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A magannyugdijpénztdri rendszer
»elszamoldasa”

A tanulmany a statisztikai elszamolasok mdédszertani szabalyainak szempontja-
bol vizsgalja a magyar kotelezé6 magan-nyugdijpénztari rendszer megsziinésének
koriilményeit, és egy akkoriban kevéssé értékelt osszefiiggést mutat be. Az elmult
évtizedekben el6térbe keriilt a koltségvetési szabalyok érvényesitése a koltségvetési
politika hossza tava stabilitasanak fenntartasa érdekében. Ezek bevezetése érte-
lemszeriien egyiitt jart valamilyen szankciérendszer kialakulasaval, ezért meg-
hatarozo fontossaguva valt a megcélzott mutaték mérése. Ennek kovetkeztében
felmeriilt a veszély, hogy a koltségvetési szabalyok konkrét mutatoi akar torz 6szton-
z6ket is kialakithatnak a koltségvetési politikaban. Erre mutatnak egyértelmi pél-
dakat az EU megfelel6 intézményeinek kovetkezetlenségei a magannyugdijrendsze-
rek koltségvetési elszamolasainal. A mai napig minden érdemi elemzés lehetdsége
nélkiil teszik ezek az elszamolasi szabalyok szinte lehetetlenné egy komoly magan-
nyugdijrendszer bevezetését az EU-tagallamokban. Ez a hozzaallas egyuttal nagy-
ban hozzajarult a magyar kotelez6 magannyugdijpénztari rendszer megsziinteté-
séhez is. Ennek a folyamatnak a legfontosabb Osszefiiggéseit elemzi a tanulmany.*
Journal of Economic Literature (JEL) kod: E62, H55, H62, H83, J11.

»Meghatdrozott tarsadalmi viszonyok, intézmé-
nyi adottsagok meghatdrozott magatartési for-
makat, gazdasagi szabalyossagokat, normékat
sziilnek. Ezeket nem lehet dllami elhatdrozassal
hatalyon kiviil helyezni.” (Kornai [1980] 583. 0.)

2010 6szén bekovetkezett Magyarorszagon a sokak szamara korabban elképzelhe-
tetlen. Az 1998-ban elindult kotelez6 magannyugdijpénztari rendszert, amelynek a
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lakossag koriilbeliil 30 szazaléka (a dolgozok 75 szdzaléka) volt a tagja, a kormany
gyakorlatilag néhany hénap alatt felszdmolta.'

Ebben a cikkben els6sorban ennek a 1épésnek és az oda vezet utnak az elszdmo-
lasi kérdéseivel foglalkozom. Barki felvethetné, hogy amikor a GDP tébb mint 10
szazalékarol és évtizedekre kihaté dontésekrdl van sz6, akkor miért érdemes rideg,
érdektelen modszertani tigyekkel bajlédni. Remélem, a cikk végére a tisztelt olvasd
is egyetért velem abban, hogy ebben a torténetben a statisztikai, konyvelési szem-
pontoknak is meghatdrozo szerepiik volt.

A cikknek nem célja a magannyugdijpénztari rendszer kialakitasanak, miikodé-
sének, fenntarthatdsaganak, hosszu tavu hatasainak részletes értékelése. Ezeknek
a kérdéseknek a targyaldsa messze meghaladna ennek az irasnak a kereteit. Nem
mintha ez nem volna még mindig tanulsagos. Késziiltek is mar ebben a témaban
kutatasok (példaul Augusztinovics és szerzétarsai [2002], Orbdan-Palotai [2005],
Egert [2012], Freudenberg és szerzétdrsai [2016]), azonban a mai napig hidnyzik egy
részletes, minden kozgazdasagi elemre kiterjedd, atfogo kutatds, amely tobb évti-
zedes kitekintésben vizsgalna a rendszer hatasait.

A megsziintetés ténye és mddja viszont évtizedekre eldontétte, hogy Magyaror-
szagon nem lehet komoly, az dllami nyugdijbiztositds feladatait akar részben atvevé
magannyugdijrendszert létrehozni. Egy magannyugdij-intézmény alapitdsanal a
résztvevoknek legalabb 50 oszlopos, azaz 50 évre kitekinté Excel-tdblaval kell az
tizleti terv idésikjat megtervezni. 50 év alatt viszont barmely orszagban lehet mini-
mum 10-15 évente komolyabb politikai fordulatra szamitani, és ez aldl jo eséllyel
Magyarorszag sem kivétel. Tehat az eddigi tapasztalatok és hozzaallas alapjan 50 év
alatt legalabb kétszer sziintetné meg az allam a magannyugdijrendszert. Ennek tuda-
taban nincs olyan befektet6, aki barmilyen kedvezd jogszabalyi hattér mellett is még
egyszer belevagna egy ilyen kalandba.

A 2010-es torténések a tarsadalom elsopré tobbségét varatlanul érték. Sem a part-
programok, sem a 2010-ben hatalomra keriilt 4j kormany programja nem utalt ra, hogy
a rendszer felszdmolasara késziilnek. A késébb bemutatottak alapjan én is gy gondo-
lom, hogy a politikai dontéshozok improvizaltak, amikor 2010 6szén egy honap alatt
meghoztdk azokat a torvényeket, amelyekkel halalra itélték a rendszert.

A végrehajtas modjat akkor és azota is szamtalanszor kritizaltdk. Most csak Kornai
Janostdl szeretnék ez tigyben hosszabban idézni.

»Ami most a magannyugdijpénztarakkal tortént, sulyosan megrenditi a bizalmat
abban, hogy az allam tiszteletben tartja a magantulajdont. Ezzel a tisztelettel 9ssze-
férne az, ha egy nyugdijreform nyoman aranylag szlikebbé valna a magantulajdonként
kezelt felhalmozott vagyon, és bdviilne az dllami kezelésre bizott megtakaritas — fel-
téve, hogy a valtozdsok az 6nkéntesség elvén alapulnanak: azaz, ha az aktiv keres6k

a felel@sség kizarolag a szerz6t terheli. A szerzd a Pénziigyminisztérium helyettes dllamtitkdraként
részt vett a magannyugdijpénztari rendszer l1étrehozaséban, és jelenleg is tagja az egyik magdnnyug-
dijpénztirnak. 2002 majusa és 2004 februarja kozott pedig pénziigyminiszterként volt felelds a kolt-
ségvetési politika alakitasaért.
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szamara a korabbindl szélesebb lehetéséget kinalnanak fel az dllami nyugdijrendszerbe
valo atlépésre; ha az elényokrol és hatranyokrol adott attekinthetd téjékoztatds alap-
jan, elegend6 id6t hagyva a mérlegelésre, sajat elhatdrozasbdl lépnének 4t. Nem ez tor-
tént. Korrekt tajékoztatas helyett homalyos és megfoghatatlan igéreteket kaptak, kell6
megfontolasi id6 helyett zaklato siettetést, szabad valasztas helyett fenyegetést és sulyos
diszkriminaciét. Aki a maganpénztdrban marad, az részben vagy teljesen elvesziti az
allami nyugdijra vald jogosultsdgat; szamos tényez6tél fiigg, hogy mekkora ez az elve-
szitett hanyad. Mikozben egymasnak ellentmondé hivatalos nyilatkozatok és feliiletes
vagy téves informaciok hangzanak el, a magannyugdijpénztarak tagjai kénytelenek
ebben a megzavarodott dllapotban meghozni olyan alapveté fontossagu dontést, amely
lényegesen kihat majd 6regkori anyagi helyzetiikre.

Rossz emlékeket kelt a torténelemben jartas idésebb nemzedékben az eljaras. A ter-
mel8szovetkezeti mozgalom jol 6sszefér a kapitalizmussal, ha a magantulajdonukkal
szabadon rendelkezé foldmiivesek 6nként szovetkeznek — még akkor is, ha a szovetke-
zeti tulajdon nem magéntulajdon. Am akik az 1950-es és 1960-as években konfiskaltak
a magyar parasztok f6ldjét, és a szovetkezetekbe kergették Gket, azoknak éppen az volt
a céljuk, hogy felszamoljdk falun is a kapitalizmust. Nem vddolom a mai nyugdijreform
kiagyaloit és végrehajtoit azzal, hogy feltett szandékuk lenne a kapitalizmus felszamolasa.
Mégis, amit tettek, sulyosan sérti a magantulajdon elvét, és nem sokban kiilonbozik az
erdszakos konfiskalastol.” (Kornai [2017] 31-32. 0.)

Ehhez az értékeléshez, azt gondolom, nincs mit hozzatenni.

Végezetiil nem célom a ,,nagy nyugdijrendszer” vitdjanak az eldontése. Hany és
milyen tipust nyugdijpillér legyen, mekkora legyen az allami, illetve a maganpillér
aranya? Rengeteg eldontendd kérdés. Kotelez6 vagy onkéntes, feloszto-kirovd vagy
tékefedezeti, szdmla, pontrendszer, aranyok, mértékek stb. stb. Csak remélni tudom,
hogy ezen kérdésekrél komoly szakmai vitak lesznek a kovetkezé években - kiilono-
sen annak fényében, hogy a varhaté magyar demografiai folyamatok miatt eleve lehe-
tetlen olyan tokéletes nyugdijrendszert megalkotni, amivel minden érintett elégedett
lenne. A kotelezé6 magannyugdijpénztari rendszer bevezetése sem volt ,,csodafegy-
ver”, kiilondsen azt latva, hogy az elfogadtatdsahoz sziikséges rossz kompromisszu-
mok késébb nagyban rontottak a rendszer miikodésének hatékonysagat.

A cikket négy részre tagolom. El8szor az egyre népszertibb koltségvetési szabalyok
hatasainak, 6sztonzdinek kérdését tekintem at. Utdna igyekszem tényszertien Ossze-
foglalni a magyar magannyugdijrendszer legfontosabb torténéseit. Ezutdn kovetke-
zik az elszamolasi kérdések bemutatdsa, elemzése 1998-t6] napjainkon tulmutatoan.
Végezetiil pedig a kovetkeztetések, tovabbi elemzések lehetdségének bemutatasa,
javaslatok zarjak a tanulmanyt.
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Koltségvetési szabalyok

»Magyarorszag a szocialista tervgazdasag id6szaka-
ban egy titkolézasra hajlamos, nem transzparens or-
szag volt, amely még az IMF-nek is inkorrekt médon
jelentett. Innen jutott el a feltérekvd pénziigyi piacok
dtmeneti orszagai kozott valdszintileg a legfejlettebb
transzparencia szintjére.” (Kopits—Craig [1998] 35. 0.)

A koltségvetési politika kézben tartasanak egyik 6 eszkoze lett az elmult évtizedek-
ben a koltségvetési szabalyok bevezetése. Sokaig ugy tiint, hogy a monetaris politika-
val ellentétben az addfizet6i pénzekkel valé gazdalkodas még jo ideig a politikusok
kizarolagos jatszotere marad. Ekozben szamos példaval lehetett talalkozni, hogy a
rovid tava politikai érdekek, azaz az ujravalasztas érdekében a koltségvetési politika
hosszu tavu stabilitdsat felaldoztak. Tulkoltekezés, rejtett addssagnovelés, statiszti-
kai triikkozés, fedezet nélkiili hosszu tava kotelezettségvallalasok, koltségvetésen
kiviili kotelezettségek expanzidja (contingent liabilities), hogy csak néhanyat emlit-
sek a népszeri modszerek koziil. Félreértések elkeriilése végett, nemcsak obskurus
diktatarak éltek ezekkel a modszerekkel.

Az eurdovezet létrehozdsa sordn szamos EU-tagorszag finoman szélva is tigyeske-
dett annak érdekében, hogy teljesitse a maastrichti feltételeket. Gorogorszag, Fran-
ciaorszag, Németorszag, Ausztria, Olaszorszag esetében lathato volt, hogy igyekez-
tek akar vitathato modszerekkel is teljesiteni a feltételeket (Easterly [1999] 19-20. o.,
Milesi-Feretti [2000] 4-5. 0.). Csak néhanyat sorolunk az e szerz6k altal bemutatott
legismertebb példakbol.

- Gordgorszag a privatizacios bevételekkel és az allamaddssdg mértékével tritkko-
z6tt killonb6z6 devizacsere-miiveletekkel a Goldman Sachs segitségével. Utolag telje-
sen egyértelmi, hogy Gorogorszag ezek nélkiil a triikkok nélkiil soha nem vezethette
volna be az eurét.

- Franciaorszdgban a France Telecom nagyjabdl a GDP 0,5 szdzalékanak megfelelé
Osszeget fizetett be 1997-ben a koltségvetésbe annak fejében, hogy az allam atvette a
France Telekom hosszud tava nyugdij-kotelezettségét. Az Eurdpai Unid Birdsaga egyéb-
ként 2016-ban mindsitette a tranzakcidt allami timogatasnak, ami jol jelzi, hogy egy
rovid tavua bevételért egy hosszua tavon valdszintleg sokkal nagyobb terhet jelentd kote-
lezettséget vett 4t a francia 4llam (CJEU [2016]).

- Ausztria hasonld tigyletet bonyolitott a Postsparkasséval.

- Németorszag is kivette a részét az iigyeskedésbol. A korhazakat ebben az idében
kivették az dllamhaztartasbdl. Felgyorsitottdk a Deutsche Telekom privatizaciéjat, 4tren-
dezték az allamaddssdg kamatfizetési rendszerét, és még a Bundesbank profitjabol is
allamaddssagot torlesztettek.

- Detaldn alegszemtelenebb megoldast az olaszok vetették be. Bevezettek egy egyszeri
eurdadot, ezzel el@segitve a szitkséges feltételek teljesitését, aminek nagy részét néhany
év mulva visszatéritették az adézoknak.

Az eurdovezeti csatlakozasnal nagyon nagy volt a tét. Néhdny orszag nélkiil eleve
elképzelhetetlen lett volna a monetaris unid. Ilyen volt Németorszag, Franciaorszag,
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Ausztria és Belgium is. Nem gondolom, hogy a tritkkozések nélkiil ezen orszagok nem
lettek volna elég érettek az eurohoz, de a rossz példa biztosan nem erdsitette a hiteles-
séget, és konnyen valhatott masoknak hivatkozasi alappa. Hasonl6 példak tomegével
talalkozhatunk a vilag minden részén.

Az elmult évtizedekben egyre nagyobb volt a nyomas a politikusokon, hogy a kolt-
ségvetési politikai hataskoreikbdl is engedjenek, és legalabb a makroprudencialis
koltségvetési kérdésekben részben vagy egészen kossék meg a sajat keziiket. Az
irdny egyértelmu. Mig 1991-ben minddssze 6t orszagban voltak kotelezd koltségve-
tési szabalyok, 2014-ben mar 78-ban (Irwin [2015] 5. 0.). Kevesebb mint 25 év alatt
nagyot valtozott a vilag.

»A koltségvetési szabalyok értelme azoknak az alapvetd torzitasoknak koszonhetd, ame-
lyeket a diszkrecionalis koltségvetési politika eltérései okoznak a tarsadalom preferenci-
4itél. Oriasi irodalma van a politikai gazdasagtanban azoknak a lehetséges magyaraza-
toknak, hogy a kormanyok miért térhetnek el szisztematikusan a koltségvetési politika
alapelveit6l, hogy a gazdasagi, intézményi, politikai és elosztasi tényez6k hogyan hatnak
kolcsondsen egymdsra a politikai dontéshozatalban. (...) Az 6sszes ilyen tanulmany azt
feltételezi, hogy a koltségvetési szabalyok teljes mértékben érvényesiilnek. Ezzel ellentét-
ben ez a tanulmdny azt feltételezi, hogy a kormdnyzatnak van mozgastere a koltségvetési
szabalyok végrehajtdsaban, és azt vizsgalja, hogy ez a mozgastér miként befolyasolja a
koltségvetési politika viselkedését, és kovetkeztetéseket von le a szabdlyok hasznossagat
illetéen.” (Milesi-Feretti [2000] 5-6. 0.)

Ugyanezen szerz6 egyértelmiien fogalmazza meg, hogy koltségvetési szabdlyokra
akkor van sziikség, ha a kormanyzat hajlamos az egészségtelen eladdsodésra és
deficitnovelésre (Milesi-Feretti [2000] 3. 0.). A fenti példak alapjan is joggal kér-
dezhetjiik, hogy hol nincs meg ez a kisértés. Kevés orszag érte még csak el a kolt-
ségvetési tudatossagnak azt a fokat, hogy ne kelljen gyanakodva figyelniink a
politikusok ,,mesterkedéseit”.

A koltségvetési helyzet mérésének igénye valdszintileg egyidds az allammal. Jé
eséllyel mar az allam kialakuldsakor elvalt a hatalom legf6bb birtokosanak és az
uralkodoi joszagok szamontartdjanak személye. Az uralkodét mindig is értelem-
szertien érdekelte sajat vagyondanak alakuldsa, hiszen jorészt ez biztositotta hatal-
manak alapjait, illetve igy tudta ellendrizni azokat, akikre napi szinten rabizta a
gazdalkodast.

Réaddsul minél komplexebbé vélt az dllam szervezete, annal nagyobb kihivas
volt a pontos nyilvantartas. Az allami hatalommegosztas fejlédésével pedig mar
a kiilonboz6 hatalmi dgak ellenérzésének eszkozévé is valt az allami pénziigyek
figyelemmel kovetése.

Az allami vagyonnyilvantartas kezdeteitdl megjelent a kisértés a tritkkozésre.
Kezdetben nyilvan csak akkor volt ra sziikség, ha valaki tobbet vett ki az dllami
kasszabol, mint amire jogosult volt. Példdaul mar II. Lajos idejében, a 16. szazad ele-
jén torvénybe foglaltak, hogy ,a kiralyi jovedelmeket és a jovedelmek pazarlasat ki
kell mutatni” (Magyar Torvénytdr [1899] 843. 0.). Az elszamolasokkal és az adok fel-
haszndlasaval kapcsolatos bizalmatlansagot jol jelzi, hogy ugyanekkor elfogadtak,
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hogy ,kincstarnokkd becsiiletes embert kell tenni, aki a kirdlyi jovedelmeknek
gondjat viseli” (uo. 841. o.).

Az allami elszamoldsok meghamisitasa, kozmetikazasa, ha kiderilt, soha nem
vetett jo fényt az érintettekre, és sulyos gondokat jelzett az allami vagyon megérzé-
sét, a koltségvetési helyzet stabilitasat illetGen. A koltségvetési szabdlyok terjedésével
viszont még nagyobbad vélt a tét. Még a leglazabb koltségvetési szabalyok is tartalmaz-
nak valamilyen szankciét. Ha nincs is formalis biintetés, de a szabalyoktol valo elté-
résnek komoly reputdcids, politikai vagy éppen piaci kovetkezményei lehetnek. Ha
van koltségvetési szabaly, akkor mérésre is sziikség van. Kellenek mutatok, amelyek
viszonyitasi alapul szolgédlhatnak a koltségvetési fegyelem értékelésénél. Leggyakrab-
ban a deficit- és ad6ssagszabalyokat alkalmazzak (Irwin [2015] 5. 0.).”

A mutatok kovetése, értelmezése korantsem egyszert feladat. A kormanyzati
szamvitel kialakitasa is szamtalan kérdést vet fel. Az elszamolasok bonyolultsagat jol
mutatja, hogy az IMF két szakért6je altal 1993-ban szerkesztett konyvben a szerzék
389 oldalon keresztiil targyaljak a deficit mérésének és mas fontos dllami mutatok
értelmezésének a kérdéseit (Blejer—-Cheasty [1993]). A mért mutatok és a tényleges
kozgazdasagi helyzet kozott sokszor lehet érdemi eltérés (Milesi-Feretti [2000] 2. o.).
A Blejer-Cheasty szerz6paros szerkesztette konyv és a Kopits—Craig [1998] tanulmany
is b6ven tartalmaz erre példakat. Pedig ezek az 1990-es években sziiletett munkak
még a hagyomanyos szemléletet kovették, és nem kérddjelezték meg az allami elsza-
molasok pénzforgalmi (cash flow) alapu elszamoldsait.

Az allami és az tizleti szféra eltéré elszamolasi megkozelitését sokan biraltak mar,
javasolva az eredményszemlélett elszamolasok bevezetését az allamhdaztartasban
(Irwin [2015] 20. o.).

Az tizleti szféraban régdta magatol értet6dod az eredményszemléleti (accrual) kony-
velés alkalmazdsa a magannyugdijalapoknal is. Ennek hasznalata szamos hagyoma-
nyos tigyeskedés lehet6ségét kiiszoboli ki. Az elmult évtizedek néhany nagy botranya
(példaul Enron, Worldcom, AIG, Lehman Brothers) jol mutatja, hogy ezt a konyvelést
is meg lehet hamisitani. Nyugodtan kijelenthetd, hogy az eredményszemlélet(i elsza-
molasok alkalmazasa sem jelent garanciat arra, hogy soha tobbé nem keriilhet sor az
allami elszamolasok manipulaciojara.

Habar az eredményszemléletti megkozelités egyre tobb eleme elterjedt, a min-
denre kiterjedd, teljes bevezetését még sok orszag nem vallalta, de mar legalabb 57
orszag részben vagy egészben alkalmazza a koltségvetési elszamolasaiban (Irwin
[2015] 5. 0.). Az EU vonatkoz6 szabalyai is tartalmazzak ezeket az elveket, de min-
denre kiterjedéen, kotelezd érvénnyel nem vezették be. Rengeteg vita volt ebben a
kérdésben, de a dontéshozdk nem kivantak szembenézni az 4j szemlélet néhany
»>mellékhatasaval”. A jovébeli nyugdij-kotelezettségek példaul azonnal bekeriilnének
a statisztikailag kimutatott 4llamaddssagba. Az EU joléti allamainak az dllamadds-
sadg-mutatdja az 4tallas pillanataban 60 szazalékrol 280 szazalékra, a deficit pedig 10
szazalék folé ugrana fel (Oksanen [2004] 22. o0.).

* A cikkben allamadéssagon a brutté allamadéssagot értem.
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»Konyvelési terminologiaval élve, a nemzeti szdmlaknal a vallalatoknal hasznalt elve-
ket kovetve, az allami nyugdijaknal is ki kellene mutatni a nyugdijjogosultsagokat mint
elhatarolast, ahelyett hogy megvarnank a tényleges nyugdijkifizetést, és csak akkor jelen-
nének meg ezek a tételek a koltségvetési elszamoldsokban. Ezzel 6sszhangban az dllami
nyugdijrendszerbe fizetett jarulékoknak a nyugdijkotelezettség értékét kellene novelnitik
- az érintett személyek szempontjabol ez egy eszkozként lenne kimutatva —, és pénziigyi
tranzakcidként kellene regisztralni éket, a tényleges kifizetést pedig a kormdnyzati tar-
tozds csokkentéseként kellene kezelni. Ez a megoldas ellentétes lenne a jelenlegi SNA/
ESA kezeléssel, ahol az allami nyugdij-kételezettségek nincsenek regisztralva a jarulékok
kormdnyzati bevételeknél (a tarsadalombiztositasi jarulék sor), mig a nyugdijak a transz-
ferfizetések kozott jelennek meg.” (Oksanen [2004] 3-4. 0.)

A koltségvetési politika hosszu tavu fenntarthatdsaganak értékelése a mai komp-
lex szervezetd, feladatu allamok szamadra kiillonosen nehéz. Ahogyan a fentiekben
lathattuk, még a legalapvet6bb mutatok mérése sem egyszert (deficit, allamados-
sag). Csak a legfontosabb mutatok kiszamolasanak kézikonyve az EU-ban 450
oldal (Eurostat [2016]). Taldn nem tulzds az allami elszamoladsok kérdéskorét ma
mar kilon tudomanyagnak mindésiteni. De egy olyan Osszetett szervezet, mint a
modern allam, elszdmolasai sziikségképpen bonyolultak. Ennek kovetkeztében
jelent6s a veszélye, hogy néhany statisztikuson kiviil ma mdr szinte senki nem latja
at az allam valos pénziigyi helyzetét.

Még nehezebb, ha a tényleges kozgazdasagi értékelés, a hosszu tavi fenntarthatdsag
teriiletére tévediink. Milyen kotelezettségekkel kell szembenézniink a nyugdijrend-
szer, az eloregedé tarsadalom egészségiigyi kiaddsai miatt? Mibe keriil egy haboru
utan a veteranok egészségligyi ellatasa? Irwin utal ra, hogy Stiglitz-Bilmes [2008] sze-
rint az amerikai kormany stlyosan alabecsiili az iraki haborua koltségeit, mert nem
veszi figyelembe a veteranok ellatasanak koltségeit. Szamos orszagban még az dllami
alkalmazottak szamara érvényes nyugdijigéreteket sem adjak hozza az dllamadossag-
szamokhoz. Ne is beszéljiink a nagy allami - a tdrsadalom nagy részére kiterjedd -
nyugdijrendszerekrdl (Irwin [2015] 22. 0., Oksanen [2004] 4. o.).

Ezen problémakat felismervén, nem véletlen, hogy a nagy nemzetkozi szerve-
zetek kutatasokkal, publikacidkkal igyekeznek a koltségvetési politika és ezen
beliil a nyugdijrendszer fenntarthatésagat elemezni. Az IMF egyik tanulménya
az allami vagyon mérésénél példdul a piaci logika alapjan tesz kisérletet az dllam
mérlegének értékelésére (IMF [2016] 32. o.), illetve a strukturdlis koltségvetési
indikatorok kozott a hosszu tava nyugdij- és egészségiigyi kiadasokat igyekeznek
szamszertsiteni (uo. 85-87. 0.). Az OECD legaldbb 2005 6ta publikalja a nyug-
dijrendszereket értékeld tanulmanyat Pensions at a glance cimen (OECD [2005],
[2007], [2009], [2011], [2013], [2015], [2017]). Az EU is haromévente nyilvanos-
sagra hozza sajat kutatasat a nyugdijrendszerekrél, beszédes cimmel: Ageing
report (EC [2009], [20124], [2015]).” De ezenkiviil is vannak 6tletek, hogy miként
lehetne mérni az allam pénziigyi helyzetét.

® Ezek a jelentések az egészségiigy, a tartds dpolds, az oktatds és a munkanélkiili-elldtdsok fenntart-
hatosagat is elemzik.
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Easterly szerint ,,sokkal megfelel6bb mddszer lenne a deficit mérésére, ha a kozszféra
Osszes eszkozének és kotelezettségének kiilonbségét vagy a nettd vagyondnak valtozasat
mérnénk” (Easterly [1999] 2. 0.). Elméletileg megkérddjelezhetetlen, hogy hasonléan az
tizleti szervezetekhez, az allamnal is a vagyon valtozdsa mutatna a legjobban az allam
tényleges gazdasagi helyzetét. A méretnek azért ebben az esetben bizony van jelent6-
sége. A legnagyobb vallalatok vagyona is valamilyen szinten forgalomképes, még ha
a mérlegben jelent6s részben nehezen értékelhetd természeti eréforrasok vagy éppen
szellemi termékek jogai is vannak. Az allamnak gyakran vannak olyan vagyontargyai,
amelyek egyszertien nem forgalomképesek, vagy szinte megbecsiilhetetlen az értékiik.
Mennyi a diszkontalt cash flow (discounted cash flow, DCF) alapt értéke az addztatési
jognak, a pénzkibocsatds monopdliumanak, és hosszan lehetne még sorolni a példakat.

A koltségvetési szabalyok bevezetése egyuttal a kisértést is megteremti a szabalyok meg-
kertilésére. Raadasul minél bonyolultabb médon probaljuk értékelni az allam pénziigyi
helyzetét, annal konnyebb beleesni a kisértés csapdajaba, mondvan: ,ugyse latja at senki
az allamhadztartas helyzetét. Egy kis kozmetikazas (window dressing) siman belefér. Nem
fogjak észrevenni, és kevesebb megszoritassal, addemeléssel is hozzuk a sziikséges szamo-
kat. Megnyugodhat az IMF, az EU, az OECD, a piaci elemzdk, az ellenzék, az adofizetok.
Az a néhany tizednyi, fél szazaléknyi tulzott deficit a GDP-hez képest meg tigyse fogja
felboritani a koltségvetést, a folyo fizetési mérleget, az allampapirpiacot.”

Ismerds mondat. A kormanyzati szinfalak mogott a vilag barmely tajan elhan-
gozhatnanak ezek. Lehet, hogy érdemes lenne a filmekbdl ismert szokdsos ,,fel-
mentést” nekem is leszogezni: ,barmilyen valds szerepl6vel valé hasonldésag kiza-
rolag a véletlen mtve.”

A gyanakvas indokolt. Reischmann kutatasa a valasztasi ciklusokkal 6sszefiiggésben
a deficit és az dllamadodssag valtozasa kozotti eltérésre talalt kapcsolatot, bar a legna-
gyobb deficiten kiviili dllamaddssag-novekedés a pénziigyi valsag idejére esett, amikor
a bankok mentését kellett megoldani (Reischmann [2015] 18. 0.). A legtobb orszagban a
bankmentd technikak kozvetleniil novelték meg az dllamaddssagot, néhany orszagban
dramai novekedést okozva (példdul Irorszag vagy Szlovénia).

Milesi-Feretti [2000] pedig vilagosan sorolja fel a koltségvetési machinaciok egyéb-
ként nyilvanval6 hatranyait.

- A tényleges hiany nagyobb a kimutatottnal, annak minden makrogazdasagi
kovetkezményével. A gond az, hogy habar kotetnyi irodalom lelhetd fel a koltségve-
tési politika hatdsainak elemzésérél, de egyel6re nincs és jé eséllyel soha nem is lesz
egy olyan magikus képlet, amelynek a segitségével meg lehetne tized szazalékra mon-
dani, hogy mekkora az a hidny, addssag, aminél mar egy eurdval nagyobb is vészes
meértékben boritja fel a gazdasagpolitikai egyensulyt.

- Lebukas esetén komoly reputdcids koltségek mertilhetnek fel. A bizalom megin-
gasa sulyos tobbletkoltségekkel jarhat az allamaddssag finanszirozasaban.

- A manipuldci6 olyan torzitdsokat okozhat, amelyek nem indokolhato tobblet-
koltségekkel jarnak. (Milesi-Feretti [2000] 4. o0.)

A gorog addssagszamok manipulalasa érdekében kotott devizavalsag-iigyleteknek olyan
koltségei lehettek, amelyek egyébként soha nem meriiltek volna fel. A Goldman Sachs is
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nyilvan jol keresett ezekkel a tranzakciokkal. Vagy egy masik kedvenc eszkoz, a ,,koz- és
magéanszféra egyiittmikodése” (Public Private Partnership, PPP), amelynek sordn nagyon
gyakran az allam sokkal rosszabb finanszirozasi feltételek mellett fizeti a szdmlat, mint
ha sajat kotvénykibocsatasabol finanszirozna az adott beruhdzast. Az dllam mint a leg-
jobb mindsitésti adds elvileg barmely piaci szereplénél olcsobban tudja magét finanszi-
rozni. Nagyon komoly operativ hatékonysagjavulast kell a PPP-s cégnek felmutatni a szo-
kasos allami miikodéshez képest, hogy ezt a finanszirozasi koltséget ellenstlyozni tudja
ugy, hogy még neki is maradjon profitja.

Milesi-Feretti és Irwin kutatasa is azt igazolja, hogy a koltségvetési manipuldciok
elkeriilését a lehetd legnagyobb mértéki transzparencia szolgalja (Milesi-Feretti
[2000] 18. o., Irwin [2015] 19-20. 0.). Bar a fentiekben a bonyolult 4llam bonyolult
elszamolasainak szinte lehetetlen kovetésére utaltam, de az biztos, hogy a legkony-
nyebb az egyébként sem transzparens kozegben triikkozni.

A koltségvetési szabalyok mérésének nehézségét illetéen ugy gondolom, hogy a
nemzeti és a nemzetkozi szervezeteknél is komoly munka folyt az elmult 10-15 évben.
Ennek kovetkezménye, hogy rendszeresen jelennek meg elemzések a nyugdijrendszer
fenntarthatdsagardl és mas elemzések a koltségvetési politika értékelésérdl. Talan nem
véletlen, hogy az EU-ban még a valsag legkritikusabb pillanataiban sem meriilt fel
hasonlé manipulaciok gyandja, mint amilyeneket a kordbban bemutatott eurdéévezeti
csatlakozds feltételeinek érdekében bevallaltak. Azt azonban nagy batorsag lenne kije-
lenteni, hogy a koltségvetési adatok manipulédlasanak kora lejart.

Ebben a témdaban még egy szempontra kell kiilon kitérni. A hossza tavua koltség-
vetési helyzet értékelése, kiilonosen az eloregedd tarsadalmakban, a nyugdijrendszer
finanszirozhatésdganak vizsgilata nélkiil értelmezhetetlen.” A nyugdijrendszerek
hianydnak robbandsa csak id6 kérdése, és a demogratiai folyamatokat sem lehet rovid
tavon gyokeresen megforditani.

Easterly mar tobb mint 15 éve jelezte, hogy az EU-orszdgokban az implicit nyug-
dijaddéssag a GDP 18-153 szazaléka kozott mozoghat, és ez a szam nem rontja a hiva-
talos allamadossag-statisztikakat (Easterly [1999] 22. 0.) A téma fontossagat jelzi,
hogy az IMF 2001-ben nyilvanos vitat inditott a nyugdijrendszerekkel kapcsolatos
elszamoldasi kérdésekrél (Oksanen [2004] 3. 0.). Az elmult 15 évben azonban nem t6r-
tént attorés ebben a kérdésben, bar az ESA 2010-es szabdlya, valoszintileg a magyar
fejlemények miatt is, hatalyba léptetett 0j szabalyokat. Késbb erre a kérdéskorre
még részletesebben kitérek.

A France Telekom és az osztrak Postsparkasse korabban mar emlitett példa-
janak az volt a szépsége, hogy az dllam atvett olyan kotelezettségeket, amelyeket
korabban semmilyen hivatalos dllamadéssagszamban nem kellett feltiintetni, de
az atvételért kapott egyszeri bevétel javitotta az allamhaztartds hianyat. Oksanen
utal ra, hogy a forditott valtozat, azaz a nyugdijrendszer privatizaldsa is elszamolasi

* Egy fiatal tirsadalomban a feloszté-kirové nyugdijrendszer akdr évtizedekig jelentdsen javit-
hatja az dllamhdaztartas finanszirozasi helyzetét, hiszen a nagy tomeg( fiatal munkavallalé nyug-
dijjarulék-jellegti befizetéseit a kis létszamu nyugdijasok kozott kell szétosztani, és ez akdr komoly
koltségvetési tobbletet is eredményezhet (Easterly [1999] 22. o.). Eurdpdban azonban ettél a ,ve-
szélyt6l” nem kell tartani.
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ellentmondasokat okoz. Az allami bevétel kiesése azonnal noveli a koltségvetés kimu-
tatott hidnyat, mig a megtakaritasok csak hosszu tavon, akar évtizedek multan jelent-
keznek (Oksanen [2004] 4. 0.). Ha a koltségvetés implicit adossagat nem mutatjak ki,
akkor logikus médon ennek a csokkenése sem jelenik meg a koltségvetési szabalyok
mérését szolgald hivatalos elszamolasokban.

E vita és ennek szabdlyozasi kovetkezményei mar szorosan kotédnek a magyar
magannyugdijpénztarak iigyéhez, részleteit a késébbieken mutatom be.

A nyugdijrendszerek mtikodésének a kozvéleményben sajnos nem eléggé tudato-
sult eleme a massziv generaciok kozotti ujraelosztas lehetésége. Az eloreged6 tarsa-
dalmakban kiilonosen nehéz az aktuariusi semlegesség kovetelményét teljesiteni.
Aktudriusi semlegesség érvényesiilésekor az egyes generaciok kozott nincs sem-
milyen ujraelosztas. Egyik generacié sem nyertese vagy vesztese a nyugdijrendszer
miukodésének. Ennek a megkozelitésnek a legegyszeriibb megoldasa az lehetne, ha
minden generdci6 a sajat maga altal felhalmozott megtakaritasokbol finanszirozna
a sajat nyugdijat. Egy tiszta felosztd-kirovo (pay-as-you-go) nyugdijrendszer pedig
nem egyeztetheté Ossze az aktuariusi semlegességgel (Beetsma-Oksanen [2007]
48. 0.). Kérdés, hogy mindendron biztositani kell-e az aktudriusi semlegességet,
vagy ennek valamilyen mértéke a tdrsadalom szamara tobbleteldnyokkel jar. De
az is lehet, hogy az aktudriusi semlegességhez valé eljutds jarna olyan konfliktu-
sokkal, amelyek politikailag és tarsadalmilag sem vallalhatok. Ebben a vitaban — a
késébbiekben bemutatott okok miatt - az EU-ban abszurd moédon donté szerepe
van az elszamolasi szabalyoknak.

A tovabbiakban, miel6tt bemutatnam a magyar magannyugdijpénztarakkal kap-
csolatos elszamolasi kérdéseket, attekintem a rendszer kialakulasanak és megsztiné-
sének fobb dllomasait.

A magyar magannyugdijpénztarak kalandos torténete

»Felel6tlenség azzal riogatni a politikusokat
és a kozvéleményt, hogy a jovében majd nem
lesz elég kereséképes koru, aki eltartsa azt a
sok oreget.” (Augusztinovics [2005] 429. o.)

Az alabbi osszefoglaldval féleg a kovetkezOkben elmondottakat szeretném felvezetni.
Nem kivdnok a nyugdijrendszer torténetének részletes elemzésébe bocsatkozni. Ez mesz-
sze meghaladna ennek a tanulmanynak a kereteit, és a témanak raadasul vannak nalam
avatottabb szakért6i, akiknek a munkai eligazitast adhatnak az érdekl6dé olvasoknak
(példaul Matits Agnes, Gal Rébert Ivdn, Simonovits Andras), a Kozgazdasagi Szemle
2015 decemberében tematikus szamot is szentelt a témdnak.

A magyar nyugdijrendszer mdr a rendszervaltaskor is stulyos problémakkal kiiz-
dott. Csak néhany a legfontosabbak koziil. Az altalanos nyugdijkorhatar a néknél 55,
a férfiaknal 60 év volt, de a szamos korai nyugdijba vonulasi lehet6ség (példaul fegy-
veresek, banyaszok) miatt az effektiv korhatar még ennél is joval alacsonyabb volt.
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A demografiai elérejelzések mar ekkor is mutattak, hogy a népesség eloregedése a
kovetkezd évtizedekben elkeriilhetetlen.’

A témank szempontjabol egyik els6 fontos fejlemény, hogy az Orszaggytilés 1993-
ban lehetvé tette 6nkéntes kolcsonos biztosité pénztarak létrehozasat az egész-
ségbiztositas és a nyugdijbiztositas teriiletén (1993. évi XCVI. torvény). Az allam
a szabdlyozasi és feliigyeleti hatteret adta, adokedvezményt biztositott, de a rend-
szer maganalapon, 6nkéntes formaban mikodott. A kovetkezd par évben szamos
onkéntes pénztar alakult, és elsésorban a munkahelyi 6sztonz6k hatdsara a mun-
kavallalok jelentds része tagga valt.

A nyugdijreform halaszthatatlansaga a kilencvenes évek kozepén vilagossa valt,
és 1994-1997 kozott, rengeteg szakmai vita utan sor is kertilt rd. A reform egyes ele-
mei az allami feloszté-kirové rendszer fenntarthatésagat céloztak (korhatdremelés,
svéjci indexdlds® bevezetése stb.). A reform emblematikus része azonban a kotelezd
magannyugdijpénztarak bevezetése volt (1997. évi LXXXIL. torvény). Egert Baldzs
tanulmanya jol foglalja 6ssze az akkori gondolkodast.

»A 16 elény a szolgaltatasokkal meghatarozott (defined benefit) rendszer atalakitésa
befizetésekkel meghatdrozott (defined contribution) rendszerré. Ez azaltal javitja a
munkara vald 6sztonzést a gazdasagban, hogy a nyugdijak a ténylegesen befizetett
nyugdijjaruléktol fuggnek. A masodik maganpillér bevezetésérdl azt gondoltak, hogy
az egész nyugdijrendszer fenntarthatésagat javitja, amelyet egyébként az eloregedés
veszélye jellemez. A masodik maganpillér ezenttl diverzifikdlhatja azt a kockazatot,
amelyet a befektetési dontések és a politikai beavatkozasok okozhatnak, és megnovelhe-
tik az allampolgarok tudatossagat az dngondoskodas sziikségessége érdekében. Végeze-
til, a magdnnyugdijpillér elésegitheti a hosszu tava gazdasagi novekedést azaltal, hogy
batorithatja a hosszt tavu megtakaritdsokat és igy a befektetéseket, és javitja a meg-
takaritasi és befektetési dontések elosztasi hatékonysdgat. A magannyugdijpénztarak
szintén hozzajarulhatnak a magasabb gazdasagi novekedéshez a tékepiacok fejlédésén
keresztiil, ami javithatja a tékepiac szabalyozasat, transzparencidjat és infrastrukta-
rajat (elszamoldsi rendszerek és kereskedési platformok), kikényszerithet jobb valla-
latvezetési standardokat, és lecsokkentheti az arvolatilitast a hosszu tava befektetési
dontéseken keresztiil (Simonovits [2011a], Velculescu [2011]).

A tékefedezeti magannyugdijrendszerekkel szembeni kritikak hangstlyozzak,
hogy a munkara valé 6sztonzést és a jovedelembevallas mértékét gyengitheti, ha a
masodik pillér csak egy kis részét biztositja a végs6 nyugdijkifizetéseknek. Tovabba
a magannyugdijpénztarak csak csekély diverzifikaciot biztosithatnak, ha a pénziigyi

® A rendszervaltaskori gazdasigi visszaesés csak még jobban stilyosbitotta a helyzetet. Az allami
vallalatok jo része elveszitette hagyomanyos KGST-piacait, és az uj feltételek mellett verseny- és élet-
képtelennek bizonyult. A korabbi, a szocializmusra jellemz8 mdédon, mesterségesen fenntartott ,tel-
jes” foglalkoztatds néhdny év alatt megsziint, és a foglalkoztatdsi réta az egyik legrosszabb lett Eur6pé-
ban. A korabbi liberalis rokkantnyugdijazasi gyakorlat tomegessé valt azok korében, akik elvesztették
a munkajukat, és esélyiik sem lett volna mashol 4lldst talalni. A két tényez8 miatt egyrészt csdkkent a
jarulékfizet6k szdma, masrészt a nyugdijkiaddsok is novekedtek. Mindezeket tudomasul véve a 90-es
években folyamatos szakmai vitdk zajlottak a nyugdijrendszer j6v6jérél.

*Jellemzd, hogy Augusztinovics Maria 2005-ben még a svajci indexaldsnak a nyugdijasok szdméara
kedvezdtlen hatdsait birdlta (Augusztinovics [2005] 442. o.). Néhany évvel kés6bb, a valsag bekovet-
keztével mér ez is finanszirozhatatlannak bizonyult, és 4talltak az inflacidkovetésre.
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piacok hozamai és a bérnévekedés szorosan egyiitt mozognak, és nem tudjak éket meg-
6vni az dllami beavatkozasoktol. A diverzifikdcié nem fog mikédni, ha az eszkozara-
kat a népesség eloregedése befolydsolja (Takdts [2010]). Végezetill a magannyugdijpillér
kiszorithatja az onkéntes megtakaritdsokat.” (Egert [2012] 6-7. 0.)

A rendszer elinditasat megkonnyitette, hogy akkor mar évek 6ta miikodott az
onkéntes pénztari rendszer, amelynek a személyi és targyi infrastruktdraja és gya-
korlata eldsegitette az Gj kotelezé nyugdijpénztarak felallitasat. Az 1998-as indulas-
kor a munkavallalok szabadon donthettek, hogy maradnak a tisztan dllami rend-
szerben, vagy belépnek a magannyugdijpénztarak valamelyikébe. A palyakezd6k-
nek mar kotelezden be kellett épniiitk egy magannyugdijpénztarba. A tagok jovébeli
nyugdijabol 25-35 szdzalékot a magannyugdijpénztaraknak kellett volna biztosita-
niuk. Az akkori szdmitasok alapjan a 40 év alatti munkavallaloknak érhette meg
még belépni, de a varakozasokat meghaladd szdmban csatlakoztak idésebbek is a
magannyugdijpénztarakhoz.

A tagok létszama mar 1999-ben kétmillio felett volt, és 2010-re meghaladta a harom-
milliét (T/10554. szdmu torvényjavaslat a Magyar Koztarsasag 2010. évi koltségvetésé-
r6l, Fejezeti kotetek/Nyugdijbiztositasi alap/Mellékletek 3. tablazat). A tervek szerint a
magannyugdijpénztarakba befizetend§ jarulék mértéke az 1998-2000 kozotti harom-
éves atmenet alatt 6 szazalékrol 8 szazalékra emelkedett volna. A reform el6készitésekor
egyértelm volt, hogy a kiesé jarulék folyamatosan noveli majd a kimutatott koltségve-
tési hianyt, de amikor a pénztarak elkezdenek majd nyugdijat fizetni — ugyan csak évti-
zedek mulva —, mérséklédnek a koltségvetés terhei. Miutan makroszinten egyértelmu
volt, hogy a pénztarakban felhalmoz6dé vagyon egyfajta ,kényszer’-megtakaritast
jelent, ezért ennek nem lehetett destabilizalé hatasa sem a bels6, sem a kiils6 egyen-
stlyra. A kimutatott hianyt pedig akkoriban nem 6vezte még olyan fetisisztikus tisz-
telet, mint manapsag. Az EU-csatlakozas is messze volt, és 1997-1998 tajan az 1995-6s
stabilizaciés program miatt a koltségvetés dllapota is stabilnak tiint.

A szakmai vitakban ezért kiillonosebben nem foglalkoztak a dontéshozok az ext-
rahidny kérdésével. Ezt egyfajta specidlis tételnek tekintették, amelyet majd kor-
rigalo tételként mindig levonunk a hivatalos hianyszdmokbdl, amikor az EU-val,
az IMF-fel vagy éppen piaci elemzékkel targyalnak. Emellett a gazdasagpolitika-
ért felel6sek gondolkodasaban benne volt az ,éheztesd ki a vadallatot” (starve the
beast) szemlélete is. C. Romer és D. H. Romer tanulmanya az adécsokkentések-
nek a koltségvetési kiaddsokra, hidnyra valé hatasat vizsgalta szdimos orszagban.
Kikényszerithet6k-e adocsokkentésekkel kiadascsokkentések? Az eredmények nem
mutattak ki, hogy ez a taktika egyértelmiien miikddne (Romer-Romer [2007] 46. 0.).
A 2000-es évek magyar tapasztalatai alapjan nalunk ez a remény kiillonosen nem
valt be. A cikk témdjahoz szorosan nem kotddik, de a 2000-es évek laza koltség-
vetési politikdja, az MNB tudatos devizatartalék-csokkentése oda vezetett, hogy a
2008-as pénziigyi valsag soran az els6k kozott kellett a nemzetkozi szervezetekhez
fordulnunk. A megel6z6 évek koltségvetési hidnyai és a devizatartalék feltoltése
miatti allamadéssag-névekedés mind hozzajarult, hogy 2010-ben a GDP 80 szaza-
léka felett mozgott az allamaddssag aranya, ami kiillonosen egy bizonytalan nem-
zetkozi kornyezetben jelentett komoly kihivast.
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A magannyugdijpénztarak miikodését kezdettdl némi ellenszenv 6vezte az akkori
ellenzék részérél, és az eredetileg meghirdetett rendszert is tobbszor ,,megpiszkal-
tak” a kovetkez6 kormdnyok. Az 1998-ban hatalomra keriilt 4j kormany egyik elsé
lépéseként 6 szazalékon befagyasztotta a magannyugdijpénztari jarulékkulcsot, ami
azért jelentésen megvaltoztatta az egyes tagok varhatd pozicidit. Egyes akkori plety-
kak szerint az egész rendszer felszamolasat is fontolgatta a miniszterelnok, de ez végiil
is komolyan nem meriilt fel. Az ezt kéveté kormany 2002 utan 2004-re felemelte a
jarulék mértékét az eredetileg tervezett 8 szazalékos szintre.

A koltségvetési egyenleg javitasanak szandékatol nem fuggetleniil a 2009. évi LXXVIL
torvény ezért lehet6vé tette, hogy azok, akik nyilvanvaléan rossz dontést hoztak a
magannyugdijpénztarba vald belépéssel, korrigalhassak dontésiiket, és egy atmeneti
ideig visszaléphessenek az dllami rendszerbe.” Ha az egész rendszer létszdméhoz képest
nem is tul sokan, de azért tobb tizezren visszaléptek, és ez a magannyugdijpénztari
vagyon visszakeriilt az allami nyugdijrendszerbe, javitva az akkori koltségvetés kimu-
tatott egyenlegét. Senki sem gondolta akkor, hogy ez a koltségvetés méretéhez képest
elhanyagolhat6 hatasu elszamolasi precedens (a GDP 0,1 szazaléka 2009-ben, 0,2 sza-
zaléka 2010-ben) késébb majd milyen kovetkezményekkel jar.

A 2010-es kormanyvaltasra, a 2008-as valsag kezdete utan két évvel, mar egy gyo-
keresen Uj gazdasagi kérnyezetben keriilt sor.’ Az ij kormany, nem realizélva a meg-
valtozott nemzetkozi hangulatot, 2010 nyaran a koltségvetési hiany novelésére kért
lehetGséget Briisszelben, de a koltségvetési fegyelem eszméjének ujboli el6térbe kerii-
lése miatt a kérés nem talélt nyitott fillekre. Ezt kovetéen augusztusban a magyar kor-
many nyolc mésik orszaggal egyiitt kérte az EU-t6l a magannyugdijrendszerek altal
okozott koltségvetési hianyok figyelembevételét a koltségvetési hidny szamitdsanal,
de az EU ezt a kérést is elutasitotta. A magyar kormdany informalisan jelezte, hogy
ennek a masodik pillér felszamolasa lehet a kovetkezménye, de ugy tiinik, hogy vagy
nem vették komolyan az iizenetet, vagy nem tekintették fontosnak.’

Az események ezek utdn varatlan fordulatot vettek. A kormany nagyon komoly
kommunikacids offenzivaba kezdett. Eltlint pénzekrdl, a nyugdijak megmentésé-
rél, a pénztarak miatti megszoritasok sziikségességérol beszélt. Néhany kormany-
zati nyilatkozatot kovetden a kormdny és egy parlamenti képvisel6 oktdber kozepén

7 Ennek egyik f6 magyarazata, hogy az 1998-as belépésnél a pénztari tagok lemondtak a korabbi
nyugdijjogosultsdguk 25 szazalékardl. Emiatt a 40, de f8leg az 50 éves kor felett belépSk egyértelmiien
rosszul jarhattak.

® A valsag kitorése utani 1-1,5 évben a koltségvetési és monetaris hatésagok minden létezé eszkozt
bevetettek a valsag tovdbbi mélyiilésének megakadalyozasara. Az Eurdpai Bizottsag is 6sztonozte a tag-
orszagokat, hogy koltségvetési kiadasokon keresztil timogassak a gazdasagokat stabilitdsi és novekedési
egyezmény nyujtotta rugalmassag keretében (EC [2008] 2. 0.). A jegybankok irdatlan mennyiségt pénzt
pumpdltak elsdsorban a megroggyant bankokba, hogy fenntartsdk a bankrendszer miikod6képességét.
A kormanyok pedig nem sokat torédtek Maastrichttal, a talzottdeficit-eljardssal és egyéb koltségvetési
szabalyokkal. Gond nélkiil novelték a koltségvetési hidnyt és az dllamadossdgot. 2009 végére azonban
eszkaldlodott a gorog helyzet, és az EU vezetése — élén a németekkel — behuizta a féket. Latszott, hogy a
gorog helyzet is alig kezelhetd, de ha nem tudnak gatat szabni néhdny orszdg tovabbi eladdésoddsanak
(példaul Spanyolorszag, Olaszorszag, Portugalia), akkor az eur66vezet is felrobbanhat.

® Ezt az informéciét egy akkori EU-tisztvisel6tSl kaptam, aki a témaval foglalkozé miniszteri, f6-
biztosi szintii talalkozdn vett részt.
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benyujtott egy-egy torvényjavaslatot, amelyeket mintegy két hét alatt el is fogadott
a parlament. Ez alapjan 14 honapra felfiiggesztették a jarulékbefizetéseket a magan-
nyugdijpénztarba, és ezt az dsszeget ,atmenetileg” az allami nyugdijalaphoz iranyi-
tottak at. Emellett ismét megnyitottdk az allami rendszerbe val6 korlatozas nélkiili
visszalépés lehetGségét (2010. évi C. és CI. torvények).

Az idevago torvényjavaslat altalanos indoklasa a kovetkezdéket tartalmazta: ,Az idei évi
3,8%-0s hidnycél tartdsa csak kormanyzati intézkedések révén lehetséges. Mivel a Kor-
many ezt a lakossag életszinvonaldnak csokkentése nélkiil kivanja elérni, olyan megol-
désokat kell talalni, amelyek mindkét céllal 6sszhangban vannak. A javasolt intézkedés
javitja a koltségvetés pénzforgalmi és ESA-hidnyét, és nem jar az életszinvonal csokke-
nésével, tovabbd nem okoz érdemi adminisztriciés tehernévekedést.” (T/1378. szdmu
térvényjavaslat.) Banai-Palotai [2018] ugyancsak a megszoritasok nélkiili koltségve-
tési stabilizaciot hangsulyozza (2. 0.). A tanulmany szorosan vett témdjan kiviili kérdés,
hogy a magyar politikai kulttiradban az 1995-6s Bokros-csomag utani 1998-as vélasztasi
bukasbdl a politikai er6k nagy része azt a kovetkeztetést vonta le, hogy barmit csinalsz,
ugy kell eladni, mintha az nem lenne megszoritas. Az el6bb idézett cikk is a 2006-os,
2009-es intézkedéseket a sikertelen megszoritasok politikdjaként jellemezte, bar ezeket
a megszoritasokat a 2010-ben hatalomra keriilt kormany szinte kivétel nélkiil hatalyban
tartotta. A 2010 utdni megszorito intézkedések koziil egy gyors illusztrativ felsorolds:

— afaemelés,

- kiilonaddk bevezetése (ezek egy részénél teljesen egyértelmi, hogy a terheket atha-
ritjak a lakossagi fogyasztokra, példdul a banki tranzakcios ado),

- az szja adomentes savban valo bevezetése,

- a korai nyugdijazasi rendszerek szigoritasa,

- arokkantositasi gyakorlat szigoritasa,

- harommillié maganpénztari tag vagyonanak ,atvétele” a jov6beni dllaminyugdij-
igéretek fejében.

Félreértések elkeriilése érdekében, nem gondolom, hogy lehet egy koltségvetési konszoli-
dacidt csak Pareto-optimalis intézkedésekkel végrehajtani, és nem akarom megkérdéje-
lezni a lakossagi jovedelmek novelését szolgald intézkedések 1étét. Ezzel a megjegyzéssel
csak a kommunikacié abszurd gyakorlatara szerettem volna utalni.

Még meg sem szaradt a november 2-an kihirdetett torvényeken a tinta, amikor novem-
ber 26-an a kormany benyujtotta a magannyugdijpénztari rendszert halalra itél6 tor-
vényjavaslatot, amelyet a parlamenti elfogadds utan, december 22-én hirdettek ki.

»Az embereknek két hénapjuk volt 2011 janudrjaig eldonteni, hogy maradnak-e a masodik
pillérben, vagy alapértelmezett opcidként automatikusan visszakeriilnek az elsé pillérbe.
A maradas melletti ellen6sztonzék nagyon erések voltak. Azok szamara, akik a maradds
mellett dontéttek, a munkavallaléi jarulék megemelkedett a bruttd bér 8 szazalékarol 10
szazalékara, és egyuttal elveszitették volna az 9sszes jogosultsagukat, hogy nyugdijat kap-
janak az els6 pillérbél a 2011 utani jarulékbefizetéseik utan. Ennek eredményeképpen a
biztositottaknak csak 3 szdzaléka és a vagyonnak csak a 10 szdzaléka maradt a masodik
pillérben. Azaltal, hogy a masodik pillér tagjainak 97 szazaléka elhagyta a rendszert, a
kormany gyakorlatilag allamositotta a magannyugdijpénztérak vagyonat. Némi kompen-
zéacioként azt ajanlottak, hogy egyszeri készpénzkifizetésként az elsé pillérbe visszatérok
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megkapjak a tagsagi éveik alatt felhalmozddott nyugdijvagyonuk realhozamét. Az utols6
szoget a masodik pillér koporsdjaba az a dontés itdtte, hogy 2011 végén véglegesen atira-
nyitottdk a kevés megmaradt tag egyéni jarulékét az elsd pillérbe.” (Egert [2012] 11. 0.)

A lebonyolitas feltételei meglehetdsen cinikusak voltak. Mindazoknak, akik semmi
valtozast nem akartak, és maradni szerettek volna a magannyugdijrendszerben,
kiilon el kellett mennitik egy hivatalba, és ott sorban allds, biirokratikus tigyinté-
zés aran sikeriilt elérnitik hogy ne torténjék veliik semmi. Bar ebben a hitiitkben
késébb csalatkozniuk kellett. Azoknak azonban, akik vissza akartak 1épni, semmi-
lyen tennival6éjuk nem volt.

A visszalépés melletti 6sztonzok is hatékonyak voltak, és a klasszikus jutalmazd-
biintetd modszereket (carrot and stick) vetették be. Az évek sordn felhalmozott
vagyon realhozamat készpénzben megkaphattak azok, akik a visszalépés mellett
dontottek, ami 6sszesen 232,4 millidrd forint volt, az akkori vart GDP mintegy 0,8
szazaléka, a felhalmozott vagyon 7 szdzaléka [2043/2017. (XII. 27.) kormdnyhataro-
zat/Altalanos indoklés, 120. o.].

A biintetés igérete volt azonban valdszintileg a hatékonyabb. A ,maradék” szamara
a kormany felemelte a munkavallalé altal fizetendé magannyugdijpénztari jarulékot
10 szazalékra, és nullara csokkentette az allami nyugdijbiztositasnak korabban fize-
tend6 2 szazalékot. Erre hivatkozva a jovore vonatkozodan a magannyugdijpénztari
tagok nem szerezhettek az allami rendszerben nyugdijjogosultsagot, azaz a jovébeni
nyugdijuk akdr 75 szazalékkal is csokkenhetett. A munkaltaté altal fizetend6 jaru-
lék (24 szazalék) tovabbra is az allami nyugdijrendszerbe folyt be. Ezzel a szaballyal
kihasznaltak az Alkotmanybirésagnak azt az évtizedes felfogasat, hogy a nyugdij-
megallapitasi szabalyokat csak az egyéni, a munkavallalo altal fizetett és fels6 limit-
tel rendelkezd jarulék szempontjabdl vizsgalta. A munkaltato 4ltal fizetett, ebben az
id6ben az egyéni nyugdijjarulékndl kozel 2,5-szer nagyobb, fels6 hatar nélkiili jaru-
lékkal (24 szézalék) ebbdl a szempontbdl nem foglalkoztak.

Az adodzas kapcsan régota folyik a vita, hogy a munkavallalé és a munkaltato altal
tizetett kozterhek kozott lehet-e, érdemes-e kiilonbséget tenni, és hogy az utébbi ter-
het ki viseli. Végiil is azért az egyértelmd, hogy a munkavallald utan teljesitik mind
a két befizetést. Jogilag ugyan a munkavallalé altal fizetett jarulékhoz volt kétve a
nyugdijjogosultsag, de korabban ennek sohasem volt jelentdsége, mert a munkaltatdi
jarulék is az allami nyugdijalapba ment. De az a szolidaritasnak valoszintleg egy elég
szélsoséges értelmezése, amikor a munkaltaté a munkavallaléja utan befizet 24 szaza-
léknyi nyugdijjarulékot az allami nyugdijrendszerbe, de az ennek fejében semmilyen
allami nyugdijra nem lesz jogosult, csak azért, mert magannyugdijpénztari tagként
a teljes egyéni jarulékot a maganpénztarba fizeti (10 szazalék). Ez annyit jelent, hogy
a 24 szazalék, fels6 hatar nélkiili munkaltatdi - allami nyugdijalapba folyo - jarulék
nem keletkeztet allaminyugdij-jogosultsagot.

Valészintileg a kormanyzat is tudta, hogy ez a szabdly nem biztos, hogy kidllna
egy alkotmdanybirdsagi probat, de nem is ez volt a 1ényeg. Az 9sztonzék miikod-
tek. A pénztartagok 97 szazaléka csendben tudomasul vette, hogy ,visszalép6-
dott” az allami rendszerbe, és magannyugdijpénztari megtakaritasai atkertiltek a
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koltségvetésbe, még ha ennek elegansabb nevet adtak is. A GDP kozel 10 szazalékat
kitevé vagyon az allamhdztartds részét képez6 Nyugdijreform és Addssagesokkentd
Alapba kertilt, és korabban soha nem latott, tobb mint 4 szazalékos szufficit keletke-
zett a koltségvetésben (Eurostat [2014b] 8. o.).

Ezen tulmenden a kormany, érezve, hogy a visszalép6k tisztaban vannak vele, hogy
konkrétan a sajat, még ha rovid tdvon nem is hozzaférhetd, 6rokolhets vagyonuktol
szabaditottak meg 6ket, még néhany latvanyos igéretet vetett be.

Harom vezetd politikus - élen a miniszterelndkkel és a frakcidvezet6vel - benyujtott
egy politikai nyilatkozattervezetet ,,a kotelezé6 magannyugdijpénztari tagok védel-
mérdl”, amit szintén elfogadtak a lényeges torvényekkel egyiitt, és kihirdettek 2010.
december 22-én.

»Az Orszaggytilés a kozel harommillié kotelez6 magdnnyugdijpénztari tag eddigi
befizetéseinek jovébeni biztonsdga érdekében kinyilvanitja, hogy:

- garantalni kell az egyéni szamlavezetés intézményét az allami nyugdijrendszerbe
atlépd, korabbi kotelez6 magannyugdijpénztari tagoknak;

- garantalni kell az allami rendszerbe atlépSknek az egyéni szamldra torténé befize-
tések értékallosagat;

- garantalni kell a kételez6 magannyugdijpénztarbol az dllami rendszerbe 4tlépbk
veszteségeinek jovairdsat;

- garantalni kell az allami rendszerbe atlépdk esetleges hozamanak adéomentességét,
ha 2011. januar 31-ig atléptek, és hozamukat kivették;

- ki kell vizsgalni a magannyugdijpénztari tagok befizetéseivel valé gazdalkodas
korilményeit.” (Orbdn és szerzdtdrsai [2010].)

A cikk kereteit mar tulfeszitené, hogy minden egyes igéret teljesiilését részletesen
értékeljem. Roviden és témoren. Azoéta sincs semmilyen egyéni szamla, ezért az
értékallosaggal sem kell foglalkozni, veszteség-jovairdsra nem kertiilt sor, és a magan-
nyugdijpénztari tagok befizetéseivel valé gazdalkodas korillményeinek vizsgalata
sem hozott megfoghat6 eredményt. A korabbi alkotmanybirdsagi gyakorlat alapjan
ugyan kétesélyes volt, hogy a munkaltatdi nyugdijjarulék befizetésére hivatkozva az
Alkotmanybirdsag alkotmanyellenesnek mindsiti a kotelezé magannyugdijpénztari
tagoktdl elvont nyugdijjogosultsagot, de varhato volt, hogy ez tigyben lesznek alkot-
manybirdsagi beadvanyok. Ennek az eljarasnak a kockazatat mérséklendd, a mun-
kaltatoi nyugdijjarulékot atnevezték szocialis hozzajarulasi adonak.

A torténet 2011 végén zarult le, amikor a , kitarté” magannyugdijpénztari tagok
10 szazalékos nyugdijjarulékat is atiranyitottak az dllamhaztartasba. Cserébe
feloldottak azt a nyilvanvaléan tarthatatlan szabalyt, hogy nem szerezhetnek az
allami nyugdijrendszerben jogosultsagot. A kormany ezzel egy éven beliil drasz-
tikusan valtoztatta meg a harommillié pénztartag évtizedekre kihat6 dontésének
feltételeit, de a lényegen ez mar nem valtoztatott. A korabbi tagok 97 szazaléka
visszakertilt az allami rendszerbe, és fel sem meriilt, hogy meg kellene engedni
az ujboli dontés lehetdségét.

Ezek utan feltehetd a kérdés, hogy a maradék, jelenleg négy magannyugdijpénztar
miikodésének mennyi értelme maradt, hiszen az 6sszes feladatuk, hogy a maximum
12 év alatt felgyiilemlett megtakaritdsait kezelje a mara kevesebb mint 60 ezer tagnak,
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illetve valamilyen formaban majd nyugdijszolgaltatast teljesitsen. A pénztarak miko-
dését tovabb neheziti az erdsen ellenséges szabalyozoi kornyezet is.

A pénztarak miikodésének vitathatatlanul voltak sulyos fogyatékossagai. Magasak
voltak a rendszer mtikodési koltségei, és a realizalt hozamok sem adtak okot a biisz-
keségre. A jov6beli nyugdijazasi szabalyok sem voltak vilagosak (Egert [2012] 11. o.,
Orbdn-Palotai [2005] 5. o.). Orbdn-Palotai [2005] ramutat, hogy az alacsony hoza-
mok hosszu tavon kérdéjelezhetik meg a rendszer hatékonysagat. A helyzetet kiilon
rontotta, hogy a kormdny ,,jo titemérzékkel” a 2008-as valsag el6tt nem sokkal emelte
meg a pénztarak altal tartando részvények aranyat, ezzel a legkritikusabb idészakban
csokkentve az allampapirok iranti keresletet és novelve a rovidesen komoly arcsok-
kenést elszenvedd részvények aranyat (Simonovits [2011b] 7. o.).

Mindezek ellenére az elmult évtizedek legstlyosabb valsagat a magannyugdij-
pénztarak kiilonosebb gond nélkiil atvészelték. A megsziintetés melletti érvek kozott
gyakran hallani a vélsag alatt elszenvedett veszteségekre valo hivatkozast (példaul
Banai-Palotai [2018]). Az is biztos, hogy amikor milliok nyugdijardl van szd, akkor
indokolt az 6vatossag, a konzervativ kockdzatvallalds. Ha mar az id6zitésnél tar-
tunk, akkor a 2011 sem feltétleniil tekinthetd idedlisnak. Azdta az egyik legnagyobb
novekedés volt a tézsdéken, és a hozamcsokkenés miatt a fix kamatozasu kétvénye-
ken is szépen kereshettek volna a nyugdijpénztarak. Pontosan ebben a vitaban lat-
szik a maganalapu nyugdijrendszereknek a tarsadalombiztositasi rendszertél eltérd
logikédja. Mi a jobb a nyugdijasoknak? Ha csak a magyar gazdasag, allam és politiku-
sok miatt felmeriilé kockazatot futjak, vagy egyfajta kockazatporlasztasként ezektél
a tényezoktdl fiiggetlen piaci koriilményektdl is fiigghet a nyugdijuk egy része? Nem
hiszem, hogy 1998 6ta elegendé id6 telt el ahhoz, hogy 2010-ben mar megfellebbez-
hetetlen itéletet lehetett volna hozni a pénztarak miikodésérél.

A problémak egyik forrasa még az alapitasi id6szak jogi feltételrendszeréhez volt
kothetd. A kormany 2009-ben megprébalta modernizalni a rendszer miikodését és
atalakitani egy hatékonyabb nyugdijalapformavd, de ez a kisérlet elbukott a koz-
tarsasagi elnok altal kezdeményezett alkotmanybirosagi eljaras soran (Simonovits
[2011b] 12-13. 0.).

A 2010-es kormanyvaltas utdn az 4j kormany egyik legfontosabb gazdasagpolitikai
célja volt a kimutatott allamaddssag csokkentése. Az akkori, 80 szazalék feletti GDP-
hez viszonyitott tulzott eladdsodas, kiilondsen a kedvezétlen nemzetkozi kornye-
zetben, megkérddjelezhetetlentil igazolta ezt a gazdasagpolitikai célkittizést. A 2011.
aprilisi konvergenciaprogram példaul 2015-re mar 65 szazalék ala igérte mérsékelni
az eladdsodas mértékét (Kormdny [2011] 15. o. 3. tablazat).

A magannyugdijpénztaraktol atvett vagyon teljes 9sszegének addssagesokkentésre
forditasaval azonnal 70 szdzalék ala csokkenhetett volna az addssag/GDP arany. Ezt a
mutatdt nyilvan szamos egyéb tényezé is befolyasolja: a GDP, az inflacid, a koltségve-
tési hidny, a koltségvetési hianyon kiviili adossagnovekedések, -csokkenések (példaul
a devizaarfolyamok valtozasa miatt). Az akkori célkitiizések mérsékelten teljestiltek.
A 2018-as koltségvetéshez kot6d6 kormanyhatarozat szerint még 2018-ban is 71,2
szazalék lesz az addssagrata, és a jelenlegi igéret alapjan 2020-ra teljesiil a 65 szazalék
alatti eladdsodas [2043/2017. (XII. 27.) kormanyhatarozat, 36219. o.].
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Ennek a csuszasnak egyik, ha nem is legfontosabb oka, hogy 2010-2011-ben a kor-
manyt elcsabitotta a hirtelen és el6zetesen nem tervezett, irdatlan mérett bevétel
igézete. Ismerds szitudcié. Erdemes ismételten Kornai Jénoshoz fordulni. A puha kélt-
ségvetési korlat jelenségével talalkozunk, de hasonlo jelenséget ir le az igynevezett
légypapirhatas is."” Rovid tavon hirtelen és dtmenetileg megnétt a ,,pumpolhaté™
er6forrasok mértéke. Megindult a verseny, hogy nem lehetne-e ebbdl az 6sszegb6l
néhany azonnali siirgés problémdra megoldast talalni. Az igényl6k gyorsan megje-
lentek, sorba dlltak, kértek, konyorogtek, ,jogos” igénybdl pedig mindig van béven.
Erdemes hosszabban idézni a 2011-es koltségvetési zarszdmadds indokldsdbol. Méar
a fogalmazads stilusa is arulkodd. Most hirtelen sok pénz van, lehet egy kicsit oszto-
gatni, habar az indokldsban megjelenik az egyéb megtakaritasokra valo hivatkozas is.

»A Kormany altal meghozott, elsésorban kiaddsoldali megtakaritasi intézkedések, vala-
mint a magdnnyugdijpénztari atlépék miatti jarulékbevételek, illetve a Nyugdijreform és
Adéssagesokkentd Alapba keriil6 vagyonbol szarmazo egyszeri bevételi tobbletek lehet6-
séget biztositottak arra, hogy egyes kiaddsi tételek megvalésulhassanak. Igy:

— Ev kézben sor keriilt a 2011. évi LXVIIL térvény elfogadasaval a 2011. évi kolt-
ségvetési torvény modositasara. A véltozast a Mol-pakett vdsarlasa indokolta, mely
a pénzforgalmi egyenleget 498,3 milliard forinttal rontotta. A részesedés vasarlasa
azonban az uniés médszertan szerint nem kiadasi tétel, igy a pénzforgalmi hiany Mol
Nyrt.-részvénycsomag-vésarlas miatti névekedése az eredményszemléletti egyenleget
nem valtoztatta meg.

— Ezenfeliil 249,9 millidrd forint 6sszegti addssagatvallalasra és koveteléselengedésre
is sor kertilt év végén. Ezeket az atvéllalasokat a megyei 6nkormanyzatok konszolidaci-
6jarol, a megyei 6nkormanyzati intézmények és a Févarosi Onkorményzat egyes egész-
ségiigyi intézményeinek atvételérdl szolo, 2011. évi CLIV. térvény rendezte. A kiadasok
jelentds részét (196,0 millidrd forint) a megyei nkorményzatoktél és a Févarosi Onkor-
ményzattdl dtvett adossag dsszege jelentette. Tovabbi jelentds tétel a MAV Zrt. addssaga-
nak részleges atvallalasa volt, mely — a Korméany dontésével 6sszhangban - 50,0 milliard
forint 6sszegben valosult meg.

— Mindezek mellett kétszeri koltségvetésitorvény-modositassal 6sszesen 120,0 mil-
liard forintos t6keemelés keriilt jovahagyasra a Magyar Fejlesztési Bank Zrt. részére.
A torvénymodositds az MFB Zrt. t6kehelyzetének rendezését szolgalta, ezaltal pedig a
kkv-szektor hitelezési helyzetének javitdsat segitette el6.

— Bv végén a koltségvetés helyzetének alakuldsa lehetdvé tette a koltségvetési szer-
vek, illetve az egészségiigyi intézmények korabbrol felhalmozott szallitoi tartozasai egy
részének rendezését, 25,0 milliard forint, illetve 27,0 millidrd forint 6sszegben. Mivel e
muveletek a szallitoi tartozasallomany csokkenését eredményezték, ezért ezek az unids
moddszertan szerint nem rontottak a 2011. évi hianyt.” (T/8196. szamu torvényjavaslat.
Altalanos indoklas, 6. 0.)

Az idézett szovegbdl egyértelmi, hogy ezen tételekre akkor és ott kizardlag az
extrapénzesd miatt volt lehet6ség. A gazdasagpolitikaért felelések javara irhatod

' A légypapirhatés (flypaper effect) szerint, ha a helyi kormanyzati szintekre tobb bevételt allokal-
nak, akkor hajlamosak ebbdl a korabbiaknal tobbet kolteni (Hines-Thaler [1995]).
' A kifejezést Kornai [1980] (583. 0.) haszndlta, és tokéletesen kifejezi az eréforrds-igénylés jellegét.
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azonban, hogy a tételek egy része olyan kotelezettségek kivaltasa volt, amelyekkel
el6bb-utdbb ugyis szembe kellett volna nézni. Ezek valdjaban — az tizleti szamvitel-
bél vett kifejezéssel élve — mar az allam mérlegen kiviili kotelezettségei voltak, és idé
kérdése volt, hogy kiadasként megjelenjenek a koltségvetésben.

Masik oldalrdl viszont az tizenet a szokasos volt. Nem sikeriilt fenntartani a stabil
gazdalkodast, ezért jott az allam, és sokadjara is megmentette a BKV-t, a MAV-ot,
a helyi 6nkormanyzatokat, a koltségvetési szerveket. Tipikus paternalista szitudcio.
»A paternalizmus a koltségvetési korlat felpuhuldasanak kozvetlen magyarazata.”
(Kornai [1980] 583. 0.)"

A magannyugdijpénztarak felszamoldsa mellett sz616 érvek maximum a politikai érvek
szintjén jelentek meg. A benyiijtott torvényjavaslatok semmilyen szdmitdst, Osszehasonli-
tdst nem tartalmaztak az egyes hatdsokrol, legyenek azok koltségvetésiek, tarsadalmiak,
generdciosak. Az érintettek szama 2010-ben nagyjabol harommillié volt, és a pénztari
vagyon a GDP tobb mint 10 szazalékat érte el. De ezenkiviil beszéliink az utana jovo évek
jarulékdrol, amia GDP 1,2 szazalékardl nétt volna folyamatosan tovabb. A 2010. évi kolt-
ségvetési torvényjavaslatban publikalt el6rejelzés szerint 2060-ban a pénztari vagyon mar
elérte volna a GDP kozel 50 szazalékat (T/10554. szamu torvényjavaslat/Fejezeti kotetek/
LXXI. Nyugdijbiztositasi Alap/Mellékletek alapjan sajat szamitas).

A valés informacioknak ez a hianya egy ilyen horderejii kérdésben mindenképpen
meglepd. Nem késziilt semmilyen hatasvizsgalat, vagy ha késziilt is, az nem kertilt nyil-
vanossagra. Politikusoknal, birokrataknal természetesnek vessziik, hogy titkoléznak,
de valoszintileg a sietség és az azonnali intézkedési kényszer érzete miatt nem pepe-
cseltek olyan aprosagokkal, mint amilyenek a hosszu tava modellek.

A szakirodalmat nézve lathato, hogy folyamatosan komoly modellezési kapacitas
all rendelkezésre a kormdnyzatndl, az akadémiai vilagban és az MNB-nél: Orbdn-
Palotai [2005], Freudenberg és szerzdtdrsai [2016], Rézmovits [2015], Molndr-Hollosné
[2015] tanulmdnyainak szerz6i valamilyen allami hattérrel rendelkeznek, de a tudo-
manyos szféraban is van szdmos nyugdijmodellezéssel foglalkozé kutat6. Elegendé
talan a Bajko és szerzdtdrsai [2015], Czeglédi és szerzdtdrsai [2016] cikkekre vagy
Simonovits Andras kutatasaira hivatkozni.

Az Orbdn-Palotai [2005] tanulmany szdmos kritikat fogalmazott meg a masodik
pillérrel kapcsolatban, és az eredményeik alapjan komolyan megkérddjelezték a nyug-
dijrendszer hosszt tavu finanszirozhatdsagat, elsGsorban a jarulékkulcs-csokkentés
és a 13. havi nyugdij miatt. A masodik pillért illetéen viszont a kovetkezdkre jutottak.

»A két rendszert 6sszehasonlitva megallapithatjuk, hogy a masodik pillér bevezetése
kovetkeztében a hidny lefutdsa laposabb, ami enyhiti a népesség oregedésének a koltség-
vetésre gyakorolt hatdsat, és lehetévé teszi a kormanyok szamara, hogy jobban kezeljék
ezt a kihivast. Ugy tlnik, hogy a masodik pillér a generaciok kozotti egyensulytalansag

2 Valészintleg a felel3sok is érezhették a kockdzatot, ezért példaul a helyi onkorményzatoknal ko-
rabban elképzelhetetlen korldtokat vezettek be az eladdsodds megakadalyozasira, de ez sem akada-
lyozta meg példaul a pécsi onkormanyzatnak a — 2017-ben kideriilt — csak kézponti koltségvetésbol
kezelhet eladésoddsdnak kialakuldsat. Az egészségiigyi intézményeket is rendszeresen szanaljak az
elmult években, és a BKV gazdaségi helyzete is folyamatosan téma.



880 | LASZLO CSABA

csOkkentésére is lehetdséget nydjt. Végiil azonban meg kell jegyezni, hogy a méasodik
pillér bevezetése onmagaban semmi esetre sem tekinthetd a fenntarthatdsagi probléma
megolddsanak.” (Orbdn-Palotai [2005] 19-20. 0.)

Az idézet utols6 mondatat igazoljak az azdta sziiletett stabilizacios intézkedések. Kor-
hataremelés, korai nyugdijba vonulas jelentds szigoritasa, a svdjci helyett az inflacio-
kovetd indexadlas bevezetése és a 13. havi nyugdij eltorlése.

Egert Balazs utélagos kutatdsa arra jutott, hogy rovid tdvon a masodik pillér eltor-
lése segit az allamhaztartds allapotan, de hosszu tavon elszallhat az allamaddssag
és a koltségvetési hiany (Egert [2012] 6. 0.). Ez teljesen logikus is, hiszen a magan-
nyugdijpénztari vagyon atvétele fejében az allam legaldbb akkora értékii nyugdijat
igért, azaz a mostani tobbletbevétel fejében vallalt egy hosszua tava kotelezettséget,
amelynek a valds koltségvetési hatdsai, amikor megjelennek, jelent6sen rontani
fogjak az allamhaztartds helyzetét. Az elmult nyolc év korabban felsorolt intézke-
dései miatt azonban ez a veszély igazabdl 2030-2035 utan jelentkezik. Politikusok
szamara pedig ez mar maga az 6rokkévalosag.

Nem egyszer(i a nyugdijmodellezdk élete,” de azt gondolom, hogy ez nem menti
fel a kormanyzatot az aldl a kotelezettsége aldl, hogy millidk életét évtizedekre
befolyasol6 fontos intézkedésekrdl ne folytasson szakmai vitat, és ne mutassa be a
varhat6 hatdsokat.

Végezetiil a rendszer megsziintetésének egy tovabbi szempontjara hivnam fel a
figyelmet. A politikai tudoményokban szinte kozhelyszamba megy, hogy a politiku-
sok imadnak a nyugdijasok kedvében jarni. ,,Kedvezményeket konnyt adni, mivel
a politikai haszon azonnal jelentkezik, a koltségek zome viszont csak hosszu tavon
meriil fel.” (Gdl [2017] 198. o0.)

Erdemes réviden végiggondolni, hogy a klasszikus politoldgiai okoskodds megéll-
ja-e a helyét. A magannyugdijrendszer megsziintetése valdjaban a jelenlegi nyugdija-
sokat mar nem érinti, de azzal lehetett 6ket riogatni, hogy pontosan a nyugdijuk kifi-
zethetdségének érdekében kell megsziintetni a masodik pillért. Abban az értelemben
ez mégigaz is, hogy az évi koriilbeliil 1,5 szazalék jarulékbevétel-tobblettel és a lecsok-
kent dllamaddssag kisebb kamatterhével aktualisan tobb forras all rendelkezésre min-
den allami kiadas és ezek kozott értelemszertien a nyugdijkiadasok finanszirozdsara
is. Mikozben teljesen nyilvanvald, hogy még a valsag legsulyosabb pillanataiban is
sikeriilt az IMF/EU-program segitségével elharitani egy allamcsdd veszélyét. Az is
biztos, hogy a gondolatkisérlet szintjén is a nyugdijak lennének az utolsok, amelyek-
nek a finanszirozasat leallitanak egy dllamcséd bekovetkeztekor.

" Az ilyen tipust modellezések egyik legnagyobb probléméja, hogy mennyire legyenek részletesek.
A leegyszertusitett modellek nem jdl irjak le a valdsagot, a tal bonyolultak pedig attekinthetetlenek
lehetnek. Kiilonosen igaz lehet ez egy olyan komplex problémandl, mint a nyugdijrendszer. Jellemz6,
hogy a mar hivatkozott Freudenberg és szerzétdrsai [2016] tanulmény modellje csak az indexdlds meg-
valtozasaval, a jarulékplafon eltorlésével és a helyettesitési rata valtozasaval nem szamolt. Simonovits
Andras pedig arra hivja fel a figyelmet Bajko és szerzétdrsai [2015] kutatdsa kapcsan, hogy nagyon
aldbecstilheti a modell a varhat6 kiadasokat, ha az egyes generaciokra juté kiaddsok becslésénél az at-
lagnyugdijjal és dtlagos halandodséggal szamolnak, mikézben a szakirodalom egyértelmtien kimutatta,
hogy a magasabb nyugdijjal rendelkez8k tovabb élnek (Simonovits [2017al).
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Beszéljiink akkor a valédi érintettekrdl! A pénztari tagok elveszitették a megtakari-
tasaikat. Ez egy valds, jol megfoghaté veszteség, bar a tagok napi szint{ életszinvonalat
nem befolydsolta. Ezzel szemben az allam azt igérte, hogy legaldbb akkora nyugdijat
fognak kapni, még az értékéllanddsagra is figyelve, mint amekkora vagyonuk a pénz-
tarban volt (lasd a mar korabban idézet Orbdn és szerzdtdrsai [2010] politikai nyilatko-
zatat). Ennek az igéretnek a validalasat jelentdsen megneheziti a makroszintti, genera-
cidkra, jovedelemcsoportokra és személyre lebontott szamitasok hidnya.

Hozza kell még tenniink, hogy az allami nyugdijrendszernél is mozgé célpontrol
beszéliink. A 2010-2015 kozotti iddszakban is torténtek valtozasok, amelyek befolydsol-
jak a jelenlegi befizetést és a majdani nyugdijat. Ilyen a korai nyugdijba vonulasi lehe-
tdségek elzarasa, az egyéni jarulékplafon eltorlése vagy a nék negyvenéves jogosultsag
utani korai nyugdijba vonulasanak lehetdsége. A kovetkez6 évtizedekben is valtozhat a
korhatar, a helyettesitési rata. A fentiekben vazolt dilemmak jol mutatjak a két rendszer
alapvetd kiilonbségeit. A piaci kockdzatoknak kitett magannyugdijrendszer és a politi-
kai megfontoldsoknak kitett allami nyugdijrendszer teljesen mads logika szerint mko-
dik. Innentél kezdve hit kérdése, hogy elhissziik-e az allamnak, hogy évtizedek mulva
képes-e, akar-e a most elvett pénztari vagyonnak megfelel6 nagysagu nyugdijat fizetni.
A demografia azonban kemény szabalyszertiségek szerint miikodik.

»Ha alternativakban gondolkodva feltételeznénk, hogy a teljes termékenységi arany-
szdm 2018-ra a 2-es értékre ugrana, majd ott stabilizalodna, az még »csupdn« azt
jelentené — az eléreszamitas egyéb tényezdit valtozatlanul hagyva -, hogy a népes-
ségszam stabilizaléddsa 2053-ra (!) kovetkezne be, mintegy 8,9 millids szinten.”
(Kapitany-Spéder [2017] 186. o0.)

A 2016-os MNB-tanulmany is azt jelzi, hogy 2035 utan mindenképpen néni fog a
nyugdijrendszer hidnya, 2060-ra eléri a GDP 3,7 szazalékat, valamint kiadasi szintje
a GDP 13,4 szazalékét (Freudenberg és szerz6tdrsai [2016] 45. 0.)."* Hasonlo, bar opti-
mistabb kovetkeztetésre jut Bajko és szerzétarsai [2015] modellezése is. Naluk mar
2030-t6l megindul a nyugdijhiany novekedése.

Mindezek alapjan kijelenthetd, hogy a volt pénztartagok szdimara nem garantal-
hatd, hogy az allam biztositja az atvett vagyon értékallanddsagat a késébbi nyug-
dijkifizetések szintjén, és ez nemcsak az egyes korcsoportokra, de az egyének szint-
jén is igaz. Van viszont egy csoport, amelynek tagjai egészen biztosan rosszul, s6t
a legrosszabbul fognak jarni. Azok a volt maganpénztari tagok, akik a nyugdijba
vonuldsuk el6tt meghalnak, azok utan az 6r6kosok kaphatnak arva- vagy 6zve-
gyi ellatast, de ezek mértéke mérsékeltebb, mint a normdl médon kapott nyugdij.
A pénztarban 1év6 megtakaritdst akar a legtavolabbi unokadcs is 6rokolhetné, de
az allami rendszerben csak a legkozelebbi hozzatartozok kaphatnak halal esetén

" A nyugdijmodellek tobbségére jellemzd, hogy igyekszik egyfajta hianyt, tobbletet szamolni. A be-
vételi oldalt azonban az adépolitika altaldnos céljai (példaul a versenyképesség) is meghatarozzak.
Az allami rendszerben fontosabb a kiadasi oldal kivdnatos szintjének meghatdrozasa, és abban mar
nagyobb szabadsdga van az addpolitikanak, hogy ezt jarulékokbdl, jovedelemadokbol vagy éppen for-
galmi adokbol kiegészitse. A magyar rendszerben annyira gyenge a biztositasi elem, hogy ez a rendszer
logikajat nem boritana fel. Erre a problémara utalt Gdl [2017] (200. o.) is.



882 | LASZLO CSABA

ellatast. Nem véletlen, hogy a masodik pillér egyik legnagyobb elényeként emle-
gették, hogy orokolhetd.

Osszefoglaléan a rovid tava koltségvetési elényok érdekében kézel harommillié
pénztartag megtakaritasait ,atvette” az allam a bizonytalan jovébeli nyugdijigéret
fejében, annak tudatdban, hogy az allamhéztartas hossza tavu finanszirozasi hely-
zete nehezebb lesz.

Ugy tlnik, hogy ez a koltségvetési logika nem 4ll tavol a kormanytdl. A nyugdij-
jarulék-plafon eltorlése is hasonlé hatdasokkal jar. Rovid tavon javul a koltségvetés
allapota a magasabb jarulékbevételen keresztiil, de kozben folyamatosan né a nyug-
dijigéret a plafon feletti jovedelmueknél, ami egyértelmiien noveli a majdani nyug-
dijkiaddsokat. A magasabb jovedelmuek, a magasabb statustiak hosszabb varhaté
élettartama nemzetkozileg és Magyarorszagon is nyilvanvalé (Molndr-Hollésné
[2015] 1262-1263. 0.). Ez az 6sszefliggés kiilonosen a férfiaknal nagyon erés. Molndr-
Hollosné [2015] hivatkozik a Hablicsek-Kovdcs [2007] tanulmdnyra, amely szerint az
1985-2005 kozotti adatok alapjan a felséfoku végzettségiiek 30 éves korban varhaté
élettartama 9-10 évvel magasabb.

A jarulékplafon eltorlésével egy komoly aknat helyezhettek el a nyugdijrendszer
pénziigyeiben. Talan nem meglepd, hogy ennek az intézkedésnek sem lehet fellelni a
modellezési, szamitasi hatterét. Az érintetteknél kozvetlen tehernovekedés is kimu-
tathato, de mivel ennek az intézkedésnek a bevezetése egybeesett az egykulcsos add
bevezetésével, ezért a magas jovedelmiiek 6sszességében még rovid tavon is jol jar-
tak. Hosszu tavon pedig felkésziilhetiink arra, hogy sokkal nagyobb lesz a nyugdijak
szorasa, és olyan nagysagu nyugdijak megallapitasara is sor keriil, amelyek korabban
elképzelhetetlenek voltak. Simonovits [2017b] (656. 0.) az egykulcsos személyi jove-
delemad¢ kapcsan allapitja meg, hogy elsésorban a progressziv személyi jovedelem-
ado eltorlésének hatdsara fokozatosan meg fog szlinni a nyugdijrendszer degresszidja.
A jarulékplafon eltorlésével egyiitt ez alapjaiban fogja atalakitani a nyugdijrendszer-
ben évtizedeken at jellemz6 erds szolidaritast.

Osszefoglalésul kijelenthetd, hogy a magdnnyugdijpénztdri rendszerrel voltak ugyan
problémadk, de ezek nem veszélyeztették a gazdasag kiilsé és belsé egyenstilydt. Ennek elle-
nére egy mereven értelmezett koltségvetési szabaly betartdsa érdekében a kimutatott
hianyt, adéssagot javito lépésre keriilt sor gyakorlatilag a teljes rendszer felszamoldsaval.
Ennek soran az eddigi nyilt, a statisztikakban megjelend addssdgot atvaltottdik egy tigyne-
vezett implicit addssdagra, amely nem jelenik meg a hivatalos statisztikdkban. Amennyi-
ben az allam betartana az igéretét, hogy senki nem jarhat rosszabbul, akkor ez az impli-
cit addssdg pontosan ugyanolyan mértékii lenne, mint az dtvett vagyon és az dtirdnyitott
jarulék redlértéke. Az egyének szintjén ez egyébként teljes képtelenség, de miutdn semmilyen
modon nem lehet mérni, ezért ennek az igéretnek a 10-20-30 év muilva térténd szamonké-
rése miatt szerintem jol alszanak az akkori dontéshozo politikusok.

Ha a magyar dllam egy tizleti vallalat lenne, akkor a magannyugdijpénztari rend-
szer felszamoldsatol nem véltozna a vallalat addssdga. A mai nemzetkozi és hazai
elszdmoldsi szabdlyok viszont teljesen més logika szerint mikodnek. Ugy ttinik,
ennek esett aldozatul a magyar magan-nyugdijpénztari rendszer. A tovabbiakban az
elszamolasi szabalyok valtozasat mutatom be és elemezem.
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Mennyi az annyi?

»A koltségvetési hidnyt vagy az dllamadossagot
csokkentd koltségvetési kiigazitds csak egy illuzio,
ha ugyanakkor véltozatlanul hagyja a korményzat
nett6 vagyonat.” (Easterly [1999] 2. 0.)

Mennyi? - Harminc! - Mi harminc? - Mi mennyi?
(Orkény utdn szabadon.)

Az dllamhaztartdsi elszdmoldsok évszazadokon, évezredeken at a pénzforgalmi
(cash flow) elszamolas logikajat kovették. Ez a megkozelités volt jellemz6 még a
90-es években is.

»A hagyomdnyos koltségvetési modszertanok nem akkor konyvelik le a fiiggd kotelezett-
ségeket, amikor a kotelezettség keletkezik, hanem amikor a tényleges kifizetés megtor-
ténik. (...) A hagyomanyos koltségvetési mdodszertan hidnyossagai arra 6sztonozhetik a
koltségvetési hatosagokat, hogy a valds pénzforgalmon alapulé tevékenységeket olyan
megoldasokkal helyettesitsék, ahol tényleges pénzmozgas nem meriil fel, és ennek kovet-
keztében elkeriilhetik a pénzforgalmi elszamolasokon alapul6 hidanyt vagy kiadési korla-
tokat.” (Towe [1993] 363. 0., 381. 0.)

Az 1998-as magyar nyugdijreform, késziilve az évtizedekkel késébbi demografiai
valtozasokra, a fenti logikaval éppen ellentétes iranyba indult el. Az allam lemondott
a pénztartagok javara az egyéni jarulékuk egy részérdl, annak fejében, hogy ezek a
tagok, amikor elérik a nyugdijkorhatart, a tagsagi éveik utan a magannyugdijpénztari
részvételiik aranyaban nem lesznek jogosultak dllami nyugdijra. Miutan ez a lépés
csak a kimutatott hidnyt novelte, de nem veszélyeztette a gazdasagpolitikai stabilitast,
és akkoriban betartand¢ koltségvetési szabdlya sem volt az orszagnak, ezért a hiany-
novekedés kérdése messze nem volt az elézetes vitdk soran meghatarozd.

1998-2004 ¢ A rendszer elinduldsa utdn az el6zetes varakozdsoknal tobben csatla-
koztak az uj magannyugdijpénztari rendszerhez. Az elsé években a hianynovekedés
igyisa GDP 1 szazaléka alatt maradt. A 2000-es évekt6l viszont elindult a koltségve-
tési hidany novekedése, részben a koltségvetésen kiviili eszkozok segitségével (példaul
privatizacios szervezet, Magyar Fejlesztési Bank, PPP-konstrukciok), de a hagyoma-
nyos koltségvetésben is volt béven kiadasnovekedés. Nem lévén EU-tagok, fel sem
merilt a formadlis koltségvetési szabalyok megsértésének vétsége. Az EU-csatlako-
zasi folyamat természetesen a statisztikai rendszer harmonizécidjat is megkovetelte,
és Magyarorszag is elkezdett az Eurostat kovetelményeinek megfelel$ koltségvetési
jelentéseket publikalni.

A 2004-es koltségvetésben a parlament mar harom évre el6re rogzitette a kormany-
zati szektor hidnydnak mértékét.

»1. §. A magyar gazdasag tartds novekedésének és a versenyképesség erdsitésének elGse-
gitése érdekében a kormanyzati szektor hidnyanak az adott évi koltségvetési térvényben
az Aht. 8. §-nak (4) bekezdése szerint szamitott mutatéja a brutté hazai termék (GDP)
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2004-ben 3,8 szdzalékat, 2005-ben 2,8 szdzalékat, 2006-ban 2,5 szdzalékat nem halad-
hatja meg.” (2003. évi CXVI. torvény.)"

Ezanem tul kifinomult rendelkezés volt az els6 torvényben rogzitett, kozéptava kolt-
ségvetési szabdly Magyarorszagon, fél évvel az EU-csatlakozds elétt.'

A masodik pillér hatasat adottnak véve, de mar voltak a szinfalak mogott szak-
mai beszélgetések, hogy a nemzeti szamlak eurdpai rendszerének (ESA) mddszer-
tanaban ezt kezelni kellene, kiilonosen annak fényében, hogy tobb 2004-ben csat-
lakoz6 orszég hasonléan érintett volt, mint példdul Lengyelorszag vagy Esztorszég.
Az EU-csatlakozds utan valdszintileg j6 titemben sikertilt ezt a témat az Eurostatnal
napirendre tlzni. Feltehetd, hogy néhany régi tagorszag mar puhitotta az illeté-
keseket, és néhany 4j tagorszaggal megtamogatva sikeriilt egy kompromisszumos
elszamolasi megoldast kiharcolni.

2005-2010 « Magyarorszag, Lengyelorszag és Svédorszag formalis kérését elfogadva
az Eurdpai Unid hajlandé volt atmenetileg korrigdlni a kormdnyzati szektor hianya-
nak mérését a tulzottdeficit-eljarasok elbiralasa szempontjabél (Egert [2012] 10. o.).
A részleteket jol foglalja 6ssze a 2010-es zarszamadas indokldsa.

»2005 augusztusatdl 2007 marciusaig dtmenetileg mdédosult Magyarorszag adatkoz-
lési rendszere, miutdn az Eurdpai Unié méltdnyolta a nyugdijreformok koltségve-
tésre gyakorolt hatdsdnak figyelembevétele mellett felsorakoztatott érveket. Az ilyen
tipust egyenlegromlas ugyanis alapvetéen mas jellemzoékkel bir, mint mdas szokasos
bevételi vagy kiadasi komponens: nem egy lazuld koltségvetési fegyelem eredménye,
ellenkez6leg, a hosszt tavon fenntarthaté koltségvetési politika érdekében tett intéz-
kedés. Ez - a statisztika alapelveivel 6sszhangban - gy keriilt megvaldsitdsra, hogy
a magannyugdijpénztarak mint szervezetek atmenetileg a kormanyzati szektorban
keriiltek elszamolasra, a kedvezményt alkalmazé orszagoknak (Svédorszag, Lengyel-
orszag, Szlovékia, Dania és Magyarorszag) az EU felé valamennyi éves és évkozi sta-
tisztikai adatszolgaltatdsukban igy kellett eljarniuk. Emiatt az elemzésre hasznélatos
mutatokészlet atmenetileg megkett6z6dott. Az Eurostat dltal kiadott engedély a 2006.
oktoberben esedékes Notifikdcidt jelolte meg utols6 alkalomként e kedvezmény igény-
bevételére, a 2007. marciusi Notifikacidban a teljes adatkozlési idészakra (2003-2007-es
évekre) vonatkozoéan vissza kellett térni az eredeti statisztikai médszertanra. Ugyan-
akkor a tulzottdeficit-eljaras megsziintetése szempontjabdl a nyugdijreform koltségeit
linedrisan degressziv alapon, a 2005-2010-es idészakban figyelembe lehet venni (100%,
80%, 60%, 40%, 20%-o0s mértékben, majd 2010-t8] mar egyaltalan nem).” (T/1062.
szamu térvényjavaslat/Altalanos indoklds, 151-152. 0.)

* Az Allamhdaztartasi térvény vonatkozo része ekkor mér egy éve eléirta a kovetkezoket. ,, Az 4l-
lamhaztartas alrendszerei koltségvetési egyenlegének (tobbletének vagy hidnydnak) 6sszefiggését és
kapcsolatat ki kell mutatni az Eurdpai Uni6 Tulzott Hidany Eljarasa keretében el6irt és jelentendé mu-
tatoval: a kormdnyzati szektor hidnydval (maastrichti deficitmutato).” (T/1220. szamu térvényjavaslat,
78. paragrafus 1. bekezdés.)

' Engedjen meg egy személyes megjegyzést a kedves olvasé. Ezt a rendelkezést annak idején pénz-
igyminiszterként személyesen a szerzé iratta bele a torvényjavaslatba, és komoly vitak utdn tudta
elérni, hogy az elfogadott térvényben is benne maradjon. 2004 eleji tavozasom utdn viszont az elsd
adand¢ alkalommal eltorolték ezt a rendelkezést.
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Az Eurdpai Uni6 természetesen ugy gondolta, hogy az 6téves szaballyal, amellyel
fokozatosan csokkené mértékben tolerdlta a magannyugdijrendszerek miatti hidnyo-
kat, elegend6 id6t adott az egyes tagorszagoknak, hogy megtegyék azokat a koltség-
vetési intézkedéseket, amelyekkel elérhetd, hogy bevételi vagy kiadasi oldalon kom-
penzaljak a magannyugdijrendszerek miatti bevételkiesést.

Az akkori kompromisszummal alapvetéen harom baj volt:

1. mindossze 6t évet adott a kiesé bevételek potlasara;

2.a2008-ban kirobband vélsag miatt a tagorszagok tobbsége elsésorban a val-
sag hatdsainak csillapitdsaval volt elfoglalva, oriiltek, ha kontroll alatt tudtak tar-
tani az allamhaztartas helyzetét, nemhogy extra megtakaritasi intézkedéseket
foganatositsanak;

3. végezetiil annak ellenére, hogy az érintetteknek ez a kompromisszum atmene-
tileg adott némi konnyebbséget, valdjaban elvtelen volt. Az atmeneti idszak lejarta
utan, fuggetlendl attol, hogy adott orszagnak mekkora kimutatott deficittallépést
okozott a magannyugdijrendszer, ugyanazon koltségvetésihiany-kovetelmények-
nek kellett megfelelni.

Egy masik, médszertani szempontbol érdekes fejlemény, hogy 2009-ben lehetévé tet-
ték a magannyugdijpénztari tagok egy részének, hogy visszaléphessenek az allami
rendszerbe. A visszalépettek altal az allami nyugdijalapnak atadott vagyon statisz-
tikai kezelése egyszertien tortént. Idézem a 2010-es zarszamadast: ,,2009-ben 26,3
millidrd forint, 2010-ben 64,8 millidrd forint pénzforgalmi és ESA-bevételt konyvel-
tiink el ilyen cimen.” (T/3927. szamu torvényjavaslat/Altalénos indoklés, 133. 0.) Az
Eurdpai Bizottsag és az Eurostat egyeztetése utan az a dontés sziiletett, hogy ez az
Osszeg javitani fogja a kimutatott és argus szemekkel figyelt hianyt, 6sszhangban a
korabbi, mar emlitett precedensekkel (France Telekom). Ezt az értelmezést egyértel-
muen alatdmasztotta az ESA95 modszertan és a 2008-2009-es hasonld szlovak 1épés
kapcsan alkalmazott megkozelités. Az 6sszeg nagysagrendje 2009-ben még csekély
volt, de volt egy mddszertani kérdés, hogy melyik évre mit kell elszamolni, attol fiig-
g6en, hogy ki mikor nyujtotta be a visszalépési nyilatkozatot, és mikor teljestiltek
pénziigyileg a tételek. A 2009-es zarszamadasbol is latszik, hogy a magyar kormany
képvisel6i megvitattak ezt a kérdést az EU-val.

»Az EDP munkacsoport megallapodott abban - és ezt késébb az Eurostattol kért allas-
foglalds is megerdsitette —, hogy az ESA95 szerinti elszamolds idépontja a jogviszony
valtozasahoz, a tarsadalombiztositasi jogviszony keletkezéshez kothet6, és mivel a
pénziigyi rendezés és a tarsadalombiztositasi jogviszony kezdete ugyanarra a honapra
esik (honap 1. napja és az azt koveté 8 munkanap), ezért nincs szitkség korrekciora, a
pénzforgalmi adatot elfogadjuk eredményszemlélett adatnak is.” (T/1062. szamu tor-
vényjavaslat/Altalénos indoklds, 157. 0.)

A 2009-es 0sszeg a GDP szabad szemmel alig lathato részét, nagyjabol 0,1 szazalékat
tette ki. Miutdn senki sem szdmitott arra, ami 2010 novemberében-decemberében
tortént, ezért gyanithatdéan sem az Eurostat, sem a Bizottsag nem aggodott ettdl az
értelmezéstdl.
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2010-2014 « Az atmeneti id6szak lejarta utan, 2010 augusztusaban kilenc orszag
kérte az Eurdpai Uniodt, hogy toleralja a magannyugdijrendszerek miatti hidnynove-
kedést, de a kérést nem fogadtak el (Egert [2012] 10. 0.). A harom balti orszdg 4tme-
netileg az allami rendszerbe irdnyitotta a magannyugdij-befizetéseket, Lengyelor-
szag pedig radikalisan csokkentette a magannyugdij-jarulék szintjét (Simonovits
[2011b] 13. 0.). Ahogyan kordbban mar utaltam rd, Magyarorszagnal ez mar a méso-
dik elutasitds volt a koltségvetési mozgastér novelésére. A legradikalisabb lépést
végiil is Magyarorszag tette meg.

Az allami rendszerbe visszalépettek vagyonat, ami a GDP tobb mint 10 szazalékat
tette ki, egyszeri bevételként szamoltak el pénzforgalmi és ESA-szempontbdl is. Ezt
mutatja a Bizottsagnak a magyar koltségvetési helyzetet elemz6 2012. januari doku-
mentuma is. ,A megvaldsult koltségvetési tobblet elsésorban a kételezé6 magannyug-
dijrendszer megsziintetése miatti nagy 0sszeg(, egyszeri bevételeknek koszonhetd
(ennek sszege a 2011. 6szi notifikacio szerinta GDP 9,75 szazaléka.” (EC [2012b] 5. 0.)
Ugyanakkor ebben az anyagban az allamhaztartasi hiany szamai kozott a struktura-
lis egyenlegnek mar vaskos a minusza (-3,8 szdzalék), ami jelzi, hogy Briisszelben is
tisztaban voltak vele, hogy ez csak egy egyszeri hidnyjavulds, és nincs koze a struk-
turélis folyamatokhoz. Ugy gondolom, hogy a fentiekben jelzett 2009-es precedens is
hozzajarult, hogy az EU - tudomasom szerint - fel sem vetette, hogy ezt az egyszeri
bevételt ne lehetne ESA-bevételként elszdmolni.

A lényeg viszont, hogy az Eurdpai Unié ESA95-6s mddszertananak megfeleléen
évekig minden, Magyarorszaggal kapcsolatos koltségvetési kimutatasban az sze-
repelt, hogy Magyarorszag 2011-ben méretes koltségvetési tobblettel zarta az évet.

2014 UTAN e A statisztika malmai azért szép lassan tovabb éroltek Luxembourgban,
és megsziiletett az ESA 2010-es kézikonyv. Ennek bevezetése kapcsan 2014 oktdberé-
ben tették el6szor kozzé az Gj szabélyok szerint a tagorszagok 2010-2013 kozotti hiany-
és addssagszamait. Az 4j modszertan egyik legnagyobb véltozasa pontosan a nyugdij-
pénztarak atvételével kapcsolatos egydsszegli bevételek besorolasandl kovetkezett be.

»Szamos esetben a kormdnyzatok nyugdij-kotelezettségeket vettek at nem kormanyzati
egységektdl (mint példdul a kormdnyzati szektoron kiviilre sorolt kozosségi tulajdond val-
lalatok esetében), amelyeket az ezektdl az egységektdl a kormanyzathoz utalt, a nyugdij-
pénztérak vagyonaval kapcsolatos egyosszegli bevételek kisértek. Az ESA95 szerint azilyen,
az allamhaztartasnak torténé atutalasok pozitivan hatottak a hidnyra, az ESA 2010 sze-
rint viszont mar nem igy van, mert ott ezeket a kifizetéseket pénziigyi elélegként rogzitik,
amely nem a kifizetések id6pontjaban érinti a kormdnyzati hidnyt.” (Eurostat [2014a] 17. 0.)

A szamokat illet6en érdekes, hogy az addssagnal a legnagyobb korrekcié 2010-ben
Ausztrianal talalhato (10 szazalék). A hianykorrekciok viszont legtobbszor még a 0,5
szazalékot sem érik el. Egyediil Portugalia 2011-es korrekcidja kozelitette meg a 3 szaza-
lékot. A nagy kiugrast Magyarorszag produkalta. A 2011-es dllamhaztartasi egyenlegét
9,7 szdzalékkal csokkentették le. Ehhez jott még 0,1 szdzaléknyi GDP-korrekcid, ami-
nek kovetkeztében Osszességében a magyar hiany 2011-ben 5,5 szazalék lett a korabbi
4,3 szazalékos tobblettel szemben (Eurostat [2014b]). Az ESA 2010 alapjan a korabban
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egyszeri bevételként elszamolt Gsszeget 35 évre teritik szét. Az Eurostat és a magyar kor-
many képvisel6i késébb még jol elvitatkoztak azon, hogy ezt milyen forméban osszak
szét, és milyen kamatldbat alkalmazzanak (Eurostat [2015] 30-31. o.).

A lényeg, hogy harom évvel az események utan deriilt ki, hogy a korabbi moédszer-
tan és az uj kozotti kiillonbség nemcsak a nagysdagat, hanem az eldjelét is megvaltoz-
tatta a magyar egyenlegnek. Abban a tekintetben viszont ennek mar semmilyen gya-
korlati jelent6sége nem volt, hogy a koltségvetési politika vagy éppen a piacok erre
barmit reagdlhattak volna. Egy vilagos tizenete azért volt a valtozasnak. Ha barmely
orszag nagy nyugdijvagyonok egyszeri atvételével akarja teljesiteni az EU koltségve-
tési szabalyait, akkor ez a jovében nem fog menni. Ugy gondolom, hogy a médszer-
tani valtozast szinte biztosan a kiugroéan nagy 2011-es magyar bevétel véltotta ki. Erre
mar a korabbi precedensek miatt is érdemes lett volna sort keriteni. A tanulmany
korabbi részében mar utaltam a France Telekom vagy éppen az osztrak Postsparkasse
torténetére az eurdovezeti csatlakozas id6szakabol. A nagysagrendek ugyan nyilvan-
valdan kiilonboznek, de a tartalmi megitélésben nem lehet kiilonbség.

Az Eurostatnak a deficit és az addssag megallapitasat szabalyozo, az ESA 2010-
es modszertanat részletez6, mar korabban hivatkozott kézikonyve is foglalkozik a
késébbiekben bekovetkezé nyugdijreformok lehet6ségének elszamolasi kérdéseivel.

»1.3.4. Nyugdijjogosultsdgok transzferje a masodik pillérbél

37. Alkalmanként a mésodik pillérben felhalmozott nyugdijjogosultsagokat attranszfe-
raljak az orszag nyugdijrendszerének elsé pillérjébe, ami egyiitt jar a kapcsolddé vagyoni
eszkozok transzferjével. A transzfer lehet onkéntes, amit 6sztonoz a kormany, vagy kote-
lezS. A besorolds modja a transzfer végrehajtasanak idészakdban érvényes feltételeit6l
fugg, de az egyéni szamlak jovObeli szerepe, a szamlak jovébeli értékének szamitasai stb.
ekkor pontosan még nem ismertek. Az Eurostat és a nemzeti statisztikai hatosagok két-
oldalu targyaldsokon vizsgédljak meg a hatdsokat.

38. A minésités kiinduldpontja az lenne, hogy a jogosultsagok és a kapcsolodo eszko-
z0k értéke egyforma. Ezen feltételezés alapjan a tranzakcid pénziigyinek minésil. Ennek
megfelelden a transzfernek nincs hatdsa a kormanyzat netto hitelezés/hitelfelvétel pozici-
djara. (B/9) Az dllamaddssagot azonban kozvetetten befolydsolhatja az eszkozok kozott
1év6 allampapirok konszolidacidja.” (Eurostat [2016] 47. 0.)

Az egyik tanulsaga ennek a megkozelitésnek, hogy az EU-szervek lathatéan félnek
konkrét szabélyokat el6re rogziteni. Ezért egy késébbi bilateralis targyalastol teszik fiig-
gévé az elszamolast. Emellett megallapitjak, hogy az ilyen tipust tranzakciok alapve-
téen pénziigyi jellegtiek, és a kiindulopont azt feltételezi, hogy a kotelezettségek, vala-
mint az atvett eszk6zok azonos értékiiek, és nincs hatasuk a kormanyzat finanszirozasi
pozicidjara. Ez a feltételezés a valosagban csak véletleniil lehet igaz, de megfelel a 2011-es
magyar elszdmolasi gyakorlatnak is. Ugy ttinik, az Eurostatnal sem akarjak feszegetni
az atvett eszkozok és nyugdijigéretek kozotti eltérések problémajat.

Hogyan kezelik azonban azoknak az orszagoknak a tulzott deficitjét, amelyekben
tovabbra is jelentds magannyugdijrendszer mtikodik? Az EU jelenlegi megkozelité-
sének meghatarozd eleme a tulzottdeficit-eljaras szabalyaibdl lathato: érzékelhetd,
hogy pontosan tisztaban vannak a probléma jellegével, de érdemi kompromisszumra
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tovabbra sem készek. Csak akkor hajlanddk figyelembe venni a tulzott deficitet, ,,ha
az allamhaztartas hianya jelent6sen és folyamatosan csokken, és olyan szintet ért el,
amely kozel van a referenciaértékhez” (Council [2017] 18. 0.). Az egésznek sok értelme
nincs. Szinte azt jelenti, hogy akkor fogadjék el a talzott deficitet, ha mar amugy is
majdnem elérték az elvart értéket, valamint folyamatosan és jelent6sen csokken a
hiany mértéke. Ennek az engedékenységnek csak kivételesen lehet értelme.

Erdemes még egy statisztikai érdekességet bemutatni. Az MNB részletes statiszti-
kai adatszolgaltatasanak van egy olyan tabldja, amelyik az allamhaztartas pénziigyi
vagyonat és a vagyonvaltozas dsszetevdit mutatja. Ebben az Egyéb tartozasok soron
megjelenik a ,,nyugdijpénztari atlépések miatti tartozas” 2017. szeptember 30-i értéke
2826,1 milliard forint értékben (MNB [2018]). Az implicit nyugdijaddssag egy része
meégiscsak megjelenik valahol. De ennek érdemi informdcidtartalma a magyar allam
implicit nyugdijadéssagara vonatkozéan nincs. A maganpénztarakbol atvett vagyon-
rél nyujt minddssze informaciot.

Ennek az adatnak van egyéb vonatkozasa is. Néhany honapja deriilt ki a nyilvanossag
szamara, hogy az MNB nyilvantartja ezt a ,kotelezettséget”. Ellenzéki oldalrol felvetet-
ték, hogy ha ez egy ,tartozas”, akkor az allam mikor fog ezért jotallni. J6 kis politikai
perpatvar kerekedett. A valaszt az MNB elnoke adta meg.

»A magannyugdijpénztari tagok kilépésének statisztikai elszamolasat az 549/2013/
EU- rendelet szabalyozza. Az elszamoldsi szabalyok (20.273-275-6s paragrafusok) sze-
rint a pénztari tagok kilépése és a tarsadalombiztositasi rendszerbe valo teljes kort visz-
szakeriilése nem befolydsolhatja az dllamhdztartds egyenlegét, ezért a kilépés sordn az
allamhaztartds részére atadott eszkozoket elélegként kell elszamolni. Ez az elélegként
elszamolt technikai tétel jelenik meg az MNB statisztikdiban az allamhaztartds tartoza-
saként és a haztartasok koveteléseként. Tartalmi szempontbdl, jogi, szamviteli és koltség-
vetési értelemben nincs jelent6sége ennek az 6sszegnek, a kilépett magannyugdijpénztari
tagokra ugyanazok a tarsadalombiztositdsi nyugdijszabdlyok vonatkoznak, mint azokra,
akik sohasem léptek be magannyugdijpénztarba. Az eléleg kivezetése a statisztikakbol az
elszamolasi szabélyok szerint a jovében a kapcsolddo nyugdijfizetésekkel ardnyosan torté-
nik. A tétel technikai jellegéb6l adédodan a statisztikaban megjelend 6sszeg nem kapcsold-
dik konkrét személyekhez, csak az érintett szektorok statisztikai mutatéira van hatassal.”
(Matolcsy [2018]) Ez a szakszer(i magyarazat pontosan irja le az Eurostat hatélyos el6irdsat.

Annak érdekében, hogy ne lehessen hasonlo tranzakciokkal javitani az allamhaz-
tartas hianyat, a 2010-es 1j ESA szerint mdr nem szabad egyszeri hianyjavitasként
elszamolni, kotelezettségként elszamolni és meghatarozott id alatt leirni az atvett
vagyon értékét. De mindez nem jelenti azt, hogy a maastrichti adéssagmutatdban is
megjelenne ez az Osszeg.

A nyugdijvagyon és a nyugdij-kitelezettség értéke
A kotelez6 magannyugdijpénztari rendszer felszamolasakor a jovébeli feltételek-

rél tal sok informaciéval nem rendelkeztek a pénztartagok. Az atvett vagyon értéke
viszont elég nagy pontossaggal megallapithato6 volt. Az allampapirok vagy a t6zsdén
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jegyzett nagy cégek részvényarfolyama naprakészen nyilvanos. Marpedig a vagyon
tobbségét ilyen eszkozok tették ki.

A pénztaraknak folyamatosan kellett az eszkozeiket értékelni, ezért a visszalép6
tagok is tudhattak, hogy mekkora vagyonrol mondtak le az dllam javara a jovébeli
nyugdijigéret fejében. A dontésben jelentds szerepet jatszottak a koraban emlitett spe-
cialis ,,0sztonzok” (a realhozam kifizetése, maradds mellett dont6 tagok megfenye-
getése a nyugdijjogosultsag megvonasaval).

Egy kézenfekvo lehetéség viszont — tudomasom szerint — fel sem meriilt, pedig ez
alapozhatta volna meg a tudatos, racionalis dontéshozatalt. Az akkor ismert nyugdij-
szabalyok, a nyugdijkorhatar eléréséig varhato jovedelmek és a demografiai el6rejelzé-
sek alapjan makro- és egyéni szinten is meg lehetett volna becsiilni, hogy mennyit is ér
az allam nyugdijigérete. Az tizleti szféraban teljesen természetes, hogy egy nyugdijalap
jovébeli kotelezettségeit piaci alapon értékelik. A feladat kiilonosen az egyének szintjén
nem egyszerd, de azért ennek a modellezésnek jol kialakult gyakorlata van.

Azok a nyugdijmodellek, amelyeket a KSH és az Orszagos Nyugdijbiztositasi
Foigazgatdsag szakértdi készitenek, biztos, hogy jo kiindulépontjat képezhetnék egy
értékelésnek. Nyilvanvaléan nem egyszerti meghatdrozni, hogy évtizedekre el6re
milyen makroparaméterekkel szamoljunk, mekkora legyen a diszkontrata, de ez a
bizonytalansag a piaci tranzakcioknal is jelen van, és az érintettek tudjak kezelni ezt
a kockazatot. Dollarmilliardos tranzakcidk alapjat képezik az ilyen értékelések, és
minden érintett tisztaban van az értékelések bizonytalansagaival.

Ez a kérdés azonban nem csak Magyarorszagon meriilhetett fel. A France Telekom
tézsdei jegyzésének és privatizacidjanak el6készitése sordn 1996-ban torvénnyel alaki-
tottdk at a céget egy normal tizleti modon szervezett céggé. Kordbban a France Telekom
dolgoz6i allami alkalmazottként ugyanabban a koztisztvisel6i nyugdijrendszerben sze-
reztek nyugdijjogosultsagot, mint barmelyik koztisztviseld. A privatizacios felkésziilés
kapcsan a France Telekom altal fizetend6 jarulékok kulcsait arra a szintre szallitottak le,
mint ami az ipardg tobbi résztvevjét terhelte. Tovabba a cég egyszeri 5,7 millidrd eurds
befizetést teljesitett az allam szamara annak fejében, hogy az dllam vallalta a dolgozok
korabbi kedvezé feltételeinek teljesitését (CJEU [2016]). Ez az egyszeri befizetés annak
idején javitotta a koltségvetés helyzetét, és nem kevés kritikat valtott ki az, hogy Fran-
ciaorszag ezzel az egyszeri bevétellel javitotta az eurdovezeti csatlakozds szempontjabol
kritikus évben a kimutatott hianyat. A France Telecom versenytarsa, az Orange pedig
tiltott allami tamogatas gyanuja miatt timadta meg a tranzakciot.

A francia allami cégek privatizacidjanak el6készitése kapcsan szamos hasonld lépésre
keriilt sor. Ennek a koltségvetési hatasat elemezte Paul-Schalck [2007].

»Az altalanos nyugdijrendszerhez viszonyitva a koztisztvisel6i nyugdijrendszer szamos
elényt nyujtott. Emiatt az effektiv jarulékszint sokkal magasabb volt, mint egy maganval-
lalatnal, ami komoly hatranyt jelentett az tjonnan liberalizalt tavkozlési és postai piacon.
Ezen tilmenden az IAS-standardokra val6 atallas és a privatizacio perspektivéja miatt
a France Telecom és a Posta arra kényszeriilt, hogy tartalékot képezzen a mérlegében a
dolgozdkkal szemben felhalmozott nyugdij-kotelezettségre.

A France Telecomnal 1996 végén az Gsszes ilyen kotelezettséget 24 millidrd eurdra
becsiilték a még mindig a véllalatnal dolgozé koztisztvisel6k (150 000) és nyugdijasok
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(70 000) miatt. Annak érdekében, hogy elkeriiljék a pénziigyi fesziiltségeket, amelyek kart
okozhattak volna a cég fizet6képességében, a kormany elfogadta ezeknek a nyugdijjogo-
sultsagoknak az 4tvételét. Cserébe a France Telecom egy dsszegben fizetett 5,7 millidrd
eurdt (a GDP 0,5 szazalékat) az dllamnak.” (Paul-Schalck [2007] 74. 0.)

Az idézet kapcsan két dologra hivom fel a figyelmet. Az 4j IAS szamviteli alapel-
vek bevezetését kovetden a France Telekomnak ki kellett volna mutatnia a mérle-
gében a hosszu tava nyugdij-kotelezettségeit. A masik, hogy volt nyilvanos becslés
ennek az osszegnek a nagysdgéara (24 millidrd euro), és ez képezte a France Tele-
com altal fizetend6 Osszeg kiindulasi alapjat. A két 6sszeg — 24 és 5,7 milliard -
ugyan rendkiviil tavol all egymastol, de szamos egyéb tényezé is befolydsolta a
fizetend6 Gsszeg nagysagat.

A fenti rovid példa féleg egy szempontbdl fontos szamunkra. Létezik dltaldnosan
elfogadott médszertan és gyakorlat a nyugdij-kotelezettségek mérésére, értékelésére.
A magyar magannyugdijpénztari rendszer megsziintetésekor sem indokolhaté, hogy
semmilyen szdmitds, modellezés nem dllt rendelkezésre a parlamenti és az egyéni
dontéshozatal megalapozdsdhoz. Az akkoriban emlegetett idékényszer sem elfogad-
haté indok egy ilyen horderejii dontés hatdstanulmdnyok nélkiili meghozataldhoz.

Hosszu tavi hatdsok

A generacids hatasok becslése is hidnyzott a 2010-2011-es intézkedések soran.
A 2002 utani Gj kormany dontése alapjan a koltségvetési torvényjavaslatban be kel-
lett mutatni a nyugdijrendszerre vonatkozo6 hosszu tavu elrejelzéseket.

»Az dllamhdaztartdsrol sz616 1992. évi XXXVIIL torvény 86. § (8) bekezdésének értelmé-
ben a koltségvetésrol szO016 torvényjavaslat benyujtasakor az Orszaggytilésnek tajékozta-
tasul be kell mutatni a Nyugdijbiztositasi Alap bevételeire és kiadasaira vonatkozoan 6t
évre, a demogrifiai folyamatokra és azok hatdsaira vonatkozdan 6tven évre szol6 el6rejel-
zést. Jelen tajékoztatds ezen torvényi kotelezettség tizenkettedik alkalommal torténd tel-
jesitése. Az Osszeallitas az el8irt kotelezettségnél bévebb terjedelmt, mivel részét képezi
a kiadasi-bevételi folyamatok 50 éves elérejelzése, valamint a magannyugdijpénztari
rendszer f6bb jellemzdinek varhato alakuldsa is.” (T/10554. szamu torvényjavaslat/Feje-
zeti kotetek/LXXI. Nyugdijbiztositasi Alap.)

2010-ben ez egy 53 oszlopot tartalmazd, 2060-ig sz6l6 tablarendszer volt, és ahogy az
idézetbdl is latszik, a konkrét torvényi kotelezettségnél tobb informdciot tartalmazott.
A 2060-as nyugdijalap hidnyat akkor a GDP 1,2 szdzalékdra becsiilték.

A kovetkezé évi koltségvetési torvényjavaslatban mar csak 41 oszlop volt, és a
magannyugdijpénztarakra vonatkozé adatok értelemszertien eltlintek, de még vila-
gosan lehetett latni, hogy mennyilesz az dllami nyugdijalap hidnya 2060-ig. Az el6z6
évek intézkedései miatt jelentGsen javult az egyenleg, és a 2020-as években néhany
évig még a nyugdijalap egyensulyat mutatja a kimutatds, majd a 2030-as évekt6l
gyorsul6 iitemben né a nyugdijdeficit, és 2060-ra eléria GDP 1,7 szdzalékét. Erdemes
hozzatenni, hogy a 2004 és 2015 kozotti évek tobbségében is 2 szazalék koriili volt
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mar ez a hiany az akkori szamitasok szerint (T/1498. szamu térvényjavaslat/Fejezeti
indoklasok/Tajékoztat6 a demografiai folyamatokra és azok nyugdijakkal kapcsola-
tos egyes hatdsaira vonatkozo 6tvenéves, valamint a Nyugdijbiztositasi Alap bevé-
teleire és kiaddsaira vonatkozé 6téves eldrejelzésrdl, 6. tablazat). Egy évvel késobb,
a2012-es koltségvetési torvényjavaslatban mar 2,3 szdzalékra jelezték elére a Nyug-
dijalap 2060-as hianyat, ami nem meglepé a kotelez6 nyugdijpénztarak megsziinése
miatt, de érdemi elemzést ekkor sem mutattak be (T/4365. szamu torvényjavaslat/
Fejezeti indoklasok/Tdjékoztatd a hosszu tava demografiai folyamatoknak a tarsa-
dalombiztositasi nyugdijrendszerre gyakorolt hatdsairdl, 6. tablazat).

A 2013-as koltségvetési torvényjavaslattol kezdédéen megsziint a korabbi rész-
letes elérejelzés. Kizarolag a szigortian vett demografiai adatokat publikaltak
2060-ig, mindossze 6 oszlopban (T/7655. szamu torvényjavaslat/Fejezeti indok-
lasok, 739. 0.). Ez a véltozas természetesen dsszhangban van az dllamhaztartasi
torvény azon el6irdsaval, hogy tartalmaznia kell a legfontosabb demografiai ada-
tokat, és latszik, hogy miként 6regszik el a magyar tarsadalom a kovetkez6 évtize-
dekben. A koltségvetési transzparencia azonban jelentdsen csokkent. A 2012-ben
késziilt dokumentumban mar szamitani lehetett volna arra, hogy a maganpénz-
tari rendszer megsziinése és az dllami nyugdijpillért érint6 intézkedések hosszu
tava hatasai lathatok lesznek.

Az adatok elhagyasat két kényelmetlen tényez6 magyardzhatja. A részletes sza-
mokbdl az id6 el6rehaladtaval egyre nyilvanvalobb lett volna, hogy a kormény
azon igérete, hogy 10 év alatt egymilli6 f6vel néni fog a foglalkoztatds, mar csak a
demogréfiai folyamatok miatt is képtelenség.”” A masik ok maganak a nyugdijrend-
szernek a hosszua tava pénziigyi helyzete lehetett. A valos indokot csak az érintett
dontéshozdk ismerik.

A demografiai modellek kapcsan még egy furcsasagot lehet érzékelni. Korab-
ban utaltam mar az EU-nak a nyugdijrendszerre vonatkoz6 haromévenkénti
elemzéseire. Ezek szintén tartalmaznak demografiai elérejelzéseket. Ami meg-
lepd, hogy a hivatalos magyar és az EU-el6rejelzések kozott oriasi az eltérés. Az
EU 2015-6s jelentése szerint a magyar népesség 9,2 milli6 f6 lesz 2060-ban (EC
[2015] 346. 0.). Ezzel szemben mar a 2010-es koltségvetés is 8,5 milliés népessé-
get jelzett el6re ugyanerre az évre, de a legutolsd, a 2018-as koltségvetési torvény-
javaslat szerint mar csak 7,878 milliéan lesziink 2060-ban (T/10554. szamu tor-
vényjavaslat/Fejezeti kotetek/LXXI. Nyugdijbiztositdsi Alap/Mellékletek, 3. o. 3.
tablazat, T/15381. szamu torvényjavaslat/Fejezeti indoklasok/LXXI. Nyugdijbiz-
tositdsi Alap, 16. o. 2. tablazat).

Egy ekkora orszagban 1,3 milliés kiilonbség a népességben elég jelentésnek
mondhaté. Ha nem szimpla szamitdsi hibardl, hanem moddszertani kiillonbség-
r6l van sz6, akkor a haldlozasi, a termékenységi vagy a migracios becslésekben
lehetnek komoly kiillonbségek a magyar és az EU-modellek kzott. Az EU-modell

"7 Ez a megjegyzés nem kivanja mindsiteni a foglalkoztatas alakulasat. 2010 6ta minden statisztikai
szambavételi vittol (kozmunkasok kérdése, kiilfoldon foglalkoztatottak besoroldsa) fiiggetleniil nétt
a foglalkoztatas, de az egymillids célkitlizés elérése nem redlis.
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folyamatos konvergenciaval szamol a tagorszagok kozott, ami valdszintileg féleg a
haldlozdsi rata javulasat jelentheti. Ha a sziiletési rata nem javul jelentésen, akkor
egy ilyen forgatokonyv a nyugdijrendszer fenntarthatésaganak kockazatat csak
még jobban megndvelné.

Mennyit is javult a magyar koltségvetés egyenlege?

Az elmult években a magyar allamhaztartas hianya tartdsan 3 szazalék alatt maradt,
és az orszag kikertiilt a tulzottdeficit-eljaras aldl is. Ha messze nem is a 2011-es igé-
retnek megfelelden, de csokkent az dllamadéssag-rata is."

A magannyugdijpénztarak megszlinésének alapvetéen két hatdsa van az elmult
évek koltségvetési helyzetére. Egyrészt 2011-ben az adéssdgallomany egyszeri alka-
lommal cs6kkent. Ezen tulmenden az allamhdztartas jarulékbevétele minden évben
nagyobb azzal az 9sszeggel, amelyet a pénztarak helyett az dllami nyugdijalapba
fizetnek be. Ez a javulds azonban - és ezt nem lehet eleget hangstlyozni - egyuttal
folyamatosan magasabb nyugdijkotelezettséggel jar, azaz ha egy tizleti szervezetr6l
beszélnénk, akkor az ad6ssag nem véltozna. Természetesen a nyugdijrendszerben is
szamos egyéb tényezd hatdrozza meg az 6sszes kotelezettség mértékét, de ezeket most
a témank szempontjabol adottnak vessziik.

A 2011-es atéllas egyszeri hatasaként az akkori GDP 10,7 szdzalékanak megfelel6
vagyont vett at az allam a magannyugdijpénztaraktol, aminek fejében 10,7 szazalék-
nyi nyugdijigérvényt adott a korabbi tagoknak. Tovabbd 2010 novemberétdl az dllami
rendszerbe irdnyitottak at a maganpénztari jarulékokat.

Az 1. tabldzatbol lathato, hogy 2011-t6l az éves hidnyt a GDP 1,2 szazalékarol a
folyamatosan novekvd nagysagu extra-jarulékbevétel javitotta. 2018-ra a javulas mar
az éves GDP 1,5 szazalékat tette ki.

A jaruléktobblet miatti kumulalt javulas 2011 és 2018 kozott dsszesen 11,2 szaza-
lék. Ennek az 6sszegnek és a 10,7 szazalékos egyszeri vagyonatvételnek a fejében az
allam nyugdijfizetést igért. A 2018-as koltségvetési torvényhez kapcsoloddan a kor-
many hatdrozatban rogzitette a varhat6 allamadéssdg mértékét 71,2 szézalékban."” Ha
minden egyéb tényez6t valtozatlannak vennénk, akkor csak a magdnnyugdijpénztari
rendszer felszdamoldsa miatt egy korrekt elszdmolasi rendszerben az dllamaddssdig

' A koltségvetési politika mindig szamtalan tényezd ereddjeként alakul ki. Rengeteg kiadasi és be-
vételi intézkedés hatdrozza meg a végs6 kimenetet. Gyakran megjelennek egyszeri tételek is. A hidny-
cs6kkenésben fontos szerepet jatszott, hogy a kedvezé nemzetkozi kornyezetet is kihasznalé mone-
taris politika hatdsdra szinte megfelez6dott a kamatterhek ardnya az elmult tiz évben. De az elmult
években két olyan év is volt, amikor egy nagy multinacionalis cég globalis tranzakcidjanak hatasaként
a koltségvetés egymilliard dollar koriili extra tarsasagi adobevételt realizdlt. A részletes elemzés egy
kiilon tanulmany téméja lehetne.

" A magyar kormany hosszt ideje vitatkozik az Eurostattal néhdny allami intézménynek az &llam-
haztartasba soroldsarél. Ugy tinik, hogy példdul az Eximbank vagy egyes MNB-alapitvinyok varhaté
atsoroldsa miatt 6nmagaban megugrik az dllamaddssag mértéke. A végleges szdmok a tanulmany ké-
szitésekor még nem voltak vildgosak, és az uj modszertan az 6sszehasonlithatésagot sem konnyitené
meg, ezért jelenleg ezzel a fejleménnyel nem szamoltam.
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1. tabldzat
A GDP és a kotelezé magannyugdijpénztari jarulékok alakuldsa, 2000-2018

Ev GDP foly6 aron Kotelezé magan- A GDP
nyugdijpénztari jarulék szazalékdban

millidrd forint

2000 13 350,1 97 0,73
2001 15419,1 102 0,66
2002 17 461,7 115 0,66
2003 19 138,9 161 0,84
2004 21 099,1 211 1,00
2005 22 559,9 241 1,07
2006 24 257,0 270 1,11
2007 25 680,2 305 1,19
2008 27 193,6 304 1,12
2009 26 424,6 322 1,22
2010 27 224,6 328 1,20
2011 28 304,9 349 1,23
2012 28 781,1 380 1,32
2013 30 247,1 413 1,37
2014 32591,7 448 1,37
2015 343241 486 1,42
2016 35 420,3 526 1,49
2017* 37279,0 568 1,52
2018* 40 353,0 613 1,52

* A GDP-szdmok 2016-ig a KSH tényadatait tartalmazzak. A 2017-es, 2018-as GDP a 2017-es,
2018-as koltségvetési torvényjavaslatbol szarmazik. A jarulékosszegek a 2010-es koltségveté-
si térvényjavaslatbol szarmaznak.

Forrds: KSH, 2010-es, 2017-es, 2018-as koltségvetési torvényjavaslat.

vdarhaté mértéke 22 szdzalékkal magasabb lenne. Modszertanilag ez a kotelezettség
ugyan az implicit allamaddssagot novelte meg, amelynek a mértékére nincsenek pon-
tos szamaink, ezért nem tudhato, hogy ez mennyivel névelné meg a statisztikailag
kimutatott allamaddssagot, de ha feltételeznénk, hogy ennek a mértéke nulla, akkor
az dllam osszes adossdga 93,1 szdzalékra néne.

Mivel 2010 utdn a nyugdijrendszerben is torténtek valtozasok, ezért a nyugdij-
hoz koétéd6 implicit addssag nyilvan valtozott a nyugdijpénztari rendszer meg-
szlinésétdl fuggetlenil is. Példaul eltorolték az egyéni jarulékplafont, bevezették
a n6k 40 éves jogviszony utan lehetséges nyugdijba vonuldsat, és jelentésen szi-
gorodott — azaz gyakorlatilag megsziint - a korai nyugdijba vonulasi lehetségek
kordbban széles tarhaza. A lényeg, hogy annak ellenére, hogy a kimutatott dllam-
hdaztartdsi hidny évek 6ta 3 szdzalék alatt van, és folyamatosan csokken a kimutatott
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dllamadossdag, kozgazdasagi értelemben az dllam kotelezettségei, valos adossagratdja
szinte biztosan joval nagyobb, mint 2010 elétt.

Onmagaban a normél, piacrél felvett addsségnak a finanszirozasa a mai kamatfel-
tételek mellett ugyan joval kisebb terhet jelent, mint a valsag el6tt, de akkor is ez évrél
évre megjelenik a koltségvetés finanszirozando folyd kiadasai kozott. Ugyanakkor az
implicit nyugdijadéssagnak mindaddig nincs foly6 finanszirozasi terhe, amig el nem
kezdenek nyugdijat fizetni. A valorizacids feltételektdl fiiggéen ekkor jelenik meg a
»kamat” valds finanszirozasi igényt jelentve.

Az implicit nyugdijadéssagok kimutatasara nemzetkozi szinten is voltak mar javas-
latok (Towe [1993] 386. 0., Beetsma-Oksanen [2007] 49-50. 0.). Az attérés azonban még
mindig nem kovetkezett be. A koltségvetési szabalyokban és a hivatalos koltségvetési
és gazdasagpolitikai statisztikakban a mai napig nem ismerik el ezeket. Az eloregedd
Eurépéaban pedig a nyugdijrendszer finanszirozhatésaga egyre fontosabb kérdés lesz,
és az implicit adossag szép lassan bekopogtat majd a koltségvetési politika ajtajan.

Kovetkeztetések

»Az életjaradékok téves drazasa a 17-18. szazadban
egy hosszu tavu koltségvetési problémat inditott

el Franciaorszdgban és Anglidban. A legrosszabb,
hogy ezek a dramai veszteségek sokdig rejtve
maradtak. A veszteségek csak a tavoli jovében
realizalodtak.” (Goetzmann [2016] 264. 0.)

A fenti idézet is jol mutatja, hogy nincs 4j a nap alatt. A 17-18. szazadban szokasos
gyakorlat volt, hogy az allam életjaradékot adott el, amelynek azonnali bevétele jol
jott a kincstarnak. A hosszu tavu koltségeket nem igazan tudtak felmérni. A kor
neves matematikusai kezdték el feszegetni, hogy talan nem kellene ugyanazon az
aron adni az életjaradékot teljesen eltérd koru és egészségli embereknek. Miutan
ezeknek az életjaradékoknak a masodpiaca is kialakult, sokan szép pénzt keresve
arbitraltak le ezt a lehetdséget.

Tanulmanyom els6 és taldn legfontosabb tanulsaga, hogy a kételez6 magannyug-
dijrendszerekkel kapcsolatos elszamoldsoknal az Eurdpai Unié 2004 és 2014 kozotti
statisztikai kovetkezetlenségei, a szabalyok tobbszori valtoztatasa kivételesen nem-
csak a vilagos és elvszeri statisztikai kimutatdsok elveinek megsértését okozta.
A 2008-as valsag utan a koltségvetési szabalyok — egyébként nagyon helyesen - olyan
szankciokkal fenyegették a tagorszagokat, hogy a koltségvetési fegyelmet szamos
orszag sokkal komolyabban vette.

A 2000-es évek laza koltségvetési politikaja miatt 2010-re Magyarorszagon a GDP
80 szazaléka f6lé keriilt az allamaddssag ardnya, ami kiilonosen a bizonytalan nem-
zetkozi piacok miatt komoly kihivast jelentett. Egyértelm volt, hogy sziikség van az
eladésodas csokkentésére.

A magannyugdijpénztdraknal viszont a koltségvetési szabalyok merev értelme-
zése teljesen torz 0sztonzdket vitt a koltségvetési politikdba. A magyar kotelezd
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magannyugdijrendszer felszamolasat teljesen egyértelmtien az EU-nak ez a hozzaalldsa
valtotta ki. Nyilvanvaléan a 2010-ben hatalomra keriilt korményban eredendéen volt
egy idegenkedés ezzel a reformmal szemben, de biztos vagyok benne, hogy az EU statisz-
tikai merevsége nélkiil nem szdmoltak volna fel a masodik pillért. Az EU szerepének fon-
tossagara utal a PM és az MNB két vezetGje dltal jegyzett tanulmany vonatkozo része is.

»Ez lehetéséget teremtett az Eurépai Uni6 altal is elvart 3 szazalék alatti koltségvetési
hiany elérése mellett a munkat terhelé adok és a vallalati adok csokkentésére, tovabbd a
célzott adokedvezmények, koztiik a csaladi adokedvezmény bevezetésére. A reform nél-
kiil az uniods szabalyok betartasa mellett erre megszoritasok vagy adéemelések nélkiil
aligha lett volna mozgastér.” (Banai-Palotai [2018] 2. 0.)

A koltségvetési szabalyok megkeriilésének gyakorlata meglehet8sen gyakori. Az viszont
példa nélkiili, hogy egy rossz statisztikai értelmezés miatt olyan hordereju lépést tesz
egy orszag, mint a kotelez6 magannyugdijrendszer felszamoldsa. Az Eurdpai Unid
ugyan az ESA 2010 bevezetésével az egyszeri tobblet kimutatdsanak lehetdségét meg-
sziintette, de tovabbra sem hajlandd az ilyen tipusu rendszereket alkalmazd orszagoknal
a hidnyszamitas modszertandban elfogadni a hossza tavu fenntarthatdsag érdekében
vallalt tulzott pénzforgalmi deficitet. A magyar pénztdrakat mar nem lehet feltdmasz-
tani, de ideje lenne az EU-nak a jelenlegi gyakorlatan valtoztatni.

Oksanen teljes joggal jegyzi meg, hogy az EU hozzadllasa valtotta ki a magyar
kotelez6 magannyugdijrendszer felszamolasat (Oksanen [2013] 227. 0.). Ugyanebben
a tanulmanyaban mutat ra, hogy a statisztikai hozzaallasdval az EU eleve megaka-
délyozza egy kotelez6 magannyugdijrendszer bevezetését. Nincs olyan orszag, ame-
lyik a GDP tobb szazalékara is kiterjed6 tulzott deficit kimutatasanak elkeriiléséhez
szitkséges megszorito intézkedéseket felvallalja. Nehéz vitatkozni Oksanennek azzal
a megallapitdsaval, hogy egy ilyen horderejt lépésnek nem szabadna a statisztikai
elszdmolasi technikdk foglyava valnia (uo. 228. o.).

A masik tényez6, amelynek mar nincs kozvetlen koze a nyugdijpénztarakhoz, a
magyar kormany 2010 utani ,unortodox” viselkedésének kezelése. Az j kormany
2010 utan szamos olyan intézkedést hozott, amelyek kevés szimpatiaval talalkoz-
tak az EU-ban. A kormany jol ismerte fel, hogy az EU részérdl akkor van lehetség
érdemi beavatkozasra, ha az dllamhaztartasi hidny 3 szdzalék felett van, azaz a hianyt
minden aron 3 szazalék alatt kell tartania. Nem kivdnom azt allitani, hogy a stabil,
fenntarthatd koltségvetési gazdalkodas elvei nem jatszottak szerepet az elmult hét év
koltségvetési politikajaban, de megitélésem szerint a koltségvetési politika és a nyug-
dijpénztari ,reform” kiindulépontja a fenti felismerés volt.”

Egy tovabbi tanulsag esetében ismét Kornai Janost idézhetjiik.

»A népgazdasag szamos teriiletén erds a kisértés az esedékes fejlesztés halasztasara.
A halasztas addig tart, amig a differencialt tdrsadalmi koltség emelkedése el nem ért egy
kritikus értéket, a tlirési hatart. Ekkor sor keriil az addig elhalasztott beruhdzési akci-
ora.” (Kornai [1980] 240. 0.)

%% A fenti logikat tAmasztja ald, hogy 2010 nyaran a kormany még megproébalt minden tovabbi nél-

kiil egy béven 3 szazalék feletti koltségvetési hidnyt elfogadtatni Briisszelben.
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A tanulmany targyat képez6 nyugdijrendszerben a halasztas akar évtizedekben is
mérhetd. Ennek tipikus példajat lathattuk. Az altalam ismert modellekben 2035-
2040-t6l megindul a nyugdijkiadasok sulyanak névekedése. Bar az EU és az MNB
eldrejelzése kozott jelentds a kiillonbség: 2060-ban a GDP 2 szazaléka (2. tdabldzat),
de a tendenciak azért egyértelmuek.

2. tablazat
A nyugdijkiadasok alakuldsa a GDP szazalékdban

Ev EU MNB
2013 11,5 10,6*
2020 9,8 9,9
2025 9,3 9,7
2030 8,9 9,3
2035 9,1 9,5
2040 9,6 10,3
2045 10,4 11,4
2050 10,7 11,9
2055 11,0 12,6
2060 11,4 13,4
*2015

Forras: EU: EC [2015] 347. 0., MNB: Freudenberg és szerzdtdrsai [2016] 45. o.

A 2. tabldzat szamai jol mutatjak, hogy a 2009-2012 kozotti nyugdijintézkedések
koriilbeliil 2030-2035-ig jelent6sen csokkentik a nyugdijkiadasok aranyat, majd utana
gyors iitemben kezdenek el néni a nyugdijak, nem fiiggetleniil att6l a tényt6l, hogy az
egykori nyugdijpénztari tagoknak is egyre nagyobb szdmban kell majd a teljes allami
nyugdijat fizetni. Szamomra ezért kevéssé meggy6z6 Banai-Palotai [2018] optimiz-
musa a nyugdijrendszer hosszu tavu finanszirozhat6sagat illetéen.

A tanulmany végére érve megallapithato, hogy a statisztika sokkal fontosabb szerephez
is juthat annal, hogy csak regisztraljon, a folyamatokat bemutassa. A koltségvetési szaba-
lyok terjedésével megjelent a mérési kényszer. Egy rosszul megvalasztott mutatérendszer
viszont torz 6sztonzoket vihet bele a koltségvetési politikaba. Ezek azonban mar a kolt-
ségvetési redlfolyamatokra lehetnek kiszamithatatlan és komoly hatassal.

Tovéabba ideje lenne a dontéshozoknak rogziteniiik: az atcsatornazott jarulék fejé-
ben majd nyugdijat kell fizetni, azaz a magannyugdijpénztdrak megsziintetése miatt
az dllam nyugdij-kotelezettsége j6 ideig minden évben néni fog a GDP-nek mintegy
1,5 szdzalékaval a 2010 el6tti dllapothoz képest. Mdsok a finanszirozdsi és pénzfor-
galmi jellegzetességek, de ez a kotelezettség is addssdg, még ha implicit is. Ha min-
den mds tényez6t valtozatlannak vesziink, akkor nyugodtan kijelenthetd, hogy 2010
otaaz dllam kotelezettségei, mas szoval adossaga kozgazdasagi értelemben valdjaban
nem csokkent. Annyi tortént, hogy a statisztikailag is kimutatott addssag helyébe
lépett az implicit nyugdijaddssag.
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Nem gondolnam, hogy bele kellene ebbe nyugodni. Mindenképpen sziikség van
az Eurdpai Unid elszamolasi gyakorlatanak feliilvizsgdlatdra. Bar a magyar nyug-
dijrendszer kiadasai csak 2030-2035 utdn kezdenek el novekedni, de mar most
érdemes lenne szakmai vitakkal felkésziilni a sziikséges valtozasokra. A nyug-
dijrendszerben a jellege miatt meglehetdsen nagy a tehetetlenség. 2030-ban mar
lehet, hogy késé lesz.

Végiil egy utols6 optimista gondolat Kornai Janostol:

»Nem 0rok érvénytiek és nem megvaltoztathatatlanok azok az intézményi adottsa-
gok, normak, magatartdsi formak, szabalyossagok, amelyek a konyvben leirt jelensége-
ket létrehozzdk. Egyebek kozott éppen az 1968. évi magyarorszagi reform is példézza,
hogy tudatos emberi cselekvés képes ezeken valtoztatni.” (Kornai [1980] 584-585. 0.)
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