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A készpénz szerepe a lakossagi megtakarita-
sokban*

Ritzl lldiko © — Szdraz Aniko® — Bodi-Schubert Aniko

A hdztartdsokban tartott készpénzdllomdny robusztus viselkedése a fejlett orszd-
gokban a hazai és nemzetkézi elemzések szerint is elsésorban a felhalmozdsi célu
készpénztartdsnak készénhetd. Tanulmdnyunkban dttekintjiik azokat a tényezéket,
amelyek 20222025 kéz6tt a forint felhalmozdsi célu készpénztartdsdt jellemezték,
valamint a felnétt magyar lakossdg kérében végzett kutatds eredményei alapjdn
megvizsgdljuk, hogy az egyéni készpénztartdsi déntések hatterében milyen motivu-
mok dlinak. Eredményeink szerint a hdztartdsok felhalmozdsi gyakorlata megtaka-
ritdsi sziikségletpiramisba rendezheté, amelyben a készpénz a biztonsdgi tartalék
kategdridban jdtszik lényeges szerepet, és tartdsdrdl az elmaradt hozam ismereté-
ben hoznak az egyének raciondlisnak megélt déntést. A biztonsdgi tartalékként likvid
formdban tartott 6sszegek mobilizdldsa a befektetések irdnydba az intézményi biza-
lom névelésével és a gazdasdgi, tdrsadalmi bizonytalansdg csékkentésével érhetd el.

Journal of Economic Literature (JEL) kddok: G41, G51, E21

Kulcsszavak: megtakaritds, készpénz, felhalmozasi sziikségletpiramis
1. Bevezetés

A készpénz szerepe az elektronikus fizetés terjedésével jelentésen megvaltozott az
elmult évtizedekben. Az évezred elején a tranzakcids készpénzkereslet visszaszoru-
l[dsaval sokan azt vizionaltdk, hogy a készpénz hamarosan eltlinik a mindennapokbdl
(Rogoff 2016). Ezzel szemben a nominalis készpénzkereslet — a skandindv orsza-
gokat kivéve — az elmult masfél évtizedben 6sszességében noévekedett (Ashworth
— Goodhart 2020). Tobb tanulmany igazolta, hogy e jelenség hatterében a felhal-
mozasi célu készpénzkereslet all, amely az euro kereslete esetében is kimutathatd
(Zamora-Pérez 2021).

* A jelen kiadvanyban megjelend irasok a szerz6k nézeteit tartalmazzak, ami nem feltétlenil egyezik a Magyar
Nemzeti Bank hivatalos allaspontjaval.
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A készpénz szerepe a lakossdgi megtakaritdsokban

Magas inflacids idészakban kézgazdasagi szempontbdl még inkdbb indokolt dontés
a haztartasokban tartott készpénzallomany eré6teljes csokkentése és a felhalmozott
készpénz kamatozd eszkozokbe fektetése az értékalldsag biztositasa érdekében.
Magyarorszdgon a 2022-2023-as felfutd inflacié idején azonban a haztartasok al-
tal tartott készpénzallomany csak viszonylag kis mértékben csdkkent, mikdzben az
inflacié a 25,7 szazalékot is elérte 2023 elején, s az ezt kovetd valtozékony gazdasagi
kérnyezetben is robusztus maradt a forgalomban levé készpénz nominal értéke.
Az inflacid és a haztartasok készpénztartasa kozotti kapcsolat vizsgalata azért is
indokolt, mert a kbzgazdasagi logika alapjan még alacsony inflacios kornyezetben
sem racionalis készpénzt tartani, csak ekkor kisebb a veszteség.

Kutatdsunkat annak megértésére vald torekvés 6sztonodzte, hogy hogyan alakitjak
ki a haztartdsok a megtakaritasaik, felhalmozasaik 6sszetételét, kiilénos tekintettel
a készpénz szerepére. Mi magyarazhatja azt, hogy a pénzlgyi edukacidban elért
el6relépés ellenére (Oktatdsi Hivatal 2024) egy ilyen, latszélag nem racionalis fo-
lyamat tapasztalhaté Magyarorszagon az elmult id6szakban?

Bodi-Schubert és RitzIné Kazimir (2023) a 2004—2022 kozotti id&szakra készitett
makrofdkuszu elemzést. Eredményeik szerint a készpénztartdst hosszu tdvon a haz-
tartdsok netté vagyona, a hosszu és rovid tavu hozamok, a bizonytalansag, a real-
effektiv arfolyam, a pénziigyi szolgaltatdsok dra, valamint az intézményi kornyezet
alakitja. Rovid tdvon kizardlag a bizonytalansag és a rovid tdvd hozamok bizonyultak
magyarazo erejlinek. Kapcsolddva e kordbbi elemzéshez, jelen tanulmany kiegésziti
a vizsgalatot az egyéni dontéshozatalt befolyasold faktorok feltérképezésével, be-
mutatja, hogy a készpénztartds az egyén szintjén milyen tényez6k hatdsara forma-
[6dik, valamint a bizonytalansag és az intézményrendszerbe vetett bizalom hogyan
csapodik le az egyéni felhalmozasi dontésekben.

A tanulmadny elsé része bemutatja a 2022 6ta tapasztalt makrofolyamatokat, ez-
zel kiegészitve Bodi-Schubert és Ritziné Kazimir (2023) elemzését, ezt kovetGen
a felhalmozasi dontések egyéni attitlidjeit vizsgdlja fékuszcsoportos és lakossagi
reprezentativ mintas kérddives felmérés eredményei alapjan.

2. A készpénzkereslet és a felhalmozas alakulasa

A 2022-2025 kozotti idészakban a nominalis készpénzkereslet —a 2022—-2023 soran
felfutd inflacios periddustdl eltekintve — ndvekvé volt. A készpénzkereslet tranzakci-
0s vagy felhalmozasi célu lehet. A tranzakcids készpénzkereslet, illeszkedve a korabbi
tendencidhoz, csokkend trendet mutatott, ezzel szemben a nem tranzakciés célu
készpénztartas ebben az id&szakban is bévilt nominalisan. A haztartasok felhal-
mozasi célu készpénztartdsdnak novekedéséhez hozzajarult az adott id6szakban
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jellemzd, folyamatosan magas bizonytalansag, amit a viszonylag magas hozamok
mérsékeltek. Végiil a 2.3. alfejezet igazolja, hogy a rejtett gazdasag tevékenysége
tovabbra sem jelenti a készpénzkereslet ndvekedésének f6 mozgatderejét.

2.1. A készpénzkereslet alakulasa

Jelen kutatas a készpénzkereslet alakuldsat 2022. januar és 2025. |. féléve kozott
vizsgalja. 2022 marciusaban az orosz-ukran haboru kitdrése miatti panik kiugré mér-
ték( készpénzkeresletet okozott. Az orosz-ukran hdboru kezdetét kovetd két hétben
a forgalomban |évé készpénzallomany kdzel 500 milliard forinttal bviilt, ami harom
hét alatt 6 szdzalékot meghaladd mérték(i ndvekedést jelentett. Az orosz-ukrdn
haboru kitorését kbvetd készpénzkeresleti sokk a régids orszagokban, valamint az
eurobvezetben is kialakult, mértéke azonban a konfliktustél foldrajzi értelemben
tavolodva csokkent (Faella — Zamora-Pérez 2025).

A készpénzkeresleti sokkot kovetd igazoddsi folyamat 2022 oktoberéig tartott, ennek
keretében a lakossag a marciusban felhalmozott készpénzallomanyt fokozatosan
leépitette. Ez abban nyilvanult meg, hogy bar a folyamat kezdetén a nominalis kész-
pénzallomany havi bazisu novekedése volt megfigyelhet6, ennek mértéke elmaradt
a kordbbi értékektdl. Ugyanakkor a korrekcids folyamat lecsengése atfedésben volt
a 2022 masodik negyedévétdl dinamikusan névekvd inflacid okozta készpénzkereslet
visszaesésével, amelynek kovetkeztében 2022 augusztusatdl 2023 juliusaig havi ba-
zison visszaesés ment végbe: ez idGszak alatt a forgalomban |évé készpénzallomany
4,2 szazalékkal, 353,4 milliard forinttal csokkent. E csokkenés ellenére 2023. jdlius
végén a forgalomban |év6 készpénzdllomany 2,6 szdzalékkal haladta meg a 2021.
év végi értéket. 2023 augusztusatol az inflacio mérséklédésével parhuzamosan
a készpénzallomany ismét novekvs trendet mutat, a havi bazisu boéviilés azonban
elmarad a 2013-2020 kozotti ndvekedési Gtemtdl. A forgalomban 1évé nominalis
készpénzallomany a 2021. év végi 7 788,3 millidrd forintrél 2025. junius végére
9 218,6 milliard forintra, 18,4 szazalékkal novekedett (1. dbra).

A forgalomban 1évé készpénzmennyiséget a vasarldértékének tiikrében vizsgal-
va, vagy a haztartdsok vagyonahoz, illetve GDP-hez viszonyitva egyértelmd, hogy
a 2022-2025 kozotti id8szak jelentdsen kilonbozott a 2013-2019 kézotti konjunk-
turalis fellendilés idGszakatol (1. tabldzat).
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1. dbra
A készpénzkereslet alakulasa szezondlisan és naptarhatassal kiigazitott adatok alapjan

%

|Orosz-ukrén haboru kitorése

3, Ve

Megjegyzés: el6z6 honap = 100, valamint az dbrdn pirossal jel6lt érték a JDemetra+ szezondlis kiigazito
szoftver dltal detektdlt kiugro értéket (outliert) jeldli.

Forrds: Szamitdsok a Magyar Nemzeti Bank (MNB) adatai alapjdn

1. tablazat
A készpénzkereslet szempontjabdl relevans id6szakok fontosabb adatai

2013-2019 | 202272025
junius
Haztartasok real nettdé pénziigyi vagyonanak éves atlagos valtozasa (%) +10,1 +4,3
Atlagos 3 hénapos allampapirpiaci referenciahozamok (%) +1,1 +7,9
Redl-GDP éves atlagos valtozasa (%) +4,2 +1,0
Eves atlagos inflaci6 (%) +1,4 +9,1
A készpénzkereslet valtozasanak havi relativ szérdsa az adott id6szakban (%) 1,1 2,7
A készpénzmennyiség nomindlértékének éves dtlagos valtozésa (%) +13,4 +3,9
A készpénzmennyiség realértékének éves atlagos valtozasa (%) +10,9 =53

Forrds: MINB (Az dllamhdztartds és hdztartdsok el6zetes pénziigyi szamldi: https://statisztika.mnb.hu/
publikacios-temak/penzugyi-szamlak/tajekoztatok/az-allamhaztartas-es-haztartasok-elozetes-
penzugyi-szamlai, Allampapirpiaci referenciahozamok: https://statisztika.mnb.hu/publikacios-temak/
kamatlabak_-penz-es-tokepiaci-adatok/allampapirpiaci-referenciahozamok/allampapirpiaci-
referenciahozamok) és a Kézponti Statisztikai Hivatal (KSH) (1.2.1.1. A f6bb drmutatdk, havonta [el6z6
év azonos id6szaka = 100,0%], https://www.ksh.hu/stadat_files/ara/hu/ara0039.html valamint
21.2.1.8. A brutté hazai termék (GDP) termelése 2021. évi dtlagdron, nemzetgazdasdgi dganként,
szezondlisan és naptdrhatdssal kiigazitott és kiegyensulyozott negyedéves adatok [millié forint], https.//
www.ksh.hu/stadat_files/gdp/hu/gdp0092.html) adatok alapjdn szerzék szdmitdsa, 2025-re el6zetes
becslés
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A 2008-2011 kozotti gazdasagi valsagot kdvet6en 2013. janudrtdl 2019 végéig a for-
galomban |év6 készpénzmennyiség dinamikusan nétt redl- és nominalértékben egy-
arant, bévulését mérsékelt volatilitas jellemezte. A GDP-ardnyos készpénzallomany
a 2013-ban mért 10,6 szazalékrdl 2019-ben 13,8 szazalékra n6tt. A stabil bévilés
az alacsony inflacidnak, mérsékl6dé kamatkdrnyezetnek, a dinamikus gazdasagi
novekedésnek, valamint a haztartasok névekvé vagyonanak volt készonheté.

Ezzel szemben 2022-t6l a haztartasok pénziligyi vagyonanak béviilése mérsékl6dott,
a hozamok nagy mértékben meghaladtdk a 2013—-2019 kozotti értékeket. A GDP-
aranyos készpénzallomany 2020-t8l mérséklédott, 2023-t6l 10,8 szazalék kordli
értéken stabilizalddott. Osszességében a makrogazdasagi kdrnyezet kedvezétleniil
alakult ebben az idészakban, a GDP-novekedés éves atlagban 1 szdzalékot ért el, az
inflacid éves atlaga 9,1 szazalék volt, a turbulens gazdasagi kérnyezet a készpénzke-
reslet magas relativ szordsaban is tiikr6z6dott. Ennek kovetkeztében a forgalomban
lévé készpénzmennyiség realértéke évente atlagosan 5,9 szazalékkal mérsékl6dott
(1. tabldzat). A készpénzmennyiség nominal- és realértékének alakuldsa is rugal-
matlannak bizonyult az arszinvonal emelkedéséhez viszonyitva.

A folyamatok arra utalnak, hogy a GDP-aranyos készpénzallomany a kordbbi évek
csokkenését kovetéen 2023 éta allanddsult, vagyis a felhalmozasi célu készpénz-
tartds redlértékben alacsonyabb szinten stabilizalédott.

2.2. A haztartasok készpénzkereslete

A 2022-2025 kozotti idészakban az elektronikus fizetési médok térnyerése eré-
teljes volt az online pénztargépek (OPG) adatai alapjan. A készpénzes tranzakcidk
darabszamanak mérséklédése éves bazison 2022 juniusatdl valt jellemzévé, és 2023
novemberétdl mar a készpénzes tranzakcidk értéke is folyamatosan csokken az el6z6
év azonos id6szakdhoz képest, aminek alapjan a tranzakcids célu készpénzkereslet
csOkkenésére kovetkeztetiink. 2022 januarjdban az OPG-ben regisztralt tranzakciok
értékébdl a készpénzes tranzakcidk 50,7 szdzalékkal részesedtek, 2025. junius végére
ez az arany 39,4 szazalékra mérsékl6dott.

Ugyanakkor a készpénzhasznalat teriiletileg jelent6sen eltér6 mintdzatot mutat, ami
egyrészt a jovedelem, masrészt a készpénzhasznalati preferencidk terileti kiilénb-
ségeivel magyarazhatd. Az orszag egészére jellemzd, hogy a bruttd redl atlagkereset
novekedésével a készpénzes tranzakcidk ardnya csdkken, azonban ezen indikator
véltozasanak Uteme varmegyénként eltéré mértékben hat a készpénzes tranzakcidk
aranyanak valtozasara (2. dbra).
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2022Q1

2025Q3

Forrds: MNB, NAV online pénztdrgép adatbdzis alapjdn
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Az OPG-adatok alapjan az egyértelm(ien csdkkend tranzakcios célu készpénzkereslet
mellett a lakossagi készpénzkereslet meghatarozé mozgatderejévé a megtakaritasi
célu készpénzfelhalmozas valt.

A megtakaritasi magatartast a GDP ardnydban vizsgalva a hazai haztartasi szektorra
az elmult években, a GDP 6 szazaléka korul alakuld nettd pénziigyi megtakaritas
(mas néven nettd finanszirozasi képesség, ami a bruttd pénziigyi eszkbzndvekedés
és forrasboviilés kiilonbségeként adddik) volt jellemzd, ami magasabb, mint a ré-
gids orszdgokban vagy az EU egészében mért, az MNB Megtakaritdsi Jelentés 2025
kiadvany adatai szerint (MNB 2025). Altalanossagban elmondhaté, hogy bar a héz-
tartdsok nettd pénzligyi megtakaritdsa a GDP-hez viszonyitva névekvd tendenciat
mutat, 2011 6ta a bruttdé megtakaritason belil a készpénz ardnya folyamatosan
csokken. A megtakaritasok készpénzben felhalmozott hdnyada a 2022-ben mért
9,3 szazalékrol 2025 elsd félévében 7,7 szazalékra mérséklédott.

A 2022 nyardn feler6s6dd inflacidé kapcsan racionalis dontésnek tlinhetett az elér-
téktelenedd készpénz lekotése és igy az értékének megbrzése. A haztartasok rész-
letes negyedéves pénzligyi szamladinak adatai alapjan azonban az lathatd, hogy bar
a magas inflacié idészakaban, 2022 masodik és 2023 mdsodik negyedéve kozott
a haztartasok altal tartott készpénzallomany csdkkent, azonban a latra sz6l6 betétek
allomanydnak a csdkkenése ezt tdbbszorosen meghaladta (3. dbra). A 2022 els6
negyedév végi dllomanyi adatokhoz képest 2023 masodik negyedévének végére
a hdztartasoknal |évé készpénzallomany 6,8 szazalékkal, mig a hitelintézeteknél veze-
tett betétek allomanya 16,1 szazalékkal csokkent. Ugyanezen id&szak alatt az egyéb
pénzigyi eszkézok allomanya (a haztartasok pénziigyi eszkozei a forint készpénz és
a hitelintézeteknél vezetett betétallomany kivételével, mint példaul allampapirok,
kotvények, részvények dllomanya) 17,8 szazalékkal n6tt. Ebbdl arra kovetkeztetilink,
hogy a hitelintézeteknél vezetett betétdllomany az inflacié valtozésara rugalmasab-
ban reagilt, mig a készpénzallomany az arszinvonal ndvekedésére inkdbb rugalmat-
lannak tekinthetd. Azaz a haztartasok a rendelkezésiikre allo készpénzt kedvezGtlen
kordlmények kozott is csak mérsékelten csoportositjak at hozamot biztositd eszko-
z0kbe, mig a betétekkel ezt sokkal nagyobb valdszinliséggel teszik meg.

Az inflacid csokkenésével 2023 végétdl a készpénzallomany és a hitelintézeteknél
tartott latra sz616 betétek nomindlis allomanya Ujra névekedett, a haztartasok ,visz-
szatoltotték” ezekbe a felhalmozasi formakba a pénzeiket. 2023 mdasodik negyed-
évének végétdl 2025 azonos iddszakaig a készpénzallomany 16,5, a betétallomany
25,8, mig az egyéb pénziigyi eszkozok allomanya 26,6 szazalékkal bovilt. Tehat
a csokkend inflacié idGszakdban is rugalmatlanabbnak bizonyult a haztartdsok altal
tartott nominalis készpénzallomany alakuldsa a betétdllomanyhoz képest. A kész-
pénz betétallomanyhoz viszonyitott rugalmatlansdga azt implikalja, hogy a készpénz
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és egyéb pénziigyi eszkozok, mint példaul dllampapirok, kotvények és részvények
kozott joval csekélyebb a helyettesithet6ség, mint a folydszamlan tarolt 6sszegek
és az egyéb pénzlgyi eszk6zok kozott.

3. abra
A haztartasok pénziigyi eszk6zallomanyanak valtozasa az el6z6 negyedévhez képest

Millidrd Ft

3000
2500
2000
1500
1000
500

0
=500
110 0 (e ARG GEECEES

Készpénz, forint mm Betétek hitelintézeteknél, forint m Egyéb

Forrds: MINB (Az dllamhdztartds és hdztartdsok el6zetes pénziigyi szamldi: https://statisztika.mnb.hu/
publikacios-temak/penzugyi-szamlak/tajekoztatok/az-allamhaztartas-es-haztartasok-elozetes-
penzugyi-szamlai)

Bddi-Schubert és Ritziné Kazimir (2023) igazolta, hogy a bizonytalansag névekedése
rovid és hosszu tavon is noveli a készpénzkeresletet. A bizonytalansagot a munkanél-
kuliségi kilatasok érzékelését mérg ESI indexszel kozelitették, mivel a munka elvesz-
tésétdl valo félelem komoly egzisztencialis fenyegetettséggel jar. Az index magasabb
értékénél a népesség nagyobb ardnya szamit arra, hogy a kovetkez6 12 hénapban
elvesztheti a munkajat (4. dbra). A 2022 mdrciusdban kirobbant orosz-ukrdn habo-
ru ezt a bizonytalansagot hazdnkban jelentés mértékben megnovelte, de az ekkor
kialakuld csucs nem érte el a 2008-as valsag kialakulasakor vagy a Covid19-jarvany
kezdetén mérteket. A kiilonbség ezekhez a lokalis csticsokhoz képest az, hogy az in-
dex szintje nem csokkent tartdsan. A mutatd 30—-40 kdzotti értékeket vesz fel annak
ellenére, hogy a munkanélkiliségi rata azéta sem novekedett szdmottevéen, 2025
juniusdban 4,3 szazalékot ért el, ami 0,7 szazalékponttal magasabb a 2022. juniusi
értéknél. Osszehasonlitasként, a munkanélkiiliségi kildtasokat méré ESl-index értéke
2013-2019 kozott a 0-20 kozotti tartomanyban alakult. A bizonytalansag tartdsan
magas szintjéhez hozzajarultak a napjainkig tarté turbulens idGszakot jol jellemzé
gyors, varatlan gazdasagi, politikai, tarsadalmi és egyéb valtozasok, amelyek kozvet-
lendl vagy kozvetve jelentdsen befolyasol(hat)jak az egyének életét, és igy ndvekvd
bizonytalansaghoz vezet(het)nek.
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A munkanélkuliségi kildtdsokkal mért bizonytalansag Magyarorszdgon mar
a Covid19-jarvany o6ta tartésan meghaladja az euroévezetben mért adatot. Ez ko-
rabban csak a gazdasagi valsag idGszakaban volt jellemzd. 2013-2016 kozott a ma-
gyar és az eurodvezeti mutaté hasonlé értékeket vett fel, mig 2016—-2019 kozott
a hazai bizonytalansag az eurodvezetihez képest jelentésen elmaradt. Az adatok
arra utalnak, hogy a bizonytalansag tovabbra is hozzajarulhat a hazai lakossagi kész-
pénztartds magas szintjéhez.

4. abra
A kovetkez6 12 hénap munkanélkiiliségi kilatasainak értékelése
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg (Economic Sentiment Indicators: https.//ec.europa.eu/economy_ finance/db_
indicators/surveys/documents/series/nace2_ecfin_2510/consumer_total_sa_nace2.zip, letéltés ideje
2025. november 7.)

2.3. A rejtett gazdasag hatasa a készpénzkeresletre

A forgalomban Iévé készpénzallomany béviilésével kapcsolatosan gyakorta felmerdil
a kozbeszédben, hogy a rejtett gazdasag novekedése magyarazza a készpénz irdnti
igény ndvekedését. Egyértelm(, hogy a készpénzkeresletre a tranzakcids és meg-
takaritasi tényez6kon tul, bizonyos mértékben a rejtett gazdasag készpénzigénye is
hatdssal van. A rejtett gazdasag legjelentésebb mérhet6 tényez6je az afa-elkerilés,
ami 2011-2022 kozott folyamatosan csokkent az afarés becslések alapjan (Ritziné
Kazimir — Mdténé Bella 2020), azonban 2023-t6l trendforduld kovetkezett be azzal,
hogy az afarés novekedési palydra allt. A készpénzkereslet hosszu tavu palyajat
a szokasos valtozék mellett a rejtett gazdasag is magyarazza, igy valdszinlsithet6,
hogy az elmdult 3 évben az afacsalds ndvekvé ardnya is hozzajarult a készpénzkereslet
béviléséhez (5. dbra).
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5. abra
A magyar afarés az elméleti afa és a forgalomban Iévé készpénzallomany aranyaban
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg (VAT Gap in the EU: https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/
298d43e2-bd28-11ef-91ed-01aa75ed71al/language-en, letéltés ideje: 2025. junius 6., valamint VAT Gap
in the EU Report 2025: https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/b5c7403b-d67f-11f0-
8da2-01aa75ed71al/language-en, a 2024-es adatok az alapadatokat tartalmazé tdbldzatbdl lettek
kiszamitva: https://taxation-customs.ec.europa.eu/document/download/c4ce2el13-0a9b-4a26-8f49-
7238a8b4dc7a_en, a letéltések ideje: 2026. janudr 7.)

Az 5. dbrdn lathato, hogy a forgalomban |év6 készpénzallomany alakuldsaban 2006—
2013 kozott a rejtett gazdasag jelent6sebb szerepet jatszhatott, mint a 2014-2022
kozotti id6szakban. A 2022 utan bekovetkezett trendforduld Ujra ndvelhette a rejtett
gazdasag sulyat a készpénzkeresletben, de ez a szerep nem hasonlithaté a 2014
el6tti id6szakihoz. Ez alatdmasztja, hogy bar a rejtett gazdasag jelentfsége nem
elhanyagolhatd a készpénzkereslet szempontjabdl, de 2014-2022 kozotti intenziv
béviilési id6szakban nem ez volt a készpénzkereslet nominalis névekedésének 6
mozgato ereje.

Ha a forgalomban Iévé6 készpénzdllomdny és az afarés nominalértéke helyett ezek
redlértéke kertl fokuszba, akkor jol lathatd, hogy a két mennyiség kozott erés ne-
gativ kapcsolat figyelhet6 meg, a korreldcios egyltthato értéke —0,959, azaz az
afarés redlértékének a csokkenése, a forgalomban [évd készpénzallomany realérté-
kének novekedésével jar egylitt. Ennek a jelenségnek a vizsgdlata, valamint a rejtett
gazdasdag készpénzkeresletének az elemzése terjedelmi okokbdl tilmutat ennek
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a tanulmanynak a keretein, de a 6. dbra alapjan kijelenthet6, hogy minden egyéb
valtozatlansaga mellett az 4farés névekedése nem jar egyiitt a forgalomban Iévé
készpénzallomany novekedésével.

6. abra
A forgalomban |évé készpénzallomany és az afarés redlértéke 2008-as aron
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Forrds: Eurdpai Bizottsdg (VAT Gap in the EU: https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/
298d43e2-bd28-11ef-91ed-01aa75ed71al/language-en, letéltés ideje: 2025. junius 6., valamint VAT Gap
in the EU Report 2025: https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/b5c7403b-d67f-11f0-
8da2-01aa75ed71al/language-en, a 2024-es adatok az alapadatokat tartalmazé tdbldzatbdl lettek
kiszamitva: https://taxation-customs.ec.europa.eu/document/download/c4ce2el13-0a9b-4a26-8f49-
7238a8b4dc7a_en, a letdltések ideje: 2026. janudr 7.) és Magyar Allamkincstdr (A kézponti alrendszer
kéltségvetési mérlege, archivum: https://www.allamkincstar.gov.hu/Koltsegvetes/Kozponti_alrend-
szer_-_Merlegek/a-kozponti-alrendszer-koltsegvetesi-merlege/Archivum, letéltés ideje: 2025. junius 6.)

3. A készpénzben valé felhalmozas egyéni 6sztonzdi — kutatasi ered-
mények

A kutatds célja az volt, hogy a feln6tt magyar lakossag korében a készpénzben tor-
ténd felhalmozas robusztussaganak motivacidit feltarja. Ennek érdekében a Magyar
Nemzeti Bank 2025 els6 negyedévében lakossagi készpénzhasznalati szokasokat
felmérd atfogd kutatast hajtott végre, aminek sordn kérd&ives felmérés és fokusz-
csoportos interjukon keresztil térképezte fel a lakossagi készpénzhasznalati szo-
kasokat, attit(idoket®. Az 1 500 f&s, feln6tt lakossag korében reprezentativ mintan
a kérdéiv adatait hibrid formaban, 1 000 f&s online és 500 f&s telefonos lekérdezés
keretében vették fel. Kérddiv adatait a nem, iskolai végzettség, lakohely tipusa és
életkor valtozok szerint a 2022-es népszamlalds adatokat alapul véve lett kiterjesztve

a teljes feln6tt lakossagra.

1 A lakossagi kutatast a Szazadvég Konjunkturakutato Zrt. végezte.
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Osszesen 6 fokuszcsoport interjura keriilt sor, kettére Budapesten, valamint
Debrecenben, Gyérben, Keszthelyen és Tiszafoldvaron. Minden fékuszcsoportban
tiz-tiz résztvevl beszélgetett, a résztvevdk kivalasztasaban nem, kor és iskolai vég-
zettség szerint a feln6tt népesség Osszetételét vették figyelembe.

A fokuszcsoportos interjukrol felvétel késziilt, a leiratozas Alrite szoftverrel késziilt.
A szbveget feldolgozasa soran (Nyumba et al. 2018; Rabiee 2004) a felhalmozasra
vonatkozd szovegrészeket tobbkords kategorizalasnak vetettik ala (Lochmiller 2021),
ami a felhalmozasi formdkat, szempontokat, érzelmeket, élethelyzeteket és kogni-
tiv torzitdsokat azonositotta. A fékuszcsoportos interjuk feldolgozasanak részletes
modszertanat és a feldolgozds eredmeényeit Ritzl és szerzétdrsai (2026) ismerteti.

A fékuszcsoportos interjukbol feltdrva a készpénz szerepét a felhalmozasban, ért-
het6vé valik az a latszélag nem racionalis dontés, hogy a haztartasok a felhalmoza-
sok egy — ardnyaiban egyre kisebb, de makrogazdasagi szinten mégis szamottevé
— részét miért tartjdk készpénzben. A készpénztartds magyarazatanak egyik sar-
kalatos eleme a felhalmozdasok szlikségletpiramis szerinti kategorizaldsa, ezt, vala-
mint a reprezentativ lakossagi felmérés megtakaritasra vonatkozé megallapitasait
a 3.1. alfejezet tartalmazza. A 3.2 alfejezetben a készpénztartdst és a felhalmozasi
sziikségletpiramis kategéridit kialakité egyéni szintli dontéseket meghatarozé té-
nyez6ket elemezzik.

3.1. A felhalmozasi sziikségletpiramis

Bar a kdzgazdasagi szaknyelvben a megtakaritas a jovedelem el nem koltott része-
ként azonositott egyértelm kategoria, a kdznyelvben a megtakaritds szemantikai
szempontbdl nem tekinthet6 atfogd fogalomnak ugyanerre, valamint lakossagi ku-
tatdsunk alatdmasztja, hogy a megtakaritas kifejezés egyarant jelolhet allomanyi
és flow értéket is. Fontos eredmény tovabba, hogy a kutatds feltarta, hogy a meg-
takaritds szinonimai, mint példaul a félretett pénz, befektetés, biztonsagi tartalék,
vésztartalék, tartalék, vagyon az egyén kognitiv értékelésében eltérd jelentésréteg-
gel birnak, eltérd a céljuk és a funkcidjuk és kiilonboz6 érzelmi viszonyulds kotheté
hozzajuk. Az eltéré érzelmi viszonyulds és cél miatt ezek a kategdridk ala-foléren-
deltségi viszonyban allnak egymassal. A kiilonbo6z6 kategéridk képzésének két f6
kovetkezménye van kutatasunk szempontjabal.

Mindennek kévetkeztében a lakossagi kutatas esetében figyelembe kellett venniink,
hogy a megtakaritds szét tartalmazé kérdésekre adott valaszok a fogalom nem atfo-
gb és tartalmilag nem egyértelmd jelentése miatt csak az informaciés halmaz egy
részét fogjak lefedni, s6t félrevezeté eredményre is vezethetnek. Emiatt sziikséges
volt kiilon kezelni a felhalmozott 6sszegek dllomdanyat és a felhalmozas folyama-
tat, amit a kérddiv és a féokuszcsoport vezérfonal megfogalmazasa soran egyarant
szem elG6tt tartottunk. A készpénznek az egyén rendelkezésére allé6 megtakaritasi
allomanyban és a felhalmozasi folyamatban is van szerepe, de ez a kettd eltérd.
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Tovabba a felhalmozas kifejezésére hasznalt biztonsagi tartalék, megtakaritas, befek-
tetés a kategoériak ala-folérendeltségi viszonya miatt sziikség volt a kozottik érzékel-
hetd hierarchikus szerkezet részletes feltérképezésére is. Ezt — a probléma jellegénél
fogva — f6ként a fékuszcsoportos interjuk sordn tudtuk végrehajtani, itt vizsgdltuk az
egyes kifejezésekhez kapcsolddd attitlidoket, a dontési mechanizmusokat, a rétegek
relativ sulyanak alakuldsara hato tényez6ket, valamint ezek valtozdsanak folyamatat.

A felhalmozasi szlikségletek hierarchikus felépitésével magyarazhatd, hogy az adott
hdénapban elkélteni nem tervezett pénzosszegek, a pénzligyi vagyon kilonb6z6
elemei elkllonilnek, eltérd funkcidval birnak, és altaldban az ezekhez kapcsold
attitlidok is eltéréek. Az ala-folérendeltségi viszony ahhoz is hozzajarul, hogy a fel-
halmozas egy részét a lakossag készpénzben vagy egyéb likvid formaban tartja.
A hierarchikus struktura Maslow (1954) sziikségletpiramisahoz hasonlé. A felhal-
mozassal kapcsolatos kategoériak lehatarolasat mar Fisher (1930) és Keynes (1936)
is megfogalmazta, azonban a kategdridk hierarchikus szerkezetét kés6bb igazoltak
(Lindqvist 1981; Xiao — Noring 1994; DeVaney et al. 2007), a szintekhez eltéré lik-

R AL

id6horizont rendelheték (DeVaney et al. 2007).

Altaldban elmondhatd, hogy a fékuszcsoport interjuk soran a felhalmozas fogalma
a biztonsdagi tartalék-megtakaritds-befektetés jél lehatdrolt kategdridira bomlott
a résztvevlk tobbsége szdmdra (7. dbra). Ez a kategorizalas a szakirodalom altal
meghatdrozotthoz képest jéval egyszer(ibb, kevesebb szintet tartalmaz. Ugyanakkor
ki kell emelni, hogy azok a tébbszintl klasszifikaciok kérdGives adatfelméréseken
alapulnak, ahol a szinteket a jovedelem fliggvényében hatdroztdk meg.

7. dbra
A felhalmozasi sziikségletpiramis szintjei
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A fékuszcsoport interjuk eredménye alapjan a harom kategéria hierarchikus viszony-
ban 4all egymdssal, legfontosabb a biztonsagi tartalék képzése, ezt kdveti a megta-
karitas valamilyen meghatarozott hosszabb tavu célra, a befektetés pedig ezen felil
képzddik, egyetlen célja a jovedelemszerzés.

A felhalmozasi szintek rétegzédése a fékuszcsoportos interjuk szévegeinek feldol-
gozasa soran is egyértelmden kirajzolédott. A biztonsagi tartalék és a megtakari-
tas azonban a résztvevik egy része szamara azonos fogalom volt, azért, mert ,ezt
szoktdk meg, egyben kezelik”, illetve sok esetben a rendelkezésiikre allé alacsony
jovedelem nem teszi lehetévé a kiillonbségtételt. Ok azok, akik legfeljebb a folyd
kiadasokat és a félretett pénzt kiilonboztetik meg. A tovabbiakban réviden bemu-
tatjuk a hdrom felhalmozasi kategéria fokuszcsoportos interjuk alapjan jellemezhet6
karakterisztikakat.

3.1.1. A biztonsdgi tartalék

A biztonsagi tartalékot a résztvevdk a varatlan kiadasokra sziikséges 6sszegként
hatdroztak meg, amivel mindenképp rendelkezni kell. Kiemelten fontos tulajdonsaga
a likviditds, képzésénél a hozam és ezzel parhuzamosan az értékallésag egyaltalan
nem jatszik szerepet, emiatt jellemz6, hogy a résztvevék a biztonsagi tartalék leg-
aldbb egy részét készpénzben tartjak.

A biztonsagi tartalékhoz kapcsolddo attitlidok koziil a biztonsagra torekvés a legje-
lentGsebb, ami ebben az esetben az egyén biztonsagat jelenti, ha valamilyen hirtelen
esemény miatt pénzre lenne szilksége, az dlljon azonnal rendelkezésére, vagyis
maga a likviditds is hozzajarul az egyén biztonsagahoz. A felhalmozasi formak kozil
a biztonsagi tartalékhoz tartoznak a legintenzivebb érzelmek. A biztonsagi tartalék
oldja fel a bizonytalansag miatti szorongast és az érzékelt valdsag miatti félelmet,
megléte nyugalmat, stabilitast jelent. A biztonsdagi tartalék ,katasztréfak” esetén
haszndlandd, a résztvevdk jéval nagyobb intenzitassal, jelent&s érzelmi toltettel
beszéltek réla.

Felhalmozasa kevésbé fligg az egyén koriilményeitél, ismereteitdl, tudasatol, mi-
vel a ,szlikség van ra”, , kell, hogy legyen” a f6 motivacié. A biztonsagi tartalék az
egyén altal meghatdrozott mértékd, hidnya fesziiltséget és negativ érzéseket okoz,
amit az adott 6sszeg elérése megszlintet, és amit a felhaszndldsa ujratermel. Ezzel
fligghet 6ssze, hogy a biztonsagi tartalék felhalmozasanal a rendszerességet nem
emlitették, annak ,meg kell lennie”.

A biztonsagi tartaléknal a résztvevék 6sszegeket is megneveztek, ami par szazezer
forinttdl 2—3 millié forintig terjedst, illetve 3—12 hénapnyi megélhetést biztositd 6sz-
szegben definidltak azt. A résztvevék kozel fele kiemelte, hogy az altala felhalmozott
biztonsagi tartalékot otthon tartja készpénzben. A fentieket figyelembe véve, a KSH
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kereset statisztikai alapjan, a biztonsagi tartalékok indulé 6sszege 1 millié forint
korili a median keresettel rendelkez6k esetében (2. tdbldzat).

2. tablazat
A haztartasok altal tartott biztonsagi tartalék értékének hipotetikus alakuldasa 2024-ben

Id6horizont Biztonsagi tartalék a nett6 mediankeresetbdl szamitva (forint)
3 hénap 1067 203
6 hénap 2 134 406
12 hénap 4268 812

Megjegyzés: brutté medidnkereset = 516 994 forint/hé/f6, nettd/brutté dtlagkereset ardnydval
szdmolva (68,8%) a netté medidnkeresetet (355 734 forint/hd/f6)

Forrds: KSH (20.2.1.41. F6bb kereseti adatok — munkdltatok teljes kérénél, havonta, valamint havi és

negyedévente kumuldlt. STADAT tdbla: https://www.ksh.hu/stadat_files/mun/hu/mun0143.htmi,
letéltés ideje: 2025. szeptember 30.)

Az is jellemz6 motivum volt, hogy a készpénztartas inflacié miatti értékvesztésének
a fokuszcsoport résztvevéi tudatdban voltak, vagyis a készpénztartas ilyen szem-
pontbdl tudatosan vallalt veszteség, igy nem vezethet6 vissza a pénziigyi edukacié
hidnyara. A gazdasagi vagy |étbizonytalansag névekedésével a biztonsagi tartalék
felértékel6dik, ezért kevés esélye van annak, hogy inflacié esetén ezeket az 0ssze-
geket kevésbé likvid formakba csatornazzak at.

A valutaban vald felhalmozas a biztonsagi tartalék egy specialis formdja, ugyanis az
inflacidval és a forint leértékel6désével kapcsolatos belsé szorongast oldja, ezért
az altala nyujtott biztonsagot értékelik a résztvevdk és értékallonak gondoljak a va-
lutat. Els6sorban eurdt, ezen kivil az amerikai dollart emlitették, amit otthonukban
tartanak néhanyan.

3.1.2. A megtakaritds

A megtakaritas a biztonsagi tartalékkal szemben altaldban valamilyen cél elérésére
szolgdl, aminek kapcsan gyakorta emlitették a nyugdijcéli megtakaritdsokat vagy az
ingatlanvasarlast, illetve a jolét novelését, ezek a célok nem a mindennapos, hétkdz-
napi sziikségletekhez kothetdk, illetve megjelenik a varhatd egészségiigyi kiadasokra
vald tartalékolds. A megtakaritas esetében felértékel6dik a rendszeresség, és mar
fontos az értékalldsag, a hozam és a koltségek is. Altalaban rendszeresen vagy rend-
szerességre torekedve adott 6sszeget vagy a jovedelem adott hanyadat teszik félre.

Az érzelmek szempontjabol megtakaritas felhalmozasa hasznossagot jelent, sokan
a boldogsag elérésének eszkozeként emlitették.

A megtakaritds esetében a koltség, hozam, illetve a biztonsag kerilt leggyakrab-
ban emlitésre, de itt a biztonsag kevésbé magara az egyénre, hanem inkdbb arra
irdnyul, hogy az egyén szeretné a pénzét biztonsagban tudni, a biztonsag és az
értékallosag az els6dleges dontési szempontként volt azonosithatd. A résztvevék
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a megtakaritdsok kapcsan gyakran emlitették az allampapirt, mint biztonsagos meg-
takaritdsi format.

Mivel a megtakaritdsnal a hozam és a koltségek fontos szempontot jelentenek és
a résztvevék altaldban nem biznak abban, hogy a bank az § érdekiket szem el6tt
tartja, ezért a bankokkal szembeni és az dltalanos bizalmatlansag itt a leger&sebb,
ami a tervezési id6horizont csokkenését eredményezi.

A készpénz szerepe a megtakaritasokban a biztonsagi tartalékhoz képest mar jéval
kevésbé domindns, de az is jellemz6 magatartasforma, hogy tobben készpénzben
gy(jtik 6ssze bizonyos értékhatarig a megtakaritasukat, s csak ezt kovet6en fordul-
nak pénzintézethez.

Emellett a készpénzes megtakaritas a banki koltségek elkeriilése miatt meriilt fel
az interjukban, és még ez esetben is jelentds szerepet jatszik a likviditds, valamint
a hozzaférhetGség. A megtakaritassal kapcsolatban a készpénzt a félelem, bizalom,
bizonytalansdag attitldokkel egyltt emlitették, az altaldnos bizonytalansag, valamint
a bankokkal szembeni bizalmatlansag felolddsanak eszkdzét is tobben a készpénzzel
azonositottak.

3.1.3. A befektetés

A vélaszaddk tobbségének gondolatmenete szerint befektetésre akkor keriilhet sor,
amikor nagyobb értékd osszeg all az egyén rendelkezésére, és annak felhasznalasat
nem tervezi a kozeljévében, ennél a kategdriandl az elérhet6 hozam, illetve kolt-
ség hangsulyossa valik. Tobb esetben felmerilt, hogy nem pénziigyi termékeket,
hanem az ingatlant, mint befektetési format tartjak legbiztonsagosabbnak és a leg-
inkabb értékalldonak. A befektetés egyértelmiien hosszu tavu és kevésbé fliz6dnek
hozzd mély, személyes érzelmek. Ez a ,felesleges pénz”, amit jovedelemszerzésre
kivdnnak haszndlni, és ezaltal tdvolabbinak tekintett, mint a kozvetlen mindennapi
sziikségletkielégitést szolgald dsszegek. A befektetések esetén a készpénznek mar
egyaltalan nincs szerepe.

3.1.4. A kérddGives kutatds eredményei

A fékuszcsoportos interjuk eredményei feltard jellegliek, az egyes magatartasformak
gyakorisagardl nem nyujtanak reprezentativ informacidt. Azonban a kérddiv adatai
alapjan képet alkothatunk arrél, hogy a készpénz milyen helyet tolt be a feln6tt
lakossag felhalmozasi magatartdsdban a sziikségletpiramis egyes szintjein. Mivel
azonban a befektetésnél a fokuszcsoportos tapasztalatok alapjan egyaltaldn nem
jatszott szerepet a készpénz, ezért a tranzakcios, biztonsagi tartalék és megtakaritasi
célu készpénztartasra kérdeztlink ra. A valaszaddk 66,7 szazaléka a mindennapos
rendszeres kiadasokra tart otthon készpénzt, és 61,6 szazalékuk a varatlan, hirtelen
felmeril6 kiadasok miatt is biztonsagi tartalékként. Megtakaritasként kategorizalt
készpénzt csak a valaszaddk 35,2 szazalékanal volt azonosithatd (8. dbra).
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Megtakaritasként
egy jovGbeli cél eléréséhez

Tartalékként nem vart
kiadasokra

321

A mindennapos rendszeres
kiadasokra

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
e Igen
s Nem
mmm N/A

Megjegyzés: N=1 500

Az otthoni készpénztartds mozgatderGit vizsgalva a legfontosabb motivacidnak a biz-
tonsagi tartalék képzése bizonyult, a valaszadodk 82 szazaléka nyilatkozott ugy, hogy
,j0, ha van otthon készpénz barmilyen varatlan esetre”. Ez iskolai végzettségtdl,
jovedelemtdl, lakdhelytdl fliggetlenil érvényes volt a vélaszaddkra (9. dbra).

A valaszaddk tobb mint fele (52%) ugy gondolta, hogy készpénzben egyszer(ibb
egy meghatarozott célra félrerakni, ez a valasz a mentdlis konyvelés elterjedtségé-
re utal. Ez az egyszer( technika az 6nkontroll megtartasara iranyul, célja a hosszu
tavu célokkal szembeni konzisztens magatartas kialakitasa (Thaler — Shefrin 1981).
A készpénz erre azért lehet j6 eszkdz, mert mivel fizikailag megfoghatd, elkoltése
az elektronikus fizetéshez képest nagyobb veszteségnek tlinik, kiilondsen, ha nagy
bankjegycimletek felhasznalasardl van szé (Raghubir — Srivastava 2008, 2009).

A fokuszcsoportos interjuk sordn a hitelintézetekkel szembeni bizalmatlansag tébb
rétege is kirajzolddott. MeglehetGsen altaldanosnak tlint az az érvelés, hogy a bankok
drazasi gyakorlata nem fair, illetve tulzé, emiatt nem éri meg bankba tenni a pénzt.
Ennél sulyosabb, de még mindig meglehet&sen gyakori volt az a vélekedés, hogy
azért nem éri meg bankba tenni a pénzt, mert végil az egyén nem azt kapja vissza,
amit megigértek neki. A bankcs6dtél vald félelem is megjelent az interjuk sordn, de
rendkivil ritkdn. Végil a bizalmatlansag legmagasabb szintjét a teljes intézmény-
rendszerrel szembeni bizalmatlansag jelenti, ez 6sztondzheti az egyént az anoni-
mitasra torekvés felé. Ezek alapjan a pénzintézetekkel szembeni bizalmatlansag
a kovetkez6 forrasokbdl fakadhat:

Tanulmany



A készpénz szerepe a lakossdgi megtakaritdsokban

i. a tudds vagy kompetenciahidny, azaz az egyén nincs birtokdban mindazon pénz-
Ggyi ismereteknek, amelyek alapjan a készpénztartas alternativajaként szolgalo
lehet6ségek koltségeit és hozamait redlisan megitélhetné;

ii. reputdcid, azaz pénzigyi intézmények megitéléséhez kapcsolédd tarsadalmi
attit(id;

iii. egyén és pénzintézet kozotti egyenlétlen hatalmi viszony és érdekérvényesité
képesség. A bankokkal és intézményrendszerrel szembeni bizalmatlansag a va-
laszaddk 40-50 szdzalékanak készpénztartdsat motivdlja.

Végiil ki kell emelniink azt a megdllapitast is, hogy valaszaddk negyede (25,8%)
tart azért az otthondban készpénzt, mert bank- vagy postafidk nincs a kdzelében.

9. abra
Megfontolasok a készpénz tartasa mogott

J6, ha van otthon készpénz barmilyen
vératlan esetre

Tartok otthon készpénzt, mert a bankokban
nem lehet megbizni

Készpénzt tartok otthon, mert ez anonim,
masoknak nem kovethetd

Nem éri meg bankba tenni a pénzt, inkabb
készpénzben tartom

Készpénzben egyszer(ibb egy meghatarozott
célra félrerakni

Kényszerbdl tartok készpénzt, mert nincs
a kozelemben bank- vagy postafidk, ahova be
tudnék menni

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
mmm 4 - Teljes mértékben egyetértek
3

2
mmm 1 - Egyadltalan nem értek egyet
N/A

Megjegyzés: A kérddivben szereplé kérdés: Kérem, értékelje az aldbbi dllitdsokat egy 1 és 4 k6zotti skdla
segitségével, ahol az 1 azt jelenti, hogy egydltaldn nem ért egyet, a 4 pedig, hogy teljes mértékben
egyetért! N=1 500
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A fokuszcsoportos interjuk soran az is nyilvanvaléva valt, hogy a felhalmozasi sziikséglet-
piramis szintjeinek meghatarozasa soran a legalso, biztonsdgi tartalék szintje a bizonyta-
lansag novekedése esetén bévil, akar a jovedelembdl valé feltoltéssel, de akar a tobbi
szintrél vald atcsoportositassal is. A bizonytalansag novekedése barmilyen gazdasagi,
pénziigyi, egészségligyi probléma esetén megvaldsulhat. Kérd&ives felmérésiink iga-
zolta, hogy a bizonytalansag névekedése esetén a lakossag tobbsége a készpénztartas
novekedése mellett dontene (10. dbra). A legnagyobb aranyban a hirtelen bizonytalanna
valo tarsadalmi, politikai helyzet, jarvanyok, természeti katasztréfak, haborus konflik-
tusok esetén novelné a felndtt lakossag a készpénzkészletét, ekkor a felnétt népesség

s

63,1 szazaléka bévitené az altala tartott készpénzt valamilyen mértékben.

Meglepd, hogy a felnbtt lakossag 44,4 szazaléka azt a valaszt adta, hogy még magas
inflacio esetén is ndvelné a készpénz tartalékat. Ez a latszdlag mélységesen ésszerl(itlen
dontés feltételezhet6en annak kdszonhetd, hogy a magas inflacid is ndveli a bizonytalan-
sdgot, a magas inflacids palya altal okozott jelentésebb szdras, a relativ arak véltozékony-
saga és a gazdasagpolitika ndvekvd kiszdmithatatlansdga miatt (Ball — Cecchetti 1990).

10. dbra
A készpénztartas lényegi novelését el6idéz6 események
Hirtelen bizonytalannd valé tarsadalmi, politikai
helyzet, jarvanyok, természeti katasztrofak, 1
haborus konfliktusok kirobbandasa g : 12\,0 _/ !
Bankok, tézsde problémas miikodésérd|, I B N
lehetséges csGdjérdl, 6sszeomlasardl 24,0 12,2 3
52016 hirek N S N B 7/ =
Csaladon beliili nehézségek, _ o Benn - ?
példdul tartos betegség stb. 83 224 140/ 202 !
P b 83
Hirtelen bizonytalanna valé gazdasagi helyzet, 1 1 1 : ‘ : 1 : 1
munkanélkuliségtdl, csokkend jovedelemtd| 2477 13,7, {
valé félelem : : C 79—
Tartds rossz gazdasagi kilatasok 25,3 15,6
LoD L 83
Magas inflacié 48] 19,6 16,4 ;
T e
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
mmm 4 - Teljes mértékben egyetértek
3
2

mmm 1 - Egyaltalan nem értek egyet
N/A

Megjegyzés: A kérddéivben szerepl6 kérdés: Az aldbbi események kozil melyik esetében tartana magdndl
a jelenleginél Iényegesen nagyobb Gsszegli készpénzt? Kérem, értékelje az aldbbi dllitdsokat egy 1 és 4
kozotti skdla segitségével, ahol az 1 azt jelenti, hogy egydltaldn nem névelné, a 4 pedig, hogy lehetdségei
szerint a legnagyobb mértékben névelné! N=1 500
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P

A kérdGives felmérés a felhalmozas folyamatanak vizsgdlatat is tartalmazta. A legjel-
lemz6bb takarékoskodasi forma a készpénzben, és a folyészamlan valo gy(jtogetés
lekotés nélkil, ezeket a lakossag 24,3, illetve 23,5 szdzaléka alkalmazza. A befek-
tetési célu takarékoskodast a lakossag 19,5 szazaléka folydszamldn, 6,9 szazaléka
készpénzben végzi, 7,8 szazaléka valutat tart otthon (11. dbra).

11. abra
Takarékoskodasi technikak

Készpénzben forintban gydijtom
és otthon tartom

24,3
raiysszamian gytiom s tariom | >

Osszeget befektetem a pénzem

Folyészamlan gydjtém, majd : : :

Készpénzben valutdban tartom otthon

Készpénzben Gsszegydjtom,
majd amikor elér egy jelent&sebb
Osszeget befektetem a pénzem

N/A 181

0% 5% 10%  15%  20%  25%  30%

Megjegyzés: Kérdbivben szereplé kérdés: On hogyan szokott takarékoskodni? Az aldbbi lehetéségek
kéziil vdlassza ki az Onre leginkdbb jellemzé megolddst! N=1 500

3.2. Eredmények értékelése
3.2.1. Felhalmozdsi formdk képzése és elkiilénitése

A fokuszcsoportos beszélgetések aldtdmasztottdk, hogy a felhalmozési folyamat
soran az els6dleges cél a biztonsagi tartalék képzése és az ezt meghaladé 6sszegeket
nevezték megtakaritasnak. Befektetésre akkor kertl sor, amikor a megtakaritasokbdl
nagyobb Osszeg 6sszegydilik, és a fogyasztasi célok mar megvaldsultak. A kategori-
ak mentén az attit(id is valtozik, amig a biztonsagi tartaléknal az egyén személyes
biztonsdganak a novelése és az esetlegesen bekdvetkezd varatlan eseményekkel
kapcsolatos szorongas, félelem csokkentése a cél, a megtakaritasnal mar a jolétet
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novel6 célok, érzések kerekednek feliil. A befektetés célja egyértelm(ien a kiegészitd
jovedelem biztositasa hosszabb tavon.

A felhalmozasi kategdridkon beliil a készpénznek nyilvanvaldan a biztonsagi tartalék
képzésénél van a legfontosabb szerepe, a fékuszcsoport résztvevéi egyetértettek
abban, hogy a biztonsagi tartalék valamekkora részét készpénzben sziikséges ott-
hon tartani. A készpénztartds a mentalis konyvelésen keresztiil a megtakaritasban
is jatszhat még szerepet.

A fékuszcsoportok résztvevéi tobbszor emlitették, hogy a biztonsagi tartalék egy
jél meghatarozhato, konkrét 6sszeg szamukra, amellyel mindenképpen rendelkez-
nitk kell, ez azonban a biztonsagi tartalék fels6 korlatjat is jelenti egyben, amely
csak a bels6 és kils6 kortilmények valtozdsa esetén mddosul. A megtakaritasra
viszont a rendszeres gy(ijtogetés, a félretett pénz folyamatos novelése jellemzé,
tehdt fellilrél nem korlatos, minél nagyobb, az egyén elégedettsége annal magasabb.
A fékuszesoportok alapjan az érzelmi viszonyulds a felhalmozasi kategériak mentén
szintén valtozik, a legintenzivebben a biztonsdgi tartalékhoz kétédnek az emberek,
a szlikséglethierarchian felfelé elmozdulva az érzelmek intenzitasa csokken, érzel-
mileg eltdvolodnak a magasabban 1évé kategdriaktol. A kockdzattlirés a biztonsagi
tartalék esetében a legalacsonyabb. A likviditads, az azonnali és akadalymentes hoz-
zaférés igénye feliilirja az esetleges kecsegteté hozam ajanlatokat, amelyek leko-
téssel jarndanak. A megtakaritdsnal a résztvevik tobbsége az alacsony kockazat és
az értékallésag kombinaciodjat varja el. A megtakaritds esetén a biztonsag fogalma
atértékelddik, és arra irdanyul, hogy az egyén szeretné a pénzét biztonsagban tudni.

A kérdGives felmérés is aldtdmasztja, hogy eltér6 megtakaritasi stratégiat kovetnek
a valaszadok. A megtakaritassal rendelkez6k 48 szdzaléka likvid formaban gydjti
a pénzosszegeket, és nem emlitette, hogy szeretné lekotni, 38 szazalékuk viszont
a likvid formaban valé 6sszegy(ijtés utan tervezi, hogy lekoti az 6sszegeket. Ez 6sz-
szefligg azzal, hogy a megtakaritds milyen tervezési id6horizonton torténik.

A kozkelet( sztereotipidk szerint a pénziigyi edukacio hidnya akadalyozza a tébb-
séget abban, hogy tudatosabban kihasznalja a megtakaritasait, ami valdszin(ileg
sok esetben igaz lehet. Azonban a kutatds soran egy arnyaltabb kép is kirajzolédik,
amelyben a likvid formaban tartott pénz a gyors és egyszerl hozzaférhet&ségnek ko-
szdnhet6en olyan hasznossagot nyljt az egyénnek, amely miatt hajlandé lemondani
az esetleges extra jovedelemrdl. Ennek fontossagat kiilondsen azok hangsulyoztak
a fékuszcsoportos interjuk sordn, akiknek sajat bevallasuk szerint nem valik ketté
a megtakaritas és biztonsagi tartalék, mert az alacsony jovedelmik miatt korla-
tozottak a megtakaritdsi lehetdségeik. A fokuszcsoportos interjuk leiratai alapjan
a felhalmozasi szlikségletpiramis szintjeihez tartozé dsszegeket kiilonb6z6 javak-
ként kezelik a résztvevik, egységnyi pétldlagos felhalmozas az egyes kategériakban
eltéré mértékben noveli a hasznossagi szintjiiket. A 12. dbra azt illusztrélja, hogy
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az eltérd javakként kezelt felhalmozasi kategdridkba tartozé pénzmennyiségek az
egyén preferenciai alapjan hogyan alakulhatnak ki. Alacsony felhalmozasnal a biz-
tonsagi tartalék hatarhaszna a legnagyobb, A 6sszegig a biztonsagi tartalék feltolté-
se eredményezi az egyénnek a legnagyobb hasznossagnovekedést, A 6sszegnél az
egyén mar egzisztencialisan biztonsagban érzi magat és a jolétének novelése kerdil
a gondolkoddsanak el6terébe. Az A és B 6sszeg kozott a megtakaritds hatarhasz-
na a legmagasabb, ekkor a megtakaritas feltéltése torténik meg, amig a kdzvetlen
jéléti céljai nem teljeslinek. A B 6sszeget meghaladva ,aktualisan feleslegesnek”
tekinthet6 6sszegeket azonosit, amelyekkel befektetésekbe tud kezdeni és attdl
pénzlgyi hasznot remél.

12. abra
A felhalmozasi kategdriak szintjének kialakuldsa

Hatarhaszon

Befektetés

Megtakaritas

Biztonsagi tartalék

O ———

Osszeg

3.2.2. A felhalmozds ujrakategorizdldsa

A likviditas és az érzelmi viszonyulas kozotti kapcsolatot vizsgalva, az egyének a biz-
tonsagi tartalék esetében a magas likviditasért cserébe hajlanddak toleralni a vesz-
teséget, amely abbdl adddik, hogy lekotés nélkil folydszamlan vagy készpénzben
tartjdk a pénziket. A megtakaritasok esetében az értékallosag és a likviditas sza-
mukra optimalis kombindcidjat alakitjak ki, a befektetésnél pedig a magas hozam
elvaras kompenzélja az alacsony likviditdst.

Amennyiben az inflacié emelkedik az egyének a megtakaritasaik esetében hajlan-
ddéak a likviditas egy tovdbbi részérél lemondani az értékallésag érdekében. Ezzel
szemben a biztonsagi tartalék esetében nem engednek a magas likviditasi igénybdl,
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s6t, a bizonytalan kérnyezetben nomindlisan névelik is annak dsszegét, ami mar
frusztraciét okoz szdmukra, hiszen egyre kevesebbet ér a pénziik (13. dbra).

13. dbra
A likviditas és az érzelmi attit{id kapcsolata inflacié esetében

Biztonsagi « Biztonsagi
tartalék tartalék

Likviditas

Megtakaritas

Megtakaritas
Befektetés
Inflacié hatasa
Frusztracio Veszteség Ertékallésag Haszonra
tolerdlasa elvarasa szamitas

Erzelmi attit(id

A bizonytalansag, bizalmatlansag, a stressz névekedése, valamint annak érzékelé-
se, hogy az informacids halmaz korlatozottabba valik, leegyszer(sitett, esetenként
szuboptimalis dontésekre vezet. A fesziltség enyhitése és a dontés a megfelel§
narrativaval (,,ezt mindig igy szoktuk”, ,,az a biztos, ami nalam van” stb.) és ezzel
egyUtt a likviditasra torekvéssel torténik meg. A mentalis konyvelés hatdsmecha-
nizmusa ettél kissé eltérd, hiszen ezt a technikat az dnkontroll fokozdsa miatt alkal-
mazzdak leginkabb, a csalddi hagyomanyokon kiviil er6sen 6sztondzheti hasznalatat
az alacsony jovedelem. Ezek miatt a hatdsmechanizmusok miatt lehetséges, hogy
a korlatozott dontési helyzetek, illetve a szlikdsség, akar id6rdl, akar jovedelemrél,
akar informaciordl van szd, a kontroll novelésének és a likviditas felhalmozasanak
az irdnyaba hat, az egyén készpénztartasat noveli, dltaldban a biztonsagi tartalék
bévitésén keresztiil.

A hatdrhaszon-elmélet segitségével is megragadhatd a felhalmozasi formak ujra-
kategorizdlasanak folyamata (14. dbra, bal oldali panel). A bizonytalansag (e < e’) n6-
vekedése a biztonsagi tartalékot értékesebbé teszi, a hatarhaszon fliggvénye folfelé
tolédik, ennek hatdsara optimalis szintje A’-re n§ (A’ — A) megtakaritds biztonsagi

P

tartalékka torténd atkeretezésével, és ezzel parhuzamosan a megtakaritas (B — A')-re
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csokkenésével, mikozben a befektetések szintje valtozatlan marad. Extrém mérték(
bizonytalansag esetén azonban akar a befektetések egy részének atcsoportositasara
is sor kertlhet.

14. abra
A biztonsagi tartalék hatarhasznanak valtozasa a bizonytalansag novekedése (bal
oldali panel) és a hozamok emelkedése (jobb oldali panel) esetén

Biztonségi tartalék(e’)

Hatarhaszon
Hatdrhaszon

e o
-

Befektetés(i’)

Befektetés(i)
Megtakaritds

Befektetés

Megtakaritas

Biztonsagi tartalék(e
A A B Osszeg

N Y )

B’ B Osszeg

Hasonldképpen a megtakaritdsok karara torténik atcsoportositds a hozam noéveke-
dése (i < i’) esetén (14. dbra, jobb oldali panel). A hozam novekedésével a befektetés
értékesebbé valik, hatdrhaszna folfelé tolddik, a megtakaritdsok optimalis szintje
B’-re csokken, és a befektetések 6sszege (B — B’) értékkel n6. A biztonsagi tartalék
szintje nem valtozik.

4. Konkluzié

2022-2025 kdzott Magyarorszagon a készpénzallomdny a kedvezGtlen makrogazda-
sagi kornyezet és a csokkend tranzakcids pénzkereslet ellenére névekedett. 2022—-
2023 kozott, a felfutd inflacié id6szakaban csokkent a forgalomban levé készpénz
értéke, de a csokkenés mértéke elmaradt a folydszamlakon tartott pénzallomany
visszaeséséhez képest. Az inflacio mérséklédésével viszont a készpénzallomany
korrekcidja, ,visszatoltése” figyelheté meg. gy 2025. junius végén a forgalomban
levé készpénzallomany 18,4 szazalékkal haladta meg a 2021. december 31-i érté-
ket. Mindez azt feltételezi, hogy a felhalmozdsi célu készpénztartas dominalta az
id6szakban a készpénzallomany alakuldsat.

A fokuszcsoportos interjuk alapjan arra a kdvetkeztetésre jutottunk, hogy a haztar-
tasok a felhalmozasukat a jovGbeli sziikségleteik alapjan hierarchikus strukturaba
rendezik. Ennek kapcsan a Maslow-i szlikségletpiramishoz hasonldan rajzolédott ki
a felhalmozasi sziikségletpiramis, amelynek a legalsé szintjén a biztonsagi tartalék
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all, ennek f6 célja az egyén egzisztencialis biztonsaganak a megteremtése, szoron-
gdsanak oldasa. A biztonsagi tartalék legalabb egy részét készpénzben tartjak, mert
a likviditasa kiemelten fontos. A kérdGives kutatas eredményei alapjan ez a felhal-
mozasi kategodria a lakossag tobb mint 80 szazalékanal megjelenik.

A felhalmozasi sziikségletpiramis kovetkezé szintjén a megtakaritasok allnak, ame-
lyek valamilyen joléti, jovébeli cél elérését szolgaljak, a biztonsagi tartalékhoz képest
az értékalldsaguk hangsulyosabb. A készpénznek ennél a kategorianal a vélelmezett
banki koltségek és bizalomhiany csokkentése miatt van szerepe, illetve a készpénz
a felhalmozas folyamatat egyszer(ivé teszi, mivel a mentalis kdnyvelés az 6nkont-
roll novelésének egyik legkézenfekvGbb eszkdze. A piramis legmagasabb szintjén
a befektetések allnak, ahol a készpénznek nincs jelentésége.

Az egyes szintekre allokdlt 6sszegek nagysaga a kiils6 korilményektdl és az egyén
élethelyzetétdl, személyiségétdl fligg, de altaldnossagban kijelenthet, hogy a bi-
zonytalansdg novekedése és az intézményrendszerbe vetett bizalom csokkenése
a biztonsagi tartalék dsszegének a novelését eredményezi, akdr a megtakaritasok
,atcimkézésével”. A hozamok novekedése az értékallésagra vald torekvésen ke-
resztll a megtakaritdsok befektetéssé vald konvertdlasat okozzak, de a biztonsagi
tartalék szintjére ez nincs hatassal. Tovabbi kutatasi kérdésként merdil fel, hogy mivel
a latra sz6l6 betétek likviditasa a készpénzhez hasonldan magas, ezért dllomanyanak
alakuldsat mennyiben befolydsolja az dvatossdgi felhalmozasra torekvé fogyasztoi
attit(id, amely a készpénz kapcsan is azonositasra keriilt, azaz igazolhatd-e, hogy
a lakossag kimondottan biztonsagi tartalékként, dvatossagi célbdl tartalékol bizonyos
Osszeget a folydszamldjan, annak ellenére is, hogy tisztaban van az igy elszenvedett
kamatveszteséggel. Tovabbi kérdésként meriilhet fel, hogy igazolhaté-e percepciods,
attitlidbeli kiilonbség a készpénz és a latra sz616 betét likviditasa kozott.

A felmérésiink eredménye azt igazolja, hogy az egyének tudataban vannak annak,
hogy az inflacid a biztonsagi tartalék elértéktelenedését okozza, azonban a likvidi-
tasra iranyuld belsé kényszer megakadalyozza, hogy lekdssék ezeket az 6sszegeket,
viszont az elértéktelenedés részben frusztraciét okoz. A biztonsdgi tartalék rugal-
matlansagat a kérdGives felmérés alatdmasztotta, hiszen a lakossag dontd tobbsé-
ge szerint jé otthon tartani készpénzt varatlan események esetére, igy a magyar
lakossag készpénzfelhalmozasa nem egyszer(i ,pénzigyi tudashiany”, hanem raci-
onalisnak megélt vdlasz a bizonytalansagra, a bizalmatlansagra és likviditas iranti
kiemelt igényre.

A biztonsagi tartalékként tartott 6sszegek mobilizalasa a befektetések iranyaba az
intézményi bizalom megszilarditasaval, valamint a gazdasagi, tarsadalmi bizonyta-
lansdg csokkentésével érhetd el.
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