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A 2014-es év a folyamatos dijas életbiztositasok piacan 11 év utdn fordulatot hozott,
melyet a piac szerepl6i els6dlegesen a nyugdijcéli megtakaritasi termékekre igénybe vehetd
20%-os adokedvezmény' nyugdijbiztositasokra valé kiterjesztésével magyaraztak. Jelen
dolgozat e kérdéskort helyezi vizsgalatanak fokuszaba. Elemzései valaszt keresnek azokra
a kérdésekre, hogy az allami 6szt6nz6 mely tarsadalmi csoportot ért el els6dlegesen, va-
lamint arra, hogy hatasara tobbletmegtakaritas keletkezett-e makrogazdasagi szinten. A
felvetett gondolatok igazolasara addjogszabalyokon alapuld szamitdasokat, valamint egy
magyarorszagi biztosité vonatkozé portfélijan klaszterelemzést végzett a szerzo. Az elemzés
eredményei arra mutattak rd, hogy az adokedvezmény igénybevétele a kozépkort népesség
szamara a legel6ny6sebb, mely elméleti eredményt az adatok is alatdmasztani latszottak.
Mivel az adokedvezmény szélesebb tarsadalmi réteg altali igénybevétele kivinatos volna, a
dolgozat meggondolasra érdemesnek tartja az adokedvezményi struktura tjragondolasat,
magasabb tamogatasintenzitast és kisebb maximadlis timogatdsi Osszeget meghatérozva,
illetve felveti a felhalmozas id6tartaméval aranyosan novekedd adokedvezményi mérték
gondolatat. A jogszabaly bevezetése 6ta eltelt id6 rovidsége, valamint az adathidny - melynek
kovetkeztében az elemzésnek szamos befolyasold tényez6t kényszertien figyelmen kiviil
kellett hagynia, igy példaul a szerz6dék vagyoni, jovedelmi helyzetét, foglalkozasi korét —
ugyanakkor arra figyelmeztet, hogy a dolgozat megallapitasai els6dlegesen csak tovabbi
kutatasok kiindulépontjaul szolgalhatnak.

SUMMARY

In 2014 the sale of regular premium life insurance policies took a turn, which market
participants attributed to the extension of 20% tax relief of pension savings to pension
insurance policies. This paper aims to reflect on this issue by conducting analysis to deter-
mine the social group was mostly affected by the incentive and whether the measure could
increase the level of private savings. In order to examine these questions, calculations were
made based on Hungarian tax law and a cluster analysis was performed on a part of the
pension insurance portfolio of a Hungarian insurance company. The analysis shows that the
tax relief means the greatest advantage to the middle-aged, which allegation seemed to be
verified by the data. Since the involvement of a wider social group would be desirable, the
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author regards the structure of tax relief worthy of reconsideration by determining higher
tax relief rates and lower maximum relief amount, and raise the possibility of linking tax
relief rates to the length of the saving period. However, regarding the short period of time the
regulation is in force and the lack of data, — due to which the analysis could not take account
of several influencing factors, such as the wealth and income status and the profession of
the policyholders - the conclusions can principally serve only as a basis for future research.
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Bevezetés

2014. januar 1-je 6ta a nyugdijbiztositasok utan 20%-os adékedvezmény érvényesit-
hetd, mely intézkedéssel a jogalkoté meghatarozé 1épést tett a nyugdijcélt megtakaritasi
formak egységes addpolitikai elbiralasa felé. A biztositasi piac szerepl6i ezen intézkedést
nagy varakozasokkal fogadtak, s gy tlinik, nem hiabavaldan. 2014-ben 11 év utan el3szor
emelkedett a folyamatos dijas életbiztositasi szerzédések szama (Pandurics, 2015).

Jelen elemzés célja, hogy valaszt adjon arra a kérdésre, hogy a jovedelemadon keresztiili
Osztonzés tobbletmegtakaritast eredményezett-e, vagy a béviilés mas nyugdijcélt meg-
takaritasi termékek rovasara ment-e végbe, korabbi biztositasi szerz6déseket valtott-e ki.
Kiilonos figyelem irdnyul tovabba arra a kérdésre, hogy az adokedvezmény mely tarsadalmi
csoportokra fejti ki leginkdbb hatasat. Végiil, de nem utolsésorban addjogszabalyokon
alapul6 egyszertii szamitasokkal arra probal meg valaszt adni, hogy mely idétav maxima-
lizdlja a nyugdijcélu megtakaritasok relativ kamatelényét mas hosszu tavi megtakaritasi
formakkal szemben. Mindezen eredmények birtokaban a szerzé végiil hipotézist allit fol
arra vonatkozdan, hogy az adokedvezmény mely korcsoport megtakaritasi hajlandésagara
fejti ki leger6sebben hatasat.

El6szor rovid attekintést nyujtok a nyugdijcéld megtakaritdsok addjogi 6sztonzésének
hatékonysagat elemz6, vizsgald irodalomrdl, és ismertetem a hazai nyugdijcéld megta-
karitasi termékek adojogi vonatkozasait. Ezt koveti egy helyzetkép felvazolasa a jelenlegi
nyugdijcélu termékekben elhelyezett megtakaritasok volumenérél és koncentraltsagardl,
kiilonos tekintettel a nyugdijbiztositasi piac elmult egy évének értékesitési trendjeire. Végiil
egy nyugdijbiztositasi portfolié adataira, valamint ad6jogszabalyokon alapulé szamitasokra
tamaszkodva kisérletet teszek a megfogalmazott kérdések megvélaszolasara.
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A dolgozat eredményei vitathatoak, hiszen adathidny miatt szdmos befolyasol¢ ténye-
z6t kényszertien figyelmen kiviil kellett hagyni, igy példaul a szerz6dék vagyoni helyzetét,
foglalkozasi korét. Mindezen hianyossagokat részben menti, hogy az adékedvezmény
hatasanak osszetettebb elemzésére kizardlag atfogd kutatdmunka és egy hosszabb id6-
sor — mint példaul az OECD vonatkozd tobb éves projektje — nyujthat majd lehetdséget.

A nyugdijcélu megtakaritasok adozasi vonatkozasai

Magyarorszagon és Eurépaban ma megkozelitéleg az aktiv kord népesség (15-64 év)
minden negyedik tagjara jut egy 65 évnél id6sebb ember. A jelenlegi el6rejelzések szerint
ez az arany Eurdpaban és hazankban is 2050-re varhatéan egy a kett6hoz lesz. Az aktiv és
inaktiv népesség aranyanak ilyen erételjes megvéltozasa a jarulékfizetSk és az eltartottak
kozti egyensuly példa nélkiili megbomldsat vetiti elére. Mindez a feloszt6-kirové alapon
szervezett nyugdijrendszerek finanszirozhatésaganak és fenntarthatésaganak kérdését
minden eddiginél élesebben fogalmazza meg napjainkban (Kovacs, 2012).

E rendkiviili tarsadalmi kockdzatot magaban hordozé probléma megoldasénak fe-
leléssége a jelen dontéshozdit terheli, igy elsédleges fontossagu arrdl a struktarardl és
intézményrendszerrdl folytatott diskurzus, mely a jovébeni idGsek anyagi biztonsagat
hivatott megteremteni. Ezen intézményrendszerek kiépitésében egyre tobb orszagban
kap szerepet az 6ngondoskodas, melynek elterjedését az adopolitikai eszkoztar révén is
probaljak elésegiteni. Mindezen eréfeszitések is alahtzzak a dolgozat altal feltett relevans
kérdések aktualitdsat.

Szakirodalmi kitekintés

Elészor a*90-es évek elején az Egyesiilt Allamokban bontakozott ki vita a nyugdfjcéla
megtakaritasok adopolitikdn keresztiili 0sztonzésérél, mas orszagokban e diskurzusok csak
késleltetve és korlatozott terjedelemben jelentek meg. Az Egyesiilt Allamokban kibontakozd
eszmecserét Crawford, Disney, & Emmerson két kérdésre adott valaszként tematizaltak
(2012). Meglatasuk szerint az egyik kérdés, hogy az emberek milyen mértékben véltoz-
tatjak meg viselkedésiiket a kiilonféle nyugdijcéli megtakaritasokat 6sztonzd eszkozok,
koztiik adokedvezmények, addjovairasok bevezetésének hatasara. A masik vitaszervezd
pontot abban vélték felfedezni, hogy a megfigyelések mennyiben tamasztjak ald az el6zetes
modellelvarasokat, koztitk példaul az életciklus-megtakaritassal foglalkozo tedriakat.

Ezek az elemzések tobbségiikben mikroszemlélettiek voltak, s gyakorta vezettek ellent-
moddasos eredményre, ami vélhet6leg annak tulajdonithatd, hogy az emberek 6sztonzékre
adott valaszanak pontos kiértékelésére részletes, szamos aspektusra kiterjed informaciéra
lett volna sziikség, mely sok esetben nem allt rendelkezésre. Crawford et al. (2012) példaul
bemutatja a fenti problémara a valaszreakciok hianyanak kétféle olvasatat, melyek igaza
csak a haztartasok eszkozallomanydnak részletes ismeretében lenne eldonthetd. A kétféle
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olvasat egyike szerint a haztartasok 9sztonzékre adott valaszanak elmaradasa egyrészrél
azzal magyarazhatd, hogy a haztartasok csupan eszkozallomanyuk szerkezetét valtoztattak
meg az adokedvezményben részesiil6 elem portfdlidsulyanak novelésével, addicionalis
megtakaritas nem jott létre. A masik magyarazat szerint a hdztartasok reszponzivitasa-
nak hidnya alapveten racionalis tajékozatlansagra, a reakciok egyfajta nehézkességére
vezethetd vissza.

Egyes elemzések még a nyugdijcéli megtakaritasok 6sztonzok altali befolyasolasanak
lehet&ségét is megkérddjelezték, mint példaul az egyesiilt kiralysagi Pension Commission
szervezet is tette 2004-es cikkében (Pension Commission, 2004). E vélekedés megcafolasara
Chung és szerz6tarsai 2008-as miivitkben olyan elemzéseket sorakoztatnak fel, melyek az
0sztonzok statisztikailag kimutathatd hatdsat tamasztjak ala (idézi: (Crawford, Disney, &
Emmerson, 2012). Ayuso, Jimeno & Villanueva spanyolorszagi adatokon az 6sztonzdékre
adott reakciok életkortdl vald fiiggését mutattak ki, megallapitva, hogy leginkabb az 56-65
éves korosztaly hajlanddsaga nétt meg az 6sztonzd bevezetése nyoman, a 46-55 év kozti
generaciok részérdl tanusitott hatas elmaradt ett6l.

A magyar nyugdijcéla megtakaritasok adozasa
A nyugdijcélia megtakaritasok adopolitikan keresztiili 6sztonzésének
lehetdségei az addpolitika komplexitasaval aranyosak.

A megtakaritok e termékekre elkoltott jovedelmiik utdn részesiilhetnek add-visz-
szatéritésben, adojovairasban, illetve egyéb kedvezményekben is. A lehetségek rész-
letekre kiterjed6 kifejtése e dolgozatnak nem célja, mert vizsgalddasa altalanosabb
Osszefiiggéseket keres.

Az addrendszeren keresztiil gyakorolt 6sztonzék kozos jellemzdje, hogy a nyugdij-
célu befektetések megtériilését befolyasoljak. Az addrendszer révén ily mdédon relativ
eldnybe keriilnek a megtakaritas egyéb formaival, igy példaul a banki termékekkel
szemben, bar ezek az elényok rendszerint csokkennek hosszi tavi befektetéseket
véve az Osszehasonlitds alapjdul. Tovabbi jellegzetességiik, hogy az 6sztonzé csak
késleltetve, megtfelel6 feltételek teljesiilése esetén valik tényleges pénzbeli elénnyé,
amely abba az irdnyba hat, hogy a keletkezett tobbletjovedelem valéban az iddskori
megélhetés alapjaul szolgaljon.

A nyugdijcélt megtakaritds nem precizen koriilhatarolt fogalom. Rendszerint
olyan hosszu tava megtakaritasi terméket értenek alatta, melyben a felhalmozott
vagyon felhasznédlasa a megtakarité — munkavégzés szempontjabdl — aktiv éveinek
zarultaval indul meg. Ha egy megtakaritasi termék konstrukcidja nem utal expliciten
az idGskori anyagi biztonsag megteremtésére, akkor f8szabaly szerint nem sorolandé
a nyugdijcéld megtakaritdsok kozé. E gondolatmenetet kovetve Magyarorszagon
tobb nyugdijcéli megtakaritasi terméket lehetne megnevezni, melyek kozil a szerzé
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e dolgozatban az adékedvezményben részesiild harom legismertebb format elemzi, a
nyugdij-el6takarékossdgi szamlat [NYESZ-R], az nkéntes nyugdijpénztart [ONYP],
valamint a nyugdijbiztositdsokat.

E termékharmast a jogalkoté 2014. januar 1-jétél a hosszu tavi megtakaritasok
altal élvezett ado- és egészségiigyi hozzdjarulas [EHO] mentességen feliil addjovairas
formajaban érvényesitheté adokedvezménnyel kivanja az allampolgarok szaméra
vonzobba tenni. Ezen adokedvezmény az ONYP és NYESZ-R termékcsoportokra
mar korabban is kiterjedt, a nyugdijbiztositdsokra azonban csak 2014-t6l. Az 1995.
évi CXVII. torvény a személyi jovedelemadordl (tovabbiakban: Szja. tv.) rendelkezé-
sei szerint az addjovairas az Osszevont addalapot terheld addt csokkenti, azonban az
adojovairas Osszegét a kedvezményezett — az egészségkarosodast és haldlesetet nem
tekintve — csak a tartam végén és csak abban az esetben kapja kézhez, ha a kifizetés
nyugdijszolgaltatasnak tekinthet6 az 1997. évi LXXXI. szamu a tarsadalombiztositasi
nyugellatasrdl sz6l6 torvény 6.§-a alapjan. Az addkedvezmény mértéke mindharom
termék esetében egységesen a befizetett 6sszeg 20%-a, azonban a maximalis adoked-
vezmény Osszeghatdra ONYP esetében 150 ezer Ft/év, NYESZ-R esetében 100 ezer Ft/év’,
mig nyugdijbiztositasokra legfeljebb 130 ezer Ft/év adokedvezmény vehet igénybe
évente. Megjegyzend$ azonban, hogy e termékharmasra évente osszesen legfeljebb
280 ezer Ft adokedvezmény érvényesithetd.

a) ONYP

Az 6nkéntes nyugdijpénztarak maganjogi statuszat az 1993. évi XCVI. torvény az
Onkéntes Kolcsonds Biztosit Pénztdrakrol, adojogi helyzetét az Szja. tv. hatdrozza meg.
Az ONYP-t hozzéférhetdség szempontjabdl a tobbi nyugdijcéld megtakaritastol az kii-
16nbozteti meg, hogy a befizetett 6sszegek a pénztari tagsag kezdetét kovetd 10 év mulva
valnak el6szor hozzaférhetévé, ezt megel6zGen a pénztartag még abban az esetben sem
férhet hozza megtakaritdsahoz — az egészségkarosodast és halalesetet nem tekintve -,
ha erre iranyul6 szandékat kifejezi. A 10. év elteltét kovetGen a megel6z6 id6szak alatt
felhalmozott kamat adomentesen felvehetd, a tékét azonban a 20. év végéig adofizetési
kotelezettség terheli, mely bizonyos esetekben magas mértéket is megiithet.

Az adoéteher nagysagat elsédlegesen az befolyasolja, hogy a pénztartag nyugdijszol-
galtatasként kéri-e az 9sszeg folydsitasat, azaz nyugdijba vonult-e, vagy betéltotte-e a
nyugdijkorhatart a kifizetés kérelmezésének idépontjaban. Ha e feltétel (nyugdijszolgal-
tatds) teljesiil, valamint igaz, hogy 2012. december 31-éig belépett tagok esetében legalabb
hérom, ezt kovetSen belépett tagok esetében legalabb tiz év tagsagi jogviszony all fenn, a
kifizetés adomentes. Ha a tagsagi viszony a torvényben el6irt idétartamoknal rovidebb,
akkor a t6ke utdn a jelenlegi szabalyozas szerint 16%-os személyi jovedelemado fizetends.

Ha a megtakaritasi id6szak meghaladja a 10 évet, de a pénztartag a nyugdijszolgaltatdsra
vald jogosultsdg megszerzése el6tt kérelmezi a pénztarban tartott vagyonanak kifizetését,
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akkor a t6ke — ideértve az addjovairast is — dsszege egyéb jovedelemként addzik. Az addalap
2007. december 31-ig jovairt tételek esetén a tagsagi jogviszony kezdetének évétdl szamitott
10+1. évig a t6ke 100%-a, mely addalap a 10+2. évt6l évente 10 szazalékponttal csokken,
igy a tagsagi jogviszony létrehozasatdl szamitott 21. évet kovetSen a téke adomentesen
felvehetd. 2007.12.31-ét kovetden jovairt tételek esetében azonban nem a tagsagi jogvi-
szony létesitésétdl, hanem a tétel jovairasanak évétol kell alkalmazni az alabb ismertetett
algoritmust. Igy a jovéirds évét kovetden a 11. év végéig a t8ke 100%-a az addalap, mely
hasonldan a fenti esethez évente szazalékponttal csokken, és a 21. év eltelte utan vonhaté
ki ad¢ fizetése nélkiil. Mivel az adokételes pénztari pénzkivonasok esetében az ehofizetési
kotelezettség a pénztartagot terheli, ezért a szja-kotelezettség alapjaul kiszdmitott 6sszeg
78%-4t kell az szja addalapjanak tekinteni (Szja. tv. 47. § (5) bekezdés). Mivel az egyéb
jovedelem utan személyi jovedelemaddn kivill egészségiigyi hozzajarulast is fizetni kell
a pénztartagnak, igy a nyugdijszolgaltatasnak nem mindsiil6 kifizetések esetében (az
el6bbiek szerint savosan korrigalt addalap utdn) a kozteher mértéke dsszesen 33,54%
(0,78*(16%+27%)) (1998. évi LXVI. torvény az egészségiigyi hozzajarulasrdl 3. § (1) a)).

b) NYESZ-R

A nyugdij-el6takarékossagi szamla jogallasat a 2005. évi CLVI. torvény szabalyozza. A
NYESZ hozzaférhetdségében és az adoalap szémitasaban lényegesen eltér az ONYP-t6l.
A NYESZ-R szamlahoz tulajdonosa barmikor hozzaférhet, a varakozési id6 az adoked-
vezményre vald jogosultsag megszerzésének egyik torvényi feltétele. Emellett a kifizetés
csak abban az esetben adomentes, ha a szamlatulajdonos a nyugdijszolgaltatasra jogosultta
valt, valamint 2012. december 31-ét megel6z6en nyitott szamlak esetében legaldbb harom,
ezt kovetden kotott NYESZ-R megallapodasok esetén legalabb tiz év telt el a kifizetés és
a szamlanyitas kozott.

Minden egyéb esetben a szamlatulajdonost addfizetési kotelezettség terheli. A kote-
lezettséget azonban az ONYP-vel ellentétben nem a téke, hanem a tékén elért hozamok
alapjan allapitjdk meg. A hozamok szdmitanak egyéb jovedelemnek, s esnek (pontosabban
azoknak csak 78%-a) az ONYP-nél mér ismertetett szabalyok szerint 33,54%-os
kozteher-fizetési kotelezettség ald. Mindezeken til a NYESZ-R tulajdonosa az
addjovairast 20%-kal novelt értéken koteles visszafizetni.

¢) Nyugdijbiztositds

Azt, hogy ma Magyarorszagon mely biztositasi termék nevezheté adokedvezményre
jogositd nyugdijbiztositasnak, azt az Szja. tv. 3. §. 93. bekezdése hatarozza meg. A jogszabaly
értelmében a nyugdijbiztositas egy olyan életbiztositas, mely a biztositott elhaldlozasa, 40%-
ot meghalad¢ egészségkarosodasa, a szerzédéskori oregségi nyugdijkorhatar betdltése vagy
a tarsadalombiztositasi nyugellatasrol szol6 jogszabaly szerinti sajat jogt nyugellatasra vald
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jogosultsagszerzés esetén teljesit biztositdi szolgaltatast. A pontos megfogalmazast — mely
el6szor a 161. szamt Magyar Kozlonyben jelent meg 2014. november 26-an — az 1. Fiiggelék
tartalmazza. A nyugdijbiztositds hozzaférhetdség szempontjabol inkabb a nyugdij-el6ta-
karékossagi szamlahoz hasonlit tekintve, hogy a tartam egésze alatt adott a felhalmozott
megtakaritdshoz valé hozzajutas lehetGsége, az id6 eldtti pénzkivét azonban adoéfizetési,
addjovairds-visszatéritési kotelezettséget keletkeztet.

Ha a szerz6d6 3 éven beliil részlegesen pénzt von ki, vagy megsziinteti a szerz6dést, ak-
kor az Szja. tv. 65. §. (1) d) pontja alapjan megallapitott kamatjévedelem utan 16% személyi
jovedelemadot és 6% egészségiigyi hozzajarulast kell fizetni. Ha a szerz8dés megkotésének
id6pontjahoz képest 3 éven tul, de 5 éven belill teszi meg ugyanezt, akkor egyszeri dijas ter-
mékek esetében az el6bbi kozterhek felét, azaz 8% személyi jovedelemadot és 3% egészségiigyi
hozzajarulast, folyamatos dijas termékek esetén az el6z6 pontra érvényes 16%+6%-os terhet
kételes megfizetni. 5 és 10 év kozotti pénzkivonas esetében a kamatjovedelem egyszeri dijas
szerz6désnél mar nem addzik, mig a folyamatos dijas szerzédés tovabbra is 8%+3% kozte-
herrel terhelt. 10 éven tuli pénzkivét vagy megsziintetés esetén azonban a kamatjovedelmet
terheld addfizetési kotelezettség mar sem az egyszeri, sem a folyamatos dijas terméknél nem
jelentkezik. Mindez ugyanakkor nem jelenti azt, hogy 10 év elteltével a biztositasi sszeg
adoémentesen felvehet. Ha a kifizetésre nem nyugdijszolgaltatas formajaban kertil sor, a
szerz6do koteles az atutalt adéjovairasoknak megfelel$ dsszeget 20%-kal novelten a Nemzeti
Ado- és Vamhatdsagnak [NAV] megfizetni.

Ha a biztositott nyugdijszolgaltatasra valik jogosultta, de a szerz6dés megkotésétdl a
nyugellatasra valo jogosultsag megszerzéséig nem telik el 10 év, a kamatjovedelmet - az
egyszeri dijas biztositdst nem szamitva — csak abban az esetben nem terheli adofizetési
kotelezettség, ha a biztositd teljesitésére jaradék formajaban keriil sor. Ha a jaradék értéke
nem haladja meg a havi 10 ezer Ft-ot, akkor a biztositdi kifizetés egy Osszegben is felvehet6
adémentesen. Igy a biztositdsi esemény bekovetkezése esetén a biztositoi teljesités min-
denképpen adémentes, csak annak formajat illeten van megkétés, ha a kockazatviselés
idétartama 10 évnél rovidebb volt.

A fenti Osszetett addzasi szabélyegyiittes atlathatdsagat, konnyebb értelmezését segiti az
1. tablazat. A tablézat egy olyan hipotetikus megtakaritasi helyzetet mutat, melyben havonta
10 ezer Ft 0sszegben raktak félre valamely nyugdijcél megtakaritasi termékre. A hozamok
egy 2,9%-os hozamfeltevés melletti kamatos kamattdbbletet mutatnak, melynek értéke 10
ezer Ft-os havi megtakaritas mellett 10 éves tartam végére koltségeket nem szamitva meg-
kozelitéleg 210 ezer Ft.

A koltségek figyelmen kiviil hagyasa azonban félrevezetd, igy a tablazat a fent emlitett
hozamot csak tajékoztato jelleggel kozli, a szamitasok koltségfeltevések mellett szamitott
adatokat mutatnak. Mivel a nyugdijbiztositas a tartam alatti kockazatatviselésbdl kovetkezéen
jellemzden dragabb, igy a kalkulaciok a nyugdijbiztositasok esetében magasabb koltségszint
feltételezésével késziiltek, nevezetesen a nyugdijbiztositasok esetében éves 5%-os koltségel-
vonassal, mig a masik két termék vonatkozasaban éves 2%-os koltségszinttel.
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ONYP NYESZ-R Nyugdijbiztositas
Téke (befizetés) 1200000 Ft 1200000 Ft 1200000 Ft
Téke (ad6jovairds) 240000 Ft 240000 Ft 240000 Ft
Hozam (kéltségek nélkiil) 219 000 Ft 219 000 Ft 219 000 Ft
Hozam (koltséggel) 186 000 Ft 186 000 Ft 136 000 Ft
Kozterhek - nyugdijszolgaltatas 0 Ft 0 Ft 0 Ft
Kifizetés - nyugdijszolgaltatas 1626 000 Ft 1626 000 Ft 1576 000 Ft
Kozterhek - nem nyugdijszolgaltatas (1200000 +240000) 160 000*33,54% + 240 000 240000
Kozterhek - nem nyugdijszolgaltatas *33,54% = 482 976 Ft *120% = 358 434 Ft *120% = 288 000 Ft
Kifizetés - nem nyugdijszolgéltatas 1143 000 Ft 1268000 Ft 1288000 Ft

1. tabldzat - Nyugdijcélii megtakaritdsok kozterhei 10 éven tiili, adémentes nyugdijszolgdltatdsként,

valamint adokoteles nem nyugdijszolgdltatdsként vald kifizetés esetén (forrds: sajdt szerkesztés)
A nyugdijcéld megtakaritasok piaca Magyarorszagon
Onkéntes nyugdijpénztarak

Az 6nkéntes nyugdijpénztarak megalakuldsa dontéen a ’95-96-o0s években zajlott le,
1999-re a pénztarak szama elérte maximumat, ekkor 75 pénztar szolgaltatasat lehetett
igénybe venni Magyarorszagon. 2014 év végén mar csak 47 6nkéntes nyugdijpénztar
miitkodott Magyarorszagon, melyek 6sszesen 1098 millidrd Ft értékii vagyont kezeltek.
A pénztaraknak ez id6 tajt kozel 1170 ezer tagja volt. Az onkéntes pénztarakbdl kilépdk
és az ijonnan belépSk szamat a Fiiggelék abraja illusztralja, az onkéntes nyugdijpénzta-
rak és a pénztartagok szamanak id6beni valtozasat az 1. abra, az egy fére jutd pénztari
vagyonnak, valamint a pénztarak 6sszvagyonanak az alakulasat a 2. abra szemlélteti.
Az dbrdkon megfigyelhetd, hogy mig a pénztartagok szdma folyamatosan cskkent,
addig az 6nkéntes pénztari vagyon értéke 2011 6ta gyors titemben névekszik.

2014-ben az egy fére esé pénztari vagyon mar megkozelitette az 1 millié Ft-ot, mely
tendencia lehet annak kévetkezménye, hogy azok a jévedelemtulajdonosok maradtak a
pénztarakban, akik valéban a hosszu tavi megtakaritasban érdekeltek és erre képesek is.

E feltételezést erdsiti, hogy a 2013-as és 2014-es év mind a pénztartagi befizetések
értékének, mind az egyéni hozzajarulasok aranyanak tekintetében feliilmulta a meg-
el6z6 éveket. Ily médon a pénztarak altal kezelt vagyon erételjes névekedése mogott
nemcsak az elmult évek kedvezé hozamteljesitménye 4ll, hanem a befizetések jelenté-
keny megugrasa is (Portfolio.hu, 2015). 2012 6ta az 6nkéntes pénztarak tagi befizetései
éves szinten 20-30%-os iitemben emelkednek.
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1. dbra - Az 6nkéntes nyugdijpénztirak szamdnak (jobbra), valamint taglétszdmdnak (balra) az alakuldsa
a 2003-2014-es iddszakban (forrds: MNB, sajdt szerkesztés)

A munkaltatdi befizetések esetében ilyen novekedésrdl nem lehet szamot adni. A mun-
kaltatoi hozzajarulasok latvanyos csokkenése még a 2009-es évben indult meg, aminek hat-
terében elsddlegesen a munkaltatdi hozzajarulas addterhelésének tobb év alatt végbemend
fokozatos és jelent6s novekedése 4ll. Bar 2014-ben megfordult a munkaltatoi tagdijak cs6kkend
tendencidja, a 2013-as évhez képest a novekedés alig haladja meg az 1%-ot. Ennek, valamint
a fent emlitettek kovetkeztében az egyéni hozzajarulasok (a tagok sajat befizetései = tagdij)
aranya 2008 dta folyamatosan nd, 2014-ben meghaladta a 80%-ot is. Az egyéni hozzajaruldsok
aranyat, a tagi befizetéseket, valamint azok novekedési iitemét a 3. dbra mutatja. Az atlagos
befizetések a 4. dbran lathatoak.
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2. dbra - Az onkéntes nyugdijpénztdrak Osszvagyondnak (balra), valamint az egy f6re juté pénztdri va-
gyonnak (jobbra) az alakuldsa a 2003-2014-es idészakban (forrds: MNB, sajét szerkesztés)
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3. dbra - Az onkéntes nyugdijpénztirak tagi befizetései (balra), valamint a tagi befizetések novekedési iiteme
és az egyéni hozzdjdrulds ardnya (forrds: MNB, sajdt szerkesztés)

Az onkéntes pénztarak szolgaltatasait
egyre kevesebben veszik igénybe.

A fentiek alapjan két kovetkeztetés levonasa tlinik megalapozottnak. A taglétszam csokkenése
egyrészrol azt mutatja, hogy az dnkéntes pénztarak szolgaltatasait egyre kevesebben veszik
igénybe, aminek oka lehet a megtakaritasi képesség vagy a megtakaritasi forma vonzerejének
csokkenése. A tagi befizetések relativ és abszolut értékben torténd novekedése ugyanakkor
azt jelzi, hogy az onkéntes pénztarban maradok egyre nagyobb fontossagot tulajdonitanak a
nyugdijas évekre valo tartalékolasnak és e célra az onkéntes pénztérak szolgaltatasait valasztjak.
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4. dbra - Atlagos 6nkéntes pénztdri befizetés nomindl- és redlértéken (Ft)
(forrds: MNB, sajdt szerkesztés)
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Ugyanakkor a befizetések abszolut értelemben vett alacsony értékébél és az onkéntes
kolcsonds pénztari szamlak szerzodési feltételeibdl arra lehet kovetkeztetni, hogy e meg-
takaritasi lehetdséget azok vélasztjak, akik a befizetendd 6sszeg tekintetében rugalmas
konstrukciot keresnek, és befektetési dontéseik tekintetében mérsékelt 6nallosagra tarta-
nak igényt. E konstrukciok esetében ugyanis a befizetés 6sszege rugalmasan alakithato, és
2009 6ta jellemzben 6t, kockazati profiljukban lényegesen eltérd befektetési stratégia koziil
valaszthatnak az tigyfelek.

Nyugdij-elétakarékossagi szamla

A nyugdij-elétakarékossagi szamla esetében nem all rendelkezésre olyan mélységii és
mindségli informaci6 a szamlatulajdonosok szamardl és a kezelt vagyon méretérdl, mint az
onkéntes pénztarak esetében. Ennek alapvetGen az az oka, hogy mig az 6nkéntes nyugdij-
pénztarak 6nalld jogi személyek, beszamolasi és adatszolgaltatasi kotelezettséggel, addig a
NYESZ-R egy olyan szamla, melyre vonatkozéan a szamlat vezet6 pénzintézetnek nem all fenn
elkiiloniilt adatkozlési kotelezettsége. Igy a nyugdij-el6takarékossagi szamlakon nyilvéntar-
tott megtakaritasokrol egyediil a pénzintézetek, valamint a Nemzetgazdasagi Minisztérium,
Nemzeti Add- és Vamhatosag altal kozzétett publikus dokumentumok, igy példaul kozvetve
az adéhatosag altal atutalt dllami tdmogatas Gsszegzett adatai szolgdlnak informaciéforrasul.

Ezek szerint 2013 év végén megkozelitéleg 160 ezer adéalany rendelkezett NYESZ szamlaval,
mely szamlédkon Osszesen kozel 500 milliard Ft értékii pénziigyi eszkozt tartottak nyilvan.
2014 év végén mar 10 ezerrel kevesebb NYESZ szamla volt bejelentve a Minisztériumnadl, mely
szamlak osszesitett egyenlege 526 millidrd Ft-ot tett ki.*

Ha lehet e néhany szamra tdmaszkodva kovetkeztetéseket megfogalmazni, akkor azok két
vonatkozédsban tehet8k meg. Egyfelél az ONYP-hez hasonléan csokkent a szémlatulajdonosok
szama, igy kevesebb ember iddskori anyagi biztonsaganak megteremtésének eszkozéiil szolgal
ez a nyugdijcéli megtakaritasi forma, mint a megel6z6 években.

A NYESZ-R elsédlegesen a tehetésebb
rétegek igényeit szolgalja ki.

Masrészrél a NYESZ-R szamlak lényegesen koncentraltabb nyugdijvagyont mutatnak az
onkéntes nyugdijpénztari szimlakhoz képest. Az onkéntes pénztarak koriilbeliil kétszer annyi
megtakaritdst kezelnek, mint a NYESZ-R szamlakat vezetd pénzintézetek, ugyanakkor e vagyon
kevesebb, mint hetedannyi megtakarit6 kozott oszlik meg. Egy NYESZ-R szdmlatulajdonos
ily mddon étlagosan 3,5-szer akkora megtakaritassal rendelkezik egy onkéntes pénztartaghoz
viszonyitva. E tény utalhat arra, hogy e megtakaritdsi forma elsédlegesen a tehetdsebb rétegek
igényeit szolgalja ki, bar ezen allitas helyénvaldsagat csak a jovedelmi és vagyoni helyzet, valamint
anyugdijcélu megtakaritasi termékekben tartott pénzosszeg mértéke kozti pozitiv és szignifikans
Osszefiiggés megmutatasaval lehetne igazolni.
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Nyugdijbiztositas

A nyugdijbiztositds egy olyan specialis, esetenként kiegészité fedezeti elemeket- ugy
mint baleseti rokkantsagbiztositas - is tartalmazo vegyes életbiztositas, melynek lejrata a)
a biztositott nyugdijba vonulasdnak idépontja vagy b) a biztositott dregségi nyugdijkorha-
taranak elérése. A torvény feltételeinek megfelel6 kedvezményre jogosité nyugdijbiztositas
biztositasi eseménye még a biztositott haldla, valamint a biztositott legalabb 40%-o0s egész-
ségkarosodasa. A nyugdijbiztositashoz kotott kiegészitd biztositasok dija allami tdmogatasra
nem jogosit. A termékegyiittes pontos jellemz6it egy kiils6 kovetelményrendszer hatarozza
meg, mint példdul jelen esetben a magyar allam altal az Szja. tv.-ben megfogalmazott nagyon
részletes feltétellista, amely szoros 6sszhangban van an MNB ajanlasaval®.

2014. janudr 1-jén mar lehetett hagyomanyos és unit-linked nyugdijbiztositasokat is
kotni. Az ezt kovetd hetekben sorra jelentek meg a biztositok ajanlatai, januar honap végére
mar 9 lehet6ség koziil valaszthattak az ligyfelek. (Palké 2014), Annak érdekében, hogy a
piacon tapasztalhato élénkiilés egyértelmien az tigyfelek javat, nyugdijvagyonuk megte-
remtését szolgalja, a Magyar Nemzeti Bank 2014. majus 26-4an ajanlast tett kozzé, melyben
mértékadd TKM?®-értékeket iranyzott el6 a unit-linked termékek esetében. Az MNB 2/2014.
(V.26.) szamu ajanlasa a nyugdijbiztositdsokrél a TKM-et a 10, 15 és 20 éves tartamok esetén
a kovetkez6kben maximalizalta:

. 10 éves lejarati id6re 4,25%

o 15éves lejarati idore 3,95 szazalék

o 20 éves lejarati id6re 3,5 szazalék.

Az MNB tovabbd tigy rendelkezett, hogy a TKM értéke a fenti értékekhez képest legfeljebb
2 szdzalékponttal lehet magasabb azokban az esetekben, amikor ,,a nyugdijbiztositashoz kap-
csolodoé eszkdzalap eszkozosszetétele vagy meghatarozott tulajdonsagai alapjan 6sszetettnek
vagy komplexnek mindsill, és az atlagosnal magasabb hozampotenciallal rendelkezik, ho-
zam- vagy tokegarancidt tartalmaz, vagy a termékben 1év6 biztositasi kockazat ezt indokolja”.

A MABISZ 2015. augusztus 28-an kozzétett ,, Biztositotarsasagok TKM mutat6i” dokumen-
tuma 65 nyugdijbiztositast sorol fel. A jelenleg a piacon elérhet6 termékek szama valdszintileg
ennél magasabb, mivel egyrészrél nem minden biztosit6 tagja a szervezetnek, masrészrél nem
minden tag csatlakozott a TKM Chartahoz, igy e tarsasagok termékei a dokumentumban
nem jelennek meg. A 65 nyugdijbiztositas koziil kett6 eurdban, a tébbi forintban denomi-
nalt eszkozokbe fektet. Az EUR devizanemti eszkozlapokbol 1 folyamatos, 1 egyszeri dijas,
a forintalapu biztositasok koziil 13 egyszeri, 45 folyamatos dijfizetési gyakorisagot ir elé. Itt
szitkséges megemliteni, hogy az egyszeri és folyamatos dijas termékek ezen aranya aggalyokat
vet fel, hiszen 4j nyugdijcélu megtakaritdsokat els6dlegesen a folyamatos dijas biztositasok
teremtenek. A hagyomanyos biztositdsok mindegyike folyamatos dijfizetést, forintban deno-
minalt, igy azok az tigyfelek, akik euré megtakaritast szeretnének felhalmozni, a unit-linked
termékek koziil kell, hogy kivélasszdk a szdmukra legmegfelel6bbet.
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A biztositasi termékek emellett a tekintetben is kiillonbdznek egymastdl, hogy mi-
lyen minimalis tartamhoz és belépési korhoz kotik a szerz8dés létrejottét. A jelenlegi
termékkindlat dont6 hanyadaban mar 18 éves kortdl kothetd biztositas. Maximadlis
belépési kor tekintetében vannak olyan szolgaltatok, akik csak 55 éves korig kindlnak
termékeket, de néhany tarsasagnal 65 éves koruak is kothetnek szerzédést. A minima-
lis tartamot tekintve is sokféleséget mutat a termékpaletta, leggyakoribbak a 10 éves
minimalis tartamot eléir6 szerzédések.

Az Szja. tv. szerinti nyugdijbiztositasokra a Magyar Biztositok Szovetsége [MA-
BISZ] piaci jelentéseiben az adokedvezmény teremtette megkiilonboztetett statuszt
megel6zGen nem tért ki elkiiloniilten, azok - alkotéelemeik szerint megbontva - a
biztositoi terminoldgia szerinti soron talalhatok meg. Ily mdédon a tovabbiakban a
bemutatas a 2014-es év nyugdijbiztositdsai mellett azokra a biztositasi termékekre
helyezi a hangsulyt, melyek alkotéelemei, alapjai vagy specidlis fajtdi a nyugdijbizto-
sitasi konstrukcioknak. Ezek a kovetkezdk:

o vegyes életbiztositasok,

o kiegészitd baleset- és betegségbiztositdsok,

o befektetési egységekhez kotott (unit-linked) életbiztositdsok, valamint

o egyéni és csoportos nyugdijbiztositasok.

Mindenképpen sziikséges ugyanakkor megjegyezni, s a megallapitdsokra azon
fenntartds mellett tekinteni, hogy e termékek tartalmukat tekintve tulnyomorészt
nem tekinthet6k nyugdijbiztositasnak.

Az illusztraciok MNB- és MABISZ-adatokra egyarant tamaszkodnak. Ennek magyara-
zata, hogy a két adatforrds mas-mads részletezettség(i és némileg eltérd biztositoi kort fed le.
A MABISZ-nak a kisebb biztositok, illetve egyesiiletek nem tagjai, az MNB adatszolgaltatasi
kotelezettsége azonban rajuk is vonatkozik. Az MNB adatkozlése a fent emlitett biztositasok
koziil csak a vegyes és a befektetési egységekhez kotott életbiztositasokat szerepelteti elkiilo-
niilten az 1998-as évt6l kezdve, a masik kett6t az egyéb életbiztositasok kozt tartja szimon.
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5. dbra - Nyugdijbiztositdsok (szines) ardnya 2014. IV. negyedév iij kotéseibél (darab)
(forrds: MABISZ, sajdt szerkesztés)
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Ezért az MNB adatokon alapuld abrak csak e két kategdriat tiintetik fel a tovabbiakban.

A MABISZ-adatokon alapulé diagramok a dijbevételek adatait és a szerzédésallomany
alakulasat a 2010-es évig kovetik vissza. A statisztikak szerkezete ebben az évben modosult, igy
az adatok visszakovetésének iddbeni korlatozasa az 6sszehasonlithatosagot szolgalja. Emellett
megjegyzendd, hogy a 2014-es évet leszamitva a MABISZ-statisztikak sem emelik ki kiilon
a nyugdijbiztositasokat, igy azok aranyat az egyes biztositasi termékeken belill csak a 2014 4j
kotéseit tartalmazo 5. abra mutatja.

Az adokedvezmény bevezetésével az életbiztositasi
szerzodésallomany évek dta tarto csokkenése megtorpant.

Az addkedvezmény bevezetésével egyidejiileg az életbiztositasi szerz6désallomany
évek Ota tartd csokkenése megtorpant. Bar a fordulat ténye egyértelmt, a névekedés az
elmult évek tapasztalatai alapjan torékenynek ttinik. A 2003-as megkozelitSleg 3 millids
szerzédésdllomany 10 év alatt felére esett vissza, a 2014-es év 36 302 szerzédéssel tudta
csupan felilmulni a 2013-as mélypontot. Az év végén 1 717 512 folyamatos dijas életbiz-
tositasi szerz8dést tartottak nyilvan, melybdl 104 402 volt szja-kedvezményre jogositd
nyugdijbiztositas, azaz egy év alatt megkdzelitSleg 100 ezer nyugdijbiztositasi szerzédést
kotottek a biztositok. E két szam kiilonbségébdl adddik, hogy kozel 70 ezer szerzddés
szlint meg, amibdl arra is lehet kovetkeztetni, hogy részben kedvezményre jogositd biz-
tositassa konvertaltak korabbi életbiztositasokat. A magyarorszagi biztositoknal vezetett
életbiztositasi szerz6dések szamat az egyes években a 6. dbra szemlélteti.
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6. dbra - A magyar biztositdsi szektor folyamatos dijas életbiztositdsi szerz6déseinek szdma az egyes
években (forrds: MABISZ, sajat szerkesztés)

Az év végi szerz8désallomanyokat vegyes, befektetési egységhez kotott (BEK) bon-
tasban abrazolva (7. dbra), ugyanaz az iv figyelhet6 meg, amelyet a 6. abra is szemléltet.
A szerzédésallomany folyamatos csokkenése megtort 2014-ben, és a 2012-es év értékét
meghaladéan megemelkedett.
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7. dbra - A magyar biztositdsi szektor folyamatos dijas vegyes és befektetési egységekhez kotott életbiztositdsi
szerzédéseinek szdma (forrds: MNB, sajdt szerkesztés).

A dijbevételeket abrazolva eltérd kép bontakozik ki. A 8. dbra arrol tanaskodik, hogy

a szerz6désallomany 2014-es emelkedése a dijbevételekben nem éreztette egyértelmien

hatasat, a nyugdijbiztositasokhoz kothet6 életbiztositasi szerzédések 2014. évi dijbevétele

elmarad a 2013. évi értékt6l. Emellett megfigyelhet6 a 9. abran az éves dijbevételek enyhe

ingadozasa, melynek kovetkeztében az egy biztositasi szerzédésre juté dijbevételre vonat-

kozéan nem fogalmazhaté meg egyértelmu allitas.
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8. dbra - Nyugdijbiztositdshoz kithetd életbiztositdsi szerz6dések évenkénti dijbevétele (millidrd Ft)
(forrds: MNB, sajit szerkesztés)
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9. dbra - Nyugdijbiztositdshoz kithetl életbiztositdsi szerzédések évenkénti dijbevétele (ezer Ft)
(forrds: MABISZ, sajdt szerkesztés)

Tovabb arnyalja e megallapitasokat a 10. abra, amelyen lathato, hogy a unit-linked élet-
biztositasok atlagos dijbevétele csokkent 2014-ben a 2013-as idészakhoz képest, ellentétben
a vegyes és az egyéni és csoportos nyugdijbiztositasokkal.
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10. dbra - Egy szerzddésre vetitett éves dtlagos dijbevétel

(jobb tengely - BEK, bal tengely - vegyes és egyéni és csoportos) (forrds: MABISZ, sajét szerkesztés)

A vegyes biztositas esetében az éves atlagos dijbevétel 169 405 Ft-rol jelentékenyen megnétt,
ez a 2014-es évben 206 621 Ft volt. Szintén jelentds, 30%-os emelkedést lehet megfigyelni
az egyéni és csoportos nyugdijbiztositdsok esetében, igy az idGszak végére dtlagosan 83 759
Ft-ot fizetettek be ezekre a szerz6désekre 2014-ben. Megjegyzendé emellett, hogy a nyug-
dijbiztositasok atlagos dija — egyszeri és folyamatos dijas biztositasokat is nézve — 184 092
Ft volt. Ez 6sszesen 104 402 nyugdijbiztositdsi szerz8désbdl tevodott 6ssze 12,6 milliard Ft
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éves dijbevételbSl. A mintegy 100 ezer szerz8dés 35%-ahoz kapcsolddott kiegészit biztositas.

A nyugdijbiztositok tobb kisebb megtakaritonak
nyujtottak 6ngondoskodasi lehetdséget.

A nyugdijbiztositasokra ily médon az ONYP-vel és NYESZ-R-rel ellentétes tendencidk
érvényesiiltek 2014-ben a szerz6d6k szamat illetden. Mig mind az dnkéntes pénztarak, mind a
nyugdij-elotakarékossagi szamlak esetében csokkent a szerz6d6k szama, addig 2013-hoz képest
tobb nyugdijbiztositashoz kapcsolhaté életbiztositasi szerz6dést kotottek, mely uj kotésekbol
mintegy 100 ezer adokedvezményre jogositd nyugdijbiztositas volt. Az egy szerz6ddre jutd
befizetés nétt az 6nkéntes pénztartagok korében, s ugyanezt lehet elmondani a hagyomanyos
nyugdijbiztositdsok vonatkozasaban.

Osszességében tehdt megéllapithatd, hogy migaz ONYP és NYESZ-R vagyon koncentraltsaga
nétt, addig a nyugdijbiztositok tobb kisebb megtakaritonak nyujtottak sajatos 6ngondoskodasi
format, lehetGséget. Az idézett valtozdsok azonban olyan kismértékiek voltak, hogy azokra
messzemend kovetkeztetéseket alapitani helytelen lenne. Kiilonosen igaz ez annak fényében,
hogy a nyugdijbiztositasokra tett megallapitdsok Osszesitett statisztikak alapjan késziiltek,
igy azok relevancidjardl és helytallosdgarol nem lehet teljes mértékben megbizonyosodni,
a nyugdijbiztositasokrol sz6l6 2014-es adat esetében pedig nincsen viszonyitési alap. Az
tigyfélkor boviilését a biztositoknal, mig csokkenését a masik két megtakaritasi formanal
az adokedvezmény tjdonsagereje mellett el6idézhette tobbek kozt a biztositok aktiv marke-
tingtevékenysége, mellyel az Uj lehet6ség hirét kivantak eljuttatni a potencialis tigyfelekhez.

Mindezek fényében kovetkeztetést megfogalmazni az addkedvezmény nyugdijcéla
megtakaritast 6sztonzd hatdsardl elhamarkodott lenne. Az 4j nyugdijcéli megtakaritast
6szt6nozni hivatott adokedvezmény tul kevés ideje él a biztositdsokra ahhoz, hogy az igy
képz6dé tobbletmegtakaritas értékét megbizhatoéan szamszertisiteni lehetne. Ugyanakkor,
ahogy a 5. dbra is mutatta, a nyugdijbiztositasok nagy hanyadat teszik ki az j kotéseknek, és
a legfrissebb, 2015-6s nem hivatalos adatok tiikrében a ,,nyugdijbiztositasok szekere” tény-
leg beindulni latszik, ahogy fogalmazott a Portfolio.hu munkatarsa egy 2015. marcius 10-ei
cikkben (Portfolio.hu, 2015).

Az atlagos vagyon és az egy fére es6 befizetések alakuldsai emellett azon hipotézis felallitasanak
szolgalhatnak alapjaul, mely szerint az 6nkéntes pénztarak, a nyugdijbiztositasok ésa NYESZ-R
eltérd célcsoportokat szolgalnak ki. Az dnkéntes pénztarakat és biztositokat vélhetSleg kisebb
befektetési 6nallosagot igényl6 tigyfelek keresik fel. Az onkéntes pénztarakat vélelmezhetSen
azok, akik rugalmasabb és kisebb megtakaritast igényl6 befektetési format keresnek, miutan a
biztositasi termékek egy kételezé minimumdijat irnak el6 (amely lényegesen magasabb, mint a
pénztari kotelezd tagdij legkisebb mértéke), s a dijsziineteltetés is csak korlatozottan lehetséges (a
biztositasi konstrukeio jobban biinteti a rendszertelen dijfizetést, a dijfizetés elmaradasat, végsé
soron a szerz6dés ido el6tti megszlinését fGleg a tartam elsé éveiben). A NYESZ-R ezzel ellentétben
teljes ondllosagot enged a portfolio-valasztasban, és a magas egy f6re jutd vagyon miatt feltételez-
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hetéleg a tehetdsebb allampolgarok szamara bir vonzerével. E szemszogbdl az adokedvezmény
nyugdijbiztositdsokra torténd kiterjesztése egy eléremutato és észszerti dontésnek tiinik, hiszen
sikeresen novelte a nyugdijcéllal rendszeresen megtakaritok szamat egy évrol évre koncentraltabb
piacon. E pozitiv itéletet azonban a fent emlitettek miatt mindenképpen sziikséges verifikalni a

kovetkezd évek adatainak fényében.
Az addkedvezmény hataselemzése
Az adatokrol

Az adatok egy magyarorszagi biztosit nyugdijbiztositasi kotvényallomanyardl tartalmaznak
informaciot. Mivel ezen informécidk biztositdsi és tizleti titkot képeznek, ezért a tovabbiakban az
adatok ismertetése csak a kovetkeztetések relevancidjanak megitélése szempontjabdl sziikségesre
terjed ki.

Az elemzési célra rendelkezésre allo portfolioban kozel 8 ezer, 2013 és 2015 kozott megkotott
szerz8dés szerepel. Ezen allomany koriilbeliil fele-fele aranyban oszlik meg B és C termékek ko-
z6tt, ahol B termék jeloli a biztositd altal az adokedvezmény érvénybe 1épését megel6zGen kindlt
nyugdijbiztositassal rokon konstrukciot, C termék az ezt kovetden Gjonnan bevezetésre keriils
nyugdijbiztositast. (A termékeket részletesen az 1. Fiiggelék ismerteti.)

A Btermék és a C termék biztositasi feltételei bar kis mértékben, de eltérdek. Mivel a B terméket
az adokedvezmény bevezetésekor idében a C termék valtotta fel, ezért a biztositdsi feltételek ter-
mészetesen modosultak. Mig a B termék vegyes biztositasként klasszifikalhato, addiga C termék a
torvényben lefektetett kritériumok szerinti nyugdijbiztositasnak tekinthetd. A kett$ kozti lényegi
eltérés abban rejlik, hogy utdbbi esetében a vegyes biztositasra jellemz6 biztositasi eseményeken
tul a nyugdijszolgaltatasra vald jogosultsag megszerzése (tényleges nyugdijba vonulds) és/vagy az
oregségi nyugdijkorhatar betoltése (akar tényleges nyugdijba vonulas nélkiil) is kivaltja a biztositd
teljesitését. A B és C termékeknek — a beazonosithatosag elkeriilése végett — csak alegsziikségesebb
jellemzdire kiterjedd Osszehasonlitasat taglalo tablazatot a fiiggelék tartalmazza.

A két termék kozti kiilonbség alapot szolgaltathatna a vizsgalati eredmények igazsagtar-
talmanak megkérddjelezéséhez, a hasonldsag a két termék kozt azonban olyan mértékd, hogy
e problématol a szerz6 alldspontja szerint el lehet tekinteni. Az adékedvezmény hatdsanak
torzitasoktol mentes kimutatdsa akkor lenne csak lehetséges, ha az tigyfelek a biztositds meg-
kotésének iddpontjaban nyilatkoznanak arrdl, hogy a biztositast az adkedvezmény hianyaban
is megkotnék-e. Mivel varhatoan a jovében sem lesz erre vonatkozdan informacid, ezért az
mondhatd, hogy a dolgozat jelen ismeretek birtokdban mérvadé elemzésre vallalkozik.

Az egyes szerz6désekhez a biztositott neme, életkora, irdnyitészama, a szerz6dés tarta-
ma, kezdete, valamint vége, a dijfizetés modja és gyakorisdga, az el6irt éves dij, a biztositasi
0Osszeg, tovabba torlés esetén annak oka van hozzarendelve. Emellett a szerzd az iranyitészam
alapjan a KSH T-Star tertileti statisztika néhany adatat kapcsolta a rekordokhoz, igy a me-
gyét, telepiilés jogallasat, agglomeracios tagozodasat, az allando és a lakonépesség szamit,
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valamint a 18-59, 20-29, 30-39, 40-49, 50-59 és 60-64 kozti férfi és n6i lakossag szamat annak
érdekében, hogy a teriileti hatasokat ki lehessen sztirni.

A B és C termékek alapvetd kiillonbozdséget mutatnak fel kor szerinti, és kis eltérést
a szerz8d6 lakohelye szerinti bontdsban. Bar a biztositottak atlagéletkora a két termék
esetében hasonlo, a B esetében 43,23, a C esetében 45, a kor szerinti szorédas mar lényeges
eltéréseket mutat. Az adékedvezménnyel timogatott C termék esetén a szoras 8,6, a 2014.
janudr 1-jét megel6zGen vasarolt B termék esetében 13,24 év. A varianciaban felfedezhetd
eltérésre magyarazatul szolgalhatna az a termékek specifikaciéjabdl eredé kiilonbség, hogy
a C termék alacsonyabb maximalis belépési korral kotheté csak, az adatok azonban e fel-
tételezést nem tamasztjak ala.

A B és C termék maximalis belépési koranak minimumandl id6sebb szerzéd6ket nem
tekintve’, az 4tlagéletkor a B termék esetén statisztikai értelemben véve szignifikans csok-
kenést mutat, 43,23 évrol 42,33 évre mozdul el. Nem meglep6 médon, a C termék esetében
minimalis valtozas tapasztalhato, mely minden szokasos megbizhatdsagi szint mellett inszig-
nifikdnsnak tekinthetd. A varianciak kozti korabban emlitett lényeges kiilonbség azonban
bar kisebb mértékben, de tovabbra is megmarad: B termék esetében 12,43-ra, a C termékre
nézve 8,57-re csokken. Ily médon az allapithaté meg, hogy az adokedvezmény kordsszetétel
szempontjabol egy sokkal homogénebb csoportot mozgatott meg. A két termék biztositotti
korének kor szerinti leird statisztikait, valamint megoszlasat két, egyenként 4000 elembdl
allo mintat véve a két termék tigyfélkorébdl, a Fliggelék tartalmazza.

Tertileti bontdsban vizsgalva a két allomdnyt az figyelheté meg, hogy a C termék minimalis
mértékben keresettebb a kozép-magyarorszagi régidban, azaz Budapest és Pest megyékben.
Természetszertileg ennek ellenkezdje fogalmazhaté meg a B termék teriileti elterjedtségét
vizsgalva. Az eltérések azonban olyan kismértékiek, hogy elvethetd az az el6zetes feltevés,
miszerint az adokedvezmény az egyes orszagrészekben élékre eltéré mértékben fejtette volna
ki 6sztonzé hatasat. A B és C termékek régionkénti megbontasat a Fliggelék tartalmazza.

Klaszterelemzés

A klaszterelemzés egy olyan osztalyozo eljaras, melynek célja, hogy a sokasagon beliil
egymashoz hasonl6 egyedekbdl allo, homogén csoportokat képezzen. A csoportképzés
az elemz§ altal megadott csoportképzd szempontok, valamint az egyedek hasonlosa-
gat definialé mérészam, kivalasztasi eljaras alapjan torténik. Az eljards ezen inputok
megaddsat kovetGen teljességgel automatizdlt, igy az elemz6 elsddleges feleldssége a
szakmailag megfelel§ csoportositasi kritérium meghatarozasaban rejlik.

Jelen dolgozat a sokasagot kor, foldrajzi elhelyezkedés, nem és fizetési hajlanddsag,
képesség szerint kivanta differencialni. Mivel e szempontok arany- és nominalis skdlan
mért valtozokat egyarant magukban foglaltak, ezért a k-kozép- és hierarchikus klasz-
terezési eljards helyett AIC és BIC informacids kritériumokat alkalmazo kétlépcsds
klaszterezés keriilt kivalasztasra elemzési modszerként. Bar a képzett csoportok termé-
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kenkénti 6sszevetése lehetévé tette volna annak kimutatasat, hogy az adékedvezmény
milyen kord, lakoéhelyt és nemt emberekre hatott leginkabb, a csoportositast el kellett
vetni a nem és lakdhely valtozé zavaré dominancidja miatt. A nem és lakohely szerinti
torések erésebbnek bizonyultak a masik két csoportképzé ismérvnél, s ily médon a
csoportok heterogének maradtak a kor és a biztositasi dij vonatkozasaban.

Annak érdekében, hogy a két termék tigyfélkorének kor szerinti rétegzédését (Iasd 3. Fiiggelék)
ki lehessen rajzolni, a szerz6 a csoportositasi szempontokat a két aranyskalan mért valtozoéra,
a korra és az éves dijra sziikitette. Ily mddon a csoportképzés csak kor és biztositasi dij szerint
homogenizilta a sokasagot. A C termék esetében ez 3, a B termék esetében 4 klaszter kialaki-
tasahoz vezetett volna az informacios kritériumokra valé hagyatkozas esetén, a klaszterkonyok
azonban mindkét esetben 3 csoport képzését indokolta, igy végiil az 6sszehasonlithatosagot
szem el6tt tartva mindkét esetben 3 klaszter keriilt kialakitasra.

Ez a csoportositas a C termék esetében homogénebb csoportokat tudott létrehozni. E tény
meglep6 azon korabban tett megjegyzés fényében, miszerint a B termék esetében a kor szerinti
variancia magasabb, ami rendszerint jobb szeparalhatosagot eredményez.

A Kklaszterelemzés mindkét esetben a kovetkez6 leirdsokkal jellemezhet$ kategdriakat
kiilonitette el:

o kiselemszamu, kozépkortak, idésebb kozépkortak altal alkotott, magas megtakaritasi
képességti vagy hajlandésagu (1. klaszter)

o nagyelemszamu, fiatalok, fiatal kozépkortak altal alkotott kis megtakaritasi képességti
vagy hajlanddsagu (2. klaszter)

o nagy elemszamu, kozépkoruak dltal alkotott kozepes megtakaritasi képességli vagy
hajlandésagu (3. klaszter)

Alegmarkénsabb eltérés, mely a csoportositasbol kitlinik, az egyes csoportok relativ stlya-
ban és kor szerinti homogenitasban mutatkozik meg. Az 1. klaszter stilya a B termék esetében
kevesebb mint fele a C termék ugyanazon csoportjahoz képest, a 3. klaszter a B termék esetében
kb. 15 szazalékponttal kisebb részaranyt birtokol a C termék azonos csoportjahoz mérten. Ily
modon a 2. klaszter kozel 20 szazalékponttal magasabb részesedéssel bir a B termék esetében.

Migaz 1. klaszter a C termék esetében jellemzden 55 és 65 év kozti id6sebb kozépkoruakat
tomorit, addig a B termék esetében e csoport tagjainak életkora 40 és 60 év kozt oszlik meg. A 2.
klaszternél is hasonld relacio fogalmazhaté meg. A C termék esetében kisebb intervallumon, 35-45
év kozott, a B termék esetében viszont 20 és 50 év kozott szorddnak az életkorok. A 3. klasztert
jellemzGen 45 és 55 év koztiek alkotjak a C termék vonatkozasaban, a B termék esetén inkabb
45 és 70 év kozottiek. A szerz8dSket 65 év alatt vizsgalva is kb. kétszer akkora évtartomanyt
fed le a 3. klaszter a B termék esetében. A régiok szerinti megoszlast a 4. Fiiggelék mutatja be.

Az éves dij vonatkozasaban kisebb eltérések mutatkoznak a két termék egyes csoportjai
kozott. Az 1. klaszter esetében az atlagos dij kis csokkenést mutat az adokedvezmény bevezetése
utan, mely vélhetdleg a csoporthoz csatlakozo, am a csoportatlaghoz képest kisebb megtakaritast
vallalé egyedek jelenlétének novekedésével magyarazhatd. A 2. klaszter esetében is kis csokke-
nés tapasztalhato, ami arra utalhat, hogy az adokedvezmény hatasara olyan kismegtakaritok
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kezdtek biztositast vasarolni, akik korabban nem vélasztottik az idGskorra vald tartalékolas e
formajat. A 3. klaszter esetén az el6zGekkel ellentétes tendencia figyelheté meg, az atlagdij kis
mértékben, megkozelitéleg 20 ezer forinttal emelkedett.

A jelen ismeretek birtokaban igy az fogalmazhat6 meg, hogy az adékedvezmény 6sztonzé
hatédsat leginkabb a kozépkort népességre fejtette ki, azon belill is kiilondsen erdteljesen a
nagy megtakaritdsi képességi tarsadalmi szerepl6kre. A nyugdijbiztositast vasarlokon beliil
megnovekedett a magas, havonta atlagosan 25-30 e Ft megtakaritast vallalo, 55 és 65 év kozti
szerz6dok, valamint a havonta atlagosan 10 e Ft-ot félrerako, 45 és 55 év kozti népesség aranya.
Megjegyzend6 tovabba, hogy az el6bbi, magas atlagos éves diji csoporton beliil csokkent -
megkozelitéleg 20 szazalékponttal - az éves rendszerességgel megtakaritok részaranya, ami
esetlegesen lehet annak kifejez3dése, hogy e megtakaritdi kor mérsékelt vagyonnal, de rendszeres
megtakaritasi képességgel rendelkez csoporttal boviilt. A B és C termékek esetében az egyes
klaszterek relativ sulyat, valamint a klasztereken beliili atlagos éves dijat a 11. dbra mutatja.
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11. dbra - A klaszterek relativ stilya (bal tengely) és a klasztereken beliili dtlagos éves biztositdsi dij (jobb tengely)

a B és C termékek esetében (forrds: sajét szamitds)

A fenti eredmények és kovetkeztetések értékelésekor azonban sziikséges utalni az en-
dogenitas fennallasanak lehet6ségére. Az endogenitas elsGdlegesen a biztositasi dij valtozo6
vonatkozasédban meriilhet fel, a kor valtozo vélhetéen egy olyan objektiven mérhetd tényez6,
mely a fenti klaszterezésben nem egy latens valtozo hatasat csatornazza be. A biztositasi dij
valtozoban azonban szamos tényez0 hatasa lecsapodhat, igy példaul a jovedelem, a vagyon
vagy kozvetve akar a csaladi allapot, foglalkozas is. Ezek elkiilonitése s a csoportositasra
gyakorolt hatasuk kimutatasa részletgazdagabb és pontosabb képet szolgaltatott volna a
nyugdijbiztositast vasarl6 tarsadalmi csoportokrol.

Lehetséges ugyanis, hogy a biztositasi dij mértékében nemcsak a vagyoni helyzet jatszik
meghatarozo szerepet. Befolyasolo tényezé lehet az allami nyugdijrendszerbe vetett hit,
amely vélekedés osszefiiggésben allhat a szerz6d6 foglalkozasaval. Emellett szintén lehet-
séges, hogy az egyediilallo szerz6d6k nagyobb megtakaritasi hajlandosaggal birnak, mert
nem szamithatnak iddskorban a gyerekeik anyagi timogatasara. Mindezek arra hivjak fel a
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figyelmet, hogy a jovedelmi, vagyoni helyzet meghatarozd szerepe a biztositasi dij nagysa-
gaban nem kizarolagos. A dolgozatban tett megallapitasok igazoldsara ily médon sziikséges
lenne egy olyan felmérést végezni, mely lehetdséget nydjtana e kérdések megvalaszolasara,
és a nyugdijbiztositast vasarlo tarsadalmi csoportok pontosabb azonositasara.

Kamateldny-szamitasok

A fenti megallapitasokat alatamasztani latszanak azok a szamitasok, melyeket a szerz6 a
nyugdijcéli megtakaritasok mas hosszu tavii megtakaritési formakkal szembeni kamatel6-
nyének kimutatasa céljabol végzett. Jelen esetben e kamatel6ny a tartos befektetési szamlan
valé befektetéssel szembeni tobblethozamot jelenti.

A szamitasok jelentGs egyszertsitések mellett késziiltek. A hozamot valtozatlannak té-
telezik fel a biztositas teljes futamidejére (2%), nem vesznek figyelembe semmilyen koltséget
a tartam egésze alatt, valamint nem korrigalnak a nyugdijbiztositas esetében a kockézatban
allas koltségével. Utobbi két feltételezés hatasa a szamitdsokra szamottevd is lehet, igy az itt
végzett kamatel6ny-szamitasok helyénvaldsaga megkérdéjelezhetd.

E két aspektus figyelembevétele ugyanakkor egy sokkal részletgazdagabb elemzési keretet
kivanna meg, melynek megvalositasa sok kérdést vet fel, s hozadéka nem feltétleniil all aranyban
akibovités terhével. A feltételezések védelmében lehet elmondani, hogy amennyiben a nyug-
dijcéla megtakaritasi termékeket kinalo szolgaltatok megkozelitéleg azonos koltségfedezetet
vonnak el — mely az MNB kockazati jelentése alapjan vélelmezhet6 -, a koltségek figyelmen
kiviil hagyasabol fakado torzit6 hatas nem kirivo mértékd (Magyar Nemzeti Bank, 2015).

A nyugdijbiztositasok esetében a koltségelvonas azonban a tartam fiiggvényében éltala-
ban csokkend titemben mérséklédik, a MABISZ altal kozzétett, az el6z6ekben mar emlitett
»Biztositotarsasaigok TKM mutat6i” dokumentumban szereplé hagyomanyos biztositasok
esetében az els6 6t évben atlagosan 0,46, a masodik 6t év alatt atlagosan 0,33 szazalékponttal.
Ez a hosszu tartamot tekintve akar 1 szazalékpontos csokkenés a szamitasokra hatassal lett
volna, a kovetkeztetéseket ugyanakkor nem befolyasolta volna, igy e szempontot a modellezés
nem vette figyelembe.

A nyugdijbiztositdsok esetében jelentkez6 kockazatban allas dijrészétdl a szerzd szerint
tovabba azért lehet eltekinteni, mert sok nyugdijbiztositasi termék esetében nem jelentékeny
a biztositasi kockazat, igy példaul a szerz6d6 haldla esetén a kedvezményezett a befizetett
dijakat, valamint az ad6jovairasi és tobblethozam szamlan 1évé aktudlis 6sszeget kapja csak
kézhez, s csak baleseti halal esetén jar — nem meghatarozé mértékd - tobbletszolgaltatas.
Emellett a kockdzatban éllas koltségét nem nyugdijszolgaltatasként valé pénzkivétel esetén
csaka biztositott életkorara tett tovabbi feltételezések bevezetésével lehetne becsiilni, ugyanis
a baleseti eredetdi, valamint természetes haldl kockazata fiigg a biztositott életkoratdl. A
szamitasok eredményeit' a 12. bra és a 13. bra szemlélteti. Megjegyzendé tovabba, hogy
nyugdijbiztositasok esetében a 10 éven beliili hozzaférés csak a fentiekben mar részletezett
formaban és mddon lehetséges.
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12. dbra - Nyugdijcéli megtakaritdsok hozamtobblete nyugdijszolgaltatisként valo pénzkivétel esetén

(forrds: sajdt szerkesztés)

A 12. abrat vizsgalva az lathatd, hogy az adokedvezmény nyoman létrejové kamatelony
a 10. évet kovetGen idében csokkend tendenciaju, a 10. évet megel6zGen - a nyugdijbiz-
tositast kivéve — azonban negativ értékii. Ebbol kovetkezik, hogy azok a megtakaritok,
akik varhatdan 10 éven belill vonulnak nyugdijba, szignifikans elényre tesznek szert, ha
a megtakaritds formajaul nyugdijbiztositast valasztanak. Szitkséges azonban hozzatenni,
hogy e megallapitas a korabban emlitettek miatt csak fenntartdsokkal igaz, tovabba a
megtériilést erételjesen befolyasolhatja a koltségterhelés egy ilyen rovid tartamu szer-
z6désnél, mely terméktdl fiiggben nagyon magas is lehet.

Robusztusabb megallapitds nyerhet6 a 10. éven tuali idészakot vizsgalva. A ka-
matelény csokkend mivolta arra utal, hogy az 6sztonzés erSteljesebb rovid tava
megtakaritasi idészak alatt, azaz a kozépkort, 45-55 év kozotti népesség korében.
A kamateldny 30 éves tavlatban éves szinten csupan harmada a 10 éves hosszusagu
szerz6désekének, mely alacsonynak tlinik, gondolva példdul a likviditas-preferencia
elméletre.

Ily médon felvetédik a kérdés, hogy az adokedvezmény jelenlegi szabalyozasa
valdban kivaltja-e azt a hatast, amelyet a jogalkoto elérni kivant. A fenti elemzések
alapjan vizsgalodas targyat képezhetné egy olyan adékedvezmény-rendszer, melynél
a tamogatasi kulcs a megtakaritas id6tartamaval aranyosan néne, abbdl a célbol,
hogy az 6sztonz6 hatds azon népesség korében legyen erdsebb, akik varhatéan mar
lényegesen alacsonyabb nyugdijra szamithatnak. Emellett sziitkséges lenne megvizs-
galni a 20%-os adokedvezmény mértékének differencialasat is, s esetleges novelését a
maximalis timogatdsi 6sszeg csokkentésével, mint azt Simonovits (2009) is lehetéség-
ként emliti, még akkor is, ha e timogatasi intenzitds nemzetkozi 6sszehasonlitasban
kiemelked6en magasnak mondhaté (Szalai, 2015).
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13. dbra - Nyugdijcélii megtakaritdsok hozamtibblete nem nyugdijszolgdltatdsként valé pénzkivétel

esetén (forrds: sajdt szerkesztés)
A tovabbi elemzési lehetdségekrdol

Erdemes, érdekes és sziikséges lett volna megmutatni, hogy az éves dij szignifikinsan
nott-e az adokedvezmény hatasara. A szerz6 ezen hatas kimutatasara tobb izben tett kisér-
letet, amelyeket azonban sajnos nem koronazott siker. Ennek oka, hogy azok a statisztikai
eszkozok, melyek segitségével a tobbletmegtakaritas kvantifikalhato lett volna, olyan el6-
feltételekhez kotottek, melyek a sokasagra kozelitdleg sem teljestiltek.

A linedris regresszi6 alkalmazasanak két alapveté feltétele is sériilt, ezért a modszert
nem lehetett az elemzés szolgélataba allitani. Egyrészr6l a magyarazott és a magyarazo
valtozok kozti kapcsolat linearitasat kétségbe lehetett vonni, mivel tobb lényeges véaltozdra
vonatkozoan sem allt rendelkezésre informacio, igy kiilondsen az egyének jovedelmére'2.
Masrészrél a fliggé valtozoé kozelitéleg sem kovetett normalis eloszlast, aminek kovetkez-
tében a paraméterbecslések és sztenderd hibdk torzitottak lettek volna, a becslések hamis
képet kozvetitettek volna.

Az altalanositott linedris regresszio feltevései sem alltak meg a helytiket. A szerz6 meg-
probalta, hogy a sokasagot éves dij szerint homogénebb csoportokra osztva illesszen eloszlast
az éves dij valtozora. Az éves dij azonban olyan erételjesen koncentralodik bizonyos értékek
koré, hogy részsokasagokat tekintve sem lehet eloszlasat az exponencialis eloszlascsalad
egyetlen tagjaval sem - igy exponencidlis, gammaeloszlassal — kozeliteni.

A dolgozat emiatt megvizsgalta a magyarazott valtozo ordinalis skalara valé ,,lefokoza-
sanak” lehetdségét. Négy kategoriat — kicsi, kozepes, magas és extrém — kialakitva, ordinalis
logisztikus regressziot illesztett. A regresszi6 bar szignifikansnak talalta a termékvaltozot,
az ,aranyos odds” feltevés sériilése miatt a paraméterbecslések valotlanok voltak.

A kérdéskorre alkalmazhaté modszereket tekintve a dolgozat egyik — ismeretlen — lek-
tora a kovetkez6 véleményt fogalmazta meg, mellyel a szerzé teljes mértékben egyetért. ,A
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leghatasosabb empirikus modszertan feltehetdleg egy longitudindlis impact analysis lenne,
amelyben egy ismert panel mikroszint(i viselkedését lehetne kovetni — az adékedvezmény

bevezetését megel6z6 kezdettel, a valtozasokat kovetve. Az adokedvezményt igénybe vevok és
az igénybe nem vev6k megtakaritasi hajlanddsagat egy ilyen mintan jol 6ssze lehetne vetni.”

Kovetkeztetések és osszefoglalas

A dolgozat a bevezetGben felvetett komplex kérdéskor kihivasainak csak részlegesen
tudott megfelelni, mely hidnyossagot elsédlegesen a rendelkezésre all6 adatok korlatos-
sdga eredményezte. Az elemzések ugyanakkor elegendd bizonyitékul szolgaltak tobb
hipotézis felallitasara. Ezek szerint a nyugdijcéli megtakaritasi termékekre vonatkozé
addkedvezmény alapveten a kozépkoru népességre van 0sztonz6 hatassal, s nem arra, a
ma még fiatal generaciora, akik nyugdijellatasa valdszintsithetéen jelentékeny mértékben
fog csokkenni. A szerz6 e probléma orvoslasara egy befektetési idétartammal aranyo-
san novekedd tdmogatasi kulcs bevezetését meggondolasra érdemesnek tartja. A szerzd
tovabbd itt latja szitkségesnek idézni azt a kiilondsen értékes lektori megjegyzést, mely a
kérdéskort tagabb kontextusba helyezve arnyalja a kovetkeztetést, és hivja fel a figyelmet
a téma Osszetettségére. ,Szociologiai tény a magyarorszagi tudatossagi szint mellett,
hogy a nagyon tavoli jovében bekovetkezd eseményekre és helyzetekre nem keresnek
valaszokat a fiatal korosztalyokban. (...) Mindebbdl az is kovetkezik, hogy 6nmagaban a
megtakaritasi 6sztonzék nem fejthetnek ki olyan hatast, hogy a huszévesek nyugdijcéla
megtakaritason torjék a fejiiket. Ez sokkal bonyolultabb edukacios folyamat komplex
hatasaként valtozhat csak meg.”

A nyugdijbiztositasi portfolio elemzése emellett azt a képet sugallta, hogy az adoked-
vezmény bevezetésével a tehetdsebb rétegek sulya novekedett a megtakaritok kozt, mely
valtozas nem feltétlen vag egybe az intézkedés eredeti célkittizésével. E hipotézis felveti az
adokedvezményi struktira djragondolasinak indokoltsagat, magasabb tamogatasi inten-
zitas és alacsonyabb maximalisan érvényesithetd tdimogatasi 6sszeg mellett. Megallapitast
nyert tovabb4, hogy az adokedvezmény nyugdijbiztositasokra valo kiterjesztése novelte
anyugdijcéllal rendszeresen megtakaritok szamat egy egyre sziikiilé piacon, mely tény a
magyar tarsadalombiztositasi rendszer strukturalis problémait figyelembe véve kétséget
kizardan pozitiv fejlemény.

Az elkovetkezendé években ugyanakkor szitkséges lenne a nyugdijcéli megtakaritasi
termékekre vonatkozd statisztikdk elkiiloniilt gytjtésére annak érdekében, hogy - az
addjovairas és az addicionalis megtakaritasok mértékét 6sszehasonlitva — mérnilehessen
e gazdasagpolitikai intézkedés hatdsossdgat. Emellett fontos lenne e harom megtakaritasi
terméktipusrol vezetett nyilvantartasok segitségével megallapitani, hogy e termékek a
jovedelemmel rendelkez6k mekkora hanyadat képesek elérni, valamint tovabbi valtozok

a

— jovedelem, foglalkozas — bevonasaval béviteni az elemzés spektrumat.
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1. FUGGELEK

Részlet - 1995. évi CXVII. torvény a személyi jovedelemadorol

93. Nyugdijbiztositds: az olyan életbiztositas, ahol a biztosito teljesitésére — a haldleseti szolgaltatdst kivéve - a nyugdijbiz-
tositdsi szerz8dés egész tartama alatt a biztositott jogosult, és a biztositoi teljesitést a biztositott

a) halala,

b) térsadalombiztositasi nyugellatasrol sz6l6 jogszabaly szerinti sajat jogt nyugelldtédsra vald jogosultsagdnak megszerzése
(ez alatt a tényleges nyugdijas allapotot kell érteni),

) egészségi dllapotanak legalabb 40 szazalékos mértéket eléré karosodasa, feltéve, hogy a nyugdijbiztositasi szerz6dés
létrejottének idépontjaban a biztositott egészségkdrosodasa a 40 szazalékos mértéket nem éri el (fiiggetleniil attol, hogy
rokkantsagi vagy rehabilitacios elldtdsra jogosult-e vagy sem), vagy

d) a szerz6dés létrejottekor érvényes dregségi nyugdijkorhatdr biztositott altali betoltése véltja ki, feltéve, hogy a nyugdij-
biztositasi szerz6dés létrejottétdl (az ajanlat vagy a szerz6désmodositas tigyfél részérdl torténd aldirdsdnak napjitol) a
biztosito biztositasi eseményre tekintettel torténd teljesitéséig (kivéve a biztositott halalat, a biztositott legaldbb 40%-os
mértéki egészségkdrosoddsat, valamint kivéve, ha a biztosito teljesitése nem csokkend 6sszegii jaradékszolgaltatds, ésa
jaradékszolgéltatdst a szerz6dés létrejottétdl szamitott legalabb 10. év végéig vagy a biztositott haldldig nyujtjak) legalabb
10 év eltelik, azzal, hogy a nyugdijbiztositasi szerz6désnek az a)-d) pontokban szerepld biztositasi eseményeket — a ¢) pont
kivételével, ha a biztositott egészségkdrosoddsa a nyugdijbiztositdsi szerz6dés létrejottekor a 40 szdzalékos mértéket
mar eléri - tartalmaznia kell, és az a)-d) pontokban szereplé biztositasi eseményeken kiviil més biztositasi eseményt
nem tartalmazhat. Amennyiben a jaradékszolgaltatas egy honapra jutd varhatd 6sszege a 10 ezer forintot nem éri el, a
jaradékszolgdltatds - a szerz6dés létrejottétsl szamitott 10. év letelte elétt — egy Osszegben is teljesithetd.
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B és € termék Bssoehasonlitd téblizata

B termék C termék
Biztositasi a) a szerzddes legirata
események b)  aBiztositornak a
tirsadalombiztositasi
nyugellatisrol szolo jogszabaly
szerinti sajat jogl
a) Biztositott kockdzatviselés nyugdijszolgaltatisra vald
ideje alatt bekivetkezd haldla Jogosultsiga mepszerzése
) a Biztositott életben léte a (tényleges myugdijas dllapot)
sperzodés lejaratakor (elérés) c) a Birtositotinak a
szerzodéskitést kivvetden a lejdrat
idépontjaig bekdvetkezd 40%-0s
vagy azt meghalado
d) a Biztositott halila.
A biztositasi A biztositis egész évekre, 5-50 éves
tartam tartamra kithetd, A biztositas A biztositas hatirozott iddtartamra 18
megkdtésekor a Birtogitott 16-T0 éves | éves kortol kisthetd. A srerzodés tartamat
lehet, A baleseti haldl biztositasi a Biztositott szilletési ideje és a
szolgaltatds a Biztositott 65. életévének szerzodéskiitéskor jogszabilyban
bettliésekor biztositdsi éviordulora meghatarozott Gregségl nyugdijkorharir
megsximik. betiltésének ideje hatdrozrza meg,
Egyéb Amennyiben a szerzodés tartama
kevesebb, mint 120 honap (10 év), a
A Biziosit elérési szolgaltatisa kérhetd biztositd a szolgaltatist a
jaradék formajaban is. szerzddéskatéstol szamitott legalabb a 10,
év végéig tartd, nem csikkend dsszregi
Jaradékbiztositas formajaban teljesiti.
Kiegészito Ha a Biztositott haldla baleseti eredetii, a
szolgaltatis biztositd tovdbbi X Ft-ot fizet. Ha a
A Biztositont tartamon belitli baleseti Biztositott halila kizlekedési baleseti
eredetii halala esetén a Biztositd kifizeti a eredetii, a biztositd mellékletében
Halileseti Kedvezményezett javira a meghatirozott kizlekedési baleseti
haldleseti szolgaltatdson feltil a baleseti eredetii haldleseti Baszeget is kifizeti,
eredetii halilra s26l6 biztositasi dsszeget amennyiben a szerzodés az ont
(X Ft}is. meghatarozolt — a lnztositisi diy
nagysagara vonatkozo
— feltételeknelk megfelel
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3. FUGGELEK
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4. FUGGELEK
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HIVATKOZASOK

' A kedvezmény Gsszegét az adohat6sag a biztositénak atutalja, amit a biztosit6 a szerzé6désen megtakaritasként jovair.

2 Az adatok Magyarorszag vonatkozasaban a KSH interaktiv korfdjabol szarmaznak.

*Azok esetében, akik 2020. janudr 1-je el6tt toltik be a jogszabélyok alapjan réjuk irdnyado6 oregségi nyugdijkorhatart, az
ado-visszatérités maximalis osszege 130 ezer Ft/év.

* Az értékek a szerzd részére a Nemzetgazdasdgi Minisztérium altal rendelkezésre bocséatott adatokon alapszanak.

® MNB 2/2014. (V. 26.) szam1 nyugdijbiztositisokra vonatkozé ajanlasa.

¢ TKM (Teljes Koltségmutato) azt mutatja meg, hogy a felmeriilé koltségek miatt hozzévetSleg mekkora hozamveszteség éri
afogyasztot amiatt, hogy unit-linked biztositasba fektette be a pénzét, egy elméleti koltségmentes befektetés hozamahoz
képest. Segitségével az egyes tarsasagok unit-linked életbiztositasi termékeinek koltségszintje 6sszehasonlithatové valik.
(http://felugyelet.mnb.hu/fogyasztoknak/iranytu_jobbmenu/tkm)

7 A megfogalmazds a beazonosithatdsdg elkeriilése végett van. A szerz6dok korének fenti korldtozasa az eltéré maximalis
belépési kornak a szerz6dok atlagos életkorara gyakorolt hatasdanak kisztirését szolgalja.

8 Akaike Information Criterion

° Bayesian Information Criterion

1" Egy csoportositds josagat grafikusan oly médon is lehet mérni, hogy a magyarazott variancidt - a csoporton kiviili vari-
ancia a teljes variabilitdshoz ardnyitva — a csoportképzés soran alkalmazott klaszterszam fiiggvényében abrazoljuk. Ha
e kétdimenzids térben dbrazolt pontokat egyenes vonalakkal 6sszekotve az egyik pontndl lathatéan megtorik a pontba
befuto két vonal 4ltal rajzolt iv, azaz az egyenes meredeksége észrevehetSen lecsokken, akkor az e ponthoz tartozé
klaszterszam optimalisnak tekinthetd abbol a szempontbdl, hogy a klaszterszam novelésével a csoportositds josdga méar
nem nd olyan erételjesen, mint alacsonyabb klaszterszamoknal. Ezt a téréspontot szokas klaszterkonyoknek is nevezni.

" Az adéhat6sag rendelkezik olyan részletes adatokkal, amelyek a bevallott jovedelmek és az érvényesitett adokedvezmény
kapcsolatarol adnak informdaciokat. Ezek szigort adatvédelmi kovetelmények 6sszekapcsolasa més allami nyilvdntarta-
sokban 1év6 adatokkal értékes informéciobézisul szolgalhatndnak statisztikai elemzésekhez.
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