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Bevezetés

Az aldbbi tanulményban az dnkéntes nyugdijpénztéri piac szerkezetét, a keresletet és a kina-
latot befolyasold tényezdket elemezziik. Vizsgalatunk harom kérdéskorre iranyul:

1. Miként jellemezhet6 az dnkéntes nyugdijpénztéri piac szerkezete?

2. Milyen az 6nkéntes nyugdijpénztari tagok tarsadalmi 6sszetétele a f6bb szociolégiai jel-
lemz&k szerint?

3. Mi az 6nkéntes nyugdijpénztari tagok pozicidja a véllalati belsé munkaerépiacon?

Az els6 kérdéskordn belil részletesebben megvizsgaljuk a piac méretét, ndvekedési potenci-
aljat, a piaci koncentracié folyamatat és a ndvekedés gbdcpontjait. A masodik pontban részle-
tesen Osszevetjik az dnkéntes nyugdijpénztari tagsag jovedelmi és vagyoni helyzetét, kor-
struktardjat, iskoldzottsdgat és lakdhelyét az orszagos éatlaggal. Teszteljuk az un.
.Kimazsolazasi” hatasra vonatkozé hipotézist, mely szerint az dnkéntes pénztarak a tehet6-
sebbeket toborozzak egybe, és elemezzik a ,kimazsolazasi” hatas kdvetkezményeit a nyug-
dijrendszer jelenlegi reformjanak fényében. Végezetil két tovabbi hipotézist teszteliink. Egy-
részt, igaz-e, hogy a nyugdijpénztarak a tdrsadalombiztositas &ltal nem biztositott 6néllg, val-
lalkozoi réteget gyUjti 6ssze, akik igy gondoskodnak idéskori ellatasukrol. Masrészt, igaz-e,
hogy a nyugdijpénztarakat a véllalathoz kot6d6, specidlis, a vallalat szamara fontos, de mas-
hol korlatozottan kamatoztathatdé szakismeretekkel rendelkez6 munkavallalék téltik meg, aki-
ket munkaltatojuk ilyen médon is tébbletjdvedelemhez juttat, és egyben a vallalathoz lancol.

Az elemzés 6t adathalmaz felhasznalasaval késziilt. Az elsé az Allami Pénztarfelugyelet altal
készitett 1997. évi 2. negyedévi dsszesitd létszamadatai. A tovabbi négy adathalmazt intéze-
tiink, a Tarsadalomkutatasi Informatikai Egyesilés (TARKI) gydijtétte. Ezek koziik kettd 1500
f6s minta, a TARKI 97/I. és 97/IV. sorszami Omnibusz felvételei. Mindketté a felnétt magyar
népességet reprezentdlja nem, életkor, iskolazottsag és telepiléstipus szerint. A negyedik
minta az 1997. julius végéig engedélyezett, a Pénztarfellgyelet nyilvantartasa szerint 6tven
fénél nagyobb 6nkéntes nyugdijpénztarak menedzsmentje. A minta kialakitasanak részleteit a
felvétel nyers adatait tartalmaz6 dokumentumkotetben (Pénztar '97 cimen) kdzoltik. Végezetill
az 6todik minta az o6nkéntes nyugdijpénztari tagok kozil rekrutdlédott. Részletes leirdsa
ugyancsak megtalalhaté az emlitett dokumentumkétetben.

1. Rovid elméleti el6zetes

Ez az irds nem elméleti természetl, a nyugdijrendszerek kézgazdasagi problémairél amugy is
tébb tanulmany jelent meg az utébbi id6ben. Néhany esetben azonban, a félreértéseket meg-
elézendd, itt is elengedhetetlen lesz rovid elméleti fejtegetésekbe bocsatkozni. Az elsd tiszta-
zando6 pont a két fontosabb nyugdijfinanszirozési rendszer, a feloszté-kirovo és a tékefedezeti,
eltéré érzékenységi pontjainak kipuhatolasa. Az elébbi - legaldbbis elméletileg tiszta formaja-
ban - a mindenkori aktiv dolgozék befizetéseibél allja a mindenkori nyugdijasok jarandosagéat.
Hozama alapvet6en harom dologtdl fligg: az aktiv és a nyugdijas népesség aranyatol, a real-
bérek nove-
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kedésétdl és a nyugdijjarulék kulcséatdl, attdl tehat, hogy hanyan fizetnek, mennyit fizetnek és
hany ember kdzott kell ezt szétosztani. A t6kefedezeti rendszer ezzel szemben kiilénféle be-
fektetési formékban felhalmozza az aktiv kori befizetéseket, és ebbdl fedezi a visszavonulas
utén a nyugdijakat. Hozama a nyugdijpénztarak és -alapok szaméra engedélyezett befektetési
formak atlagos hozamatdl fugg. A két rendszer eredményességének forrasa tehat eltérd és ez
rogton ravilagit eltérd sebezhetéségiikre is. A feloszto-kirovd séma ugyanis Iényegesen jobban
ki van szolgéltatva a demogréfiai trendeknek, mig a tékefedezeti rendszer, a téke nagyfoka
mozgékonysaga miatt kdnnyebben tudja magat fliggetleniteni ezektél. A tarsadalom 6regedé-
se példaul, mind a nyugdijba vonulaskor varhat6 élettartam névekedése, mind az egymast
kovetd korosztalyok csokkend létszama révén, egyértelmiien sulyosan érinti a feloszto-kirovo
rendszert, egyre kevesebb embernek kell ugyanis egyre tébb embert eltartania.

A pil6tajaték-hasonlat igen szemléletes: a feloszto-kirové séma ugyanis nem méas mint egy
kildnleges pildtajaték. Feltétlenil az, amennyiben a korabbi befizetések fedezete nem a fel-
halmozas, hanem az (j belépbk befizetései. Kuldnleges pedig, amennyiben a belépés kotele-
z08, a hozzajarulas mértékét az allam hatdrozza meg és az igért hozamok tavolrél sem mesé-
sek. Egy efféle séma igenis életképes, feltéve, hogy az Uj belépbk tdbben vannak és/vagy
szamottevéen gazdagabbak, mint a kordbbiak. Minthogy azonban, nyugdijrol |évén sz6, az (j
belépbk a fiatalabb évjaratokhoz tartoznak, a sziletésszam csotkkenése megingathatja a
rendszert. Természetesen nem Ugy, ahogy a pilotajatékok piramisai szoktak 6sszeomlani.
Nem az a veszély, hogy a késébb érkez6k mindenestil elveszitik jarandésagukat, sokkal in-
kabb az, hogy a kezdeti pozitiv hozamokat negativ hozamok valtjak fel. Az Gjonnan jévék mar
jobban jarnanak, ha nem lépnének be, mert kevesebbet kapnak vissza, mint amennyit befi-
zettek, és joval kevesebbet kapnak vissza, mint ha alternativ befektetési forméat valasztottak
volna.

A t6kefedezeti rendszert ezzel szemben az 6regedés nem zavarja meg ilyen mértékben, ra-
adasul a kedvezétlen demografiai folyamatok tékepiaci hatasait tékeexport révén még mérsé-
kelni is lehet. Ezt legjobban egy abszurd és csak gondolatkisérletként felvazolhaté helyzet
illusztralja. Ha egy képzeletbeli orszagban egy idé utan egyaltalan nem sziletnek t6bbé gye-
rekek, a feloszt6-kirovo rendszer biztos éhhaldlra itéIné a gyermektelen korosztalyokat éregko-
rukra (az utolsé aktiv korosztalyok egyébként magas fizetését kifizethetetlen nyugdijjarulékok
terhelnék). Nem lenne ugyanis olyan kulf6ldi, aki hajlandé lenne hozzajarulni a terhek viselé-
séhez. Ezzel szemben ugyanez a tarsadalom mindvégig jélétben élne (és halna ki), ha a
nyugdijalapok befektetéseiket nem otthon, hanem a legmagasabb hozamokat igéré piacokon
fektetnék be. Ez esetben ugyanis a megtakaritasok hasznalataért a kiilféldiek igenis hajlandé-
ak lennének fizetni.

Meg kell jegyezni, hogy a fenti okfejtés csak akkor allja meg maradéktalanul a helyét, ha va-
donatlj rendszerek bevezetését fontolgatjuk. Egy mar kialakult szisztéma atalakitdsa, példaul
feloszté-kirovd elvibél tékefedezetivé, Uj szempontokat vet fel. Nevezetesen, az atéllas a
feloszto-kirovo pillér eladésodasaval jar, aminek finanszirozhatosaga érdekében pedig admi-
nisztrativ eszkdzokkel korlatozzak a t6keexportot. Ez viszont fokozza a t6kefedezeti séma
kiszolgaltatottsagat a hazai demografiai és gazdasagi trendeknek.

A magyar nyugdijrendszer torténete kivaléan példazza a feloszt6-kirovo séma demografiai
sebezhetdségét. Oregsziink. Nem mintha a ,nagyon” éregek szama néne.
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1960-rél 1995-re a mindenkori hatvan évesek varhato élettartama alig egy évvel nétt (nagyja-
bol 16,7-r6l 17,6 évre). Inkabb a ,fiatal” 6dregek szama emelkedett. Ez 6nmagéaban semleges
adat a nyugdijrendszer, viszont drvendetes az életminéség szempontjdbol. Ami megterheli a
feloszté-kirovo rendszert, az nem az abszolut ndvekedés, hanem a relativ: 1960-ban minden
hetedik-nyolcadik magyar allampolgar téltétte be a hatvanadik sziletésnapjat, 1995-ben azon-
ban mar minden 6tédik. Az idések ardnya né a tarsadalomban, mivel kevés és egyre keve-
sebb a fiatal. Ez kedvezétlen, de még mindig nem veszedelmes. A riaszt6 a jové. Jelenleg a
palyara Iépni készil6 fiatalok szama még mintegy masfélszeresen meghaladja a naluk har-
mincot-negyven évvel idésebbekét, azaz a nyugdijkorhatarhoz kozelitbkét. A bolcsédés- és
Ovodaskoriak szama azonban alig tdbb mint a fele a hozzajuk képest negyven évvel idéseb-
bek szdméanak. Ez az igazan ijesztd. Hogy fogjék a tizentt-husz év mulva pélyat kezddk kifi-
zetni az akkor visszavonuldk nyugdijat?

Lathatd, hogy a rendszert a demogréfiai fejlemények astak ald. Ha a kilencvenes évek elejé-
nek gazdasagi valsdga nem kovetkezett volna be, akkor is ez a mostani évtized lett volna a
rendszer utolsO pér j6 éve. A Ratko-gyerekek még, a Ratkd-unokdk mar a munkaerépiacon
vannak, a keresé-eltartott arany atmenetileg kedvezéen alakul. A kdvetkez§ évtized végére
azonban, a Ratko-gyerekek visszavonulasaval, mar mindenképpen poétldlagos eréforrasok
bevonésa, vagy a nyugdijak elértéktelenitése valt volna szilkségessé. Az elmult évek foglal-
koztatasi véalsadga, a nyugdijrendszer megterhelése majdnem egymillid fiatal nyugdijassal,
valamint a témegessé Valt kibljas a jarulékfizetési kotelezettség aldl csak siettette a korrekci-
ot.

A pilotajaték tehat 6sszeomlott, szandlni kell. Most mar bizonyos, hogy a fiatalabb generaciok
magasabb jarulékkulcsok alapjan fognak fizetni, hosszabb ideig, és mindezért kevesebbet
kapnak majd vissza. Evek 6ta erélteti a mindenkori kormany, hogy ez igy legyen, és a nyugdij-
kasszat valahogyan egyensulyban lehessen tartani. Vegyik csak sorra. El6szor is, apranként
atalakultak a kezdényugdij szamitasa soran figyelembe vett tényezék. A friss nyugdijas egyre
hosszabb id6szakban keresett bérének (azaz egyre alacsonyabb atlagbérének) adott hanya-
dat kapja kézhez. Hol van ez a tiz-tizenot évvel ezel6tti ,védett kortol”, amikor csak az utolsé 6t
év legjobban fizetett harom évét szamitottak be. A nyugdijak valorizaciéja® mindig lemarad
egy-két évvel az arindex mogott. A degresszio savjai - a személyi jovedelemad6éhoz hasonlé-
an - nem kovetik az inflaciés bérndvekedést. A kezd6ényugdij jovedelemhelyettesité képessége
(a kezdényugdij a zarofizetéshez viszonyitva, tehat a nyugdijbavonulas altal el6idézett jove-
delemvesztés mértéke) lecsokkent. Felemelték a nyugdijkorhatért is. Ez mér, némi huzavona
utén korabban megtortént, az (j térvény csak megerdsitette a korabbi dontést. Ez 6nmagéban
megnoveli a nyugdijakat, a szolgélati id6 meghosszabbitasa révén, és lerdviditi a nyugdijban
toltott életszakaszt. Ha semmi mas nem valtozott volna, a korhataremeléstél a nyugdijak redl-
értékének nonie kellett volna. Erre a véaltoztatdsra azonban inkabb azért volt sziikség, hogy a
nyugdijak realértéke ne csokkenjen olyan drasztikusan, mint amennyire akkor csékkent volna,
ha a szabélyok nem valtoztak volna meg.

A legkényesebb Iépést azonban ugy tiinik most, az 0j nyugdijtérvénnyel tette meg az orszag -
anélkil, hogy az érintettek egyaltalan észrevették volna. Mikézben a kbézvélemény a magéan-
pénztarak bevezetésétdl hangos, a torvény a jelenleg 47 évnél fiatalabbak jovendd tarsada-
lombiztositasi nyugdijat radikalisan, a brutt6 atlagos havi

L valorizacio: a pénz értékcsokkenése miatt bekovetkezd veszteség kiegyenlitése.
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kereset 14-22 szazalékaval megkurtitotta. Ez az a hattér, amely az 6nkéntes nyugdijpénztarak
irdnti keresletet megszabja.

2. Az 6nkéntes nyugdijpénztéari piac szerkezete

A pénztarpiac szerkezetének vizsgalatat két adatforrasra épitettik. Egyrészt felhasznaltuk a
Pénztarfelligyelet negyedéves 6sszesitdjét, amely tartalmazza a pénztarak listgjat és taglét-
szamat. Masrészt hasznalni tudtuk a 153 dnkéntes nyugdijpénztar kérében végzett felméré-
stinket. Ez a minta, amint a bevezetében emlitettiik, nem teljes koérd, de tartalmazza a fel-
Ugyeleti nyilvantartas szerint 50 f6nél nagyobb nyugdijpénztarak zomét. A piac szerkezetét az
aldbbi szempontok szerint fogjuk vizsgalni: méret, ndvekedési potencial, koncentracié, néve-
kedési gocpontok.

2.1 A piac mérete

A Pénztarfelligyelet nyilvantartdsa szerint 1996. elsé negyedév végén 243 ezer tagja volt az
onkéntes nyugdijpénztaraknak. 1997. masodik negyedév végén mar 578 ezer. A tagsag lét-
szama b6 egy év alatt majdnem két és félszeresére nétt. A névekedési Utem az emelkedd
bazis miatt csdkken, az adott id6szak alatt bearaml6 Uj tagok létszama azonban nem lett ke-
vesebb. Egyenetlen tempdban ugyan, a létszdm havi atlagban 20-25 ezer fével gyarapodott,
és ez jelenleg is igy van. Felmérésiink azt mutatja, hogy a masodik negyedév végi 6sszesitd
elkészitése és felvételiink idépontja (szeptember végi adatok) kdzott a tagsdg hozzavetblege-
sen 8 szazalékkal nétt, ami ugyanezt a havi 20-25 ezer f6s névekedést mutatja. Ennek alapjan
a tagsag 1997. szeptember végén korillbelll 625 ezer fét szamlalt, év végére pedig, a jelenlegi
trend fennmaradaséat feltételezve, elérte a 700 ezer f6t.

Meg kell jegyezniink, hogy a névekedési Gtemre vonatkoz6 becslésiink mérsékeltnek mond-
haté. Mintank, miként fent emlitettilk, 153 pénztérat tartalmaz, az 50 fé6nél nagyobbak z6mét.
Tehat épp a legkisebb, leggyorsabban névekvé pénztarak maradtak ki a szamitasbol. Rdada-
sul a kalkuléciot kétféleképpen is elvégeztik. A kérdéseinkre valaszol6 menedzsert megkér-
tuk, adja meg a tagsag létszamat, majd részletes szamokat is kértiink (a tagdijfizeték, inakti-
vak, szolgéltatdsban részesiilék és tagsdgukat sziinetelteték szamat). A részletes szamok
Osszege, ami egyébként megbizhatobb, altaldban kevéssel elmarad az 6sszest6l. Szamita-
sunk a névekedési Utemre vonatkozdan a részletes adatokra épul.

A létszamadatok, akér a Pénztarfellgyelet adatbazisabdl, akar sajat adatfelvételiinkbél szar-
maznak, végsé soron a pénztarak kdzlésén alapulnak. Minthogy negyedévenkénti Omnibusz-
felvételink rendszeres lakossagi kikérdezést tesz lehetévé, a fenti szamokat mas forrasbol is
tudjuk kontrollalni. A lakossagtdl szarmazd, a pénztari tagsagra vonatkozé informaciét az 1.
tablazat tartalmazza.



1. tablazat

Az dregkori 6ngondoskodas tékepiaci formainak elterjedtsége a nem-nyugdijas felnétt lakos-
sag korében (%-os aranyok)

1996. oktober 1997. januér 1997. aprilis 1997. jlnius
(N=987) (N=920) (N=889) (N=908)

nyugdijpénztari tag 5,6 6,0 7,8 8,9
nyugdij-€lethiztositasa 7,1 9,7 9,2 10,1
van

egyéb** 1,1 18 0,6 3,0
Osszesen, legaldbb 13,4 17,0 15,7 21,2

az egyik

* Az egyes oszlopokban talalhaté megoszlasok 6sszege nagyobb lehet, mint az 6sszegzé sor értéke, mivel
el6fordulhat, hogy a megkérdezett tobb 6ngondoskodasi forméaval is rendelkezik.
** Az egyéb kategdria nagy része is nagy biztonsaggal a pénztartagok kozé sorolhato.

A tablazat megerdsiti a pénztaraktdl szarmazé adatokat. A lakossagi k6zlés szerint a nyugdij-
pénztéri tagsdg az 1996. oktéberi 350 ezerrél 1997. juniuséra 620 ezerre nétt, ezek az adatok
azonban, 95 sz&zalékos valészinliségi szint mellett, csak mintegy 130 ezer f6s konfidencia-
intervallummal értelmezheték. Ennek alapjan igy kell fogalmaznunk: a nyugdijpénztéri tagok
szama 1997. juniusaban 95 szézalékos valdszinlséggel félmillioé és haromnegyedmillié kozé
esett. Onmagaban tehat a lakossagi survey nem adott sem pontosabb sem megbizhat6bb
informéciot, mint a pénztarak kdzlése, mindéssze megerdsitette azt. Ami viszont t6bbletinfor-
macid, az a kulénb6zé biztositdintézeteknél kotdtt nyugdijcélu életbiztositasok szama és di-
namikaja. Ebbdl ugyanis az deril ki, hogy a biztositok és pénztarak gyakorlatilag fele-fele
aranyban osztoznak a piacon.

NGtt a pénztarak szama is. Az 1996-os elsé negyedévi 6sszesitd 194 nyugdijpénztarrdl tudott,
az 1997-es masodik negyedévi mar 243-rol. A pénztaralapitas névekedése varakozasainkkal
ellentétes, a piac koncentracidja ugyanis nemhogy ndvekedést, inkabb csdkkenést indokolna.
A jelenség lehetséges magyarazatanak tlinik a kotelezé pénztarak megjelenése, ami Gjabb
szerepldket invitalhat a nyugdijcéli megtakaritdsok piacara. Ezt a magyarazatot akkor lehet
majd tesztelni, amikor véglegessé vélik, mely 6nkéntes pénztarak valtottak engedélyt kotelezd
pénztarak mikodtetésére is. Egy masik lehetséges magyarazat szerint a piac tulajdonosi
szerkezete magyarazza, hogy a kinalati oldal szerepléinek szama nem cstkken az egyértelm{
koncentréacios tendenciak ellenére. Erre kés6bb még visszatérunk.

Minthogy a nyugdijpénztari tagok koérében végzett felmérésunk sordn megtudakoltuk a tag-
sagtol szarmazoé befizetések és a munkaltatoi kiegészitések nagysagat. Ennek alapjan, igaz
ismét csak széles konfidencia-intervallumon belil, megallapitottuk, hogy az atlagos havi tagdij
2570 forint, a munkaltatéi tAmogatas pedig 2300 forint. Ennek alapjan jelenleg a pénztarakba
befizetett havi 6sszeget kortlbelll 3 milliard forintra becsiljuk. Valtozatlan tagsag és valtozat-
lan befizetések mellett tehat az dnkéntes nyugdijpénztarak éves szinten durvan 35 milliard
forintot gydjtenek. A taglétszam, illetve a befizetések tovabbi emelkedése pedig még feljebb
emeli ezt a summat.
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2.2 Novekedési potencial

Az dnkéntes nyugdijpénztarak potencialis ndvekedésének az Uj nyugdijtérvény-csomag jelen-
tés l6kést adott. Nem az 1997/82. sz. térvényre, a maganpénztarak megjelenésére gondolunk,
ami rohamtempdban meg fogja ndvelni a tékepiacon jelenlévd, nyugdijcéld megtakaritdsokat.
Ez 6nmagaban még nem valtoztatna meg az onkéntes pénztarak iranti keresletet. A magan-
pénztarak ugyanis a jelenleg is meglévd, a bruttd fizetésekre rakodd harmincegy szazalékos
nyugdijjarulékkal gazdalkodnak. Az 1997/81. szdmu, tarsadalombiztositasi nyugdijakrél sz6l6
térvény azonban olyan valtoztatasokat hozott, amelyek varhatéan pétldlagos, a harmincegy
sz&zalék feletti megtakaritasra fogjak 6szténdzni az érintetteket.

Az (j térvény ugyanis a 47 évesnél fiatalabbak szdmara szigortbb kritériumok mellett jelents-
sen alacsonyabb nyugdijat ajanl. Nem arr6l van szd, hogy a maganpénztarakba atlépék
veszteségeket szenvednek el, amit aztan egyéni szamljukon gyarapodd megtakaritasaik
kompenzéalnak. Nem, ez az ellensllyozhat6 veszteség, amit a mar a munkaerdépiacon lévok-
nek nem is kotelezd vallalni, csak megtetézi azt a semmivel sem ellensulyozott és minden 47
évesnél fiatalabb ember szaméara megkerilhetetlendl elszenvedett veszteséget, amit a nyug-
dijszamitasi kulcsok megkurtitdsa okoz. A most 47 évesnél idésebb, de még aktiv személyek
visszavonulasukkor, 40 szolgalati év esetén a havi atlagkereset 80 szazalékat fogjak megkap-
ni, akik jelenleg 47 évesnél fiatalabbak, azok mindéssze 66 szizalékot, de csak akkor, ha nem
Iéptek be maganpénztarba, mert ha atléptek, akkor még kevesebbet. 25 évnyi szolgélati id6
utan a kilénbség még nagyobb: 63 szazalék a 41,25 szazalékkal szemben.

Forintban nehéz ezt a kilénbséget megbecsiilni. Ha egy egyszerisitd feltevéssel élve 50.000
forintban Aallapitiuk meg valakinek a havi atlagos brutté keresetét, és eltekintink a
degresszivitastol (amitél a nyugdijfolydsité nem fog eltekinteni), valamint a személyi jovede-
lemado eltéré beszamitasatdl, akkor 25 évi szolgalati idé utan az illetd kezdé nyugdija 31.500
forint lesz, ha jelenleg 47 éves vagy id6sebb, ha azonban még nem érte el ezt a korhatart,
akkor csak 20.625 forint. T6bb, mint tizezer forintos veszteség, a tarsadalombiztositasi nyugdij
egyharmada. (A valésagban a kilénbség kisebb lesz, mivel a havi jovedelem elsé tizezer
forintja maskeént keriil beszamitasra, mint az 6tddik, és a személyi jovedelemadd is masként
fog hatni a nyugdijakra tizen6t év mulva). Legrosszabbul a 47 évnél fiatalabb negyvenesek
jarnak, és minél idésebb vagy fiatalabb valaki ennél a generacioénal, helyzete annal kevésbé
romlik. A nagy vesztesek kénnyen beazonosithatok: a Ratké-nemzedék. Ok azok, akik szama-
ra az elmult évtizedek felelétlen igérgetése végképp megalapozatlannak bizonyul, az 6 nyug-
dijukat az eredeti feltételek szerint senki nem fogja kifizetni, a kételez6 maganpénztarakhoz
fordulni pedig tébbségiiknek mar késé. Ok még ki fogjak fizetni a naluk idésebbek nyugdijat,
de a naluk fiatalabbaktdl mar joval kevesebbet fognak kapni a sajat nyugdijukra. Kozuluk csak
az fogja tudni mérsékelni a visszavonulaskor elszenvedett jévedelemcsokkenést, aki képes és
hajlandé jelenbeli jévedelmeinek még tovabbi, a harmincegy szazalék feletti részeirdl is le-
mondani és felhalmozni azokat valamilyen dnkéntes nyugdijbiztositas keretében.

Eppen ezért a kbzépkorl generaciok megtakaritasi hajlandésaga (és felhalmozasi potencialja)

komoly tovabbi felhajtoerét jelent az 6nkéntes pénztaraknak. Egyrészt a tarsadalombiztositasi
nyugdij megkurtitasa felértékeli a nyugdijcéli megtakaritaso-
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kat. igy az ezzel foglalkozd befektetési intézmények megprobalhatjak atcsabitani a meglévd
megtakaritdsokat, elsésorban a bankszférabdl. Azon haztartasok kérében, ahol a kérdéseink-
re valaszol6 személy 35, illetve 40 év feletti aktiv dolgozd, nagyjdbol minden méasodiknak
fekszenek megtakaritdsai kilonb6zé banki vagy egyéb tékepiaci formakban vagy éppen ott-
hon a szalmazsakban, de csupan 27, illetve 30 szazalékuknak vannak kifejezetten nyugdijcélu
felhalmozéasai biztositéknal vagy pénztarakban (az emlitett szamokat természetesen ismét
széles konfidencia-intervallum veszi koral).

Mindez specialis kovetkezménnyel jar a pénztarak marketing tevékenységére nézve is. A
pénztarak ugyanis az Uj helyzetben nem csupan azzal nyerhetnek piacot, ha minél tébb em-
bert gy6znek meg a kotelezé pénztarak elényeirdl, hanem azzal is, ha minél tdbb embernek
mutatjak meg, milyen veszteség érte 6ket az Uj térvénycsomag tarsadalombiztositasra vonat-
koz6 passzusaiban.

Raadasul a meglév6é megtakaritasok atrendezése nem az egyetlen potencidlis forrasa a nove-
kedésnek. A megkérdezett 35, illetve 40 év feletti nem-nyugdijasok 37, illetve 35 szazaléka
vélaszolt igennel azokra a kérdésekre, amelyekben megtudakoltuk, tervezik-e kiegészitd
nyugdijbiztositas kotését vagy belépését valamelyik 6nkéntes nyugdijpénztarba, 10 szazalé-
kuk pedig még nem dontotte el. Az efféle szandéknyilatkozatok persze semmire sem kotelez-
nek, és nem feltétlenil jelentenek megalapozott keresletet. Azt a kdvetkeztetést azonban le
lehet vonni bel6luk, hogy a pénztéri tagség még nem érte el hatarait.

Ezzel kapcsolatban az alabbi inkdbb spekulécidt, mint becslést, inkabb a lehetéségek kérvo-
nalazdsat, mint megbizhat6 elérejelzést tudjuk nydjtani. A demogréfiai, jovedelmi és
munkaerdpiaci elemzés alapjan, figyelembe véve a tarsadalombiztositdsi nyugdij varhat6
alakulasat, a megtakaritasokat, a nyugdijcélt felhalmozassal kapcsolatos hajlandosagot, a
piac felosztasat pénztarak és biztositok kozoétt, az onkéntes nyugdijpénztari tagsag felsé
hatarat durvan 1-1,2 milliésra taksalhatjuk, az dnkéntes nyugdijpénztéari piac teljes értékét
pedig mostani arakon szamolva évi 50-70 milliard forintra. Mindenképpen hozza kell tenni
azonban, hogy ebben a szamitasban tiul sok a ,ha” és a ,feltéve”: pontosabb becslések készi-
tése tovabbi kutatast igényel. Ezeket a szamokat inkabb gondolatébresztének és vitainditonak
szanjuk, mintsem kiérlelt el6rejelzésnek. Eredményink optimistabbnak tiinik a jelenleg koz-
keletl el6rejelzéseknél, els6sorban azért, mert figyelembe vettik, hogy az Uj nyugdijtorvény
drasztikus hatdsa a tarsadalombiztositasi nyugdijakra el6bb-utébb tudatosodik majd az érin-
tettekben és noveli a kiegészité felhalmozas iranti keresletet.

2.3 Piaci koncentracié

A teljes nyugdijpénztéri tagsag, mint emlitettiik, kozel két és félszeresére nétt az 1996. elsé
negyedévi és az 1997. masodik negyedévi dsszesités kozott. Ezzel szemben a pénztarankénti
ndvekedés sulyozatlan atlaga tébb mint nyolcszoros volt. Vagyis volt sok pénztar, amely csak
kis mértékben nétt, és néhény, amely nagyon gyorsan. A pénztarak tiz szdzalékaban az 1997-
es nyari létszam nem haladta meg az 1996-o0s tavaszit, hozzavetéleg haromnegyedében a
tagsag nem duplazodott meg, nyolcvan szézaléka az atlagos névekedési Utem (238 szazalék)
alatt maradt, és csupan minden 6todik pénztar ndvekedése haladta meg ezt a tempo6t. Ez
egyeér-
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telmiien a piac koncentralédasara utal. Ugyanakkor mégsem mondhatjuk, hogy a piacot né-
hany cég egyszerlen elfoglalta. Jelenleg az 6t legnagyobb pénztar (a pénztarak két szazalé-
ka) tdmoriti a tagsag negyedét, a legnagyobb tiz pedig (a pénztarak négy szazaléka) a tagsag
42 széazalékat. Ezzel szemben tavaly a megfeleld értékek még magasabbak voltak: 29 szaza-
Iék, illetve 45 sz&zalék. Van tehat a pénztaraknak egy viszonylag tag kore, harminc-6tven cég,
amelyek gyors Utemben nének. Koziilik fognak majd kivalni a késébbi piacvezetok.

A koncentréacios folyamatnak harom fontos sajatossaga van. El6szor is, még csak a folyamat
elején vagyunk, a potencidlis kereslet teljes lefedése esetén, néhany év mulva a legnagyobb
néhany cég részesedése varhatéan megné. A masik sajatossag nem a nagy, hanem a kis
pénztarak korében keresendd. Az 1996-0s alapitdsu cégek 85 szdzaléka 1997 nyardig még
nem érte el a kritikus hatarnak tartott 2000 f8s Iétszamot. Ennél is feltlin6bb, hogy a megfeleld
ardnyszam az 1995-6s alapitasu pénztarak korében is kétharmados sét az 1994-esek tbbb
mint felének sem volt elegend6 a rendelkezésiikre all6 harom év a kritikus témeg elérésére. A
probléma nem az, hogy sok a sikertelen cég. llyen piaci dinamizmus mellett ugyanis béven
lennének olyan t6keer6s pénztarak, amelyek magukba olvaszthatnak a lemaradokat. Hianyzik
azonban az a nyomas, amely a kicsiket arra kényszeritené, hogy beolvadjanak. A sziikséges
nekilendulésre képtelen vallalkozasok tovabbra is jelen vannak (lasd az 2. tablazatot). Ez
egyértelmiien a verseny gyengeségére utal: a piac egyelére képtelen kikényszeriteni az opti-
malis vallalatméretet.

A koncentracids folyamat harmadik sajatosséga is ebbe az iranyba mutat. A szervezeti 6ssze-
olvadasok mellett, részben tehéat inkadbb helyette, megjelentek a pénztarszévetségek. Az el-
mult révid periédusban hat pénztarszévetség alakult (kbzulik egy csak egészségpénztarakat
tomorit). A pénztarszovetségek alapitdsanak és a belépés inditékainak feltarasa tovabbi ku-
tatast igényel. Annyi azonban legaldbbis sejthetd, hogy a mikddési kdltségek megosztasarol,
kozos alapkezelésrdl, illetve a kotelezdé pénztarakba bearamld tdomeg kdzos fogadasarol van
sz6. Az is valészinlsithets, hogy a tagtoborzasban kevésbé sikeres, de komoly tékehattérrel
és alapkezelési felkésziiltséggel rendelkezé intézmények igy prébalnak hozzaférni a piac
minél nagyobb szeletéhez.

A jelenség oka val6szinlileg a nyugdijpiac tulajdonviszonyaiban keresend6. Az (] térvény
ugyanis a csoporttulajdonosi nyugdijpénztari format preferdlja a magantulajdonban 1évé profit-
orientalt nyugdijalapokkal szemben. Ennek kdvetkeztében a piac kinalati oldalat olyan cégek
jellemzik, amelyekben a tulajdonosi kontroll gyenge, a profitmotivacio és a koltségérzékenység
korlatozott. A térvény a pénztarak menedzsmentjét viszonylag szabad helyzetbe hozza. Egy
olyan szervezetben, ahol esetleg tébb tizezer tulajdonos van, a de facto tulajdonjogok gya-
korlatilag egy nagyon sziik csoport kezében koncentralédnak. A menedzsment esetenként
még a felligyeld bizottsag és az igazgat6 tanacs Osszetételét is képes befolyasolni, valamint
kénnyen manipulalhatja az eléjuk keriil6 informaciét. A jelenséget jol illusztralja Magyarorsza-
gon a stratégiai befektetéknek eladott, illetve a tézsdei kibocsatas soran értékesitett és igy a
menedzsment befolyasa ala kerilt bankok kozotti killonbség; szélséséges példa a Postabank
valsaga, amely a lassu visszacsatolas révén a betétesek rohamahoz vezetett. Raadasul a
pénztarak még olyan mindennapos ellenérzésnek sincsenek kitéve, mint a hasonléan szétap-
rozodott tulajdonosi szerkezet(i tézsdei cégek. igy a verseny mint kontrollmechanizmus is
kisebb mértékben
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korlatozza a pénztarvezetést. A visszacsatolas lassabb, ezért a korrekciok fajdalmasabbak.

2. tablazat

Onkéntes nyugdijpénztarak atlagmérete az alapitas éve szerint, és a 2000 f6nél kisebb pénz-
tarak szama

alapitas éve* | atlagos  szoras pénztarak 2000 fénél 2000 fénél kisebb
létszam szama kisebb pénztarak  pénztarak az dsszes
széma %-aban

1994 2286 3054 17 10 59

1995 3213 6346 113 76 67

1996 1812 4988 81 69 85

1997 267 515 15 14 93
Osszesen 2446 5507 226 100 75

*A fellgyeleti nyilvantartdsban szerepl6 adat az engedély kiadasara vonatkozik, a pénztarak azonban
gyakran korabbra dataljak a mikddés megkezdését

A menedzsment tulerejének és a profitmotivacio gyengeségének két fontosabb kdvetkezmé-
nye van. A kisebb, kevésbé sikeres cégek menedzsmentje hosszabb ideig képes ellendlini a
fuziénak, amely a mikodési koltségek csokkentése révén a tagok nyereményeit ndvelné
ugyan, a menedzsmentnek azonban elemi érdekeit sértené. Kovetkezésképp az intézményi
szerkezet tdlontul szétapr6zott marad, vagy legalabbis lassabban koncentralédik, mint ha a
verseny élesebb volna. Ezzel egybecseng a pénztarszovetségek révén lezajlé kerlléutas
koncentréacio: ahelyett, hogy a t6keerés cégek felvasarolnak a kisebbeket, és igy elérnék az
optimalis vallalatméretet, a piaci részesedést csak magasabb muikodési koéltségek mellett
lehet ndvelni. Természetesen korai még levonni a kdvetkeztetést, hogy a sok aprd, nekilodu-
lasra képtelen pénztar és a népszeri szbvetségi forma épp emiatt jellemzi a piacot. Minden-
esetre a tapasztalatok nem mondanak ellent az elméleti kbvetkeztetésnek.

A kedvezétlen tulajdonforma masik lehetséges kdvetkezménye a hozamverseny és a megbiz-
hat6ésag-verseny fontossdganak viszonylagos cstkkenése. Novekszik viszont a méretverseny
és a befolyaseért folytatott verseny szerepe. Az el6bbi akkor vezet szuboptimalis eredményre,
ha a novekedési vagyat a novekedés koltségei nem tartjak kell6 mértékben korddban. Ha
keveset nyom a latban, fajlagosan mennyibe kerl az Uj tagok megszerzése, pusztan az sza-
mit, hany 0j tag van. Ennek jelei az dnkéntes pénztarak piacan ugyancsak érzékelhetéek a
multilevel marketing médszereivel dolgozd cégek esetében. Rdadasul a minél nagyobb piaci
részesedés dnmagaban is dnvédelmi eszkdz: ugyanugy, ahogy egy nagy bank vagy egy nagy
termel6vallalat sem mehet csak ugy tdnkre, egy nagy nyugdijpénztar sem sillyedhet el csak
ugy. S6t, amint azt a Postabank mar emlitett esete is mutatja, még a vezetdk is tdlélhetik a
véalsagot. A tulajdonosi kontroll és a gyengilé profitmotivacio masik kévetkezménye pedig a
nemzetkdzi (és hazai) tapasztalatok szerint az, hogy a pénztari vezetdk, helylik megtartasa,
illetve karrierjik tovabbi elémozditdsa érdekében nem a profitabilitst, vagy a portfoli6 meg-
bizhatésaganak novelését fogjak elsédleges szempontnak tekinteni, hanem a politikai és Uzleti
kapcsolatok gyUjtését.
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Ezek a jelenségek természetesen nem jelentenek katasztrofat. Nem fenyeget az a veszély,
hogy a pénztarak ténkremennek, és a beléjik fektetett pénz elvész. A mikddési koltségek
viszont magasabbak lehetnek a sziikségesnél, a realizalt profitrata alacsonyabb, a valtoz6
korilményekhez térténé alkalmazkodas pedig valamivel lassabb. Végeredményben tehat a
kifizetett nyugdijak elmaradhatnak az optimalistol.

2.4 Nbvekedési gécpontok

A nyugdijpénztar, bar t6kefedezeti rendszer( intézmény, tehat a megtakaritasokat felhalmozza
és kamatoztatja, nem nélkuldzi a biztositok jellemzdit sem. A pénztarak ugyanis altalaban
jaradékszolgéltatast vallalnak, ami tartalmazza a kockazatmegosztds komponensét is. Senki
sem tudja ugyanis, hogy nyugdijbavonulasa utan még mennyi ideig fog élni, és igy mekkora
Osszeg kell az dregkori sziikségletek fedezésére. A sikeres biztositasi tevékenység alapfelté-
tele pedig a minél nagyobb tagséag toborzasa. A t6kefedezet miatt a minimalisan elvart kocka-
zatk6z6sség nem nagy, a hivatalos javaslatok 2000 fére taksaljak. 2000 embert azonban nem
is olyan egyszerl 6sszegyUjteni. Kevés az olyan munkahely, amelynek tdrzsgardaja megha-
ladna ezt a létszamot. A teriileti alapon szervezddé kdzdsségeknek az olyan modern mobil
tarsadalmakban mint a magyar, igen nagy meritési bazisra van sziikségilk, és még az ilyen
esetekben sem art valamilyen meglévé szervezetre, tagsagra, fiokhalozatra vagy ugynoki
hél6zatra tAmaszkodni.

A 10.000 fénél tobb tagot tdmorité pénztarak, vagyis a tizendt legnagyobb pénztar koézul ot
pénztarnak van mamut agazati-munkahelyi, négynek pedig szakszervezeti hattere. Harom
mogott biztositod all, és csupan egy-egy mogoétt bank vagy egy multilevel-marketing halézat.
Végil, mindéssze egyetlen olyan szervezet van, amely efféle intézményi tdmasz nélkil is
képes volt ennyi tagot toborozni. A 3. tdbldzatban bemutatott adatok némiképp arnyaljak ezt a
képet. Az eredményeket két forrdsbol nyertiik. Egyrészt felhasznaltuk a Pénztarfeligyelet
adatait a pénztarak szervezddési elvére nézve. Az dgazati és a szakmai-munkahelyi kategori-
akat 6sszevontuk, mivel a k6ztik hizodd hatar kdzgazdasagi értelemben nem egyértelmi. A
monopolszerkezetl, vagy néhany oligopdlium altal uralt, szigordan szabélyozott iparagakban
az agazati lehet szakmai, s6t munkahelyi pénztar is. A tdbbi intézménytipusra vonatkozéan
pedig megkérdeztilk a pénztari menedzsereket: ,Van-e a pénztar hatterében bank (biztosito,
multilevel marketing hél6zat vagy szakszervezet)?” A besorolas itt is némi Ovatossagra ad
okot, tulzottnak tlinik ugyanis a bankok altal felallitott nem-munkahelyi pénztarak tébb mint
Otven esetet szamlalo csoportja.

A toplista elemzésébdl kapott benyoméasokat tehat az alabbiakkal egészithetjik ki. Bar a leg-
nagyobb pénztarak kozoétt az agazati-szakmai-munkahelyi szervezédések jelentik a legna-
gyobb csoportot, ez a pénztarépitési moéd nem egyértelmii recept a sikerre. Sok helyen meg-
prébaltak 6nallé nyugdijpénztarat felallitani (ez a csoport a legnagyobb a 3. tablazatban),
ahelyett hogy munkaltatéi tagként beléptek volna valamelyik orszdgos pénztarba, de az
egyébként nem magas orszagos atlaglétszamot nem sikeriilt szignifikdnsan meghaladniuk.
Magyaran, néhény ériascégnek vagy erésen koncentralt és szabalyozott piacon operald szer-
vezett dgazatnak sikeriilt nagy pénztarat alakitaniuk, a tobbség azonban nem tudott nekilen-
dilni.
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Ezzel szemben a szervezett tagsagra épllé szakszervezeti hatterl pénztarak, illetve a kiterjedt
Ugynoki haldzatot fenntarté biztositok és multilevel marketing szervezetek egyértelmi elény-
hoz jutottak a verseny kezdeti, kritikus szakaszaban. Atlagos taglétszamuk masfélszer-kétszer
meghaladja az orszagos atlagot. Egyediil a bankok csoportja az, amely a kitlintetett szervez6-
dési formék kozil nem bizonyult sikeresnek. Ez egybevag a pénztar toplistdbdl nyert elsd
benyomassal, bar az is igaz, hogy maga az adat kétségesnek tiinik. Tulzottnak latszik ugyanis
a banki hattérrel rendelkezé pénztarak ilyen népes csoportja.

3. téblazat
Egyes hattérintézmény tipusok hatasa a pénztarak méretére*

atlaglétszam pénztarak szama
bank 2372 51
biztosito 8038 11
multilevel-marketing szervezet 7671 5
szakszervezet 7398 15
agazati-szakmai szervezet 3352 69
Odsszesen** 3467 153

Forras: A létszamadatok a Pénztarfeliigyelet 1997. 2. negyedévi 6sszesit6jébdl szarmaznak, a hattér-
intézményekre vonatkozé adatok pedig a pénztarak kozlésébdl

* az Osszehasonlithatésag érdekében csak a mintaba bekeriilt pénztarak kdrében

** a fenti kategoriakba be nem sorolt pénztarakkal egydtt

Erdemes altalaban is megjegyezni, hogy az egyes intézménytipusokon beliill meglehetésen
nagy a szoras. Ez arra utal, hogy a siker kulcsanak megtalalasa tovabbi elemzést és val6szi-
nileg tovabbi adatokat kivan.

2. A nyugdijpénztari piac keresleti oldalanak jellemzéi

Az dnkéntes nyugdijpénztarak felallitasa realisan felvetette az un. ,cream-skimming” problé-
majat. Az angol terminus - magyarul leginkabb kimazsolazasnak lehetne forditani - arra utal,
hogy a rentabilisan biztosithatd, magasabb joévedelmi rétegek legalabbis részlegesen el-
hagyjék az allami feloszt6-kirovd rendszert, ha az un. ,kivonulasi opcid”, ebben az esetben a
maganbiztositas lehetésége megnyilik. Az érintettek a magasabb hozam miatt fokozottan
érdekeltté valnak a tarsadalombiztositasi jarulék befizetésének elkeriilésében, és jarulékaikat
amilyen mértékben csak lehet, 6nkéntes pénztarakba viszik at, ha mar egyéltalan benthagyjak
a nyugdijrendszerben és nem élik fel. A tarsadalombiztositas igy Ujolag hianyokkal kényszerdl
szembenézni, ami korrekciokat von maga utan, egyre Ujabb embereket 6szténdzve arra, hogy
megprobaljak fuggetleniteni magukat a rendszertél. A végeredmény a tarsadalombiztositasi
nyugdij politikai védettségének megrendilése, az allami nyugdijak reélértékének aldaséasa.

Tavalyel6tti kutatasunkban, mely szintén a Pénztarfeligyelet megbizasabdl késziilt és amely-
nek eredményeit ,Az dngondoskodas terjedése Magyarorszagon” c. tanulmanyunkban kdzol-
tuk, mar felhivtuk a figyelmet erre a lehet6ségre. Az akkori eredmények azt mutattak, hogy a
pénztéri tagok (ebben nem csak nyugdij- hanem egészségpénztari tagok is
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benne voltak) magasabb jovedelmiek és vagyonosabbak, mint az orszagos atlag, ez azonban
részben az un. Osszetételhatdsnak tudhatdé be. Nevezetesen, a pénztari tagok nem csupan
azért bizonyultak gazdagabbnak, mert a pénztarak a gazdagabbakat vonzzak, hanem azért,
mert elsésorban olyan csoportokat taladltak meg - az iskolazottabbakat, a budapestieket, az
idésebb munkavéllaldkat - amelyek tagjai altalaban gazdagabbak. 1996-os felvételliinkben az
iskolazottsag tekintetében még egyértelmiien az dsszetételhatds okozta az eredményeket,
mivel az egyes iskoladzottsagi csoportokban a jévedelmi és vagyoni kilénbségek nem jelent-
keztek a pénztartagok és az orszagos minta tagjai kdzott. A telepiiléstipus esetén a kovet-
keztetés mar nem volt ennyire egyértelmi. A budapestiek kdzoétt nem, a vidékiek kdzott azon-
ban vilhgosan megjelent a kildnbség: tavalyel6tt, a févaroson kivil az énkéntes pénztarak
még csak a tehetdsebbeket vonzottak. Hasonlé volt a helyzet életkori bontasban is: 30 és 70
év kozott, vagyis az érintett korosztalyok tulnyomoé tébbségében a gazdagabbak lettek pénz-
tartagok, az alacsonyabb jovedelmiek pedig kimaradtak.

1997-es felvételiink a korabbindl is egyértelmibb jévedelmi hatdsokat mutatott ki. Ennek érté-
kelésére az eredmények részletes ismertetése utan még visszatérink. Ezen a ponton inkabb
a dolog jelentéségére kivanjuk felhivni a figyelmet. A ,kimazsolazasi” hatdsnak ugyanis fontos
kovetkezményei vannak a kotelezd befizetésekre épillé nyugdijrendszerre vonatkozéan. Ne-
vezetesen, a ,kimazsoladzas” lehetésége miatt nagy valdszinliséggel mind a kotelezé magan-
nyugdij, mind a kotelezé allami nyugdij (vagy ezek valamely kombinaciéja) kedvezébb ered-
ményeket produkal, mint a kotelezd allami nyugdij megfejelése kiegészité dnkéntes nyugdi-
jakkal. Ebben az értelemben tehat a kételez6 magannyugdij bevezetése, bar hosszutavon a
nyugdijak vasarloértékének nagyobb szérédasahoz fog vezetni, elsésorban a szegényebbek
érdekében all, azokéban, akik allami nyugdijaikat nem lennének képesek kiegészité magéan-
nyugdijjal kipétolni.

3.1 A ,kimazsolazasi” hatas

Az alabbi oldalakon pontrél pontra dsszehasonlitjuk a pénztartagok kérében gy(jtott mintat a
teljes felnétt lakossagot reprezentald orszdgos mintaval. Azokban az esetekben, ahol érdeke-
sebb vagy varatlanabb eredményekre bukkantunk, felidézziik az egy évvel kordbban végzett
hasonl6 felmérésunk eredményeit is.

4. tblazat
Egy fére juto csaladi jbvedelem forintban, orszagosan és a nyugdijpénztari tagok kdrében

atlag szoras érvényes eset- hianyz6 esetek szama
szam
orszagosan* 18.872 9.938 1276 224 (15 %)
a pénztartagok 30.544 20.073 404 83 (21%)
kozott

* A TARKI 97/IV. Omnibusz adatai alapjan.

Csakugy mint tavalyel6tt, tavalyi felvételink sorén is azt talaltuk, hogy a nyugdijpénztéri tagok
kérében az egy fére jutd csaladi jovedelem jelentésen meghaladta az
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orszagos atlagot. A kapott eredményeket a 4. tablazatban mutatjuk be. Meg kell jegyezni,
hogy az 1997-es kildnbség még nagyobbnak bizonyult, mint az 1996-os, az dsszehasonlitas
pedig modszertani szempontbdl kidolgozottabb volt. Mig tavalyelétt koltségvetési okok miatt a
jévedelemadatokat kulénbdzé modszerekkel tudtuk csak mérni a pénztartagok kozétt, illetve
az orszagos mintdban, igy kiegészité becslésekkel kellett élntink a mddszerbeli eltérés torzitd
hatasanak kikiiszobolése érdekében, a tavalyi 6sszehasonlits soran ezt a problémat meg
lehetett el6zni. Nem mintha a 4. tdbldzatban talalhaté jovedelemadatok szaz széazalékosan
megbizhatoak lennének. A személyi jévedelem addztatasa miatt a kérdés rendkivil érzékeny,
a megkérdezettek szamottevd része elhallgatja valds jovedelmeit. Ez ellen a kérd&ives kikér-
dezés mddszere sohasem lesz teljesen védett (s6t semmilyen mas modszer sem). A bevallott
jovedelem mértéke azonban nem csupan attdl flgg, hogy mennyit probalnak az érintettek
eltitkolni, hanem attdl is, hogy mennyi jut eszikbe a kérdezési szituacidban. Szisztematikusan
mas és mas adatokat kapunk akkor, ha a csalad teljes netté jévedelmére kérdeziink, mintha
kilén-kilén mindenkire vonatkozoan feltessziik a kérdést, és megint csak méas végosszeg
adodik, ha egyesével rakérdezink a lehetséges jovedelemforrdsokra. A 4. tdblazat jévede-
lemadatainak tehat elsésorban 8sszehasonlitdo értéke van, az, hogy megmutatjak, azonos
moddszerrel vizsgélva a nyugdijpénztéari tagok csaladjaiban jelentésen nagyobb az egy fére esd
jévedelem, mint orszagosan.

Még szembettlébb a pénztartagok elhelyezkedése a jovedelmi decilisek térképén, amint azt
az 5. tdblazat is mutatja. A pénztartagok fele ugyanis a fels6 két jévedelmi decilisbél, azaz a
leggazdagabb husz szazalékbol vald, haromnegyede pedig a tarsadalom gazdagabbik felébél.
A szegényebbik felébdl ezzel szemben a pénztartagoknak csupan egynegyede verbuvalddik.

5. tablazat
Az egy fére jutd csaladi jbvedelemdecilisei orszagosan és a nyugdijpénztari tagok kérében

jovedelem- jovedelemdecilis jovedelemdecilisbe esé egyének aranya
decilis sor- felsé hatéara orszago- ; L

szama san* (Ft) orszagosan pénztartagok

1 8.282 10 2,9

2 11.100 10 4,5

3 13.489 10 6,9

4 15.600 10 49

5 17.633 10 5,6

6 20.000 10 9,1

7 21.684 10 55

8 24.500 10 8,4

9 30.558 10 15,4

10 10 36,6

* A TARKI 97/IV. Omnibusz adatai alapjan

Hasonlé kulonbségeket tapasztalunk akkor, ha a vagyoni kilénbségeket nézzik (lasd a 6.
tablazatban). A pénztari tagok lakdsanak (a megkérdezett altal) becsiilt atlagos piaci értéke
kozel 5 millié forint, mintegy masfélszerese az orszagos atlagnak. Minthogy mindkét atlag
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koril az egyes értékek nagymértékben szérdédnak, a konkrét szdmokkal csinjan kell banni. A
kiilbnbség azonban egyértelmii és statisztikailag is minden szokasos szint mellett szignifikans.
Ugyanez all a 6. tablazat jobb oldali paneljében feltlintetett adatokra, az ingatlanvagyonra
(méasodik lakoingatlan, terméfold, telek, nyarald) illetve a nagyértékl jarmivekre (gépkocsi
vagy egyéb haszonjarm).

Ezen a ponton érdemes egy pillanatra elid6ézni, és az adatokat dsszevetni a tavalyeléttiekkel.
Két évvel ezelbtt, a mostanihoz hasonldéan szignifikans kilonbséget talaltunk a két csoport
kozott, mind a jovedelmeket, mind a vagyoni helyzetet illetéen, a tdvolsagok azonban mind a
harom mutaté esetében kisebbnek bizonyultak, mint most. Bar az erés sz6r6das miatt nehéz
egyértelmi kdvetkeztetést levonni, annak a valdszinlisége, hogy mind a harom teriileten csu-
pan a mintavételbdl adddo véletlen hatas okoz ilyen mértékd, egy iranyba mutaté valtozast,
igen csekély. Mindenesetre a tovabbiakban, amikor az §sszetételhatas és a jovedelmi hatés
kildnvéalasztasat kiséreljik meg, egyben dsszevetjik a tavalyelétti 6sszetételt a tavalyival.

6. tblazat

A lakas értéke és egyéb nagyértékd vagyontargyak szdma csalddonként, orszagosan €s a
nyugdijpénztari tagok kozott

lakas, haz értéke egyéb vagyontargyak szama*
atlag szoras érvényes | atlag szoérés érvényes
esetszam esetszam
a pénztartagok 3.273.656  4.219.373 1201 0.80 0,91 1500
kozott
orszagosan** 4.953.103  4.424.734 429 1,14 0,94 487

* Egyéb vagyontargy: egyéb lakoingatlan, fold, telek, nyarald, autd, egyéb haszonjarmd.
** A TARKI 97/1l. Omnibusz alapjan.

Elséként azt ellendrizziik, hogy nem az esetleges életkori kiilonbségek okozzak-e a jovedelmi
és vagyoni kuldnbségeket. Az életkor nem lineérisan alakitja a csaladi gazdagsagot. lgaz
ugyan, hogy az egyén keresetei az idék folyaman monoton nének, ugyanez azonban nem all a
csaladi egy fére esé jovedelmekre. Az 6nalléva valas, a sajat otthon megteremtése és a csa-
ladalapitas, a gyesen toltott id6szak hosszu évekre, nagyjabdl hisz évre visszaveti az egy fére
szamitott mutatét, még akkor is, ha kézben az egyéni keresetek nének. Csak a negyvenesek-
otvenesek érik utdl fiatalkori sajatmagukat, pontosan akkor, amikor sajat gyerekeik is keresé-
képesek lesznek és elkoltéznek otthonrdl.

A kordsszetétel hatasa valoban nagyban hat a vizsgélt kiilénbségekre. Bar az orszagos minta,
hasonléan a tavalyel6ttihez, mintegy négy évvel idésebb a pénztartagoknal (48 év a 44-gyel
szemben), nyugdijasok nélkul szamitva megfordul a helyzet. Minthogy nyugdijasok szaméara
mar nincs értelme belépni a nyugdijpénztarakba, maguk a pénztarak pedig még friss alapita-
suak, tagjaik zome tehat még nem érte el a nyugdijkorhatart, indokolt a megkilénbdztetés.
Marpedig nyugdijasok nélkiil véve az orszag felnétt lakossaga Iényegesen fiatalabb, mint a
pénztéri tagsag (az atlagéletkor 37 év a 43-mal szemben). Raadasul, mint azt a 7. tablazat is
mutatja, a pénztarak rekrutacioja életkori szempontbdl sokkal koncentraltabb. A teljes felnétt
népesség b6 egyharmada esik csupén a legnagyobb jévedelmd, 40 és 60 év kdzotti
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kohorszba, a pénztéri tagoknak azonban sziik kétharmada. A harminc alattiak reprezentéacidja
csak durvan fele az orszagosnak, a hatvan felettieké pedig még csekélyebb.

7. tAblazat
Korszerkezet, orszagosan és a nyugdijpénztéri tagok kérében

orszagosan* a pénztartag kozott
gyakorisag megoszlas gyakorisag megoszlas

-19 38 2,5 1 0,3

20-29 259 17,3 58 12,0

30-39 230 15,3 89 18,4

40-49 296 19,7 164 33,9

50-59 252 16,8 143 29,5

60-69 224 14,9 27 5,6

70- 200 13,3 2 0,4
dsszesen 1499 100,0 485 100,0

* A TARKI 97/IV. Omnibusz alapjan.

Ez dnmagéban sokat magyaraz a jovedelmi kiilonbségekbdl. Nem magyardz meg azonban
mindent. A 8. tablazatban bemutatjuk a jovedelmi kilénbségeket tizéves kohorszonkénti
bontasban is. A tablazat els6 oszlopaban az orszagosan egy fére es6é csaladi jovedelmek
szerepelnek, a masodikban ugyanez a pénztartagok kérében. A kildnbségek szembedttliéek,
bar az egyes értékek a bontas miatt még inkabb, mint az 6sszesitett adat, csak kdzelité becs-
Iéseknek tekintheték. A cél azonban az 6sszehasonlitds, marpedig a tablazatban feltlintetett
szamok minden tovabbi nélkul dsszevetheték. A harmadik és negyedik oszlopban szerepld
szdmok a kohorszonként elvégzett szorasnégyzet-elemzés eredményeit mutatjak. Az F-érték a
csoporton belili szérdsnégyzeteket hasonlitja a féatlag korili szérasnégyzetekhez. Minél koé-
zelebb van a nulldhoz, annal nagyobb annak valésziniisége, hogy az osztalyozas orszagos és
pénztartag csoportokra val6jaban nem bir valodi osztélyozéerével, és a csoportok kdzott talalt
kildnbség csak a mintavételbél adodé véletlen tényezdnek kdszonhetd. A negyedik oszlopban
talalhato érték épp ezt a valoszinliséget adja meg. A 8. tablazatbol lathatd, hogy jévedelmi
szempontbdl a kildnbség az orszag felnétt népessége és a pénztartagok kdzott szignifikans.
Az F-értékek egy kivételével minden életkori csoportban kiemelkedéen magasak (a kivételt
jelenté kohorszban, a 20 évnél fiatalabbak kérében, pedig mindossze egyetlen pénztartagra
vonatkozéan van jovedelemadatunk, tehat a 7500 forintos egy fére jutd érték nem arul el sokat
a valoséagral).
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8. tdblazat
Egy fére jutd csaladi jbvedelem kohorszonként, orszagosan és a nyugdijpénztéari tagok koré-
ben
orszagosan* a pénztartagok kozott F p

-19 14.375 7.500 0,9 0,360
20-29 18.184 29.377 31,5 < 0,000
30-39 13.813 24.000 48,1 < 0,000
40-49 17.350 25.460 45,0 < 0,000
50-59 21.411 37.547 90,6 < 0,000
60-69 21.897 49.493 74,4 < 0,000
70- 21.198 87.856 90,1 < 0,000
Osszesen 18.872 30.544 243,3 < 0,000

* A TARKI 97/IV. Omnibusz alapjan.

Tavalyel6tt hasonld eredményt kaptunk, azzal a kiegészitéssel, hogy az 1997-es kiilénbségek
még egyértelmiibbek. Ebben a dimenziéban tehat mindenképpen erételjes jévedelmi hatas is
érvényesiil, nem pusztan ésszetételhatas. Ezt erésiti meg a lakashelyzetre vonatkoz6 adatso-
runk is (9. tablazat). A 40 év felettiek kdrében méar minden kohorszban szignifikans kilonbség
mutatkozik a lakéingatlan értékében. Mig a teljes felnétt népességben korosztalyonként vizs-
galva, a lakas értéke a legfiatalabbaktdl a k6zépsé korosztalyokig né (3 millié forint alatti 6sz-
szegrél kdzel 4 millio forintra), onnantdl viszont ismét csdkken (vissza 3 milli6 ald), a pénztar-
tagok kérében monoton né, a legfiatalabbak 3 és fél milliéjarél a hatvanasok 5 és fél millibjara
(a hetven év felettiek kdrében tapasztalhatod kiugré érték minddssze két megfigyelésre épiil).
Ehhez hasonlé trendet lehetett megfigyelni mér tavalyelétt is (igaz a részletesebb bontas az
idésebb korosztalyokban némiképp elfedte a trendet). Tavalyel6tt azonban még nem tapasz-
taltunk kulénbségeket pénztartagok és az orszag tobbi része kézott az egyes életkori csopor-
tokban. A jelenségnek két lehetséges magyarazata van: vagy a pénztartagok azok, akik az
utébbi idében nagyobb értékl lakasokba tudtak koltdzni, vagy 6k laknak azokban a korzetek-
ben, illetve ingatlanfajtakban, melyek értéke az atlagosnal gyorsabban né.
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9. tablazat
A lakas értéke kohorszonként, orszagosan és a nyugdijpénztari tagok kdzott

orszagosan* a pénztartagok kozott F p
-19 2.888.462 - - -
20-29 3.090.964 3.586.065 1,5 0,215
30-39 3.599.187 4.412.779 2,1 0,144
40-49 3.865.824 5.195.927 4,2 0,042
50-59 2.975.455 5.468.012 41,7 < 0,000
60-69 2.921.687 5.584.483 20,9 < 0,000
70- 2.971.739 8.262.712 5,0 0,027
Osszesen 3.273.656 4.953.103 48,8 < 0,000

* A TARKI 97/Il. Omnibusz alapjan.

Hasonl6 dolog figyelheté meg mind a trendet, mind a valtozasokat illetéen az egyéb vagyon-
targyak el6fordulési gyakorisagat illetéen (10. tablazat). Mig két éve még nem volt kimutathat6
vagyoni kilonbség az egyes kohorszokban, tavaly a 40 és 70 év kozotti korcsoportokban
szignifikAnsan gyakoribb a tovabbi vagyontargyak (els6sorban természetesen személygépko-
csik) birtoklasa a nyugdijpénztarak tagjai kdrében.

Osszességében tehat megallapithatd, hogy életkori bontasban mind 6szetételhatas (a pénz-
tartagok a magasabb jovedelmd kohorszokbdl verbuvalédnak), mind kdzvetlen jévedelmi ha-
tas (a pénztarakba, kilonésen a 40 és 70 év kozotti korosztalyokban a magasabb jovedelmi-
ek lépnek be) érvényesil. Tavalyel6tthdz képest a kdzvetlen hatas feler6sodott: a jovedelmek
és a vagyoni helyzet kozotti kildnbségek megnéttek a pénztartagok és a tarsadalom tobbi
része kozott.

10. tablazat

Vagyontargyak* szama csaladonként, kohorszok szerint, orszagosan és a nyugdijpénztéri
tagok korében

orszagosan** a pénztartagok kozott F p

-19 1,09 2,00 0,8 0,369
20-29 0,85 0,90 0,1 0,763
30-39 0,98 1,06 0.4 0,507
40-49 0,94 1,16 57 0,018
50-59 0,88 1,22 14,0 < 0,000
60-69 0,69 1,46 17,3 < 0,000
70- 0,32 1,00 2,4 <0,123
Osszesen 0,80 1,14 50,8 < 0,000

* Vagyontargy: egyéb lakdingatlan, féld, telek, nyaralo, auto, egyéb haszonjarmd.
** A TARKI 97/1l. Omnibusz alapjan.
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A mésodik |épésben az iskolazottsagbeli kilonbség okozta hatast vizsgaljuk meg. A maga-
sabb iskolazottsag ugyanis magasabb joévedelmet jelent, elé6fordulhat tehat, hogy a pénztarta-
gok csupan azért bizonyulnak tehetésebbnek, mert iskolazottabbak. Az iskolazottsagi kilénb-
ség ugyanis, hasonléan a tavalyel6tt tapasztalthoz, igen jelentés (lasd a 11. tdblazatot). Mig
orszagosan csupan minden hetedik-nyolcadik ember diplomas, a pénztartagok k6zott minden
harmadik. Mig orszagosan a felnétt lakossag kozelitéleg kétharmada nem rendelkezik érettsé-
givel, a pénztartagoknak csupan negyede. Annak ellenére, hogy az orszagos minta tébb mint
haromszor akkora, mint a pénztartagok mintéja, csak alig valamivel t6bb diplomés taldlhat6 az
el6bbiben (199 f6), mint az utdbbiban (173 f6).

11. tablazat
A legmagasabb iskolai végzettség megoszlasa orszagosan és a nyugdijpénztéari tagok kozott

orszagosan* a pénztartagok kozott

gyakorisag megoszlas gyakorisag megoszlas
alacsonyabb, mint érettségi 926 61,7 116 23,8
érettségi 375 25,0 198 40,7
diploma 199 13,3 173 35,4
oOsszesen 1500 100,0 487 100,0

*A TARKI 97/IV. Omnibusz alapjan.

Kérdés azonban, tarsul-e ez az dsszetételhatés direkt jovedelmi hatassal is. A 12. tablazat
tanlsaga szerint egyértelmiien igen. Mikézben a képzettségi szint sem orszagosan, sem a
pénztartagok kdrében nem valtozott érdemben, az idei adatok tanlsaga szerint nem csak a
pénztartagok csoportja mint egész €l magasabb jovedelm( csalddokban, hanem minden
egyes iskolazottsagi szinten is érvényesiil ez az 6sszefliggés. A tablazat harmadik oszlopaban
feltlintetett F-értékek minden esetben kétszamjegyliek, ami minden kétséget kizaréan szignifi-
kans kapcsolatra utal; a negyedik oszlopban szerepld valdszinliségi értékek valahol a tizedes-
vesszd uténi hatodik-tizedik nagyséagrendnél adnak elészér nullatol kalonbdzd értéket; a je-
lenleg elterjedt szamitdgépes statisztikai programok nem is képesek ilyen pontossagig sza-
molni. Kivaltképp nagy a kilonbség a diplomésok kérében: egy diplomas pénztartag csaladja-
ban nagyjabol masfélszer akkora az egy fére jutd jovedelem, mint egy atlagos diplomas csa-
ladjaban (igaz, itt a csoportokon beliili nagyobb szdérédas valamelyest lehlizza az F-értéket).
Ez arra utal, hogy nagy diploméas témegek vannak, példaul a pedagégusok, amelyeket még
nem ért el a nyugdijpénztar.
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12. tablazat

Az egy fére jutd csaladi jovedelem iskolai végzettség szerinti megoszlasa, orszagosan és a
nyugdijpénztari tagok kdzott

orszagosan* a pénztartagok kozott F p
alacsonyabb, mint 16.678 21.864 41,5 < 0,000
érettségi
érettségi 19.966 28.512 42,6 < 0,000
diploma 27.858 40.262 30,1 < 0,000
Osszesen 18.872 30.544 2433 < 0,000

*A TARKI 97/IV. Omnibusz alapjan.

Az egyes kategoéridkban tapasztalhaté hangsulyos kiilénbség ismét csak Ujdonsag a korabbi
vizsgélathoz képest. Két évvel ezel6tt még nem mutatkoztak efféle jovedelmi kilénbségek.
Raadéasul ugyanebbe az irdnyba mutat a vagyonteszt is (13. és 14. tdblazat). Flggetlendl attol,
hogy melyik képzettségi kategéridban nézziik, a pénztartagok hozzavetélegesen atlag egymil-
li6 forinttal drdgabb lakasokban laknak (legalabbis a megkérdezettek értékelése szerint), mint
az azonos képzettségii orszagos éatlag, és tdbbb nagyértéki ingatlan vagy ing6é vagyonuk van
(els6sorban személygépkocsi, esetleg nyarald). Az 1996-os vizsgalatban azonban nem ezt
tapasztaltuk. A pénztartagok jovedelmi és vagyoni félényét, legaldbbis az iskolazottsagi di-
menzidban, kizarélag az Osszetételhatds magyarazta. A diplomés pénztartagok nem voltak
gazdagabbak a t6bbi diplomasnal, és igy tovabb.

13. tdblazat
A lakas értéke iskolai végzettség szerint, orszagosan és a nyugdijpénztari tagok kérében

orszagosan* a pénztartagok kozott F p
alacsonyabb, mint 2.627.669 3.455.766 10,2 0,001
érettségi
érettségi 3.489.205 4.514.897 8,9 0,003
diploma 5.393.103 6.365.835 1,6 0,212
oOsszesen 3.273.656 4.953.103 48,8 < 0,000

*A TARKI 97/1l. Omnibusz alapjan.
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14. tablazat

Vagyontargyak* szama csaladonként, iskolai végzettség szerint, orszagosan és a nyugdij-
pénztari tagok kérében

orszagosan** a pénztartagok kozott F p
alacsonyabb, mint 0,60 0,88 10,9 0,001
érettségi
érettségi 1,03 1,10 0,6 0,449
diploma 1,17 1,37 4,1 0,044
Osszesen 0,80 1,14 50,8 < 0,000

* Vagyontargy: egyéb lakoingatlan, f6ld, telek, nyarald, aut6, egyéb haszonjarmda.
**A TARKI 97/Il. Omnibusz alapjan.

Az utolsé osztalyozas, amelyben megprobaljuk kilénvalasztani az 6sszetétel hatasat a pénz-
tari tagsag kodzvetlen jévedelmi és vagyoni hatasatdl a févaros-vidék dimenzié. Ezen a teriile-
ten az 0sszetételhatas valdjdban a pénztartagok és az orszagos atlag kézeledését indokolna.
Két éve a pénztartag minta 52 szdzaléka volt budapesti, tavaly csupan 41 szdzaléka (lasd a
15. tdblazatot). Ez jelentés kilonbség, nem okozhatta kizarélag a mintavétel. Ezek szerint a
nyugdijpénztari tagsag terjedési iranya az intézményi Ujitasok elterjedésének szokasos min-
tajat koveti: elészor jon a févaros, majd a nagyobb vidéki varosok, végil a kisebb telepilések.
Természetesen azért az is j0l latszik, hogy Budapest egyel6re még mindig jelentésen felilrep-
rezentélt. Orszdgosan minden 6t emberbdl egy févéarosi, a nyugdijpénztari tagok kdzul pedig
kettd.

15. tablazat
A népesség megoszlasa telepiléstipusonként, orszagosan és a nyugdijpénztari tagok kérében

orszagosan* a pénztartagok kozott

gyakorisag megoszlas gyakorisag megoszlas
Budapest 289 19,3 199 40,9
vidék 1211 80,7 288 59,1
Osszesen 1500 100,0 487 100,0

* A TARKI 1997/IV. Omnibusz alapjan.

Budapest gazdagabb, mint az orszag tobbi része, az ingatlanarak magasabbak, és a
gépkocsisiiriiség is itt a legnagyobb. Ez 6nmagéban indokolhatna, hogy a pénztartagok is
gazdagabbak. Amint azonban a 16. tabladzatbdl latszik, az dsszetételhatas mellett kdzvetlen
jovedelmi hatés is érvényesil. A pénztartagok nem csupan azért médosabbak, mert t6bb
koztuk a févéarosi; a pénztarak ugyanis mind a budapestiek, mind a vidékiek kozul a viszonylag
magasabb jovedelmiek szadmara vonzoak. Mind a févarosi, mind a vidéki pénztartagok egy
fére jutd csaladi jovedelme mintegy méasfélszeresen haladja meg a hasonl6 telepuléstipusban
szamolt orszagos atlagot. Ez megint csak Uj jelenség. Tavalyel6tt még csak vidéken talaltuk
ugy, hogy a pénztartagok jovedelme magasabb, mint a helyi atlag, tavaly méar a févarosban is.
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Végezetll ugyanezt az altalanos kulénbséget taléljuk a vagyoni helyzetben is (17. és 18. tdb-
lazat). A budapesti pénztartagok lakésa értékesebb, vagyona nagyobb, mint a tdébbi budapes-
tié, a vidéki pénztartagoké pedig nagyobb, mint a tébbi vidékié.

16. tablazat
Egy fére esé csaladi jbvedelem telepuiléstipus szerint, orszagosan és a nyugdijpénztéri tagok
kérében
orszagosan* a pénztéari tagok F p
kozott
Budapest 24.754 36.523 37.9 < 0,000
vidék 17.585 26.682 154.5 < 0,000
dsszesen 18.872 30.544 243.3 < 0,000

*A TARKI 97/IV. Omnibusz alapjan.

A ,kimazsolazasi” hatassal kapcsolatos elemzésiink tehat a kévetkez6képp foglalhatd dssze.
A kimazsolazas” jelensége mostanra egyértelmien kimutathat6. Az 6énkéntes nyugdijpénzté-
rak tagjai egyuttesen is, és a legkuldnfélébb bontdsokban is gazdagabbnak bizonyulnak, mint
a tébbiek. Ha ez a jelenség a kotelez6é nyugdijrendszer valtozatlanul hagyasa mellett zajlik,
komoly fenyegetést jelent a tarsadalombiztositasi nyugdijra. Az 6nkéntes pénztarak és nyug-
dijbiztositok ugyanis nem csak potlélagos megtakaritasokat gydjtenek, hanem részben olyan
pénzeket is, amelyeket a befizeték a tarsadalombiztositastdl vonnak el. Ha a tehetésebbek és
befolyasosabbak legaldbbis részben elhagyjak a tdrsadalombiztositast, idével megsziinik az a
massziv érdekk6zdsség, amely az 6sszes nyugdijast egységtaborba tomoriti.

A  kimazsolazas” probléméja azonban nem csak az dnkéntes nyugdijpénztarak képében je-
lentkezik, hanem alternativ megtakaritasi formakban is. Ha valaki védekezni kivan ellene, két
dolgot tehet. El6szor is megszintetheti a feloszt6-kirovd rendszernél magasabb jaradékot
biztositd megtakaritasi formakat, az dnkéntes pénztarakat és a nyugdijbiztositokat. Sét ez
még mindig nem lenne elég. A tarsadalombiztositdst ugyanis nem csak a ,kimazsolazas”,
vagyis a leggazdagabb kliensek elvesztése fenyegeti, hanem az is, hogy a tarsadalombiztosi-
tasi jarulékokat nem felhalmozasi céllal vonjak ki a befizeték a rendszerbdl, hanem felélik. Ez
még sokkal aktudlisabb veszély, és nem is lehet masként védekezni ellene, mint a gazdaséagi
tevékenység szigoru glzsbakdtésével. Az efféle intézkedések negativ hatasai azonban min-
denki szdmara egyértelmiek.

A masik lehetséges stratégia a kotelezd nyugdijbiztositas rendszerének atalakitasa olyanna,
mint most az 6nkéntes rendszer. it persze nem a kotelezé elem megsziintetésére gondolunk,
hanem elsésorban az egyéni befizetések és jaradékok szorosabb 6sszekapcsolaséara, vala-
mint a hozamok kozelitésére az dnkéntes felhalmozas hozamaihoz. Mas széval a kételezd
maganbiztositds minél nagyobb mértékl térhdditasara. Enélkil ugyanis a tehetésebbek cser-
benhagyjak a rendszert, a szegények magukra maradnak.
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17. tablazat
A lakas értéke telepuléstipus szerint, orszagosan és a nyugdijpénztari tagok kdrében

orszagosan* a pénztartagok F p
kozott
Budapest 4.802.286 6.423.500 54 0,021
vidék 2.936.550 3.955.368 25,6 < 0,000
Osszesen 3.273.656 4.953.103 48,8 < 0,000

*A TARKI 97/1l. Omnibusz alapjan.

18. téblazat

Vagyontargyak* szdma csaladonként, telepliléstipus szerint, orszagosan és a nyugdijpénztari
tagok korében

orszagosan** a pénztartagok F p
kozott
Budapest 0,67 1,12 29,6 < 0,000
vidék 0,83 1,15 28,8 < 0,000
0sszesen 0,80 1,14 50,8 < 0,000

* Vagyontargy: egyéb lakoingatlan, f6ld, telek, nyarald, aut6, egyéb haszonjarmda.
**A TARKI 97/Il. Omnibusz alapjan.

A ,kimazsolazas” vizsgélatdnak masik fontos hozadéka a tavalyel6tti felvétel eredményeivel
torténd dsszehasonlitdsbol adédik. Minden vizsgélat teriileten azt talaltuk, hogy a pénztarta-
gok és az atlag kozott nétt a kulénbség. Ez visszavezethetd arra a mar tébbszdr konstatalt
megfigyelésre, hogy az 1996. végétdél megindult gazdasagi ndvekedés és ennek folyoméanya-
ként jelentkez6 keresetndvekedés nem egyenletesen oszlik meg a tarsadalomban. A munka-
erépiacnak vannak olyan szegmensei, amelyekben ez a névekedés sokkal intenzivebb. Ugy
tnik, hogy az 6nkéntes pénztarak tagjai zémmel a nyertesek kozil kertilnek ki. Ezt megerdsiti
az a szamitasunk, amelyben 6sszehasonlitottuk a régi és az Uj tagok jovedelmeit. Kiderdlt,
hogy az tavaly belépett tagok jovedelmei nem térnek el szignifikAnsan a régi tagokétdl. Az egy
fére jutd csaladi jovedelem a 1997-ben belépettek kdrében 30.091 forintra jott ki, a régebbiek
kozott 30.672 forintra. A pénztéri tagsag tehat nem azért lett gazdagabb az orszagos atlaghoz
viszonyitva 1997-ben, mert tavaly tomegesen léptek volna be a gazdagok. Sokkal inkabb arrol
van sz6, hogy az 6nkéntes pénztéri tagok a tarsadalom azon harmadabdl keriilnek ki, akik a
piacgazdasag kialakuldsanak kézvetlen nyertesei, és akik elsé6ként részesilnek a megindulo
novekedés eredményeibdl.

3.2 A pénztartagok a munkaerépiacon

A nyugdijpénztari piac keresleti oldalanak elemzése nem lehet teljes a pénztari tagsag
munkaerdpiaci pozicidéinak elemzése nélkil. A tagok j6 haromnegyede ugyanis nem sajat
kezdeményezésre, hanem munkaltatdja révén Iép be a nyugdijpénztarba. A megkérdezettek
36 szazaléka munkahelyi nyugdijpénztarba lépett be,
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tovabbi 42 szazalék munkaltatja pedig Ugynevezett munkaltat6i tagként csoportosan vitte be
alkalmazottait a pénztarba. Ezt az adatot alatAmasztja a pénztarak menedzsereivel készitett
felvételiink. Ok szintén a tagsag 75-80 szazalékara takséltdk a munkaltatd révén toborzott
tagok aranyat.

A munkaltatd elemzésénél a tagsag ugynevezett belsé munkaerdpiaci pozicidjat fogjuk vizs-
galni. Ez a bels6 munkaerépiaci pozicid arra utal, hogy milyen helyzetben van a munkavéllalo
a vallalaton belll, dontéshozé-e vagy nem, fehérgalléros-e vagy kékgalléros, kapcsolata a
munkaltatéval hosszutavu-e vagy alkalmi vandormadarrdl van szé, szakértelme helyhez kotott-
e és nehezen nélkiulézhetd, vagy mashol is kamatoztathatd, de kénnyen pétolhaté. Az elem-
zés soran két hipotézist vizsgalunk meg. Az elsé azt mondja, hogy az 6nkéntes nyugdijpénzté-
ri tagok kozott nagyobb gyakorisdggal talalkozunk 6nall6akkal, véllalkozokkal, tehat olyan
emberekkel, akik kikeriltek a tarsadalombiztositasbdl és dnkéntes felhalmozasok révén pré-
balnak meg gondoskodni idéskori biztonsagukrol.

A masodik hipotézis szerint viszont a nyugdijpénztar a munkaltaté szamara értékesebb, vélla-
lathoz kot6d6 specidlis ismeretekkel rendelkezé, nehezebben potolhatdé munkavéllalok terepe.
A szb6ban forg6d csoport esetében ugyanis, mint azt a munkagazdasagtan mar szamos aspek-
tusaban bemutatta, mind a munkavallalé, mind a munkaltaté érdekelt az egymast kolcsdndsen
megkotd, hosszataviu egyiittélést biztositd kotelezettségvallalasban. A munkaltatonak érdeke,
hogy talaljon olyan embereket, akik hajlandéak a komoly humén téke beruhézast igényld, de
csak helyben hasznosithaté tudas megszerzésére. Ehhez azonban egyértelmien ki kell nyil-
vanitania, hogy az erre véllalkozokat nem haszndlja ki, miutan a human téke beruhdzas meg-
tortént és az érintettek megszerezték a specialis tudast, amit mashol nem tudnak hasznosita-
ni. A munkaltaténak az efféle munkavallalokkal kapcsolatos viszonyat gyakran jellemzi a val-
lalaton bellli szocidlis juttatdsok felkinalasa. A szakirodalom klasszikus példaja a jénai Carl
Zeiss mivek szocidlis intézményrendszere, mely mar a mult szdzadban kialakult, illetve a
japéan vallalatok eurépai szemmel nézve kiildnleges munkaerépolitikaja.

19. tablazat
Bels6é munkaerdpiaci pozicié, orszagosan és a nyugdijpénztari tagok kozott

orszagosan* a pénztartagok kozott
gyakorisag megoszlas gyakorisag megoszlas
onallo, vallalkoz6 91 6,6 12 2,5
vezet6 alkalmazott 147 10,6 145 29,9
beosztott szellemi alkalmazott 266 19,2 191 39,3
beosztott fizikai alkalmazott 884 63,7 138 28,4
Osszesen 1388** 100,0 487 100,0

*A TARKI 97/4. Omnibusz alapjan.
**Az 1500 fés mintabol 108 megkérdezett sohasem dolgozott.
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A kapott eredmények céfoljak az els6 varakozast. A nyugdijpénztar szemmel lathatéan nem a
véllalkozok gyljtéhelye. A pénztarak nem valamiféle potlékul szolgalnak a tarsadalombiztosi-
tasbol kikerultek szamara. Sét az onélldak és vallalkozok éppenséggel alulreprezentiltak a
pénztartagok kdzott, méghozza olyan mértékben, ami nem lehet a véletlen mive. Rajtuk kivul
még egy csoport delegal kevesebb embert a pénztarakba, nevezetesen a beosztott fizikai
dolgozdk, a kékgallérosok csoportja. Mig orszagosan a foglalkoztatottak majdnem kétharma-
dat 6k adjak, a pénztartagoknak csupan kevesebb mint egyharmadat. A részletesebb elemzés
pedig azt mutatja, hogy ez az egyharmad is zémmel szakmunkéasokbdl all, a betanitott munka-
sok vagy a segédmunkasok, és kilondsképpen a mezégazdaségi fizikai dolgozdk szinte telje-
sen hianyoznak a nyugdijpénztarakbdl. Hasonlé kilénbség a beosztott szellemi alkalmazottak
kozott is fenndll. A finomabb bontés itt is azt mutatja, hogy a specialis szellemi tudassal, tébb-
nyire diplomaval rendelkezdék feliilreprezentdltak. Nem is beszélve arrdl, hogy a beosztott
szellemi dolgozdék egész csoportja kétszeresen fellilreprezentalt az orszagos éatlaghoz viszo-
nyitva. A vezet6 allastak csoportja pedig még nagyobb, mintegy haromszoros sullyal szere-
pel. Noha az orszagos minta haromszor akkora, mint a pénztartag minta, mindketté ugyan-
annyi vezet6t szamlal (154-et, illetve 156-ot). Nem szabad csupéan igazgatékra gondolni, mivel
az osztélyozds mindenkit, akinek beosztottai vannak, tehat a mivezetdket is a vezetdk kozé
sorolja, a vezetdallasu pénztartagoknak atlagosan két és félszer annyi beosztottjuk van, mint
az orszagos minta vezetdinek (91 a 39-cel szemben).

A nyugdijpénztar tehat elsésorban a véllalatspecifikus ismeretekkel rendelkezé, kiprobélt és
vezetdi felelésséggel is felruhazott munkavallalok és a dontéselékészitésben résztvevd szel-
lemi dolgozdk intézménye, akikhez idénként az adminisztracié tagjai és a szakismeretekkel
rendelkez6 kékgallérosok is csatlakoznak.

Osszefoglalas: A kutatas eredményei

Felmérésiink azt mutatja, hogy az 1997. masodik negyedév végi Osszesité elkészitése és
felvétellink idépontja (1997. szeptember végi adatok) kdzott a tagsag hozzavetdlegesen 8
széazalékkal nétt, ami az el6z6 évben tapasztalt havi 20-25 ezer f6s ndvekedést mutatja. En-
nek alapjan a nyugdijpénztari tagsag szeptember végén korulbelll 625 ezer f6t szamlalt, 1997.
év végére pedig a jelenlegi trend fennmaradéasat feltételezve, valoszinileg elérte a 700 ezer
fét.

1997. szeptemberében az atlagos havi tagdij 2570 forint, a munkaltatéi timogatas pedig 2300
forint (széles konfidencia-intervallumon belil). Ennek alapjan jelenleg a pénztarakba befizetett
havi 6sszeget korulbelll 3-3,5 milliard forintra becsliljik. Véltozatlan tagsag és valtozatlan
befizetések mellett tehat az dnkéntes nyugdijpénztarak éves szinten durvan 35-40 milliard
forintot gydijtenek. A taglétszam, illetve a befizetések tovabbi emelkedése pedig még feljebb
emeli ezt a summat.

A koncentréacios folyamatnak harom fontos sajatossaga van. El6szor is, még csak a folyamat
elején vagyunk, a potencidlis kereslet teljes lefedése esetén, néhany év mulva a legnagyobb
néhany tucat cég részesedése varhatéan megné. A masik sajatossdg nem a nagy, hanem a
kis pénztarak korében keresendd. Az 1996-os alapitdsu cégek 85 szazaléka, 1995-6s6k két-
harmada, s6t az 1994-esek t6bb mint fele még nem érte el a kritikus hatarnak tartott 2000 f&s
létszamot. Hidnyzik a nyomas, amely a kicsiket arra kényszeritené, hogy beolvadjanak. A
szukséges nekilen
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dilésre képtelen vallalkozasok tovabbra is jelen vannak. Ez egyértelmiien a verseny gyenge-
ségére utal: a piac egyel6re képtelen kikényszeriteni az optimalis vallalatméretet. A koncent-
raciés folyamat harmadik sajatosséaga is ebbe az irdnyba mutat. A szervezeti 6sszeolvadasok
mellett, részben tehéat inkdbb helyette, megjelentek a pénztarszdvetségek.

A 10.000 fénél tobb tagot tdmorité pénztarak, vagyis a tizendt legnagyobb pénztar kozil 6t
pénztarnak van mamut agazati-munkahelyi, négynek pedig szakszervezeti héattere. Harom
mogott biztosité all, és csupan egy-egy mogott bank vagy egy multilevel-marketing hal6zat.
Minddssze egyetlen olyan szervezet van amely efféle intézményi tdmasz nélkul is képes volt
ennyi tagot toborozni.

Az dnkéntes nyugdijpénztarak tagjai id6sebbek, mint az orszag (nyugdijasok nélkil szamitott)
felnétt lakossaga. Sokkal iskoldzottabbak, és lényegesen tébb kozéttik a budapesti lakos,
mint az orszagos atlag. Jévedelmik és vagyonuk azonban nem csak ezért nagyobb. A pénz-
tartagsag kozvetlendl is szelektal jovedelem, illetve vagyon alapjan.

A kozvetlen jovedelmi hatas sokkal er6sebb az 1997-es felvétel szerint, mint egy évvel korab-
ban. Ez arra utal, hogy a pénztartagok a tarsadalomnak abbdl a harmadabdl verbuvalédnak,
amelyik az els6k kdzott profitdl a megindult gazdasagi ndvekedéshbdl.

A nyugdijpénztar szemmel lathatéan nem a véllalkozok gydijtéhelye. A pénztarak nem valami-
féle potlékul szolgalnak a tarsadalombiztositasbol kikerlltek szaméra. S6t, az 6nélléak és
véllalkozok éppenséggel alulreprezentaltak a pénztartagok kozott.

A nyugdijpénztar elsésorban a véllalatspecifikus ismeretekkel rendelkezé, kiprobalt és vezetdi
felelésséggel is felruhdzott munkavallalék és a dontésel6készitésben résztvevd szellemi dol-
gozok intézmeénye, akikhez idénként az adminisztracio tagjai és a szakismeretekkel rendelke-
z6 kékgallérosok is csatlakoznak.
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Abstract

After a brief introduction, in Section 2 of this study, we make an attempt to measure the rapidly
growing size of the market for mutual benefit pension funds, to analyze its growth potential and
the process of market concentration, and to locate and identify the centers of growth. In Sec-
tion 3, we compare the members of these funds to the national average along standard socio-
logical variables, such as income, wealth, age, education and place of residence. We tested
the hypothesis of "cream-skimming" according to which mutual benefit funds recruit the
"haves" and we analyzed the potential effects of cream-skimming in the light of the recent
institutional changes of the Hungarian pension system. Finally, we tested two further hypothe-
ses. First, whether mutual benefit funds attract entrepreneurs who are not covered by social
security pension plans? Second, whether the mutual benefit funds gather employees with
asset-specific knowledge? Our results are the following:

We found the total membership of mutual benefit pension funds to grow 8 percent in two
month between July and September of 1997. This reflects a number of new members around
20.000-25.000 a month that is comparable to a monthly new entrees in 1996. Consequently,
we estimated the full membership around 625.000 by the end of September 1997. and pre-
dicted 700.000 by the end of that year.

The average monthly individual contribution is HUF 2.570 (about $12) which is completed with
HUF 2.300 (about $11) contribution of the employer (both amounts are surrounded by a large
confidence interval). On the ground of these estimates we take the total amount collected by
the mutual benefits a month to HUF 3-3,5 billion ($ 14-16 million). Assuming constant mem-
bership and contributions the size of the market is roughly HUF 35-40 billion ($160-180 mil-
lion). Since both membership and contributions are expected to grow in the near future, the
market is also expected to further expand.

The ongoing concentration process bears three features. First, it has just started, so the share
of the largest companies is expected to grow further. The second property has to do with the
small rather than the large funds. 85 percent of the mutual benefits established in 1996 have
not reached the critical size of 2.000 members. The same applies to two-thirds of those estab-
lished in 1995 and more than half of those in 1994. The pressure for fusion is weak: those who
cannot take off are still present on the market. Obviously, the competition is not strong
enough, the market is unable to force the optimal size of the funds. The third feature of the
concentration process points to the same direction. Besides, and partly in place of the fusions,
funds are put together by associations of the mutual benefits.

Out of the largest 15 funds that were able to gather more than 10.000 members, five are
based on industry-wide organizations established before the funds were set up, and four are
based on trade-unions. Three of them have insurance companies in the background, and only
one have a bank or a multi-level marketing type of organization. There is only one fund that
could grow to such a size without any of the background institutional forms mentioned.

Members of the mutual benefits pension funds are older than the national average (calculated
without pensioners). They are much better educated; Budapest residents
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are overrepresented among them. Due to these attributes, they are expected be wealthier and
to have higher income. Indeed, they live in more expensive houses, possess more properties
and their families live of more money. However, this is not only due to the these background
variables. There are clear direct income- and wealth-effects in the recruitment.

Such direct income effects are more unambiguous than a year ago. That makes it plausible to
state that members of mutual benefit funds are recruited from those social groups that are the
first winners of the accelerating economic growth that started in the second half of 1996.

The mutual pension funds do not attract entrepreneurs. They do not serve as a substitute for
those not covered by social insurance. To the contrary, entrepreneurs and the self-employed
are underrepresented among fund-members.

Typical members are white-collar employees, mainly decision-makers and intellectuals, who

have asset-specific human capital. Their groups are completed by employees of the admini-
stration and well-trained blue-collars.
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