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A dolgozat rovid kivonata*

A pénzigyi viselkedéstan altal definialt jelenségek bemutatdsa volt a célom, amelyet a valdszin(iség
paramétereivel teszteltem a kiilénb6z6 modellekben.

A kutatds alapkérdése, hogy a valdszinlségi paraméterek, az az a hozameloszldsra jellemzé ferdeség,
csucsossag, szisztematikus ferdeség és szisztematikus cslcsossdag a befektet6i dontések sordn
arazédnak-e vagy sem. Amennyiben igen, akkor bizonyithatéak a pénziigyi viselkedéstan egyes
jelenségei.

A dolgozat els6é részében az elméleti hattér ismertetésével kivantam bemutatni a pénzigyi
viselkedéstant, magdat a kilataselméletet valamint a kildtaselmélet és a valdszinliségi torzitdsok
paraméterei kozott fellelheté kapcsolatot, tovabba olyan kockazatot méré egyéb paramétereket
ismertettem, amelyek a varhatd veszteség oldalarél kozelitik a kockazat fogalmat.

Ezzel készitettem el6 a dolgozat masodik részét, az empirikus vizsgalédast, amelyben egyedi
részvényekkel, illetve portfélidkkal is kivantam tesztelni a valdszin(iségi paramétereket, interpretdlva
a statisztikai és gazdasagtani eredmények jelentGségét.

A tesztelés sordn igyekeztem minél szélesebb aspektusbdl vizsgalni a paraméterek kimutathatésagat,
ezért 30 darab egyedi részvényt és az 500 darab kilénb6z6 sulyozassal Osszedllitott portféliot
vizsgdltam egy rovidebb 5 éves, egy hosszabb 30 éves és a sub-prime valsag id6szaka alatt.

Arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy a modellek nem képesek kell6en pontosan elére jelezni az
arfolyamok alakuldsat, csak becslést tudnak adni. Szamitdsaim soran a torzitdsok paraméterei nem
mutatkoztak szignifikdnsnak az egyedi részvények esetén, igy arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy a
viselkedéstan altal definidlt jelenség, mint példdul a mentalis szdmla, nem volt kimutathato.
Tovabbiakban pedig a valdszinliségi paraméterek sem eléggé megfelel6ek ahhoz, hogy egy magas
hatékonysaggal mkodé arfolyammodell megsziilethessen.

A TDK dolgozat irant érdekl6d6k vegyék fel a kapcsolatot a szerzével: zoz.pap@gmail.com



