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Javaslat a magánnyugdíjalapok  
részbeni államosítására 
 
 
Napjaink világméretű pénzügyi válságát csak az állam közvetlen beavatkozásával 
lehet kezelni. Ennek keretében Magyarországon érdemes a magánnyugdíj-rendszert is 
átalakítani. Első lépésként a közszférában dolgozókat célszerű egy újfajta állami 
tulajdonú közszféra-nyugdíjalapba átléptetni.  
 
A nyugdíjrendszer 1997-es átalakítása következtében az államháztartás hiánya az 
Eurostat által elfogadott módszertan (ESA-95) szerint 1,5 százalékponttal magasabb, 
mint egyébként lenne. Ezt a többlethiányt az Európai Bizottság egyre csökkenő 
ütemben 2009-ig engedi figyelmen kívül hagyni az államháztartási egyenleg 
kimutatásakor.  
 
Már emiatt is igencsak gyenge lábakon áll az az érvelés, hogy a túlsúlyos és 
túlfoglalkoztató államháztartás okozná jelenlegi költségvetési hiányunkat. Jobban 
megállná a helyét azt mondani, hogy éppen a most annyit emlegetett reformok, ha 
azok átgondolatlanok, vezethetnek a deficit növekedéséhez. Az 1997-es 
nyugdíjreformot úgy vezették fel annak idején, hogy ez majd az államot fogja 
tehermentesíteni, de ez a hatás nem érvényesült (illetve egy emberöltőig biztos nem 
fog érvényesülni), sőt éppen azzal szembesülünk, hogy jó ideig a költségvetés 
számára komoly tehertétel.  
 
A fentiekre tekintettel a következő javaslatot tesszük. A közszférában dolgozók a 
nyugdíjjárulékokat nem magánpénztárba, hanem külön állami pénztárba fizetnék (az 
érintett szakszervezetek és a kormány között külön megtárgyalandó feltételekkel). A 
konstrukció kialakításánál az Eurostat álláspontját kell figyelembe venni, ami alapján a 
befizetések állami befizetéseknek minősülnek, és nem fogják növelni a deficitet. Az 
állam előírhatja a közalkalmazottaknak és köztisztviselőknek egy állami pénztárba 
történő befizetést. Nem lehet ugyanis arra hivatkozni, hogy számukra állampolgári jog 
magánnyugdíjpénztárba belépni.  
 
A közalkalmazotti második pillér feltételeit könnyen lehet úgy alakítani, hogy az 
egyébként is vonzó legyen. Csak példaképpen: lehetne a svájci indexhez hasonló 
módon, infláció plusz a GDP-növekedés 30%-a képletet alkalmazni. Ez a képlet 
egyébként az állami költségvetés számára is kedvező, mivel a (GDP-arányos) 
nyugdíjkiadásokat nagyobb mértékben engedi csökkeni, mint az első pilléres svájci 
képlet. Ugyanakkor egyértelműen és előre láthatóan reálnövekedést tesz lehetővé. A 
magánnyugdíjpénztárak az őket felügyelő szervezetek szerint is drágán működnek, és 
a létrehozásuk óta eltelt időben igen alacsony hozamokat értek el.  
 
A magánnyugdíjpénztárak bevételeinek több mint 40 százaléka a közszféra dolgozóitól 
származik. Bár a közszférában alkalmazottak az összes foglalkoztatottnak csupán 
mintegy 20 százalékát teszik ki, a befizetéseik mértéke ennél jóval magasabb, mivel a 
közszférán kívüli foglalkoztatottak jelentős része minimálbér után fizeti a járulékot, 
illetve átlagosan keresetük egyébként is alacsonyabb, mint az általában jóval 
magasabb képzettségű közalkalmazottaké, köztisztviselőké. 
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A javasolt átalakítás révén az ESA szerinti államháztartási hiány jelentősen javul, és e 
javulással kiválthatók a közszférát érintő megszorítások.  
 
Nyilván számos részletkérdés merül fel a javaslattal kapcsolatban, például a a 
magánnyugdíjpénztárak és a közalkalmazotti második pillér közti átlépések ügye, 
ezek azonban komoly ellenérvet nem szolgáltatnak az átalakítás ellen. 
 
Tehát az átléptetés egyidejűleg több haszonnal járna: 
1. Az államháztartás hiányát a közszféra állami nyugdíjalapja automatikusan 
csökkentené, mert a magánnyugdíjalappal ellentétben nem számítható be a hiányba 
az Eurostat előírása szerint. Tehát így csökkenteni tudnánk az államháztartási hiányt, 
és így számos területen elkerülhetők vagy mérsékelhetők a megszorítások.  
2. A befizetések összege is javítaná az államháztartás finanszírozását, mert ez az 
államháztartáson belül maradna. Jelenleg a magánnyugdíjalapok vagyonuk egyre na-
gyobb hányadát kockázatos, és a jelenlegi körülmények között vagyonvesztéssel járó 
befektetésekbe eszközlik. A magyar állampapír aránya a magánnyugdíjalapoknál a 
2006. évi 67,3%-ról 2007-re 58,6%-ra csökkent. 
3. A közszféra külön pénztárának létrehozására most rendkívül kedvező a helyzet. 
Közismert, hogy utóbbi időben a magánnyugdíjalapok működése óriási összegű reálér-
ték-veszteséget idézett elő, ezért a közszféra dolgozói kedvezően fogadnák az új, ér-
tékállóbb pénztár létrehozását. Megjegyezzük, hogy a közszféra dolgozói számára cél-
szerű kötelezővé tenni az átlépést, így egyszerűbb és gyorsabb a létrehozás, ami a 
válságkezelés szempontjából rendkívül fontos. 
 
A magánnyugdíj-pénztári portfolió (vagyon) a 2007. év végén 1966 milliárd forintot 
tett ki. Számításaink szerint a közszféra vagyona ebből 815 milliárd forint. Az 
adatokat és a részletes számítást tartalmazó táblázatot kérésre megküldjük az 
érdeklődőknek. 
 
A javaslat időszerűségét az is alátámasztja, hogy egyre több országban államosítják a 
pénzintézeteket (illetve növelik azok biztonságát állami részvétellel). Argentínában 
például a nyugdíjbiztosítást is visszaállamosították. 
 
Budapest, 2008. november 10. 
 
Pavics Lázár 
ny. pénzügyminisztériumi szakfőtanácsos, 
a Levegő Munkacsoport szakértője 
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Melléklet (sajtógyűjtemény) 
 
 
Reszkethetnek a HILD-nyugdíjasok? Az anyavállalat csak hajszálra 
volt a csődtől! 
2008. szeptember 17. 06:15 
Forrás: STOP  
http://www.stop.hu/articles/article.php?id=382979 
 
Aggódnak a HILD örökjáradékosok, mert a cég az egyik, napokban csődöt jelentő 
tekintélyes amerikai befektetési bank tulajdonában van és a kifizetések pénzügyi 
háttere mögött is részben ez az intézet áll. 
 
Az amerikai pénzügyi bedőlések érinthetik a magyar befektetőket, nyugdíjpénztárakat 
és életjáradékokat is, de pontosan nem lehet tudni, hogy mekkora mértékben és 
hogyan. Az biztos, hogy itthon nem lesznek olyan látványos bukták, mint amelyek 
Amerikában zajlanak, de a vasárnap estére kibukó pénzügyi válság közvetett hatásai 
alól Magyarország sem húzhatja ki magát, mint ahogy a világ más országai sem. 
Ugyanakkor az elemzők állítják, az amerikai hitelválságnak és a nagy intézetek 
bedőlésének elvileg nincs közvetlen hatása, de közvetve ezer szálon lehetünk 
érintettek. 
 
 
A Hild tulajdonosa is becsődült 
 
Az ezer szál egyike például a legnépszerűbb magyar örökjáradék-program, a HILD. A 
cég mögött is egy olyan befektetési bank állt, amely a válság hatására a napokban 
roskadt össze és dobta be a törülközőt. A teljesen meggyengült Merrill Lynch nevű 
céget még az összeomlási hullám elején gyorsan fel is vásárolta a Bank of America. A 
HILD honlapja ugyanakkor még mindig büszkén hirdeti, hogy az életjáradék 
szerződéseket a Merrill Lynch finanszírozza, mely a világ egyik vezető befektetési 
bankja, s egyben a Hild anyavállalatának társtulajdonosa is - írják.  
 
Földeák Gábor, a HILD marketingigazgatója a STOP megkeresésére elmondta: a 
társaság pénzügyi háttere változatlanul stabil, nem ingott meg. A Bank of America 
továbbra is a HILD mögött áll, a társasággal szerződött nyugdíjasok az eddigi 
rendszernek megfelelően kapják továbbra is járadékukat. 
 
A HILD-től a cég romániai irodájának megnyitása kapcsán egy sajtóközleményt is 
eljutattak szerkesztőségünkhöz. Ebben kitérnek a Bank of America felvásárlási 
szerződésére is: 
 
A Magyarországon országosan, több mint harmincöt nagyvárosban elérhető 
életjáradékot és különböző, egyedülálló szociális szolgáltatásokat nyújtó Hild mögött a 
legnagyobb amerikai befektetési bank, a Merrill Lynch (Bank of America) áll. 
 
Az Egyesült Államok legnagyobb lakossági bankja a Bank of America, amely a 
legnagyobb betétállománnyal rendelkezik a tengerentúlon, a napokban kötötte meg 
felvásárlási szerződését a Merrill Lynch bankkal. A két piacvezető pénzintézet az egyik 
legerősebb és legnagyobb háttérrel rendelkező bankintézetet hívja életre. 
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A különböző profilokkal rendelkező Bank of America és Merrill Lynch szinergiája igen 
erős egységet alkot majd a banki szektorban. 
 
"Nagyon örülünk a tranzakciónak, hiszen a fúziót követően ügyfeleink és 
cégcsoportunk mögött a világ első tíz pénzintézetébe sorolható Bank of America áll 
majd" - jelentette be Kézdy Gábor a Hild Örökjáradék Zrt. vezérigazgatója. 
 
 
Aggódnak az életjáradékosok 
 
Az életjáradékosok azonban nem ennyire nyugodtak. Több nyugdíjas olvasó is 
megkereste szerkesztőségünket, akik elsősorban azért aggódnak, hogy mi lesz most a 
kifizetéseikkel, meg fogják-e kapni pénzüket. Ugyanakkor a HILD az örökjáradék 
egyik garanciájaként azt ígéri a vele szerződőknek, hogy amennyiben nem fizetik a 
járadékot, úgy a szerződött ingatlan automatikusan visszaszáll az örökjáradékosra, és 
annak nem kell visszafizetnie az addig kapott járadékokat.  
 
 
Az elemző szerint még egy év is lehet a dominóban  
 
Suppan Gergely, a Takarékbank elemzője szerint tény, hogy a válság hatására kedden 
estek a világ tőzsdéi, így a magyar piac is gyengült, és ennek legnagyobb vesztesei a 
pénzintézetek papírjai voltak. A kisbefektetők megijedtek és kiszálltak ezekből a 
papírokból, de a nagyok között is alapvető bizalmi válság van a piacon. Nem lehet 
tudni, hogy a most becsődült cégekben kiknek, mely bankoknak volt részesedésük. A 
veszteség óriási, több mint 613 milliárd dollár, ezt pedig le kell nyelnie valakinek - 
mondta. A dominók pedig sorra dőlnek el, azt már most lehet tudni, hogy Európában 
például a UBS Banknak, a BNP Paribas-nak , vagy a Citi-nek komoly veszteségi 
lehetnek a válságból. Az elemző ugyanakkor azt nem tudta megmondani, hogy a 
hazai kisbefektetőket, konkrétan a HILD örökjáradékosokat hogyan érinthetik ezek a 
folyamatok.  
 
Szerző: HPG 
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Remeghetnek, akik unit linked biztosítást kötöttek? 
2008. 09. 17. 8:56:47 
Napi Gazdaság  
B. Varga Judit   
http://www.napi.hu/default.asp?cCenter=article.asp&placein=hirstart&nI
D=381540 
 
 
A pénz- és tőkepiaci válság legújabb fejleményei már a biztosítási termékek-
nél is aggodalmakat okozhatnak. 
Ha bajban a viszontbiztosító… 
 
Az Aegon Magyarország cégcsoportnál - mondták el lapunk megkeresésére - a vi-
szontbiztosítói kockázat minimalizálása érdekében folyamatos figyelik a piacot, azért 
hogy a változásokra azonnal reagálni tudjanak. A társaság több viszontbiztosítóval is 
szerződik, így az egyes cégek pénzügyi gondjai nem érinthetik kritikusan a cég üzlet-
menetét. Az elmúlt évtized tapasztalata azt mutatja, hogy bár a viszontbiztosítás el-
méletben rendelkezésre áll, eddig nem kellett ezzel az eszközzel élni. Az Aegon saját 
szolvenciatőkéje az előírt több mint kétszerese, így a társaság saját tőketartaléka 
alapján is rendezni tudja az esetleges nagy kárkifizetéseket. Viszontbiztosítói gondok 
esetén - tudtuk meg az ING-nél - a biztosítónál nagyobb kockázat marad, mint sze-
retné. A társaságoknak viszont ekkor is meg kell képezniük az előírt biztosítástechni-
kai tartalékokat, és biztosítaniuk kell azok eszközfedezetét. A tartalékok elégtelensége 
esetén a szavatolótőke alkot egyfajta második biztonsági védvonalat a biztosító fize-
tőképességének megőrzése érdekében. Az ING - hangsúlyozták - mindig gondosko-
dott a tartalékok megfelelő eszközfedezettségéről és az előírt szolvenciakövetelmény 
teljesüléséről. 
Magyarországon az idei második negyedévben mintegy 250 milliárdos díjbevétellel 
rendelkező életbiztosítási piac közel 65 százalékát a befektetéshez kötött konstrukciók 
(unit-linked) tették ki. Abban a jelenleg egyáltalán nem várt szerencsétlen esetben 
(ha például az egyre népszerűbb garantált hozamú termékeknél a garanciát vállaló 
intézménynél lépnek fel pénzügyi zavarok) pedig a befektetők semmilyen védelemre 
sem számíthatnak. Már kezdeményeztük egy biztosítotti kárrendezési alap létrehozá-
sát - mondta el lapunk érdeklődésére a Pénzügyi Szervezetek Állami Felügyeletének 
(PSZÁF) szóvivője, Binder István. Az unió 16 országában, köztük például Bulgáriában 
is, létezik ilyen védelem. Brüsszel pedig épp nemrégiben kezdeményezte, hogy a többi 
tagország is kövesse ezt a példát. Bindertől megtudtuk, hogy a kérdés még uniós 
szinten is csak az egyeztetési fázisban van. 
A banki betétesek pénzéért bizonyos határig helytáll az Országos Betétbiztosítási Alap 
(OBA), létezik Befektetővédelmi Alap, sőt a magán-nyugdíjpénztári követelések befa-
gyása esetén sincs feltétlenül ok nagy aggodalomra. A magánkasszák ügyfeleit ugyan-
is kártalaníthatja a Pénztárak Garancia Alapja (PGA). Nem csak a biztosítók ügyfelei 
nincsenek azonban ilyen szempontból védve. Mivel az önkéntes nyugdíjpénztárak nem 
tagjai a PGA-nak, így ezeknek a kasszáknak az ügyfelei sem számíthatnak garanciára. 



 

www.levego.hu  6 

Téli mínuszok a pénztáraknál 
A biztosra menők bukták a legkevesebbet - Most nem érdemes kiugrani 
2008. szeptember 17 
Népszabadság 
Hámor Szilvia   
http://www.nol.hu/cikk/507277/ 
  
 
Idén az első fél évben jó befektetés nem volt, a 
nyugdíjpénztárak választhattak bármilyen straté-
giát, reálhozamot nem produkáltak. A legfrissebb 
adatok szerint mintegy nyolc százalék volt a szfé-
ra vesztesége. A hazai nyugdíjpénztárak legna-
gyobb szövetségének, a Stabilitásnak a tegnapi 
tájékoztatóján több megnyugtató szó hangzott el, 
mint bármely pszichiátriai rendelőben. 
 
A szedálásra szükség is van annak tükrében, 
hogy a pénzügyi felügyelet adatai szerint a hazai 
nyugdíjpénztárak mintegy 185 milliárd forintot 
veszítettek a befektetéseiken. Igaz, az év első felében - a bankbetéteken kívül - jó-
szerével nem volt olyan befektetési forma, legyen szó kötvényekről vagy részvények-
ről, amelyeken nyerni lehetett volna. 
 
Azoknak a vesztesége, akiknek a megtakarítása "konzervatív" portfólióban, azaz túl-
nyomórészt állampapírokban van, átlagosan egy százalék volt - összegezte a tájékoz-
tatón Hamecz István, az OTP alapkezelőjének elnöke, az MNB korábbi alelnöke. A ki-
egyensúlyozott portfólió gazdái, akik kockázatosabb papírokat is birtokolnak, mintegy 
hétszázalékos veszteséget szenvedtek el. Igazán nagyot a dinamikus portfólióba (na-
gyobb arányban részvényekbe) feketetők buktak. Ám ez Hamecz szerint csak akkor 
valós veszteség, ha valamilyen módon realizálják, tehát valaki kiveszi a pénzét a 
pénztárból, vagy éppen most dönt úgy, hogy átlép egy kevésbé kockázatosnak mon-
dott portfólióba. A pénztártagok többnyire azt kérik számon a szakembereken, miért 
nem látják előre a folyamatokat, miért nem adnak el a csúcson, és miért nem vesznek 
a mélyben. Erre Hamecz István egy nemzetközi modellkísérlet eredményét hozta fel. 
E szerint az, aki egy nappal előre látta volna a tőzsdei eseményeket, 158 százalékos 
éves hozamot ért volna el 1980-tól napjainkig. A valós hozam viszont éves szinten 9,8 
százalék volt, ami azonban még mindig meghaladta az államkötvények teljesítményét. 
 
A jövő évi adóváltoztatási tervek között szerepel a cafeteria rendszerének átalakítása: 
a munkáltatói pénztári támogatásokra és a pénztártagok által befizetett kiegészítő 
tagdíjakra is kivetnék a 11 százalékos egyösszegű egészségügyi hozzájárulást (eho), 
valamint a társasági nyereségadó alapja a munkáltatói adománnyal nem lenne 
csökkenthető. Ezt a pénztárak egybehangzóan ellenzik - mondta Juhász Istvánné, a 
Stabilitás főtitkára a pénzügyi tárcánál folytatott tárgyalásukról -, de a kormányzat 
egyelőre kitart terve mellett. Számításaik szerint elvileg ez nagyjából 11 milliárd forint 
többletbevételt hozna a költségvetésnek, ám meglehet, hogy a munkáltatók ezzel az 
összeggel egyszerűen csökkentenék a dolgozóik rendelkezésére álló keretet. 
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Az elmúlt évek teljesítményét, az éves átlagban háromszázalékos reálhozamot - amit 
még nemzeti bankosként szerénynek ítélt - Hamecz annak a számlájára írja, hogy a 
folyamatok rossz irányba mentek, elsősorban a szabályozás elégtelensége és a pénz-
tárak óvatossága miatt. Optimizmusra az adhat okot - állapította meg -, hogy e téren 
kedvező fordulat történt. A választható portfóliók - amelyek bevezetése jövőre minden 
magánpénztár számára kötelezővé válik - jóval személyre szabottabb, rugalmasabb 
vagyonkezelést tesznek lehetővé. A kérdésre: mekkora lesz a teljesítménybeli különb-
ség azok között, akik még múlt év végén, a csúcson kezdték el a részvények vételét, 
vagy akik a besszben vásároltak, Hamecz válasza az volt, hogy évtizedes távlatban 
minimális, amit bőven ellensúlyoz egy jó vagyonkezelési politika. 
 
Hosszú távon nincs alternatívájuk a pénztáraknak - vélte Lehoczky László, az MKB-
pénztárak ügyvezető igazgatója, elismerve azt, hogy a társadalombiztosítási nyugdíj-
hoz viszonyítva most nem tűnik megnyugtatónak a magánpénztárak teljesítménye. De 
a "tb-láb"-ra is jöhetnek még szűk esztendők - célzott a várható szigorításokra. Sok 
pénztártag azonban valóban most jött rá arra, hogy ez a befektetés másként műkö-
dik, mint egy egyszerű pénzbetét. Ezzel együtt ő azt ajánlotta - főleg az önkéntes 
pénztári tagoknak -, hogy most ne hagyják ki az adókedvezményes kiegészítés lehe-
tőségét, mert ilyenkor érdemes beszállni. 
 
Hosszabb és összetettebb folyamatra kell felkészülni, mint 2003-ban, amikor szintén 
fekete évük volt a pénztáraknak. Hamecz szerint is "komoly" a helyzet, annyira azon-
ban nem, hogy ekkora válság csak százévenként egyszer fordulna elő - mint 
Greenspan, az USA jegybankjának volt elnöke állapította meg a minap. Akinek egyéb-
ként - hangzott el - komoly a szerepe abban, hogy a folyamatok így alakultak, mert 
minden alkalommal rendbe rakta a tőkepiacot, megsegítve a szereplőket, akik egy idő 
után azt hitték, bármit megtehetnek. 
 
 


