozgasahoz kétik), tovabba ismeretes a zéré-kupon kétvény, mely nem
jar kamatfizetési kotelezettséggel, a kibocsatd névérték alatt adja el, lejaratra pedig a
névértéknek megfeleld 0sszeg megfizetését vallalja (Grantis.hu, n. d.).

A befektetéi dontések meghozatalat segitik a vallalati kotvényindexek, Magyar-
orszdgon a Budapesti Ertéktézsde (a tovabbiakban: BET) naponta szdmolja és teszi
kozzé a hosszu futamidére szamitott hozamindexbdl (BSECBLY) és egy vallalati kot-

//////

allé mutatoit (Bet.hu, 2022).

3. ALLAMPAPIR

Az allam altal kibocsatott kotvények (vagyis az allampapir) valamennyi kotvény-
piacon kiemelt szerepet jatszanak, amennyiben az ugyanazon devizaban kibocsatok
kotvényeinek értékelésekor viszonyitasi alapként funkcionalnak. Kénnyen belathato,
hogy az dllam szdmara (feltéve, hogy nem szdmolunk a bevezetében emlitett allam-
cs6d eshetdségével) adoztatasi monopodliuma folytan nem jelent nehézséget a kibocsa-
taskor vallalt fizetési igéret teljesitése (Veres, 2016).

Az allampapiroknak a futamidét tekintve két fajtaja 1étezik: az egy éves vagy annal
rovidebb lejaratu kincstarjegy és az egy évnél hosszabb lejaratt allamkotvény.

Magyarorszdgon allampapir kibocsatéséra a Magyar Allamkincstér jogosult.
Jelenleg a kovetkezd 4llampapirok érheték el. A Prémium Magyar Allampapir
(PMAP) négy és hét éves futamidejdi, egyforintos alapcimletd, valtozé kamatozést
dematerializalt értékpapir, mely a kamatprémiumnak koszonhetéen inflaciokovetd.
A Bénusz Magyar Allampapir (BMAP) futamideje hdrom év, véltozé kamatozést,
alapcimlete ugyancsak egy forint. Hiromhavonta fizet kamatot. A Magyar Allampa-
pir Plusz (MAP Plusz) futamideje 6t év, fix sévos kamatozdsu, alapcimlete egy forint.
Kamatfizetés az els6 és a masodik félév végén, azt kovetéen minden év végén torténik.
Létezik nyomdai kivitelezésii verzidja is (nyomdai MAP Plusz), melynek legkisebb
cimlete tizezer forint, a legnagyobb kétmilli6 forint. Az Egyéves Magyar Allampapir
(IMAP) - miként az elnevezés is mutatja - egyéves futamidejii, az igért kamat fix,
az alapcimlet tizezer forint. Kizarélag maganszemélyek vasarolhatjak. A Kincstari
Takarékjegy (KTJ) a fentiektdl eltéréen nyomdai uton — névre széldéan - eléallitott
értékpapir. Futamideje egy, illetve két év, fix kamatozasu. A Prémium Euré Magyar
Allampapir (PEMAP) 2028-ban lejaro, euro alapt, valtozé kamatozasu, a kamatpré-
miumnak koszonhetéen az eurdzdéna éves inflaciojat meghaladé mértékit kamatot
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kinalé értékpapir. A Magyar Allamkotvény (MAK) esetében a befektetd tobbféle fu-
tamid6 (harom, ot, hét, tiz, tizenot, illetve husz év), valtozo vagy fix kamatozas koziil
valaszthat. A legkisebb cimlet tizezer forint, a kamatfizetés — sorozattol fiiggden — fél-
éves vagy éves gyakorisaggal torténik. A Diszkont Kincstarjegy (DKJ) nem kamatozo,
rovid (harom, hat, illetve tizenkét honap) futamideji értékpapir, melyet diszkont -
névérték alatti — aron bocsatanak ki. Az alapcimlet tizezer forint. Lejaratkor az dllam
a névérték szerinti osszeget fizeti ki. Végiil, a Babakotvény (BABA) egy véltozo ka-
matozasu értékpapir, melyet egy meghatarozott kezd6osszeggel (mely jelenleg 42 500
forint) a magyar allam nyit meg a gyermek sziiletésének évében, és a gyermek nevére
nyitott Start-értékpapirszamlan irja jova a Kincstar. A futamid6 19 év, ezen iddszak
alatt a sziilok vagy barki mas a gyermek javara a kotvény értékét noveld befizetéseket
eszkozolhet. A kamatprémium - melynek mértéke jelenleg 3 szdzalék — évente keriil
jovairasra, miként az adott évben eszkozolt befektetések utan jaré allami tamogatds
is, mely az éves befizetés 10 szdzaléka, legfeliebb azonban 12 000 forint (Magyar Al-
lampapir, 2023b).

Az allampapir jelenleg Magyarorszagon a legbiztonsagosabb befektetés, hiszen
az allam garantalja a téke és a meghatarozott kamatosszeg megfizetését, ugy, hogy
az allammal szemben fennallé kovetelés nem éviil el. Rdadasul, az allam igyekszik
6sztonozni a lakossagot arra, hogy allampapirba fektessen be, igy példaul, bizonyos,
jogszabalyban meghatarozott esetekben a befekteté mentesiil a kamatadé-megfizetési
kotelezettség aldl. Tobbféle futamidejli, viszonylag magas kamatot igér6, valtozatos
termékek koziil lehet vélasztani. Az sem utolsé szempont, hogy a jegyzés és minden
tovabbi tigyintézés kényelmesen bonyolithatd, akar online is.

4. KOMBINALT TERMEKEK

A Babakétvény esetében mar lathattunk példat arra, hogy az allam azzal is 6sztonzi
az inveszticiot, hogy - bizonyos feltételek teljesiilése esetén — a befektetett Osszeget
kiegésziti. Hasonlo6 a helyzet a kombinalt termékeknél, mint amilyenek az egészség-
pénztari szolgaltatasok, az onkéntes nyugdijpénztarak, a lakas-takarékpénztarak
vagy éppen a ,,lakaslotto”.

4.1 Egészségpénztdarak

Az egészségpénztar lényege, hogy a rendszeresen befizetett dsszeg fejében az arra
jogosult egészségiigyi szolgaltatasokat, egészségligyi termékeket vehet igénybe. A be-
fizet6 lehet maga a jogosult (vagyis in concreto a munkavallald) és lehet a munkaltatd
(mely nem befizetést, hanem hozzajarulast fizet). A befizetett 6sszeg harom alapba
keriil, egy részébdl az egészségiigyi szolgaltatasokat finanszirozzak (ez a fedezési tar-
talék), egy nagyobb részbdl a pénztar mikodési koltségeit fedezik (mikodési koltség),
a likviditasi tartalékba keriilt 6sszegek pedig ténylegesen tartalékként funkcionalnak,
ezeken Osszegeket a pénztarak befektetik. Abba, hogy mi keriil a befektetési portfo-
liéba, az tigyfeleknek nincsen beleszoldsa, jellemzéen alacsony kockdzatu (és ennek
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megfeleléen mérsékelt hozamu) értékpapirok johetnek szamitdsba (Magyar Nemzeti
Bank, 2020a).

Amiért az egészségpénztari befizetés befektetési szempontbdl raciondlis valasztas
lehet az egyén szempontjabdl, az az dllami tdmogatas: az allam ugyanis az éves befi-
zetésre 20 szazalékos adojovairast, kétéves lekotés, illetve egyes prevencids szolgalta-
tasok (példaul raksziirés) igénybevétele esetén pedig tovabbi 10 szdzalékot biztosit. Az
allami tamogatas legfeljebb 150 ezer forint (Magyar Nemzeti Bank, 2020a).

4.2 Onkéntes nyugdijpénztdrak

Az 6nkéntes nyugdijpénztarak a nyugdijcélu megtakaritast szolgaljak, szigoruan
véve tehat (hasonldan az egészségpénztarakhoz) inkabb hosszatavia megtakaritasrol,
sem mint hagyomanyos értelemben vett befektetésrdl van sz6. Az egyén tetszése sze-
rint valaszthat az 6nkéntes nyugdijpénztarak koziil, ahova havi rendszeres befizetést,
munkaltatéja pedig hozzajarulast fizet. Az MNB évente kozzéteszi honlapjan a nyug-
dijpénztari hozamratakat. A pénztarak ugyanis a befolyt 6sszeget (a jogszabalyban
meghatarozott mértéki koltségek levonasat kovetden) jovairjak a tag egyéni szamla-
jan és befektetik. Az allam - érthetéd mdédon - igyekszik 6sztondzni az 6ngondoskodas
ezen formdjat, a tag ugyanis az egyéni befizetések és a munkaltatéi hozzajarulasok 20
szazalékat, legfeljebb évi 150 ezer forintot add-visszatérités formajaban visszaigényel-
het (Magyar Nemzeti Bank, 2020b).

5. BEFEKTETESI ALAPOK

A tbzsde - az altalanos vélekedés szerint — leginkabb a nagybefektetk és a maga-
sabb kockazatot vallalni hajlandé tigyfelek terepe. Az ezen koron kiviil es6, a koc-
kazatot minimalizalni kivind, de viszonylag magasabb kamatra vagyo befekteték
szamara megfeleld alternativat jelenthetnek a befektetési alapok. A befektetési alap
egy, a befektet6k kozos tulajdonaban 4ll6 vagyontomeg, melyet egy professzionalis
szervezet, az alapkezel6 kezel. A nyereség abbdl adddik, ha a vagyontomegbe tartozd
értékpapirok, ezaltal a befektetési jegyek értéke novekszik. Mivel azonban - alapeset-
ben - értékpapirok tartoznak a portfolidba, ezért az értékvesztés sem zarhato ki, de a
megfeleld diverzifikaldssal mérsékelhet6 a kockazat (Kohn, 2003).

Az alapok valtozatossaganak koszonhetéen egy rendkiviil rugalmas befektetésrol
beszélhetiink. Attdl fiiggben, hogy a befektetési jegy visszavalthato vagy sem, meg-
killonboztethetiink nyiltvégd, illetve zartvégii alapokat. Az id6faktor szempontjabdl
van eltérés a hatarozott (vagyis eldre rogzitett élettartama) és a hatdrozatlan futam-
idejti alapok kozott. A portfolio sszetételét tekintve megkiilonboztethetiink klasszi-
kus és specialis alapokat. Az el6bbiek kozé tartoznak a pénzpiaci-, a kotvény-, a rész-
vény-, valamint a vegyes alapok. Ezek koziil a legkevésbé kockazatosnak a — f6ként
bankbetétekbe és rovidlejaratu kotvényekbe fektetd — pénzpiaci alapok szamitanak. A
kotvényalapoknal hosszu lejaratt allamkotvények, illetve véllalati kotvények kertil-
nek a portfélioba. A vegyes alapokndl ugyan a kétvények a meghatarozdk, de tobb-
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kevesebb részvény is keriil az alapba; ha ttlsulyba keriilnek a részvények, a befektetés
atcsuszik a kockazatos kategdriaba, az arfolyamingadozasok ellensulyozasara pedig
legalabb masfél-kétéves futamidé javasolt (Somi, 2007).

A specialis alapok koziil kiemelend6k az ingatlanalapok, melyek nem értékpapi-
rokat, hanem ingatlanokat vasarolnak, vagy éppen ingatlanokat épitenek, forgal-
maznak, hasznositanak. Ha tartalmaz is a portfolio értékpapirt, az rendszerint rovid
lejarata allampapir vagy bankbetét. Az, hogy milyen hozam varhat6 az ingatlanalap-
tol, nagyban fiigg a szoban forgé ingatlanok tipusatdl, az ugyanis, hogy egy adott
idészakban a lakdingatlanok, a kereskedelmi ingatlanok vagy éppen az irodahazak
bérbeadasa kecsegtet nagyobb haszonnal, szamos tényez6tdl (jogszabalyi kornye-
zet, addterhek, gazdasdgi, politikai helyzet stb.) fiigg. Altaldnossagban ugyanakkor
elmondhato, hogy legalabb egyéves futamidé esetén az ingatlanalapok esetében tul
nagy ingadozasokkal nem kell szamolni (Somi, 2007).

A specialis alapok masik, kiemelésre érdemes tipusat jelentik a szarmaztatott ala-
pok, melyek esetén — miként azt az elnevezésbdl is kideriil - a pénzt szarmaztatott
pénziigyi termékekbe fektetik, nyilvanvalé mdédon spekulacids célzattal. Szamos ter-
mék keriilhet a portfélidba, példaul deviza, kotvény, részvény, hataridés szerzédés,
opcios ligylet, nyersanyag, a lényeg, hogy az adott termék arfolyama egy mogottes
termék arfolyamanak alakulasatol fiigg, vagyis e masik termék arfolyamabdl ,,szar-
mazik”. Egy kiilonosen kockazatos befektetési formarol van szd, ez tobbek kozott a
tokeattétel jelenségbdl fakad: ez abban nyilvanul meg, hogy ha a mogottes termék ar-
folyama valtozik egy egységnyit, akkor a szarmaztatott (derivativ) termék arfolyama
annak tobbszorosével leng ki. Ebbdl kifolydlag a hozam adott esetben joval megha-
ladhatja azt, amit akkor érnénk el, ha a mogottes termékbe fektetiink, am ez forditott
el6jellel is igaz, és a derivativanal a veszteség is joval nagyobb lesz (Elemzeskozpont.
hu, 2022).

Nagyjabdl egy évtizede mar Magyarorszagon is elérhet6k az abszolut hozamu ala-
pok, melyek célja az abszolat hozam elérése, ennek érdekében az alapkezel6 felhatal-
mazdst kap arra, hogy a legmegfelelébb eszkozbe fektessen, amivel minden koriilmé-
nyek kozott garantalt a pozitiv hozam. Rendkiviil kockazatos befektetésrél van szo
(Elemzeskozpont.hu, 2022).

A hagyomanyos befektetési alapok rendkiviil népszertiek mind kiilf6ldén, mind a
hazai lakossag korében. Kétségkiviili elénye e konstrukcionak, hogy mar viszonylag
kis 0sszeggel is be lehet szallni, a konkrét befektetéi dontések, valamint az ahhoz
kapcsolddé adminisztracios stb. feladatok terhét pedig egy megfelelé professzionalis
szakértdi csapat vallalja magdra. Elemz6k ugyanakkor nem mulasztjak el felhivni a
figyelmet azokra a statisztikakra, melyekbdl a befektetési alapok gyengeségeire le-
het kovetkeztetni. Az Amerikai Egyesiilt Allamokban végzett felmérések szerint a
befektetési alapok 80-90 szazaléka (2017-es, 2018-as adatok alapjan) haroméves ho-
zamokat tekintve képtelen feliilteljesiteni a részvénypiacokat, a jol teljesité alapok
pedig jellemzden kiugroéan magas alapkezel6i dijat szamitanak fel (Elemzeskozpont.
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hu, 2023¢). Magyarorszagi felmérések is hasonlé eredményre vezettek: tiz év viszony-
lataban (2009-2019) a hazai befektetési alapok 94 szazaléka, 6téves idGtavlatban a 86
szazalékuk nem volt képes feliilmulni a részvényindexet (Elemzeskozpont.hu, 2023d).

Megoldast esetleg a tézsdén kereskedett ETF alapok jelenthetnek. Az ETF (Exc-
hange Traded Fund) alapvetéen részvényalap, amiben mégis eltér a klasszikus rész-
vény-befektetési alapoktdl (és ami a viszonylagos olcsosagat is lehetdvé teszi), az az,
hogy az ETF-ek meghatdrozott indexet vagy termékeket kovetnek, ehhez pedig nin-
csen sziikség specialis ismeretekkel rendelkezd szakértdi gardara. A ,kovetés” alatt
azt kell érteni, hogy az alapkezeld ténylegesen, fizikai valojaban vasarolja meg a mo-
gottes terméket (példaul egy kavé ETF kavét vesz stb.), mindezt — értelemszeriien - a
befektet6i pénzén teszi, ennek fejében likvid, a t6zsdén adhato-veheté ETF jegyeket
ad. Az ETF jegyek érfolyama a mogottes termék drfolyamanak fiiggvényében alakul
(Elemzeskozpont.hu, 2023e).

OsszEGzEs

Kutatdsomban arra a kérdésre kerestem a valaszt, hogy napjainkban Magyaror-
szagon milyen pénziigyi befektetési lehetdségek allnak a lakossag rendelkezésére. A
hagyomanyos befektetési eszk6zok soraban az allampapir tekintheté a legbiztonsago-
sabbnak és a legkisebb (gyakorlatilag nulldval egyenldé mértéki) kockazattal jarénak.
Azok szamadra, akik az allampapirokndl magasabb hozamot szeretnének elérni, de
a részvények adas-vételével sziikségképpen egyiittjaré magas kockazattol szeretnék
valamelyest megkimélni magukat, a befektetési alapok javasolhatok.

A kombinalt termékeknél, mint amilyenek az egészségpénztari szolgaltatasok, az
onkéntes nyugdijpénztarak, a lakds-takarékpénztarak vagy éppen a ,lakéslott6” az
allam azzal is 0sztonzi az inveszticiot, hogy - bizonyos feltételek teljesiilése esetén — a
befektetett dsszeget kiegésziti.
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