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OSSZEFOGLALO

Hatter és célkitiizések: Szamos tanulmany foglalkozott a befektetési dontések, példaul az
allampapir-vasarlas befolyasolo tényezdivel, kiilonos tekintettel bizonyos szociodemografiai
(lakhely, iskolazottsag, ¢életkor, nem) és pszichologiai (pénziigyi tudas, kockazatvallalasi
hajlanddsag, 6nkontroll) jellemzdkre. Ugyanakkor eddig kevesebb figyelmet kapott a poli-
tikai attitidok, az allammal szembeni bizalom és a pénziigyi énhatékonysag szerepe ezen
dontések meghozatalaban. Jelen kutatasunk célja, hogy felnétt magyar minta alapjan ezt
a hianyt potoljuk.

Modszer: A vizsgalatba online kérddiv segitségével 319 magyar felndttet vontunk be. A részt-
vevok a legfontosabb demografiai jellemzéik megadasa utan, s azutan, hogy beszamoltak
arrol, birtokolnak-e allampapirt, skalakon valaszoltak az dnkontrollt, a pénziigyi énhatékony-
sagot, a kockazatvallalasi hajlandosagot, a pénziigyi tudast, a pénziigyi- és az allampapirokra
vonatkoz6 attitiidoket érint6 kérdésekre. Emellett szabadszavas formaban is kifejtették
véleményiiket a magyar allampapirokrol.

Eredmények: A pozitivabb politikai attitiid és az allamba vetett bizalom szignifikansan noveli
az allampapir-birtoklas valosziniiségét, mig a kormanykritikus hozzaallas és a bizalomhiany
csokkenti azt. A tobbvaltozos regresszios modell alapjan a nem, kor, lakhely és 6nkontroll
nem mutat szignifikans kapcsolatot az dllampapir-attitiiddel. Az iskolai végzettség, a pénziigyi
énhatékonysag, a kockazatvallalasi hajlandosag és a pénziigyi tudas pozitiv kapcsolatban all
az attitliddel, mig a logisztikus regresszio eredményei szerint a kormanykritikus politikai
attitiid és az allammal szembeni bizalom hianya szignifikansan csokkenti az allampapir-bir-
toklas valészinliségét.
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Kovetkeztetések: Az dllammal szembeni bizalom és a politikai vélemény az iskolazottsa-
gon, pénziigyi tudason, pénziigyi énhatékonysagon és kockazatvallalasi hajlandésagon ttl
is meghatarozo szerepet tolt be az allampapirokkal kapcsolatos attitiidokkel és befektetési
dontésekkel kapcsolatos 6sszefiiggések rendszerében.

Limitaciok: A kényelmi minta nem teszi lehetdvé a demografiai altalanositast, de alkalmas
lehet az 6sszefliggések feltarasara a vizsgalt mintan beliil. A vizsgalat tovabbi korlatja, hogy
a politikai attitiidok és az allammal kapcsolatos bizalom feltérképezésére nem alkalmaztunk
skalas mérdeszkozt, igy ezek csak kdzvetetten, a résztvevok szabadszavas valaszai alapjan
jelenhettek meg.

Kulesszavak: dllampapirokra vonatkozo attitiid, politikai vélemény, allammal szembeni

bizalom, befektetési dontések

BEVEZETO

Tanulméanyunkban azt vizsgaljuk, milyen
tényezok allnak 6sszefiiggésben az allam-
papir-tulajdonlassal Magyarorszagon. Mig
a szociodemografiai (lakhely, iskola, kor,
nem) €s pszichologiai (pénziigyi tudas, koc-
kazatvallalas, dnkontroll) tényezdék régota
kutatott szempontok a befektetési dontések
meghozatalaban, egy kevésbé vizsgalt teriilet
a politikai attitidok és az allammal szem-
beni bizalom szerepe az ilyen dontések ala-
kitasaban. Kozgazdasagi szempontbdl egy
orszagnak kifejezetten elényds, ha a lakos-
sag finanszirozza a gazdasagot, mert igy
a kamatfizetések nem kiilfoldi intézményi
befektetokhoz, hanem a hazai lakossaghoz
keriilnek (Kicsak, 2016). Ez nemcsak a kiils6
eladosodast csdkkenti, hanem erdsiti a belsd
pénziigyi stabilitast is. Tovabba, a lakossag
altal kapott kamatok novelhetik a fogyasz-
tast, ami élénkitheti a gazdasagot és hozza-
jarulhat a gazdasagi névekedéshez.

A 2022-2024 kozotti idészakban,
amikor az allampapirok — kiilondsen az
inflaciokovetd lakossagi magyar allampa-
pirok — kiemelked6en magas, akar 20 sza-
zalékot meghaladé hozamot biztositottak,

pénziigyileg nem volt elényds a megtakari-
tasokat lekdtetlen bankbetétekben vagy kész-
pénzben tartani. Ennek ellenére sokan mégis
ezt tették: az MNB statisztikai szerint 2024
els6 negyedévében a magyar haztartdsok
teljes, 54,7 ezer milliard forintos megtaka-
ritdsanak mintegy 12 szazaléka (6705 milli-
ard forint) készpénzben, mig 27 szazaléka
(14 750 milliard forint) alacsony vagy nulla
kamatozast bankbetétekben volt. Mindez
annak ellenére, hogy az allampapirok nem-
csak vonzo6 kamatot kinaltak, de tényszertien
rendkiviil biztonsagos befektetésnek is sza-
mitottak. Emellett a magasabb kockazata
eszkozok, példaul a befektetési alapok és
részvények is sok esetben jelentds hozamot
hoztak: 20202023 kozott tobb hazai rész-
vényalap éves hozama is meghaladta a 15-20
szazalékot, mikdzben az onkéntes nyugdij-
pénztari portfoliok koziil is tobb volt, ami 10
szazalék feletti teljesitményt ért el (MNB,
2024)

Az allampapirok iranti keresletet befo-
lyasolhatja a polgarok allami intézmények
iranti bizalma, valamint politikai nézeteik
is, hiszen ezek hatéssal lehetnek az allami
szerepvallalasrol alkotott véleményiikre.
A mindenkori dontéshozdok érdekében all,
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hogy megértsék, milyen tényezdk befolya-
soljak az allampapirok iranti keresletet, ¢s
hogyan lehetne ezt erésiteni. A hagyomanyo-
san vizsgalt egyéni jellemzokon és az allam-
mal szembeni bizalmon tul vizsgalatunkba
a pénziigyi énhatékonysag konstruktumat
is bevontunk, mely egy el6z6 vizsgalatunk
eredményei alapjan a pénziigyi viselkedéssel
valo sszefliggésben egy nagy sulyu tényezd
(Zentai & Kovacs, 2025).

ELMELETI HATTER

A pénziigyi viselkedéssel dsszefiiggést
mutaté demografiai és pszichologiai
tényezok

A pénziigyi attitlid a személyes pénziigyek
kiilonb6zd fogalmaival kapcsolatos hie-
delmekre és értékekre utal (Priyadharsini,
2017). Ezek az értékek és hiedelmek, mint
példaul az dnkontroll, a tiirelem, valamint
a hosszutava gondolkodas befolyasolhatjak
a pénziigyi viselkedést a dontéshozatal soran
(Dewi et al., 2020). Az attitlid és a viselkedés
kozotti kapesolat a pénziigyekben is érvé-
nyes, amint azt Singh és munkatarsai (2021)
befektetési alapokra vonatkozo attitiidvizs-
galata is kimutatta.

Az allampapirok birtoklasara a pénziigyi
kulttra részeként tekinthetiink. A pénziigyi
kulturat a pénziigyi attitid, viselkedés és
tudas egyiittese hatarozza meg. Hung és
munkatarsai (2009) szerint a pénziigyi
kultara az alapvetd gazdasagi és pénziigyi
fogalmak ismeretét és azok hatékony alkal-
mazasat jelenti a pénziigyi eszk6zok kezelé-
sében, hossztava pénziigyi jollét céljabol,
mos kutatas vizsgalta a szociodemografiai
tényezoOkkel vald kapcsolatat: Alhenawi

¢és Elkhal (2013) megallapitottak, hogy az
iddsebb generaciok jellemzdéen nagyobb
pénziigyi ismeretekkel rendelkeznek, amit
a tapasztalatokon és élettudason alapul6 kris-
talyos intelligencia magyaraz (Castel et al.,
2011). A nemek kozotti kiilonbségek szintén
jelentések: Fonseca (2012) szerint a férfiak
atlagosan magasabb pénziigyi tudassal ren-
delkeznek, ami hatranyosan befolyasolja
a ndk pénziigyi helyzetét. A magasabb vég-
zettségli haztartasokban jobb pénziigyi don-
tések sziiletnek, kiilondsen a kockazatvalla-
las terén (Calvet et al., 2007; Christiansen et
al., 2008). A lakohely is 0sszefiiggést mutat
a pénziigyi kultaraval: varosi kdrnyezetben
fejlettebb a pénziigyi tudas (Fornero & Mon-
ticone, 2011; Klapper & Panos, 2011).
Pszicholodgiai szempontbdl az egyén
pénziigyi viselkedését meghatdrozoé fontos
tényezok az észlelt pénziigyi tudas, amely
azt a magabiztossagot tiikrozi, amellyel az
egyén sajat pénziigyeit kezeli (Hung et al.,
2009), valamint a pénziigyi énhatékonysag,
mely Bandura altalanos énhatékonysag kon-
cepcidjaval 6sszhangban azt mutatja, hogy
az egyén mennyire hisz abban, hogy képes
hatékonyan megbirkézni a pénziigyi élet
kiilonféle helyzeteivel és kihivasaival (Lown,
2011; Singh et al., 2019). A pénziigyi énhaté-
konysag a ,,sajat képességeinkbe vetett maga-
biztossag érzése, hogy meg fogunk tudni
birkézni az adott helyzettel, anélkiil, hogy
talterhelddnénk™ (Hira, 2010, p. 15). Azok,
akik magas énhatékonysaggal rendelkeznek,
jobban képesek tartani magukat pénziigyi
terveikhez, mig az alacsony énhatékonysagt
emberek hajlamosak keriilni a pénziigyi don-
téseket. Az dnkontroll az a képesség, amely
lehetdvé teszi, hogy az egyén elnyomja az
azonnali késztetéseket egy elénydsebb,
hosszutavu cél érdekében (Strombiacka
et al., 2017). A magas onkontroll szoros
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Osszefiiggést mutat a jobb teljesitménnyel,
alkalmazkodoképességgel, stabilabb kapcso-
latokkal és erkdlcsi érzelmekkel (Tangney et
al., 2004). Az dnkontroll a pénziigyi visel-
kedésben is kulcsszerepet jatszik: kutatasok
szerint az alacsony 6nkontroll tobbek kozott
talkoltekezéssel, kényszeres vasarlassal és
elégtelen megtakaritassal jar, mig a magas
onkontrollal rendelkezé emberek jellem-
z6en tobbet takaritanak meg, jobban kezelik
pénziigyeiket, és nagyobb biztonsagérzetrol
szamolnak be (Achtziger et al., 2015; Choi,
2011; Gathergood, 2012).

A kockéazatvallalas olyan dontéshoza-
tali folyamat, amelyben az egyén mérlegeli
a bizonytalansagot és a lehetséges kovetkez-
ményeket, mieldtt kockazatos cselekvésre
szanna el magat (Faragd & Radnoti, 2010).
Ko6zgazdasagi értelemben ez azt jelenti,
hogy valaki mekkora hozamingadozast haj-
land¢é elfogadni pénziigyi dontései soran
(Hermansson & Jonsson, 2021). Kutatasok
szerint (Song et al., 2023) a pénziigyi kulttra,
kiillondsen az informaltsag és tajékozodas,
jelentds hatassal van a pénziigyi viselkedésre,
¢és ebben a kockazatvallalas kozvetitd szere-
pet jatszik. A témaban magyar mintan vég-
zett korabbi kutatasunk (Zentai & Kovacs,
2025) szintén kimutatta a pszichologiai
tényezok: az onkontroll, kockazatvallalasi
hajlanddsag, pénziigyi tudas és a pénziigyi
attitiid fontossagat a pénziigyi viselkedés
szempontjabol, tovabba azt is, hogy a szo-
ciodemografiai tényezok, mint a lakhely és
az iskolai végzettség is kapcsolatban allnak
a pénzigyi viselkedéssel. Az idézett kuta-
tas tovabba ramutatott a pénziigyi énhaté-
konysag kozvetlen s kozvetett jelentdségére
a pénziigyi viselkedéssel valo osszefiiggeés-
ben. A nagyobb pénziigyi énhatékonysagrol
beszamold személyek tudatosabb pénziigyi
viselkedésrdl szamoltak be, és a pénziigyi

énhatékonysag nemcsak dnmagaban fiig-
gott dssze a pénziigyi viselkedéssel, de mas
pszichologiai tényez6k mediatoraként is szol-
galt, mint az 6nkontroll, a pénziigyi attitiid
¢és a pénziigyi tudas. Ezen emlitett tanulma-
nyunk nem iranyult azonban fokuszaltan az
allampapir tulajdonlasaval dsszefiiggd ténye-
z0k vizsgalatara, ezért jelen kutatdsunkban
ezt allitjuk vizsgalodasunknak a kdzéppont-
jaba, ugyanabbol az adatgyiijtésbdl szarmazo
adatoknak egy mas szegmensét az elemzésre
felhasznalva.

Az allampapir tulajdonlas
racionalitasa az allampolgar
szempontjabol

A magyar allampapirok a hazai lakossag
szamara kvazi kockazatmentes befektetési
lehetéségnek tekinthetdk, hiszen forintban
denominaltak, igy nem all fenn devizakoc-
kazat. Az allamkotvények egyik f6 elénye,
hogy az allam garantélja a kamatfizetést
és a névérték visszafizetését a lejaratkor.
A kibocsatdé a magyar allam, amelynek
nemfizetési kockazata rendkiviil alacsony.
Ennek oka egyrészt abban rejlik, hogy a kor-
manyzat szamara politikai szempontb6l nem
elény0s, ha a sajat valasztopolgaraival szem-
ben teljesitési kotelezettségeinek nem tesz
eleget. Masrészt a magyar allam monetaris
szuverenitassal rendelkezik, ami lehetové
teszi szdmara, hogy barmilyen mértékben
ndvelje a forintkinalatot, és ezzel az inflacio
révén csokkentse az adossag terhét. Ahogyan
a modern pénziigyi elméletek ramutatnak,
az allam szdmara mindig fennall a lehet6-
ség, hogy fizetési nehézségei esetén tovabbi
pénzkibocsatassal rendezze addssagait
(Blanchard, 2019). A lakossagi allampapirok
gyakran az inflacidhoz k&tétt hozamot kinal-
nak, ami kiilénésen vonzé magas inflacios
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kornyezetben. A befektetések adomentesek,
¢és az allampapirok minimalis koltséggel
visszavalthatok a futamidé lejarta eldtt is.
A likviditasi kockazat minimalis, mivel az
allamkincstar visszavasarolja ket (Magyar
Allamkincstar, 2024).

Az allampapir-tulajdonlas és
a politikai attitiidok kapcsolata

Az allampapir-tulajdonlas és a politikai
attitidok, valamint az allamba vetett biza-
lom kozo6tti kapesolatot vizsgald korabbi
tanulmanyok szerint a politikai bizalom és
az intézmények iranti pozitiv hozzaallas
noveli az allampolgarok hajlandosagat az
allami pénziigyi eszkozok, példaul az allam-
papirok megvasarlasara. Azok, akik jobban
biznak a korméanyban, nagyobb valdszinii-
séggel vasarolnak allamkétvényeket, mivel
megbizhatonak latjak a kormany gazdasag-
politikajat (Chen et al., 2024; Huang et al.,
2022). Egyes tanulmanyok kimutattak, hogy
a politikai korrupcioval kapcsolatos kozvéle-
kedés és a kormanyzati atlathatosag érzése
jelentdsen befolyasolja a politikai bizalmat:
a pozitivabb politikai attitlid és az alacso-
nyabb korrupcidérzet nagyobb bizalommal
parosul, ami az allampapir-tulajdonlas szint-
jét is noveli (Martin et al., 2020). Vizsgala-
tunkban kivancsiak voltunk arra, hogy az
allampapir-tulajdonléssal eddig kapcsolatba
hozott tényezok tudomasunk szerint valo
Osszességét tekintetbe véve vizsgalati min-
tankon végso soron mely tényezdkkel van
az allampapir-tulajdonlas osszefliggésben.

HIPOTEZISEK

Chen és munkatarsai (2024), Huang és
munkatarsai (2022), valamint Martin ¢és

munkatarsai (2020) alapjan feltételezziik,
hogy a pozitivabb politikai attitiid és az
dllamba vetett erdsebb bizalom maga-
sabb szintii allampapir-tulajdonlassal jar
egyiitt (HI).

Az allampapirbirtoklasrél kialakitott
véleményeket, attitidoket a tulajdonlas
kozvetlen elézményének tekintjiik. Az atti-
tiidoket tekintve Alhenawi és Elkhal (2013),
Calvet és munkatarsai (2007), Castel és mun-
katarsai (2011), Christiansen és munkatarsai
(2008), Dewi és munkatarsai (2020), Fonseca
(2012), Fornero és Monticone (2011), Hung
és munkatarsai (2009), valamint Klapper
¢és Panos (2011) alapjan az a varakozasunk,
hogy a férfiaknak, az idésebbeknek, a maga-
sabban iskolazottaknak és a nagyvdrosiak-
nak kedvezobb véleménye van az allampa-
pirokrol (H2).

Tovabba Hermansson és munkatarsai
(2021), Lown (2011), Singh és munkatarsai
(2021), valamint Strombécka és munkatarsai
(2017) alapjan tovabbi hipotézisiink, hogy
a nagyobb pénziigyi énhatékonysaggal,
onkontrollal, kockazatvallaldsi hajlando-
saggal, valamint pénziigyi tudassal, poziti-
vabb politikai attitiiddel és az allamba vetett
erdsebb bizalommal jellemezhetd személyek
pozitivabb attitlidoket mutatnak az allampa-
pirokkal kapcsolatban (H3).

MODSZER
Eljaras

A kutatds résztvevdinek kivalasztasa
kényelmi mintavétellel tortént, mind online,
mind offline médon. Egyrészt a kornyeze-
tliinkben €16, a kutatasi feltételeknek (18 év
feletti magyar allampolgar) megfeleld sze-
mélyeket kértiik fel, hogy toltsék ki a Google
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Urlapokon keresztiil elérheté online kér-
doivet. Masrészt papir alapu kérdéivvel is
gyujtottiink adatokat ismer6si korben, hogy
a minta soksziniiségét noveljik. A papir
alapu kérdéiv gyakorlatilag a Google Urla-
pok nyomtatott valtozata volt, és a kitoltok
tovabbi utmutatast nem kaptak. gy garan-
taltuk az online és offline valaszok §ssze-
hasonlithatosagat. A vizsgalatot az EPKEB
engedélyezte, az etikai engedély szama:
2023-158.

Vizsgalati minta

A kutatasban dsszesen 319 f6 vett részt.
A nemek eloszlasa szerint a néi kitdlték vol-
tak tulsulyban: 221 n6 és 98 férfi toltotte ki
a kérddivet, igy a nemek aranya 70% — 30%
volt. Az atlagéletkor 47,5 év volt, szorasa
pedig 13,7 év. A résztvevok lakohely szerinti
megoszlasa a kovetkezoképp alakult: 72 f6
Budapesten, 122 {6 megyei jogli varosban
vagy egy¢b varosokban ¢élt, mig 125 £6 fal-
vakban vagy kozségekben.

Az iskolai végzettség alapjan a legtob-
ben kozépiskolai érettségivel vagy mas
kozépfoku végzettséggel rendelkeztek,
Osszesen 111 6, ami a minta 35%-at tette
ki. Oket kovették az egyetemi diplomésok és
PhD-fokozattal rendelkez6ék 105 fével, majd
a foiskolai végzettséglick 84 fovel. A legke-
vesebben a maximum altalanos iskolai vég-
zettséggel rendelkezok voltak, 19 f6.

Méroeszkozok

A vizsgalatban egyrészt skalas valaszadasra
kértiik a valaszadokat, masrészt volt egy
kérdés, ami az allampapirokkal kapcsolatos
véleményiik sajat szavakkal valo megfogal-
mazasat kérte. Az alabbiakban bemutatjuk
a vizsgalatban alkalmazott méréeszkozoket,

abban a sorrendben, ahogyan azok a kérdo-
ivben szerepeltek.

Szociodemogrdfiai adatok — A kérddiv-
ben rogzitettiik a valaszadok nemét, életko-
rat, legmagasabb iskolai végzettségét, vala-
mint lakohelyiik tipusat (Budapest, megyei
jogu varos, egyéb varos, falu vagy kozség).

A Pénziigyi Attitiid mérése — Az OECD
altal kidolgozott, pénziigyi miveltség és
befogadas vizsgalatara szolgalo eszkoztar
(Toolkit for Measuring Financial Literacy
and Financial Inclusion) harom kérdését
alkalmaztuk. Ezek a kdvetkezok: ,,A pénz
azért van, hogy elkoltsék.”, ,,Jobb érzés-
sel tolt el, ha elkdlthetem a pénzt, mint
az, ha késébbre megtakarithatom.”, illetve
»A manak élek, és hagyom, hogy a holnap
gondjai megoldjak magukat.” A valaszadas
5 fokozatu Likert-skalan tortént.

Pénziigyi Enhatékonysdg Skdla (FSES)
— A skalat Lown (2011) fejlesztette ki, hogy
mérje a pénziigyi énhatékonysagot, amely
Bandura énhatékonysag koncepcidjara épiil.
A kérddiv 6 tételbdl all, amelyeket a kitol-
tok 4 fokozatu Likert-skalan értékeltek
(pl. ,,Nehezen tartom magam a tervezett
koltéseimhez, amikor varatlan kiadasok
addédnak.”).

Roviditett Onkontroll Skala (BSCS)
— Tagney és munkatarsai (2004) altal 1ét-
rehozott skala célja az volt, hogy mérje az
onkontroll pszichologiai elényeit €s az egyéni
kiilonbségeket ezen a teriileten. A kérddiv
13 tételt tartalmaz (pl. ,,Jol ellen tudok
allni a kisértésnek.”), amelyeket 5 foko-
zatl Likert-skalan értékelnek a valaszadok
(,,Egyaltalan nem jellemz6 ram” — ,,Nagyon
jellemz6 ram”). A kérdések kozott forditott
itemek is szerepelnek.

Kockazatvallalasi Hajlandosag Skala —
A kockazatvallalasi hajlandosag mérésére
a Hermansson és munkatarsai (2021) altal
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kifejlesztett 3 kérdésbdl allo skalat hasznal-
tuk. A valaszadok 7 fokozatt Likert-skalan
értékelték a kockazat és a hozam kozotti
kompromisszumokat (pl. ,,El tudom fogadni,
hogy eclveszithetem a megtakaritdsom egy
részét, ha jo esély van magas hozamra.”).

Pénziigyi viselkedés: allampapir birtok-
lasa — A kérddiv rakérdezett a valaszadonal
arra, hogy tart-e megtakaritast allampapirban.

Szabadszavas valaszadas — E ponton
a kitoltoket arra kértiik, hogy néhany szoban
irjak le, mi jut esziikkbe a magyar allampa-
pirrol. E méréeszkozzel kapcesolatban volt
egy olyan varakozasunk, hogy nem beavat-
koz6 modon feliiletet kinal az allammal
kapcsolatos attitiidok kifejezésére és poli-
tikai attitidok kinyilvanitasara is. Az ezen
attitidtargyakkal kapcsolatos explicit véle-
ménynyilvanitast szandékosan nem kértiik,
nem szerettiik volna ugyanis a valaszadast
kozvetlen modon politikai sikra terelni, ami
megitélésiink szerint a politikai attitiidok és
az allampapir attitiidok erds dsszekapcsola-
sanak iranyaban hatott volna. Ugy véltiik, ha
az 4llammal kapcsolatos témak relevansak
szamukra, azok maguktol is megjelennek
a valaszadas soran. Emellett arra is kivan-
csiak voltunk, hogy milyen tovabbi tartalmi
elemek keriilnek emlitésre.

A Befektetési Alapokra Vonatkozo Atti-
tid skala allampapirokra adaptalt valto-
zata — Singh és munkatarsai (2021) kifej-
lesztettek egy mérdeszkozt a befektetési
alapokkal kapcsolatos attitiidok mérésére.
A kérdoivet 13 tétel alapjan allitottak ossze,
amelyeket irodalmi attekintések, szakértoi
konzultaciok és egy pilot kutatas eredmé-
nyei alapjan azonositottak (példaul: ,,Az
allampapirokon elérheté hozam megfeleld.”;
,»Az allampapirokkal jaré kockazat elfogad-
hato.”). A valaszadok 5 fokozatt Likert-ska-
lan értékelik az allitasokat, ahol 1 a nagyon

kedvezétlen, 5 pedig a nagyon kedvezé hoz-
zéallast jeloli. Singh és munkatarsai (2021)
kérdoive a befektetési alapokra vonatkozo
attitildoket méri, a kutatasunk soran ennek
az allampapirokra adaptalt valtozatat alkal-
maztuk. A magyarra forditast jelen kutatas
szerzoi végezték az eredeti angol kérdoiv
alapjan. Egy kérdés befektetési alap specifi-
kus volt, ezért ezt elhagytuk, igy az altalunk
hasznalt kérddiv 12 itemet tartalmazott.

A Pénziigyi Tudasra Vonatkozo 3 Nagy
Kérdés (,,Big Three” Financial Literacy
Questions) — Ezt a harom kérdésbal allo ska-
lat Lusardi és Mitchell dolgozta ki 2004-ben
a Michigan Egyetem altal vezetett Egészség
¢és Nyugdij Projekt (Health and Retirement
Study, HRS) részeként. A kérdéiv egyszert,
a mindennapi életben relevans pénziigyi kér-
déseket tartalmaz, és célja, hogy a pénziigyi
kultara kiilonb6z6 szintjein allé személyeket
elkiilonitse. A harom {6 tudaselem, amelyet
vizsgal, a kamatos kamat, az inflacio és
a diverzifikacio. A kérdések konnyen ért-
hetdek, és nem igényelnek bonyolult szami-
tasokat. A résztvevok annyi pontot kapnak,
ahany helyes valaszt adnak (pl. ,,Képzelje el,
hogy valaki 100 ezer forintot helyez el egy
bankszamlan, amely évente 2%-ot kamato-
zik. Mennyi lesz a szamlan 5 év elteltével?”).

EREDMENYEK
A szabadszavas valaszok elemézése

A szabadszavas valaszokat tartalomelem-
zésnek vetettiik ala, ahol a valaszokat két
kodold értékelte egymastdl fliggetleniil.
A két kodolo kozotti egyezés 76 szazalék
volt. A végso kategorizaciot egy harmadik,
figgetlen kodolo végezte. A tartalomelemzés
eredményeit az /. tabldzat mutatja

ALKALMAZOTT PszicHoLOGIA 2025, 27(1): 53-72.
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1. tablazat. Termékre vonatkozo attitlidok megoszlasa

Szempont Magyarazat Gyakorisag Példa
Pozitiv A valasz a termékkel kap- . . P
; . . . »Kamat, biztonsag, egyszertiség.
termék tulaj- csolatban pozitiv utalast 99 Biztonsacos. 6 hozam.”
donsag tartalmaz. ” £05,) ’
. , , , ,,Kolcson tolvajoknak.”
Negativ poli- | A valasz az allampapirhoz Eins t(;r(:(sig;lhta(i'zai ?(or:rinén ’
tikai utaldss | nem kapesolodo politikai e Korrupt liormé.ny” Y-
vagy biza- utaldst tartalmaz, vagy 66 Tul }’1’ossz1'1 lejarat nem. bizom
lom hidnya | a valaszad¢ kifejezetten az ” A magvar élla;nban ”
az allammal | allam szerepe miatt érzi koc- £y \ L .
. . . »Sosem fektetnék be semmi allami
szemben kazatosnak az allampapirt. dologbal”
Nem rele- | A valaszad6 nem adott érté- . N
64 »Semmi.”; ,,Passz.

vans valasz kelhet6 valaszt a kérdésre.

Nem kozvetleniil a termék
tulajdonsagaira vonatkozo,

»Nem vagyok jartas a témaban.”

1 ) . 44 »Egy lehetdsé énzpiaci termékek
Semleges de relevans tartalom, ami gy fehe osegkaziIZJ ;?,Z,p tacttermeke
politikai utalasoktol mentes. '
Ne’gatlv . Avélasza terme,kkel k?p_ »Nem tartom jo befektetésnek.”
termék tulaj- csolatban negativ utalast 33 A "
. »Alacsony hozam, semmi értelme.
donsag tartalmaz.
A vélaszado nem tartja biz- .
. . . ,,Kockazatos.” ,,Ni tart ton-
Kockazat tonsagos befektetésnek az 13 ockazatos. ,em 3r om bizton
. . sagosnak.
allampapirt.
Osszesen 319
A kérdéives valaszok elemzése — Normalitas

allampapir tulajdonlast befolyasolé
tényezék

Reliabilitas

A 2. tablazat a skélas valaszadéassal mért
konstruktumokhoz tartozé valaszkonzisz-
tenciardl informal. Mivel a konzisztenciaér-
tékeket kielégitden magasnak talaltuk (o >
0,7; Taber, 2018), az egyes valtozok reprezen-
talasara késobbi elemzéseinkben az atlagot
hasznaltuk.

A pénziigyi tudas esetében Cronbach-alfa-
érték nem keriilt kiszamitasra, mivel a tételsor
nem skalat, hanem objektiv tudasmérd kér-
déseket tartalmaz, igy a belsé megbizhatdsag
vizsgalata ebben az esetben nem relevans.

A Kolmogorov—Szmirnov-préba eredményei
szerint az atlagok nem teljesitik a normal
closzlas feltételét: a p-érték minden esetben
kisebb 0,05-nél, ami azt jelzi, hogy a valtozok
nem kdvetik a normal eloszlast.

Regresszios elemzés — allampapir
birtoklas
A mintazatok elemzéséhez logisztikus reg-
resszids modellt készitettiink SPSS 29-ben,
amelyben az allampapir birtokldsa (igen/
nem) szolgalt dichotém fiiggd valtozoként.
A cél annak vizsgalata volt, hogy a szocio-
demografiai és pszichologiai jellemzok, vala-
mint az allammal szembeni bizalmatlansag
és/vagy kormanykritikus politikai attitidok
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2. tablazat. Az egyes skalak atlaga, szorasa, megbizhatosaga

Tételszam | Cronbach-alfa Atlag Szoras
Allampapirokra vonatkoz6 attitid 12 0,941 2,788 1,036
Pénziigyi attitiid 3 0,726 3,679 0,879
Kockazatvallalas 3 0,796 3,164 1,402
Onkontroll 13 0,792 3,737 0,623
Pénziigyi énhatékonysag 6 0,751 3,023 0,646
Pénziigyi tudas 3 N/A 1,790 1,074

3. tablazat. Logisztikus regresszios modell becsiilt paraméterei bootstrap-eljarassal (n = 1000),

a fiiggd valtozo: allampapir-birtoklas (0 = nem, 1 = igen)

Valtozo6 B S.E. Sig. | Exp(B) | Megjegyzés
Nem -0,067 | 0,380 | 0,860 | 0,935
Iskolai végzettség (egyetem vagy phd = ref)) 0,605 katael%izgak
* 8 altalanos 0,300 | 0,801 | 0,708 1,350
* kozépiskola 0,787 | 0,808 | 0,330 | 2,198
« féiskola 0,382 | 0,828 | 0,645 | 1,465
o kategoriak
Lakhely (fovaros = ref.) — — 0,135 — alabb
* falu, kozség -0,003 | 0,450 | 0,995 | 0,997
* egyéb varos -0,004 | 0,608 | 0,995 | 0,996
* megyei jogu varos 0,966 | 0,511 | 0,059 | 2,628
B kategoriak
Kor (60+ = ref) — — 0,172 — alabb
* 18-29 -1,051 | 0,583 | 0,072 | 0,350
*29-60 -0,693 | 0,701 | 0,323 | 0,500
Pénziigyi énhatékonysag -0,037 | 0,330 | 0,910 | 0,963
Onkontroll -0,014 | 0,309 | 0,964 | 0,986
Pénziigyi attitid 0,312 | 0,220 | 0,156 1,366
Kockazatvallalasi hajlandosag -0,206 | 0,135 | 0,126 0,814
Allampapirokra vonatkozo attitiid 1,619 | 0,241 | <0,001 | 5,047 szignifikans
Pénziigyi tudas -0,006 | 0,187 | 0,974 | 0,994
POlltll?'fll utalds és dllammal szembeni biza- | 0283 | 0461 | 0.539 0.754
lom hianya

ALKALMAZOTT PszicHoLOGIA 2025, 27(1): 53-72.
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4. tablazat. Logisztikus regresszids modell becsiilt paraméterei bootstrap-eljarassal (n = 1000),

a fiiggd valtozo: allampapir birtoklas (0 = nem, 1 = igen)

Valtozo6 B S.E. Sig. | Exp(B) | Megjegyzés
Nem -0,343 | 0,325 | 0,292 | 0,710
Iskolai végzettség (egyetem vagy phd = ref)) 0,197 kat:liggak
* 8 altalanos -0,559 | 0,673 | 0,407 | 0,572
* kozépiskola 0,313 | 0,681 | 0,646 | 1,367
* f6iskola -0,007 | 0,701 | 0,992 | 0,993
. kategoriak
Lakhely (fovaros = ref.) 0,051 alabb
« falu, kozség 0,301 | 0,398 | 0,450 1,351
* egyéb varos 0,313 | 0,538 | 0,560 | 1,368
* megyei jogll varos 1,165 | 0,446 | <0,001 | 3,204 | szignifikans
B kategoriak
Kor (60+ = ref)) 0,287 alabb
* 18-29 -0,737 | 0,523 | 0,159 | 0478
*29-60 -0,353 | 0,601 | 0,557 | 0,702
Pénziigyi énhatékonysag 0,439 | 0,293 | 0,134 1,552
Onkontroll -0,005 | 0,263 | 0,985 | 0,995
Pénziigyi attitiid 0,244 | 0,190 | 0,199 1,277
Kockazatvallalasi hajlandosag -0,050 | 0,117 | 0,668 | 0,951
Pénziigyi tudas 0,238 | 0,163 | 0,144 1,269
Polltll?'fll utalas és allammal szembeni biza- 1,049 | 0393 | <0.001 | 0350 szignifikans
lom hianya

milyen mértékben befolyasoljak az allam-
papir birtoklas valosziniiségét. Az elemzés
soran, a valtozok nem normal eloszlasa
miatt, bootstrap-mddszert alkalmaztunk
(n = 1000) a becslések megbizhatosaganak
novelése érdekében.

Mivel az allampapirokra vonatkozd
attitiid olyannyira szignifikans prediktor-
nak bizonyult a modellben, mely dominans
hatasa potencialisan elfedte mas valtozok
hatasat, ezért a logisztikus regresszios elem-
z¢st elvégeztiik ezen valtozo nélkiil is. Ennek
célja az volt, hogy feltarjuk, a tobbi magya-
raz6 valtozoé milyen mértékben jarul hozza

az eredményvaltoz6 alakulasahoz az allam-
papirokra vonatkoz¢ attitiid kizarasaval.

A logisztikus regresszid eredményei
alapjan az allampapir birtoklasat leginkabb
két tényezd befolyasolja statisztikailag
szignifikans modon. Az egyik a lakohely
tipusa: a megyei jogl varosokban €16k ese-
tében szignifikansan nagyobb eséllyel jel-
lemz6 az allampapir birtokldsa a fovarosi
lakosokhoz képest (B = 1,165; p < 0,001;
Exp(B) = 3,20), ami azt jelenti, hogy e cso-
portba tartozok tobb mint haromszoros esély-
lyel rendelkeznek allampapirral. A masik
jelentds tényez6 a kormanykritikus politikai
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attitlid és az dllammal szembeni bizalom hia-
nya (B =-1,049; p < 0,001; Exp(B) = 0,35),
ami azt mutatja, hogy azok, akik kevésbé
biznak az allamban, illetve kritikus politikai
attittiddel rendelkeznek, 1ényegesen kisebb
valdszintiséggel tartanak allampapirt.

A tobbi vizsgalt valtoz6 — mint példaul
a nem, iskolai végzettség, korcsoport, pénz-
iigyi énhatékonysag, kockazatvallalas vagy
pénziigyi tudas — nem mutatott statisztika-
ilag szignifikans kapcsolatot az allampapir
birtoklasaval.

A kérdéives valaszok elemzése
— az allampapirokra vonatkozé
attitiidot befolyasolo tényezok

Mint azt korabban is jeleztiik, az allampapi-
rokra vonatkoz¢ attitiid rendkiviil erds, szig-
nifikans prediktorként jelent meg a modell-
ben, mely dominans hatasaval mas valtozok
hatasat is elfedhette. Eppen ezért kiilonds
jelentdséggel bir annak feltarasa, hogy milyen
tényezok befolyasoljak ezt az attitiidot.

Korrelacio
Elséként Spearman-féle korrelacids elem-
zést végeztiink, amelynek eredményeit az
5. tablazat tartalmazza. Az allampapir-tu-
lajdonlast egy binaris valtozdval jeloltiik:

5. tablazat. Korrelacid az egyes pszicholdgiai €s szociodemografiai jellemzok kozott

= _
b o ) o0 ¥ :E =
£Es| & Z z = | g | i
=85 & 2 = = ] ]
EZz| 3 & 2 = z bt B
SEE| < 5 | £ | 2% E | § | & | &2
28| 5 | 5 | 3| 2 | 58| 2| £ | 5 | =%
£83| = 2 zZ = ) S ¥ £ =2

Pénziigyi tudas 0,369%*

K,ocka,zat- 0,183%* | 0,259**

vallalas

Onkontroll —0,233%%*| 0,078 0,067

Pénziigyi énha- 0,385%%* | —0,087 | 0,353%%* | 0,302%%*

tékonysag

Lakhely 0,187¥% | 0,007 | 0229 |0362%%* | 0,285%+

Iskolfuveg- 0,49%5% | 384%% | (,19]%4% | (,142% | 0,413%%* | 0,308%%*

zettség

Kor 02144 0,348 | 0,049 | 0,133%% | 0,200+ | 0,181+ | 0,196+

Nem 0,41% | 0,072 | —0,140 | 0,088 | 0,162%* | 0346 |0,231%+%| 0218+

Politikai utalas

s;eﬂ;;‘;‘i“;ilza_ 20,029 | ~0,018 | 0,155% | 0,133** | 0,054 | —0020 | -0,077 | 0,121% |-0,208%**

lom hidnya

Sl ~0,115% | —0,137% | ~0,099 | 0,178%* |0,200%* | 0,196%* | 0,031 | 0,066 |0,206%** | 0,504%%%

tulajdonlas

Megjegyzés: * p <0,05; ** p <0,01; *** p < 0,001
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1-es értékkel, ha a résztvevo rendelkezett
magyar allampapirral, és 0-val, ha nem.
A lakhely kategorizalasat négyes skalan
végeztiik, ahol a 4-es érték Budapestet,
a 3-as megyei jogu varost, a 2-es egyéb
varost, mig az 1-es falu/kozséget jelolt.
Az iskolai végzettséget egy négyfokozatu
skalan kodoltuk, ahol a 1-es érték az alap-
fokt végzettség (8 osztaly vagy kevesebb),
a 2-es kozépfoku végzettség (érettségi vagy
kozépiskola), a 3-as foiskolai (BA/BSc), mig
a4-es az egyetemi végzettséget és a PhD-fo-
kozatot jeldlte. A kormanykritikus politikai
utalas és az allammal szembeni bizalom hia-
nyat egy kozos valtozoval rogzitettiik, ahol
az l-es érték jelezte, ha jelen volt a negativ
politikai utalas vagy az allami bizalom hia-
nya, mig a 0-as érték azt jelezte, ha nem volt
jelen.

Az eredmények alapjan jol lathatd, hogy
az onkontroll kivételével az 6sszes pszicho-
logiai és szociodemografiai tényezo szig-
nifikans korrelaciot mutat az allampapirokra
vonatkozo attitiddel.

A kor (p=-0,196, p < 0,001), anem (p =
-0,218, p < 0,001), valamint a politikai utalas
¢és az allammal szembeni bizalom tekinteté-
ben (p =-0,208, p < 0,001) a kapcsolat az
allampapirokra vonatkozo attitiddel gyenge,
az idésebb emberek, a nék és az allammal
szemben rosszabb politikai véleménnyel ren-
delkez6 egyének allampapirokra vonatkozd
attitiidje negativabb.

A pénziigyi tudas (p = 0,369, p < 0,001),
a kockazatvallalas (p = 0,259, p < 0,001),
a pénziigyi énhatékonysag (p = 0,302, p <
0,001), a lakhely (p = 0,285, p < 0,001), az
iskolai végzettség (p = 0,308, p < 0,001)
¢és az allampapir-tulajdonlas (p = 0,524, p
< 0,001) esetén a kapcsolat gyenge vagy
kozepesen erds €s pozitiv, vagyis a maga-
sabb pénziigyi tudassal, kockazatvallalassal,

pénziigyi énhatékonysaggal rendelkezd, tobb
allampapirt birtoklo, nagyobb varosban lako,
magasabb iskolai végzettséggel rendelkezd
egyének allampapirokra vonatkozo6 attitiidje
pozitivabb.

Regresszios elemzés — allampapirokra

vonatkozo attitiid
A mintazatok alaposabb elemzéséhez reg-
resszios modellt készitettiink SPSS 29-ben,
ahol a fiiggd valtozo az allampapirokra
vonatkozo attitiid, a fiiggetlen valtozok pedig
a kiilonbozo pszicholdgiai és szociodemo-
grafiai jellemzdk. Az eredményeket a 6. tab-
lazat mutatja.

A tobbvaltozds linearis regresszids
modell alapjan, amely figyelembe veszi az
Osszes pszichologiai és szociodemografiai
tényezOt, megallapithato, hogy a nem (p =
0,142), kor (p = 0,28), lakhely (p = 0,167)
¢s az onkontroll (p = 0,762) nem jatszanak
szignifikans szerepet az allampapirokra
vonatkozo attitiidokkel valo osszefliggések
alakitasaban.

Ezzel szemben a pénziigyi énhatékony-
sag (B = 0,147; p = 0,011), az iskolai vég-
zettség (B = 0,132; p = 0,026), a kockazat-
vallalasi hajlandésag (8 = 0,172; p = 0,002),
a pénziigyi tudas (3 = 0,201; p < 0,001) és
a politikai utalas és allammal szembeni biza-
lom hidnya (B = -0,26; p < 0,001) szignifi-
kans kapcsolatot mutatnak az allampapirokra
vonatkozo attitiiddel.

Mindezek tiikrében a H1 hipotézist
elfogadjuk, kutatasunk szerint a pozitivabb
politikai attit{id és az allamba vetett er0sebb
bizalom magasabb szintli allampapir-tulaj-
donlassal jar egytitt. A demografiai valtozok
tekintetében (melyekre a H2 vonatkozott)
a korrelacios eredmények alapjan a férfiak-
nak, a magasan iskolazottaknak és a nagyva-
rosiaknak valoban pozitivabbnak bizonyult



A politikai vélemény és az allammal szembeni bizalom szerepe... 65

6. tdbldzat. Regressziods tablazat (modell jellemz6i: F = 14,967; p < 0,001; R? = 0,304)

Standardizalt P
Nem -0,077 0,142
Kor -0,057 0,28
Iskolai végzettség 0,132 0,026
Lakhely 0,08 0,167
Pénziigyi énhatékonysag 0,147 0,011
Onkontroll 0,017 0,762
Kockazatvallalasi hajlandosag 0,172 0,002
Pénziigyi tudas 0,201 <0,001
Politikai utalds és allammal szembeni bizalom hidnya -0,26 <0,001

az attitiidje, az idésebb valaszaddknak
viszont a varakozasainknak ellentmonddan
negativabbnak. A linearis regresszidelem-
z¢s azonban csak az iskolazottsaggal valo
Osszefiiggését foglalta magaban az attitiiddel
Osszefliggésben, a varakozasainkkal meg-
egyez0 értelemben. A pszichologiai valtozok
tekintetében pedig (melyekre a H3 vonat-
kozott), az 6nkontrollal kapcsolatban vart
pozitiv dsszefiiggést leszamitva, melyet nem
mutattak adataink, Ggy a korrelaciés mind
a regresszios vizsgalatokban igazolddtak
varakozasaink, vagyis a nagyobb énhaté-
konysag, kockazatvallalas és tudas pozitiv
irdnyban, a negativ tartalmu politikai uta-
lasok jelenléte pedig negativ iranyban fiigg
Ossze az allampapir attitidokkel.

DiszKUSSZIO

Az allam szdmara kiemelten fontos, hogy
a lakossag jelentds aranya tdmogassa az
allami finanszirozast, mivel ez az orszag
gazdasagi stabilitasanak egyik alapkove.
A Magyar Nemzeti Bank (MNB) és a Pénz-
ligyminisztérium is arra torekszik, hogy

minél nagyobb aranyban a lakossag finan-
szirozza az allamot, mivel ez erdsiti a belsé
piaci stabilitast, és hosszl tavon csokkenti
a kiilsé kockazatokat. ,,A lakossagi allam-
papirok allomanyanak emelkedése a hazai
tulajdon aranyanak allamadéssagon beliili
novekedését okozta, ami tobb csatornan
keresztiil is kedvezden hat a magyar gazda-
sagra [...]. Az allamaddssag finanszirozasa
stabilabbé valik, ugyanis a lakossag — a kiil-
f6ldi szereplokkel és a bankokkal szemben —
jellemzden lejaratig tartja az allampapirokat.
A stabilabb finanszirozast segiti el6 az is,
hogy a lakossag aranyanak novekedésé-
vel kevésbé koncentralt a tulajdonosi kor.”
(Kicsak, 2016, p. 4).

Kutatasunk soran azt talaltuk, hogy tobb
tényez0 is szignifikans mértékben egyiitt jar
az allampapirokkal kapcsolatos attitiidokkel,
¢s tekintetbe véve az attitiid viselkedéssel
valo kapcsolatat, végsé soron a tulajdonlasi
hajlandosaggal. Az egyik ilyen tényezd az
iskolai végzettség, amely egyértelmii pozitiv
kapcsolatot mutat az allampapirokra vonat-
kozo attittiddel. A varakozasainknak meg-
felelen (Calvet et al., 2007; Christiansen et
al., 2008) a magasabb iskolai végzettséggel
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rendelkezd egyének hajlamosabbak meg-
érteni az allampapirok eldnyeit, és ezért
nagyobb eséllyel vasarolnak bel6liik. A don-
téshozok szamara ez arra vilagit ra, hogy
a pénziigyi oktatas kulcsszerepet jatszhat az
allampapirok népszerisitésében. Az okta-
tasi rendszer fejlesztésével, illetve célzott
pénziigyi képzésekkel novelhetd a lakossag
pénziigyi tudatossaga és az allampapirok
iranti bizalom.

A pénziigyi énhatékonysag, vagyis
az egyének dnmagukba vetett hite abban,
hogy képesek megfeleléen kezelni pénz-
igyeiket, varakozasainkkal 6sszhangban
(Lown, 2011; Singh et al., 2019; Zentai ¢és
Kovacs, 2025) szintén szignifikans pozitiv
kapcsolatot mutat az allampapirokkal kap-
csolatos attitiiddel. Azok, akik ugy érzik,
hogy hatékonyan tudjak kezelni pénziigyei-
ket, nagyobb valdszintiséggel vasarolhatnak
allampapirokat. Az allam ebben az esetben
az egyéni pénziigyi készségek fejlesztését
0sztonozheti, példaul a lakossagi pénziigyi
oktatasi programok tamogatasaval, amelyek
segitenek az embereknek magabiztosabb
dontéseket hozni a pénziigyi termékekkel
kapcsolatban.

A pénziigyi tudas egy tovabbi fontos
tényez0, amely, ahogy vartuk (Hung et
al., 2009), erds pozitiv egyiittjarast mutat
az allampapirokra vonatkozo attitiiddel.
Azok az egyének, akik tisztdban vannak
a pénziigyi termékekkel, és jobban értik
azok mitkodését, nagyobb eséllyel fogadjak
el az allampapirokat, mint biztonsagos €s
jovedelmez6 megtakaritasi lehetdséget. Ez
is aldhuzza a pénziigyi oktatas fontossagat:
minél jobban ismeri a lakossag a pénziigyi
termékeket, annal nagyobb bizalommal for-
dulnak majd az allampapirok felé.

A kockazatvallalasi hajlandosaggal kap-
csolatban kapott eredmény 6sszhangban

van a szakirodalom alapjan elvartakkal
(Hermansson et al., 2021), amennyiben
a kockazatvallalas pozitiv 6sszefiiggést
mutat az allampapirattitiidokkel. Ez elsore
meglepd lehet, mivel a tankdnyvi definicid
szerint egy orszag allampapirjai az adott
lakossdg szdmara kockazatmentesnek sza-
mitanak. Ezzel egyiitt, mint a tobbi befek-
tetési viselkedés esetén, a kockazatvallalasi
hajlandosag mégis tdmogatja a jo véleményt
az allampapirokrol.

A kormanykritikus politikai attitiidok
¢és az allammal szembeni bizalom hianya
viszont visszavethetik az allampapirok iranti
érdeklédést. A kutatds eredményei szerint
azok, akik negativan viszonyulnak a poli-
tikai rendszerhez, illetve nem biznak az
allami intézményekben, rosszabb vélemény-
nyel vannak az allampapirokrol, és kisebb
valdszintiséggel vasarolnak allampapirokat.
Az alacsony politikai bizalom tehat kdzvet-
leniil csdkkentheti az allampapir-tulajdonlasi
aranyokat. A dontéshozoknak itt a bizalom-
épitésre lehet érdemes a hangstlyt helyezni.
Az elmult idészakban az allampapirok
kiemelkedd hozamot biztositottak, mégis
sokan dontdttek ugy, hogy megtakaritasai-
kat készpénzben vagy alacsony kamatozast
bankbetétekben tartjak. Az MNB adatai sze-
rint 2024 els6 negyedévében a haztartasok
megtakaritdsainak jelentds része ilyen for-
maban volt. Ez azt sugallja, hogy az embe-
rek akar ,.fizetni is hajland6ak” az allammal
szembeni bizalmatlansagukért.

Varakozasainkat igazolva a korrelacios
vizsgalatok alapjan megfigyelhetd, hogy
a férfiaknak kedvezdbb véleménye van az
allampapirokrél, azonban a tobbvaltozos
linearis regresszios modell szerint ez nem
bizonyult szignifikans meghatarozonak az
allampapirokra vonatkozo6 attitiidok alaku-
lasaban.



A politikai vélemény és az allammal szembeni bizalom szerepe... 67

A lakhely a regresszios elemzésekben az
allampapirokra vonatkozd attitiid tekinteté-
ben nem bizonyult szignifikdnsan megha-
tarozonak, azonban az allampapir birtoklas
vonatkozasaban igen. Ennek egy lehetséges
magyarazata, hogy a megyei jogu varosok
jellemzden a gazdasagi és tarsadalmi fejlett-
ség kozépszintjén helyezkednek el. Ezekben
a varosokban gyakran ¢lnek stabil jovede-
lemmel rendelkez6 kozéposztalybeli haztar-
tasok, akik mar nem kiizdenek a megélhetés-
sel, de nem is rendelkeznek olyan tékével,
hogy az allampapirnal komplexebb vagy
kockazatosabb befektetéseket keressenek
(mint példaul a févarosi felsd-kozéposztaly
vagy vagyonosabb rétegek, akiknek ugyan
lehet hasonloan kedvez6 allampapir-attitiid-
jik, de mégsem ebbe az eszkdzbe fektetik
a pénziiket). Az okok mélyebb feltardsa
tovabbi empirikus vizsgalatok targyat képez-
heti a jovébeni kutatasok soran.

Az dnkontroll esetén a korrelacios vizs-
galat a varakozasainkkal ellentétben (Strom-
bécka et al., 2017; Tangney et al., 2004) nem
mutatott szignifikans kapcsolatot, az életkor-
ral kapcsolatban pedig a varakozasainknak
ellentmond6 eredményt hozott a vizsgalat:
az id6sek allampapir attitiidje kedvezotle-
nebbnek mutatkozott, mint a fiataloké. Ugy
véljiikk, hogy ennek oka abban keresendd,
hogy a szakirodalomban targyalt altalanos
pénziigyi kultaraval szemben a mi kutata-
sunk, amely a pénziigyi attitidok sziikebb
tertiletére fokuszalt, erésen tiikkrozi a magyar
emberek elmult évtizedek soran szerzett sza-
mos negativ tapasztalatat. [lyenek példaul az
1995-ben és 2008-ban bekdvetkezett allam-
cs6dkozeli helyzetek, valamint a 2010-es
évek magannyugdijpénztari allamositasa és
lakossagi devizavalsaga.

Kutatasunk eredményei ramutatnak,
hogy a kormanykritikus politikai attitiid

¢és az allammal kapcsolatos bizalom hidnya
milyen kiemelked6 mértékben befolyasolja
az allampapir birtoklast. A vizsgalat azt is
vildgosan jelzi, hogy a pénziigyi oktatas és
a bizalomépités célja kiemelt szerepet kell,
hogy kapjon a gazdasagpolitikai dontésho-
zatalban, kiilonosen ha az allam szeretné az
allampapirok iranti keresletet ndvelni a sta-
bil finanszirozas elérésé¢hez. A kvalitativ
adatok tartalomelemzése megerdsiti ezt az
Osszefliggést: a valaszadok jelentds része
kifejezetten a politikai bizonytalansagot, az
allam tulzott befolyasat vagy a kormanyba
vetett bizalom hianyat adta meg allampapir
jellemzdként, ami a megtakaritasi dontéseik
egyik f6 akadalya Iehet. Az ilyen tipusu véle-
mények — példaul ,,Einstandolhatja a kor-
many” vagy ,,Sosem fektetnék be semmi
allami dologba” — vildgosan mutatjak, hogy
a politikai tényezok a pénziigyi racionalitast
is feliilirhatjak a lakossag egy részénél. Ez
kiilondsen problémas akkor, amikor az allam
a lakossagi finanszirozasra kivan épiteni,
hiszen a politikai attitiid és az intézményi
bizalom hidnya olyan strukturalis akadalyo-
kat jelent, amelyek dnmagukban is képesek
gatolni a részvételt az allami pénziigyi ter-
mékek piacan. A kutatasi eredmények ezért
nemesak a pénziigyi edukacié fontossagat,
hanem a tarsadalmi bizalom Gjratermelésé-
nek sziikségességét is hangsulyozzak.
Fontos megjegyezni, hogy vizsgalatunk
korrelacios jellegli — ideértve a regresz-
szi0s elemzéseket is —, és ebbdl fakaddan
az oksagi viszonyok nem allapithatok meg
teljes bizonyossaggal, az értelmezést meg-
alapozza az a — pénziigyi dontésekre alta-
lanosan jellemz6 — logika, hogy az attitii-
dok elézik meg és alakitjak a viselkedést.
Az allampapir-vasarlas jellegébdl adodoan
inkabb tekinthetd tudatos, elére megfontolt
dontésnek, semmint spontan cselekvésnek,
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igy az altalunk feltételezett irdny, miszerint
az attitid befolyasolja a viselkedési szandé-
kot, megitélésiink szerint plauzibilis.

Az eredmények nemcsak az allam sza-
mara birnak jelentéséggel, hanem az egyé-
nek szempontjabol is relevans tanulsagokat
hordoznak. Az allampapirokra vonatkozo
pozitiv attitlid ugyanis nemcsak a koltségve-
tés stabilitasat szolgalja, hanem az egyének
pénziigyi biztonsagat, megtakaritasi lehe-
téségeit és hosszutavu anyagi stabilitasat
is erdsitheti. A kiszamithato hozam, a koc-
kéazatkezelés és a vagyonmegdrzés szem-
pontjabol az allampapirok vonzé befektetési
lehetdséget jelentenek, kiilondsen inflacios
idészakokban vagy piaci bizonytalansag
idején. Az allami kampanyoknak és pénz-
igyi edukacios programoknak érdemes lehet
nagyobb hangsulyt fektetniiik azokra a kéz-
zelfoghato elényokre, amelyeket az egyének
a sajat mindennapi pénziigyeikben élvezhet-
nek az allampapirok révén.

LIMITACIOK

A kutatas kényelmi mintan alapult, ami kor-
latozhatja az eredmények altalanosithato-
sagat. Bar a kényelmi minta nem alkalmas
reprezentativ demografiai kovetkeztetések
levonasara a teljes lakossagra nézve, a hipo-
tézisvizsgalatok szempontjabol, kiilonosen
a demografiai valtozok és attitiidok kozotti
statisztikai Osszefiiggések feltarasara, hasz-
nalhat6 eszkozt jelent. Fontos ugyanakkor
hangstlyozni, hogy az igy nyert eredmények
elsdsorban az adott mintara érvényesek, €s
a populaci6 szintii altalanositas fokozott ova-
tossagot igényel.

A vizsgalat egyik tovabbi korlatja, hogy
a politikai attit(idokre, valamint az allammal
szembeni bizalom szintjére vonatkozdan nem
alkalmaztunk standardizalt, skalas méroesz-
kozoket. Ennek kovetkeztében e dimenzidok
nem kvantitativ médon, hanem kizarolag
kvalitativ Giton — a résztvevok szabadszavas
megnyilatkozasain keresztiil — jelentek meg
az adatainkban. Tovabbi korlatozo tényezo,
hogy a kérdéivben az allampapir attittiddel
kapcsolatos mérés esetén nem nevesitettiik
konkrétan, hogy magyar allampapirrdl van
sz0, mindazonaltal feltételezhettiik, hogy
mivel a valaszadok magyar allampolgarok,
implikalt modon erre gondoltak.
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SUMMARY

THE ROLE OF POLITICAL OPINION AND TRUST IN THE STATE IN SHAPING GOVERNMENT BOND
OWNERSHIP IN HUNGARY

Background and Aims: Numerous studies have explored the factors influencing investment
decisions, such as purchasing government bonds, with a particular focus on certain sociode-
mographic (place of residence, educational attainment, age, gender) and psychological charac-
teristics (financial knowledge, risk-taking, self-control). However, less attention has been given
to the role of political attitudes, trust in the state, and financial self-efficacy in making these
decisions. The aim of our research is to fill this gap based on a sample of Hungarian adults.
Methods: We involved 319 Hungarian adults in the study using an online questionnaire. After
providing their most important demographic characteristics and reporting whether they owned
government bonds, participants answered scales measuring self-control, financial self-effi-
cacy, risk-taking, financial knowledge, and attitudes toward finance and government bonds.
Additionally, they expressed their views on Hungarian government bonds in free-text format.
Results: A more positive political attitude and greater trust in the state significantly increase
the likelihood of government bond ownership, while a critical stance toward the government
and lack of trust decrease it. Based on the multivariate regression model, gender, age, place
of residence, and self-control did not show a significant relationship with government bond
attitudes. Educational attainment, financial self-efficacy, risk-taking, and financial knowledge
were positively correlated with attitudes, while the results of the logistic regression indicate
that a government-critical political attitude and lack of trust in the state significantly reduce
the likelihood of holding government bonds.

Discussion: Beyond education, financial knowledge, financial self-efficacy and risk-taking,
trust in the state and political opinions play a crucial role in the system of relationships
between attitudes toward government bonds and investment decisions.

Limitations: While the use of a convenience sample precludes broad demographic general-
izations, it may still be appropriate for identifying patterns within the studied sample. An
additional limitation of the study is that no scaled measurement instruments were used to
assess political attitudes or trust in the state. As a result, these aspects could only emerge
indirectly, based on participants’ open-ended responses.

Keywords: attitudes toward government bonds, political opinion, trust in the state, investment
decisions
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