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OSSZEFOGLALO

A bitcoin protokoll megalkotdjanak, Satoshi Nakamotinak, és a Bitcoin hitterében lévd blokkline
technoldgidnak Riszinbetden nemesak vildgserte ballottak az emberek a kriptovalutdakrdl, hanem
szamos ipardg jutott hogzd egy valdban innovativ technoldgiahoz. Napjainkban tibb mint 2100
kriptovalutdt jegyeznek a kriptovaluta t03sdék. Az extrém arfolyam volatilitds, és a Magyar Nemzeti
Bank fizetésre haszndlhatd virtudlis eszfizikkel kapesolatos kockdzatokra figyelmeztetd felhivisai
ellenére sokan fektetnek kriptovalutikba. Kutatdsunk célja volt vigsgalni a kriptovalutikba fektetdk
befektetési szokdsait, motivdcidit. Célunk volt feltdrni, hogy milyen tényez0k gatoljak, és motiviljak a
kriptovaluta befetetdk befektetési szokdsait. Facebook kriptovaluta csoportok, kriptovaluta forumok
befektetdi kirében (n = 210) kérddives felmérést végeztiink. A kérdiiy témaspecififens kérdései egyszeri-
és 1obbsz0rds vdlasztdst lebetdvé tevd zart kérdéseket és Likert-skalikat tartalmaztak. Az
eredmeényeket Microsoft Office Exccel alkalmazdsdaval értékeltiik. A jellemzden vasdrlassal tobbféle
kriptovalutival rendelkezd befektetik egyéb alternativaként ingatlanba, miitirgyba fektetnének,
ugyanakkor befektetéseiknek legalibb 50 Yo-dt kriptovaluta befektetések alkotjik. A befektetiker
leginkdbb a jovedelemszersés, a vagyon gyarapitisa és a szdrakozds motivilja, a fiiggetlenségi és életciklus
motivdcid jellemzd rajuf.

SUMMARY

Thanks to Satoshi Nakamoto, creator of Bitcoin protocols, and creator of blockchain theory —
backgronnd of Bitcoin technology —, not only common people worldwide have heard about crypto-currencies,
but, a lot of industries have obtained a really innovative technology. Nowadays, more than 2100 crypto-
currencies are registered at the crypto currency stock exchanges worldwide. In spite of the exctreme exchange
volatility, and inspite of warnings of the Hungarian National Bank (MINB) regarding the risks of
applicable currencies, a lot of people do decide to invest their monies into crypto currencies. The aim of onr
investigation was, to research the babits, motivations, and investment inclination of those people, who may
consider to invest their money to crypto-currencies. Our aim was to discover, what factors may binder or
motivate the habits of crypto-currency investors. We made a list of queries among (potential investor)
members of crypto-currency groups of (the social media) Facebook (n = 210). The thematically specific
qguestions of the questionnaire include closed questions, that enable simple and multiple choices, and
Likert-scales. The results were evalnated by Microsoft Office Excel. Investors, who have typically more
kinds of crypto-currencies, wonld like to invest typically by way of buying — as other alternative — in real
estates, works of arts, meanwhile, at least 50 % of their investments are based on crypto-currencies. The
investors are mostly motivated by generation of income, by acqusition and by amusement; they are mostly
specified by angmenting wealth, and motivations of life cycle | independence.
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BEVEZETO

Satoshi Nakamoto japan férumos 2009-ben megalkotta a Bitcoin (BTC) (bitérme)
virtualis fizetSeszkozt, 2013-ban pedig attorés kovetkezett be a Bitcoin fejlédésében, az
egyre nagyobb médiavisszhangnak készénhet6en jelentds arfolyamrobbanas ment végbe.
A Bitcoin megjelenését és térhoditasat szamos egyéb, részben a Bitcoin technologiajara
épuls altcoin kdvete. Napjainkban mar t6bb mint 2 100 kriptovalutat tartanak szamon.
Mindazonaltal az allamok és a jegybankok t6bbsége nem ismeri el a kriptovalutakat
fizetGeszkozként, s6t szamtalan alkalommal a kriptovalutakkal kapcsolatos veszélyekre
hivjak fel a figyelmet. A fogyasztoi kockazatok, veszélyek ellenére az elmult években t&bb
millié tranzakciét inditottak kriptovalutakkal, a kriptovaluta befektet6k szama is tobb
milliéra tehetd.

Tanulmanyunk témaja, egyben a kutatas célja a kriptovalutdkba fektet6k motivaciéjanak,
és befektetési szokasainak vizsgalata. A téma aktualitasat adja, hogy a Magyarorszagon
még jogilag szabalyozatlan, jelentSs volatilitast mutatd kriptovaluta-arfolyam ellenére is
sokan fektetnek kriptopénzbe, és gondoljak ugy, hogy a kriptovaluta-befektetés egy kivald
megoldas lehet a vagyon gyarapitasara. A tanulmany készitése soran a kévetkez6 kutatasi
kérdéseket fogalmaztuk meg:

K1: Milyenek a kriptovaluta befektetSk befektetési szokasai?

K2: Milyen tényezSk gatoljak, és motivaljak a kriptovaluta befektet6k befektetési
szokasait?

SZAKIRODALMI FELDOLGOZAS

A kriptovalutdk sziiletését sokan a Bitcoin megjelenésével kétik Gssze, azonban mar az
1980-as években, Hollandidban a kamionsoférék a pénz virtualis formajat hasznaltak
(smartcard) tankolashoz biztonsagi okokbol. A vidéki benzinkutakat gyakran kiraboltak,
és a folyamatos mutikédéshez szlkség volt valamilyen megoldasra. Pénzt t6ltottek fel az
okoskartyakra, ez volt az elektronikus pénz kezdete (REZNOR, 2017). Az 1989-ben
alapitott DigiCash Inc. elektronikus-pénz  tarsasag kriptografiai  protokollok
alkalmazasaval egyedi elektronikus tranzakcidkat, fizetési format alakitott ki. A rendszer
mikodtetésének alapja a kriptografian alapuld, titkositott kulcsok hasznalata volt, amely
lehetévé tette, hogy harmadik fél ne férjen hozza a személyes adatokhoz (TAPSCOTT
and TAPSCOTT, 2016). El6sz6r az amerikai Mercantile bank, majd késébb a
németorszagi székhelyd Deutsche bank timogatta a DigiCash rendszereket. A tarsasig
egyik kivalé terméke az ecash (elektronikus készpénz) digitalis fizetési rendszer volt,
amely lehet6vé tette, hogy az Interneten keresztil pénzt lehessen kiildeni
(MACINTOSH, 1999). 1998 szintén nagy mérféldkének szamitott, mivel ebben az évben
a Confinity Inc. és az X.com tarsuldsabdl 1étrejott a PayPal Corp., mely tarsasig a
kezdetekben Palm Pilot fizetési eszkozokkel és titkositassal foglalkozott. A kriptovaluta
fejlédése terén meghatarozonak szamitott a banki infrastruktarara épulé internetes
fizetési rendszer, a PayPal. Az online tizletek tizemeltetéi szamara lehet6séget biztosit a
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biztonsagos és egyszerd pénzfogadasra, mig a vasarlok egyszertien, elektronikus médon
tudnak fizetni (PELAEZ and NOVELLA, 2006).

Satoshi Nakamoto japan programozé 2009-ben hozta nyilvanossigra valuta
koncepcidjat, amellyel megalkotta a Bitcoin (BTC) (bitérme) virtualis fizetSeszkoézt. Az
érme kizarolag bitekbdl all, ugyanakkor fizikailag nem kézzel foghato, tehat érmeként
vagy bankjegyként nem lehet vele talalkozni. Nincs mogotte semmilyen fedezet (arany,
aru, stb.), ,,csupan” egy forraskodbél all6 szoftver, amivel a felhasznalok hozzaférhetnek
a virtualis fizetSeszk6zhoz (ESZTERI, 2012). A virtualis fizetSeszk6zok olyan nem
materialis eszk6zok, amelyek matematikai algoritmusok alapjan, felhasznalasaval jénnek
létre. A virtualis valutakat jellemzéen az elédllitéja adja ki (nem a kézponti bank), és
ellenérzi, a felhasznaldk (virtualis rendszer tagjai) pedig elfogadjak (BACSO, 2016). ,,A
Bitcoin és az Gjabb generacids kriptovalutik blokklanca egy olyan folyamatosan ir6dé
nyilvanos lancolat, amelynek csak az utolsé blokkja van ,,nyitva”, és {rodik tovabb, mig a
tobbi lancszem 6rokre le van zarva és megvaltoztathatatlan tartalmud marad. A blokklanc
egyszerre véges sok, am igen nagyszamu szamitdégépen létezik és fut, melyek taroljak és
épitik” (Z. KARVALICS és NAGY, 2017, p. 8-9). A kriptovalutak valamilyen titkositast
(kriptografiat) tartalmaznak a biztonsagos tranzakciok érdekében. Jellemz$ rajuk a
decentralizacié, amely a blokklanc alkalmazasahoz koéthet (elosztott f6konyvi
technolégia) (ROTHSTEIN, 2017). A kriptovalutak tdlnyomé része nyilt forraskéda
rendszeren alapszik, amelyek forraskddjat szabadon barki elérheti, szerkeszthet,
atalakithatja (VIGNA and CASEY, 20106). Ezeknek a rendszereknek a hasznalata,
szerkesztése, fejlesztése teljesen ingyenes, ilyen kriptovaluta példaul a Bitcoin, a Dash, a
Litecoin, az Ethereum, Microcoin, stb. A zart forraskédu rendszerek forraskédja nem
érhetd el barki szamara, kizarélag a fejleszté cég rendelkezik vele. A Bitcoinrdl 2011-ben
kezdtek a kilonb6z6é médiafeliletek informdciét nydjtani, azonban sokdig csupin a
programozok és a kriptografusok egy szik rétege érdeklédott iranta. A kezdeti
id6szakban megjelend informacidk tbbsége a sétét web Selyemutjaval (Dark web)
kapcsolta Ossze a rendszert (internet illegalis tranzakciéi) (AMBRUS, 2017). 2013-ban egy
Gjabb attérés kovetkezett be a Bitcoin fejlédésében, amikor arfolyamrobbanas ment
végbe a kriptovaluta értékében (KOVACS, 2017). A Bitcoinok szama véges,
mindésszesen 21 millié érme elSallitasara (kibanyaszasara) van lehetéség, melynek 75 %-
at mar ,felszinre” hoztak (ROBLEDO, 2016). Uj érme generalasara tgy nyilik lehetGség,
hogy a ,,banyasz6” felhasznalok halézatra kapesolédott szamitégépei megoldast taldlnak
egy matematikai algoritmusra, ehhez pedig banyaszszoftvert (mining-software) kell
hasznalni. A banyaszok munkdjukért bizonyos, dgynevezett ,,nehézségi foktdl” fiiggd
értékt érméket kapnak (NORMAN, 2017). A Bitcoin létrehozasat szamos alternativ
kriptopénz (altcoin) megjelenése kovette, amelyek valamilyen peer-to-peer fizetési
halézatok, és talnyomdé részik a bitcoin kodjanak lemdsolasaval, minimalis
megvaltoztatasaval jottek 1étre. Ugyanakkor vannak olyan altcoinok, amelyek
funkcidjukban is eltérnek a Bitcointél (CHUEN, 2015).
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A magyar lakossag befektetési, megtakaritasi szokasai, motivacioi

A ,befektetés valamilyen mértékd t6ke lekGtése abbdl a célbol, hogy meghatirozott
id6tartam alatt profitot eredményezzen. A modern pénzigyi megkozelités szerint,
valamilyen jelenbeli pénz elcserélését jelenti valamilyen j6vébeli pénzre” (ZAKAR, 2004,
p- 150). A befektetés torténhet valamilyen pénzeszkozbe (pl.: részvénybe, kétvénybe), de
torténhet értékallé targyba (pl.: midkincs, nemesfém), vagy ingatlanba is. Megtakaritani a
fogyasztasra jelenleg el nem koltott jovedelem félretevésével lehet, szamos vart, és nem
vart élethelyzetben t6rténd felhasznalasara. Tobbféle megtakaritasi célja lehet az
egyéneknek, ilyen példaul a biztonsagi tartalékok képzése varatlan kiadasokra, betegség
esetére, tartalékok képzése nyaralasra, kisebb értéki fogyasztasi cikk vasarlasara, nagyobb
értékl fogyasztasi cikkek vasarlasara, tobb évtizedes célok megvaldsitasara (nyugdij,
gyermek jovéje, stb.) (BERNATH, 2016). A killonb6z6 megtakaritasi lehetGségek és a
befektetések k6zottl hatarok nem élesek, mindazonaltal jelentés kiillonbségek lehetnek az
elért nyereség vagy veszteség mértéke kozott. A Magyar Nemzeti Bank a megtakaritas és
a befektetés kozott tobb kilonbséget is meghataroz (1. tablazat).

1. tiblizat. Kiillonbség a megtakaritas és a befektetés kézott

Megtakaritas Befektetés

Bonyolultsag (komplexitis) a magas
szintll pénzugyi ismeret / tapasztalat
sziikséges

Egyszerliség a kevesebb pénziigyi ismeret
/ tapasztalat sziikséges

Kiszamithatésag Olykor jelentés ingadozasok

Mérsékelt, de biztosabb nyereség Kiemelked§ nyereség vagy vesateség

lehet&sége
Alacsonyabb kockazat Magasabb kockazat
Kiilsé tényezok (vallalat teljesitménye, Kiilsé tényez6k (vallalat teljesitménye,
gazdasagi kérnyezet) befolyasol6 hatisa gazdasagi kornyezet) befolyasolé hatisa
kisebb jelentSs
Példaul betét, megtakaritasi szimla Példaul részvény, befektetési jegy

Forras: MINB, 2018

A magyar haztartisok, egyének megtakaritasaira, befektetéseire hatd tényez8k kézul ki
kell emelni a j6vedelmet, a vagyont, a kamatlabakat, és a megtakaritisi célokat.
Ugyanakkor fontosnak tartjuk megjegyezni, hogy a haztartasok, és az egyének kozott nagy
kilonbségek lehetnek az egyes hatd tényez6k kozott. Példaul a magas jévedelemmel
rendelkezé  személyek j6vedelme akar alacsonynak tekinthet6, amennyiben a
haztartasukban egyiitt €16 személyek jévedelmével egyiittesen vizsgaljuk. A megtakaritasi
elméletek jelentSs része a jovedelem nagysagahoz is kot a megtakaritas nagysagat. A
jovedelem egyarant meghatarozoja a fogyasztasnak, a real- és pénzlgyi felhalmozasnak.
Az életciklus elméletek feltételezik, hogy az egyén jévedelme né aktiv élete alatt, majd
ezutan lehanyatlik, tehat megtakaritasra, befektetésre leginkabb az aktiv id6szak soran van
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lehet6ség (TATAY, 2009) Egyes tanulmanyok ravilagitanak arra, hogy a jévedelemcsucs
koribbra tevédott az aktiv élet soran a fiatalabb korosztaly iranyaba (TOTH, 2002). Az
elmalt  évtizedekben a Ilétfenntartist szolgalé kiadasok jelentés —mértékben
megemelkedtek, aminek eredményeként az alacsony jévedelemmel rendelkezd
haztartasok szamara egyre inkabb csak dlom marad a megtakaritas.

A 2000-es évek kozepétSl a lakossag korében egyre népszeribb lett a hitelfelvétel,
melynek eredményeként a haztartisok kotelezettsége meghaladta a pénziigyi eszk6zok
névekedését. A hitelfelvétel lehetGség teremtett a fogyasztas, vasarlas el6rehozatalara (pl.:
lakasvasarlas, gépjarmii-vasarlas). Ezekre a vagyonelemekre korabban a haztartisok
megtakaritisokat képeztek, de napjainkban célmegtakaritisok csékkentek (TATAY,
2009). A pénziigyi megtakaritaisok befektetésként jelenhetnek meg. A szakirodalmak a
megtakaritisokat befolyasold tényezSként emlitik a kamatlabakat, a haztartasok
vagyonanak értékvaltozasat. Ugyanakkor az allami szabalyozas kozvetve, vagy
kozvetlentil hatassal van a megtakaritast befolydsolé tényezSkre. A megtakaritasi
képesség, és a megtakaritdsi hajlandésag egylittesen hat a megtakaritasi célokra. A
megtakaritasi viselkedés, a rendelkezésre all6 jovedelem hatdssal van a haztartasi
megtakaritas nagysagaira (HORVATHNE KOKENY ¢és  SZELES, 2014).
Megallapithatd, hogy a haztartisok, egyének megtakaritasaira, befektetéseire kilsé
(gazdasagi tényezOk, jogi tényezOk, szocidlis és tarsadalmi tényezOk, technoldgiai
tényez8k, politikai tényez6k, addzas) és belsé kérnyezeti tényezSk (egyéni célkitizések,
személyes tulajdonsagok, egyéni attitidok, életkor, iskolai végzettség, csaladi allapot,
vagyoni-jévedelmi helyzet) egyarant hatassal vannak (PALINKO és SZABO, 2007).

A haztartasok megtakatitasait befolyasold tényezok elemzésére felallitott elméletek koziil
meghataroz6 FRIEDMAN (1957) permanens jovedelem elmélete, valamint
MODIGLIANI (1986) életciklus hipotézise. Utdbbi elmélete szerint a héaztartisok a
fogyasztasi kiadasaikat a kilonb6z6 életciklusok soran igyekeznek kiegyenliteni. A
kilénbo6zs generaciok fogyasztasi és megtakaritasi magatartasa eltérs. A fiatal haztartasok
megtakaritasi rataja alacsony, mivel magas kiadasokkal kell szamolniuk, mint példaul a
lakasvasarlas, autdvasatlas, stb. A kozépkora genericié ugyanakkor az ilyen tipusd
koltekezésen tal van, {gy képes lehet megtakaritani, felkészilve az inaktiv korra.
Friedmann szerint a ,,megtakaritasi hajlandésdgot nemcsak az aktualis j6vedelem, hanem
a hosszu tava jévedelmi valtozasok is befolyasoljak, mivel a haztartasok hosszu tavua
fogyasztasukat simitani igyekeznek” (PALOCZ és MATHEIKA, 2014, p. 325-320).

A megtakaritasi motivaciok lefrhaték kilénb6zé elméleteken keresztiil, melyek tobbsége
egy-egy megtakaritasi motivumot helyez a kézéppontjaba, mint példdul az 6r6khagyas, a
célmegtakaritis motivumat. ,,Altalaban véve nyolc olyan szubjektiv jellegti f6 motivum
vagy célkitlizés van, amelyek arra késztetik az egyéneket, hogy tartézkodjanak jévedelmik
elkoltésétsl. E nyolc motivumot elnevezhetjiik réviden az 6vatossag, az elSrelatas, a
szamitas, az elére torekvés, a fiiggetlenség, a vallalkozas, a buszkeség és a fosvénység
motivumanak, és felsorolhatjuk veliik szemben a fogyasztas inditékainak megfelel6
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listajat is: példaul az élvezetet, a révidlatast, a bokezlséget, a téves szamitast, a kérkedést
és a pazatlast” (KEYNES, 1965, p. 129).

Tanulmanyunkban a keynesi motivumok TOTH és ARVAI (2001), valamint
BROWNING ¢és LUSARDI (1996) értelmezését vettitk alapul. A megtakarftasi
motivumok kozil vizsgaltuk az évatossagl, az életciklus, a fejlesztési, a figgetlenségi, az
orokhagyasi, a fukarsagi, és a vallalkozéi motivamot (TOTH és ARVAIL, 2001). A
megtakaritdsi motivumok modern terminolégidji kategorizalasa BROWNING és
LUSARDI (1996) tanulmanyaban is fellelhets, melyeket TOTH és ARVAI (2001)
kiegészitett az Oner6motivummal. Az évatossagi motivum az inségesebb idGkre vald
tartalékolast jelenti. Az életciklus motivum alatt a j6vSben varhat6 jévedelem és a
fogyasztas palydjanak dsszehangolasat értjik. A fejlesztési motivum olyan megtakaritast
jelent, amely az életszinvonal jGvébeli folyamatos javitisat eredményezi, célozza. A
fuggetlenségi motivum az elére nem meghatirozott fogyasztisi/beruhdzasi dontések
fuggetlensége érdekében megvaldsitott megtakaritas. A maniakus megtakaritasi hajlam, a
pénzkoltéstSl vald idegenkedést jelenti a fukarsigi motivum. A vallalkozéi motivum
nyereséges vallalkozasi és spekulacios projektek végrehajtasa érdekében torténd
megtakaritisok. Az 6rokhagyasi motivum célja jellemzben az utédok részére torténd
megtakaritas. (TOTH és ARVAI, 2001)

A haztartasok, egyének fogyasztasi és pénziigyl déntéseiben sok hasonlésagot lehet
felfedezni, a haztartasi dontések egyben portfolié dontések is. A déntések meghozatala
soran kertll sor a rendelkezésre all6 jovedelmek felhasznalasinak meghatarozasara, a
vagyon allokalasara. A haztartiasok, egyének befektetései kilénféle eszkézokben
jelenhetnek meg. A déntések dgy sziletnek meg, hogy teljes bizonyossaggal nem ismert
a déntés eredményének kockazata (PALINKO és SZABO, 2007). A kriptovalutikba
torténd befektetés hosszatava eredményét sem lehet ma még latni, sét a kimenetre
vonatkozoban igen eltéré elképzelések léteznek. Egyes vélemények szerint a kriptovalutak
megmaradnak egy roppant kockazatos spekuldcids eszkbznek, mig masok ugy gondoljak,
hogy pénzként is tud majd funkcionilni (SEBESTYEN, 2019). A cséd szélén 4ll6
Venezuela az olaj fedezetd kriptovalutat, a petrét elszamolasi egységként fogja hasznalni,
a munkavallalok petréban kaphatjak a bériiket, ez pedig a kriptovalutak egy 4j korszakat
nyithatja meg. (ULMER and BUITRAGO, 2017). Mindezek utian kérdésként mertl fel,
hogy az életpalya, életkor, végzettség, kockazati magatartas alapjan kialakitott portfoliok
milyen elemeket tartalmaznak, mennyire jelennek meg benniik a kriptovalutak?

A haztartasok, egyének megtakaritasi, befektetési céljai lehetnek révid-, kézép- és
hosszutaviak. Hosszabb tava megtakaritast célozhat egy lakasra, a gyerek tanittatasara,
vagy az id6skorrdl valé gondoskodasra térténd takarékoskodas (TATAY, 2009). Szamos,
korabban hosszu tavu cél napjainkban mar r6évid tavinak szamit. Mig korabban példaul
évekig vagy évtizedig gyljtogettek gépjarmire, addig manapsag mar hitelbdl, némi 6neré
mellett pillanatok alatt megvasarolhat6 a kinézett auto.

Az AEGON 2016-ban nem reprezentativ kutatds keretében (n = 610 f6) vizsgalta a
magyar emberek megtakaritasi motivacioit, megtakaritasi céljait. A valaszadok 62,70 %-a
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keriilt ki az 55 évesnél id6sebb korosztaly tagjai kozil, igy nem volt til meglepd, hogy a
megkérdezettek 35,40 %-a nyugdij céljabdl takarit meg. A felmérésben részt vevo
személyek 32,60 Y%-a vésztartalék képzését hatarozta meg megtakaritasi célként. 24,10 %
azoknak az aranya, akik befektetési, vagyon képzés céljabdl valasztanak valamilyen
megtakaritasi format. A megkérdezettek kozel 15,00 %-a semmilyen megtakaritissal nem
rendelkezett a vizsgalt id6pontban. A megtakaritasi célok k&zott megjelent még az
ingatlan vasarlas, az ingatlan feldjitas, nagy 6sszegi jévébeli kiadas (pl.: gépkocsi vasarlas,
utazas, eskiivé stb.), valamint a gyermekek j6vGjének biztositasa (V ERESEGYHAZI,
2016).

A héaztartasok, egyének megtakaritasainak, befektetéseinek célja lehet a jovedelemszerzés,
a tékendvekedés, vagy a téke biztonsagos elhelyezése. A befektetési dontés el6tt érdemes
a befektetési célokat elézetesen meghatirozni, befektetési tervet késziteni, a kapcsolédd
kockazatokat felmérni (MNB, 2018). A magyar lakossag pénzlgyi befektetéseit vizsgalva
megallapithat6, hogy 2018-ban a folydszamlabetét, a készpénz és az allampapir volt a
kedvenc megtakaritasi forma. Az MNB adataibdl kidertil, hogy 2018-ban névekedett a
magyar lakossag brutté pénziigyl vagyona (9,5 %-kal), és egyre kevésbé népszerd
befektetési forma a nyugdijpénztar, a részvény, az életbiztositas. 2018-ban jelents
mértékben nétt az egyéb pénziigyi befektetési forma, azonban az adatokbdl nem dertil
ki, hogy mit tartalmaz pontosan (PORTFOLIO, 2018b). Szimos befektetési lehetGség
létezik, annak fliggvényében, hogy milyen piacon térténik a befektetés (2. tablazat).

2. tablizat: Befektetési lehet6ségek a piacok fiiggvényében

Befektetések
Pénztgyi piaci befektetések Nem pénzigyi piaci befektetések
Ertékpapirok  Biztositisok Betétek Ingdsigok Ingatlanok
Allampapir Eletbiztositas Miutargy Lakas
Részvény Ekszer Telek
Befektetési jegy Nemesfém

Forrdas: FRITZ (20714)

A hazai szakirodalmak, valamint a megtakaritisokra, és befektetésekre vonatkozé
statisztikdk sem emlitik a kriptovalutat, mint befektetési lehetéséget. Az MNB, a NAV,
és a PM allasfoglalasa szerint a kriptopénzek nem szamitanak sem fizet6eszkoznek, sem
elektronikus pénznek, sem pénziigyl, sem pedig készpénz helyettesité eszkoznek
(PORTFOLIO, 2018a). Mindazonaltal az MNB kockazatosnak tartja a fizetésre
hasznalhat6 virtualis eszkézoket, mint példaul a bitcoint (MNB, é.n.). Véleménytunk
szerint a kriptovalutak befektetési eszkézok lehetnek, fiiggetlentl attdl, hogy pénznek
szamitanak-e, vagy sem.

Fontosnak tartjuk megjegyezni, hogy a magyar lakossag pénziigyi kultira iranti igénye a
2008/2009-es pénzigyi, gazdasagi valsag idején nétt jelentés mértékben. A lakossag egyre
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tobbféle pénziigyi termékkel, szolgaltatassal talalja magat szemben, ez akkor hordoz
magaban veszélyt, ha az egyén nem rendelkezik alapveté pénzlgyi ismeretekkel, vagy
azokat nem fejlesztették. ,,Igy rés keletkezik az emberek pénziigyi tuddsa és a kinalt
pénziigyi termékek biztonsagos igénybevételéhez sziikséges tudasszint kézétt (BOTOS
etal, 2012, p. 292). Az OECD 2010-ben, és 2015-ben is felmérést végzett, tébbek kdzott
a magyar lakossag pénziigyl kultirajanak, annak szintjének meghatarozasara. A felmérés
ravilagitott arra, hogy a feln6tt lakossag a pénziigyi ismeretek gyakorlati alkalmazasaban
jelentSs mértékben elmarad a tobbi megkérdezett 13 orszagtdl (2010-ben). A 2015-6s
felmérés eredményei alapjan, nemzetkézi Gsszehasonlitisban a magyar eredmények még
kedvezGtlenebb képet mutatnak (5 év tavlatdban is jelentGs romlasrdl lehet beszamolni).
A magyarok tObbsége tartézkodik attél, hogy a pénzigyi szolgaltatisok igénybevétele
eltt a kinalt pénziigyi termékeket 6sszehasonlitsa, tdjékozéddjon, illetve tudatosan
valasszon. (KORMANY, 2017). A fentiekbdl jol érzékelhetS, hogy a magyar lakossag
jelentSs részének pénzlgyi tudatossaga, a pénzigyekhez val6 hozzaallasa messze elmarad
az elvart szintt6l. Az eurdpai uniés atlaghoz képest ugyancsak lemaradas figyelheté meg
a lakossig megtakaritasaival, befektetéseivel kapcsolatban. Ismerve a felmérések
eredményeit tartom veszélyesnek, hogy a magyarok egy része a meggazdagodas
reményében, ugyanakkor tobbnyire a megfelelé ismeretek hidnyaban kezdett el
kriptovalutakkal foglalkozni. Mindezeket figyelembe véve felmertl a kérdés, hogy
milyenek a kriptovaluta befektet6k befektetési szokasai, illetve milyen tényezSk
motivaljak Sket.

Osszességében megallapithats, hogy a befektetések, megtakaritisok sordn kiilénbdzé
motivaciok vezérlik a haztartasokat, egyéneket, mely TOTH és ARVAI (2001) keynesi
értelmezésében lehet 6vatossagi, intertemporalis helyettesitési, életciklus, fejlesztési,
figgetlenségi, vallalkozoi, 6rokhagyasi, fukarsagi, és 6nerémotivum. A haztartasok,
egyének megtakaritisainak, befektetéseinek célja lehet a jévedelemszerzés, a

tékendvekedés, vagy a téke biztonsagos elhelyezése.

ANYAG ES MODSZER

A tanulmany célja a kriptovalutikba fektet6k befektetési szokasainak, és motivaciéinak
vizsgalata volt. A szakirodalmi feldolgozas sordn nem talaltunk olyan szakirodalmat,
kutatast, tanulmanyt, amelyik az altalunk vizsgalt témaval foglalkozott volna, ugyanakkor
gy gondoljuk, hogy TOTH és ARVAI (2001) keynesi értelmezésben vett megtakaritasi
motivumai alkalmasak lehetnek a kriptovalutakba fektet6k befektetési motivacidinak
vizsgalatara. A tanulmany primer kutatasan keresztll azt az Grt kivantuk betolteni, hogy
nem rendelkeziink informacidkkal a kriptovaluta befektet6k motivaciéival, befektetési
szokasaival kapcsolatban.

Primer kutatds keretében kérdéives megkérdezést végeztiink. A 16 kérdést tartalmazd
kérdé6iv kitoltésére online médon, a kerdoivem.hu weboldalon nyilt lehet6ség. A kérd6iv
kitoltésére kilonbo6z6, kriptovalutakhoz kotheté Facebook csoportokban, valamint
férumokon kértik fel a kriptovalutakba fektet6 tagokat. A kérddiv kitSltésére 2019.
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februar 17. és marcius 21. koz6tt volt lehetSség. A kérdbivet 214 £6 toltotte ki, a minta
elemszama végil n = 210 6 lett. A minta meghatirozasakor kritérium volt, hogy a
megkérdezettek rendelkezzenek valamilyen formdban kriptovaluta befektetéssel. A
kérd6iv demografiai és témaspecifikus kérdéseket tartalmazott. A témaspecifikus
kérdések feltevésével harom teriiletet vizsgaltunk: 1) a kriptovalutdkba fektetSk
befektetési szokasait, 2) a kriptovaluta befektet6k motivacidjat, 3) az innovacié-elfogadast
a kriptovaluta befektet6k kérében. Ez utébbi eredményeinek ismertetése nem része jelen
tanulmanynak. A kriptovalutdkba fektet6k befektetési szokasait 4 egyszeres- ¢és
tobbszords valasztast lehetévé tevd zart kérdés feltevésével vizsgaltuk, ami kitért arra,
hogy milyen moédon rendelkeznek a befektet6k kriptovalutaval, milyen tipusu
kriptovalutaval rendelkeznek, milyen egyéb befektetésekben gondolkodnanak még,
illetve a befektetéseik hany szazalékat teszik ki a kriptovaluta befektetések. A kriptovaluta
befekteték motivacidjanak vizsgalata soran arra kerestiik a valaszt, hogy milyen tényez&k
gatoljak, és motivaljak a megkérdezetteket a befektetéseik soran. A motivacié vizsgalata
soran 4 kérdéskort allitottunk 6ssze, amelyek egyenként 9-7-7-5 allitast tartalmaztak,
melyeket 5 fokozata Likert-skalan kellett értékelni, ahol 1 = egyaltalan nem, 5 = teljes
mértékben egyetért vele. A kérdbivek kiértékeléséhez Microsoft Excelt hasznaltunk, az
eredményeket diagramokon és tablazatos formaban dbrazoltuk. A kutatds eredményeit az
HEszterhazy Karoly Egyetem Gyongy6si Karoly Rébert Campus altal szervezett,
Intézményi Tudomanyos Diakkori Konferencian ismertettitk (2019. 4prilis 30) ,,A
kriptovaluta befektet6k motivacioinak, és innovacio-elfogadasanak vizsgalata a rogers-i
diffuzios elmélet mentén” cimmel. A tanulmany feltard jellegli, célja, hogy tovabbi

kutatasok alapjaul szolgaljon.

EREDMENYEK

Demografiai adatok eredményeinek ismertetése

A megkérdezett kriptovaluta befektet6k demografiai jellemz&i a koévetkezSképpen

alakultak az egyes vizsgalt szempontok szerint:

- Nemek aranya: A felmérésben 210 £6 vett részt, 144 férfi és 66 né.

- Kordsszetétel aranya: A kriptovaluta befektetSk életkorat illetéen a 30-40 év kézottd
korosztaly tagjai kozil kertiltek ki a legnagyobb aranyban (32,38 %). Azonban t6lik
nem sokkal maradnak el a 41-50 év kozotti korosztaly képviseléi (29,52 %). Talan
meglepd, hogy az 51 év feletti korosztaly tagjai 30,95 %-ot képviselnek a vizsgalt
mintan belul.

- Iskolai végzettség Osszetétele: A megkérdezett kriptovaluta befekteték tilnyomoé
tObbsége iskolai végzettség alapjan két csoportba oszthatéd gy, mint kézépfoku
végzettséggel rendelkezé (94 £6), és fels6foku végzettséggel rendelkezs (féiskola,
egyetem) (91 £6). Elenyész6 a szakképzés, vagy doktori végzettséggel rendelkezék
aranya, mig csupan altalanos iskolai végzettséggel rendelkez6k nem vettek részt a
felmérésben.
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- Eletszinvonal szerinti megoszlds: A vilaszadé befektetdk kozel fele nem tudta
megallapitani, hogy az atlag magyar allampolgarhoz viszonyitva miként él. A
felmérésben részt vevék valamivel t6bb, mint egyharmada él legalabb az atlagnal
jobban. A megkérdezettek kézel egy6tdde az atlag magyar allampolgarhoz hasonléan
él.

A demografiai kérdéseket vizsgalva Gsszességében megallapithatd, hogy a felmérésben
tobb mint kétszer annyi né vett részt, mint férfi. A valaszadok tobbsége a 30-50 év kozotti
korosztaly tagjai kézil keriilt ki, akik jellemz&en kézéptoka vagy felsGfoku végzettséggel
rendelkeznek. Az életszinvonalukat megitél6k tilnyomo része jobban, vagy sokkal jobban
¢él, mint az atlag magyar allampolgar, azonban a valaszadék kozel fele nem tudta
megallapitani, hogy az atlag allampolgarhoz képest miként él.

A kriptovaluta befektet6k befektetési motivacioi

A kriptovaluta befektetések motivaciéinal figyelembe vett szempontok 1-t8l 5-ig terjedé
Likert-skala vizsgalata soran az eredmények egyértelmlen azt mutatjak, hogy a
kriptovaluta befekteték legf6bb motivaciéi a vagyon gyarapitisa (4,67) és a
jovedelemszerzés (4,60) (1. abra).

tos

Adatsorl;
ovedelemszerzés;
4,66

Sorl; vagyon
gyarapitasa; 4,67
1. dbra. Befektet6k motivacioi a kriptovaluta befektetések soran (Likert-skala)
Forras: sajat szerkesztés, standard kérdiives megkérdezeés alapian, n = 210, 2019. februdr-mdrcius
(1 = egydltalin nem, 5 = teljes mértékben)

A kriptovaluta befektet6k kézel kétharmadara jellemz8, hogy a jévedelemszerzés teljes
mértékben motivalja a kriptovaluta befektetést, ugyanakkor a vagyon gyarapitasat még
ennél is nagyobb aranyban tekintik motivalé tényezének. A vagyon gyarapitdsival a
befekteték egyik f6 célja a befektetésik realértékének novelése, tehat a hozamnak
legalabb a mindenkori inflaciot fedeznie kell. Az AEGON 2016-os felmérése szerint a
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megtakaritok egynegyede vagyonszerzés céljabdl valaszt valamilyen befektetési format
v ERESEGYHAZI, 201 6), ezzel szemben a kriptovaluta befektet6k haromnegyedére
jellemzé ez a motivacié. A jovedelemszerzés motivacié vizsgalatakor nem elemeztik,
hogy a befektetSk kizarélag a kriptovaluta befektetésbdl tesznek szert jovedelemre, vagy
valamilyen {6 jévedelemszerzési tevékenység mellett a kriptovaluta befektetésre, mint
passziv jovedelemforrasra tekintenek. Koézepesen szamit motivacids tényezének a
szoérakozas (3,04) és kirpobalas (3,55) élménye. A kriptovaluta befektetk kozott
viszonylag kevesen vannak azok, akik kizarélag a szorakozas, vagy a kiprébalas élménye
miatt fektetnek kriptovalutaba. A legkevésbé motivalé a kriptovaluta befekteték szamara
a forrasgytjtés lakasvasarlashoz (2), illetve a forrasgyQjtés a gyermekek tanittatasara (2,11).
HORVATHNE ¢és SZELES (2014) 4 106 haztartasra vonatkozé kérdéives lekérdezés
eredménye azt mutatja, hogy az ,,6ngondoskodni vagy6” és a ,,tudatosan 6ngondoskodé”
klaszterbe tartozok a lakascélt (4,4), mint motivaciét jobban preferaljak a kriptovaluta
befektet6knél. A ,;manak ¢€l6” klaszter lakdscéli motivacié eredménye kozelit a
kriptovaluta befektet6k motivacié megitéléséhez. Az AEGON felmérése szerint a
megtakaritasok csupan 12,8 %-a ingatlan vésarlas céli (VERESEGYHAZI, 2016). A
gyermekek j6vGjét, mint motivaciot a HORVATHNE és SZELES (2014) altal
létrehozott mindharom klaszter magasabban értékelte a kriptovaluta befektetGknél. Az
AEGON felmérés eredményei azt mutatjak, hogy a megtakaritok kézel egy6tode
gondolkodik a gyerekekkel kapcsolatos megtakaritisban. TOTH és ARVAI (2001)
kutatasaiban a gyerekekkel kapcsolatos, illetve az ingatlan céld megtakaritasok aranya
magasabb, mint az AEGON dltal, valamint az altalunk kapott eredmények.
Osszességében megallapithatd, hogy a kriptovaluta befektet6k a jovedelemszerzést, és
vagyon gyarapitast tekintik elsédlegesnek. Tanulmdnyunkban nem vizsgaltuk, hogy az
egyes befektetéi motivaciok mennyire vezettek eredményre (sikerre), illetve a
megkérdezettek mekkora t6két fektettek be.

TOTH és ARVAI (2001) keynesi értelmezésben vett megtakaritasi motivumait vizsgilva
megallapithatd, hogy kriptovaluta befekteték motivacioi kézil, a Likert-skala kapott
értékei alapjan kiemelkedik a fiiggetlenségi motivacié (4,73). A befektet6k a tartds
pénzigyi fiiggetlenség megteremtésére tdrekednek, tSbbségik teljes egészében
motivalénak tartja. A kriptovaluta befektetéknek tehat fontos, hogy az egyel6re nem
meghatirozott fogyasztasi/beruhdzasi dontések fuggetlensége érdekében végezzen
megtakaritast. A kriptovaluta befektetések tobbsége pénzigyi fiiggetlenséget céloz. (2.
abra)
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—_— Adatsorl;
OVAtosSagl  ——  Adatsorl;
OVACIO 5 3,4 életciklus
otivacio; 4,25

Adatsorl;
ejleszyési
n6Otvaglo; 3,01

Adatsorl; ——=—Alddtsorl;
vallalkozoi fuggetlenségi
motivacio; 3,98 motivacio; 4,73

2. dbra. TOTH és ARVAI (2001) keynesi értelmezésben vett megtakaritisi motivaciok
jelenléte a kriptovaluta befektet6knél (Likert-skala)
Forrds: sajat szetkesztés, standard kérd6ives megkérdezés alapjan, n = 210, 2019. februar-marcius
(1 = egyaltalan nem, 5 = teljes mértékben)

Az életciklus motivacié szintén teljes mértékben jellemzé a megkérdezettek t6bbségére
(4,25). A valaszadok fontosnak tartjak a tartalékolast arra az id6re, amikor a jévedelem és
a sziikséglet k6zott megvaltozik az arany (pl. gondoskodas az 6regkorrdl). A befektet6k
86,2 %-a teljes mértékben, vagy t6bbnyire magiénak érzi az életciklus motivaciét a
befektetési, megtakaritasi motivaciok kézil. A megkérdezettek meghatarozé részére
szintén jellemzé a vallalkozéi motivacié (3,98), a vallalkozasra valé takarékoskodas. A
vallalkozoi és a fejlesztési motivacié a varhat6 jévedelem, és a beruhdzasi kdrnyezet
javuldsara vonatkoz6 varakozasokat fejezi ki (TOTH és ARVAIL 2001). Az évatossagi
motivacié kevésbé jellemzé (3,46) a kriptovaluta befektetékre, mint az eddig felsorolt
befektetési, megtakaritisi motivaciok. Ugyanakkor érdekességként emlitenénk meg, hogy
1995 és 2000 kozott a magyar lakossag megtakaritasi motivaciol kozott vezeté volt
6vatossagi motivacio, bar csékkend tendencidt mutatott. ,,Cskkent a varatlan eseményre
és betegség esetére vald takarékoskodas, masrészt pedig szignifikinsan nétt a beruhazasra
val6 eltakarékoskodas silya” (TOTH és ARVAIL 2001, p. 1022). A 2008/2009-es
pénzigyi, gazdasagi valsag hatdsira az 6vatossigi motivum ismét el6térbe kerilt a
pénzigyi eszkozfelhalmozasban. Ugyanakkor az évatossigi motivum  ismételt
oldédasaval a lakossdgi megtakaritis enyhe mérséklédésére lehet szamitani (CSORTOS
és SISAK, 2016). A kriptovaluta befektetSk esetében nem véltik felfedezni, hogy az
6vatossagi motivacié erds lenne. A megkérdezett befektet6k atlagosan kozepeste
értékelték a fejlesztési motivaciot, amikor az emberek egy késébbi nagyobb fogyasztis
érdekében fektetnek be, vagy példaul az életszinvonalukat fokozatosan javitjak (3,01).
Kevésbé érzik a sajatjukénak az 6rokhagyasi motivaciot (2,75), valamint a fukarsagi
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motivaciét (1,31). A kriptovaluta befektetékre nem jellemz6 a manidkus megtakaritoi
hajlam vagy az irracionalis idegenkedés a pénzkoltéstél. A vizsgalatban részt vevd
befektetékre nem jellemz6 az a fajta motivacié, hogy Ordkoseire a kriptovaluta
befektetésekbdl szarmazo6 pénzt hagyjon, ez az egyik legkevésbé motivald tényezd.
Vizsgaltuk a kriptovaluta befektet6k befektetési motivacidinak fékezSerdit. A
megkérdezett kriptovaluta befektet6k a jévedelmet (2,62) tekintik leginkabb a befektetési
motivacié fékezberejének. A rendelkezésre dllé pénziigyi forrasok, illetve annak hianya
negativan hat a befektetési motivaciéra. Az 1-t8l 5-ig terjed6 Likert-skalan kapott
alacsony érték annak is kbszonhetS, hogy a valaszadok csupan 6,2 %-a gondolja ugy, hogy
a kriptovaluta befektetések motivacidit a jovedelem teljes mértékben fékezi. A piaci
informaciok hianyat tekintik a befektet6k a masodik leginkabb fékezé tényez6nek, majd
ezt kovetl befektetési ismeretek hidnya, és a befektetési tapasztalat hidnya, melyek kézel
azonos mértékben fékezik a kriptovaluta befektetések motivacioit. A képzettség hianya
és a szlikséges technoldgia hidnya kevésbé jelentenck fékezGerdt a befektet6k szamara. A
legkevésbé tekintenek a befektetSk fékezoerbként a dontéshozatal hidnyara. A valaszadok
a vizsgalt tényezbket Osszességében nem {télték meghatarozonak (1,87) a kriptovaluta
befektetések motivacidinak fékezése szempontjabol.

A kriptovaluta befektetGk kozil tébben tobbféle befektetésben gondolkodnak a
kriptovaluta befektetések mellett. 2013. aprilis 28-an 1 Bitcoin 135,30 USD volt, mig
2019. szeptember 30-in 8456,08 USD, ami tébb mint 6000 %-os névekedést mutat.
Ebbdlis jol lathatd, hogy a vizsgalt 2013-2019 kozotti idGszakban milyen jé befektetésnek
bizonyult a Bitcoin, mint kriptovaluta. (Coinmarketcap.com, 2018a) Természetesen
figyelembe kell venni, hogy a vizsgalt idészakon beliil a Bitcoin esetében is voltak jelentSs
arfolyam ingadozasok (volatilits), visszaesések, tovabba a kriptovalutdk tdlnyomé része
nem tudott felmutatni a Bitcoinhoz hasonlé arfolyam névekedést. A fentiek
figyelembevételével felmertl a kérdés, hogy a kriptovaluta befektet6k milyen egyéb
befektetésekben gondolkodnak. A kriptovaluta befektet6k kozel fele gondolkodik az
ingatlan, mutargy befektetéseken is, ami nem is csoda, mivel az elmilt években
Magyarorszagon a lakéingatlanok ara, bérleti dija jelentésen ndvekedett. A kriptovaluta
befektetSk kérében ugyancsak népszeriek az ékszer és nemesfém befektetések. Tébben
az egyéb befektetések kozott jelolték meg a befektetési aranyt, mint befektetési format,
ugyanakkor gy gondoljuk, hogy ez a nemesfém befektetések ardnyat néveli. A
befektet6k kevesebb, mint egynegyede valamilyen értékpapir (kbtvény, részvény,
befektetési jegy, kincstarjegy stb.) befektetésen gondolkodik még. A kriptovaluta
befektetSk kérében kevésbé népszerd a biztositasba, bankbetétbe térténd pénzhelyezés.
A befekteték kozel egyharmada az altalunk vizsgalt befektetési médokon kivil egyéb
befektetési médot is valasztana, mint példaul startup vallalkozds finanszirozasa,
kriptovaluta vallalkozasba, napenergia-, bioenergia projektekbe, borokba, féldbe,
jarmuvekbe, nyersanyagba, torténd befektetés. A befekteték 5,71 %-a nem gondolkodik
a kriptovaluta befektetésen kivil mds befektetésekben. A megkérdezettek 30,95 %-anak
befektetéseit 76-100 %-ban a kriptovaluta befektetések teszik ki, ebbdl is jol latszik, hogy
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mennyire elkotelezettek a blockchain tipust befektetések irant. Az eredmények azt
mutatjak, hogy a megkérdezett befektet6k nagy bizalommal vannak a kriptovaluta
befektetések irant.

Bitcoin és mas kriptovalutak — a befektet6k kriptovalutakkal kapcsolatos
attitidjei

Satoshi Nakamoto 2009-ben adta ki a bitcoin kliensprogramjanak els6é verzidjat, a
megkérdezettek 0,48 %-a bitcoin protokoll kézzétételét kovetd évben kezdett el
érdeklédni a kriptovaluta befektetések irant. A Bitcoin 2013-ban, a ciprusi pénzlgyi
valsag kozepette lett vilaghir, ugyanakkor a magyar befektetSk csak kis hanyada kezdett
el vele ebben az id6ben megismerkedni. A kriptovaluta befektetGk kozel kétharmada
maximum 3 éve érdeklSdik a kriptovalutak irant. Bz annak ismeretében is meglepd, hogy
2017 decemberét kdvetSen a Bitcoin arfolyama a téredékére esett vissza, egyértelmivé
valtak az arfolyam volatilitassal, a biztonsaggal (hekker célpont), a garancia és szabdlyozas
hianyaval stb. kapcsolatos problémak. A megkérdezettek valamivel t6bb, mint
egynegyede 2018-ban kezdett a kriptovalutdk irant érdeklédni. A kriptovalutak
megjelenésének elsé 3 évében a befektetSk csupan kis hanyada volt nyitott a kriptovalutak
irant, 6k voltak az Ugynevezett korai befektetSk (eatly investor) vagy kockazatkedvelSk.
A kriptovalutak kezdeti magyarorszagi elterjedését gatolta tObbek kozott az
arnyékbankrendszeri jelleg, a kétes hirnév, a szabalyozasi hattér hidnya, az adézasi
kérdések. (KECSKES és ZEMAN, 2018)

A kriptovaluta befektetéseknek t6bb maédja is ismert, {gy tobbek kozott a kriptovaluta
vasarlas, kriptovaluta banyaszas, a kriptovaluta befektetési alapba, banyasztirsasagba
torténd befektetés stb. A kriptovaluta befektetSk egy jelentds része tobbféle kriptovaluta
befektetési modot is alkalmaz egyszerre. A befekteték kozel kétharmada vélasztja a
kriptovaluta befektetési moédok kozil a  kriptovaluta vasarlast, egyharmada a
banyasztarsasigba torténd befektetést, szintén egyharmada kriptovaluta banyaszatot, mig
a kriptovaluta befektetési alapba t6rténé befektetést viszonylag kevesen preferaljdk.
Ugyanakkor a befektetSk az dltalunk vizsgalt befektetési médokon kiviil valamilyen egyéb
kriptovaluta befektetési médot alkalmaz, ilyen lehet az ICO, a Faucet, az AvaTrade
kereskedés, vagy a Forex kereskedés. Szeretnénk megjegyezni, hogy egyre inkabb
terjednek a piramisjatékokhoz hasonlé ugynevezett ICO csalasok, melynek sorin az
elkévetok hamis (nem létez) virtualis pénzeket hoznak létre, és magas hozam {géretével
csalnak ki pénzt az emberekbdl. Az Erst & Young 2017. évi jelentése szerint 400 millié
USD kart okoztak az elkéveték. (TOTH, 2019) Kutatasunk soran nem vizsgaltuk, hogy
a befektet6k milyen médon vasaroltak kriptovalutat (valtoktdl, kriptovaluta ATM-bél,
maganszemélytdl stb.). Szintén nem tanulmanyoztuk, hogy a kriptovaluta banyaszatot
végzOk milyen szamitégéppel, technoldgiaval allitottak el6 az érméiket.

A kriptovaluta befekteték tobbsége az eddigi befektetései soran tobbféle kriptovalutiba
is befektetett. Az altalunk vizsgalt, 2019. februar 22-én, a Coinmarketcap
(Cryptocurrencies by Market Capitalization) Top 10 kriptovalutaja koziil, Bitcoinba a
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megkérdezettek kozel fele fektetett, ezzel a nemzetkézi trendekhez hasonléan a magyar
befektet6knél is ez a legnépszertibb kriptovaluta. A kriptovaluta befekteték kérében a
Bitcoin mellett igen népszertek az Ethereum és a Litecoin kriptovalutdk. Az Ethereum
egy szamitastechnikai platform és kriptopénz, melyben megtaldlhaté az intelligens
szerz6dés funkcié (script) is. Az egyik legismertebb és legfelkapottabb altcoin a
kriptovaluta befektetSk kérében. A Litecoint a Google egyik korabbi alkalmazottja hozta
létre, szamos hasonl6sag fedezhetd fel a Bitcoinnal, a legtébb kiilénbség az 1) blokkok
generalasahoz alkalmazott kriptografiai algoritmusban van. (3. abra)

egyéh 52,86%
Bitcoin 5V
Stellar
TROM

Litecoin

Bitcoin...
Tether
EOQS
Ethereum
XRP
Bitcoin

46)67%

0,00% 10,00% 2000% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00%

3. dbra: Kriptovaluta valasztas a befektet6k korében (%)
Forris: sajat szerkesztés, standard kérdéives megkérdezés alapjan, n = 210, 2019. februar-marcius

A kilénbo6z6 Bitcoin elagazasok (forkok), mint példaul a Bitcoin Cash, a Bitcoin SV, vagy
a Bitcoin Gold szintén népszertick a befektet6k kérében. Ugyanakkor az is jol
érzékelhetS, hogy a kriptovaluta befektet6k szamos alkalommal véalasztanak az altalunk
vizsgalt Coinmarketcap Top 10-en kivili kriptovalutaikbdl befektetéseik soran. A
megjelolt egyéb kriptovalutak kézott fellelheté a Monero, NEO, IOTA, Verge, ZCash,
ADA, DOGE, DGB, VeChain, Ontology, Platincoin, Decred, Holo, Cardano,
Dogecoin, Dash. Szintén megtalalhaté az egyéb kriptovalutiak k6z6tt a Smart Trade, a
4Art, a ConvertVR, a Nano, az Omise GO, a WBT, a BNB, a LOC, a TFD, a BSO, a
BNO. Fontosnak tartjuk megjegyezni, hogy a valaszaddk éaltal megjeldlt egyéb
kriptovalutak kézott tébb olyan is volt, mellyel kapcsolatban gyakran a ponzi sémat
(piramisjatékot) emlegetik, ilyen példaul a OneCoin vagy a DasCoin. Ez utébbi
,kriptovalutak™ esetében gyakran hallani botranyokrol, piramisjatékszerd muikodéstrdl,
tizleti modellrdl, és az arnyékbankrendszerhez val6 kapcsolodasrol.
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KOVETKEZTETESEK

A tanulmany készitése soran a vizsgalt kutatasi kérdésekkel kapcsolatban a kovetkezd
eredményekre jutottunk:

K1: Milyenek a kriptovaluta befektet6k befektetési szokasai?

A kriptovaluta befektetSk befektetési szokasait, attitiidjeit vizsgalva megallapithatd, hogy
a befektet6k kézel 70 %-a kevesebb, mint 3 éve érdeklSdik a kriptovaluta befektetések
irant. A befektet6k tobbsége vasarlassal tesz szert kriptovalutara, ugyanakkor népszerd a
kriptovaluta banyaszat, és a banyasztarsasigokba térténé befektetés is. A kriptovaluta
befektetok kozel 50 %-a rendelkezik Bitcoinnal, de széles korben valasztanak mds
kriptovalutakat is befektetéseik soran. A befektetSk kozel fele a kriptovaluta befektetések
mellett, leginkabb ingatlan, mutargy befektetéseket valasztana. Jellemz&en a kriptovaluta
befekteték befektetéseinek legalabb 50 %-at kriptovaluta befektetések teszik ki.

K2: Milyen tényezék gatoljak, és motivaljak a kriptovaluta befektetGk befektetési
szokasait?

A kriptovaluta befektetSket leginkabb a vagyon gyarapitisa, a jévedelemszerzés, és a
sz6rakozas élménye motivalja a befektetései soran. A TOTH és ARVAI (2001) keynesi
értelmezésben vett megtakaritasi motivum tipusok kéziil a kriptovaluta befektetSkre a
fiigeetlenségi motivum, és az életciklus motivum a leginkabb jellemz8. A kriptovaluta

befektetés motivaciéit leginkabb a jovedelem, és a piaci informaciok hianya fékezi.
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