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A magyar nyugdijrendszer az 1998-as reform elott és utan

A tanulmany tomor attekintést ad a magyar nyugdijrendszer multjarol és jelenérdl.
Az elsé rész roviden Osszefoglalja az 1998. évi reform el6tti fejlodést, a reformot
sziikségessé tévé okokat és a reformot megel6z6 vitakat. A masodik rész az 1997(]
ben térvénybe iktatott reformcsomagot, a tarsadalombiztositasi rendszerben elirany[ ]
zott valtozasokat és a magannyugdijpénztarak megalakulasanak, miikédésének torl]
vényi szabalyozasat ismerteti. A harmadik rész a reform utani elsé harom év tapasz[ |
talatait elemzi, kiilon a tarsadalombiztositas és kiilon a maganpénztarak vonatkozal ]
saban. Végiil a negyedik rész az attérés koltségeinek szamszeriisitésére tesz kisér[]
letet, majd kovekeztetésként a még megoldandé problémakat tekinti at.*

I. A reform el6tti allapot
1. Demogrdfiai és gazdasdagi hdttér

Demogrifia. A sziiletéskor varhatd élettartam 1900 és 1970 kozott 37,3 évrél 69,1 évre
ndtt Magyarorszdgon. Azdéta azonban a férfihalanddsag némileg romlik, kiilonosen a
kozépkoru férfiaké; és a néi élettartam is csak alig javult. Igy az atlagos vérhato élettarll
tam az ut6bbi harom évtizedben némileg 70 év alatt rogziilt, és a férfi és ndi élettartam
kozti kiilonbség szélesedett. A sziiletésszdm a 20. szazad els6 felében fokozatosan igazoll
dott a csokkend halandésidghoz, de viszonylag magas maradt. A sziiletési és haldlozasi
trendek kozti rés kovetkeztében (az orszdg mai teriiletén) az 1900. évi 6,8 milliérdl az
1980. évi 10,7 milliéra ndtt a lakossdg szdma. Azdta tart a természetes fogyas, s igy
2000-ben a népesség alig haladta meg a 10 milliot.

* The Hungarian pension system before and after the 1998 reform (Megjelent: Pension Reform in Central
and Eastern Europe, Volume 1. Restructuring with Privatization: Case Studies of Hungary and Poland.
Szerkesztettee: Elaine Fultz. Copyright © International Labour Organization, 2002, 25-93. o.) tanulmény
magyar nyelvd szovege. A kotet eldszavaban az ILO kiemeli, hogy az Orszdgos Nyugdijbiztositasi Féigazll
gatésig és a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete jelentGs segitséget nydjtott a tanulmany elkészitéséll
hez szakért6i konzultaciéval és az adatok rendelkezésre bocsatdsaval. A szerzGk az eredeti tanulmanyt 2001
novemberében zirtdk le.
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A népesség eloregedése viszonylag lassu volt a 20. szizad utols6 évtizedeiben. Amint
az 1. tdbldzat bizonyitja, a mostani demografiai fliggdségi ratdk egyértelmtien kedvezdk
(kisebbek, mint 10-20 évvel ezel6tt). Ez a masodik vilaghaborut kovetSen sziiletett Ratkod
nemzedéknek és az 1975 kortli visszhanghatasnak koszonhetd: ezek a nemzedékek most
egyszerre vannak keresSkorban. Ezeknek a nemzedékeknek a tagjai 2020 és 2050 kortil
mennek nyugdijba, s ehhez hozzdadddik a jelenlegi, az djratermelésnél kisebb termél
kenységi ratak hatdsa: az idéskori (és sokkal kisebb mértékben a teljes) demogréfiai
fliggségi hanyados néni fog, de az elérejelzések szerint mindkét mutatd mérsékelt mal
rad, ha szélesebb eurdpai 0sszehasonlitdsban szemléljiik a folyamatot.

A gazdasag. A magyar gazdasag fejlettsége kozelitGleg olyan kozép-eurdpai gazdasal
gokéhoz hasonlithat, mint a cseh, a szlovak és a lengyel; és olyan dél-eurdpai gazdasal
gokéhoz, mint a gorog és a portugdl. A gazdasig az elmult évtizedben transzformécios

1. tdbldzat
Korstruktira és demografiai fiiggdség*

v Népességaranyok Fiiggdségi hanyadok
0-19 65- Id6skori teljes
1970 28,3 13,1 22,4 70,6
1980 26,3 15,6 26,9 72,1
1990 26,2 15,8 27,2 72,4
2000 23,6 14,6 23,6 61,8
2010 21,1 15,6 24,6 58,0
2020 20,2 18,5 30,2 63,1
2030 20,2 20,1 33,7 67,5
2040 19,2 22,5 38,6 71,5
2050 18,9 26,2 47,7 82,1

* Idéskori demografiai fiiggdségi hanyad: nyugdijkoriak szdma osztva a keresdkortak szamadval; fiatall
kori fiiggdségi hanyad: a 18 éves és az alatti fiatalok szdma osztva a keresGkordak szamaval; teljes demogl
rafiai fiiggdségi hanyad: fiatalkori + iddskori fiiggdségi hdnyad.

Forrds: KSH évkonyvek és Hablicsek [1999].

2. tablazat
Fontos makrotkondmiai mutatok

by GDP Fogyaszt6i arak ~ Nett6 redlkereset Fogla}koztatési
1989=100 hényad
1990 96,2 129 96,6 75,9
1991 84,9 174 89,8 71,0
1992 82,3 214 89,1 64,5
1993 81,7 262 85,0 60,8
1994 84,2 311 91,2 59.8
1995 85,4 399 80,3 58,7
1996 86,8 493 76,2 58,3
1997 90,9 583 80,3 58,4
1998 95,3 667 83,0 59,5
1999 99,4 734 84,7 61,3
2000 103,6 806 86,4 61,9

Forrds: KSH évkonyvek.
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valsdgon ment keresztiil, amely a KGST 1990-es Osszeomldsaval és az ebbdl fakadd
strukturalis igazodas kényszerével fiiggott 6ssze. A kibocsatas, a foglalkoztatas és a nettd
munkajovedelem egyarant zuhant. Az éves inflacids iitem két szamjegytivé valt, 34 szall
zalékkal tet6zott 1991-ben, és 20 szazalék folott maradt 1997-ig.

A munkahelyeknek koriilbelil 30 szdzaléka elveszett az 1990-es évek elején, és a
foglalkoztatasi hanyad 18 szazalékponttal siillyedt. A GDP 1993 6ta novekszik, de csak
2000-ben multa feliil az 1989-es szintet. A nett6 munkahelyteremtés nagyon szerény
maradt. A foglalkoztatottsag és a redlkeresetek még mindig joval elmaradnak az 1989-es
szintjlikt6l.

A jovedelemkiilonbségek dramaian megndéttek a piacgazdasiagra vald atmenet alatt.
Egyrészt a tékejovedelmek sulya jelentdssé valt, és az Gjonnan 1étrejott, maganvallalal
tokban dolgozdk egy része viszonylag sokat keres. Masrészt rengetegen végleg kiszol
rultak a munkapiacrél, és nagyon szerény munkanélkiiliségi-jaradékbol vagy szocialis
segélybdl kell élniiik. A nett6 kereseti egyenlStlenségeket mutaté Gini-egytitthat6 0,210
rél 0,32-re ugrott 1989 és 1997 kozott (Fazekas [2000]), ugyanakkor az egy fére jutd
ekvivalens hdaztartasi jovedelem eloszldsdnak mutatdja 0,225-r81 mindossze 0,254-re
nétt (Flemming—Micklewright [1999], idézi: Fazekas [2000]). A kiilonbség oka, hogy a
csokkend foglalkoztatottsdg miatt a nyugdijak, a csaladi p6tlék és a kiilonféle szocialis
juttatdsok ardnya a haztartasok jovedelemében novekedett, s ezek némileg tompitottak
a bérkiilonbségek hatasat.

2. A nyugdijrendszer az 1998-as reform elott

Rovid torténet. A masodik vildghaboru soran vagy azt kovetGen minden magyar nyugll
dijalap cs6dbe ment a tulajdonukban levé ingatlanokat ért karok és a hiperinflacié kovetl
keztében. 1950 koriil a bérbdl és fizetésbdl €16k szamara bevezettek egy egységes, fell
oszté-kirovo rendszert. Kezdetben ez a rendszer kortlbeliil a népesség felét érte el, de
aztdn mind a jogosultsigot, mind a jaradékok korét fokozatosan kiterjesztették. 1975
koril a rendszer éretté valt: kdzel 100 szazalékos jogosultagi arannyal és atfogd idéskori,
hozzétartozoi és rokkantsagi nyugdijjaradékkal. Az 1975-6s nyugdijtdrvény megszilardill
totta a negyedszazad alatt megvaldsult valtozasokat.

A rendszer kiterjedése, az emelkedd keresetek és az egymast kovet§ korosztalyok
novekve szolgdlati ideje a (rokkantsigi nyugdijak is tartalmazd) nyugdijkiaddsok GDP-hez
mért ardnyat az 1970. évi 3,5 szazalékrdl 1980-ra 6,9 szazalékra, majd 1990-ben 8,8
szazalékra emelték. Az 1970-es évek végére a nyugdijrendszerben egyre nagyobb fell
sziiltségek keletkeztek a novekvs keresetek és drak miatt. A nyugdijakat ugyanis elégtell
lentiil és rendszerteleniil emelték, igy csak a legkisebb nyugdijak tartottak 1épést a bérekl
kel és az arakkal. Ekozben a kozepes és annal nagyobb nyugdijak folyamatosan lemaradll
tak — elGszor csak a keresetekhez képest, de késébb az arakhoz képest is (Antal és szerll
zotdrsai [1995]).

Fokozatos reformok az 1990-es évek elején. Az 1990-es évek elején néhany fontos
véltozas tortént a nyugdijrendszerben. Paramétervaltozasokra volt sziikség, hogy elvisell
hetdk legyenek a transzformacids valsdg hatdsai, és hogy megujitsdk a rendszer hosszi
tava pénziigyi életképességét. Ezzel egy idGben bizonyos intézményi és szamviteli valtod
zasokat hajtottak végre, javitand6 a rendszer felépitését, kiillondsen makrodkondmiai atd
lathat6sagat. Ezeket az egymast kovetd valtozdsokat felfoghatjuk a feloszt6-kirové tbd
rendszeren beliili fokozatos reformfolyamatként.

A foglalkoztatottsag zuhandsa csokkentette a jarulékfizetSk szamat, novelte a nyugdill
jasok szamat, mert a munkajukat elvesztdk koziil sokan a korai nyugdijazast valasztottak.
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Ezaltal a rendszerfiiggdségi hdanyados - a nyugdijasok sziménak és a jarulékfizetSk szall
manak a hanyadosa - az 1989. évi 51,4 szazalékr6l 1996-ra mar 83,9 szdzalékra ugrott.
E folyamatok hatasdra 1994-ben a nyugdijkiadasok elérték a GDP 10 szazalékat.

Az emelked§ trendet f6ként a nyugdijasok altal elGszor kapott kezddnyugdijak megalll
lapitasi szabalyainak megszigoritdsaval probaltdk megforditani. A nyugdijképletet 1ényel
gében két ponton valtoztattdk meg az 1990-es évek elején. Eldszor, 1991-ig a
nyugdijmegallapitds alapjaul szolgilé keresetet a nyugdijazas elStti utolsd 6t évbdl a
nyugdijba vonulé szdmara legkedvezSbb harom év keresetének atlagaként hatdroztik
meg. 1992-t61 azonban az 1988-t61 kezdddd és a nyugdijazas pillanatdig tart6 teljes id6O
szak keresetét figyelembe veszik, fiiggetlentil att6l, hogy az jo volt-e vagy rossz a nyugll
dijasnak. Ez4ltal a kordbbi keresetek beszamitéasi id6szaka minden évben egy tijabb évvel
béviil, és 2030 koril mér a teljes biztositotti élettorténetre kiterjed a beszamitas (feltéted
lezve azt, hogy a nyugdijba vonulds a 62 éves oregségi nyugdijkorhataron torténik).
Madsodszor, a korabbi egyéni keresetek valorizaldsa (az atlagkeresetek szerinti indexalas)
nem veszi figyelembe az utols6 3-4 év nettd atlagbér-emelkedését. Azok, akik az 19900
es évek elején és kozepén nagyon gyors inflacié kdzepette mentek nyugdijba, nagy veszil
teséggel, nagyon alacsony kezdSnyugdijakat kaptak.

Tovabba a kordbban megdllapitott nyugdijakat az atlagos nettd kereset szerint indexalll
tak, azaz az inflacids ttemnél kisebb mértékben, hiszen a realbérek meredeken estek.
S6t, 1996 és 1998 kozott a nyugdijakat az eldzd évben magvaldsult netté bérindex szerint
novelték, amikor az inflacié 20 szazalék koriil mozgott, és az attéréskor a realbércsokkel
nés kiilondsen nagy volt. Ez komoly nehézségeket okozott a nyugdijasoknak, mig jelenl
t0s ,megtakaritist” jelentett az aggregalt nyugdijkiaddsokban.

Kordbban a kezdényugdijak 4tlagosan mindig nagyobbak voltak, mint a kordbban
megallapitott nyugdijak, s ez felfelé tolta a kiadasokat. 1992-t81 kezdve megfordult a két
dinamika viszonya, €s a lestillyesztett kezdényugdijak is visszafogtik a nyugdijkiadasokat.

Ezen intézkedések mellett mas, kevésbé fontos modositasok is ugy hatottak, hogy
1997-ben a nyugdijkiadasok GDP-beli aranya az 1990. évi szint ala, 8,3 szdzalékra csokll
kent. Ezen beliil az 6regségi és hozzatartozéi nyugdijak a GDP 7,1 szazalékara rugtak,
mig a maradék 1,2 szazalék a rokkantsagi nyugdijakat fedezte.

A jov6 szempontjabol nagyon fontos, hogy a nyugdijazdsi kor 1996-t61 emelkedik. A
férfiaknal a korhatar 60-r6l 61-re (1998-t61) és 62 évre (2000-t81) nétt. A ndk esetében a
korhatér a reform el6tti 55 évr6l minden masodik évben egy évvel emelkedik, és 2009-re
eléri a 62 évet. Ezzel egy id6ben a korhatar el6tt nyugdijba menSk nyugdijat csokkentetl
ték, az elhalasztott nyugdijba menést pedig jutalmaztik. Ezek az intézkedések jelentGsen
visszafogtdk az aggregalt nyugdijkiaddsok novekedését, és javitottak a rendszer biztosill
tasmatematikai korrektségén.

1992-ben egy fliggetlen Nyugdijbiztositasi Alap (NYA) jott 1étre, és fiiggetlenedve az
allami koltségvetéstdl, sajat igazgatisa, koltségvetése és valasztott dnkormanyzata lett,
amely az Orszaggytlésnek volt felelds. Ezzel egy idében Egészségbiztositasi Alap (EA)
néven a Nyugdijbiztositidsi Alaphoz hasonld intézmény alakult, amely egyéb teendSk
mellett az egészségiigyi intézményeket finanszirozta, és a tappénzt fizette. A rokkantak
és hozzatartozoik iranti felelsség megoszlott a két alap kozott. Az EA fizette a nyugdijll
korhatér alatti rokkantnyugdijasok jaradékat, és haldluk esetén a hozzatartozdi jaradékol
kat. Ugyanezeket a nyugdijakat a NYA fizette a nyugdijkorhatar felerti rokkantnyugdijal
sok utdn. (Amint a rokkant elérte a nyugdijkorhatart, a felel6sség automatikusan atkertilt
az EA-t6l a NYA-hoz.) Mind a munkaltatéi, mind a munkavallaldi tb-jarulékok ennek
megfelelGen oszlottak meg a két alap kozott.

1992-t61 kezdve a nyugdijszerd ellatasok — amelyeket a korabbi atfogo jellegl tb-rend-
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szerbdl 6rokolt az Gj rendszer, ilyen példaul a csaladi potlék és bizonyos szocidlis jellegd
jaradék - finanszirozdsa a Nyugdijbiztositasi Alaptdl fokozatosan atkeriilt a kozponti
korméanyzat koltségvetésébe. Ezutan az allami koltségvetés nyugdijjarulékot kezdett fill
zetni a Nyugdijbiztositdsi Alapnak egyes olyan biztositasi jogviszonyok utdn, amelyek
nyugdijjogosultsag-szerzéssel jartak, példaul gyes, gyed stb., legutébb mar a katonai
szolgdalat utan is. Kés6bb a Nyugdijbiztositasi Alap szerény mértékd tGkejuttatast kapott,
amely az allami tulajdon privatizdlasdbodl szarmazott. Ezekkel az eszkozokkel kezd8dott
volna a 2020 koriil varhaté demografiailag kritikus id6szakban felhaszndlandé tartalékd
alap kialakitasa.

A felsorolt intézkedések a kordbbindl sokkal atlathatobba tették a jarulékbevételek és
az Oregkori, a hozzatartoz6i és a rokkantsagi nyugdijkiaddsok makrodkondmiai szerepét.
Emellett kiegyensulyozottabbd tették a Nyugdijbiztositdsi Alap koltségvetését a gyors
pénzromlas idGszakaban. 1997-ben torténetesen a Nyugdijbiztositasi Alap bevételei 100
szazalékban fedezték a Nyugdijbiztositasi Alap nyugdijkiadasait. IdSleges tényezdk is
szerepet jatszottak e kedvez§ pénziigyi helyzet kialakitasaban, és az évtized végére mar
hidnyt vartak — éppen a lassul6 inflaci6 és az emelkedd redlkeresetek miatt. A tavolabbi
jovore a nyugdijkorhatir emelése igért egyensulyt és pénziigyi fenntarthatdsagot.

1993-ban lehetségessé valt onkéntes nyugdijpénztdarak 1étesitése. Ezt a folyamatot nall
gyon jelentds adokedvezmények tamogattak, és azonnal népszertivé valt a lakossag tehel
t6sebb csoportjai kozott, amelyeknek a tagjai képesek voltak élni az adokedvezményekl
kel, de ez csak egy kisebbséget érintett. Ezért a tovabbiakban az dnkéntes nyugdijpénzil
tarakkal e tanulmanyban nem foglalkozunk.

3. Az 1998-as reform okai és vdrt eredményei

A régi rendszer hibai. Mig az el6bbiekben leirt intézkedések helyreallitottak a Nyugdijl
biztositasi Alap rovid tava pénziigyi egyensulyat, nem javitottdk a nyugdijrendszer
mikrookondmiai atlathatosagat és korrektségét. Inkabb csak rontottik a kiilonb6z6 nyugll
dijas-korosztalyok kozti egyenlStlenséget: az egyéni nyugdijakat kiszolgéltattdk a nyugl
dijba vonuldst megel6z6 években érvényesiil§ inflaciés iitemingadozasoknak. Mindez
gyengitette a bizalmat az oregkori nyugdij keresetpdtld képességében. Tovabba, nem
szlintek meg az idGskori demografiai hanyados 2020-td1 el6re jelzett novekedésével kapl
csolatos aggodalmak sem.

A 1étez6 rendszer alapvetS hibdja a szerkezetében rejlett, megtestesitvén a szocidlis
segélyezés (az ujraelosztdson alapuld szolidaritds) és a tdrsadalombiztositds (részleges,
de méltanyos és jarulékaranyos keresetpotlas) majdnem atlathatatlan keverékét. A nyugll
dijasoknak alig volt fogalmuk arrdl, hogy miért annyi a nyugdijuk, amennyi; és ez hol
gyan vezethetd le a korabbi jarulékbefizetéseikbdl. A kovetkezd két fejezetben mutatjuk
meg, hogy e gyengeségek jelentSs része a mai napig fennmaradt.

A kezd6nyugdijak kiszamitasi szabdlyai nagyon bonyolultak voltak, és biztositdsmatell
matikailag sem bizonyultak tisztességeseknek. A kezdényugdij a figyelembe vehetd atd
lagkereset és a szolgdlati id6ért jaré nyugdijszazalék szorzatdnak eredménye. A nyugdiji
szdazalék a megszerzett szolgalati évek csokkend meredekségd fiiggvénye. Négyszer
hosszabb szolgalati id6 csak 2,4-szer nagyobb nyugdijszazalékot ad, hiszen tiz évért 33
szazalék jar, negyven évért csak 80 szazalék. Magat a figyelembe vehet6 atlagkeresetet
is degresszioval sujtottan kell kiszdmitani: a magasabb kereset nem ad ardnyosan magal
sabb figyelembe vehetd atlagkeresetet.

Tovabba a nyugdijszdmitdsba befogadott keresetet feliilr6l korlatoztak. A korlat folotti
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rész semmilyen hatassal sincs a kezdényugdijra. A befogadasi korlat 1992 és 1996 kozott
nomindlisan rogzitve valtozatlan maradt. A gyors inflicié még csokkend realbérek mell
lett is 3,36-r6l 1,63-ra szoritotta le a korlatnak az atlagos brutt6 keresethez viszonyitott
értékét. Igy a befogadasi korlat jelentGsen hozzajarult a kezddnyugdijak realértékének
zuhandsdhoz. Bar a munkavallal6i jarulékokat szintén korlatoztak — nem kellett jarulékot
fizetni a be nem fogadott keresetek utdn —, e korladtozds nem vonatkozott a munkaltatdi
jarulékokra. Ebbdl a szempontbdl joggal vélhets, hogy a munkaltatéi jarulék bérado,
nem pedig biztositasi dij.

Az eseti nyugdijemelések sokéves gyakorlata utdn 1991-t6l a kordbban megéallapitott
nyugdijakat a nett6 keresetek novekedése szerint indexaltdk. Az indexalds elvét azonban
gyakran megsértették azzal, hogy meglehetdsen szik alsé és felsé korlatok kdzé szoritotd
tdk az emelések mértékét. A kisebb nyugdijakat az atlagosndl jobban, a kdzepes és nall
gyobb nyugdijakat pedig az atlagosnal kevésbé emelték. Ezek az emelési szabalyok hatall
sosan tamogattak a kisebb nyugdijbol éldket, de nyilvanvaldan ellentmondtak a biztositall
si elvnek.

Az emlitett gyakorlat egyik legsulyosabb kovetkezménye az dnkényes megkiilonboztell
tés. Kiilonbozd nyugdijaskorosztalyok teljesen eltérd elbandsban részesiiltek. Kiilondsen
bant6, hogy a nyugdijba vonulds id6pontja a nyugdij fontos, ha ugyan nem a legfontold
sabb meghatarozdjava valt. Két személy azonos biztositastorténettel (szolgalati id6, fil
gyelembe vehetd atlagkereset stb.) teljesen kiilonbdzd nyugdijat kaphatott attdl fiigg6en,
hogy melyikiik mikor ment nyugdijba. A 3. tdbldzat megmutatja, hogy azok, akik 19940
ben mentek nyugdijba, 1996-ban 4tlagosan 23 szdzalékponttal kevesebb nyugdijat kapl
tak, mint azok, akik 1990-ben, bar semmilyen adat sem jelzi vagy semmi ok sincs feltétel
lezni, hogy a két korosztaly biztositasi teljesitménye 1ényegesen kiilonbdzne egymastol.

3. tablazat
A magyar nyugdijak eloszldsa a nyugdijba vonulds idSpontja szerint

A nyugdijba A nyugdijasok eloszlasa Nyugdij
vonulds éve szdzalékban az atlagnyugdij szdzalékaban
-1970 2,2 95,7
1971-1975 4,8 99,6
1976-1980 11,4 98,6
1981-1985 17,7 101,8
1986-1989 18,1 105,8
1990 7,9 113,2
1991 8,3 98,1
1992 6,8 94,0
1993 6,7 93,3
1994 6,2 90,4
1995 6,8 93,9
1996 2,9 97,0

Forrds: Orszdgos Nygudijbiztositasi Fdigazgatosag.

Osszegezve: a magyar nyugdijrendszer nem omlott Ossze a transzformdicids valsig
alatt. Fennmaradt és folyamatosan fizette a szerény nyugdijakat a nyugdijasoknak, és
nagyjabol fenntartotta a dolgozé és nyugdijaskorosztilyok kozotti ardnyokat, 1996-ig a
keresetek és a nyugdijak atlagos redlértéke parhuzamosan siillyedt. A rendszer a legkill
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sebb nyugdijakat elényben részesitette a nagyobb figyelembe vehet§ atlagkeresetet elért
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és a hosszabb szolgalati id6t szerzett nyugdijasok rovasara. A nyugdijazas id6pontja még
ilyen korilmények kozott is jogtalan fontossagra tett szert. A rendszer az 1975-6s torl
vényt kovetden az id6k folyaman egyre bonyolultabb, logikatlanabb és igazsigtalanabb
lett. Az allampolgarok egyre kevésbé voltak érdekelve a jarulékfizetésben, mikozben a
fekete- és sziirkegazdasigban a jarulékfizetés elkeriilésének lehetGségei egyre bdviiltek.

Ellentmondoé reformtervek. 1995 koriil mar kialakult az egyetértés szakemberek és
politikusok kozott, hogy atfogd reformra van sziikség. Olyan Uj nyugdijrendszert kell
létrehozni, amelyben a keresGk erdsen és egyénileg érdekeltek abban, hogy jarulékot
fizessenek. Két lényeges kovetelményt jeloltek meg: tisztességes kalkulacié és egyéni
szamlavezetés. A megvaldsitasra vonatkozo elképzelések azonban alapvetSen kiilonbozO
tek. Két reformterv bontakozott ki. Az elsét a Nyugdijbiztositasi Alap Onkorményzata, a
szakszervezetek és fliggetlen szakértdk tdmogattak, a masikat a Pénziigyminisztérium. A
kiilonbség a kotelezd rendszerre vonatkozott, senki sem vitatta az onkéntes nyugdijpénzi
tarak fennmaradédsit vagy tdmogatasat.

A Nyugdijbiztositisi Alap Onkorméanyzata altal beterjesztett terv szerint a kotelezd
allami nyugdijrendszer két részrendszerbdl allt volna, vildgosan megkiilonboztetve a szoll
cidlis tAmogatast a tarsadalombiztositastol. Az elsd részrendszer egy azonos Osszegt alapll
nyugdij lett volna, amely minden allampolgarnak (allanddan itt tartézkodénak) alanyi
jogon jart volna. Ez nyilvdnvaldan djraelosztd lett volna, és a szja és a tb-jarulékok
megfeleld atalakitisa utdn altaldnos adokbol fedezték volna. A masodik részrendszer lett
volna a jarulékaranyos munkanyugdij. Ez egy pénziigyileg életképes, keresetaranyos,
biztositdsmatematikailag tisztességes biztositdsi rendszer lett volna a munkavéllalok és
onfoglalkoztatottak szdmdra. Egyszerd pontrendszeren alapult volna, egyéni nyilvantarll
tasra épitve, és az addig elért pontszdmot évente kivantdk jelenteni a biztositottaknak. Ez
kizarta volna a nyugdijképlet utélagos manipulalasat, és aranyos nyugdijakat biztosill
tott volna. A nettd keresetek alakuldsa alapjan az Orszaggyilés évente meghatirozta
volna a jaradékpont értékét. A részrendszer rugalmas nyugdijkorhatarral parosult voll
na, méltanyos novelést és csokkentést szamitva az elhalasztott, illetve elérehozott nyugll
dijaztatasért.

A rendszert ugy hataroztidk volna meg, hogy a (két részrendszerbdl szarmazo) atlagos
nyugdij az atlagos nett6 keresetnek kortlbeliil a 60 szazaléka legyen. A nyugdijkorhatart
folyamatosan emelték volna. A reform el6tti jarulékkulcsokat fenntartva, tartalékalap is
képz6dott volna a demografiailag kedvezd 1995 és 2015 kozotti években, s ez enyhitette
volna a 2020 koriil nyugdijba vonul6 ,,Ratkd-gyerekek” okozta nehézségek athidaldsat.
A régi rendszerbdl az Ujba vald dtmenet gyors, de sima lett volna. Egészében véve, az
elképzelés szerint az Uj rendszerben senki sem kapott volna kisebb havi nyugdijat, mint
korabban, bar az életpélya teljes Osszeszamitott nyugdija a felemelt nyugdijkorhatar mill
att csokkent volna. A terv megvalOsitasatol azt remélték, hogy egy olyan feloszto-kirovo
tb-nyugdijrendszer jon 1étre, amely életképes, kiszamithaté és rugalmas, mikozben hatéll
konyan 6sztondz a jarulékfizetésre. Az igy megreformalt rendszer életképességét szakérll
t6k modellszamitdsai igazoltak (Augusztinovics-Martos [1995]).

A masik terv a Pénziigyminisztériumé volt, amelyet kés6bb a Munkaiigyi Minisztérill
um is timogatott. Ez a kotelezd t6késitett magan-nyugdijpénztari rendszert kivanta bevel
zetni, ekdzben a tarsadalombiztositisi rendszer szdmos belsd hibdjat figyelmen kiviil
hagyta. Az elképzelés féleg a Vildgbank harompilléres sémdjan alapult (World Bank
[1994]), bar fontos pontokon eltért attdl. A jarulékardnyos feloszt-kirovo tb-nyugdijl
rendszert fenntartanddnak {télte, a szerény mérték( alapnyugdij bevezetését elvetette.
Ezaltal a privatizalds is csak részleges lehetett. Az addig alkalmazott kereset szerinti
indexalas helyett — a Vildgbank 4ltal javasolt arindexalast is elvetve — az ugynevezett
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svajci indexalast valasztotta: a mar megallapitott nyugdijak az araknal gyorsabban, de a
béreknél lassabban nének. A terv készitGinek varakozasai szintén a Vilagbank érvelését
kovették: az 1j rendszer elémozditja a gazdasagi ndvekedést, elmélyiti a tSkepiacokat, és
a nyugdijasok szdmara a feloszt6-kirovo tarsadalombiztositisi nyugdijrendszer belsé holl
zamanal nagyobb kamatldbat lehet6vé tevd t6kebefektetéseket nyit meg. Ehhez még hozl
zatették: a két alrendszer egyiittes kockazata kisebb, mint egy rendszeré (,Ne tedd az
Osszes tojast egy kosarba!”).

A PM egyik munkaanyaga, amely a tobbpilléres rendszer bevezetése mellett érvelt,
figyelmeztetett arra, hogy a megreformalt tb-rendszernek egészségesnek kell maradnia
ahhoz, hogy a tobbpilléres rendszerre vald attérés koltségeit elviselje. A tanulmany becsl
lése szerint a régi tb-rendszer fennmaraddsa esetén a nyugdijhidny 2050-re a GDP 4
szazaléka lenne, de ez 1,4 sz4zalékra csokkenthet§ a nyugdijkorhatar felemelésével és a
svajci indexalas bevezetésével. A szamitasok eléggé realista paraméterértékeken alapulll
tak és tobb forgatokonyvet mérlegeltek. Ezek a szdmitdsok dnmagukban kétségessé tetl
ték azt a sokat hangoztatott érvelést, hogy a tb-rendszer privatizalas nélkiil ,,pénziigyileg
fenntarthatatlan”.

Ezzel szemben a Vilagbank szakemberei (Palacios—Rocha [1998]) sokkal dramaibb
adatokat publikaltak: a tb-rendszer hianya reform nélkiil 2050-ben elérné a GDP 6 szizall
1ékat. Ehhez hozzatették, hogy a nyugdijkorhatir felemelése és a svéjci indexalas bevel
zetése csak 2014-ig odazna el a hidny megjelenését, és 2050-re mar a GDP 4 szazalékara
rigna a hidny. Ezt a cikket sokan idézik a nemzetkdzi irodalomban, mert ez az egyetlen
publikalt, tudoményos cikk a magyar nyugdijprivatizicié hiveinek a tollabdl.

Nehéz megitélni a kiilonféle elérejelzések megalapozottsagat, hiszen az alapul szolgil
16 szamitasokat nagyon ritkan tették kozzé. Még nehezebb megbecsiilni, hogy a radikélis
reformerek milyen ellatasi szinvonalat reméltek a reformalt rendszert6l, hiszen erre nézll
ve is kevés a publikacio. A két minisztérium (PM-MuM [1997]) anyaga a novekedésre,
az inflacidra és a kamatlabakra nézve gazdag meniit ajanlott, amely azonban aligha volt
attekinthetd a kivilallo érdekelteknek. Azok a feltételezések, amelyeket sok szakértd
elfogadott, azt sugalltdk, hogy nem tanicsos atlépnie a vegyes rendszerbe annak a szell
mélynek, aki mar tobb mint 17 év szolgalati id6t szerzett a megreforméalatlan tdrsadalomi
biztositasi nyugdijrendszerben. Ha atlépne, az elvesztett jogosultsagrész nagyobb lenne,
mint a magannyugdijpénztirban még szdmara megszerezhet§ jaradéktobblet.

A paradigmatikus vita a két terv kozott tobb évig tartott, s helyenként kompromisszumhoz
vezetett. Példdul a PM fokozatosan 25 szdzalékra csokkentette a maganpillér aranyét az
atiranyitott jarulékokban mérve. Amikor a kormény meghozta a végs6 dontést a radikal
lis, részleges privatizalasi terv mellett, csupdn néhdny hénap maradt a jogi és pénziigyi
részletek kidolgozasara, amelyeket az Orszaggytlés elé terjesztettek. Néhany onkényes
véltoztatast a parlamenti vita alatt hajtottak végre a szovegen, amikor a szakembereknek
nem volt idejiik arra, hogy ellenérizzék a képviselSk altal javasolt és az Orszaggytlés
altal elfogadott modositasok konzisztencidjat.

I1. Az 1998-as reform lényegi elemei

Az Orszaggytilés 1997 nyaran fogadta el azt a reformcsomagot, amely 1998. januar 1-jei
hatallyal az addig egységes kotelez§ nyugdijrendszert kettéosztotta. Megmaradt egy tol
vébbra is felosztd-kirové tirsadalombiztositasi nyugdijrendszer, és 1étrejott egy uj — tl
késitett - magannyugdijrendszer. A reformcsomag nem érintette az évtized elején 1étrell
hozott 6nkéntes nyugdijpénztarak rendszerét.

A torvénycsomag négy torvényt tartalmazott. Az 1997. évi LXXX. torvény a jarulé-
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kokkal foglalkozik, az 1997. évi LXXXI. torvény szabdlyozza a tarsadalombiztositasi
nyugdijrendszert, az 1997. évi LXXXII. torvény a 1étrejové kotelezG' magannyugdij
rendszer jogi kereteit adja meg, az 1997. évi LXXXIII. torvény az egészségbiztositasl
1ol szol.

A reform vélasztas elé allitotta mindazokat, akik mar szereztek jogot az el6z§ tarsadall
lombiztositasi rendszerben. Tovabbra is maradhattak kizar6lagosan a tarsadalombiztosill
tasi nyugdijrendszerben, de be is Iéphettek valamelyik magiannyugdijpénztarba,
magannyugdijrendszer tagsdguk mellett megtartva tagsdgukat a tarsadalombiztositasi
nyugdijrendszerben, csokkentett nyugdijjarulékkal és csokkend jogszerzéssel. A tarsadal
lombiztositasi nyugdijrendszerbdl teljesen kilépni nem lehetett, senki sem vélaszthatta
azt, hogy kizarélag a magannyugdijrendszerben legyen tag. Mindazok, akik atléptek, a
vegyes rendszer tagjai lettek, s ezzel a lépéssel lemondtak a tdrsadalombiztositasi nyugl
dijrendszerben az atlépésig megszerzett jogaik negyedérdl. Annak, aki atlépett, a jogszall
baly megengedte, hogy 2000 végéig megvaltoztassa dontését, és veszteség nélkiil visszall
léphessen a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszerbe. A palyakezdSk nem véalaszthattak,
szamukra a vegyes rendszer kotelezG volt. Ez a szabdlyozas garantalta, hogy hossza
tdvon a vegyes rendszer kizarélagossa valjon. Azokat a palyakezddket, akik nem vélaszil
tottak maguknak magannyugdijpénztart, a torvény a teriiletileg illetékes magannyugdijl
pénztarba utalta.

A jaruléktorvény 1997-es eredeti szovege? a munkaltatoknak a tarsadalombiztositasi
nyugdijrendszerbe fizetend6 nyugdijbiztositasi jarulékat a reform el6tti 24 szazalékrol
1999-re 23 sz4zalékra, 2000-re pedig 22 szdzalékra mérsékelte. A foglalkoztatottak nyugl
dijjarulékat (egészen az els6 részben targyalt befogadasi hatar eléréséig) a reform eltti 6
szazalékrol 1998-ra 7 szazalékra, 1999-re 8 szazalékra, 2000-re 9 szazalékra novelte. A
vegyes rendszer tagjainak ebbdl 1 szdzalékot a tarsadalombiztositisi nyugdijrendszerbe
kellett fizetniiik, a tobbit pedig tagdijként a magannyugdijpénztiruknak. gy a
magannyugdijrendszer kizarélag a foglalkoztatottak altal fizetett tagdijon nyugszik, a
munkéltatok kizardlag a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszerbe fizetnek jarulékot. A
vegyes rendszer tagjanak tagdijait a munkaadd levonja a foglalkoztatott keresetébsl. A
levont tagdijakat a munkaltat6 fizeti be a tag magannyugdijpénztaraba.

1. Vdltozdsok a tdrsadalombiztositdsi nyugdijrendszerben

A reform az dregségi nyugdijrendszer fogyatékossagait valtozatlanul hagyta, a javitasod
kat a 2010 kortili idszakra halasztotta.

A legfontosabb sajat jogd nyugdij, az dregségi nyugdij jogosultsdgi feltételei és méril
tékszabadlyai kevés kivételtdl eltekintve nem valtoztak. A megszerzett szolgélati id6t6l
fiiggd nyugdijskala 2013-ig nem valtozik. Akkort6l linearis lesz, minden szolgélati év
1,65 szazalékot fog érni azoknak, akik csak a tdrsadalombiztositasi nyugdijrendszer tagll
jai, és 1,22 szazalékot a vegyes rendszer tagjainak. A nyugdijszadmitds soran figyelembe
vehetd kereseteket sujtd degresszid fokozatosan eltiinik. A nyugdijjarulék-koteles kereset
fels6 hatdra - a befogadasi hatdr - a mindenkori bruttd atlagkereset kétszerese marad.

I A torvény nem hasznilja a kotelezd mindsitést, hanem egyszertien csak magannyugdijpénztirnak nevezi
az 4j intézményt. Tanulmdnyunkban a kotelezd jelz6t (és a magannyugdijrendszer roviditést) azért hasznalll
juk, hogy elkeriiljiik a keveredést az 6nkéntes nyugdijpénztirakkal, amelyek 1993 6ta 1éteznek. Nem minll
denkinek kotelez$ csatlakozni valamelyik magannyugdijpénztirhoz, de mindazok, akik csatlakoznak, benne
maradnak a tdrsadalombiztositdsi nyugdijrendszerben is.

2 A jaruléktorvényt késébb modositottak. A mddositdsokat és a modositdsok hatdsat lasd a A reform elsé
hatdsai cimid fejezetben.
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Tovébbra is csak részleges marad a megnyujtott béridGszak korai kereseteinek valorizall
cija. A torvénynek meglehetGsen bizonytalan hatisu intézkedése az, hogy 2013-tdl a
nyugdij adokoteles jovedelemmé viltozik. A személyi jovedelemadd torvény és a jarul
léktorvény sziikségszerd modositisaira vonatkozéan a jogszabily nem tartalmaz utalast.

A nyugdijak emelési szabdlyait a torvény megvéltoztatta. Az addig érvényes nettd
bérindexet kovetS indexalast fokozatosan felvaltja a svdjci index. A tarsadalombiztositasi
nyugdijrendszerrdl sz616 torvény 1998-ra ugyan csak 2,5 szdzalékkal csokkentett nettd
bérindexet kovetd indexalast irt el6 azért, hogy ellenstlyozza az 6zvegyi nyugdij terheil
nek novekedését, de még 1999-re is meg kivanta drizni a nyugdijak bérkdvets indexalal
sat. 2000-re a torvény atmenetileg egy 30:70 sulyozasd, 2001-t81 kezd6dSen véglegesen
egy 50:50 sulyozasu vegyes indexet irt el6, mégpedig a targyévre varhatd ar- és bérindex
alkalmazasaval.

Mig az oregségi nyugdij szabélyai 1ényegileg valtozatlanok maradtak, a hozzatartozdi
és a rokkantsagi nyugdijrendszerben jelentds valtozasok torténtek.

Az 1998-as reform el6tt a hozzdtartozoi nyugdijak terén az egy személy-egy nyugdij
elv érvényesiilt. Ha a biztositott tobbfajta nyugdijra is jogosulttd valt, valaszthatta a szall
mara kedvezGbbet, a nagyobb Osszegtt. A reform ezt a szabalyt megvaltoztatta, lehetGvé
téve, hogy sajat jogi nyugdija mellett az 6zvegy korlatozas nélkiil megkapja az 6zvegyi
nyugdijat is, viszont az dzvegyi nyugdij mértéke csokkent. A reform el6tt az dzvegy az
elhunyt nyugdijanak 50 szazalékét kapta (s ezt még az 6zvegyi minimum is védte). A
reform az 6zvegyi nyugdijat az elhunyt nyugdijdnak 20 szdzalékdban hatdrozta meg (kél
s6bb az Alkotménybirdsag az 50 szazalékos mértéket a sajat jogl nyugdijban nem részell
siil§ 6zvegyek részére visszadllittatta).

A rokkantsdgi nyugdijra jogosultsdg feltételeit és mértékszabdlyait a reform nem érinll
tette. viszont megvaltoztatta a rokkantsagi nyugdijak finanszirozasi rendszerét. A reforl
mot megel§zden csak a korhatirukat betoltott rokkantak rokkantsagi nyugdijat finanszill
rozta a Nyugdijbiztositasi Alap, 1998-t6l azonban 6t terheli a munkavégzd képességiiket
teljes egészében elvesztett rokkantak nyugdija is anélkiil, hogy a tarsadalombiztositasi
jarulékok megosztisanak megfelel§ atalakitdsa is megtortént volna.

A jdaruléktorvény egyéni jarulék-nyilvantartas 1étrehozasat irta el§ azzal, hogy a munl
kaltat6 koteles minden foglalkoztatottjarél minden jarulékfizetés alkalmaval egyéni adatl
szolgaltatast teljesiteni. A reformtorvény ezen kotelezettség bevezetését eredetileg 19990
re irta el§, de a torvényhozas az eldirast még 1998-ban tordlte a torvénybdl.

A tarsadalombiztositasi nyugdijakrdl sz616 torvény a nyugdijak kifizetésére reljes kol
ségvetési garancidt ad, beleértve annak a veszteségnek a megtéritését is, amely abbol
adddik, hogy a vegyes rendszer tagjai jarulékaik egy részét a tdrsadalombiztositasi nyugl
dijrendszer helyett a magannyugdijrendszerbe fizetik. E koltségvetési kotelezettségvallal
lassal egy id6ben a jogalkot6 nyugdijiigyekben jelentGsen kiterjesztette a Pénziigyminiszi
térium hataskorét.

2. A magdnnyugdij jogszabdlyi keretei

Magannyugdijpénztarak. A vegyes rendszerbeli magannyugdijpénztir intézményét az
onkéntes pénztarakra vonatkozd 1993. évi XCVI. toérvény intézményi modellje alapjan
alakitottdk ki. Ez a kompromisszum bizonyult elfogadhaténak mindazok szdmadra, akikl
nek lehetGségiik volt érdekeik érvényesitésére a torvény elfogadasit megeldzden.

A magannyugdijpénztarak nonprofit szervezetek, amelyek a tagjaik (f6ként jarulék)
befizetéseit (valamint a tagok szamara tortént esetleges egyéb befizetéseket) a tagok egyéni
szamlain gytjtik és befektetik, elsGsorban azért, hogy a tagoknak nyugdijba meneteliik
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utan jovedelmet biztositsanak. A nyugdijjaradékot nem feltétleniil maga a pénztar nyijtja
majd. Az a pénztartdl fiigg, hogy kinal-e ilyen lehetGséget a tagjainak, vagy eleve vasal
rolni kivanja tagjai szamara a jaradékot egy biztositotol vagy egy masik, jaradékot szolll
galtaté pénztartdl. Igy a felhalmozasi szakaszban az egyéni szamlak személyes megtakall
ritasok, a tagok egy befektetési kozosség tagjai, és csak a szolgéltatasi szakaszban leszll
nek egy (a haldlozasi kockazatra vonatkozd) kockazatkdzosség tagjai.

Magannyugdijpénztart alapithat munkaltat6, szakmai kamara, egyesiilet, érdekképvill
selet vagy ilyenek egytittese, valamint dnkéntes nyugdijpénztar. (EmlékeztetSiil: utébbit
csak maginszemélyek alapithatnak.) A pénztar tulajdonosai a pénztir tagjai, akik tulajl
donosi jogaikat a kdzgytlésen (tobbnyire kiildottkozgytlésen) keresztiil gyakoroljak. A
kozgyilés kizarolagos joga (tdbbek kozott) az igazgatdtanics és az ellendrzdbizottsag
megvélasztisa, valamint a pénztar mikodését meghatiroz6 alapvetS szabalyzatok joval
hagyéasa. Egy nagy, sok szdzezer taggal rendelkez$ pénztir esetén a kiildottkozgytilés
altalaban formalis testiilet, ami tag teret enged meg az alapit6(k) érdekeinek érvényesill
tésére.

A pénztar koteles tigyvezetSt, szamviteli rendért felelds vezetSt, befektetésekért felell
16s vezet6t, aktudriust, konyvvizsgalot, jogaszt és belsd ellendrt alkalmazni/foglalkoztatl
ni, valamint szdimlavezetS bankot és letétkezelGt valasztani, viszont a vagyonkezelést és
a pénztari adminisztracié bonyolitasat esetleg kiils6 szervezethez kihelyezheti. A pénztar
mikodésére, befektetéseire, a szamvitelére, valamint a nyilvdnossagra hozatalra és a
tagok tajékoztatdsara a torvényben megfogalmazottakon til kormanyrendeletek (is) vol
natkoznak. Ezek folytdn a pénztarnak nyilvanossagra kell hoznia az auditélt éves beszall
moldjanak egy egyszerdsitett valtozatat, és minden tagnak legaldbb egyszer évente tajéll
koztatast kell kapnia egyéni szdmldjanak egyenlegérSl. A szamviteli szabalyok elGirjak
az esedékes értékek feltiintetését, eszkozoknél pedig mind a beszerzési, mind pedig a
piaci érték szerepeltetését. (Az utObbiakat természetesen a negyedéves beszamoloknak
megfelelden kell aktualizdlni.)

A pénztarak tevékenységének torvényességét (Gjabban a kiils cégekhez kihelyezett
tevékenységek jogszeriségét is) a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete (PSZAF)
ellendrzi. A PSZAF elnokét hat évre valasztja az Orszaggyiilés. Az elnok a korméanynak
koteles beszamolni. A PSZAF az dllami koltségvetésben egy ondllé cim, de sajat bevétell
lekkel is rendelkezik. A feliigyeleti dij eredetileg a tagdij bevételek 0,2 szazaléka volt,
2002-t61 0,5 szazaléka. A feliigyeleti dijat a pénztar mikodési koltségei kozott kell elszal
molni.

A PSZAF-nak a pénztirak alapitisinak és mikodésének engedélyezése soran is van
szerepe. Tovabbi engedélyre van sziiksége ahhoz a pénztirnak, ha nyugdijjaradékot is
kivan szolgéltatni.

A pénztirnak a mikodésérél negyedéves és éves jelentést kell készitenie a PSZAF
szamara. Az utdbbi része az aktudriusi értékelés. Tartalmanak és formdjanak egy részét
a jogszabalyok rogzitik. A PSZAF iranyitasival folyik annak elSkészitése, hogy 2002
kozepétdl a letétkezel 5k naponta értékeljék a pénztarak eszkozeit, és ezt jelentsék a PSZAF
szamara.

Befizetés és felhalmozas. Egy pénztirban egy tag javara tortént befizetés harom részi
re osztddik. Pénztaranként valtozdan, de minden pénztar esetében nagyjabol a befizetés
4-5 szazaléka szolgal a pénztar mikodési koltségeinek a fedezésére, koriilbelill 1 szdzall
1€k kertl kiilonféle tartalékokba, és a fennmarad6 94-95 szazalékot irjak jova a tag egyéll
ni szamlajan.

A pénztaraknak meg kell hatdrozniuk befektetési politikdjukat, s a megfelel6 célokhoz
meg kell allapitaniuk az 0sszehasonlitas alapjaul szolgéld referenciaszintet (benchmark),
amit a pénztarnak évente nyilvanossagra kell hoznia.
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A befektetéseket is két szinten szabdlyozzak: a torvény altalaban foglalkozik a kockal
zat dvatos kezelésével, a fizetGképesség megtartasaval stb., a torvényhez kapcsolddo
kormanyrendeletek egyike pedig a befektetések bonyolitdsdra vonatkoz6 szabalyozison
til kiilonboz6 kvota tipusu eldirasokat tartalmaz. (A pénztirnak nem lehet til sok eszkol
ze ugyanattdl a kibocsatotol, nem birtokolhatja egy vallalkozas jegyzet tSkéjének tul
nagy hanyadat, nem fektetheti vagyonanak til nagy részét ugyanabba az eszkozbe stb.)

A vagyonkezelés koltségét a hozamok terhére kell elszdmolni, és az ezutdn fennmaral
dé netté hozamot negyedévenként irjdk jova a tagok egyéni szamlajan.

A torvény kiilonféle tartalékok képzését irja eld. Ilyen a likviditdsi tartalék. Ha a
pénztir nem bizza kiilsé cégre a vagyonkezelést vagy a szolgdltatast, akkor az e tevél
kenységbdl adodo lehetséges veszteségek fedezésére a tagok befizetéseibdl sajdr tevél
kenységére tartalékalapot kell képeznie. Ha a pénztar szolgéltat jaradékot, akkor a szoll
galtatdsi tartalék mellett egy kiilon demogrdfiai tartalékot is kell képeznie. Amikor a tag
nyugdijba vonul, akkor az egyéni szamlajan 1évS Osszeg egy kis része kertil ebbe, a tobbi
pedig a szolgaltatasi tartalékba.

Minden pénztirnak hozamkiegyenlitési tartalékot is képeznie kell. Ennek a tartaléknak
az a célja, hogy biztositsa az egyéni szamlak és a szolgaltatasi tartalék kozel egyenletes
novekedési ratajat (hozamratijat) az évek soran. Minden évre minden pénztarra tigynell
vezett hozamkdvetelményt hatdroznak meg, ez egy intervallum. A mddszert minden évil
ben a PSZAF elnoke mellett mdkods tandcsadod testiilet, a Pénztartanics hatirozza meg
elére. Az intervallum egyrészt gazdasagi paraméterekt6l, masrészt a pénztar tevékenysél
gétdl fiigg. (Gyakorlatilag egy olyan hozamréata koriil képzett intervallumrdl van szd,
amit akkor érne el a pénztar, ha minden befizetést allamkotvények egy adott kombinacill
6jéba fektetnének be.) Ev végén az intervallum és a pénztari hozamrita meghatirozhato,
a kett§ Osszehasonlithat6.

Ha a pénztar hozamrétéja az intervallumon beliil van, akkor nem torténik semmi. Ha a
pénztir hozamrataja nagyobb, mint az intervallum fels6 végpontja, akkor a hozamkil
egyenlitési tartalékba csoportositanak 4t pénzt azon egyéni szamlakrol, amelyeknek holl
zamratija nagyobb, mint a fels§ végpont. Ha a pénztir hozamratija kisebb, mint az
intervallum als6 végpontja, akkor a hozamkiegyenlitési tartalékbdl azon egyéni szamlaki
ra, amelyeknek hozamratdja kisebb, mint az alsé végpont, pénzt csoportositanak at. (A
szabalyozas sulyos hibdja, hogy pénztaron beliil megenged kiilonb6zd hozamrataju egyél
ni szamlakat.)

Szolgaltatasok. Egy magannyugdijpénztir harom esetben nyujt szolgaltatast.

1. Ha a tag nyugdijba vonulés el6tt a felhalmozasi szakaszban hal meg, akkor az 4ltala
(kordbban) meghatarozott kedvezményezett egydsszegd kifizetés formdjdban hozzajuthat
az egyéni szamlan 1év6 Osszeghez. Ez a maganpillér hozzatartozoi ellatasa. (Mint majd
lathat6, valamilyen tovabbi hozzatartozdi ellatisra a maganpénztari nyugdijjaradék is
lehetGséget ad.) Mig a tarsadalombiztositasi rendszerben (és igy a tarsadalombiztositasi
pillér esetében) torvény hatdrozza meg azt, hogy ki tekinthetS a biztositott 6zvegyének/
arvajanak, addig a pénztari tag szabadon jelolhet meg kedvezményezettet.

2. Ha a tag (a felhalmozasi szakaszban) megrokkan, akkor két lehetGség kozott val
laszthat. Az egyik az, hogy az egyéni szdmlijanak egyenlege alapjan jaradékot kér a
pénztaratol (egy madsikat a vegyes rendszer tarsadalombiztositasi pillérébdl kap, ami a
tarsadalombiztositasi rendszerben jogos rokkantjaradék meghatarozott szazaléka). A masik
lehet8ség az, hogy az egyéni szaml4jan 1évS Osszeggel visszamegy a masik (tdrsadalomi
biztositasi) rendszerbe, ahonnan megkapja a teljes rokkantjaradékot.

3. Nyugdijba menetel esetén a tag egyéni szamldjan 6sszegydlt dsszeg szolgal a nyugl
dijjaradék meghatarozasanak alapjaul. A tag a torvényben meghatarozott kiilonbozé till
pusu jaradékok kozil valaszthat:
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a) egyszerd életjaradék,

b) két vagy tobb életre vonatkozo jaradék (amit addig fizetnek, amig valamelyik szel
mély életben van),

c¢) garancialis jaradék, ami mindenképpen kifizetésre keriil egy el6re rogzitett idGtartall
mon keresztiil. Ha az egyén tiléli ezt az id6tartamot, akkor a jaradékot halaldig fizetik,
ha az id6tartam vége elStt hal meg, akkor a kedvezményezettjének fizetik a jaradékot az
idStartam végéig. Egy masik ilyen tipusu jaradéknal az (elére rogzitett) idStartam figyel
lembevétele a tag elhunytaval kezdddik.

Abban az esetben, ha nem egyszerd életjaradékrdl van szd, a jaradékszolgaltatis kil
16nbdz6 szakaszaiban a tag, illetve a kedvezményezett(ek) altal kapott jaradékok aranyat
a pénztar szabdlyozhatja. Ha a pénzar szolgéltat jaradékot, akkor a kotelezGen szolgéltal
tand6 egyszerd életjaradék mellett legalabb még egy tipusu jaradékot kell szolgéltatnia.

A jaradékok indexdldsi szabdlya ugyanaz, mint a masik pillérben: a bér- és arindexell
ket egyenld mértékben figyelembe vevd svijci indexalds. Sok szakért§ szerint ez az
el6iras az elére nem lathaté bérndvelések miatt tovabbi kockazatokat rejt a rendszerben.
Az sem vildgos, hogy a biztositotarsasigok, amelyek a szolgéltatdsokat nyudjtjak, hogyan
tudjak az ilyen kockazatokat kivédeni.

Ha a pénztar szolgaltat is jaradékot, tagjai akkor is jogosultak arra, hogy a pénztarral
mas szolgaltatdéintézménynél vasaroltassanak jaradékot a maguk szdmara. Ilyen esetben a
pénztar elszamolhat valamennyi tranzakcids koltséget a tag egyéni szdmldja terhére. A
torvény néhany bekezdése azt sugallja, hogy a jogalkotok szandéka szerint megengedett
a szolgaltatok kozotti mozgds a jaradékszolgaltatds sordn is. Ennek kontraszelekciés hall
tasai lehetnek. Ugyanilyen hatésai lehetnek annak is, hogy kiilonb6z§ tipusu jaradékok
koziil lehet véalasztani, valamint annak is, hogy a szolgaltatds megkezdése el6tt az egyéni
szamlan 1év§ Osszeg egyosszegl kifizetés formajaban 6rokolhetd.

Garanciak. A torvény tartalmazza a normafedezet fogalmat. Ha egy tag nyugdijba
vonuldsakor az egyéni szdmlajan kevesebb 0sszeg van, mint amennyi egy bizonyos kétll
életes jaradék nyujtasahoz sziikséges, akkor a tag egyéni szamldjanak egyenlegét a Gall
rancia Alapbdl erre a mértékre kiegészitik. Ez a garancidlis kotelezettség csak 180 honall
pon keresztil torténd tagdijfizetés utan érvényes. Mivel a vegyes rendszer vélasztisa
nem volt korhatdrhoz kétve, a tdrvényalkotok ily modon akartdk a nem raciondlis valtas
esélyét korlatozni. Ugyanakkor a nyugdijba vonuldskor az el6bbinél rovidebb befizetési
periddussal rendelkezd tag az egyéni szamldjan 1év6 Osszeghez egyosszegi kifizetésként
is hozzajuthat. Egyébként a jogszabalyban a normafedezetet meghataroz6 jaradék definil
cidja nem igazén egyértelmd.

A torvény a masik irdnybdl is megfogalmaz egy korlatot. Ha nyugdijba vonulédskor az
egyéni szamla egyenlege nagyobb, mint a normafedezet kétszerese, akkor a kiilonbség
egyosszegld kifizetés formajaban felvehetS. (Tisztan technikai szempontbdl nézve: az
egyéni szamla egyenlegének korlatozasa csokkenti a jaradéknagysdg szordsat, aminek
minden ilyenkor szokdsos szamitds eredményére jotékony hatdsa van.)

A Garancia Alap bevezetésének célja a tagok (jarand6sagainak a) védelme volt a pénzll
tarak kifizetéseinek tdmogatasan és garantalasan keresztiil. E cél eléréséhez az eddig
emlitetten tdl a Garancia Alapnak két tovabbi funkcidja van a rendszerben. Ha egy pénzll
tart valté tag szamadra a korabbi pénztira nem tudja kifizetni egyéni szamldja egyenlegét,
akkor a Garancia Alapnak kell helytallnia. (Gyakorlatilag ez csak csalds vagy hanyag
kezelés esetén fordulhat el6.) Ugyancsak a Garancia Alap feladata, hogy kolcsont nyujtl
son egy pénztarnak abban az esetben, ha az eszkozei nem elegenddk a kotelezettségei
fedezetére.

A Garancia Alaphoz befizetett dij — ami a pénztarak oldalan azok mikodési koltségei
kozott jelenik meg — id6ben, a Garancia Alap igazgatdtanacsanak javaslatatol fiiggden a
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tagi befizetések 0,3 és 0,5 szazaléka kozott valtozhat, amit a PSZAF elnokének kell
jovahagynia. A Garancia Alap kizarélag allampapirokba fektethet be. Ha a Garancia
Alap eszkozei kimertilnek, akkor a kormany vallal kezességet az ilyen kolcsonokért.

Nemek egyenldsége. A torvény elGirja, hogy a pénztar altal szolgéltatott jairadék nagyl
sdga nem fiigghet a tag nemétSl. Ugyanakkor az uniszex jaradékokra vonatkozd egyes
torvényhelyek nem igazan vildgosak és/vagy eléggé vitathatok. A legf6bb ilyen jogszall
balyok a kovetkezdk.

A pénztar aktuariusdnak szdmitdsaihoz a pénztar ,sajat” (tagjaira vonatkozd) halandod
sagi tablajat kell alkalmaznia. A tdbla elkészitésekor figyelembe kell vennie mind a férfi,
mind pedig a néi tagok haland6sigat. A jaradékot az egyéni szamla egyenlegének alapjan
az aktuariusokndl szokasos ekvivalenciaelv alapjan kell kiszdmitani. A tartaléksziikséglet
meghatarozasidhoz viszont mar figyelembe kell venni a tagok nemét. Mindezek a szaball
lyok, a szolgéltatoknak biztositott kiskapukkal egyiitt, elég reménytelenné teszik biztosill
tasilag korrekt ,uniszex” jaradékok szamitasat, amelyek djraeloszté hatisa vilagos és
attekinthetd.

Még kevésbé vilagos, hogy mi lesz abban az esetben, amikor biztosit szolgéltat jarall
dékot. A torvény tartalmaz egy olyan kitételt, ami szerint a biztositonak a pénztartagok
szamara specialis, a pénztartagok részére kifejlesztett terméket kell eladnia. Valészindl
leg az volt ezzel a torvényalkotok szdndéka, hogy a biztositok altal szolgaltatott jaradéd
kok is uniszex jaradékok legyenek. Ugyanakkor a biztositdsi torvény nem emlit ilyen
specialis terméket, illetve a biztositéi gyakorlatra az uniszex halanddsagi tdblazatok all
kalmazdsa nem jellemzg.

Ujraelosztis. Az irodalomban gyakran olvashatd, hogy mig a feloszto-kirové rendd
szerek atcsoportositjdk a befizetéseket (a befizetdktdl a szolgéltatdsban részesiilékhoz),
addig a magannyugdijrendszerek nem, és éppen ezt tekintik egyik el6nyos tulajdonsal
guknak. Szokdsos az egyéni szamla megtakaritisainak személyes jellegét hangsilyozni,
azt, hogy ebben az esetben mindenki kizarélag a maga nyugdijasévei szdmara takarit meg.
Most megmutatjuk, hogy ez a feltevés nem tarthaté a magyar rendszer esetében.

Természetesen a kiilonbozd élettartam-hosszisdgokbdl eredd (sokszor természetesnek
nevezett) atcsoportositds a magannyugdijrendszert is jellemzi, bar a vegyes rendszer
maganpillérében a haldlozasi kockdzat megosztasa csak nyugdijba vonulds utdn kezddO
dik, hiszen amennyiben a pénztartag a felhalmozasi szakaszban hal meg, az egyéni szdmlall
jan 1évé osszeget kedvezményezettje 6rokli. Mivel az élettartam hossza nem fliggetlen a
nemtdl, a szocidlis helyzettSl és a képzettségtSl, ezért elvben a haldlozasi kockdzat minden
ezeket figyelembe nem vevé megosztisa Ujraelosztast jelent a tdrsadalom egyes csoportjai
kozott is. Ugyanakkor ezek figyelembe nem vétele természetes kdvetelmény, ha egy (el6bbl
utdbb mindenki szamara) kotelez§ nyugdijrendszerrdl van sz6. Egy pénztar demografiai
OsszetételétSl (és/vagy az uniszex halanddsagi tablak meghatarozasatdl) fiiggen az uniszex
jaradékok szolgaltatasa feleslegeket vagy éppen hidnyokat okozhat. Ezek kezelése nem
igazan tisztazott. A probléma szorosan kapcsolddik példaul ahhoz, hogy kik lesznek a
szolgaltatok, fognak-e, illetve miképpen fognak szolgéltatni a biztositok.

A jogszabalyok szamos garancidlis elemet épitettek a rendszerbe: a szokdsos szolgaltall
tasi tartalékon tili tovabbi tartalékokat és magadt a Garancia Alap intézményét. Ezek
kétségteleniil biztonsadgosabba teszik a rendszert (bar nem biztos, hogy a tobbféle tartalék
a j6 megoldas). A tartalékok ugyanakkor csokkentik a szolgéltatis nagysagat, és a tartall
Iékolds miatti Gjraelosztas ellentétes a maganpénztari rendszer oly sokat hangoztatott —
ongondoskodasrol, egyéni megtakaritasrol stb. sz6l6 - alapfilozéfidjaval.

A hozamkiegyenlitési tartalék jol illusztrdlja a nem is 4tlathaté és sziikségtelen atcsol
portositdsokat. Az éveken at kozel egyenletes hozamrata kovetelménye Onmagéban is
kérdéses célkitlizés, hiszen a valddi célnak olyannak kellene lennie, hogy barmely idS-
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pontban minél nagyobb legyen az egyéni szamlak egyenlege. A hozamkiegyenlitési tartal
1€k biztosan ellentétes egy ilyen célkitdzéssel.

Nyilvan ez a helyzet, ha a hozamkiegyenlitési tartalék befektetéseinek hozamratija
kiilonbozik az egyéni szamlak és/vagy a szolgaltatasi tartalék befektetéseinek hozamratall
jatol. Ha pedig a két befektetés hozamrataja megegyezik, akkor a tartalék 1étének egyetl
len kovetkezménye az tjraelosztas, ami rdadasul a végrehajtas szempontjabdl bonyolult
eljaras.

E problémakorhoz tartozik az is, hogy a jaradékot is szolgaltatd pénztarak a tagok két
- a felhalmozo és a szolgéltatdsban részesiilé — csoportjanak tartalékait egymastdl elval
lasztva fektetik be. A jogalkotdk is valoszindleg ugy képzelték, hogy ez igy legyen, s
mert kiilonbozhet egymastdl a két befektetési hozam, e két kiilonallo csoport kozott ne
legyen atcsoportositds. Valdjdban ez azért nincs teljesen igy, mert a hozamkiegyenlitési
tartalék (az ebbe vagy ebbdl torténd atcsoportositids) mint egyetlen kapcsolat mégis csak
Osszekot(het)i Gket. A torvény szerint ugyanis a hozamatcsoportositast eredményez(het)§
hozamkovetelmény mind az egyéni szdmldkra, mind pedig a szolgéltatasi tartalékra vol
natkozik. Réadasul szolgéltatasi tartalék esetén a technikai kamatlabnal (tulajdonképpen
a garantalt hozamratanal) alacsonyabb fels§ végpont is nehézségeket jelenthet.

A sajat tevékenységi tartalék helyett valamilyen, a szolgaltatas szintjével Osszefiiggd
tartalékképzés a jelenleginél jobb megoldasnak tlinik, és a biztositotarsasagok gyakorlal
tdhoz is kozelebb lenne.

Ha a pénztar tartalékai nem elégségesek a szolgéltatasok kielégitésére, akkor a Garanll
cia Alap altal folydsitott dsszegeket a pénztarnak késébb vissza kell fizetnie. Ez is egy
elég furcsa kovetelménye a rendszernek, elég nehéz elképzelni, hogy ki és mikor lesz
képes visszafizetni. Ha azonban a pénztar kés6bb mégis képes visszafizetni a tartozasat,
ez megint csak egy (eldre biztosan) nem atlathaté Ujraelosztis. Ha a jogszabalyok a
Garancia Alap szerepét masképpen definidlndk, akkor ez a probléma nyilvan kikiiszoboll
het§ lenne, ami egyszersmind 4tlathat6va tenné a Garancia Alap 1étébSl ad6do - pénztall
rak kozotti és tagok kozotti — Gjraelosztasokat.

Szakmai és jogalkotdi testiiletek mar vizsgilnak a tartalékokkal kapcsolatos kérdésel
ket, és varhatok moédositdsok. A szabidlyozds gyengeségeit el6bb-utdébb jo lenne megl
szlintetni, még akkor is, ha ez nem koénnyt.

III. A reform elsé hatasai
1. Jogszabdlyvdaltozdsok 1998 és 2000 kozott

Az 1998-as orszaggyilési valasztasokat kovetGen az addig ellenzékben 1évS partok koall
licidja 1épett kormanyra. Nincs okunk feltételezni, hogy a nyugdijreform befolyasolta
volna a valasztidsok kimenetelét. Az 1j torvényhozas jelentGs mértékben modositotta az
1997-ben kodifikalt nyugdijrendszer intézményi szerkezetét és maganak a nyugdijrendd
szernek néhany paraméterét. A torvényeket az Orszaggytlés valtoztatta meg, az alacsol
nyabb szintli jogszabalyokat a kormany moédositotta.

A tarsadalombiztositas viszonylagos fiiggetlensége megszint. Az Orszaggyilés feloszl
latta a Nyugdijbiztositasi Onkormanyzatot (és az Egészségbiztositasi Onkormanyzatot
is). Ezzel a Nyugdijbiztositisi Alap kdzvetlen kormanyzati ellendrzés ala keriilt. A feld
iigyeletet a pénziigyminiszter gyakorolja, § terjeszti be a Nyugdijbiztositasi Alap koltségll
vetését is.

A jdrulékbeszedés 1999-161 kezdGdden az APEH feladata lett. Noha ez az intézkedés

s

tisztan technikai jelleglinek tiinik, mégis folerdsitette azt a — f6leg a munkaltatok korében
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altalanos — nézetet, hogy a tarsadalombiztositasi jarulék add. A jaruléktorvénybdl torold
ték azt az elGirast, amely megkovetelte a munkaltatoktdl, hogy a jarulékfizetést
foglalkoztatottankénti bontasban teljesitsék, mivel az APEH nem tudta és nem is akarta
kialakitani azt a hatalmas nyilvantartasi rendszert, amelyre az el6iras teljesitéséhez sziikll
ség lett volna.

A vegyes rendszerbe onként atlépSknek a torvény eredetileg 2000 végéig adott lehetSO
séget a veszteség nélkiili visszatérésre. A jogalkotd késébb ezt a hatarid6t 2002 végéig
kiterjesztette, s6t 2001 végén eltorolte a palyakezddk kotelezd belépését a vegyes rendd
szerbe, s azt is lehet6vé tette, hogy az eddig kotelezden a vegyes rendszerbe beléptetett
palyakezddk ugyanezen hatdriddig ,,visszaléphessenek” a tarsadalombiztositdsi nyugdijd
rendszerbe.

A nyugdijemelés szabdlyait mar 1999-re vonatkozdan megvéltoztattdk. A torvény foll
kozatos atmenetet irt el§: 1999-re egyéves késleltetésti, bér szerinti indexelést, 2000-re
az ar- és bérindex 30-70 aranyud keverését, majd 2001-re az ugynevezett svijci (50-50
aranyban kevert) indexet. Ezzel szemben a kormany ugy dontdtt, hogy a tdrvény szerinti
indexelés 1999-ben nem ,,engedhet§ meg” abban az értelemben, hogy tul koltséges. Az
ok az volt, hogy az eredeti el§irdsnak megfeleléen minden nyugellatast 18,4 szazalékkal
kellett volna emelni arra az évre. Ehelyett az alulrél és feliilr6l szdzalékban korlatozott
fix 0sszegl emelési eljaras alkalmazasat irtak el6. Az ellatasokat egységesen havi 3500
forinttal emelték, de az emelés nem lehetett tObb, mint 25,5 szazalék, viszont nem lehell
tett kevesebb, mint 11 szazalék. A komplikélt korlatok azt eredményezték, hogy az ellall
tasoknak mintegy 3 szdzaléka kevesebb mint 3500 forinttal, mintegy 23 szézaléka pedig
tobb mint 3500 forinttal emelkedett. Az atlagos emelés viszont csak 14,2 szdzalékra jott
ki, azaz tobb mint 4 szdzalékponttal kevesebbre, mint amit az 1997-ben meghozott torll
vény eredetileg 1999-re elSirt. Természetesen a nyugdijasok a kovetkezd években is
maguk el6tt gorgetik ezen intézkedés hatdsat, mivel ezzel a késSbbi emelések 1999-es
bazisa lényegesen kisebb lett, mint amekkoranak lennie kellett volna. Az dsszesitett hatall
sokat a a késGbbiekben elemezziik.

A valtozasok legerdteljesebben a jdrulékkulcsok teriiletén jelentkeztek, amint azt a 4.

tdbldzar mutatja.

4. tdbldzat
Nyugdijjarulékok (brutté kereset = 100)

, Vegyes rendszer tagjai

Ev Munkéltatok Foglalkoztatottak Egyiitt

maganpénztarba tb-be
1998 24 (24) 7(7) 31 (31) 6 (6) 1(1)
1999 22 (23) 8 (8) 30 (31) 6 (7) 21
2000 22 (22) 89 30 (31) 6 (8) 2(1)
2001 20 (22) 8 28 (31) 6 (8) 2 (1)
2002 18 (22) 8(9) 26 (31) 6 (8) 2 (1)

Az 1997-ben torvénybe foglalt kulcsokat kozoljiik zardjelben.

Mint kordbban emlitettiik, az 1997. évi LXXX. torvény eredeti formajaban a NyugdijO
biztositasi Alapot megilletd jarulékokat végig a brutté bér 31 szdzalékos szintjén akarta
tartani. Hogy a maginnyugdijpénztirakba szant - kizar6lag a foglalkoztatottaktdl levol
nand6 - tagdij novekedésének ,helyet teremtsen”, két szdzalékpont fokozatos atcsoporl
tositasat irta el6 a munkaltatok altal fizetendS jarulékbol a foglalkoztatottak altal fizetend
dé jarulékba. A torvénymodositasok hatdsara a Nyugdijbiztositasi Alapot megillet§ jaru-
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1€k kulcsa 2002-re 5 szazalékponttal 26 szazalékra csokken. Az el6relathaté demografiai
véltozasok fényében ez az intézkedés az egész nyugdijrendszer fenntarthat6sigit teszi
kétségessé. A jarulékkulcs-csokkentés f6 haszonélvezdi a foglalkoztatok, akiknek nyugll
dijbiztositasi jarulékra vonatkozd fizetési kotelezettsége a kifizetend§ bruttdé bérek 24
szazalékarol azok 18 szazalékara mérséklddik. Azoktol a biztositottakt6l levonand6 nyugl
dijjarulék sem novekedett az 1998-ra megallapitott 7 szdzalékrdl 9 szazalékra, akik csak
a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszerben tagok. Tovabbra is csak 8 szdzalék nyugdijl
jarulékot fizetnek (a reform el6tti 6 szazalék helyett), s elmarad a t6liik levont nyugdijjal
rulék eredetileg eldirt tovabbi egy szazalékpontos novekedése. A magannyugdijrendszerbe
fizetend6 tagdij kulcsa befagyott 6 szdzalékon. A vegyes rendszer tagjai a tarsadalombizl
tositasi nyugdijrendszerbe 2 szdzalék nyugdijjarulékot fizetnek a tervezett 1 szazalék
helyett. A nyereségeket és a veszteségeket az 5. tdbldzatban 6sszegezzik.

5. tablazat
Jaruléknyereségek (+) és -veszteségek (-) 2002-ben az éves bértomeg szdzalékdban

Az 1997-ben 2002-re

Megnevezés Az 1998. évi tényhez képest kodifikdlthoz viszonyftva
Munkaltatok +6 +4
Foglalkoztatottak -1 +1
Egyiirt +5 +5
Tarsadalombiztositas -5 -3
Maganpénztarak 0 -2
Egyiirt -5 -5

Bar ezek a valtozasok a magannyugdijpénztirak szamara sem kedveznek, meg kell
azonban 4llapitanunk, hogy a tarsadalombiztositisi nyugdijrendszer szimadra a kialakult
helyzet sokkal stlyosabb kockazatokat hordoz magiban. A mddositdsok célja az volt,
hogy javitsa a gazdasig versenyképességét és nyereségtermelését. A jovendébeli nyugdil
jasok szamara a legfontosabb az, hogy mikdzben a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszer
szolgéltatdsainak szinvonala nem emelkedik a levont nyugdijjarulékoknak megfelelGen,
a magannyugdijrendszer t6kegyjtési kilatdsai is romlottak.

2001 novemberében a tdrvényhozas tobb jelentds modositast fogadott el, amelyek érintik
a vegyes rendszerbeli tagsdgot és a magan-nyugdijpénztari tagokra vonatkozé garancial
kat. A 2000. évi koltségvetés teljesitését elfogadd torvényben az Orszadggyidlés megsziind
tette a palyakezdSk kotelezd belépését valamelyik magannyugdijpénztarba, szamukra is
szabadon vélaszhatova téve a csatlakozast a vegyes rendszerhez. Ugyanitt a jogalkotd
visszavonta a magannyugdijpénztarak tagjainak a normafedezetre és a normajaradékra
adott garanciakat is.

2. Atlépések a vegyes rendszerbe

Az atlépési folyamat. Az érintetteknek 20 honap allt rendelkezésére (1998. januar 1-jét6l
1999. augusztus 31-ig), hogy eldontsék: teljes jarulékfizetésiikkel a tdrsadalombiztositasd
ban maradnak, vagy atlépnek a vegyes rendszerbe. Az atlépések szdma meghaladta a
varakozasokat. A hivatalos elGrejelzés 1,5 millié atlépSvel szamolt, a tényleges szam
azonban elérte a 2 milliét — a gazdasagilag aktiv népesség 48 szazalékat (beleértve a

munkanélkiilieket is) —, akik koziil valamivel kevesebb mint 150 ezer volt kotelezGen
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belépd (azaz palyakezdd). Az elSrejelzés és a végleges szam kozotti kiilonbség két ellenl
tétes hatds eredGjeként alakulhatott ki.

1. Aktiv hiba: olyanok is lehetnek az atlépSk kozott, akiknek szamlajan a felhalmoz6do
t6ke varhatéan elmarad az atlépéssel elvesztett nyugdijjogosultsagtol.

2. Passziv hiba: olyanok is lehetnek a tiszta tdrsadalombiztositdsban maraddk kozott,
akik jobban jartak volna, ha atlépnek.

Az atlépés folyamata kiilonb6z6 egyéni megfontoldsokat tiikkrozott. A Tarki 1998-ban
tobbszor is mérte a kozvéleményt a maganpénztarakkal kapcsolatban, és az atlépdk szall
mara vonatkozo eldrejelzéseket készitett. A szoban forgo érték 1,7 és 1,9 milli6 {6 kozott
ingadozott (Tdrki [1999]), s az elérejelzés vilagosan koriilirta a lehetséges tagok csoportl
jat. Azok, akik biztosak voltak benne, hogy atlépnek, rogton megtették, kiilondsen a
fiatalabb kozépkoriak, ugyanis 6k inkdbb gondolnak idGs korukra, mint a hiszas éveikl
ben jarok. Az elsG hdonapok elteltével a pénztirak korOsszetétele megvaltozott. Az Uj
tagok bedramlasa tobb mint egy éven at havi atlagban koriilbeliil 50 ezer f6vel egyenletes
iitemben folyt, ami vildgosan mutatja a nagyobb pénztarak tigynokhalézatanak tagtoborl
z6 munkdjat. Végiil 1999 augusztusidban egy ujabb tobb szazezres rohammal, féként a
fiatalabb munkavallalok belépésével, fejezGdott be a folyamat.

Tobb mint egy évvel késébb egy 2000-ben felvett kovetd vizsgalat tovabbi lehetséges
atlépdket talalt azok kozott, akik lekésték a hatdrid6t, ha a pénztirak djra megnyiltak
volna a nem pélyakezdSk szamara is. A tényleges és a varhatd visszalépések szdma
kisebb volt. 2001 elsd negyedévének végéig mindossze 38 ezer pénztartag (1,7 szazalék)
kiildte vissza megtakaritdsait a tdrsadalombiztositdsba. A 2000-es felvétel szerint csupan
a tagsag 3-3,5 szazaléka foglalkozott komolyabban a visszalépés gondolataval. Visszalél
pés esetén az egyéni szamlan Osszegydjtott tokét a pénztar atutalja a tdrsadalombiztositasl
nak, és a korabbi nyugdijjogosultsdg helyreall, mintha mi sem tortént volna.

A dontési helyzet. A szakirodalom szerint az atlépésekre vonatkoz6 egyéni dontés a
mar letoltott és a még hatralévs szolgalati évek szamatdl, a kor-kereseti profil meredekl
ségétdl, a pénztari megtakaritdsok hozamatél, a feloszté-kirovo rendszer belsé megtériill
1ési ratajatdl és a két pillér eltérd kockazatszerkezetétdl fiigg.

Az atlépés valodszintileg legfontosabb magyarazéovaltozdja az életkor. Befolyasolja a
korabbi jarulékfizet6 periddus hosszat (és ezaltal a felhalmozott jogosultsiag atlépéskor
feladand6 részének nagysagat) és a még varhatd hatralévd szolgélati id6t (ezen keresztiil
pedig a felhalmozhato t6két). A kor-kereseti profil meredeksége elhomélyositja a korhall
tarnak azt az élességét, amely alatt még igen, felette azonban mar nem éri meg atlépni. A
meredekebb profillal rendelkezdk (4dltaldban a magasabb iskolai végzettségliek) kevesebl
bet veszitenek a korabbi jogosultsiguk egy részének feladasdval, mivel jovdbeli keresel
tiik varhatéan magasabb lesz. Ezért az iskolazottabbaknal magasabb az korhatar, ahol a
vegyes rendszerbe érdemes atlépni.

Ami a pénztari megtakaritdsok hozamat illeti, a legtobb kozgazdasz egyetért azzal,
hogy a gyakorlatban dinamikus hatékonysag érvényesiil, kovetkezésképpen a pénztari
hozamok magasabbak, mint a felosztd-kirovo rendszerben érvényesiil§ bels6 megtériilési
rata. Masfeldl viszont egy decentralizalt rendszerben zajl6 jarulékbehajtas és jaradékfizel
tés koltségei magasabbak. A nyugdijtorvény elfogadasakor a torvényhozok osztottdk a
szakértGk tobbségének véleményét, hogy a pénztarak varhatd hozamelénye még a magall
sabb adminisztraciés koltségeket is kompenzalja.

A Kkét pillér eltérd kockazatszerkezetének hatdsat még elméleti titon is nehéz megbel
csiilni. A tSkefedezeti rendszerek beruhdzasi és életjaradék-fizetési kockazattal szembell
siilnek. A rosszul menedzselt pénztari t6ke hozama elmaradhat a varakozéasoktdl, a hozall
mokat pedig aladshatja az inflicio. Még ha magasak is a hozamok, a nyugdijba vonul6
pénztartagot stjthatja az éppen a visszavonuldskor jelentkezd arfolyamesés (Alier-Vittas



A magyar nyugdijrendszer az 1998-as reform eldit és utdn 491

[2001]). Az életjaradék til draganak bizonyulhat, mivel a biztositotarsasagok és a nyugl
dijpénztarak igyekeznek kompenzélni a vasarl6 informacidel6nyét egészségi allapotaval
és igy varhat6 élettartamdval kapcsolatban (Mitchell és szerzdtdrsai [1999]). Réadésul,
még ha igaz is, hogy a pénztari felhalmozasok védettebbek a politikai kockazatokkal
szemben a felhalmozasi id§szakban, az életjdradékra valtas pillanataban ki vannak téve a
kormanyzat adokivetési ambicidinak. Ugyanakkor altalaban stlyosabb politikai kockazat
fenyegeti a feloszto-kirovo rendszert (Diamond [1997]), amely szamottevS Ujraelosztast
hajt végre mind korosztalyokon beliil, mind korosztilyok kozott (Geanakoplos—Mitchell
—Zeldes [1999]). A demografiai kockazatokkal, kiilonosen az oregedéssel szemben is
védtelenebb ez a rendszer, mivel konnyebb tSkét exportélni a fiatalabb korfaju orszagokl
ba, mint munkaerdt importdlni onnan.

A hozamkiilonbségek €s az eltérd kockazatszerkezet hatdsainak megitélése még a szakll
ért6k kozott is erdsen vitatott. Laikusok szamadra, akiknek a maradasrol vagy atlépésrél
sz016 dontést meg kellett hozniuk, a kérdés kiilondsen bonyolult. A mar emlitett Tarkil
felvétel szerint az emberek magasabb hozamokat vartak a maganpénztaraktol, és ahogy a
pénztartagok szdma nétt, egyre inkdbb biztonsidgosabbnak is lattdk Gket.

Az 4tlépési dontés tovabbi egyéni jellemzdktdl is fiigg. ElGszor is, a nyugdijakra voll
natkozo jelenlegi dontés kovetkezményei csak sokkal késébb jelentkeznek, marpedig az
emberek hajlamosak leértékelni a jovot. A dontést tehat varhatéan befolyasolja a diszO
kontalasra és a hosszu tavi kovetkezmények beldtasara valo képtelenség. Az elGbbi hatas
anndl er8sebb, minél hosszabbak az egyéni kilatadsok. Ez tehat azt okozza, hogy a fiatall
labbak kisebb ardnyban Iépnek at. Ennek alapjan finomitanunk kell fenti hipotézisiinket
az életkorhatdsrdl. Mivel a szabalyok a fiatalabb évfolyamok atlépését dsztonzik, varhal
t6, hogy e korosztalyok feliilreprezentéltak lesznek a pénztartagok korében, de az erdl
sebb diszkonthatds miatt valdszintileg striibben kovetik el a fentiekben passzivnak nevell
zett hibat: nem lépnek 4t, noha megérné.

Ami a masik jellemzdt, a hosszi tava kovetkezmények belatasara vald képtelenséget
illeti, a Tarki-felvételben volt olyan kérdés, amellyel ez a magyarazo tényezd megragadll
hat6 volt.

Végiil a dontés fontos jellemzdje a kovetkezményekre vonatkoz6 bizonytalansag. Mint
emlitettiik, a szakértGk korében sincs egyetértés a beruhazasi, az életjaradékra valtaskor
jelentkezd és a politikai kockazatokrol. Raadasul az érintettek kettds dontéssel szembel
siiltek: atlépjenek-e, vagy sem, és ha igy dontottek, igen, melyik pénztarba 1épjenek. A
dontés koltségeit igy nem csupan az atlépési szabilyok részleteire és értelmezésére vol
natkoz6 (a laikus szdmdra amugy is nehezen érthetS) ismeretek OsszegyUjtése ndvelte,
hanem a piaci szerepl6krél sz616 informacié 0sszegydjtése és feldolgozasa is. Ez fokozl
hatja a kiviilall6 harmadik szereplSk, elsGsorban az {igynokok és a munkaltatok szerepét
a folyamatban.

Az atlépések. A kovetkez6kben bemutatjuk 6t magyarazo valtozo, az életkor, az iskol
lazottsag, az egyéni id6Ghorizont, a munkaltaté cég mérete (ahol értelmezhetd volt) és a
jovedelem hatdsat az egyéni atlépési dontésre. A modellt a mar emlitett Tarki-adatokon
teszteljiik.

A varakozasnak megfelelGen a pénztartagok életkora bizonyult alacsonyabbnak: mig a
nem tagok atlagéletkora 40 év volt (a 18 év feletti nem nyugdijasok korében), a mintaba
keriilt pénztartagoké csak 34 év. Az 1ij belépSk viszonylagos fiatalsdga novelte ezt a
tavolsagot. Az 1999-es felvétel idején még csak 4,8 év volt a két csoport életkora kozotti
kiilonbség.

Az aktiv és passziv hiba elkdvetésének gyakorisdgat ugy tudjuk megragadni, ha a
pénztartagok szamat korcsoportonként Osszevetjitk a gazdasagilag aktivak szdmaval. Ezt
mutatjuk be a 6. tdbldzatban.
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6. tdbldzat
Pénztartagok a gazdasagilag aktiv népesség szazalékdban, korcsoportonként

Eletkor Szazalék Eletkor Szazalék
15-19 89 41-45 36
20-24 81 46-50 15
25-30 84 51-55 3
31-34 76 56-60 1
35-40 60 61- 0

A gazdasdgilag aktiv népesség tartalmazza a munkanélkilieket.
Forrds: PSZAF (APF): 1999 3. negyedévi jelentés.

Bar az atlépdk legmagasabb aranya a legfiatalabbak korében mutatkozik, és a kérdéses
arany egy korcsoport (25-30 évesek) kivételével korcsoportrdl korcsoportra csokken, a
15-19 évesek 11 szazaléka nagy valdszintiséggel passziv hibat kovetett el. Ugyanez érvéll
nyes a 20-24 évesek azon 19 szdzalékanak nagy részére is, akik szintén nem léptek at. A
passziv hibak gyakorisdga valdszintleg kisebb a 35-40 és a 41-45 éves évfolyamokban,
45 év felett azonban az aktiv hibdk tlinnek val6sziniinek.

Varakozasunk szerint a pénztartagok két okbdl is iskoldzottabbak, mint a nem tagok.
1. Az els6t mar emlitettiik: a magasabb képzettséggel rendelkezdk kor-kereseti profilja
altalaban meredekebb, tehat egyre magasabban hizédik az a korhatar, amely elvélasztja
azokat a kohorszokat, amely tagjainak érdemesebb maradni, azoktdl, akik jobban teszik,
ha atlépnek. 2. A fiatalabbak atlagos iskoldzottsagi szintje a felsGoktatds utobbi évtizel
dekben tapasztalhaté expanzidjanak koszonhetSen, magasabb, mint az idGsebbeké. A
vart életkorhatds automatikusan felemeli az iskoldzottsag szintjét a tagok korében. Amill
att pedig, hogy a fiatalabbak korében gyakoribb volt a késébbre halasztott atlépés, és a
hataridé lejarta dta csak palyakezddk léphetnek be a pénztarakba, az iskoldzottsagi kiill
16nbség novekedését varjuk.

Az 1999-es és a 2000-es Tarki altal készitett hdztartdsi monitor taniisiga szerint a
pénztartagok iskolazottsagi szintje valoéban magasabb volt, és e kiilonbség nétt. Mig a
pénztartagok iskoldban toltott éveinek szdma az 1999-es Tarki haztartdsi monitorjaban
0,73 évvel haladta meg a nem tagokét, a 2000-ben mért kiilonbség majdnem egy teljes év.

A megkérdezett id6horizontjat azzal a kérdéssel probaltuk megragadni, hogy miként
késziil id6s koréra. Kilenc kiillonboz6 felkésziilési stratégidt neveztiink meg, amelyek a
kovetkezSképpen csoportosithatok: tovabbdolgozds, a hagyomanyos megtakaritasi forl
mak alkalmazédsa, tSkepiacon valé megtakaritas, illetve a csaladi kapcsolathalora vald
timaszkodas. A kilenc valaszlehetGségbGl harmat lehetett kivalasztani. Ennek alapjan
kettéosztottuk a megkérdezetteket: /. azokra, akik megneveztek legaldbb egy felkésziiléd
si mddot, és 2. akik azt mondtdk, nem késziilnek, vagy azt, nem tudjik, hogyan késziilll
jenek. Arra szamitottunk, hogy a pénztartagok vilagosabb elképzeléssel rendelkeznek
arrol, miként késziiljenek fel jovedelmiik visszaesésére idGsebb korukban.

A Tarki-adatok szerint a pénztartagok idShorizontja tavlatosabb. Majdnem 80 szazall
léknak van valamiféle programja arra, hogy miként késziiljon id6s kordra. A megfelel§
érték mindossze 50 szdzalék a nem tagok korében.

Ami a foglalkoztatottsagot illeti, elGrejelzésiink szerint az atlépSk korében erételjeld
sebb gazdasagi aktivitast taldlunk, harom ok miatt. /. A munkanélkiiliek esetében nall
gyobb valészinidsége van annak, hogy munkaerd-piaci karrierjiik a jovGben is toredezett,
jovedelmi palyajuk pedig alacsonyabb lesz, ami nagyobb eséllyel sorolja ket azok kozé,
akiknek nem éri meg atlépni. 2. Az atlépések tranzakcids koltségei magasabbak a mun-
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kanélkiiliek esetében, akik nem szamithatnak a munkaltaté adminisztrativ segitségére az
atlépés intézése soran. 3. Végiil a munkanélkiiliek kisebb eséllyel taldlkoznak a pénztall
rak tagtoborzé tigynokével, mivel az ligynok kdnnyebben megtaldlja lehetséges tigyfeleit
a munkahelyeken. Rdadasul az éllassal rendelkezSket a pénztarak is vonzobb ligyfélnek
tekintik. A legutolsd pont miatt pozitiv kapcsolatra szamitunk a munkaltatd cég mérete és
a pénztartagsag kozott.

Az adatok mindkét varakozast alatdmasztjak. A nem tagoknak haromszor akkora val6d
szindséggel nincs allasuk, mint a tagoknak. Kisebb mértékben ugyan, de az is valdszill
ntbb, hogy kisebb cégnél dolgoznak vagy dnfoglalkoztatok.

Végezetiil az eddigiekbdl, elsdsorban az iskolazottsagrdl és a munkahelyrél mondotl
takbdl kovetkezik, hogy a pénztartagok szignifikdnsan magasabb - a Tarki-mintaban 30
szazalékkal nagyobb - jovedelemmel rendelkeznek.

Egy regressziés modell. Mivel egyes véltozok hatdsa atfedi masokét, egy logisztikus
regressziés modellben megkiséreltiik kiilonvalasztani a vizsgalt hatasokat. A cél az volt,
hogy megnézziik, a valtozok fenti csoportja milyen mértékben magyardzza az atlépésell
ket, mennyire erGs az egyes valtozok 6nalld hatdsa, és mi a fontossagi sorrendjik. Az
eredményeket a 7. tdbldzatban tintettiik fel. A tadblazat négy értéket tartalmaz mindegyik
valtozéra: a logisztikus korrelacié B egyiitthat6jat (a fiiggetlen valtozé marginalis hatdsa
a fiiggd valtozoé logitjara), a Wald-statisztika értékét (ami az el6bbi koefficiensbdl szard
mazik, és nagy mintidban y? eloszlast kovet), ez utébbi szignifikanciaszintjét (P), és a
parcidlis korrelacids egyiitthat6t (R), ami az adott valtozé relativ fontossdgat méri.

7. tablazat
Az atlépési dontés logisztikus regresszidés modellje

Megnevezés B Wald-statisztika P R

Iskolazottsag 0,08 10,0 0,002 0,05
Eletkor -0,10 267,6 <0,005 -0,31
IdShorizont 1,42 134,1 <0,005 0,22
Munkaltatd* - 129,2 <0,005 0,20
Jovedelem <0,05 2,1 0,148 0,01

* E valtozd szabadsagfoka 5, a tobbié 1.

A 7. tdbldzat szerint a jovedelem kivételével valamennyi valtozé dnalldan is szignifill
kans hatast gyakorol az atlépésekre. A tagok €és nem tagok kozott tapasztalt jelentGs
jovedelemkiilonbség mas tényezdk, valdszintileg elsGsorban a magasabb képzettség és a
biztosabb munkahely mellékkdvetkezménye. Egy olyan egyén, akinek magasabb a jovel
delme, de foglalkoztatdsa és képzettsége ugyanolyan, mint egy masiké, nem 1ép be nall
gyobb valészindséggel valamelyik pénztarba.

A varakozasoknak megfelelden a legerGsebb hatést az életkor gyakorolja. Szamottell
v§ hatdsa van az idShorizontnak és a munkaltatonak is. Azok, akik rendelkeznek legll
alabb valamiféle elképzeléssel arrdl, hogy miként kezeljék az idéskori jovedelem visszal
esését, nagyobb valoszindséggel 1épnek at. Ha az id6horizontot nem dichotém valtozod
ként definidljuk, hanem tovabbi szintjeit kiilonboztetjiik meg (0-t6l 3-ig, attdl fiiggben,
hogy a megkérdezett hany felkésziilési mddot vdlasztott ki a megadott kilencbdl), a
pénztartagok és a nem tagok kozotti kiilonbség minden szinten szignifikdns. Tovabb4,
ha kivessziik a felkésziilési stratégidk koziil a t6kepiaci megtakaritdsokat, amelyek egyik
formdja a maganpénztari tagsag, akkor a tagok és nem tagok kozotti kiilonbség szignill
fikdns marad.
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A munkahely és a munkaltaté cég mérete egyarant befolyédsolja az atlépést. A munkall
nélkiiliek kevésbé valdszinti, hogy pénztartagok legyenek, mint a kisebb vallalatoknal
dolgozdk. Még valdszintibb azok atlépése, akik nagyvallalatnal dolgoznak.

Végezetiil bemutatjuk, milyen belépési valoszindségeket jelez a modell két jelentGsen
kiilonbozd tarsadalmi csoport reprezentativ egyéne szdméra:

1. annak az 50 éves 8 altalanost végzett munkanélkiilinek, akinek személyes jovedell
me fele az orszagos atlagnak, és aki nem nevezett meg semmilyen felkésziilési stratégiat
idds korara, az atlépési valoszintsége 1,7 szazalék;

2. annak a 25 éves, egyetemi diplomds, 500 fénél tobbet foglalkoztatd vallalatban
dolgozoénak, aki gondol arra, hogy mit tegyen, amikor megoregszik, és jovedelme megl
egyezik az orszagos atlagéval, az atlépési valdszindsége a modell szerint 92,8 szizalék.

Kovetkeztetésként megallapithatjuk, hogy az 4tlépési szabdlyokba épitett 6sztonzSk
befolyéasoltak az egyéni dontéseket, amelyek igy leirhatok a racionalis dontések terminul
saiban. Az atlépdk kordsszetétele a nemzetkozi mintdkkal egybevagd mintat mutat (DisO
ney-Palacios-Whitehouse [1999]), és tobbé-kevésbé megegyezik a szabalyok elkészitGill
nek szdndékaival. Mindazonaltal a célzas nem volt tokéletes. Az atlépSk varakozasokat
meghaladd szdma, kiilonosképp a 40-45 felettiek korében arra utal, hogy az aktiv hiba
(atlépés, noha a maradas kifizet6bb volna) siirtin elfordult. A masik oldalon viszont a 90
szazalék alatt marad6 atlépési aranyok a legfiatalabb korosztalyok korében arra utalnak,
hogy a passziv hiba (maradni, amikor az atlépés elénydsebb lenne) ugyancsak nem volt
ritka.

3. Eredmények és problémdk a tarsadalombiztositdasi nyugdijrendszerben

Az 1998-as reform legfontosabb paradigmavalté 1épése a t6késitett magannyugdijrendszer
létrehozasa volt. A tarsadalombiztositisi nyugdijrendszer alapvet§ problémai emellett
altalaban megoldatlanok maradtak. Egyes kérdések rendezését a torvény 2010 kortili
idSpontra halasztotta. Ennek ellenére a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszerben egy sor
kevésbé fontos — noha nem jelentéktelen — valtozas tortént. Ilyenek a hatramaradotti
ellatasok rendszerének megvaltoztatisa és egyes rokkantsagi nyugdijak attétele a Nyugl
dijbiztositasi Alaphoz az Egészségbiztositasi Alapbdl, s tovabbi modositasok torténtek az
1998 és 2000 kozotti jogszabalyvaltozdsoknak kdszonhetGen.

Szinte lehetetlen elvdlasztani a kordbbi — nyitva hagyott - kérdések hatdsat azoktol,
amelyeket az 1998-as reform és az azt kovetd jogalkotds hozott 1étre.

Hatramaradotti és rokkantsagi nyugdijak. Az 1998-as reform azonnali hatdssal jart
e tertileten. 1997-ben 724 ezer hozzétartozoi ellatast folyositottak. Ez az ellatdsszam 860
ezerre ugrott, amikor lehet§vé valt, hogy egy személy két nyugdijat kapjon. Az Osszes
ellatds kozott az 6zvegyi ellatdsok szama 23,1 szazalékrol 26,2 szazalékra nétt. Ez a
novekedés nem jart egyiitt az ellatottak szdmanak emelkedésével. Ellenkezlleg: a csak
Ozvegyi ellatasban részesiilGk aranya az Osszes ellatott kozott 8,8 szazalékrol 8,3 szazall
lékra csokkent. Nem uj nyugdijasok jelentek meg a rendszerben, hanem 1étez6é nyugdijal
sok valtak jogosulttd egy masik nyugdijra is.

A reform a hatramaradotti és a rokkantsagi kockazat kezelését még akkor is a tarsadal
lombiztositasi nyugdijrendszerben hagyta, amikor a jogszerz6k atléptek a vegyes rendd
szerbe. Mint azt a kovetkez6kben kimutatjuk, ezen ellatidsok finanszirozasahoz a biztosil
tdsmatematikailag sziikséges forrasok nem nyiltak meg a tarsadalombiztositasi nyugdijl
rendszerben. A magannyugdijrendszer elsé éveiben ez a tilterhelés a tdrsadalombiztosil
tasi nyugdijrendszerben nem volt jelentGs, de akkor, ha a helyzet kezeletlen marad,
hosszu tdvon sulyos gondokat okozhat.
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A magannyugdijrendszer tagjai maguk vélasztjdk kedvezményezetteiket. Ha egy aktiv
(nem nyugdijas) tag meghal, a kedvezményezettek kiilon-kiilon dontenek arrdl, hogy az
elhunyt egyéni szamldjan rajuk maradt hagyatékkal egyiitt visszatérnek-e a tarsadalomi
biztositasi nyugdijrendszerbe - ezzel ott teljes hozzatartozdi ellatisra szerezvén jogosultll
sdgot —, vagy pedig a maganpénztari ellatdsokra hagyatkoznak. De a kedvezményezett
nem sziikségszerden hozzatartoz6. Lehetséges, hogy egyes kedvezményezettek nem hozl
zatartozok, és az is lehetséges, hogy egyes hozzatartozok nem kedvezményezettek. A
vegyes rendszer elhunyt tagjanak hozzatartozdja a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszerben
csak az elhunyt tdrsadalombiztositasi nyugdijrendszerbeli nyugdijanak 75 szazaléka alapll
jan kiszdmitott hozzatartozéi nyugdijra jogosult, ugyaniigy, ahogy a vegyes rendszer
tagja is csak a tdrsadalombiztositasi nyugdijrendszerbeli nyugdijszolgéltatds 75 szazalél
kéra jogosult. Nincsenek még eldrejelzések a fentiek miatt a tdrsadalombiztositasi nyugl
dijrendszerre harul6 hosszi tavua terhelésnovekedésrol.

A szabalyok tobbé-kevésbé hasonldk a rokkantsagi nyugdijak tertiletén is. Ha a
magannyugdijpénztar tagja megrokkan, visszaléphet a tarsadalombiztositasi nyugdijrendl
szerbe. Magaval viszi egyéni szdmlajan felgytilt t6kéjét, rokkantsdgi nyugdijat csorbitatll
lanul kapja meg. Jelenleg csaknem minden tijjonnan megrokkant ezt a megoldast valasztll
ja, hiszen a magannyugdijpénztarban még csak nagyon kevés ideje volt nyugdijtékéjét
Osszegydjteni. A helyzet — ha egyaltalan - csak nagyon lassan fog megvaltozni.

A tag haldla vagy megrokkandsa esetén a jogosult a szdméira kedvez&bb megoldast
vélasztja, ez természetes. Mindazok, akiknek tékéje a jogosultsdg megnyilasanak pillall
natdban kevesebb, mint a tdrsadalombiztositasi nyugdijrendszerben jaré (végleges vagy
ideiglenes) életjaradék—jelenértéke, vissza fognak térni a tdrsadalombiztositasi nyugdijl
rendszerbe. Biztositasi nyelven a tadrsadalombiztositasi nyugdijrendszer koteles visszafol
gadni a magannyugdijrendszer ,,rossz kockazatait”. Mivel a Nyugdijbiztositasi Alap kill
adasainak a hozzatartozoi ellatasok jelenleg mintegy 14 szazalékat, a rokkantsagi nyugdill
jak pedig kicsit tobb, mint 16 szdzalékat teszik ki, a kovetkezmények a tarsadalombiztol
sitasi nyugdijrendszerre nézve nagyon sulyossa valhatnak.

Noha sok szakért6 kimutatta szamitasaiban a fentieket, s a t¢méaban szamos publikécid is
sziiletett a kozelmultban (példaul Bod [2000], Réti [2000]), a két pillér aszimmetrikus kockal
zatkezelésének rendbetételére - elvi allasfoglalasoktdl eltekintve — semmi sem tortént.

Az informadciés rendszer hianyossagai. Mar a nyolcvanas évek végén megprobaltak
korszerd informatikai rendszerrel ellatni a tirsadalombiztositast. A kilencvenes évek elell
jén a Vilagbank erre a célra a korméanynak jelentGs 0sszegli kolcsont nytjtott. A kdlcson
felhasznalasat a kiilonboz6 korményszervek rivalizaldsa eleinte csak megnehezitette, véll
giil meg is akaddlyozta.

A fentiek ellenére jelentds elGrehaladast értek el az igények elbirdlasanak digitalizalall
saban, az emelésre vard ellatisok atszamitdsiban (ezeket az atszamitidsokat a hektikus
nyugdijemelések megkivanta gyakorisaggal és modszerekkel évente két-harom alkalomi
mal is el kellett végezni a teljes emelésre vard adllomanyon), a nyugdijak folydsitasaban.
Ezek az erdfeszitések elsGdlegesen az ellatottak megfeleld kiszolgaldsa érdekében torténl
tek, mivel az tigyfelek elégedettségét a nyugdijbiztositds mindig is politikailag érzékeny
teriiletnek tekintette. Az utdbbi években javulés figyelhetd meg a statisztikdk minGségél
ben. Elérhet6vé valtak a nyugdijasok kiilonbozé csoportositasok szerint aggregalt statiszl
tikéi, ideértve a kor, a nem, az aktiv kori jogszerzés hossza és a nyugdijba vonulési kor
és mas szempontok szerinti 0sszesitéseket is. Sajnos, olyan fontos leirasok, mint példaul
a szakképzettségek szerintiek még mindig hidnyoznak, mivel az ilyen paraméterek nem
szerepelnek a nyugdijformuldban.

Osszegzésképpen megallapithatd, hogy az ellatasi oldalra vonatkozé informacié tobl
bé-kevésbé megfelel a kivanalmaknak, noha az tigyvitel még mindig nem a 21. szizad-
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hoz ill§ informatikai eszk6zokkel kénytelen dolgozni. A rendszer még mindig nem alkall
mas a standard regresszios és/vagy érzékenységi vizsgalatok elvégzésére. Igy a szakérl
t6knek és a kutatoknak jelents erdfeszitéseket kell tennitik ahhoz, hogy szétvélasszak a
kiilonbozd tényezdk és intézkedések kovetkezményeit, példaul megkiilonboztessék a
nyugdijasdllomany véltozdsanak hatdsat az emelési szabalyok valtozdsidnak hatdsatol.

A jarulékfizetés oldalarél nézve lehangold képet kapunk. 1988 6ta a munkaltatoknak
évente jelentést kell adniuk a foglalkoztatottak javara és nevében teljesitett jarulékfizetél
sekrdl, mivel a kezdényugdij 6sszegének meghatarozasidhoz a figyelembe vehetd kereset
kiszamitdsakor az 1988 6ta elért, jarulékolt kereseteket kell beszamitani. E jelentések
egy része papiron érkezett meg. Az igy keletkezett okmanyhalmaz lassan agy tolti be az
Orszagos Nyugdijbiztositasi FGigazgatdsag igazgatasi szerveinek pincéit, hogy az okmal
nyok madig sincsenek teljes mértékben digitalizdlva. Ezenk6zben a munkaltatok jarulékfil
zetésében Orokos a hidny, mivel nem annyit és nem akkor fizetnek, amennyit és amikor
kellene, hidnyosan fizetik meg a késedelmi kamatokat és a rendbirsagokat stb. Igy a
Nyugdijbiztositasi Alap tényleges jarulékbevételei és a biztositotti dllomany kotelezettsél
gekrdl szamot add nyilvantartott adatai még akkor sem lennének OsszevethetSk, ha az
utébbiak mar teljesen feldolgozott allapotban lennének.

Az 1998-as reform elGirta, hogy a munkaltatok fizessék be a Nyugdijbiztositasi Alapba
az Gket terhel6 nyugdijbiztositasi jarulékot (az 1998-as 24 szazalékrdl 2002-re 18 szézall
lékra csokkent a kulcsa), a vegyes rendszer tagjaitdl levont nyugdijjarulékot (kulcsa az
1998-as 1 szazalékrol 1999-re 2 szdzalékra nétt, s maig annyi) és a csak a tarsadalombizll
tositasi nyugdijrendszerben maradtaktdl levont nyugdijjarulékot (kulcsa az 1998-as 7
szazalékrol 1999-re 8 szdzalékra ndétt, s maig annyi). Ezenfeliil a munkaltatéknak kell a
megfelel6 magannyugdijpénztarakhoz befizetniiik a vegyes rendszer tagjaitol levont tagll
dijakat is (a tagdijkulcs mindvégig 6 szazalék maradt). A torvényhozas késébb az adéhall
tésagot (APEH) hatalmazta fel arra, hogy beszedje a Nyugdijbiztositasi Alapot megilletd
jarulékokat is. Ez a két intézkedés tovabb rontotta a helyzetet, ahogy az az I. dbrdn is
megfigyelhetd, pedig ez az dbra nem is tartalmazza azokat az egyéb ado- és
jarulékatutalasokat (példaul egészségbiztositasi jarulék), amelyeket a munkaltatok szinl
tén az ad6hatésaghoz fizetnek be.

1. dbra
A jarulék utjai

MP 1
MP 2

MP n

Foglalkoztatottak jaruléka
nem tagok 8 sziza)sk

L, Foglalkoztatdi jarulék (véltozo szdzalék)
Munkaltatd APEH

Egyéb

Nyugdijbiztositéasi
Alap

MP = magannyugdijpénztar.
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Az APEH gyijti be a pénzt, de 2003-ig az APEH-nek nem kell egyéni szamlakat
vezetnie és kezelnie. Az APEH nem szerez tudomast a kdzvetleniil a magannyugdijpénzi
tarakba teljesitett tagdijbefizetésekrSl sem. Az APEH id6rdl id6re utal at pénzt a Kincsl
tarba a Nyugdijbiztositasi Alap javara anélkiil, hogy a jarulékbevétel forrasara és jogcill
mére vonatkozé megfelel§ adatszolgaltatast teljesitene. Nyilvanvald, hogy ezek a jarull
lékbevételek még annyira sem értelmezhetdk, mint azok a korabban emlitett munkaltat6i
adatszolgaltatasok, amelyek az egyéni jarulékfizetési kotelezettségekrdl szolnak. Mindez
lehetetlenné teszi, hogy az Orszagos Nyugdijbiztositasi Féigazgatdsag kialakitsa és vel
zesse a tagok egyéni jarulékszamlait. 2001 végén az Orszdgos Nyugdijbiztositasi Féigazll
gatdsag koteles volt a biztositottakat informélni 2000-ben elért — a nyugdijszamitas sordn
figyelembe vehetd — kereseteikrdl, de ez az értesités nem az APEH-hez ténylegesen
befolyt jarulékokon, hanem a munkéltatok altal az Orszdgos Nyugdijbiztositasi Féigazll
gatésaghoz benyujtott éves jelentéseken alapult.

Jelen koriilmények kozott lehetetlen a tényleges jarulékfizetésrél szamot adni. A mal
gan-nyugdijpénztari tagok és nem tagok jarulékainak szétvalasztisa példaul csak kiilonl
b6z6 becslésekre alapozva torténhet meg. Igy az a térités is teljesen esetleges dsszeg,
amit a koltségvetés teljesit id6rdl idére a Nyugdijbiztositasi Alap szdmara a magan-nyugll
dijpénztari tagsdg miatt elmaradd jarulékok pétlasira. Osszegét a koltségvetésben az
Orszaggytlés hatarozza meg az elGterjesztésben szereplS tervszamok alapjan - ahelyett,
hogy a tényleges veszteségeket ellensilyozna. A 8. tdbldzatban bemutatjuk, hogy a nyugl
dijjarulék-fizetésre vonatkozdan milyen eltérd szdmokat kapunk a kiilonbdz6 informal
cioforrasok felhasznaldsaval.

8. tdbldzat
Eltérések a foglalkoztatottak nyugdijjarulékdra vonatkozé adatokban
(milliard forint)

Megnevezés 1998 1999 2000
1. A magannyugdijpénztirak tagdijbevétele! 29,8 54,7 81,4
2. A fenti 0sszeg egyhatoda, illetve egyharmada® 5,1 18,2 27,1
3. Nyugdijjarulék a magan-nyugdijpénztari tagoktol® n. a. 16,8 26,0
4. Koltségvetési kompenzacid® 20,0 57,2 63,2
5. Eltérés (4.-1.) -9,8 +2,5 -18,2

! Forrds: A magannyugdijpénztarak jelentése a PSZAF-nak.

2 1998-ban a magannyugdijpénztirakba a bruttd bér 6 szazalékat kellett tagdijként befizetni, a NyugdijO
biztositasi Alapba 1 szdzalékat (a 6 szazalék egyhatoda). 1999-ben és 2000-ben a magin-nyugdijpénztari
tagdij véltozatlanul 6 szazalék, de a Nyugdijbiztositasi Alapot megilletd nyugdijjarulék 2 szazalék (a 6
szazalék egyharmada).

3 Forrds: az Orszagos Nyugdijbiztositisi Féigazgatosag Statisztikai évkonyve.

A 8. tdbldzat els$ sora azokat az aktudlis Osszegeket tartalmazza, amelyek a
magannyugdijpénztarakba tagdijként befolytak. Ezen az alapon szdmolva a Nyugdijbiz0
tositdsi Alapba a magan-nyugdijpénztari tagoktdl a 2. sorban kiszdmitott 6sszegeknek
kellett volna nyugdijjarulékként befolyni. A 3. sor azokat a nyugdijjarulék-bevételeket
tartalmazza, amelyeket az Orszagos Nyugdijbiztositasi FGigazgatosag kozolt. A hidnyzéd
1,1-1,4 millidrd forint a Nyugdijbiztositdsi Alap koltségvetésében nem nagy tétel, de
kérdéseket general a jarulékbeszedés hatékonysagardl. Erdemes megfigyelniink tovabba,
hogy a koltségvetési hozzajarulds és a magannyugdijpénztarakba befolyd tagdij kozotti
eltérés (5. sor) mar 2000-ben figyelemreméltd Osszegre ragott.

A tarsadalombiztositasi nyugdijrendszerrdl sz6ld 1997-es torvény elSirja a Nyugdij-
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biztositasi Alap pénziigyi egyensilyanak éves bontasu Gtéves elSrejelzését, a demografiai
jovokép otven évre eldretekint eldrejelzését. Az viszont nem vilagos, hogy kinek kell
ezeket az elérejelzéseket elkészitenie. Mindabbdl, amit eddig leirtunk, 1athat6, hogy mind
eddig nem jelentek meg megbizhat6 elérejelzések. Az Orszagos Nyugdijbiztositasi FoO
igazgat6sag jelenleg olyan nagy szimuldciés modellen dolgozik, amely néhany éven bell
lil képes lehet a feladat teljesitésére.

Az informacids rendszer mindsége bizonyara javulni fog az elkovetkezd években, de
jelenleg még igen nehéz a reform elsé éveinek a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszerre
gyakorolt hatasat értékelni. A kdvetkezGkben inkdbb szakértSi becslésekre lesziink kényl
telenek hagyatkozni.

A pénziigyi egyensily. A Nyugdijbiztositasi Alap pénziigyi beszamoldja Osszetett dol
kumentum. Sok apro tétel szerepel benne mind a bevételi, mind a kiadasi oldalon, ezek
kozott néhanyon olyan konyveléstechnikai megoldasok nyomai is fellelhetSk, amelyek
jelen tanulmany szempontjabol k6zombosek. A kovetkezGkben az Osszevetéseket a tiszta
jarulékbevételek és a nyugdijkiaddsok adatait felhasznalva fogjuk elvégezni.

ElGszor a 9. tabldzatban kozoljik egy olyan ex post szamitis eredményeit, amelyek
azt mutatjak, hogy mi lett volna a helyzet, ha nem lett volna reform. Nincsenek
magannyugdijpénztarak, a munkaltatok 24 szazalék nyugdijbiztositasi jarulékot, a foglalll
koztatottak 6 szazalék nyugdijjarulékot fizetnek. A nyugdijakat az el6z6 évben megvaldll
sult nettd bérindex szerint emelik. Nincs masodik (6zvegyi) nyugdij, nincsenek a Nyugl
dijbiztositasi Alapbodl finanszirozott korhatar alatti rokkantnyugdijak. Ezt a reform el6tti
allapotot az egyébként valds adatokra (példaul a nyugdijasok szdma) alkalmazzuk az
1998-2000. iddszakban. Az elemzés csak erre az id@szakra szoritkozik, mivel a jovire
vonatkozdan pontos pénziigyi eldrejelzésekre lenne sziikség. A ,nincs reform” forgatol
konyv hattérként szolgdl a valtoz6 paraméterek hatdsainak értékeléséhez.

Amint azt a tanulmany elején, A nyugdijrendszer az 1998-as reform el6tt cimi alfejell
zetben megmutattuk, a magas inflaci6 és a csokkend redlbérek egyiittes hatdsara a Nyugll
dijbiztositasi Alap egyenstlya rendkiviil kedvezd helyzetbe keriilt 1997-ben, mikdzben a
nyugdijasok helyzete romlott. Mivel a rakovetkez6 években az inflacié enyhiilt, és a
redlkeresetek novekedtek, a nyugdijasok veszteségei részlegesen kompenzalhatok lettek
volna a reform el6tti emelési szabalyok alkalmazasaval. A nyugdijkiadasok az 1998. évi
753 milliard forintos szintrél 1999-re 892 milliard forintra, azaz 18,4 szazalékkal novel
kedtek volna (9. tdbldzat), ami gyorsabb lett volna, mint a keresetardnyos jarulékbevétel
lek novekedése. Ez mintegy 37,5 milliard forint névleges — minddssze 4,4 szdzalékos -
hidnyt okozott volna. A koltségvetés szamara ez a hidny elfogadhatatlanul nagynak tiint,
mivel a koltségvetés a Nyugdijbiztositasi Alap deficitjét teljes egészében koteles atvallall
ni. A megnovekvd nyugdijkiaddsokat a kormanyzat nem kivanta vallalni, ehelyett az
Orszaggytléssel visszavonatta az 1997-ben torvénybe foglalt emelési szabalyokat, és
helyettiik 1999-re a Jogszabalyvaltozasok 1998 és 2000 kozott cimd alfejezetben bemutall
tott emelési szabdlyokat fogadtatta el. Az emelési szabilyok megvaltoztatdsanak hatasat
mutatja be a 2. dbra.

Mig a nyugdijak redlértéke 1995-ig a redlbérekkel csaknem parhuzamosan csokkent,
1996-ban a nyugdijasok karara szakadas kovetkezett be. A lemaradds azéta is megmal
radt, mivel az emelendd nyugdijak nett6 bérindex szerinti korrigdldsa megszint.

Az egyéb parametrikus valtoztatdsokat mar elemeztiik. Ehelyiitt a kiilonboz6 intézl
kedéseknek a Nyugdijbiztositdsi Alap pénziigyi egyensulyara gyakorolt hatisat dsszell
gezziik. A 10. tdbldzat adatai sokféleképpen vizsgalhatjuk. A végeredményt (a 11. sor)
nézve megéllapithatjuk, hogy az intézkedések nem okoztak vészesen nagy gondokat a
Nyugdijbiztositasi Alapnak. A 9. tdbldzattal dsszevetve lathatd, hogy a hidny a ,,nincs
reform” modellhez képest csak kis mértékben nétt meg. Viszont a nyugdijemelési sza-
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9. tabldazat
A jarulékok és a nyugdijak ,,nincs reform” forgatékonyve
(milliard forint)

Megnevezés 1997 1998 1999 2000
Munkaltatok jaruléka 499.4 593,7 686,2 790,1
Foglalkoztatottak jaruléka 95,6 125,9 142,0 171,7
Egyéb jarulékok! 13,2 21,0 25,9 46,9
Jarulékok Osszesen 608,2 740,6 854,1 1008,7
(:)regségi nyugdijak® 527,3 662,2 786,3 888,7
Ozvegyi nyugdijak 81,2 91,0 105,3 112,7
Nyugdijak 0sszesen 608,5 753,2 891,6 1001,4
Egyenleg -0,3 -12,6 -37,5 +7,3
Osszehasonlitasul: GDP 8540 10 087 11 393 12 877
Nyugdijak a GDP sz4zalékdban 7,1 7,5 7,9 7,8

! Tobbnyire a koltségvetésbdl a jarulékfizetés nélkil szerzett szolgalati idGért. Az ugras oka 2000-ben az,
hogy a koltségvetés novelte a fegyveres erdk utdn fizetett jarulékot.
2 Beleértve a korhatart betdltott rokkantak ellatasait is.

2. dbra
A nyugdijak és bérek realértéke
(1989 = 100)
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balyok megvaltoztatasa (még akkor is, ha az 0zvegyek javara tortént némi tjraeloszl
tas), a foglalkoztatottak altal fizetett nyugdijjarulék kulcsanak 6 szazalékrdl el6bb 7
szazalékra, kés6bb 8 szdzalékra novekedése jelentSs tartalékokat képzett egyéb célokl
ra. A nyugdijasok és a foglalkoztatottak altal megfizetett ar (5. sor) tilkompenzélta azt
a veszteséget, amit a magannyugdijrendszerbeli tagok nyugdijjarulékdnak atirdnyitdsa
okozott (7. sor). Mivel a 7. sorban szerepl6 veszteségek nagyobbak, mint a 4. sorban
bemutatott nyugdijjarulék-bevételi tobbletek, mondhatjuk, hogy a veszteségkiilonbozetet
a nyugdijasok és azok a foglalkoztatottak finansziroztak, akik nem léptek at a vegyes

rendszerbe. Ilyen értelemben az 1998-as reform (legaldbbis annak els§ harom éve)
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10. tablazat
A reform és a reformot kovetd intézkedések hatdsai a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszer
pénziigyi egyenstlyara
(milliard forint)

Megnevezés 1998 1999 2000
1. Nyugdijemelés +15,3 +48,6 +64,4
2. Masodik (6zvegyi) nyugdij -16,7 -19,7 -23,2
3. Nyugdijasok (1.+2.) -1,4 28,9 +41,2
4. A foglalkoztatottak megndvelt jaruléka +21,0 +47.4 +57,2
5. Nyugdijasok és foglalkoztatottak (3.+4.) +19,6 +76,3 +98.,4
6. A nyugdijbiztositasba visszatéritett rokkantak -23,7 -27,5 -30,9
7. Foglalkoztatottaktdl a magannyugdijpénztirakba -29,8 -54,7 -81,4
8. Csokkentett munkaltatoi jarulék 0,0 -57,9 -65,8
9. Mas szektorok haszna (6.+7.+8.) -53,5 -140,1 -178,1

10. Koltségvetési timogatas +20,0 +57,2 +63,2

11. Egyiitt (5.4+9.+10.) -13,9 -6,6 -16,5

onfinanszirozénak - a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszer aktiv és passziv tagjai all
tal finanszirozottnak - bizonyult.

Tovabbi — noha az 1998-as reformhoz szorosan nem kapcsolhaté — bonyodalmakat
okozott a rokkantsagi nyugdijak egy részének attétele az Egészségbiztositisi Alapbdl a
Nyugdijbiztositasi Alapba. A terhek ezen tdjraelosztisinak semmi koze sincs a
magannyugdijrendszer 1étrehozasahoz, és nem hatott a rokkantsidgi nyugdijak jogosultjal
ira sem. Egyszerden igy akartdk enyhiteni az Egészségbiztositasi Alap terhelését. Sokkal
jelentGsebb mértékben novelte a Nyugdijbiztositasi Alap hidnyat a munkaaddkat terhel§
nyugdijbiztositasi jarulék kulcsdnak csokkentése. Bar tekinthet§ véletlen és atmeneti egyll
beesésnek, érdemes megnézni, hogy a koltségvetés altal fizetett kompenzacié (10. sor)
sokkal kozelebb van a hidnyz6 munkaltat6i jarulékhoz (8. sor), mint a foglalkoztatottak
altal a magannyugdijpénztarakba atiranyitott tagdijakhoz (7. sor).

Hangsilyoznunk kell, hogy a részletes adatok hidnya miatt a fenti elemzés csak néhany
meglehetdst durva becslésen alapszik. Valdsagos kozéptavi pénziigyi eldrejelzések hiall
nyaban eredményeink a 2000. utdni évekbeli mikddésre vonatkozd értelmezéseket nem
tesznek lehetdvé.

4. A kotelezd magdnnyugdijrendszer kezdeti teljesitménye’

A magan-nyugdijpénztari piac. Ahogyan azt mar a kordbbiakban is emlitettiik, a
magannyugdijrendszer tervezése soran mintegy 1,5 milli6 ember csatlakozdsaval szall
moltak. Ehhez képest a mintegy 60 pénztaralapitdsi engedély iranti kérelem mar eleve
meglehetGsen sok. A gazdasdgossagi kovetelmények piaci kikényszeritéseként is értell
mezhet§ az id6kozben kialakult nagyfokd koncentracid. Ugyanis minddssze 21 pénztar
(az alapitasi engedélyt kérék 35 szdzaléka) élte til az els6 hiarom évet, s a pénztirak
szdma még tovabb csokken. Az engedélyezett pénztirak szdménak csokkenése szamos

oknak tulajdonithatd.

* Ebben a fejezetben minden adat a magénnyugdijpénztdrak hivatalos éves jelentésein alapul. Az adatokat
a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete bocsatotta rendelkezésiinkre.
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11. tdbldzat
A magannyugdijpénztarak szdmanak valtozésai

1997 1998 1999 2000 2001* Osszesen

Megnevezés

szama szama szazalék
Alapitasi engedély kérése 41 16 2 0 0 59 100
Visszavont engedélykérés 0 17 3 0 0 20 33
A miikodés megsziintetése 0 4 9 2 4 19 32
A mikodd pénztirak zardszdma 0 36 27 25 21 21 35

* Becsiilt adat.

12. tabldzat
A magannyugdijpénztirak szdma az alapiték kiilonbdzd csoportjaiban

Alapitasi 2001. év elején Meemaradisi esél
Megnevezés engedélyt kérSk mikdds & (szdzalék) y
pénztarak szdma
Bank vagy biztositd 17 13 76
Munkaltatéi, szakmai 24 9 38
Egyéb 19 3 16

Az alapitasi engedélyt kér6 pénztarak egyharmada mar nem is kért tényleges mikodési
engedélyt, leginkabb azért, mert nem voltak képesek a torvény altal minimalisan el&irt
taglétszdm megszerzésére.

Az engedélyt kér6 pénztarak masik harmada ugyan beinditotta a miikodését, de néll
hany hénap elteltével feladta 6nallosagat. Az 6nalld6 mikodés feladdsanak leggyakoribb
form4ja a nagyobb pénztarakba vald beolvadas volt. JellemzGen csak a kisebb pénztaral
kat érintette ez a beolvadasi, 6sszeolvadasi folyamat. A beolvadd, dsszeolvadd pénztarak
atlagos taglétszama nem érte el a 10 ezer f6t. Taldn az egyetlen kivételt az jelentette,
amikor egy, a magyar piacra kicsit elkésve belépni szdndékoz6 multinaciondlis biztositol
tarsasidg gyakorlatilag megvasarolt egy viszonylag nagyobb méretd, mintegy 50 ezer fGs
taglétszammal rendelkezd, kordbban megalakult pénztirat. MindenekelStt a fokozddd
piaci verseny hatdsara jelenleg mar tobb nagyobb, atlagosan 40-50 ezer fGs taglétszdmu
pénztar foglalkozik az Osszeolvadas gondolataval.

A pénztarak alapit6i harom csoportba sorolhatok: a) pénziigyi intézmények, azaz banll
kok és biztositok, b) nagy munkaltatok vagy munkavallalok érdekvédelmi szervezetei, c)
egyéb intézmények, példaul konyveld cégek vagy mas maganvallalkozasok. Ezeknek a
csoportoknak a tdlélési valdszintisége hatirozottan kiilonbozd.

A nem pénzintézeti hatterd pénztarak esetében sokkal nagyobb volt a megsziinés esél
lye, ami elvileg magyarazhat6 azzal, hogy a nyugdijpénztarak tizemeltetése mindenképl
pen pénziigyi jellegl tevékenységet jelent (12. tdbldzat). Tekintve azonban, hogy a torQd
vény lehetdséget biztosit arra, hogy a pénztarak az lizemeltetéshez sziikséges tevékenyséll
gekhez kiils6 szakért6i szolgaltatdsokat vegyenek igénybe, a nem pénzintézeti hatterd
pénztarak életképesebbnek is bizonyulhattak volna anndl, mint ami a gyakorlatban tortént.

A 13. tabldzat néhany fontos jelzGszdmot mutat be a kiilonbdzd pénztari csoportokban
és a piac egészére vonatkozdan. A tablazatbeli 6sszefoglalé adatok alapjan a kovetkezdl
ket kell kiemelni:
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13. tablazat
A magannyugdijpénztarak csoportjainak jellemz§ adatai 2000-ben

Bankok,

Megnevezés biztosito- Mtl;tlé(; I Egyéb Osszesen
tarsasagok

1. Piaci részesedés 1étszamaranyban (szazalék) 89 10 1 100
2. Atlagos taglétszam (ezer f6) 153,7 9,1 5,9 90,0
3. A taglétszam novekedése (szdzalék) 7 1 1 6
4. Tagi mobilitds (sz4zalék) 11 6 3 10
5. Az egyéni szamldk atlagdllomédnya (ezer forint) 0,4 165,9 120,4 81,6
6. Atlagos havi tagdij (forint) 3121 6123 2154 3241

1. A csoportba tartozé pénztdrak Osszes taglétszdma a teljes taglétszdm szdzalékdban.

2. A csoportba tartozé pénztirak taglétszdma osztva a csoportba tartozd pénztarak szamaval.

3. A teljes taglétszim novekedése az induld taglétszam aranyaban.

4. A ki- és belépd (mozgd) tagok szdma az éves atlagos taglétszam szdzalékaban.

5. A fedezeti tartalékok €v végi zaréértéke osztva az év végi taglétszammal.

6. Osszes éves tagdijbefizetés osztva az évben atlagos taglétszammal, és osztva 12-vel.

1. Erételjes a koncentracié a pénzintézeti hatterd pénztirakban. A pénzintézeti hatterd
pénztarakba tomoriil a tagsag kozel 90 szazaléka.

2. 2000-ben gyakorlatilag mar csak a pénzintézeti hatterd pénztirak voltak képesek a
taglétszdm novelésére, ami talan az altaluk lizemeltetett ligyndkhaldzat tevékenységének
az eredménye.

3. A munkaltatéi hatterd pénztarakban az atlagos tagdij kozel kétszer akkora, mint a
nagy, pénzintézeti hatterd pénztarak esetében. Ez tgy is értelmezhetd, csak azok a muni
kéltat6i pénztirak maradtak életképesek, amelyeknél a munkavallalok atlagos (jarulékl
koteles) jovedelme joval magasabb, mint az orszagos atlag.

4. A pénztarak harmadik csoportjaban a pénztarak tagosszetétele meglehetGsen rossz,
hiszen az atlagtagdij kevesebb, mint az orszagos atlagkereset 6 szazaléka. Ezekben a
pénztarakban az atlagosndl tobb lehet a minimalbéren bejelentett tagok ardnya, vagy/és
sok olyan tagjuk van, akik egyaltalan nem fizetnek tagdijat.

2000 végére mindossze hét pénztar érte el a gazdasagossag szempontjabol megfelelsd
nek tekinthetd 100 ezer f6s taglétszdmot (3. dbra). Sok pénztar ugyanakkor tul kicsinek
tekinthetd.

A 4. dbra szemlélteti a kordsszetételt. A tagok korOsszetétele az egyes pénztarakban
nem kiilonbozik lényegesen. Harom megjegyzést tesziink a kordsszetételrdl.

1. Nemcsak a fiatalabb korosztilyok valasztottdk a maganpénztirakat.

2. Az 6sszes magan-nyugdijpénztari tag mintegy 20 szazalékanak nem volt raciondlis
pénziigyi oka a csatlakozasra. Mivel ezek a pénztartagok a vegyes rendszerhez val6
csatlakozast megel6zGen sok évet munkaviszonyban toltottek, a magannyugdijpénztarbol
mar elvileg nem varhatnak annyi nyugdijat, amennyit a jelenlegi szabdlyozas értelmében
elveszitenek a tb-nyugdijukb6l. Az 6 dontésiik sok esetben egyszerden a tarsadalombizl
tositassal szemben kialakult bizalmatlansagbdl fakad és/vagy a kialakulé magénrendszert
megbizhatobbnak vartak.

3. A nyitott pénztarak sokkal tobb olyan péalyakezdé fiatalt vonzottak, akiknek a beléd
pés kotelezd volt. Kovetkezésképpen ezeknek a pénztaraknak a kordsszetétele kedvezSbb
a jovébeli miikodés szempontjabol.

A pénztarak vagyona jelentGsnek igérkezik. A két legnagyobb pénztir vagyona 2000 vé-
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3. dbra
A magannyugdijpénztarak taglétszam szerinti eloszlasa 2000 végén
Taglétszam
(ezer £6)

600 7 A regisztralt pénztartagok szdma Osszesen 2,2 millio f6.
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4. dbra
Két példa a magan-nyugdijpénztari tagok korosszetételére
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gén meghaladta a 150 milli6 eur6t, amely mérettel mar az els6 500 legnagyobb eurdpai
nyugdijalap soraba tartozhatnak. S6t, az elsé ot pénztar mindegyike benne volna a 750 legnall
gyobb eurdpai nyugdijalap rangsoraban (Europe’s Top 1000. IPE, 2001. szeptember).

A pénztarak vagyona annak ellenére a varakozasoknal gyorsabban novekedett az elsd
harom évben (5. tabldzat), hogy a torvény altal eldirt jarulékkulcs nem nétt az eredeti
el6iranyzatoknak megfelelSen 6 szézalékrdl 8 szazalékra. Ez elsGsorban az dnkéntesen
csatlakozok magasabb szdménak a kovetkezménye, de a tervezettnél magasabb volt a
jarulékkoteles jovedelmek novekedése is.

A nagy pénztirak - az els@ tiz legnagyobb pénztdr mindegyike pénzintézeti hattérrel
rendelkezik — piaci részesedése mar a magan-nyugdijpénztari piac kialakulasanak kezde-
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5. abra
A vagyon novekedése a magannyugdijpénztarakban
(1997-2000)
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6. dbra
A magan-nyugdijpénztiri vagyon koncentracidja
(1998-2000)
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tén meghatarozé volt. A 6. dbra jol szemlélteti, hogy a legnagyobb pénztirnak mar a
mikodés els6 évében sikertlt elérnie a 20 szazalékos piaci részesedést, és ezt a pozicidt
sikeriilt is megtartania. A kis pénztarak viszont mar a masodik évben veszitettek piaci
részesedésiikbdl, és ez a piacvesztés azodta is folytatodik.

A piac elsidleges felosztiasa gyakorlatilag mar 1999-re befejezddott, s a magannyugl
dijpénztarak kozott a pénzintézeti hatterd pénztdrak meghatarozd szerepet jatszanak. A
koncentralédas folyamata 2000 végéig nem 4llt le. Erdemes megjegyezni, hogy a nagy
pénztarak taglétszdmanak novekedése gyorsabb, mint a kisebbeké. Ha képesek lesznek
jelenlegi taglétszamuk megtartasara, a kotelezd tagdijbefizetés garantdlja a nagyok gyorl
sabb vagyonnovekedését is.



A magyar nyugdijrendszer az 1998-as reform eldit és utdn 505

A tagdijfizetési hajlandésag. Az 1998. évi nyugdijreform egyik fontos célkitiizése
volt a tagdijfizetési hajland6sig el8segitése az egyéni érdekek felismertetése révén. Ez a
cél ez idaig csak részlegesen teljesiilt. Valdjaban a fegyelmezettebb tagdijfizetés nem volt
igazan reélis kdvetelmény, hiszen ehhez még j6 néhany, f6leg kdzgazdasagi jellegd tél
nyez6 hidnyzik. A fekete- és sziirkegazdasig jelentdsége tovabbra is jelentGs, aminek
kovetkeztében sokaknak maradt minimalis mértékd a bejelentett jarulékkoteles jovedeld
me. Ennek pedig természetes kovetkezménye, hogy a magannyugdijpénztarakban is alal
csony maradt a tagdijak atlaga.

Masrészt az is tény, hogy sokan azok koziil, akik beléptek a magannyugdijpénztarakba,
még egyéltalan nem fizettek jarulékot. Ezek kisebb hanyada ,latens” tag, aki csak azért
keriilt az ligynoklistara, hogy ezzel az ligynoknek jutalékot szerezzenek. Tobben vannak
olyanok, akik még nem aktiv dolgozok, de a ,,pdlyakezd5” fogalom félreérthetd értelmel
zése miatt ugy gondoltdk (6k vagy az Gket rabeszél§ ligynokok), hogy jobb, ha a megll
adott hataridGig belépnek.

A legf6bb technikai problémat a nem azonositott befizetések jelentik, amelyek mértéke
eléri az 0sszes befizetés 6 szazalékat. A befizetések megbizhatd azonositdsa sok egyeztell
tést kovetel meg mind a pénztarak, mind a munkaltatok, s végs6 soron az érintett tagok
részérél. A gordiilékeny iizemeltetésnek, azaz a folyamatos tagi kapcsolattartasnak és a
jarulékok beszedésének a megszervezéséhez még iddre van sziikség. A rendszer decentl
ralizalt jellege, valamint a jarulékok befizetésére kotelezett munkaltatok és a pénztarak
kozotti kdzvetlen kapcsolattartds minden érdekelt részérdl jelentds eréfeszitést igényelt,
de végiil is mar egészen hatékonyan mikddik a rendszer. A fegyelem azért is javul, mert
a pénztarak kotelesek az adohatésagnak jelenteni, ha a munkaltatok nem teljesitik jarud
1ékfizetési kotelezettségeiket. Ezt jelzi a nem tisztazott befizetések ardnydnak folyamatos
csokkenése, és a késedelmi idGk rovidilése is.

Kezdetben tigy tervezték, hogy a PSZAF a magannyugdijpénztirak havi jelentéseire
alapozottan kozponti nyilvantartast fog mikodtetni. Ennek megval6sitasarél az informal
ciés rendszerrel kapcsolatos gondok miatt — példaul a pénztarak és a PSZAF kozotti
kozvetlen kapcsolatok nem megfeleld minGsége miatt — lemondtak. gy a hatésigoknak
nincs hatékony eszkoziik arra, hogy a tarsadalombiztositisba teljesitett jarulékbefizetél
sek és a magannyugdijpénztirakba teljesitett tagdijbefizetések kozott kapcsolatot teremtl
senek.

A befektetések szerkezete. Az eurdpai orszagokban meglehetSsen eltér§ befektetési
stratégidkkal taldlkozhatunk. A nyugdijpiac hagyoményos szerepl6i a magasabb részl
vényhanyadot részesitik elényben (Hollandidban, az Egyesiilt Kirdlysagban, frorszagban
és Norvégidban a nyugdijalapok befektetéseiben helyenként az 50 szézalékot is meghaladja
a részvények aranya). Mas orszdgokban (Ausztridban, Finnorszagban, Portugéalidban vagy
Németorszagban) az dvatosabb befektetési politika a jellemz§, ahol a portféliokban a legll
kisebb kockazati befektetések — allamkotvények, sét készpénz — dominalnak. Igaz vill
szont, hogy ezekben az orszdgokban is megfigyelhetd a részvények ardnyanak folyamall
tos novekedése. Magyarorszagon a magannyugdijpénztarak tipikus nyugdijbefektetési
portfélidja még nem alakult ki, befektetési portfolidik rendkiviil valtozatosak (7. dbra).

A Kkiilfoldi befektetések alacsony ardnya nem a befektetési korlatozasok kovetkezmél
nye, hiszen a vizsgélt évben a 30 szdzalék is megengedett lett volna. Ez az alacsony
arany inkabb a piac kezdeti jellegének tudhat6 be, valamint annak, hogy a magyarorszagi
vagyonkezelGk kevesebb tapasztalattal rendelkeznek a kiilfoldi piacokon, és arra is szall
mitottak, hogy a hazai piac teljesitménye jobb lesz. Kés6bb megmutatjuk, hogy ebben
csalatkozniuk kellett.

Az alacsony kockazati befektetések tulsilya a vizsgalt idGszakban végig jellemzd volt,
mint a /4. tdbldzat mutatja.
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7. dabra
A magannyugdijpénztarak befektetési portfélidja
(2000. december 31.)

Egy éven tili lejarata
allampapirok, 33 %

Hazai részvények, 16%

- Kiilfoldi befektetések, 2%
— Ingatlanalapok, 1%
—Egyéb, 4%

“Pénzeszkozok, 4%

Rovid lejarata allampapirok, 44 %

14. tablazat
A magannyugdijpénztarak valtozd befektetési portfolidja
(az Osszes szdzalékdban)

Megnevezés 1998 1999 2000
Készpénz és letétek 27 5 1
Alacsony kockazati befektetések 47 48 44
Kozepes kockazati befektetések 24 42 50
Magas kockazatu befektetések 2 5 6

A pénztarakat befektetési szerkezetiik alapjan négy kiilonbozé tipusba sorolhatjuk:

1. azok a pénztarak (0sszesen kett$), amelyek befektetései kozott vagy egyaltalan ninll
csenek, vagy elhanyagolhatéan kevés a részvény;

2. tipikus befektetési stratégiat kovetnek azok a pénztirak (0sszesen hét ilyen volt),
amelyek kotvényportfoliojaban tobbségében rovid tdvi magyar dllampapirok vannak;

3. a pénztarak egy csoportjaban (0sszesen nyolc pénztirban) az 4tlagosndl magasabb,
20 szazalékot meghalad6 ardnyu részvénybefektetés volt;

4. a fenti csoportokba nem sorolhatd, vegyes portflioval rendelkezé pénztirak (7
pénztar volt ilyen).

Az egyes csoportokba sorolhatd pénztirak befektetési szerkezete is esetenként jelentS
sen kiilonbozott egymastol. Az egyik oldalon voltak pénztirak gyakorlatilag kockézatl
mentes portfolidval, és a masik végleten kizardlag részvényekbe és hosszi tavi eszkold
zOkbe fektet§ pénztarak.

Befektetési teljesitmény és a pénztari hozamok. Konny( lenne a teljesitményben
mutatkozé jelentds kiillonbségeket a kiilonbozd pénziigyi eszkozok eltérd hozamaival
magyarazni. Példaul a rovid és hosszi lejaratd allampapirok dsszetett hozama 1999-ben
18 szazalék, 2000-ben pedig 12 szdzalék volt, mikdzben az inflicié mindkét évben 10
szazalék koril mozgott. Ek6zben a BUX 40 sz4zalékon tetdzott 1999-ben, és minusz 11
szdzalékra zuhant 2000-ben.
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8. dbra
A magannyugdijpénztarak befektetési teljesitményei 2000-ben
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@ A fedezeti tartalékok brutt6 befektetési hozama
O Szamitott referenciahozam

Valdjaban azonban a befektetések szerkezetének kiilonbdzdsége nem szolgdl teljes kord
magyarazattal a teljesitmények kiilonbozdségére. A befektetési szerkezet és a teljesitmél
nyek kozotti kapcsolat elemzésére egy egyszerd szamitast végeztiink. Meghataroztuk 2000-re
vonatkozdan az egyes pénztirak egyszertsitett referenciahozamait oly médon, hogy mini
den pénztarban az egyes eszkozcsoportok tényleges aranyai szerint kiszamitottuk az egyes
eszkozcesoportok teljesitményére jellemz6 indexek hozamainak silyozott atlagait. Ezt a rell
ferenciahozamot tehat agy értelmeztiik, hogy ennyi lehetett volna a hozam akkor, ha minll
den eszkozcsoport hozama eléri az adott eszkozcsoportot jellemz$ index hozamét.

A 8. dbra bemutatja a felmérésben szerepl§ nyugdijpénztarak esetében a fentiek szel
rint meghatarozott referenciahozamok és a tényleges brutté6 hozamok kozotti kapcsolatod
kat. Lathatjuk, hogy a j6 néhany pénztar esetében a 2000. évi tényleges teljesitmény
elmarad a sajat befektetési portfélidja alapjan meghatarozott egyszerdsitett referenciahol
zam értékétdl. (A pénztarak 2001 ota kotelesek sajat referenciahozamukat meghatirozni,
de ennek mddszere nem szabdlyozott és ezért nem egységes. A vagyonkezelSk éltalaban
olyan mddszert kedvelnek, amely azt mutatja, hogy tulteljesitették a referenciahozamot.
Az elemzés idészakaban nem rendelkeztiink a pénztirak altal sajat magukra szamitott
referenciahozamokkal.)

A pénztarak felének teljesitménye elmarad a szamitott pénztarspecifikus referenciaholl
zamt6l. S6t, két kivételtdl eltekintve a pénztarak hozama még az irdnyadonak tekinthet§
inflacidés rata szintjétdl is elmarad, ami értelemszerden azt jelenti, hogy a befektetett
eszkozok veszitettek redlértékiikbdl.

Az alacsony atlagos teljesitmény az egyes pénztarak teljesitményének széles skalajat
takarja. Lényeges kiilonbség mutatkozik a pénztirak két csoportja kozott: 1. ahol a val
gyonkezel$ kivalasztdsa a versenypiacon tortént, és 2. ahol a vagyonkezel$ az alapitd
bankhoz vagy biztositohoz kot6dd vallalkozds. Figyelemre mélt, hogy minden olyan
pénztar, amelynek hétterében pénziigyi intézmény all, a 2. csoporthoz tartozik, mivel
ezek mindegyike a sajat hétterében all6 pénziigyi csoport egyik (gyakran egyetlen) val
gyonkezelGjét valasztotta vagyonkezelGjének. A 15. tdbldzat a 2000. év vagyonkezelési
teljesitményeit mutatja, amihez néhany megjegyzést fiiziink.
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15. tablazat
Vagyonkezelési teljesitmények 2000-ben

A vagyonkezel§

Megnevezés Osszesen
versenyz$ (1. csoport) belsd (2. csoport)
Pénztarak szama 11 13 24
Vagyonhanyad (sz4zalék) 9 91 100
Befektetési hozam (szazalék)
brutt6 1,7 7,4 7,5
netto 7,1 5,9 6,0
A vagyonkezelés koltsége
a vagyon szazalékaban 0,6 1,5 1,5
a bruttd hozam szazalékaban 8.5 23,8 22,3

Az étlagokat a vagyonnal silyozva szamitottuk ki.

1. A gazdasagos tizemméret elvileg megkovetelhetS pozitiv hatdsai nem mutatkoznak.

2. Nincs jelentds kiilonbség a piaci verseny alapjan kezelt pénztari vagyon és a hattérl
ben 4116 pénziigyi intézmények altal kezelt pénztari vagyon bruttd piaci hozama kozott,
de a nett6 hozamok kozotti kiilonbség jelentds.

3. A vagyonkezelés elszamolt koltsége joval kisebb az arakat feltehetGen versenytard
gyalasokon kialkudé pénztarak esetében, mint a sajat érdekkorbe tartozé vagyonkezelSki
kel dolgoz6 pénztirak csoportjdban.

4. A nem piaci elven vagyonkezelSt vélasztd pénztirak eszkdzeinek hasznositdsabol
szarmaz6 hozambevételeknek kozel 25 szazaléka vagyonkezelGi dij jogcimén kikertilt a
szolgaltatd véllalatokhoz.

Ezek a tények egy lehetséges kovetkeztetéshez vezetnek: a pénztartagok érdekeinek
védelme megkivanta volna, hogy a szabdlyozas elGirja a vagyonkezel6k kozotti piaci
versenyt.

Természetesen nem feledkezhetiink el arrél, hogy itt csak egyetlen év teljesitményérdl
van sz6, amelyben nem tiikroz6dnek a nyugdijkotelezettségekhez megfelelébben vélasztott
portfoliok esetleges hosszi tavi el6nyei. Hosszi tavd adatsorok azonban egyelére még
nincsenek. Persze a rovid tavi teljesitmények sem hagyhatdk figyelmen kiviil, ha a pénz0
tartagok ezekre érzékenyen reagilnak. A kezdeti idGszakrol szol6 adatok azonban azt mul
tatjdk, hogy a teljesitményeknek gyakorlatilag semmiféle hatdsa sem volt a tagok mobilital
sara. Azt tapasztalhatjuk, hogy a pénztarakat elhagyok (mds pénztarba 4tlépd vagy a kizall
rélagos tarsadalombiztositasi pillérbe visszalépdk) szama gyakorlatilag fiiggetlen volt a
pénztarak tényleges teljesitményétsl. Altalaban igen alacsony volt a mobilitas, de a mun0
kaltat6i pénztarakban volt a legmagasabb a kilépdk szama, mik6zben ezeknek a teljesitméll
nye esetenként szignifikinsan jobb volt, mint a piaci atlag. Masrészt a legnagyobb taglétl
szamu pénztar viszonylag gyenge teljesitményt mutatott az utolsd két évben.

A mérés modszerének kulcsszerepe van a teljesitmények Osszehasonlitisakor. Ezért a
hozamszamitas képlete rendeletileg szabalyozott, ami elvileg biztositja az 6sszehasonlitl
haté eredményeket. A kezdeti id§szakban azonban mégsem volt garantdlva, hogy biztol
san Osszehasonlithatok a kozzétett hozammutatok, f6leg mert igen sok problémat jelenl
tett a pénztari eszkdzok éves atlagos értékeinek megbizhat6 szdmitdsa. Semmiféle kotelel
zettség nem volt arra, hogy a pénztirak altal kozzétett hozamratat a pénztir aktudriusa
ellendrizze.

Mindezen tényezdk miatt a pénztari teljesitmények dsszehasonlité elemzéséhez a pénz-
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9. dbra
A nettd éves hozamok alakuldsa a magannyugdijpénztirakban
(1998-2000)
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tarak auditalt éves beszdmolodinak adataibdl egy egységes elvek alapjan meghatirozott
hozamrata-mutatdt szamoltunk. A 9. dbra bemutatja a vizsgalt idGszakban az egyes évekre
szamitott hozamratak értékeinek alakuldsat a 2000 végén mikods 25 pénztarra. Az dbran
minden pénztirat egy vonal képvisel.

Az egymdst meglehetGsen sokszor keresztezd vonalakat tartalmazo, s relative nagy
ingadozdsokat mutat6 dbra értelmezéséhez a kovetkez$ megjegyzéseket flizzik.

1. Minden évben jelentds kiilonbségek vannak a kiilonboz§ pénztarak pénztarspecifikus
hozamratai kozott. A relativ kiilonbség (a legmagasabb és a legalacsonyabb pénztarspell
cifikus hozamrata kiilonbsége az utobbi szazalékaban kifejezve) 1998-ban 16 szizalék,
1999-ben 19 és 2000-ben 12 szazalék volt.

2. Az egyes pénztarak éves teljesitményei jelentds ingadozast mutatnak. (Egy pénztar
ingadozasat ugy mérjik, hogy a harom év alatt kimutatott legnagyobb és legkisebb hol
zamrata kiilonbségét a legkisebb hozamrata szazalékdban fejezziik ki.) Az atlagos ingall
dozés mintegy 14 szdzaléknak adddott.

3. Néhany pénztar esetében negativ nomindlis hozamratak is el6fordultak 1998-ban és
2000-ben.

4. Nem beszélhetiink ,,mindig rossz” és/vagy ,,mindig j6” pénztarakrdl. J6 példa erre,
hogy az 1999-ben legjobb teljesitményt elért pénztir 2000-ben a legrosszabbak kozé
kertilt. Mindez arra utal, hogy a hozamteljesitmények szérddasanak okait még nem latl
juk teljesen vildgosan.

A belsé hatékonysagi rata. A befektetési teljesitmények alapjan egymagaban nem
lehet a pénztarak hatékonysagat megitélni. Kiilonbségek vannak a tekintetben is, hogy a
pénztar a hozza befutd teljes tagdijnak mekkora hanyadat irja jova az egyéni szamlan,
hogy aztan ezt befektesse. Ez a hanyad az els§ - belépéskor befizetett — tagdij 50 sz4zall
1éka és az ezt kovetd rendszeres tagdijak 92-98 szdzaléka kozott valtozik. Az utdbbi
esetben a 94 szazalékot lehet tipikusnak mondani. Az egyéni szdmlara nem Kkeriil6 hall
nyad fedezi a mikodési koltségeket, amelyekbe beleértjik a PSZAF-nak és a Garancia
Alapnak fizetett dijakat is.

A pénztartagot nem érdekli a befektetéseken elért hozamrata, 6t csak a végkifejlet - az
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egyéni szamlan egyenlegének novekménye és ennek viszonya a konszolidalt brutté tagll
dijhoz - érdekli. Ebbdl a kapcsolatbdl egy olyan bels§ megtériilési ratat, mesterségesen
kiszamitott kamatratat lehet levezetni, amely éppen a zard tékedsszeget eredményezte
volna, ha a brutt6 tagdijat ezzel a kamatrataval helyeztiik volna el példaul egy bankszami
lan. Ezt a belsd megtériilési ratat el6szor minden pénztirra minden évre kiszamitottuk,
majd atlagoltuk az egész pénztari szektor els6 haroméves mikodésére.

Az éves tagdijbefizetések felét az év kezdetén teljesitettnek tekintettiik, mig a masik
felét egy fél évvel késobbi befizetésként értelmeztiik. Igy az egyes befizetések féléves
kamatozasi idGszakainak szdma egész szdm. (Ez az egyszerUsités némileg aldbecsiili a
ratat, mivel a valdsidgban a befizetések megoszlanak a féléves idészakon beliil, és nem
kamatoznak egy teljes fél évig.) Ha a szdmitandé ratat x jeldli, egy befizetés nagysaga C
és féléves kamatozasi id6szakainak szama n, akkor a befizetés értéke az utolsd idGszak
végén C(1 + x)". Fontos az ismert tény, hogy az egyéni szamldk Osszességének értéke
2000. december 31-én 181,4 milliard forint volt. Ebbsl és az éves befizetések értékébsl
kiszamithat6 x, a belsd megtériilési rdata. Ez a 16. tdbldzat utols6 oszlopanak megnevezél
sében mar lathatd: félévenként 3,55 szdzalékos belsS rata. Ismét némi egyszerdsitéssel,
az 1998-2000. id6szakban a rendszer belsG hatékonysagi ratajat tlagosan évi 7,1 szazall
Iékra becsiilhetjiik. Ha figyelembe vessziik, hogy a vizsgalt idGszakban az 4tlagos inflall
cios rata atlaga 11,2 szazalék volt, akkor a befizetésekre csak egy negativ realhatékonyl
sagot allapithatunk meg.

16. tablazat
A hathénapos bels§ hatékonysagi rata szamitasai

Aggregilt Novekedési Erték a zarénapon,

Id&pont brutt6 tagdij tényezd ha x = 0,0355

(milliard forint) a z4rénapig (milliard forint)
1998. januar 14,9 a1+ x° 18,3
1998. julius 14,9 a+xy 17,7
1999. januar 26,9 a1+ x)* 31,0
1999. jilius 26,9 1+ x)? 29.9
2000. januar 40,1 (1 + x)? 43,0
2000. jalius 40,1 1+ x 41,5
Osszesen 181,4

Zarénap: 2000. december 31.

A magankezelési nyugdijrendszerekkel szemben gyakran azzal érvelnek, hogy itt a
befektetési kockazatot a tagok viselik, ami nem kielégit§ nyugdijhoz vezethet. Ahhoz,
hogy a tagokat az esetleges karos kovetkezményektSl megvédjiik, a kockazatkezelés prob
lémajaval részletesebben és jobban szabalyozott mdédon kell foglalkoznunk.

IV. Kovetkeztetések

1. Az drtérés koltségei
Két 1ényegi nehézség adodik, ha Osszegezni akarjuk, hogy mibe keriil az attérés egy
tisztan tdrsadalombiztositasi, felosztd-kirovo rendszerrdl egy vegyes rendszerre. Az egyik

probléma fogalmi természet(i: az ,attérési koltségnek” nincs pontos definicidja. A masik
nehézség Magyarorszdgra jellemzG: a tOkésitett maganpillér 1étrehozdsat olyan, para-
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metrikus (mennyiségi) valtozasok kisérték és kodositették, amelyeknek nem kellett volna
feltétleniil egyiitt jarniuk a paradigmatikus véltozédssal, az attéréssel.

Az irodalomban altaldban gy értelmezik az attérés koltségét, hogy az , kettSs terhet”
jelent a munkaképes kord generacié szdmdara. Egyrészt fizetniiik kell a mar nyugdijazotl
tak nyugdijat, mikozben 1j teherként takarékoskodniuk kell sajat, jovébeli nyugdijukra.
A valésdgban azonban nincs olyan munkaképes kord generacid, amely képes vagy hajll
land6 lenne valdban kétszeres terhet viselni. Az attérés mégis lehetségesnek bizonyult
szamos orszagban. Ha viszont elvetjiik a , kettds teher” elméletét, akkor vilagos definicid
nélkiil maradunk.

Elgszor, vannak, akik nyernek, és vannak, akik veszitenek az attérés soran. Vajon az
attérési koltség a veszteségek Osszege, vagy a nyereségek és veszteségek egyiittes, makl
rogazdasagi dsszege? (Az utdbbi valdszintileg kozel zérus, hiszen a pénz - akar az anyag
- nem vész el, csupan mas tulajdonoshoz keriil.) Mas széval: kiknek a koltségeit kell
0sszegezniink?

Masodszor, egy decentralizalt, tGkésitett maganrendszer mikodtetése kozismerten dral
gabb a magasabb adminisztracids koltségei miatt. Amikor egy koltségesebb rendszerre
valtunk (ami a gazdasidg szadmos szektordban elképzelhet§, néha ésszeri okok miatt),
akkor a két koltségszint kozotti kiilonbséget drtérési koltségnek kell-e tekinteniink, vagy
egyszertien a valtastdl remélt eredmények aranak?

Harmadszor, az 1j, vegyes nyugdijrendszer nem lesz teljesen beérett, amig ki nem
halnak a ma legfiatalabbak, akik a régi rendszerben maradtak - ez kortlbeliil 60-70 év
mulva fog bekovetkezni. Az attérési koltségek pedig jelentkezni fognak a teljes beérettl
ség eléréséig. Milyen idStavon vegylik hat figyelembe a koltségeket?

Nincs vilagos valasz ezekre és hasonl6 kérdésekre.

Esetiinkben legalabb az id6tav nem jelent megfontolni valét, mivel megbizhatd, hosszu
tavu eldreszdmitdsok hidnydban amuigy sem tehetiink mést, mint hogy elemezziik a reforl
mot kovetd elsé harom év tényeit. A kovetkezGkben bemutatjuk az adatokat, a koncepcill
ondlis kérdések megitélését viszont az olvasdra bizzuk.

»Tiszta” attérés. Az ,attérést” itt gy értelmezziik, mint a kotelezd nyugdijrendszer
részleges privatizacidjat. Nyugdijjaradékok a maganositott részbdl még nem esedékesek,
a privatizacid tehat egyelSre annyit jelent, hogy a kotelezd jarulék egy része a tarsadal
lombiztositasi pillér helyett a kotelez6 maganpillérbe folyik be. A ,tiszta” jelzd arra utal,
hogy a kisér§, de nem feltétleniil sziikséges paramétervaltozasokat ideiglenesen figyell
men kiviil hagyjuk.

Harom sarokkére épithetjiik a ,tiszta attérés” feltételezett esetét: 1. A tadrsadalombizll
tositasbdl a kotelezd maganpénztarakba dsszesen atirdnyitott foglalkoztatotti jarulék, ami
ott tagdijfizetésként jelenik meg. 2. A tarsadalombiztositdsnak folyositott koltségvetési
kompenzici6 az igy elveszitett bevételek miatt. 3. A maganpénztari tagok egyéni szami
lain 2000 végéig felhalmozott tSke dllomanya.

Az els6 két tétel azonban az 1998-tdl 2000-ig tartd haroméves iddszakban kiilonbozd
idépontokban megvaldsult pénzaramlasokat képvisel. Az Osszehasonlithatosag érdekél
ben a 2000 végére kamatolt értékiiket tehat ki kell szdmitanunk. A médszer 1ényegében
azonos azzal, amellyel a 16. tdbldzatban a maganpénztirak bels6 megtériilési ratajat
szamitottuk: feltételezziik, hogy az évenkénti aramlasok fele az év elején, a masik fele az
év kozepén valdsult meg. Ezt az egyszertsit§ feltevést bevételekre és kiadasokra, nyerel
ségekre és veszteségekre egyformén alkalmazzuk, igy lényeges torzitidst nem okozhat.
Az eljaras azonban annyiban kiilonbozik a belsé megtériilési rata szamitasatol, hogy ott a
rata a szamitds eredménye. Itt viszont eldzetesen kell valamilyen kamatlabfélét valasztall
nunk, és erre szamos kiilonbozG lehetGség kinalkozik. A 17. tdbldzat mutatja a valasztas
hatdsat a maganpénztarakba iranyitott jarulék Osszegére.
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17. tablazat
Az 1998-2000 kozotti idészakban magannyugdijpénztarba befizetett jarulékok kamatolt értéke
2000 végére (milliard forint)

Megnevezés Milliard forint
Tényleges (folyd aras) 181,4
Fogyasztdi arindex szerint 191,8
Kereseti index szerint 197.,5
A kincstéri jegyek hozama szerint* 201,7

* Rovid és hosszu tavu kotvények kombindlt hozama, a maganpénztiri ardnyuk szerint silyozva.

Barmelyik mesterséges valtozat joval magasabb értéket okozott volna, mint az egyéni
szamlak tényleges, 181,4 millidrd forintos Osszege. A befizetések fogyasztdi arindex
segitségével meghatarozott redlértékét tekintve, a pénztartagok 10,4 milliard forint (5,4
szézalék) abszolut veszteséget szenvedtek. A tdrsadalombiztositdsi pillérben azonban a
korabbi kereseteket az atlagbér novekedésével valorizaljak a nyugdij megallapitdsakor,
tehat ez is relevans mértéknek tekinthetd, ha azt a tdrsadalombiztositasi nyugdijjogosult
sagot tekintjiik, amelyr6l a pénztartagok lemondtak. E szerint relativ veszteségiik 16,1
millidrd forint (8,2 szazalék). Masrészt viszont ugy is lehet gondolkodni, hogy ha a
pénztartagok maguk vasaroltak volna dllampapirokat ahelyett, hogy tagdijat fizettek, akkor
t6kéjiik piaci értéke 201,7 milliard forint lett volna 2000 végén. (Természetesen ebben az
esetben is adddtak volna tranzakcids koltségek és addterhek, a nettdé eredmény tehat
kevesebb lett volna, mint a papirok piaci értéke. Ezt a kiilonbdzetet itt nem tudjuk
megbecsiilni.) Barmelyik érvelés alapjan hatirozzuk is meg a veszteséget, a tény az,
hogy a pénztartagok egyéni szamldinak Osszesitett allomanya 2000 végén 181,4 millil
ard forint volt.

Masfeldl azt is figyelembe kell venniink, hogy ezekben az években az allami koltségll
vetés deficites volt, és a hidnyt dllampapirok kibocsatasaval finanszirozta. Ezért jogos az
a feltevés, hogy a tarsadalombiztositasnak fizetett kompenzaciot tobbletkibocsdtdssal kellett
ellentételezni, és e tobbletaddssag utdn az allam a kincstari jegyek hozama szerint fizet
kamatot. Ugyanez vonatkozik a tdrsadalombiztositds kompenzacié utdn fennmaradé hial
nyéra is, hiszen a tdrsadalombiztositis az allamhaztartis része. Ezt figyelembe véve, a
kovetkezOkben a kincstéri jegyek hozama szerinti ratat alkalmazzuk a 18. tdbldzatban
kozolt pénzaramlasokra. Ez egyenértékli azzal a feltevéssel, hogy minden egyén vagy
intézmény vasarolhatott volna dllampapirokat a piacon.

18. tdbldazat
A tiszta” ttérés Osszegzése: 2000 végére kamatolt értéke
(millidrd forint)

Megnevezés Milliard forint
1. A maganpénztarba atiranyitott jarulékok 201,7
2. Allamaddssag-tobblet* 170,4
3. Tb-veszteség (1.-2.) 31,3
4. A maganpénztirtagok szamldjan felhalmozott t6ke 181,4
5. ,Elszivargas” (1.-4.) 20,3

* Koltségvetési kompenzicié a Nyugdijbiztositasi Alapnak.
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Az elsd harom évben felhalmozott dllamaddssdg onmagdban nem tdl jelentds, a 2000.
évi GDP 1,1 szazaléka. Nem is elhanyagolhat6 azonban, ha a 60 szizalékos maastrichti
kovetelményt tekintjiik, és azt, hogy 2000 utdn még tovabbi koltségvetési kompenzaciora
lesz sziikség.

Természetesen a 20,3 milliard forintnyi ,,szivargds” nem azt jelenti, hogy a maganQ
pénztarak ennyivel ,,gazdagodtak” volna - ezek nonprofit jellegd intézmények. Mint az
el6zé fejezetben bemutattuk, ennek a virtualis (,,lehetett volna”) jovedelemnek egy része
nem is jott 1étre a gyenge befektetési teljesitmény miatt. Masik része az adminisztracios
koltségeket finanszirozta, egy harmadik részt pedig elnyeltek az alapité pénzintézetekhez
tartoz6 vagyonkezeldSk altal felszdmitott kirivoan magas kezelési koltségek.

Eldontetlen fogalmi probléma, hogy mit tekintsiink a ,tiszta attérés” koltségének: a
tarsadalombiztositas altal elveszitett 201,7 millidrd jarulékbevételt, a 170,4 millidrd tobbletd
allamadéssagot, a 31,3 millidrd nettd tarsadalombiztositasi veszteséget, vagy csupan a
20,3 milliard forint ,szivargast”. Eldontését az olvaséra bizzuk.

,» Kodositett” attérés. Ebben a részben azokat a parametrikus (mennyiségi) valtozasol
kat targyaljuk, amelyek a paradigmavaltast képviseld attérést, a vegyes rendszer bevezell
tését kisérték. Ezek a valtozdsok nem tartoztak sziikségképpen az attéréshez, de megnell
hezitik, hogy tiszta képet alkossunk a kdvetkezményekrdl, ezen beliil a koltségekrdl.

A maganpénztarakba irdnyitott foglalkoztatotti jarulék nem az egyetlen nagy veszteség
volt a tarsadalombiztositds szdmara. Nagysagrendjét tekintve hasonld jelentGségt volt a
munkdltatoi jarulék kulcsanak két szazalékpontnyi csokkentése 1999-t61.

Ugyanakkor a foglalkoztatotti jarulékkulcs egy szdzalékponttal emelkedett 1998-t61 és
kettdvel 1999-t61. Latszolag plusz kettd és minusz kett§ éppen zérus, tehiat nem tortént
semmi. Ez azonban nem igaz. El8szor, a bruttd béreket nem igazitottak ehhez a valtozasO
hoz, tehat a foglalkoztatotti jarulék két szazalékpontnyi emelkedése a nett6 bér csokkenl
tését jelenti, mig a munkaltatok két szazalékpontnyi megtakaritdsa munkakoltség-csokkel
nés, ami javitja a jovedelmezdGséget és — varakozas szerint — a foglalkoztatast. Masodl
szor, a teljes jarulékbevétel csokkent, mert a foglalkoztatottak jaruléka feliilrél korlatod
zott, mig a munkaltatok jarulékbefizetése esetében nincs ilyen ,,plafon”.

A tarsadalombiztositas pénziigyi helyzetét alapvetGen javitotta (a nyugdijasok rovasal
ra) a nyugdijemelési szabalyok valtozasa (attérés az el6zd évi atlagbér-emelkedés szerinti
indexelésrol a targyévi svajci indexre, azaz félig a bérek, félig az arak valtozésa szerinti
emelésre). Rdadasul ezt a valtozast gyakorlatilag azonnal érvényesitette a reform utani
torvénykezés, szemben azzal, hogy az eredeti reformcsomag harom év alatti, fokozatos
atmenetet irdnyzott el§. Ennek a ,,megtakaritdsnak” viszonylag kis része az 6zvegyi nyugll
dijak rendszerének javitisat szolgédlta. Valamivel tobbet a rokkantsigi nyugdijakra kellett
forditani, mivel a korhatar alatti rokkantsagi nyugdijak egy része visszakerilt az egészll
ségbiztositastdl a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszer hatokorébe (valamelyest enyhitll
ve az egészségbiztositd fenyegetd pénziigyi katasztrofajat).

A 19. tabdzatban dsszefoglalt, meglehetdsen zavaros kép legaldbbis egy kérdést vet
fel. Tulajdonképpen miért is fizet az dllami koltségvetés, vagyis az ad6fizet6? Valoban
azért, hogy részben kartalanitsa a tdrsadalombiztositdst a maganpénztarakba terelt jal
rulékért? Vagy ez rejtett timogatds a munkaltatoknak, koztiikk maganak az allamnak,
amely az orszdg legnagyobb munkdltatdja? Vagy segitség az 6zvegyeknek, illetve az
egészségbiztositdsnak, amelyet igy megszabadit a rokkantsagi nyugdijak egy részét61?
A valdsagban a pénzt nem lehet megcimkézni, tehat ezek koziil barmelyik valasz elfol
gadhatd.

Egy dolog azonban bizonyos. Ha nem csokkentették volna a munkaltatéi jarulék kulll
csat, akkor legalabb két lehetdség adodott volna. 7. Nem keletkezett volna tobblet-allam-
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19. tdbldzat
A ,kodositett” attérés Osszegzése 2000 végi értékben
(milliard forint)

Megnevezés Millidrd forint
Kiesd dllami bevételek

1. A foglalkoztatottak maganpénztarba téritett jaruléka -201,7

2. A munkaltatéi jarulékok csokkentése* -144,1

3. Osszesen (1.+2.) -345.8
Kompenzdcick

4. Nyugdijasok (indexalds) +153.9

5. Nyugdijasok (6zvegyi novelés) -74.9

6. Foglalkoztatottak +153,1

7. Egyiitt (4.+5.+6.) +232,1

8. A kozponti koltségvetés nettd vesztesége (3.+7.) -113,8
Az dllamhdztartdson beliili ijraelosztds

9. Rokkantsdgi nyugdijak Nyugdijbiztositasi Alaphoz telepitése -103,5
10. Koltségvetési kompenzacié a Nyugdijbiztositisi Alapnak +170,4
11. A Nyugdijbiztositasi Alap nettd vesztesége (8.+9.+10.) -46,9

* Ez a tétel nem teljesen hasonlithat6 Ossze a tobbivel, mert csak két évre vonatkozik.

addssdg, hiszen a nyugdijasok és a foglalkoztatottak béven kifizették az attérési koltsél
get. 2. Ha a koltségvetés mégis karpotolta volna a tarsadalombiztositist a maganpénztall
rakba iranyitott, kiesd jarulékbevétel miatt, akkor nem kellett volna megfosztani a nyugll
dijasokat és/vagy a foglalkoztatottakat jovedelmiik szamottevs részétdl.

2. Mds fontos problémdk

Az 1998-ban életbe 1éptetett reformot a versenyz6 reformkoncepcidk és politikai csatarol
zasok hosszu idészaka eldzte meg. A dontés utdn viszont csupan néhany hénap maradt,
ami nem volt elegend6 ahhoz, hogy szakmailag kellGen kidolgozott tdrvényjavaslat kel
riiljén a parlament elé.

A reform fenntartotta ugyan a tarsadalombiztositdst mint az Uj, vegyes rendszer domill
nans pillérét, de annak szamos rendszerbeli problémdjat megoldatlanul hagyta, vagy a
megoldast hosszu idSre, tobb mint egy évtizedre elhalasztotta. Néhany valtozas a biztol
sitasi korrektség javitasit célozta, példaul a skila ,kiegyenesitése” (a munkdban toltott
évek egyenldsitése) 2013-t6l, vagy a nyugdij alapjaul szolgald jovedelemben a degresszio
fokozatos csokkentése, ami azonban csak 2010 kortil fog befejezddni. Més, karos rend
szerelemek azonban valtozatlanul maradtak, példaul a kordbbi keresetek hidnyos valorill
zaldsa a nyugdijmegéllapitds szabdlyaiban, vagy az, hogy a munkiltatéi jarulék nem
korlatozott feliilr6l. Lényegében a tarsadalombiztositasi pillér tovabbra is attekinthetetl
len keveréke az tjraelosztd szocidlis tAimogatasnak és a jarulékfizetésre alapozott szociall
lis biztositasnak, éppligy mint a reform el6tt volt.

A tarsadalombiztositasi pillérben a legfontosabb, rendszerszerd valtozast az indexelési
szabdly valtozasa jelentette, a bérkovetd indexelés helyett a svijci index bevezetése. Ez
tette az attérést pénziigyileg lehetségessé. Az aggregalt nyugdijkiadas ebbdl adodé csok
kenése, a korhatdr kordbban elhatirozott felemelésével egyiitt, a tarsadalombiztositasi
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pillért koriilbeliil 2050-ig finanszirozhat6va tette. Szemben a gyakran hangoztatott érvel
Iéssel, amely szerint a rendszer ,fenntarthatatlan” lett volna privatizalas nélkiil, a valol
sdg éppen forditott: a tarsadalombiztositasi pillér pénziigyi fenntarthatésiaga nem célja,
hanem el6feltétele volt a vegyes rendszerre vald attérésnek.

Az 1998-as reform paradigmatikus célja a kotelez§ maganpillér bevezetése volt. E
kortl forogtak a reformot megel§zd vitdk, a politikai kompromisszumok és a sietSs tord
vénykezés, ez keriilt a kozvélemény figyelmének kozéppontjaba. A jarulékkulcsok atrenl
dezése, a bérek két szazalékanak atcsoportositidsa a munkaltatok javara és a foglalkoztal
tottak terhére, sokkal kisebb nyilvanossagot kapott, jollehet igencsak fontos, kiséré pall
rametrikus valtozas volt.

A torvény szerint az U4j, kotelez6 magannyugdijpénztarak nonprofit jellegli szervezel
tek, amelynek tulajdonosai a tagok, 6k viselik a pénztir befektetési teljesitményének
minden kockazatit. A piacot meghatiroz6, legnagyobb pénztarakat azonban bankok és
biztositotarsasdgok alapitottdk, ezeknek a pénztiraknak szdmos lehetdségiik van arra,
hogy az alapitok és ne a tagok érdekeit érvényesitsék. Nem védi példaul a tagok érdekeit
olyan szabilyozas, amely kotelezd, nyilt versenyt biztositana a vagyonkezelés teriiletén.
Ezeknek a pénztiraknak a befektetéseit altaldban az alapité pénzintézet vagyonkezel§
cége intézi.

A maganpénztarak mikodésének szabalyozdsa sok ponton nem egyértelmd, és nem
felel meg teljesen a maganpillér ,,befizetésmeghatirozott” jellegének. A szabalyozas szall
mos tartalékalap képzését irja eld, lehet6vé teszi, hogy kiilonb6z6 szamlakra kiilonbozs
hozamréatdkat alkalmazzanak, bizonyos esetekben Ujraelosztiasokat kivan a tartalékalapok
és a tagok egyéni szamlai kozott, a garancidk nem egészen atlathat6 rendszerét épiti fel.
Ezek a kovetelmények a rendszer biztonsagét hivatottak szolgdlni, de nem vildgos, hogy
ezt a célt el tudjak-e érni. Ugyanakkor nehezitik a mikodést, és olyan #jraelosztdshoz
vezetnek pénztiron beliil és pénztirak kozott, amely tilmegy az egyének kozotti — egy
kockazatkozosségen beliili — djraelosztas természetes mértékén.

A szabdlyozés legf6bb hidnyossdga a tagok majdani, nyugdij jellegd jovedelmével
kapcsolatos. A torvény szdmos jaradékfajtat ir le, amelyek koziil a nyugdijba vonul6
tagok majd valaszthatnak, de nem kotelezi a pénztdrakat arra, hogy jaradékot szolgéltasi
sanak. Ehelyett, ha kivanjdk, biztositotarsasagtdl vdsdrolhatnak jaradékot a nyugdijba
vonulé tag szdmara, az egyéni szamldjan felhalmozott t6kébdl. Nyilvanvald, hogy egy
fejletlen jaradékpiacon ez nagyon koltséges tranzakci6 lehet. A térvény tovabba eldirja,
hogy a jaradéknak ,uniszexnek” kell lennie (hosszabb varhatd élettartamuk miatt nem
lehet diszkriminativ a nékkel szemben), valamint a jaradékot 1ényegében a tarsadalomi
biztositasi pillérben érvényes szabdlyok szerint indexelni kell. A biztositokra vonatkoz6
masik torvény viszont nem kotelezi a biztositokat arra, hogy ilyen ,terméket” (jaradékl
szolgaltatast) forgalmazzanak.

Jelenleg a vezet§ maganpénztarak koziil egy sem tervezi, hogy jaradékot szolgaltasll
son. Ugyanakkor a biztositotarsasagok egyeldre nem késziilnek, taldn nem is kivannak a
nyugdijtorvényben eldirt tipusu jaradékot arulni. A nyugdijigéretet tehat bizonytalansig
Ovezi, és igy kétséges, vajon a magyar kotelezd magannyugdijpénztarak valoban nyugl
dijalapok-e, vagy csupan kotelezd megtakaritasi formak, amelyek csak a t6kefelhalmol
zasi idészakot szolgaljak.

A kozvélemény nem volt kellGen tajékozott a szabdlyozés finom részleteirdl. Az alakull
I6ban 1évé maginpénztirak és a kormany a vegyes rendszert6l varhat6 elényoket hangl
sulyoztik, nem sokat beszéltek a tagok kockdzatairdl, amelyek kdzott vannak a rendszer
természetébdl fakadok, de vannak a szabélyozds hidnyossigaibol ad6dok is. A pénztal
rakban befektetett ,,sajat pénz” nagyobb hozamahoz flizott remény, a tarsadalombiztosill
tasba vetett bizalom Osszeroppanasa és a hatékonyan szervezett tagszerz§ kampany ered-
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ményeképpen mintegy kétmilli6 ember Onként csatlakozott a vegyes rendszerhez. Ez
jelentGsen meghaladta a hivatalos varakozasokat. Valdszintleg néhdny szdzezerre tehetd
azok szama, akik tobbet veszitettek a tdrsadalombiztositasi rendszerben szerzett jogaik
negyedérdl valé lemondassal, mint amennyit nyerhetnek a maganpénztarakban, még akll
kor is, ha feltételezziik, hogy ezeknek a befektetési teljesitménye az id§ muildsaval és
tapasztalataik gazdagodasaval javulni fog, tehat hosszd tdvon a hozamok a maganpillérll
ben valdban magasabbak lesznek, mint a tarsadalombiztositasi pillérben.

Sok jel arra mutat, hogy az 1998. évi reform és az utdna kovetkez6 tovabbi torvénykel
z€és nem ugy kezelte a magéan- és a tarsadalombiztositasi pillért, mint egy nyugdijrendszer
kolcsondsen 0Osszefiiggd két szegmensét.

Az egyik ilyen jel, hogy a nem élettartamtdl fiiggd kockazatok kezelése a két pillérben
feleméds. Mig a tarsadalombiztositasi rendszer életre sz6l6 hozzétartozo6i és/vagy rokl
kantsagi ellatast nyudjt, addig a maganpénztirak nem kindlnak ilyen juttatisokat. Elvileg
a megrokkant pénztartagok vagy a keresGkorban meghalt tagok elére megjeldlt kedvezl
ményezettjei valaszthatnak, hogy a pénztarban hagyjak a felhalmozott t6két, vagy egy
Osszegben felveszik. Gyakorlatilag azonban a legtobb esetben el6nydsebb lesz szamukra,
hogy visszatérjenek a tarsadalombiztositasi pillérbe, ahol majd folydsitjak ezeket a juttall
tasokat fiiggetlentil att6l, hogy mekkora a ,,visszahozott” t6ke — amely kiilonb6zé okok
miatt egészen kicsi is lehet.

Egy masik fontos jel a jdrulékkulcsokkal folytatott jaték és a helyettesitési ratdra gyall
korolt hatés latszélag teljes figyelmen kiviil hagydsa. A reform utdni torvénykezés miatt
a foglalkoztatottak most kevesebbet fizetnek a maganpénztarakba és tobbet a tarsadalomi
biztositasba, mint ahogy azt a reformcsomag elGiranyozta, de tdrsadalombiztositasi nyugl
dijjogosultsagukat nem emelték ennek megfelelden. Vannak szakértdi vélemények, amel
lyek szerint egy ilyen emelés nem is lenne biztositasi szempontbdl sziikséges (éppen a
maganpillérben nem kezelt kockdzatok miatt), de a probléma nyilvanos targyaldsa és
vitdja elmaradt. A munkaltatok tdrsadalombiztositidsba fizetend§ jaruléka - és ezzel a
teljes jaruléktomeg — azodta tovabb csokkent, anélkiil, hogy figyelembe vették volna enll
nek jovébeli hatdsat a tirsadalombiztositastdl varhaté nyugdijakra. Az dllamhéaztartadson
beliil a rokkantnyugdijak egy részét visszaterhelték az egészségbiztositistol a nyugdijbizl
tositashoz, anélkiil, hogy a teljes jaruléknak a két rendszer kozotti felosztasa megfelelGen
véltozott volna.

Tovabbi példa, hogy hidnyzik a két pillér kozotti hatékony informéciécsere. Mindl
egyikben problémdak sora taldlhaté6 meg, amelyek a tagokrdl és a befizetésekrdl sz6l106,
kielégit informaci6 hidnyabdl fakadnak, de az egyiittm(ikddés nincs megszervezve.

Végiil, de nem utoljara, a nyugdijiigyekért valé korményzati felel6sség megosztott és
nem vildgos. Harom minisztérium (a Pénziigy, a Népjoléti és Csaladiigyi, valamint az
Egészségligyi), tovabba harom hivatal (a Nyugdijbiztositasi FGigazgatosag, a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyelete és az APEH) érdekelt, hogy ne is emlitsiik a Miniszterll
elnoki Hivatalt, de egyikiik sem felelGs.

Valészintileg ezeknek az okoknak tulajdonithaté az a — nemzetkdzi dsszehasonlitdsban
szokatlan - tény, hogy nincsenek hivatalosan publikalt, hosszi tavii makrogazdasagi
elérejelzések az egész nyugdijrendszer jovébeli teljesitményérdl. Nincsenek hivatalos,
nyilvanos becslések mas fontos ligyekrdl sem. Nem tudhat6, hogy mennyi tarsadalomi
biztositasi nyugdijjogosultsagrél mondtak le azok, akik atléptek a vegyes rendszerbe,
hogy mekkora a tdrsadalombiztositasi pillér megmaradt kotelezettsége, hogy mennyire
becsiilhetd a maganpénztirak jovdbeli tékefelhalmozasa és varhatd helyettesitési ratdja,
hogy kiiléonb6zd egyének és tarsadalmi csoportok milyen iddskori ellatast varhatnak a két
pillérbdl kiilon-kilon és egyiitt. Ez csupan néhany olyan dolog, amelyet a jarulékfizet§
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és nyugdijas allampolgaroknak joguk lenne tudni. Mindez egy messze tekint6 nyugdijpol
litika megalapozasahoz is nélkiilozhetetlen lenne.

A kotelez6 magyar nyugdijrendszer 1998. évi reformjat nem tekinthetjiik befejezettl
nek. EI6bb vagy utdébb mind a tarsadalombiztositisi, mind a magéanpillérben elkeriilhell
tetlenné valik majd valamiféle tovabbi rendezés. Amire ehhez sziikség van, az nem egy
Gjabb ideoldgiai toltésd vitasorozat, nem is egy Ujabb, sebtében Osszefércelt torvénycsol
mag, hanem az informacids rendszer alapvetd javitisa, szamos lehetséges forgatokonyv
gondos, biztositasi szempontbdl korrekt szadmszertsitése és egy széles kort, jol informalt
tarsadalmi kézmegegyezés.
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