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Vezetői összefoglaló

Jelen kiadvány célja a biztosítási szektor egészére vonatkozólag számszerűsített víziók, illetve egy lehetséges 
stratégiai terv megfogalmazása az ágazatot jellemző főbb indikátorokon keresztül. A 10 indikátort 7 fő témá-
hoz rendeltük: öngondoskodás, piacméret, piacszerkezet, értékesítés, költséghatékonyság, jövedelmezőség és 
tőkefeltöltöttség. A mutatóknál a legtöbb esetben olyan célértékeket adtunk meg, amelyek egy-egy 10 éven 
belül teljesíthető célt jelölnek (a táblázat 1-4. pontjai). A többi esetben olyan optimális értékeket tüntettünk 
fel, amelyek minél előbbi elérését és hosszú távon való fenntartását kívánatosnak gondoljuk (5-7. pontban 
megfogalmazott célok, melyek közül kettő már jelenleg is teljesül).

A főbb mutatószámok alakulása

Elérendő cél Célváltozó Múlt 2016 Célérték/ 
Optimális érték

1. Széleskörű 
öngondoskodás  
Több megtakarítás, 
nagyobb biztonság

életbiztosításés
ÖNYPszerződések/
gazdaságilagaktívak

79%
(2007) 54% 80%

fölött

tartalékokarányaa
GDP-hez

(életbizttech.+ÖNYP
fedezeti)

8,8%
(2007) 8,7% 10%

fölött

2. Felzárkózó 
piacméret  
Vissza a régió 
élmezőnyébe

penetráció 3,6%
(2007) 2,5% 3,0%

fölött

3. Versengő piac 
Erősödő verseny TOP5részesedése 66%

(2007) 60% 55%
alatt

4. Hatékony 
értékesítés 
Minden második 
értékesítés innovatív 
csatornában

innovatívcsatornák
aránya nincsadat 37% 50%

fölött

5. Mérethatékony 
intézmények 
Költséghaté- 
konyabban működő 
intézmények csökke-
nő marzsok mellett 

ULszerződések
TKMértékei

0,5-13,79%
(2015) 0,53-9,97% 0,5-5,75%

tartósan

✔
nem-életági

kombináltmutató
(adónélkülszámolva)

87%
(2007) 81% 85-90%

tartósan

költséghányad 26%
(2007) 30% 20-30%

tartósan

6. Tisztességes és 
versenyképes 
jövedelmezőség 
Bizalom és stabilitás 
hosszú távon

ROE 21,8%
(2007) 19,5% 10-15%

tartósan

7. Tőkeerős 
biztosítók 
Biztonságos és 
prudens működés

tőkefeltöltöttség 169%
(2015S1)

215%
(S2)

>150%
tartósan ✔

Forrás: MNB.



MAGYAR NEMZETI BANK

A BIZTOSÍTÁSI SZEKTOR 10 ÉVES JÖVŐKÉPE 7 PONTBAN • 20186

Jövőbeli kivetítésünket az öngondoskodási megtakarításokkal1 kezdjük, amelyeknek a szélesebb körben való 
elterjedését vizionáljuk. A múltbeli adatok és a jelenlegi gazdasági folyamatok mellett ez 1 millió új rendszeres 
öngondoskodó piacra lépését jelentheti. A fejlett nyugat-európai országokhoz való felzárkózásunk és a gyara-
podó szerződésszám hatására a következő 10 évben akár megduplázódhat az öngondoskodási megtakarítások 
állománya, amely így meghaladhatja a GDP 10 százalékát. 

A társadalom számára a több megtakarítás nagyobb anyagi biztonságot fog jelenteni hosszú távon. Ehhez 
egyéni szinten elegendő lehet a rendszeres havi jövedelem 3-9 százalékát megtakarítani öngondoskodási céllal. 
A jelenlegi öngondoskodási hajlandóság emelkedésével elérhető lesz a fentebb leírt növekedés. Ennek feltétele 
a megfelelő értékajánlatok megléte, amelyet többek között az MNB az etikus életbiztosítási szabályozásnak 
köszönhetően lecsökkent termékköltségekkel biztosít.

Az öngondoskodás egy részét képező biztosítási szektor bővülését is támogatja a gazdaság növekedése. Elő-
retekintve egy emelkedő penetrációjú2 piacot vizionálunk, amely a gazdasággal párhuzamosan a piacméret 
felzárkózását is biztosítja. A 10 éven belül teljesülő 3 százalékos penetráció pozitív cél lehet a szektor szereplői 
számára, amellyel a válság előtti időszakhoz hasonlóan hazánk visszakerülhet a régió élmezőnyébe. Ez a biz-
tosítási piac 8 százalékos átlagos éves bővülésével teljesülhet, amely a jelenlegi 6 százalék fölötti növekedés 
és a tartósan kedvező makrogazdasági körülmények mellett teljesíthető kihívást jelent az intézményeknek.

A piac növekedése mellett ugyanakkor a korábbi trendek folytatásaként a verseny további erősödésére számí-
tunk, amelynek hatására az 5 legnagyobb biztosító piaci részesedése a jelenlegi 60 százalékról 55 százalék alá 
csökkenhet a következő 10 évben. Versenyelőnyt jelenthet a jövőben egy biztosító számára a hatékony értéke-
sítési mix megválasztása, amelynek egyszerre kell majd költséghatékonynak és a fogyasztók számára preferált 
megoldásnak lennie. Az innovatív csatornák3 alkalmazása emelkedhet: 2016. év végi 37 százalékos arányról 
a következő évtizedben 50 százalék fölé. További előnyt jelenthet az intézmények számára a mérethatékony 
működés, amelyet hosszú távon – üzletágtól függően – 20-30 százalékos költséghányad mellett tartunk ideá-
lisnak. Élet ágon az MNB etikus életbiztosítási szabályokkal (TKM limitekkel) biztosít tartósan kedvező költségű 
életbiztosításokat a piacon, melyek hosszú távú fenntartását fontosnak tartjuk. Nem-élet ágon pedig kívá-
nalomként fogalmazzuk meg a kombinált mutató bruttó értékének 85-90 százalék közötti tartós alakulását. 
Ezeket a folyamatokat támogathatja az MNB szabályozása, a növekvő fogyasztói tudatosság és a digitalizáció.

A szektor számára olyan szintű jövedelmezőség kívánatos, amely egyszerre tisztességes, versenyképes, és 
megfelelő megtérülést biztosít. A biztosítók eredményességével kapcsolatban tartósan 10-15 százalék közötti 
szektorszintű saját tőke arányos nyereséget vizionálunk, amely tisztességes, a társadalom számára elfogadható 
és bizalmat erősítő szint. A következő 10 évre elvárt dinamikus piacnövekedés, növekvő költséghatékonyság 
és erősödő verseny mellet ez egy fair jövedelmezőséget jelentene, ahol a befektetett tőke 6-10 éves időtávon 
megtérülne. E jövedelmezőségi szint vonzó lenne más, akár külföldi szektorokhoz képest is, ezáltal a hazai biz-
tosítási szektor stabil befektetési célpontként szolgálhat lehetőség teremtve az ágazat fejlesztésére. A tartós 
jövedelmezőség támogatja az intézmények tőkefeltöltöttségének megmaradását, illetve egy tőkeerős biztosí-
tási szektor kiépülését. Várakozásunk szerint az intézmények tartósan betartják az MNB volatilitási tőkepuffer 
tartásáról szóló ajánlását stabilan 150 százalék feletti tőkeszinttel, amely a biztonságos és prudens működés 
alapját adja.

A fentiekben vázolt jövőképünket nyomonkövethető támpontnak szánjuk. A következő évek eseményeit 
figyelembevéve a későbbiekben értékeljük a mutatókhoz rendelt értékek megvalósulását. A felmerülő eltéré-
sek lehetséges okait elemezzük, és szükség esetén módosítjuk feltevéseinket.

1Öngondoskodásimegtakarításnak tekintjük amegtakarítási célú rendszeres díjas életbiztosításokat és önkéntes nyugdíjpénztári tagságokat,
mivelezekforrásátjellemzőenrendszeresjövedelembőlhosszútávonfélretettkisösszegekjelentik.

2ApenetrációalattateljesbiztosításipiacbruttódíjbevételénekGDP-hezviszonyítottarányátértjük.
3Innovatívcsatornánaktekintjük:bankbiztosítás,direktértékesítés,onlineközvetítés,szembenahagyományos,ügynökicsatornákkal,mintpl.
függőügynök,többesügynök,alkusz(személyesen).
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Bevezetés

AMagyarNemzetiBank(MNB)biztosításiéspénztáriszektort(öngondoskodásiszektor)felügyelőegységében
2014óta–abankszektoréhozhasonló–újszemléletűelemzőimunkafolyik,amelyneksoránarendelkezé-
sünkreállóinformációkatfeldolgozzukésazeredményeketigyekszünkközérthetőmódonbemutatni.Ennek
egyikmegnyilvánulása,hogyapiaciszereplőkszámáraishasznosismereteketnyújtókiadványtszerkesztünk,
ésévesrendszerességgelpublikáljukazt(2015-benés2016-banBankszektoronkívülipénzügyipiacokkockázati
jelentésecímmel,míg2017-benBiztosítási,pénztáriéstőkepiacikockázatijelentéscímmeljelentmeg).Aki-
adványkvantitatívszemléletűszektoráliselemzésekettartalmazazöngondoskodásiszektoregyesjellemzőiről
ésannakegészérőlegyaránt.

Jelentanulmánybanugyanakkorabiztosításiágazattalkapcsolatbanfogalmazunkmegszektorszintűstratégiai
tervetésjövőbetekintőgondolatokat.4Akiadványcélja,hogyhosszútávraaszakmaiközvéleményésatár-
sadalomtagjaiszámáraegyértelműirányokatfogalmazzonmegabiztosításiszektorjövőjétilletően.Azeddigi
intézményiszintűfelügyeletiszempontokhelyettaszektoregészétátfogókvantitatívcélértéketadunkegy-egy
kiemeltmutatósegítségével,amelyeketmeghatározottmódszertan5alapjánszámoltunk.Azesetekegyrészé-
benhipotetikusfeltételezésekkelélünk,amelyeketakiadványkereteinbelülfőkéntszakértőitapasztalattal
támasztunkalá.Azígymegfogalmazottcélszámokakorábbi(hazaiésnemzetközi)tényadatokratámaszkodva
jelentenekszámszakilagmegadottkivetítést.Célunkabiztosításiszektoráltalunkkiválasztott7főeleméhez
kapcsolódókiemeltmutatókra10évesidőtávraazezekkelkapcsolatosszámszerűjövőképmegfogalmazása.

Ajövőképekegyrészekívánalom,egyideáliscél,amelyeléréseáltalunkkedvezőnektekinthető.Amegfogal-
mazottcélokmásikrészeajelenlegtapasztalhatótrendekbőllátható,illetveegyesesetekbentrendfelettivára-
kozásainkattükrözi.Harmadrésztazonbannéhánycélértékoptimálisértéknektekinthető,amelyetelvárásként
fogalmazunkmegapiaccalszemben,amelynekeléréséért,illetvemegtartásáértazMNBlépéseketfogtenni.

Nem végeztünk külön számításokat stresszhelyzetekre, gazdasági sokkokra, forradalmi változásokra (pl.
digitalizáció),illetveapiaciszereplőkviselkedésénekérdemimódosulására(pl.döntőüzletimodellváltozá-
sokra).Helyette–egyesesetekben–alternatívpályákkalszemléltetjükalehetségeseltéréseket.Azegyespályák
csakazadottfeltételekmellettteljesülnek,ígyazokbizonytalanságothordoznakmagukban.Ugyanakkoraké-
sőbbiekbenalkalmasaklesznekarra,hogyigazodásipontotnyújtsanak–mennyireteljesültek,illetvemennyire
tértekelatényadatokazittleírtaktól.Továbbipublikációkkeretébenfogjuktájékoztatniapiaciszereplőket
acélértékekteljesülésérőlésafelmerülőeltérésekokairól.

Amutatókonalapulószektorszintűjövőképkialakításánálahazaiszektorrólrendelkezésreállóinformációink
mellettfigyelembevettünknemzetköziszervezetekáltalgyűjtöttadatokatis.Acélszámokategyrésztnemzet-
közitrendek,másrészthistorikusfolyamatokismegalapozzák.Fontosnaktartjukkiemelni,hogyelsősorban
folyamatbanlévőtendenciákatmutatunkbeéskimaradnakazegyesjellemzőkmélyebb,kvalitatívelemzése.

Jelenkiadványunkakárvitaindítóanyagislehetaszélesebbszakmaiközvéleményszámára,hasonlóana2014
tavaszánpublikáltÁtalakulóban a magyar bankrendszercíműtanulmányhoz,amelyabankszektorjövőjéről
készült.Utóbbibanaszerzőkaválságelőttiidőszaktanulságaitgyűjtöttékösszeésazakkorihelyzetbőlkiindulva

4Az élet ági biztosítástechnikai tartalékok esetében érintőlegesenmegemlítjük az önkéntes nyugdíjpénztárak fedezeti tartalékait, amelyeket
ajövőbeli(nyugdíj)szolgáltatásokfinanszírozásáratesznekfélreazintézmények.Ugyanakkorszándékosankihagytukanyugdíj-előtakarékossági
számlát(NYESZ),amelymegfelelőbefektetőihozzáértésmellettnyújtalternatívátegyszűktársadalmirétegszámára.

5Ezeketazegyesfejezetekbenkülön-különbemutatjuk.
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adtakkritériumokat,amelyekszükségeseklehetnekegyjólműködőgazdaságottámogatniképesbankrend-
szerhez.

Azáltalunkvizsgáltbiztosításiágazatintézményeiakedvezményezettek,illetveakárosultakszámáranyújtanak
szolgáltatástazőketértkáreseményekbekövetkezésekor(pl.haláleset,vagyonikár).Tevékenységükaminden-
napiéletbenfelmerülőkockázatoseseményekkezeléséreszolgálésilymódonamakrogazdaságinövekedést
támogatószerepettöltbe.6

Az1.fejezetbenazöngondoskodásitermékekszéleskörűelterjedését,ésahosszútávúöngondoskodáshozelen-
gedhetetlentartalékokfelépülésétvizionáljuk.A2.fejezetbenabiztosításiszektordíjbevételénekvélelmezett
emelkedésétszámszerűsítjüktöbblehetségesnövekedésipályátfeltételezve.A3.fejezetbenapiacszerkezetet
jólleírópiacikoncentrációtovábbicsökkenésérőladunkáttekintést.A4.fejezetbenazértékesítéshezszüksé-
gescsatornákösszetételénekjelenlegmárláthatóésvárhatóanfolytatódóátrendeződésétmutatjukbeafriss
hazaiadatokonkeresztül.Az5.fejezetbenabiztosításiszektorköltséghatékonyésfenntarthatóműködésének
paramétereitszámszerűsítjükateljesköltségmutató(TKM),akombináltmutatóésaköltséghányadsegítségé-
vel.A6.fejezetbenkitérünkaszektorbanáltalunkvizionáltjövedelmezőségiszintekre,amelyeketelsősorban
anemzetközitapasztalatokalapjánhatároztunkmeg.A7.fejezetbenabiztosítóktőkefeltöltöttségétvizsgáljuk,
amelymegmutatjamennyiretekinthetőbiztonságosnakazintézményekműködése.Végülazutolsófejezetben
összefoglaljukazegyesrészekrőlalkotottjövőképünketésösszegyűjtjükazezekhezkapcsolódómutatószámokat.

6MonogbeTundeGabriel(2015):ImpactofInsuranceSectorDevelopmentontheGrowthofNigeriaEconomy,InternationalJournalofAdvanced
AcademicResearch–SocialSciencesandEducation,Volume1,Issue2.
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1. Széleskörű öngondoskodás –  
Több megtakarítás nagyobb biztonság

1.1. RENDSZERES DÍJAS ÉLETBIZTOSÍTÁSI ÉS ÖNYP SZERZŐDÉSEK –  
MÉG 1 MILLIÓ RENDSZERES ÖNGONDOSKODÓ

Avagyonfelhalmozásnaksokformájaésmódjalétezik,azonbanahosszútávúöngondoskodásicéltazerre
kialakítotttermékekteljesítikaleghatékonyabban.Egyéniszintenöngondoskodásnaktekinthető,amikoraz
egyénsajátszükségleteinekminélnagyobbhányadátképesfedeznisajáterőforrásaiból,megtakarításaiból.
Egytársadalomattóltekinthetőegyreinkábböngondoskodónak,hogyminélszélesebbkörbenrendelkeznek
atagjaiazerreacélrairányulótermékekkel,megtakarításokkal.Öngondoskodásicélraszámosbefektetési
lehetőségérhetőelahazaipiacon,hiszenléteznekkifejezettenezenigénykielégítésérefejlesztetttermékek
(pl.megtakarításicélúéletbiztosítások,önkéntesnyugdíjpénztáritagság,nyugdíj-előtakarékosságiszámla),
illetvehagyományos,hosszútávúbefektetések(pl.ingatlan,hosszúlejáratúállampapír)isalkalmasaklehet-
neköngondoskodásra.Díjfizetésigyakoriságszerintmegkülönböztethetünkrendszeresdíjas,illetveegyszeri
díjaséletbiztosításokat.Utóbbialakulásahektikuséskevésbékiszámítható,továbbáazegyszerződésrejutó
megtakarításokmértékearánylagmagas,ígykevésbétekinthetőtömegterméknek.Ezzelszembenarendszeres
díjaséletbiztosításokrafolyamatosan(pl.:haviidőközönként)érkezőpénzekarendszerszámárastabilitást,
fokozatosságotadnak.Emellettasokkishalmozódóösszegszélesebbtömegekszámáraadhatlehetőséget
hosszútávúmegtakarításaikfelhalmozására.Afentiokokmiattabiztosításokközülcsakarendszeresdíjas
megtakarításicélúéletbiztosításokattekintjüköngondoskodásiterméknek.

Jelenanyagbanöngondoskodásitermékekalattazontermékeketértjük,melyekhosszútávonrendszeresmeg-
takarításraösztönöznekésszéleskörbenelterjedtek.Ekritériumoknakarendszeresdíjasmegtakarításiélet-
biztosításésazönkéntesnyugdíjpénztáritagságteszeleget7,melyekrőlráadásulazelemzésszempontjából
megfelelőhosszúságúidősoriselérhető.

Agazdaságilagaktívnépességszámaa2000-esévekbenstagnáltéscsak2011-2012ótatapasztalhatóérdemi
emelkedés(1.ábra).Azaktivitásemelkedésemellettafoglalkoztatottakszámaésabruttóátlagkereset is
emelkedett,amelyekhosszútávonmegalapozhatjákapiacitrendfordulótazöngondoskodásitermékekszer-
ződésszámában.

7Anyugdíj-előtakarékosságiszámla(NYESZ)atapasztalatokalapjánnemfelelmegafentifeltételeknek:egyrésztcsakegyszűkrétegrendelkezik
NYESZ-számlával,azazaNYESZnemválttömegtermékké,másrésztazügyfélbefizetésekgyakoriságánálnemarendszeresjellegadomináns.
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Azöngondoskodásiszerződésekszáma2007-tőlkezdve2013-igfolyamatosancsökkent,amiegyrésztapénz-
ügyiszektorbizalomvesztésnek,másrésztagazdaságiválságmiattmáscélokrafelhasználtjövedelmeknekés
megtakarításoknaktudhatóbe.Azéletbiztosításokesetébenezaszerződésmegszűnésétvontamagaután(pl.
visszavásárlás),míganyugdíjpénztáraknálnemmindenesetbenjártatagságmegszűnésével,deérdemben
megnőttanemfizetőtagokaránya.

Azéletbiztosításiésnyugdíjpénztárilefedettségazöngondoskodásiszerződésekarányátmutatjaagazdaságilag
aktívakszámáravetítve.Amutatószámaztszemlélteti,hogyalakosságaktívrétegénekhányszázalékarendel-
kezhetlegalábbegyöngondoskodásitermékkel.Akapottszámfeltehetőenfelülbecsliaténylegesarányt,mert
figyelmenkívülhagyjaazokat,akiknektöbbtermékükvan–pl.ugyanazaszemélyegyéletbiztosításmellett
azegyikönkéntesnyugdíjpénztárnak istagja.A lefedettség jelenlegalacsonynakmondható(2016-ban54
százalék)a10-15évvelkorábbiállapotokhozképest,amikor20-30százalékponttalmagasabbarányokmellett
működöttapiac.

Aválságutánelindulóstabilizációésagazdaságtartósandinamikusnövekedésipályáraállásavárakozásaink
szerintmegfordítjaakorábbinegatívtrendet.Afolyamatota2017-tőlhatályosetikuséletbiztosításikoncepció
szabályozásatámogathatjaéselősegíthetiazöngondoskodásicélúéletbiztosításokszámánakgyarapodását.
Azönkéntesnyugdíjpénztárioldalonatagságlétszámaszinténemelkedésnekindulhatésamármeglévőta-
gokközöttcsökkenhetanemfizetőkaránya.Összességébenazéletbiztosításiésnyugdíjpénztárilefedettség
arányaideálisesetbenelérhetiakorábbiszinteket,ésmeghaladhatjaa80százalékot.Amennyibenagazdasá-
gilagaktívakszámánakváltozatlanságátfeltételezzük(közel4,6milliófő),akkorazidetartozóbiztosításokés
nyugdíjpénztáritagságokszámameghaladhatjaa3,5milliót,amiajelenlegi2,5millióhozképestakártovábbi
1millióújöngondoskodószemélytisjelenthet.

1.2. ÖNGONDOSKODÁSI TARTALÉKOK – 10 ÉV ALATT DUPLÁZÁS

Azöngondoskodásitermékekmegléteszükséges,denemelégségesegyöngondoskodótársadalomhoz.Az
életbiztosításiszerződésekésönkéntesnyugdíjpénztáritagságokkereteinbelülfelhalmozottvagyonnakelkell
érnieaztaszintet,amellyelezacélelérhető.Ebbenafejezetbenazeurópaipozíciónkbemutatásamellettazt
mutatjukbe,hogyazöngondoskodásimegtakarításokbővülésérőlmilyendinamikátvélelmezünkakövetkező
évtizedben.

1. ábra
A megtakarítási életbiztosítások és az önkéntes nyugdíjpénztárak állománya és piac lefedettsége
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AzEurópaiUniónbelülaháztartások2015-igfelhalmozottpénzügyieszközeinekGDP-hezviszonyítottaránya
(2.ábra)jelentősszóródástmutatazegyesországokközött(Románia49,9százalék;Hollandia317,2százalék).
Magyarországonezazarány105százalékvolt,vagyisaháztartásokáltalképzettmegtakarítások2015-benmár
meghaladtákaGDPszintjét(33,7ezermilliárdforint).Hazánkbanamegtakarításokszintjeavisegrádinégyek
átlagátfelülmúlja,azonbanelmaradazEU-28ésClubMedországok(Görögország,Olaszország,Portugáliaés
Spanyolország)átlagától.Azegyesországokeszközösszetétel-arányaitmegvizsgálvaaztlátjuk,hogyamagyar
háztartásokmegtakarításiszerkezeteleginkábbLitvániával,Észtországgal,Finnországgal,BulgáriávalésOlasz-
országgalmutathasonlóságot.

Hakizárólagcsakazegyesországokháztartásainakéletbiztosításiésnyugdíjpénztárimegtakarításaithasonlítjuk
össze,akkorMagyarországa4.legkisebbGDParányosállománnyalrendelkezik(3.ábra).Ahazaiérték9,7száza-
lék,mígatöbbivisegrádiországbanugyanez13,9százalék.EnnélnagyobbeltérésazonosíthatóHollandiávalés
azEgyesültKirálysággal,aholezenmegtakarításokmértékeasajátGDP-jüktöbbmint180százalékátiskiteszik.
Érdemesazonbanmegjegyezni,hogytöbbországesetébenazilyentekintélyesállományokatrészbenahelyi
nyugdíjrendszereksajátosságaiállítjákelő–részbenvagyegészbenakötelezőrendszerrészekéntműködő
pénztáraknyújtanakszolgáltatástazállammellett.Akötelezőjelleggelfizetettösszegeknemtekinthetőekteljes
mértékbenazöngondoskodásimegtakarításokrészének,amelyeketazegyénekönkéntesalapontakarítanak
meg.Anemzetközistatisztikábannemelválaszthatóakötelezőésazönkéntesalaponműködőpénztárakadatai
(ezokozzaa3.ésaz5.ábraközötta0,9százalékpontoseltérést2015-ben),ugyanakkortovábbiszámításaink
soránkizárólagazönkéntesnyugdíjpénztárakkalfogunkszámolni(azéletbiztosításokmellett)ahazaiszektor
tekintetében.

2. ábra
Háztartások megtakarításának összetétele (GDP %-ban) Európában 2015-ben
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Megjegyzés: V3, Club Med (Görögország, Olaszország, Portugália és Spanyolország), EU28 és Eurózóna a tagországok számtani átlagát mutatja. 
Forrás: Eurostat.
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2016-igamagyarháztartásokéletbiztosításiésönkéntesnyugdíjpénztárivagyonaközelazonosütembenbővült
egymássalpárhuzamosan(4.ábra).Az1998-2007közöttiszakaszonintenzívnövekedésfigyelhetőmeg,amit
egyrésztastabilgazdaságinövekedés,másrésztazakkorfokozatosankiépülőpiacmagyaráz.A2008-asválsá-
gotkövetőenmindkétszektorvisszaesett,majd2012-igenyhénemelkedett.Eztkövetőenismétegyélénkülő
növekedésiperiódusvettekezdetét,amelyakáregyújtrendfordulóislehet.Azelsőszakaszbanamegtaka-
rításokaGDPnövekedésétmeghaladóütembenbővültek,mígamásodikbannemvoltképeselrugaszkodni
annakdinamikájától.Akétszakaszta4.ábránegy-egyún.GDP-arányostartalékpályávalszemléltetjükakét

3. ábra
A háztartások életbiztosítási és nyugdíjpénztári megtakarításai a GDP arányában 2015-ben
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Megjegyzés: V3, Club Med (Görögország, Olaszország, Portugália és Spanyolország), EU28 és Eurózóna a tagországok számtani átlagát mutatja. 
Magyarország helyzetének láthatósága érdekében a magas skálát igénylő EU országokat lehagytuk az ábráról. 
Forrás: Eurostat.

4. ábra
Életbiztosítási és önkéntes nyugdíjpénztár fedezeti tartalék 1998 és 2015 között
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Megjegyzés: A „GDP-arányos pálya” a 1998-as, illetve a 2007-es bázisról indulva a folyó áras GDP növekedésével számolt öngondoskodási tarta-
lékok mértékét mutatja. 
Forrás: MNB.
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szakaszindítóévtől(1998és2007).Azábrázoltgörbékazokatahipotetikusbővülésidinamikákatmutatják,
amelyekafolyóáronszámítottGDP-tjellemeztékakétperiódusalatt.8

Azöngondoskodásitartalékokesetébenháromlehetségesjövőbelipályávalkalkulálvakészítettünkkivetítést
(inflációkövető,tapasztalati,nemzetközitrend).Azelsőezekközülazinflációtlekövetőtartalékpálya,amely
afogyasztóiár-indexváltozásáhozkötiatartalékoknövekedését.ÍgyazMNBáltalprognosztizáltéviátlagos3
százalékosemelkedésmelletta10.évvégéreatartalékokállományaeléria4088milliárdFt-ot,amitöbbmint
1000milliárdFt-talmeghaladjaa2016.évvégét(5.ábra).

AmúltbeliadatoknominálisGDP-tőlvetteltérésétvizsgálvafentebbbemutattuk,hogymennyirefontosakezdő-
pontkiválasztása(GDP-arányospálya).Azöngondoskodásitartalékok2007előttidinamikusfejlődésiszakaszához
hasonlóanakövetkezőévekbenisszámítunkagazdaságstabilnövekedésére.Astabilgazdaságinövekedés
ellenéreazöngondoskodásitartalékoknövekedésénekmértékeazonbanvéleményünkszerintelmaradhat
a2008előttiektől,illetveszámolnunkkellatartósanalacsonyhozamkörnyezettel,amelyérdemben(negatívan)
befolyásolhatjaabiztosítóknálésapénztáraknáltartottvagyongyarapodását.Az1998-2016közöttiidőinter-
vallumbanazeltérésmértéke13,5százalék,vagyiséventeátlagosanennyivelbővültnagyobbmértékbenaz
öngondoskodásiszektortartalékaanominálisGDP-hezképest.Ezzelszemben,haazidőintervallumot2007-
tőlkezdjük,akkor2007-2016közöttnemtapasztalhatóérdemieltérésakettődinamikájaközött.Ugyanakkor
miaztvélelmezzük,hogya2012-igtartóstagnálásutánegyújfelívelőszakaszvehettekezdetét.Eprosperáló
időszakban(2012-2016) isazonbanahazaiöngondoskodási tartalékokbővülésiüteme0,2%-kalelmaradt
aGDPnövekedésirátájától,ezértatapasztalatitrendetezeneltérésfigyelembevételévelállapítottukmeg.
Atapasztalatitrendígykapottévesátlagosnövekedésénekmértéke–azMNBáltalprognosztizáltreálGDPés
inflációspályamellett–átlagosan6százaléklehetakövetkező10évben.

AharmadiknövekedésipályátatöbbiEU-sországbanmértadatoktapasztalhatóösszefüggéseibőlkiindulva
készítettükel(avizsgálateredményeitésfeltételezéseitazAMelléklettartalmazza).Azegyfőrejutófolyó
áronszámoltGDPésazegyfőrejutóöngondoskodásimegtakarításközöttiösszefüggéshezhozzáadtukaz
MNBhivatalosprognózisábanszereplőinflációdinamikáját.Akapottnövekedésiütem–nemzetközitrend

8Például1998-banakezeltösszvagyon313milliárdFtvolt,míg2007-ben2258milliárdFt.Haaz1998-asállománymindigcsakannyivalbővült
volna,mintafolyóáronszámoltGDP,akkor2007-bencsak768milliárdFt-otértvolnael.Ezazérték1490milliárdFt-talelmaradavalósmúlt-
béliadatoktól,amelyközelmegegyezikazéletágibiztosítástechnikaitartalékokakkoriállományával.

5. ábra
Az életbiztosítási és ÖNYP fedezeti tartalékok alakulása és kivetített pályái
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(2,3%)

KONSZOLIDÁCIÓ
válság utáni
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–esetébenfeltételeztük,hogyamagyarlakosságazöngondoskodásidöntéseibenatöbbiEU-sországbanélő
döntéshozatalimechanizmusávalmegegyezikésidőbenállandó.9Ígyanemzetközitrendaztszemléltetheti,
hogyazEU-ssokasághoztörténőgazdaságifelzárkózásmellettahazaiöngondoskodásimegtakarításokmiként
alakulhatnak.Azelőrejelzésszerintavárhatóanfelhalmozódómegtakarítások2026-raelérhetika6484milliárd
Ft-ot,ami2016-hözképest7,8százalékosátlagosévesdinamikánakésajelenlegiállománymegduplázódá-
sánakfelelnemeg.UgyanezaGDParányábankifejezveaztjelentené,hogymíg2016-banazöngondoskodási
megtakarításokmértékeabruttóhazaiterméknekcsaka8,7százalékávalvoltakmegegyezőek,addig2026-ra
ezazaránymeghaladhatjaa10százalékot.

Anemzetközitrendteljesülésegyéniszintrelebontvaakövetkezőképpennézhetki10évmúlva:Közel3millió
öngondoskodó10fejenkéntátlagosan(valamiveltöbbmint)2millióFtmegtakarítássalmegközelítőlegkiadja
a6484milliárdFt-osszektorszintűcélértéket.Atapasztalatitrendfeltételezései5446milliárdFt-otmagya-
rázhatnakmindenmásváltozatlanságamellett.Afennmaradó1038milliárdFtmegtakarítástkellenelegalább
elérniükazújbelépőknek.Haazönkéntesnyugdíjpénztáribefizetéseketvesszükalapul(lásdCMelléklet),
akkor1millióújöngondoskodó10évalatthaviátlagos8500Ftmegtakarítással11összesen1020milliárd
Ft-talemelhetiaszektortartalékállományát.Azegyszerűsítettszámításeredményétcsökkentőtényező,hogy
azújtagok,illetveszerződőknemazonnallépnekbeapiacra.Másrésztazeredménytnövelőtényező,hogy
anyugdíjbiztosításiszerződésekátlagosindulóbefizetésejelentősenfelülmúljaazönkéntesnyugdíjpénztári
befizetéseket.

Ahosszútávúöngondoskodásvégkimenetelétazonbana10évesidőtávnemképesszemléltetni,mivelazát-
lagosszerződőknyugdíjighátralévőidejeeztmeghaladja.ACMellékletbentalálhatószámításokugyanakkor
jólszemléltetikazt,hogyakoraikezdésegyéniszintenkifizetődő.Példáulegy25évesnyugdíjpénztáribelépő
kevesebbmintfeleakkoramegtakarítássalérhetielugyanaztamegtakarítást65éveskorára,mintegyátlagos
nyugdíjbiztosításiszerződő.Akételtérőkorú,deközelugyanannyitrendszeresenmegtakarítószemélyközül
afiatalabblényegesennagyobbnyugdíj-kiegészítésselkezdhetielnyugdíjaséveit.Kellőenkoraikezdésselvagy
kellőenmagasöngondoskodásihajlandósággal5-6millióFttartalékisfelhalmozható,amely20évreelosztva
akár20-25százalékosnyugdíjkiegészítésirátát12jelenthet.

Ajelenlegtartósnakbizonyulóalacsonyhozamkörnyezethátráltathatjaazöngondoskodásitartalékokbővülését.
Ugyanakkoraz1.1.alfejezetbenvázoltcélértékteljesülésévelagyarapodóéletbiztosításiszerződésállomány
ésönkéntesnyugdíjpénztáritagságtámogathatjaakáranemzetközitrendteljesülésétis.Emelletttovábbi
növekedésipotenciáltrejthetmagában,hogyhaazöngondoskodókjövedelemarányosanisegyretöbbetta-
karítanánakmegebbenaformában.

9Azidőbeliállandóságotamintábanszereplőországok–aBMellékletbenszemléltetett–múltbeliváltozásaitámasztjákalá,amelyekazillesztett
görbéhezhasonlóirányúelmozdulásokmenténtörténtek.

103,5milliószerződéstvizionáltunkaz1.1.alfejezetben,azonbanakétféleterméktípusközött500ezerdbesetébenfeltételeztünkátfedést.
11Azönkéntesnyugdíjpénztárakkorfájaalapjánafiatalabbgenerációkbanlehettöbbpontenciál(lásdDMelléklet),ezértaCMellékletbentalál-
hatóadatokátlagával(25és45évközött)számoltunk.

12Nyugdíjkiegészítésiráta:aztszemlélteti,hogyazállaminyugdíjrendszerbőlszármazónyugdíjnakhányszázalékávalegészítikiazöngondoskodá-
sitartalékbólszármazórendszereshavijáradék.
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