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A nyugdijreform els6 négy éve

Modellszamitasok és tények

Az 1998-ban bevezetett nyugdijreform kidolgozasahoz a Pénziigyminisztériumban
miikédé Nyugdij munkacsoport a makrogazdasagi és allamhaztartasi dsszefiiggél]
sek abrazolasara, a hatasok kimutatasara — a nemzetkozi gyakorlatnak megfelelGen
— egy otvenéves id6horizontii makromodellt és egy ezen nyugvé nyugdijmodelit all]
kalmazott. A tanulmanyban a modell kidolgozéi a rendszer miikodésének elsé négyl]
évi tapasztalatait, a modellbeli feltételezések és az élet eltéréseit probaljak bemutat[]
ni. EI6szor a makrogazdasagi palya és az allamhaztartas alakulasat tekintik at, majd
a nyugdijrendszer mas meghatarozé elemeinek valtozasait mutatjak be.

A nyugdijreform sziikségessége, tovabba halaszthatatlansiga a kilencvenes évek elejétSl
mar minden szakértd szdmara vildgos volt. A nyugdijkassza krénikus hidnya, a riasztéan
alakul6 demografiai folyamatok, a nyugdijak alakuldsanak esetlegessége és a konjunktull
ranak valo kitettsége, a rendszer igazsagtalansagai siirgds valtoztatasokat koveteltek meg.
Ezen a ponton még teljes volt az egyetértés szakértGi és politikai korokben. A valtoztatas
azonban szenvedélyes, alkalmasint ideoldgiailag talfitott vitakat valtott ki. A kiilonbozd
eurdpai és tengerentili - f6leg latin-amerikai — nyugdijrendszerek tarka palettaja a péll
dak széles tarhazat adta ugyan, de nem segitett a dontésben, s mivel az illetékes hazai
szakért6k még az alapvetd kérdésekben sem képviseltek egységes allaspontot, a dontés a
nyugdijrendszer f6 vondsairdl, jellegér6l nagyon nehéz és lassi volt - még ma sem
mondhatjuk, hogy e téren teljes konszenzus lenne. A sok nehézség és vita ellenére 19970
ben az els§ szakasz lezarult, a parlament igent mondott a kormany altal beterjesztett
reformra, ezt azonban fontos 1épések eldzték meg:

- 1993-ban megsziiletett az Onkéntes kolcsonds biztositopénztarakrol szold torvény,
1994-ben pedig megalakultak az elsé non-profit pénztarak, melyek azota kedvelt és dinall
mikusan fejlédé ongondoskodasi formava véltak mind a foglalkoztatok, mind a foglald
koztatottak korében;

- 1996-ban megsziiletett a nyugdijkorhatar-emelésérdl szolo torvény;

- 1997-ben zajlott a nyugdijreform jogszabalyi hatterének megteremtése, kialakult a
harompilléres nyugdijrendszer.

A nyugdijreform kidolgozdsa sordn a makrogazdasagi és allamhaztartdsi Osszefiiggéll
sek dbrazoldsara, a hatdsok kimutatdsara — a nemzetkozi gyakorlatnak megfeleléen - egy
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Otvenéves idShorizontd makromodellt és egy ezen nyugvé nyugdijmodellt! alkalmaz0
tunk.

A reform egyik alapvetd célja volt a finanszirozas megvaltoztatasa tGkefedezeti elem
bevezetésével, mivel az egységes feloszto-kirovd rendszer egyensilyban tartdsa hossza
tdvon nem lehetséges. (Ennek az az oka, hogy a jarulékot fizet§ keresék és a jaradékot
kapd nyugdijasok ardnya trendszerden a jarulékfizet6k rovéasdra csokken. A jelenség a
nemzetk6zi mércével mérve alacsony magyar aktivitasi ratdval és a munkanélkiiliséggel
is 0sszefiigg, de legnehezebben valtoztathatd oka a kedvezGStlen demografiai folyamatokl
ban, a tarsadalom eldregedésében keresendd.)

A nyugdijmodellel végzett vizsgilatok kimutattdk, hogy a nyugdijkorhatir korabbi
felemelése fokozatosan javitja ugyan a keres6k/nyugdijasok aranyat, de ennek csdokkend
trendjét — természetesen — nem tudja megvaltoztatni, igy ez 6Snmagaban nem elegendd a
probléma megoldasdhoz. A korhatiremelés azonban lehet6vé teszi a tSkefedezeti elem
bevezetését, mert éppen azokban az években — 2003 és 2015 kozott — hoz 1étre bevételi
tobbletet, amikor a tGkefedezeti rendszer még felhalmozasi szakaszdban van, vagyis csak
elviszi a jarulékbevételek egy részét a felosztd-kirovo rendszerbdl, de szolgaltatist még
nem nyujt. Azokban az években viszont, amikor a tSkefedezeti rendszer mar nyugdijat
fizet, ezzel csokkenti a felosztd-kirovo rendszer kiadasait, s igy a romld keresSk/nyugdil
jasok arany mellett is finanszirozhat6 az dllami nyugdijrendszer.

A nyugdijreform kiilonbdzd elemeit a kormanyzat tobb intézményében alakitottak ki,
majd széles kord tarsadalmi egyeztetéseken modositottak. A finanszirozhatésagot elemzd
szamitdsokban azt vizsgaltuk, hogy a kialakitott reformmegolddsok milyen paraméterek
mellett valdsithatok meg az dllami nyugdijrendszer még elviselhet§ hidnydval. (Ennek
mértékét a kormanyzat végiil is a GDP 1 sz4dzalékdban maximalizalta.) A modell tehat
csak egy részcél megvaldsithatosagat vizsgalta, és makrogazdasagi szemléletd, azaz nem
egy nyugdijpénztar szemléletét koveti, hanem a népesség egészét figyelembe véve, az
allamhaztartas és a nemzetgazdasag szempontjait tikrozi.

Makrogazdasagi feltételek

A nyugdijreform makrogazdasigi hattérszamitasait, feltételrendszerét 1996-1997 sorén
dolgoztuk ki. Mivel Magyarorszdgon mar a nyolcvanas évek elejétl nem volt divat a
hosszu tavua tervezés, célzottan a nyugdijreform szdmszerdsitéséhez készitettiink makrol
gazdasagi modellszdmitasokat az 1998-t61 2048-ig terjedd idGszakra. A szamitdsok els6
néhany événél természetesen figyelembe vettiik a koltségvetés hattérszamitasaihoz készill
tett makrogazdasagi feltételrendszert, a tovabbi évekre pedig az adott demografiai elérell
jelzést haszndlva keretnek, harom lehetséges novekedési palyat vazoltunk fel.

Az alappalya azzal a feltételezéssel élt, hogy a gazdasagi ndvekedés fokozatosan emelll
kedve 2002-2003-ban - ekkor még kissé optimistan erre az idGszakra valdszindsitettiik
az Eurdépai Unidba val belépésiinket — eléri az 5 szdzalékot, majd lassu ititemcsokkenési
sel 2032-ig 2,5 szazalékra mérséklGdik, és utdna ez a mérték stabilizdlodik. Ezt a feltétell
lezésiinket igen sokan birdltdk a nyugdijreform vitai sordn egyrészt azért, mert tilsagold
san optimistanak itélték, masrészt pedig tobben kritizaltdk az egyenletes — visszaesések
és felivelések nélkiili - fejl6dés feltételezését. A birdlatokat nem éreztiik jogosnak, hill
szen feltevésiink csupin annyit jelentett, hogy az eurdpai csatlakozds elsd évtizedében
behozunk valamit hatranyunkboél, fokozatosan kozelediink az eurdpai fejlettséghez, majd

' A nyugdijmodell kidolgozasahoz a Vildgbank szakértdi meghatiroz6 médon jarultak hozza.
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az elért poziciot nem veszitjiik el Ujra. Az egyenletes, visszaesések nélkiili fejlédést illetd
kritikat ugyancsak nem éreztiik jogosnak, hiszen egy Otvenéves palyan a hullamok kill
egyenlitik egymast, és felelGtlenségnek éreztiik volna, ha megprobaljuk megjosolni, hogy
melyik id§szakokban fogja a vildggazdasagi kdrnyezet vagy akar a hazai gazdasagpolitill
ka letériteni a gazdasagot az elgondolt palyardl. igy példaul semmi esélyiink nem volt
1996-1997-ben arra, hogy megmondjuk, melyik évben lesz orosz valsag, eurdpai rel
cesszi6 vagy éppen beindulé konjunktira.

Mindenesetre a biralatokat kivédendd, készitettiink egy, az alappalyatél kedvezétled
nebb, lasstibb ndvekedést és egy kedvezGbb, gyorsabb novekedést leird palyat is, és
megvizsgaltuk, hogy ezek az eltér§ gazdasagi koriilmények milyen hatdst gyakorolndnak
a nyugdijrendszerre. A szdmitasok természetesen azt mutattdk, hogy a magasabb vagy
alacsonyabb teljesitmény — ami mind a bevételekben, mind a kiaddsokban megjelenik —
dontGen a nyugdijak mértékét befolyasolja, és nincs 1ényeges hatdssal a rendszer finanll
szirozhat6sagara. A tovabbiakban a makrogazdasagi palya realitdsanak értékelésénél ezért
csak az alappdlyaval foglalkozunk.

A szamitasok lezardsa Ota négy év telt el, az 6tvenéves iddsort tekintve, ez rendkiviil
kevés. Ebben a pillanatban nincs masra lehetdségiink, mint e négy év tiikrében megitélni,
hogy az eldrejelzések mennyire voltak redlisak. Ha az eltérések nem tdl nagyok, az
természetesen még nem bizonyitja, hogy a kdvetkezd 46 évre sz6l6 progndzis is megfel
lelGen fog teljesiilni. Arra azonban ez az attekintés is vélaszt adhat, hogy ebben a pillall
natban a makrogazdasagi keretek tarthatok-e még, illetve milyen irdnyban képzelhetd el
az elmozdulas.

A gazdasagi novekedés szempontjabol alappalyank az elmult négy évet tekintve nem
bizonyult tul optimistdnak: a szdmitdsokban 1998-2001 kozott atlagosan 4 sz4zalékos
GDP-novekedés szerepelt, a KSH tényszdmai ezzel szemben 4,5 szdzalékos ndvekedést
mutatnak erre az idGszakra. A foglalkoztatottak szamat a népesség-elGrejelzés és azon
feltevés alapjan alakitottuk ki, hogy aktivitasi ratink novekedni fog, és fokozatosan eléri
majd a fejlett orszagokra jellemzd mértéket. E feltételezések alapjan az 1998-2001 kol
zotti idGszak atlagara kozel 1 szazalékos foglalkoztatdsnovekedés adddott a modellszamill
tasokban, amit az élet ugyancsak feliilmult: a tényszdmok kozel masfél szazalékos atlal
gos novekedést mutatnak. Osszességében igy a termelékenység alakuldsa az elmilt négy
évben megfelelt a szamitasokban elképzeltnek (1. tdbldzat).

1. tabldzat
Gazdasagi novekedés és termelékenység

(szazalék)
Megnevezés 1998 1999 2000 2001 1228-2001
évi atlag
A GDP redlnovekedése modell 3,2 3,5 4,5 4,6 4,0
tény 4,9 4,2 5,2 3,8 4,5
A termelékenység novekedése modell 3,1 2,5 3,5 3,1 3,1
tény 3,5 1,1 4,2 3,5 3,1

A nyugdijszamitasokat tekintve, alapvet§ jelentGségli a makrogazdasagi progndzison
beliil az inflacidra és a keresetek alakuldsdra vonatkozo eldrejelzés. Az 1997-ben készill
tett inflacios el6rejelzésiink abbol indult ki, hogy a pénzromlés iiteme fokozatosan mérQ
séklddik, 2006-ra a magyar gazdasag ebbdl a szempontbdl meg fog felelni az Gazdasagi
€s Monetaris Unioba (EMU) val6 belépés feltételeinek. Az elsG négy évben a csokkenés
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mértékét tekintve, a prognézis til optimistanak bizonyult: 2001-re 6 szazalékos éves
atlagos inflaciot terveztiink, a tényleges folyamatok alapjan az inflacié azonban csak 9,2
szdzalékra tudott mérséklddni (2. tdbldzat). Ugyanakkor az MNB inflaciés célkitizése és
a 2001 majusa 6ta tart6 folyamatok alapjan lehetségesnek latszik a 2,5-3 szazalékos éves
atlagos inflacid elérése 2006-ig.

A nomindlis kereseteket tekintve, az els6 négy évben atlagosan 11,5 szazalék koriili
novekedéssel szamoltunk, és azt feltételeztiik, hogy az atlagos adéterhelés nem valtozik.
A magasabb gazdasagi novekedés és a kevésbé csokkend inflacid kovetkeztében a bruttd
atlagkereset ennél atlagosan 5 szdzalékponttal, a nettd pedig 3 szazalékponttal erdteljel
sebben emelkedett (2. tdbldzat).

2. tabldazat
Keresetek és inflacio (szazalék)

Megnevezés 1998 1999 2000 2001 '998-2001
évi atlag
Brutté atlagkereset névekedése  modell 13,5 12,0 10,8 8,9 11,3
tény 18,3 16,1 13,5 18,0 16,5
Nett6 atlagkereset novekedése  modell 14,5 12,0 10,8 8,9 11,5
tény 18,4 12,7 11,4 16,2 14,6
Inflacié évi atlagos novekedése modell 13,0 10,0 8.0 6,0 9,2
tény 14,3 10,0 9,8 9,2 10,8

A magasabb bér és inflacié az eldzetesen elgondolthoz képest jelent§sen megnoveli az
allamhaztartas bevételi és kiadasi oldalat egyarant, de nem feltétleniil jelent nagyobb
GDP-aranyos deficitet. A tovabbiakban az allamhaztartas varhatd helyzetére tett feltevéll
seink, illetve az ezt jellemz§ tények bemutatasara tesziink kisérletet.

Az allamhaztartas mutatéinak alakulasa

A nyugdijrendszer reformjat el6készitd hatdsvizsgalatok sordn nagy hangsilyt kapott az
a szempont, hogy a tGkefedezeti 4g 1étrehozésa a kiesd jarulékbevételeken keresztiil ne
okozzon - még dtmenetileg sem - kezelhetetlen mértékd hianyt az elsd (azaz a hagyomal
nyos feloszto-kirovd) pillérben, ne vezessen az dllamhdztartsi deficit nagymértékd romi
lasahoz, az allamaddssag drasztikus novekedéséhez. A finanszirozasi problémakon tdll
menden szem elGtt kellett tartani azt is, hogy az allamhaztartds mutatészamainak mar a
kovetkezd néhany éven beliil kozelitenitik kell az Eurdpai Unid referenciaértékeihez, a
maastrichti kritériumokhoz.?

Ehhez mindenekel6tt tisztidzni kellett egy definicids problémat: hol ,,hizzuk meg az
allam hatarait”, vagyis a nemzetgazdasidg melyik szektorahoz soroljuk a tékefedezeti
pillért, azt az allamhéztartds vagy a magéanszektor részének tekintsiik-e. A kialakitott
szabalyok alapjan ugyanis ez nem volt teljesen egyértelmd: a konvencidk szerint egy
nyugdijbiztositasi rendszer az 4llam szektoraba tartozik, ha a jarulékfizetés kotelezd jell
legd, a korményzat felelGs a jarulékok és juttatdsok megallapitdsan keresztiil az intézmél

2 22

nyek mdkodtetéséért, és a kifizetéseket az dllam garantdlja. Az j tGkefedezeti rendszer

2 Az unids statisztikai kovetelmények, illetve a magyar koltségvetési elszamoldsok kozotti mddszertani
kiilonbségektdl ebben a szamitisban eltekintettiink.
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részben megfelelt a fenti feltételeknek, hiszen célul tizte ki, hogy el6bb-utébb mindenki
szamara kotelezGvé véljon, a pénztirak mogott pedig — bar nem teljes kord, de — allami
garancia allt. Végil is a pénztarak miikodésének autoném jellege dontotte el a kérdést: a
masodik pillért a maganszektor részeként kezeltiik. Mivel a legutobbi valtoztatasok értell
mében mar a palyakezdSknek sem kotelezd a magannyugdij-pénztari tagsag, és valtozott
az allami garancia is, a besorolas mara teljesen egyértelmtivé valt.

A tobbpilléres rendszer 1étrehozasanak lehetséges forgatokonyveit tehat aszerint is
megvizsgaltuk, hogy a feloszté-kirovo agban keletkez$ hidny mekkora mozgésteret hagy
az allamhaztartds tobbi részének — praktikusan a kozponti koltségvetésnek —, a makrol
gazdasagi palyara tett kiilonbozd feltevések mellett. Az addssdgdinamikai vizsgalatok
sorédn kettds kovetelményt alakitottunk ki: az dllamh4ztartds hidnya fokozatosan kozelitl
se, majd 2003-t6l ne haladja meg a GDP 3 szdzalékat, ugyanakkor a GDP szdzalékaban
mért allamadossag se novekedjen a 60 szazalékos mérték folé. Az allamhaztartasi deficit
és a nyugdijrendszer els§ pillérének a modellszamitasok szerinti egyenlege ismeretében
meghatiroztuk azt a koltségvetési hianyt és kamatkiadasok nélkiili, elsGdleges egyenlel
get, amely sziikséges az elirt kritériumok teljesiiléséhez. A szadmitidsok azt mutattik,
hogy a GDP aranydban mérve maximum 1 szdzalékpontos tobblethidnyt a koltségvetés
még nagy valészintséggel el tud viselni.

A torvényben harom évre el6re meghatarozott jarulékmértékeket és a belépdk varhatd
létszamara kialakitott feltételezéseket figyelembe véve, az eldrejelzések valdszindsitetd
ték, hogy az dllami nyugdijrendszer mésodik pillér miatti hidnya egyik makrogazdasagi
palya mentén sem éri el a GDP 1 szizalékat. Az eredeti elképzelés szerint a munkaltatoi
befizetések évi egy szdzalékpontos csokkenését (az 1998. évi 24 szazalékrol 2000-re 22
szazalékra) némileg ellenstilyozta volna a kizarélag a feloszté-kirovo dgba tartoz6é muni
kavallalok jarulékanak évi egy szazalékpontos novekedése (7 szazalékrol 9 szazalékl
ra), a maganpénztari tagok viszont minden évben csak 1 szdzalékot fizettek volna az
allami rendszerbe. A szamitdsok soran végig tisztiban voltunk azzal, hogy a progndl
zisban a legnagyobb bizonytalansagi tényezdt a ,,belépSk” szamanak becslése jelenti,
amely nagymértékben befolydsolhatja a Nyugdijbiztositdsi Alap hidnyat. A ténynek,
hogy az egyéni életpalydk vizsgalata alapjan redlisan feltételezhet6nél - nem kis mérQ
tékben a pénztarak erds propagandija miatt is — joval tobben valasztottdk a vegyes
rendszert, rdadasul a jarulékmértékek is a tervezettnél jobban csokkentek, az egyensulyi
pozici6 romlasat, a koltségvetési kompenzacids igény novekedését kellett volna okoznia.

3. tabldzat
Az allamhaztartas pozicidja
(az adatok a GDP szazalékaban)

Megnevezés 1998 1999 2000 2001
Az é4llamhaztartds hidnya* modell 4,9 4,2 3,7 3,5
tény 6,6 (4,8%*) 3,7 3,7 3, 3%k
Az édllamhéztartés elsGdleges egyenlege  modell 2,1 1,7 1,8 1,4
tény -0,2 (1,6%%) 2,7 1,5 0, 8***
A magéanpénztari befizetések miatt modell 0,2 0,4 0,5 0,5
keletkez$ hidny tény 0,2 0,5 0,5 0,5%**
Allamad(’)sség* modell 66,8 65,1 63,6 61,6
tény 61 60 55 52k

* Az allamhaztartasi torvényben meghatarozott korben, a koltségvetési torvényekben és zarszamadal
sokban alkalmazott modszertan szerint.
#% Az év végén kotvénnyel teljesitett rendkiviili kiaddsok (Postabank, APV Rt.) nélkiil.
*** ElGzetes adat.
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A 3. tdbldzat adatai mégsem mutatnak igazdn romlést az ,,alappalydval” szdmitott mértél
kekhez képest, st.

A magyarazat részben a feltételrendszer megvaltozasiban, részben a kedvezdbb makll
rogazdasagi folyamatokban rejlik. A csak a tarsadalombiztositdsi rendszerbe tartoz6
munkavaéllalok jarulékmértéke ugyan nem emelkedett, de a maganpénztari tagok altal
fizetett jarulék 1999-t61 2 szazalékra nétt. A gazdasag fejlédése erdteljesebb, az inflacid
és a keresetek novekedése nagyobb volt az alappalyaban feltételezettnél, ami - f6ként az
utolsé két évben — megkonnyitette a koltségvetési torvényekben elGiranyzott deficitmérl
tékek betartasat. Az dllamad6ssag GDP-hez viszonyitott ardnya a valdésdgban gyorsabban
csokkent, mint ahogy azt a modellszdmitasok alapjan gondoltuk. Ebben egyarant szerepe
volt az addssag Osszetételének, a forint drfolyama alakuldsinak, a kamatok véaltozdsanak.
Szamitdsainkban azt feltételeztiik, hogy a redlkamatok egy szdzalékponttal maradnak el a
GDP novekedési titemétSl. 1999 kivételével azonban a két mutatd kozotti rés nagyobb
volt — a redlkamat jobban elmaradt a ndvekedési litemtGl, enyhitve a sziikséges elsddlel
ges tobblet mértékére vonatkozd kovetelményt.

A nyugdijrendszer els§ pillérében a makrogazdasagi kornyezet és a torvényi szabalyol
z6k véltozasa kovetkeztében is sok minden masként alakult, mint ahogy a modellszamill
tasokban feltételeztiik. A maganpénztarak miatti hidnyndvekedés mértéke a GDP-hez
viszonyitva azonban 1ényegében mégsem kiilonbozik az eredetileg feltételezettdl.

A magan-nyugdijpénztari rendszer miikodésére vonatkozoé feltételezések
és a tények

Az els6 magannyugdijpénztirak alapitdsa €s tagtoborzasi tevékenysége mar 1997 végén
megkezdddott, a nagybanki, biztositdi és kisebb-nagyobb munkaltatéi hatterd pénztarak
tobbsége 1998 folyaman megalakult. gy 1998 végén mér 38 pénztar tevékenykedett,
1999-ben pedig mar megkezdSdott a koncentrdlodas folyamata, aminek kovetkeztében
2001 végére - e tanulmany elkészitésének idején — mar csak 22 pénztar miikodott. Jeld
lemzd, hogy mig 1999-ben a pénztirak mintegy 70 szdzaléka tartozott bankokhoz, illetve
nagyobb biztositétarsasdgokhoz, addig ez az ardny 2001 végére mar 90 szazalékot ért el.

A reform bevezetését megalapoz6 modellszamitasokban meg kellett becsiilniink a varQ
hat6 taglétszamot, az aktiv korosztily akkori Osszetétele alapjan az atlépGk szamat és
évenként a palyakezddk varhat6 1étszdmat. Ennek alapjan szamitotta ki a modell a tagdijO
bevétel varhatd nagysagat, a hozamokat és miikodési koltségeket, amelybdl addédott a
pénztirak vagyonanak évenkénti alakuldsa.

A 4. tdblazatbol 1athatd, hogy a taglétszam elsd két évi becslésében tévedtiink a legnall
gyobbat, egyéb tényezGk miatt azonban az ebbdl eredd eltérésnek a pénztarak bevételeill
re, a tGkére stb. gyakorolt hatdsa, kovetkezményei mégsem jelentGsek.

4. tabldzat
A pénztarak taglétszdma
(ezer 16)
Megnevezés 1998 1999 2000 2001
Modell Osszesen 600-700 1450 1540 1630
palyakezddk .. 90 90 90
Tény Osszesen 1305 2068 2193 2253

pélyakezdSk 46 168 120 82
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Mindenki szdmara meglepé volt, hogy 1998 végére az onkéntes atlépSk szama csakll
nem a feltételezett duplaja lett, és ez a folyamat 1999-ben is folytatddott, ez okozta, hogy
1999 végére Osszesen mintegy 600 ezer fével nagyobb lett a magannyugdijpénztarak
taglétszdma, mint azt a modellszdmitdsokban gondoltuk. 1999 utdn a taglétszamot mar
csak a palyakezdGk kotelez$ belépése befolyasolja, melynek évi 90-100 ezer f6s becsléd
se, illetve a tények alakuldsa nem gyakorol érdemi befolyast a végeredményre.

A pénztarak vagyondnak alakuldsat a tagdijbevételek, a t6ke hozama, valamint a md0
kodési és egyéb koltségek befolydsoljak. A pénztarak vagyona ugyanakkor a 1ényegesen
nagyobb taglétszam ellenére, mint azt az 5. tdbldzat mutatja, a tényleges GDP szazalékal
ban mérve a tervezetthez képest csupan 0,2 szézalékponttal lett magasabb.

5. tablazat
A pénztarak vagyona

Megnevezés 1998 1999 2000 2001
Modell milliard forint 21,0 67,0 136,0 222,0
a GDP szazalékban 0,2 0,6 1,1 1,7
Tény milliard forint 28,8 89,9 175,8 283,1
a GDP szazalékban 0,28 0,79 1,3 1,9

Ennek szdmos Osszetevdje van.

- A pénztarak tagdij- (jarulék-) bevétele 1999-ben a 40 szdzalékkal nagyobb taglétll
szam ellenére - ettl elmaraddan - csak 34 szazalékkal nétt. Jelentds szerepet jatszott a
bevételek relativ elmaradasaban a 6 szazalékos jarulékmérték befagyasztisa, ugyanakkor
bevételndveld hatdsa volt a szamitottndl nagyobb aranyd kiegészit§ (6 szazalék feletti)
befizetéseknek, tovabba annak, hogy a taglétszimban a magasabb jovedelmi id&sebb
korosztaly az elképzeltnél nagyobb aranyt képvisel;

- A vagyon novekedésével kapcsolatban a modellben azzal szdmoltunk, hogy a téke
hozama a nomindlis GDP-t vagy a kereseti indexet legalabb 1 sz4dzalékponttal meghaladd
ja, ami a négy évben atlagosan 10-12 szazalékos hozamot jelentett volna. A hozamok
ténylegesen ennél 1ényegesen kedvezdtlenebbiil alakultak: 2000-ben példaul a vagyonnal
sulyozva 6,3 szazalék volt az atlagos hozam, mikézben a GDP nomindlis novekedése
tobb mint 15 sz4zalék volt, és a keresetek is mintegy 13 szdzalékkal néttek.

A hozam megitéléséhez figyelembe kell venni azt, hogy a modellszamitdsok idején a
befektetések hozama és a t6zsde a csicson volt, és senki sem gondolt arra, hogy az utidna
kovetkezd években ilyen hosszu és tartds visszaesés kovetkezik be. Ami a pénztirak
portfolijat illeti, évrdl évre nétt, és 2001 végére mar 80 szazalékot tett ki az dllampapil
rok stlya a részvényekkel szemben, ami jelenleg 11,6 szazalékot képvisel. Ki kell emelll
niink azt is, hogy a netté hozamok kedvezdtlen alakuldsdban komoly tényez$ a befektell
tésekkel kapcsolatos raforditdsok magas szintje, ami azzal fiigg 6ssze, hogy a pénztirak
tobbségiikben kozvetitékon (brokerek) keresztiil fektetik be a vagyonukat. 2000-ben pélll
daul a brutté hozam 30 milliard forint volt, ami a tGkére vetitve 17 szazalék, a 23 millill
ard forintos koltség ugyanakkor 4,5 szdzalékra rontotta ezt az aranyt.

A modellszdmitasokban - az akkori pénztairmiikodési gyakorlatot feltételezve — tékel
aranyosan atlagosan 0,3 szdzalékos miikodési koltséggel szamoltunk. A jelenleg elérhetd
tényszamok - kiilonosen 1998-1999-ben - sajnos egyeldre nem teszik lehet6vé, hogy a
bevételek, a hozamok és a koltségek alakuldsabol egyértelmien levezessiik a vagyongyal
rapodast.
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A nyugdijreform bevezetését szabalyozé torvények és rendeletek,
a moédositasok értékelése

A nyugdijreform bevezetését az 1997-ben elfogadott harom torvény és a hozza tartozé
végrehajtasi rendeletek szabalyozzak, ezekkel 6sszhangban késziiltek a megalapozé moll
dellszamitasok is (1997. évi LXXX. torvény a tarsadalombiztositis ellatasaira és a mal
gannyugdijra jogosultakrdl, valamint e szolgaltatasok fedezetérdl; 1997. évi LXXXI.
torvény a tarsadalombiztositasi nyugellatasrol; 1997. évi LXXXII. torvény a magani
nyugdijrél és magannyugdijpénztarakrol).

A nyugdijak kérdése minden idSben a széles kord szakmai és tarsadalmi érdeklGdés
mellett az aktudlis gazdasdgpolitika homlokterében all, ennek megfelelGen a négy év
soran az akkor megalkotott jogszabdlyokban kisebb-nagyobb mddositdsok torténtek. A
mddositasok egy része a torvényeknek az élethez, a tényleges gazdasagi helyzet adottsall
gaihoz igazitasat jelentette, mas résziik ugyanakkor bizonyos kritikai feliilvizsgalat utan
érdemben befolyasolta a korabbi elképzelések megvaldsulasat. A kovetkezGkben csak ez
utébbiakkal foglalkozunk.

Az 1998-ban megvalasztott 4j kormany a kovetkez§ két azonnali intézkedést hozta.

1. A magdnpénztdrba fizetendd tagdij mértékének befagyasztdasa. A modellszamitasokd
ban feltételezett jarulékmértékek a 6. rabldzat szerint médosultak.

6. tabldazat
A nyugdijjarulék mértéke

(szazalék)
Megnevezés 1998 1999 2000 2001 2002
A modell szerint
Osszesen 31,0 31,0 31,0 31,0 31,0
1. Munkaltat6i (els§ pillér) 24,0 23,0 22,0 22,0 22,0
2. Munkavallal6i 6sszesen 7,0 8,0 9,0 9,0 9,0
2.1. Maganpénztarba (masodik pillér) 6,0 7,0 8,0 8,0 8,0
2.2. Tarsadalombiztositasi nyugdijalapba (elsd pillér) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Masodik pillér aranya szazalékban (19,4) (22,6) (25,8) (25,8) (25,8
Ténylegesen
Osszesen 31,0 30,0 30,0 28,0 26,0
1. Munkaltatéi (els§ pillér) 24,0 22,0 22,0 20,0 18,0
2. Munkavallal6i 6sszesen 7,0 8,0 8,0 8,0 8,0
2.1. Maganpénztarba (masodik pillér) 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0
2.2. Téarsadalombiztositasi nyugdijalapba (els6 pillér) 1,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Masodik pillér aranya szazalékban (19,4) (20,0) (20,00 (21,4 (23,1

Az 1j kormény elsd, a maganpénztarak fejl6dését komolyan befolydsold intézkedése
volt, hogy befagyasztotta a maganpénztari tagdijak 6 szdzalékos mértékét. A tagdijak
fokozatosan 8 szdzalékra torténd emelése az els6 és mdasodik pillér tervezett 3/4:1/4
aranyaval volt Osszefiiggésben, mely szerint hdrom év utdn az 0sszes jarulék egynegyed
részének kellett volna a magénpénztirakba kertilni.

Az intézkedés oka egyrészt az Onkéntes atlépdknek a szdmitotthoz képesti rohamos
novekedése volt, ami felvetette annak a veszélyét, hogy a tékefedezeti pillér tulsdgosan
nagy léket iit a koltségvetésen. Ugyanakkor elvi oka is volt a dontésnek. Az 4j kormany

programjaban ugyanis rendkiviil ambicidzus célkitizésként szerepelt a jarulékkulcsok
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erdteljes csokkentése. A ciklus végéig ez a cél részben meg is val6sult, a nyugdijrendd
szert érint6 jarulékkulcs 31 szazalékrol 26 szazalékra csokkent, ami azonban még nem
elég ahhoz, hogy a 6 szazalékos tagdijmérték elérje a kivanatos egynegyedes aranyt.
Ehhez a munkaltatéi jarulék tovabbi 2 szazalékpontos csokkentésére vagy a tagdij 1
szazalékpontos felemelésére lenne sziikség. Az intézkedés tehat rovid tdvon relativ kil
esést okozott a pénztdraknak, amit a taglétszam novekedése ellensulyozott, ugyanakkor
hosszabb tavon lehetséges, hogy a 6 szdzalékos mérték is megfelel§ egyenstlyt biztosit a
két pillér szamara.

2. Az 4j kormany gyors intézkedései kozé tartozott a nyugdijkifizetések indexdldsi
szabdlydnak feliilvizsgdlata.

Az ugynevezett svdjci indexdlds fokozatos bevezetésének szabalyat nem mddositotta,
de mig az eredeti torvény a targyévi nyugdijak index4l4dsindl az el§z6 évi statisztikailag
mért varhato kereseti és inflacids indexeket vette alapul, addig ezt 1998-ban (elGszor az
1999. évi nyugdijakra vonatkoztatva) a targyévi tervezett indexekre modositotta, kiegél
szitve azzal, hogy minden év novemberéig koteles a mindenkori kormény az esetleges
eltéréseket korrigalni. Ezt az intézkedést egyértelmden a csokkend inflaciés pélya indol
kolja, amely az adott években tiilsdgosan nagy ollét eredményezett volna a tirgyévben a
foglalkoztatottak keresetindexe és a nyugdijak novekedési indexe kozott. A moédositott
torvény ezenkiviil tovabbi lehetdséget is ad a mindenkori kormanynak ahhoz, hogy a
gazdasag és a nyugdijalap helyzetének fiiggvényében a torvényi indexaldsnal nagyobb
mértékl emelést hajtson végre.

A vegyes finanszirozasu nyugdijrendszer feliilvizsgalatat végz8 szakmai bizottsdg
megallapitotta, hogy a tGkefedezeti elven mikodé masodik pillért ugy vezették be, hogy
a felosztdé-kirovo elvi tarsadalombiztositdsi nyugdijrendszerben — néhany jelentds kiigal
zitason kivil, mint a példaul a korhatiremelés — nem Kkertilt sor igazi reformlépésekre,
illetve ezek csak 2009-ben és 2013-ban 1épnek hatalyba. A szakmai bizottsag a kdvetkezd
problémakat fogalmazta meg.

Az els6 pillér f6bb problémai:

- a jarulékfizetési és nyugdij-megallapitasi rendszer az egyén szdmdra atlathatatlan és
kovethetetlen;

- az ellatasok nem jovedelemaranyosak, tovabbra is keverednek a rendszerben a biztol
sitasi és a szocialis elemek;

- a korhatar alatti nyugellatdsi rendszerek (rokkantsagi, korkedvezményes nyugdijak
stb.) jogosultsagi feltételei korszerttlenek, ezért jelents tobbletkoltséggel jarnak.

A masodik pillér ellentmondasai:

- a jelenleg mikodd szervezeti struktira nem teremt egyértelmi feleldsségi viszonyol
kat, az onkormanyzati jellegli iranyitasi rendszer a gyakorlatban nem midkodik, valojal
ban az alapitasban jelentds szerepet jatszo bankok, biztositok ,,indirekt médon” meghatal
rozzék a pénztarak tevékenységét;

- a szolgéltatasi feltételek nem kellden kidolgozottak (példaul a szolgéltatdsok paramél
terei nem meghatarozottak, az egyodsszegi szolgaltatds feltételei ellentmondasosak);

- a magdn-nyugdijpénztdri rendszer - ellentétben az elsd pillérrel — nem kezeli a rokl
kantsagi és hozzatartozdi kockazatot (csak az egyéni szdmla orokolhetGségét biztositja),
ez a helyzet ardnytalan terhekhez vezet;

- a pdlyakezdok kotelezé magdn-nyugdijpénztdri tagsdgdnak indokoltsdga megkérdol
jelezhetd;

- a garancidlis szabdlyok ellentmondéasosak, indokolatlanul 6sztondzték a 35-47 éves
korosztilyokat is magan-nyugdijpénztari tagsigra.

E problémaik kezelésére a kormany 2001 folyaman elfogadta a nyugdijrendszer atalall
kitdsara vonatkoz6 koncepcidjat, amely f6ként az elsG pillér jovGbeli megreformalasat
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jelentené, s ezzel egyidejileg két fontos dontést hozott a magannyugdijpénztarak mikod
désével kapcsolatban:

1. Megsziintette 2002. januar 1-jétdl a palyakezdSk kotelezS pénztari tagsdganak elSl
irasat, és ezzel egyidejdleg lehetGvé tette a visszalépés lehetGségét mindenki szdméra.
(Az intézkedés kétségtelen hatranya, hogy szinte a végtelenségig fenntartja a ,,vegyes”
rendszert, azaz a tisztan elsé pillér és a vegyes rendszer parhuzamos mikodését.)

2. Feliilvizsgalta a pénztarak garanciarendszerét és megsziintette az tigynevezett norQl
majaradék intézményét, amely minden esetben garantdlnd az elsd pillér szerint jaré ellall
tast csaknem egészében.> A Pénztirak Garancia Alapja, valamint a fizetésképtelenség
esetén fenndllé garancia természetesen tovabbra is fennmarad.

*

Mindent Osszevetve: a f6 kérdést illetSen a nyugdijreform kiéllta az elsé négy év probal
jat, a t6kefedezeti pillér okozta hidny joval az elfogadhato kereteken beliil maradt. Ugyanl
akkor még mindig szdmos probléma var megoldasra — s nagy a tirsadalmi varakozas is.
Ugy tiinik tehat, hogy a nyugdijrendszerben érintett szakérték nem délhetnek még hatra
a jol végzett (értsd: befejezett) munka tudataban.

3 A normajiradék intézményét a rendszer bevezetésekor a tilzott Gvatossdg indokolta, ezt azonban az
atlépdk nagy szdma ma mar nem teszi sziikségessé. A visszalépés lehetGségének megnyitdsaval nem iitkozik
alkotmanyossagi aggalyokba az intézmény megsziintetése, lehetGséget ad a 35-47 éves korosztalyoknak
arra, hogy mindenki ujra atgondolhassa tagsagat, mérlegelje a kockéazatokat.



