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A kovetkezo fejezetekben az intézményi befektetoket (befektetési alapkezeldk, biztosito,
pénztarak) miikodését mutatjuk be. Szerepiik kiemelt jelentésséggel bir, miutan a
lakossag megtakaritasat novekvé mértékben helyezi el befektetési alapokban,
életbiztositasi, illetve unit linked termékben, valamint a magan- és oOnkéntes
nyugdijpénztirakban. Az aldbbi grafikonokbol kiolvashatd, hogy a bankokhoz 2004
januarja és 2005 marciusa kozt 638,4 millidrd, az intézményi befektetkhdz 874,1 milliard

forintnyi lakossagi megtakaritas aramlott.
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1. Befektetési alapok

2004. decembere 6ta 8 1ij befektetési alap kapott engedélyt, ezek mindegyike nyilvanos
alap. A 2005. junius 30-an mikodé 155 befektetési alap vagyonat 23 befektetési
alapkezel6 (145 nyilvanos alapét 20 alapkezel6) kezelte. Az 6sszes befektetési alap koziil
126 nyiltvégii alap, a nyilvantartasban 140 értékpapir alap, és 15 ingatlan alap szerepel.
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A befektetési alapkezel6k a befektetési alap portfolick mellett nyugdijpénztari vagyont
és egyéb portfoliokat is kezelnek. Az elmult években a nyugdijpénztarak vagyonuk
kezelését egyre nagyobb aranyban biztiak alapkezel6kre, igy a befektetési alapkezel6knél
1évé vagyonon beliill a nyugdijpénztarak vagyona egyre nagyobb részt képviselt. A
nyugdijpénztarak és alapkezelok kozotti széles és jelentds volumenti kapcsolat feliigyeleti
szempontbol is fontos: a konszolidalt feliigyelés egyik kiemelt teriilete.

2005. junius végre az alapkezeldk altal kezelt 3 567 milliard forint vagyon 43,7%-at adtak a
befektetési alapok, 32,5%-4t a nyugdijpénztarak, és 23,8%-4at az egyéb portfoliok.

Az alapkezeldk éltal kezelt allomany az egy évvel ezeldttihez képest 71,1%-kal nétt. 82%-kal
nétt a befektetési alapok nettd eszkozértéke, 87%-kal az egyébportfolioké, és 49%-kal a
pénztarak altal az alapkezelOkre bizott vagyoné. A ndvekedés eltérd aranyainak megfelelden
atrendez6dott portfolion beliili sulyuk is. A befektetési alapoké, és egyéb portfolioké nott:
41%-10l1 43,7%-re, illetve 21,7%-1r61 23,8%-ra. Csokkent viszont a pénztarak portfolion beliili
aranya 37,3%-r6l 32,5%-ra, mindamellett, hogy a befektetési alapkezelok altal kezelt, piaci
értéken szamitott, pénztari vagyon szdmszeriileg lasst, de fokozatos ndvekedést mutat.

A befektetési alapok altal kezelt vagyon novekedése nem csak az alapokba, pénztarakba
és egyéb portfolioba aramlo potlolagos toke kovetkezménye, hozzajarul a tékepiac
tavaly év elején kezd6do, idén is folytatodo teljesitményének arfolyamnovelé hatasa is.
Abszolut értelemben a kotvényalapok (+223 mrd Ft), aranyait tekintve a pénzpiaci
alapok (+99,4%) nottek a Dbelfoldi nyilvanos értékpapiralapokon beliill a
leglatvanyosabban az elmult egy évben, jelentds novekedés tapasztalhato azonban a
tobbi belfoldi és kiilfoldi nyilvanos alapokba fektetett 6sszegben is.

Az alapkezelok altal kezelt nyugdijpénztari vagyon a 2004. janiusi allomanyhoz képest
383 milliard forinttal novekedett. A noOvekedést a legnagyobb mértékben a
magannyugdijpénztarak alapkezelOkre bizott vagyona generdlta (303,1 md. Ft), de nem
maradnak le - novekedési mértekiikhoz képest - az Onkéntes Onsegélyezd ¢és
egészségpénztarak (+62%), valamint az 6nkéntes nyugdijpénztarak sem (+49,3%).
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A befektetési alapok netté eszkozértéke 2005. junius 30-an 1 557,893 milliard forintot
tett ki, mely a 2004. junius végi 854,325 milliardhoz képest jelentés novekedést jelent. Az
allomény valtozdsa annak legnagyobb Osszetevdjének — a belfoldi nyilvanos értékpapir
alapok- alakuldasinak megfeleléen novekszik, illetve csokken. Ezen belill is a tendenciat
elsdsorban a kétvényalapok €s a pénzpiaci alapok iranyitjdk. Az elmult egy évben a pénzpiaci
alapokban kezelt vagyon megduplazodott, igy egyre nagyobb sulyt képviselnek az




értékpapiralapokban. Ennek ellenére a 2003-as gyengélkedésbol feléledt belfoldi nyilvanos
kotvényalapok dominaljak még mindig az alapok 0sszetételét.

Novekedés tapasztalhatd a nyilvanos kiilfoldi alapok ¢és a zartkori alapok nettd
eszkozértékében is, az el6bbiben egy év alatt mintegy 91,5%-0s, az utdbbiban pedig 17,2%-0s
emelkedés kovetkezett be.

A befektetési alapok netto eszkozértéke

Allomany (milliard forint) Index (%)

2005 Q2/ 2004 Q4/

2003 Q4 2004 Q2 2004 Q4 2005 Q2 2004 Q2 2003 Q4
Befektetési alapok 879,03 854,32 1066,76 1557,89 182,4% 121,4%
Nyilvdnos alapok 849,89 817,99 1029,05 1513,95 185,1% 121,1%
Belfoldi alapok 792,06 737,51 926,61 1349,18 182,9% 117,0%
Belfoldi értékpapir alapok 750,16 671,22 836,30 1169,38 174,2% 111,5%
Belfoldi ingatlan alapok 41,90 66,29 90,32 179,80 271,2% 215,5%
Kilfoldi alapok 57,83 80,48 102,44 164,77 204,7% 177,1%
Zartkori alapok 29,14 36,33 37,71 43,95 121,0% 129,4%

A nyilvanos befektetési alapok netté eszkozértékének alakulasat 2004 harmadik
negyedévétol dinamikus noévekedés jellemezte. A 2005. junius végi 1 513,95 milliard
forintos allomany 77,2%-o0s ndvekedést mutat az egy évvel kordbbi 854,3 milliardhoz képest.

A belfoldi kotvényalapok nettd eszkozértéke a 2004. junius végi 395,9 milliardos
allomanyhoz viszonyitva egy évvel késébb 56,2%-0s novekedést eredményezett. Mig a
kotvényalapok nettd eszkozértékében 2003. juniusa és 2004. szeptembere kozt 50%-os
csOkkenés kovetkezett be, addig az elmult 9 hénapban 67% ndvekedésnek Iehettiink
szemtanui, bar a két évvel ezeldtti 747,4 millidrdhoz viszonyitva még mindig jelentds az
elmaradas.

Ugyan a pénzpiaci alapokba fektetett pénzeszkoz is litemesen csokkent 2003 folyaman,
2004 eleje 6ta megfordult a tendencia - a 2003. decemberi 164 milliard forinthoz képest
169,5% novekedés tapasztalhato.

A tobbi nyilvanos belfoldi értékpapiralap 0Osszevont nettd eszkozallomanya, mely a
befektetési alapokon beliil kevesebb, mint 6%-0s részt képvisel, lassu novekedést mutat.

A Dbelfoldi ingatlan alapok nettd eszkozértékében az elmult masfél évben kiemelkedd
novekedés kovetkezett be, az allomany a 2003. december végi 41,9 milliardrél 2005. junius
végére megnégyszerezOdott.

A nyilvanos befektetési alapok netto eszkozértékének alakulasa

Allomany (millié forint) Index (%)

2005 Q2/ 2004 Q4/

2003 Q4 2004 Q2 2004 Q4 2005 Q2 2004 Q2 2003 Q4
Nyilvanos alapok 849 891 854 325 1029 048 1513 948 177,2% 121,1%
Belf6ldi értékpapir alapok 750 157 671224 836 295 1169 380 174,2% 111,5%
Kotvény alapok 535513 395 895 474 829 618 578 156,2% 88,7%
Pénzpiaci alapok 164 157 221 842 299 239 442 285 199,4% 182,3%
Egyéb belféldi értékpapir 4 50 487 53 487 62 228 108 518 202,9% 123,3%
Kilfoldi értékpapir alapok 57 832 80 481 102 435 164 771 204,7% 177,1%
Ertékpapir Alapok 807 989 751 704 938 730 1334 151 177,5% 116,2%
Ingatlan alapok 41 903 66 287 90 318 179 797 271,2% 215,5%




A netté eszkozérték alakulasanak megfeleléen az utébbi masfél-két évben lényegesen
megvaltozott az egyes befektetési alap tipusoknak a szektoron beliili részesedése. A
belfoldi kotvényalapok nettd eszkdzének részardnya a nyilvanos befektetési alapokon beliil
jelentdsen - a két évvel ezeldtti decemberi 67%-101 41%-ra — csokkent. Ugyanakkor 20%-rol
39%-ra nodttek ugyanezen idészak alatt a pénzpiaci-, és 9%-r6l 19%-ra az egyéb belfoldi
értékpapiralapok. Az ingatlan alapok részesedése 2003. juniusa 6ta 4,5%-r6l 11,9%-ra, a
kiilfoldi értékpapir alapoké 4,7%-rol 10,9%-ra emelkedett.

Nyilvanos befektetési alapok piaci részesedése befektetési
poitika szerint

2003 2004
B Részvény alapok O Kotvény alapok
O Vegyes alapol B Pénzpiaci alapok
O Befektetési alapba fektetd alapok B Szarmaztatott (igyletbe fektetd alapok
@ Indexkovetd alapok B Ingatlan alapok
m Kulfoldi alapok

e rer

A nyilvanos befektetési alapok portfoliojaban 2004 kozepe d6ta a legszembetiinébb
elmozdulas az allampapirok valamint a készpénzek és bankbetétek esetében kovetkezett
be.

A készpénz és bankbetét részardnya a nyilvanos portfolidkon beliil 2004 juniusahoz képest az
allampapiréval ellentétes tendenciat mutatott. Mig a leginkabb likvid készpénz és bankbetét
allomény az elmult egy év alatt egyediil az utols6 negyedévben vesztett részesedésébdl, addig
az allampapir allomany kizardlag ezen iddszak alatt mutatott némi novekedést. Csokkent a
részvények, a jelzaloglevelek és az ingatlanok portfolion beliili aranya is, szemben a
befektetési jegyekével.

A nyilvanos befektetési alapok portfolidjanak dsszetétele (%)

2004.06.30( 2004.09.30{ 2004.12.31] 2005.03.31] 2005.06.30
Készpénz, bankbetét 14,7 16,2 30,4 36,9 32,5
Allampapirok 60,8 54,5 421 40,3 42,9
Részvények 6,6 6,6 6,2 5,4 5,2
Jelzaloglevelek 7,8 7,3 6 4.5 4,3
Befektetési jegyek 3 3,5 3,5 4 5,4
Kotvények és egyéb értékpapirok 2,9 2,8 2,5 2,4 2,4
Hatarid6s Ugyletek és opciok 1,1 2 4 1,1 2
Ingatlanok 6,3 6,5 6,4 5,3 5,1
Egyéb kdvetelések és kotelezettségek egyenlege -3,2 0,5 -1 0,2 0,2
MindGsszesen 100 100 100 100 100




Az MNB adatai szerint a nyilvanos ¢s zartkorli befektetési alapok jegyeinek tulajdonosi
szerkezetében a legnagyobb befektetési szektor - a haztartasok - részesedése a 2004
junius végi 70,4%-rol 2005 junius végére 75,4%-ra nétt. Az egyéb monetaris intézmények,
valamint a nem pénziigyi vallalatok is noveltek relativ pozicidjukat, a tavalyi év kozepi 1,9%-
ol 2,8%-ra, illetve 5,7%-16l 7,2%-ra. Valamelyest csokkent az egyéb pénziigyi vallalatok ¢€s
egy¢b szektorok részesedése, a GMU ¢és egyéb kiilfold részesedése pedig gyakorlatilag
véltozatlan maradt. A kiilonféle kiilfoldi tulajdonosok tovéabbra is jelentéktelen mértékben
részesednek a magyarorszagi befektetési jegyekbdl, 2005. junius végi részesedésiik kevesebb,
mint 1,1% volt.
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2. Biztositok
2. 1. Nemzetkozi kitekintés

A magyar biztositasi piacon jelen 1évd biztositotarsasagok 90%-ban kiilfoldi tulajdonban
vannak. Az anyacégek miikodése nagyban meghatarozhatja a hazai biztositok tevékenységét,
ezért ebben az elemzésiinkben roviden attekintjiik a legfontosabb nemzetk6zi mozgasokat is.

Folytatodnak a katasztrofak

2005-ben folytatodtak a vilagban a katasztrofak. 2004-ben 6sszesen 123 milliard dollarnyi kar
keletkezett vilagszerte a 330 természeti, illetve ember okozta katasztrofa sordn. Az
ugynevezett nagyobb katasztrofak' (hurrikanok, arvizek®, foldrengések, terrortamadasok,
bankrablasok és {izemi balesetek) mindossze 40%-a volt biztositva a Swiss Re
viszontbiztositd egyik tanulménya szerint. A biztositotarsasagok ezek alapjan 2004-ben
tulnyomorészt a fejlett orszagokban mintegy 46 milliard dollart fizettek ki a természeti és 3
millidrd dollart az ember altal okozott katasztr6fak utan.

2005. els6 félévben tanui lehettiink szamos hurrikannak, ar- és belviznek, hohullamoknak.
Osszességében elmondhatd, hogy a vilag iddjardsa egyre szélsdségesebbé és
kiszamithatatlanabba valik. A kordbbi években megkezdddott terrortdmadasok tovabb
folytatodtak, bombék robbantak Londonban®, Egyiptomban és Térokorszagban is.

Kimagaslo jovedelmezdség

Az els6 hat honapban kertilt sor a biztositotarsasagok tavalyi eredményeinek kozzétételére is.
Az eurdpai biztositok dijbevétele az elmult évben 5,5%-kal nétt 927 billié eurdra és igy jo
évet zartak. A megjelent éves jelentések szerint a tiz vezetd tarsasag az elmult évben
atlagosan 50 szazalékkal novelte adozas utani nyereségét. Ennek oka valosziniisithetden az,
hogy a korabbi recesszio utan feléledt a nyugdij-elOtakarékossaggal 0Osszekotott
életbiztositasok kereslete és beértek a tarsasagok racionalizalsi intézkedései is. Igy példaul az
olasz Generali Holding, amely 6sszevont vallalatokat, igy Magyarorszagon a Ziirich Biztosito
Rt-t olvasztotta a Generali Befektetési és Tanacsadd Kft-be. Az Assicurazioni Generali
csoport Osszességében 313 milliordl 385 millid euréra novelte nyereségét 2004-ben,
elsdsorban az élet 4g robbanasszerli novekedésének koszonhetden. Ez a boviilés azonban
elsésorban egy egyszeri, 1,8 milliard euros dijbevételnek kdszonhetd, amelyet a Generali
China Life realizalt. A csoporthoz tartoz6 Generali Holding Vienna iizleti eredménye viszont
csaknem haromszorosa a kordbbinak. A kozép-kelet eurdpai térség messze az atlag felett
jovedelmezett a Generali Vienna Holding AG-nak, igy a teljes bécsi csoport dijbevételébdl a
régid mar 26,6%-kal részesedett, ezen beliil a profit csaknem harmada a magyar leanycégtol
szarmazott.

Az Aegon NV nettd nyeresége tavaly 1,66 milliard euréra nétt, mintegy 61%-o0s
eredménybdviilést produkalva. A profit legnagyobb részét az ingatlaneladasok, a sikeres

! Nagyobb katasztréfiknak mindsiil az olyan esemény, ahol a halottak szama meghaladja a 20-at, a kir pedig a
15 millio dollart

2 A 2002-es és 2003-as eurdpai drvizek teljes kardsszege 26 millidrd euréra rigott.

3 A londoni tomegkozlekedést ér terrortamadds miatti kdrt 1,5 millidrd eurdra becsiilték, amelynek dontd részét a
korabban a kormany altal alapitott Pool Re biztosito fedezi.



befektetések és az egyszeri tételek” tették ki. Emellett hangsulyoztak, hogy a cég 2005-ben is
folytatni akarja koltségesokkentési programjat.
A legnagyobb eurdpai biztositd, az Allianz addzott eredménye 2,2 milliard euréra nétt a
korabbi 1,89 milliardrol annak ellenére, hogy a cégnek Osszesen 238 millio eurdjaba keriilt a
karibi térségben és az USA déli részén tavaly pusztitdo hurrikan, illetve a december 26-i
cunami. 2005-ben is a profit emelkedésére szamitanak, miutdn eredményesnek bizonyult a
csoporthoz tartoz6 Dresdner Banknal végrehajtott szerkezetatalakitds. A biztositasi tizletag
lizemi nyeresége a jobb gazddlkodasnak koszonhetden javult, mig nettd6 nyereségessége
romlott a kevesebb vagyoneladas miatt.
Az osztrak Uniqua biztositd 2004-ben 75%-kal, megkozelitéleg 120 millid eurdra novelte
adozas eldtti eredményét, amelynél szintén szerepet jatszott a kartéritések és az ilizemi
koltségek ardnyanak csokkentése a bevételhez képest. A csoport kiilfoldi biztositoinal a
bevétel-novekedés 73%-os volt.

Az europai biztositok dijbevételének novekedése
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Felvasarlasok vilag- és régioszerte

A félév soran folytatodott a biztositasi piac globalizacioja. Mig a nagy biztositotarsasagok
a Tavol-Keleten, Kindban, Vietndmban z6ldmezds biztositdalapitdsokkal tudnak 10 piacot
szerezni, addig Eurdpaban, els6sorban az 0j unids tagorszagokban a mar mitkodd piacokon
jelen 1évo cégek felvasarlasaval.

Az els6 hat honap soran 25,4 milliard dollart tett ki a legalabb egy eurdpai biztositotarsasag
részvételével lezajlo vallalatfelvasarlasok, illetve —Osszeolvadasok értéke, ami tobb mint
100%-0s novekedést jelent az el6z0 év hasonld iddszakdhoz képest. A legjelentdsebb
tigyletek kozott szerepel az Aviva Plc. és a RAC Plc. 2,3 milliard dolléros, illetve a Britannic
Group Plc. és a Resolution Life Group 1,5 milliard dollaros 0sszeolvadasa. Az év hatralevo
részében tovabbi felvasarlasok varhatoak, mivel a Munich Re francia lednyvallalata az AXA
SA®, 7, illetve az angol Old Mututal Plc® is jelezte, hogy felvasarlasi célpontot keresnek. Az

* Az egyszeri tételekre az Egyesiilt Allamokban — ahonnan iizemi eredményiik kétharmada szdrmazik - jelentds
adokedvezmenyt kaptak.

’ Total premium: dijbevétel Growth: novekedés

% Az AXA és az Allianz a Fortune magazin 2004-es forgalom alapjdn késziilt 500-as listdjan az elékeld 13-14.
helyet kapta.

7 Az AXA Olaszorszagban, Kindban, Indidban tervez akvizicickat. Az olasz célpontra, az Assicurazioni Generali
SpA-ra mas potencidlis vevok is licitalnak, a Generali és az Allianz is.

¥ Az iizleteinek nagy részét Dél-Afrikdaban bonyolito, de londoni székhelyii Old Mutual elsésorban az 5,6 millidrd
dollarra becsiilt Skandia AB-t, az észak- europai régio legnagyobb biztositotarsasagat szeretné megszerezni.



Osszeolvadasok oka elemzdék szerint az, hogy az elmult négy évben a tézsdék alacsony
eredményei leapasztottdk a tarsasagok tartalékait. Igy varhatéan hosszabb tavon négy-ot
europai méretli biztositotarsasag maradhat fenn a piacon.

A hazankban is jelen 1év6 nagy biztositotarsasagok szinte mindegyike jabb piacokat szerzett
a kozép-kelet eurdpai régidban. A Generali Holding Vienna AG (amely az egyetlen biztositési
cég az osztrak tézsde elsd korében és igy 1,4%-kal részese az ATX indexnek) a régidoban
jelenleg Magyarorszdgon, Cseh- ¢és Lengyelorszagban, Szlovéakidban, Szlovénidban,
Horvatorszagban és Romaniaban van jelen, meg akar jelenni Bulgériaban is. 2005. jaliusaban
a Delta csoporttal irtak ald elézetes megegyezést Szerbia piacvezetd magancégének, a
biztositdsi piac harmadik legnagyobb szerepldjének szamitd Delta Osiguranje
biztositotarsasag 50% plusz 1 részvényének megvasarlasarol.

A holland Aegon 2004-ben Szlovakidban zoldmezds beruhdzéds keretében inditotta be
csehorszagi akvizicidja mellett szdz szdzalékban megvasarolta Lengyelorszdg otodik
legnagyobb biztositojat, a Nationwide Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie SA (Nationwide
Poland) biztositd részvényeit az amerikai Nationwide Insurance Co-t6l. A befektetési
egységekhez kapcsolodo életbiztositasok szegmensében piacvezetd biztositd megszerzéséhez
még sziikség van a lengyel biztositasi feliigyelet jovahagyasara, hogy az év masodik felében
lezarhassadk az tigyletet. A biztositd akviziciokat tervez még a vilag mésodik legnagyobb
¢letbiztositasi piacat jelentd Japanban is.

A Wiener Stadtische, az Allianz utan Kozép-Kelet-Eurdopa mésodik legnagyobb biztositasi
csoportja, (az Union Biztositd Rt. 100%-os tulajdonosa) jelenleg intenziv terjeszkedési
stratégiat folytat a régioban. Az elmult idészakban Csehorszagban a csoport legnagyobb
biztositdja, a Kooperativa vette meg a piac nyolcadik helyén all6 Ceska Podnikatelskat,
Romaénidban pedig a meglévé UNITA ¢és az Agras mellé megszerezte az Omniasig-csoport
részvényeit. Ukrajndban a tulajdondban 1évé Jupiter biztositon keresztiil a Kniazha és a
Globus biztositok tobbségi tulajdonat szerezte meg. A WS jelenleg 15 orszagban van jelen a
régioban ¢s részvényeit 2006-ban bevezetik a bécsi tézsdére.

2. 2. Biztositotarsasagok
2. 2. 1. Piaci szereplék

2005. elsé félévében nem valtozott - tovabbra is 29 - a hazai biztositétarsasagok szama®.
A korabbi Argosz Biztosito Rt. 2005. junius elsejété]l K&H Altalanos Biztositd Rt.'® néven
miikodik tovabb.

Az eurdpai unids csatlakozast kovetden lehetdvé valt a tagorszagok pénziigyi szerepldi
szdmara a hataron atnyald tevékenység végzése, amelyhez minddssze bejelentési
kotelezettség kapcesolodik. A biztositasi piacot érintden 2005. elsé hat honapjaban tobb mint
szdz hazai és az EGT mas tagorszagaban bejegyzett székhellyel rendelkezd cég, illetve
nyilvantartott kozvetité jelezte szandékat hataron atnyuld szolgéltatds végzésére, illetve
fioktelep létrehozédsara. Az Uj szolgaltatok megjelenése a lakossagi tomegtermékek, a
gépjarmii-biztositasok, lakas, utas- és balesetbiztositasok piacan jelenleg nem veszélyezteti a

? 2005.08.10-t81 a Feliigyelet visszavonta az Arag Jogvédelmi Biztosité Rt. engedélyét, de ez csak a mdsodik
féléves elemzést érinti majd.

10 A névvdltoztatdssal egyidbben egységes, ij logét kapott a Magyarorszagon tevékenykedd teljes K&H csoport,
igy a Lizingcsoport, a Befektetési Alapkezeld, az Equities és a Medicina Egészségpénztar is.
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meglévo hazai biztositokat. Nagy kihivasnak bizonyulhat azonban az ipari biztositdsokkal
kapcsolatban, hogy az egységes eurdpai piacon a nagy multinaciondlis cégek konnyedén
biztosithatjak hazai leanyvallalatuk vagyonat illetve kothetnek szdmukra feleldsségbiztositast
a nagy biztositok anyacégeinél. Ez egyrészrél csokkenti a hazai biztositok dijbevételeit,
masrészrol pedig j6 az ligyfeleknek, mert lejjebb nyomja az arakat.

2004. december 15-én beindult a Feliigyelet honlapjan, és 2005. marcius 15-t6l mar a
jogszabalyi kovetelménynek megfeleléen élesben miikdodik az Interneten Kkeresztiil
elérhet6é biztositaskozvetitoi regiszter. Az elsésorban a fogyasztok érdekeit szolgald
regiszterbe 2005. elsd felében Gsszesen 27.258 természetes személy és 6.218 gazdalkodo
szervezet jelentkezett be.

A biztositotarsasagok tevékenységének legfontosabb jellemzoi

Osszesen 2004.11.  2004.TIL 2004.1V. 2005.1.  2005.11. | 200511/
2004 11.
Szerzédésszam (ezer db) 13 412 13 482 13 541 13 871 14 016 104,5%
Dijbevétel (mrd Ft) 297,0 438,7 5874 173,8 333,0 112,1%
Kar- és szolgaltatas (mrd Ft) 138,4 207,8 280,0 74,9 150,7 108,9%
Koltség (mrd Ft) 81,9 1252 172,9 44,2 90,7 110,7%
AKtiv viszontbiztositas (mrd Ft) 1,0 1,2 2,0 0,6 1,1 115,7%
Passziv viszontbiztositas (mrd Ft) 63,0 90,0 115,9 35,4 61,7 98,0%

A biztositotarsasagok altal kezelt szerzédések osszesitett allomanya 2004. masodik feléve
ota folyamatosan, kismértékben né. A korabbi évekre jellemzé dinamikus piacbdviilés
azonban az utébbi idoben jelentésen lelassult. A magyarorszagi biztositok igy ujabb
igyfelek szerzésére, illetve atcsabitasara egyre komplexebb termékeket vezetnek be. Az
elmult félév sordn a befektetési egységgel kombinalt életbiztositdsok mellett mas termékek,
szolgaltatasok is megjelentek: a korabban biztosithatatlan karok bevallalasa; élet-, baleset- és
egészségbiztositdsi gondoskodds az egyiittlakod csaladtagoknak; komplex baleset-, privat
felelosség és egyéni jogvédelmi biztositds; eurdban denominalt biztositasi termékek;
kiterjesztett védelem a hazai utazasokra, stb.

Az 1) termékek koziil szdmos kapcsolddik banki termékekhez, mint a hitelfedezeti
biztositasok, bankkartydkhoz kapcsolddd biztositasok; vagyis mig a bankok (OTP, Erste,
K&H, stb,) koziil egyre tobben hoznak Iétre biztositot, addig a biztositok termékeikkel
»~merészkednek” banki teriiletekre. A biztositotarsasagok is igyekeznek kihasznélni a
lakossagi hitelfelvétel gyors ndvekedését a hitelekhez kapcsolodo biztositdsokkal mivel igy
ujabb fogyasztokat érhetnek el, akik kordbban nem koltottek biztositdsra (nem egy banki
hitelnél feltétel az életbiztositasi szerzodés kotése), de ugyanakkor kozvetett médon egyre
tobb banki hitelkockéazatot véllalnak at.

A biztositok az 1j termékek bevezetése mellett 0j szolgéltatdsokkal is probaljak meghdditani a
potencidlis ligyfeleket, egyre tobb tarsasdgnal van lehetdség a biztositdsok Interneten
keresztiili megkotésére, illetve ezek dijainak SMS-ben, mobiltelefonon keresztiil torténd
fizetésére. Masik modja az iigyfelek igényeinek jobb kielégitésére az olyan életbiztositasok
bevezetése, ahol az iigyfelek élethelyzetiik, igényeik valtozasakor azonnal modosithatjak a
biztositasi védelem szintjét és fajtait éppugy, mint befektetéseiket.
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A szerzbdések megoszlasa az élet és nem-¢let 4g kozott Nyugat-Eurdpaban egyértelmiien az
elébbiek dominancidjat mutatja. A kozép-kelet-eurdpai régioban — igy Magyarorszagon is - a
nem-¢let agi szerz6dések hanyada a nagyobb.

A hazai adatok alapjan Kitiinik, hogy mig az életallomany részesedése a szerzédések
szamabol viszonylag alacsony, ugyanakkor a tarsasagok dijbevételeinek nagy részét ezek
a szerzodések adjak. A kar- és szolgaltatas Kifizetések, illetve a koltségek tobb mint
60%-a a nem-életagat terhelte. Ezekbdl is levonhaté az a kovetkeztetés, hogy mig
pillanatnyilag a vegyes, illetve a befektetési egységekhez kotott életbiztositasok jol
jovedelmezd termékek'', addig a nem-életaghoz tartozd kotelezé gépjarmii biztositasok a
dijbevételiikhoz képest magas kar- és koltséghanyadot jelentenek.

Az életag részesedései Az nem-életag részesedései
80,07
80,0% - 0%
60.0% | 60.0% - H HTHHTHHTHHTH
40,0% - 40,0% — — — — -
20,0% A 20,0% - . | | L
O’OWO K 0,0% - T T T T —
2003. 2003. 2004. 2004. 2005. 2003. 1. 2003. 2004.1. 2004. 2005. Il
Il. V. Il. V. 1. \Va \Va
O szerz6déséllomany mdibevétel O karkifizetés O kéltségek O szerzédésallomany m dijbevétel O karkifizetés 0O koltségek

Az alabbi hat legfontosabb termék adja a szerzodések 70-75%-at. A dijbevételekbdl Gsszesen
85-90%-ban részesiilnek, a kar- és szolgaltatas kifizetésbdl 90-95%-kal. Az abrakbdl kitlinik,
hogy az egyik legnagyobb dijbevételt a vegyes életbiztositasok és a unit-linked termékek
jelentik. A szerzddések negyedét kitevd kotelezd gépjarmii-feleldsségbiztositasok a dijbevétel
17-18%-at adjak, mig a karkifizetések negyede erre a termékre torténik.

Dijbevétel Kir- és szolgaltatas kifizetés

Szerzddésszam -
@ Vegyes életbiztositas

B Befektetéshez kotott
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B Jarmi felelosség kotelezd
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A biztositasi piac tovabbra is erésen koncentralt, 5 nagy tarsasag uralja a piac tobb mint
% részét mind a két iizletaigban, de mellettiilk egyre nagyobb a részesedésiik a

! Ennek egyik oka valdsziniisithetéen az, hogy ezeknek a kockdzati biztositasoknak az elérési megtakaritdsi
része még nem jart le, ezért varhatoan a szerzodések tomeges lejaratakor a szolgaltatas kifizetések megndnek és
ez hatassal lesz a termékek jovedelmezdségre is.
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bankbiztositoknak, amelyek a hagyomanyos és draga iigynoki halézat és alkuszi
kozvetités nélkiil bankfiokokban és a postan keresztiil értékesitik termékeiket, valamint
specialis kedvezményeket tudnak iigyfeleiknek biztositani (alacsony kezdeti koltségek,
stb).

Az 6t vezetd tarsasag részesedése szerzodésszamalapjan A vezetd tarsasdgok részesedése dijbevétel alapjan
90,0% A 80,0% +
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70,0% 1—| — 60,0% +— —
60,0% - 50,0%
iggz//: I — 40,0% +— —
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@ Osszesen B Elet O Nem-élet ‘ ‘ @ Osszesen B Elet O Nem-élet
2. 2. 2. Elet iizletag

A magyar lakossag pénziigyi eszkdzei folyamatosan nének és az é€letbiztositasi dijtartalékok
aranya stabilan 5% koriil mozog. A Magyar Nemzeti Bank legutolso jelentése szerint 2005.
elsd negyedévében a pénziigyi eszkd6zok mar 17 ezer milliard forint felett voltak és az
¢letbiztositasi dijtartalékok 889,1 milliard forintot tettek ki.

Eletbiztositasok helye a haztartasok pénziigyi eszkdzei kozott
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Forras: MNB

A hazai biztositotarsasagok altal kezelt 14 millio szerzodésbdl az élet aghoz 3,3 millio
szerzodés tartozik, ami az év végéhez képest 3,5%-o0s, az el6z6 év azonos iddszakahoz
képest pedig 4,5%-os novekedést jelent. A szerzddések 78,6%-a folyamatos dijas, az
egyszeri dijas, illetve a dijmentesitett allomany 11,2%-kal és 10,3%-kal részesednek.

Az ¢let ag allomanyvesztése 2005. els6 hat honapjaban Osszesen 467,5 ezer szerzddést
érintett. Az allomanyvesztésének nagy részét a technikai megsziinések teszik ki, mivel szamos
szerz0dés mostanaban jart illetve jar le.
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O Dijmentesitések

Az allomanyvesztés 6sszetevoi
B Visszavasarlasok

O Halaleset miatti
13% 4% 12% megsziinés

O Lejaratkori megszinés

B Torlés dij nem fizetés
miatt

O A biztositott altali
felmondas

20%
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B Technikai megsziinés

O Egyéb megsziinés

A szerzddések szdma Osszességében a félévvel korabbi allomanyhoz képest 1%-os
névekedést'? mutat, mig az egy évvel korabbi adatokkal dsszevetve 9%-os csokkenés latszik.
Az elmult félév soran az életagi szerzodéseken beliil a folyamatos szerzédések szama kozel
valtozatlan maradt. A vegyes életbiztositasok szamaban bekovetkezett jelentds csokkenés egy
biztositonal tortént atsorolas eredménye. Uj elemként jelenik meg a term fix'® biztositas,
amely mar 210 ezer darabbal 6,3%-4at teszi ki az élet agi szerzddéseknek. A befektetési
egységekhez kotott biztositasok szdma folyamatosan novekszik ¢és az egyszeri dijas
szerzodéseké is. Ez utobbiakhoz tartoznak tobbek kozott az utasbiztositasok, illetve az
egyszeri dijas unit-linked termékek is.

Elet iizletagi szerzédések szamanak alakulisa

Szerzédések szama ,
Megoszlas
, ezer darab
Elet iizletagi szerzédések (idészak végén)
2004. 11.  2004.1V. 2005.11 | 2004.11.  2004.1V.  2005. II.
Folyamatos dijas szerzédések 2985 2622 2622 81,5% 79,2% 78,6%
Ebbol:

Elérésre sz616 életbiztositas 57 54 53 1,6% 1,6% 1,6%
Halalesetre sz616 életbiztositas 557 184 616 15,2% 5,6% 18,4%
Vegyes életbiztositas 1717 1688 1188 46,9% 51,0% 35,6%
Term fix életbiztositas 210 6,3%
Halasztott jaradékbiztositas 31 1,2%
Jaradékbiztositas 34 33 0,9% 1,0%

Befektetési egységekhez kotott életbiztositas 449 465 491 12,3% 14,1% 14,7%
Egyéb életbiztositasok 171 198 33 5,7% 7,5% 1,3%
Egyszeri dijas szerzodések 341 352 373 9,3% 10,6% 11,2%
Dijmentes dllomdny 338 335 343 9,2% 10,1% 10,3%
Osszesen 3664 3309 3337| 100,0%  100,0%  100,0%

Az elmult hat hénap soran a biztositok dijbevétele 137,5 milliard forint volt, ami féléves
viszonylatban 11%-os, éves viszonylatban 19%-o0s ndvekedést jelent, vagyis az inflacional
nagyobb mértékii emeléseket. A dijbevételeken beliil az egyes termékek aranya évek ota
szinte valtozatlan képet mutat. Az elmuilt hat hénapban a htzdéterméknek szamito

12 2004. negyedik negyedéve sordn egy biztosito jelentés dtsoroldsokat hajtott végre az élet- és a nem-életdgi
szerzodések kozott.

3 A term fix életbiztositisokban a biztosité azt vallalja, hogy a lejarat idépontjaban, fiiggetleniil attél, hogy a
biztositott életben van-e, kifizeti a biztositasi 6sszeget. A biztositas dijfizetési periodusa a tartam veégéig, de
legfeljebb a biztositott kordbbi haldlaig tart. A biztosito a tartamon beliil bekdvetkezé haldl esetén lényegében
atvallalja a dijfizetést a tartam vegig.
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vegyes életbiztositasok dijbevétele az el6z6 félévhez képest 22%-kal csokkent,
parhuzamosan a szerzédések szamaval, mig az unit-linked termékeké félév alatt 32,5%-
kal, éves szinten 46,8%-kal'* nétt, vagyis egyre népszeriibbek az ilyen tipusu
befektetések a lakossag korében.

A kar- és szolgaltatas Kkifizetések a dijbevételeknél kisebb aranyban, 11%-kal néttek az
el6zo6 félévi adatokhoz képest, éves szinten 13%-kal nottek emelkedtek és osszetételiik
nem valtozott szamottevéen. Féléves Osszevetésben a vegyes életbiztositasok kifizetései 5%-
kal csokkentek, mig a unit-linked termékek kifizetései mindossze 5%-kal néttek. Jelentésen
megnétt 2004. masodik félévéhez képest az elérésre, illetve a halalesetre szolo
életbiztositasok kifizetése, amely a szerzodések lejartaval magyarazhato.

Elet iizletagi dijbevételek, valamint kar- és szolgaltatas Kifizetés

Dijbevétel Kar- és szolgaltatas Kifizetés
millié Ft millié Ft
2004. I1. 2004.1V. 2005. I1. 2004. I1. 2004.1V. 2005. I1.
Elérésre sz010 életbiztositas 2254 4564 2975 984 2 064 1563
Halalesetre sz616 életbiztositas 4265 8313 4052 665 1407 931
Vegyes életbiztositas 64712 133 256 53322 35539 71 806 34513
Term fix életbiztositas 0 0 8771 0 0 5607
Jaradékbiztositas 957 1 894 789 1500 0
Halasztott jaradékbiztositas 770 0 0 775
Befektetési egységekhez kotott életbiztositas 41251 86 963 60 561 19 703 39 391 20 621
Egyéb életbiztositasok 1 806 3841 6977 545 1177 1709
Osszesen 115 416 239 029 137 492 58 225 117 345 65 720

Az élet iizletagi koltségek 2004. masodik félévéhez képest 5%-kal, elsé félévéhez képest
12%-kal novekedtek és aranyaik Osszességében nem valtoztak. Az Uj adatszolgaltatasi
tablaknak megfeleléen idén mar megjelenik a befektetési koltség is, amely az Osszes koltség
3%-at adja. Az Osszes szerzési koltség 2004. masodik félévéhez képest 5%-kal, 2004. elsd
félevéhez képest 14%-kal magasabb, de ezen beliil a jutalékok 18%-kal csokkentek, mig
néttek az egyéb szerzési koltségek 2004. masodik félévével Osszevetve és 2005. elsd
félévében mar kimutatasra keriilt a sperativ jutalék'® is. Az igazgatasi koltségek az el6z6
félévhez képest 4%-kal, az egy évvel kordbbi értékhez képest 2%-kal csokkentek, a
karrendezési koltségek 2004. masodik féléveéhez képest 2%-kal csokkentek, vagyis a hazai
biztositotarsasagoknal is érezheté hatasuk van a racionalizalasi intézkedéseknek.

A koltséghanyadokat vizsgéalva elmondhat6, hogy az élet tizletdg koltségei a dijbevételeihez
viszonyitva a félévvel korabbi 25%-r6l 23,5%-ra csokkentek. Ezen beliil a szerzési és az
igazgatasi koltségek hanyada az élet g dijbevételéhez képest 1-1%-kal csokkent.

" Az ilyen, befektetési elemet is tartalmazé kockdzati életbiztositdsokndl a kiilonbézé elszamoldsi technikék miatt
nem hatdarozhato meg a befizetett 6sszegeken beliil az életbiztositasi, illetve befektetési célu befizetések aranya. A
unit-linked termékek befektetett tartalékai ez elmult hat honapban az év végéhez képest 22%-kal, 2004. elsd
félévéehez képest pedig 44%-kal ndttek.

3 A kezdeti jutalék mellett vagy bizonyos esetekben helyett (KGFB) az iigyndknek a megkotott szerz6dések utdn
meghatarozott ideig rendszeresen kifizetett jutalék.



15

Elet iizletagi koltségek

, millio forint
Elet iizletagi koltségek (id6szak
végén) 2004. 11 2004.1V. 2005. 11

Elet iizletag osszesen 28 971,5 59 701,3 32317,8
Osszes szerzési koltség 17 910,2 373928 20 376,9
Igazgatasi koltség 10572,2 21 320,6 10 340,7
Karrendezési koltség 489,0 987,9 488,2
Befektetési koltség 0,0 0,0 11120

Az életaghoz tartozd passziv viszontbiztositas tovabbra is — ahogy évek ota — alacsony szinten
mozog ¢és a viszontbiztositok szinte teljes mértékben kiilfoldi székhelyliek, a belfoldi
biztositotarsasagok viszontbiztositasi tevékenysége elhanyagolhat6.

Eletgi passziv viszontbiztositas

Passziv viszontbiztositas 2004. 1. 2004.1V. 2005. 1.
(milli6 forint)
Elet iizletz'lg 0sszesen 23 461 13 340 23 461
Sajat megtartas 90,3% 90,2% 90,3%

Befektetési egységekhez kotott életbiztositisok

Az elmult félévben folytatédott a unit-linked termékek sikersorozata. A biztositok
tapasztalatai szerint ebben a termékben a befektetési jelleget tartjak szem el6tt a fogyasztok €s
jellemzden két-harom évre helyezik ebbe a konstrukcioban a megtakaritasaikat. Az ligyfelek
inkabb hosszabbitanak a biztositas lejartat kovetden, mint hogy Ot-tiz érvre bent hagyjak
pénziiket.

Az ilyen tipusu termékeknél a befektetési kockazatot az ligyfél viseli, a biztositd csupan a
biztositott valasztasanak megfelelden kezeli a befektetéseket.

A Dbefektetési egységekhez kotott életbiztositasokkal foglalkozé 13 biztositonal a
szerzodések szama egy félév alatt 6%-kal, mig egy év alatt 8,5%-kal nétt. Ezen beliil
9,4%-kal nottek a folyamatos dijas szerzédések, amelyek a unit-linked termékek 74%-at
teszik ki, illetve 6%-kal az egyszeri dijas szerzddések.

A dijbevételek 2004. mésodik félévéhez képest 32%-kal boviiltek, mig egy év alatt majdnem
masfélszeres novekedést értek el. A kar és szolgaltatas kifizetésnél minddssze 5%-os volt az
emelkedés mind 2004. masodik, mind els6 félévével Gsszevetve.

100 000 — - 700000
600 000

80 000 - o e
500000 N dijbevétel (millio Ft)

60 000
400000 | gy esir g5 szolg. kifizetés

300 000 (milli6 Ft)
200000 | —A—szerzddések szama

40 000

20 000 ~+

100 000

0+ 0

2004. 1. 2004.IV.  2005. 1L




16

Az elmult félév soran a befektetési egységhez kotott életbiztositasok portfolidinak atlagos,
stlyozott hozama 10 % volt. A legjobban teljesitd portfoliokkal azonban az tligyfelek akar
ennek a tobbszordsét is elérhették. Mas befektetési termékkel dsszehasonlitva az ilyen tipusu
biztositdsokat elmondhatd, hogy itt az iigyfélnek lehetésége van kis 0Osszegli, havi
megtakaritasokkal magas hozamhoz jutni. Minimum 10 éves biztositdsi tartam esetében
tovabbi adokedvezmények is megilletik a biztositottakat meghatdrozott éves jovedelemszint
alatt, ami szintén vonzo6 lehet egy ilyen terméknél.

Az elmult félévben legjobban teljesité unit-linked portfoliok
hozama

60,0

50,0

40,0
30,0 T

20,0 T

10,0 1

0,0 - =—

A befektetési egységekhez kotott eletbiztositasok eszkdzalapjai 2005. elsé félévében dsszesen
292,6 milliard forintot tettek ki, ami féléves szinten 22%-os, éves szinten 44%-o0s novekedést
jelent. Az eszkozalapok Osszetétele folyamatosan valtozik, a magyar allampapirok ardnya
fokozatosan csokken €s egyre nagyobb részesedésiik van a vallalati kotvényeknek, a kiilfoldi
befektetési jegyeknek és a betéteknek, pénzeszkdzoknek.

A befektetési egységekhez kotott életbiztositasok eszkozalapjai
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A Budapesti Ertéktdzsde indexe 2004-ben 57 szazalékot emelkedett, értéke masfél év alatt
megduplazodott, s 2005. kdzepére mar elérte a hiiszezer pontot. Hasonlé mértékii arfolyam-
emelkedés jellemezte a tavaly az EU-hoz csatlakozott Lengyel- és Csehorszag részvénypiacat
is. Az évek ota tartd trendszerli emelkedés szakértok szerint f6 motorja a regiondlis tézsdei
tarsasagok nyereségességének novekedése, és csak kisebb részben az unids csatlakozas
jelentette felértékelddés volt. Az ezeken a piacokon befektetd hazai részvényalapok az utobbi
idészakban 20-30 szazalékos éves atlagos hozamot értek el, amely két-haromszorosa az
allampapiralapok azonos id6szaki hozamanak. Az elmult idészakban a tézsde szarnyalasaval
parhuzamosan a jegybanki alapkamat viszont csokkent.
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A biztositotarsasagok matematikai tartaléka az elmult egy évben 10%-kal, az elmult félévben
Osszesen 5%-kal boviilt, jelenleg 576 milliard forintot tesz ki. A matematikai tartalékok
portfoliojaban évek Ota az allam altal garantalt értékpapirok részesedése 90% koriili értéket
mutat. Mivel lényegében ez a tartalék szolgdl az életbiztositdsi szolgaltatasokbol adodo
kotelezettségek fedezetére, igy érhetd, hogy a biztositotarsasagok a biztonsagos, bar némiképp
alacsonyabb hozamu értékpapirokat preferaljak a matematikai tartalék befektetésénél.
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40% +—

20% 4

Elet 4g matematikai tartalékanak befektetései
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2004. I1.

2004. 1V.

2005. II.

@ Allam altal garantalt, vagy egyéb
biztositékkal fedezett hitelviszonyt
megtestesité eszkézok

B Vvallalati kdtvények

O Jelzalog levelek

0O Koélesénok

B Részesedési viszonyt megtestesits
értékpapirok

O Befektetési jegyek

B Kovetelések Ssszesen

O Egyéb eszkdzok

B Tovabbi eszkdzok

Az élet 4dghoz tartozod egyéb biztositdstechnikai tartalékok befektetésének Osszege 2004.
végéhez képest 7%-kal, az elmult év hasonld idészakéhoz viszonyitva 18% nétt 254 milliard
forintra. A befektetések megoszlasaban itt is az allampapirok adjak a portfoli6 legnagyobb
részét (80%-ot), illetve mellettik megjelennek még a jelzalog levelek, illetve az egyéb

eszkozok is.
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2.2. 3. Nem-¢élet iizletag

2005. elso félévének végén a biztositotarsasagok altal kezelt 14 millié szerzédés 76%-at a
nem-¢let iizletaghoz tartozo szerzodések adtak. Az elmult egy év soran mintegy 10%-kal
nott a szerzodésallomany, jelenleg 10,7 milli6 nem-életagi szerzédéssel rendelkeznek a
biztositok. A szerzddések harmadat a kotelezd gépjarmii-feleldsség biztositasok teszik ki. Az
elmult egy év soran mintegy 86 ezerrel nétt a kotelezd szerzodések szama, amelynek egyik
oka, hogy amidta a kdzpontositott beliigyminisztériumi adatbazis alapjan kiszlirik az érvényes
biztositds nélkiil autézokat, azdta egyre inkdbb csokken a kotelez6t nem fizet6k tabora,
amelyet korabban 300 ezer fOsre becsiiltek.

A nem-¢letagi szerz8dések 16-17%-at az egyéb vagyoni kockazatok, illetve a tiz- és elemi
kockazatokra kotott biztositasok. A korabbi atsorolasoknak koszonhetéen némiképp nétt a
balesetbiztositasok aranya 16%-ra és a casco-szerzOdések stabilan 7-8% kortili értéket tesznek
ki. A casco-szerzddések szama az elmult év soran 50 ezerrel nétt, ez a boviilés elsésorban a
finanszirozott gépjarmiiveknek kdszonhetd, mivel ilyen esetekben a lizingcégek mind az 1j,
mind a hasznalt autoknal megkdvetelik a cascot. Emellett egyre tobb biztositd jelenik meg
olyan casco termékekkel, amelyeket a harom-négy évnél iddsebb autdkra lehet joval
kedvezObb dijakkal kotni. Mas biztositoknal meghatarozott automérkdk meghatarozott
tipusaira lehet kedvezményes biztositast kotni. Ugyanakkor ezek a kedvezd ara biztositasok
az eredeti cascohoz képest csak limitalt szolgaltatdsokat nytjtanak az iigyfeleknek. A casco
piac még tovabb bdviilhet, hiszen mig Nyugat-Europaban az autdésok tobbsége rendelkezik
ilyen biztositassal, addig Magyarorszdgon csak minden negyedik autos.

Nem-élet iizletagi szerzodések szamanak alakulasa

Szerzédések szama ;

Nem-élet iizletagi szerzédések (idoszak ezer darab Megosalas
végén) 2004.11.  2004.IV. 2005.11. | 2004.1I. 2004.IV. 2005.1I.
Baleset 1171 1548 1737 12,0% 15,1% 16,3%
Casco 764 788 814 7,8% 7,7% 7,6%
Jarmii felelGsség Osszesen 3521 3535 3607 36,1% 34,5% 33,8%
Ebbdl: kotelezd gépjarmii 3520 3533 3 606 36,1% 34,5% 33,8%
Tiiz- és elemi kockazatok 1787 1829 1 866 0,0% 0,0% 0,0%
Egyéb vagyoni kockazatok 1723 1730 1734 18,3% 17,9% 17,5%
Egyéb nem-¢életagi szerzédések 783 803 814 17,7% 16,9% 16,2%
Egyszeri dijas szerz6dések részdsszesen 107 8,0% 7,8% 7,6%
Osszesen 9749 10 233 10679 | 100,0%  100,0%  100,0%

/e

A nem-élet ag dijbevételei az elmult félév soran az el6z6 hat honaphoz képest 17%-kal,
éves viszonylatban 8%-kal novekedtek 195 milliard forintra. A dijbevételen belill az
egyes termékek ardnya nem valtozott, a dijak tobb mint felét a kotelezd
feleldsségbiztositasok'® és a casco biztositasok adjak. A tiiz- és elemi kockéazatok dijbevétele
adja a dijak 6todét, és az egyéb vagyoni kockazatok a dijak tizedét.

A biztositok kar- és szolgaltatas Kkifizetése 2005. els6 hat honapjaban az el6zo félévhez
képest 3%-kal, az egy évvel korabbi adatokhoz képest 6%-kal volt magasabb. A
karkifizetések 70%-at teszik ki a kotelezo-felelosség és a casco biztositasok. A tliz- €s
elemi kockézatok az év elsé felében bekovetkezett hazai természeti katasztrofak ellenére 12%
kortl részesednek, mig az egyéb vagyoni kockazatok 7%-kal.

! 4 KGFB uniés piacan Csehorszdg utan ndlunk a legalacsonyabb a feleldsségbiztositis dija.
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Dijbevétel Kar- és szolgaltatas kifizetés
millio Ft millio Ft
2004. 1I. 2004.1V. 2005. 11. 2004. 11. 2004.1V. 2005. 11.
Baleset 3 826 9454 4479 862 1836 869
Casco 47234 94211 50 449 25007 48318 27237
Jarmi felel6sség Osszesen 53 158 104 955 59021 35269 68399 36 466
Ebbdl: kotelezé gépjarmii 52 906 104 443 58 638 35172 68 139 36281
Tiiz- és elemi kockazatok 37034 63 559 39 467 8596 19519 9875
Egyéb vagyoni kockazatok 21729 42234 22 644 6443 16 202 6407
Egyéb nem-¢letagi szerzédések 18 641 33957 19 402 4018 8345 4162
Osszesen 181 622 348 370 195 463 80 195 162 619 85016

A legfontosabb termékek karhanyadat vizsgalva kitlinik, hogy a kar- és szolgaltatas kifizetés
¢s a dijbevétel aranyat tekintve a kotelezd biztositasok dijbevételének nagy részét elviszi a
karkifizetés. Ugyanakkor kedvezének mondhatd, mig ez az arany egy fél éve 64% volt, most
62%-0s értéket mutat. A biztositok szempontjabol a legjobb termék a tliz- és elemi
kockazatok biztositasa, hiszen ez a termék adja a dijbevétel 20%-at, mig a karkifizetésekbol
12%-kal részesiil és karhanyadosa 25%-os.
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0O Kotelezd gépjarmii

B T{iz- ¢s elemi kockazatok
@ Egy¢éb vagyoni kockazatok
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A biztositotarsasagok koltségein beliil a nem-¢letag koltségei 64-65% koriil mozognak. 2004.
masodik félévéhez képest 3%-kal csokkentek az ilyen kiadasok a biztositoknal 58 milliard
forintra, ugyanakkor a 2004. elsd féléveéhez képest 10%-kal emelkedtek. A koltségek felét a
szerzési koltségek jelentik, az igazgatisi kiaddsok részesedése 36%-os, a kérrendezési

kiadasoké 12%-os.

A koltséghanyadokat vizsgalva elmondhato, hogy a koltségek aranya a dijbevételekhez képest
nem valtozott jelentdsen, 2005. junius végén 30%-os volt.

Nem-¢let iizletagi koltségek

millié forint
Nem-élet iizletagi koltségek (idoszak
végén) 2004. 11. 2004.1V. 2005. 11.

Nem-élet iizletag 6sszesen 52932 113 231 58 350
Osszes szerzési koltség 26 864 60 030 30 102
Igazgatasi koltség 20319 40 061 21060
Karrendezési koltség 5748 13 140 6 846
Befektetési koltség 0 0 342
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A nem-¢€let agban a passziv viszontbiztositdsok 0sszege és aranya is joval nagyobb, mint az
¢let 4gban. A hat honappal, illetve egy évvel korabbi adatokkal dsszevetve megéllapithato,
hogy folyamatosan nd a sajat megtartasok aranya a nem-¢élet agban, vagyis a befolyt dijak
egyre kisebb hanyadat adjak at viszontbiztositonak.

A hazai biztositok aktiv viszontbiztositasi tevékenysége bar Osszegszeriileg 15%-kal nétt
2004. masodik félévéhez képest 1,1 milliard forintra, de ez az dsszeg a dijbevételekhez képest
minddssze 0,6%-ot jelent.

Nem-é€letagi passziv és aktiv viszontbiztositas

2004. I1. 2004.1V. 2005. I1.
Passziv viszontbiztositas (milli6 forint) 52 481 92 465 48 342
Sajat megtartas 71,1% 73,5% 75,3%
Atkiv viszontbiztositas (millié forint) 995 1956 1103

Az elmult félévben passziv viszontbiztositast nyujtd biztositok minddssze 1%-a belfoldi
viszontbiztositd, 74%-a EU-n beliili viszontbiztositd és 25%-a EU-n kiviil viszontbiztosito.

A viszontbiztositonak adott dij és a viszontbiztositotol kapott ,bevétel” A passziv viszontbiztositas nyujt6 biztositok
a nem-¢letbiztositési agi passziv viszontbiztositasnal megoszlasa
. o belfoldi
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Kotelezo gépjarmii-felelosség biztositas

2005. aprilisa soran fogadta el az EU és 2006. masodik felében fog életbe 1épni az 6todik
kotelezo gépjarmii-felelosségbiztositasi iranyelv. Tavaly Magyarorszagon fogadtak el hasonld
kormanyrendeletet, amely mar beépitette a direktiva ismert rendelkezéseit, igy a
jogszabalyban mar szerepelt, hogy a biztositdsnak a biztositdsi kareseményként személyi
sériilésekre minimum 1,25 milliard forintig, vagyis az 0j iranyelvben eldirt 5 millid eurds
nagysagrendig kell fedezetet nytjtania. A direktiva egyetlen, hazankat is érintd jelentésebb
valtozéasa, hogy fel kell allitani egy kozponti adatbazist, amelynek segitségével az érintett
felek elektronikus uton hozzaférhetnek a baleseti jegyzokonyvekhez. A jogalkotok célja ezzel
a karrendezés meggyorsitdsa volt. Emellett az 0j irdnyelv kimondja, hogy a jarmiinek a
adasvételi szerzodéskotés idopontjaban rendelkeznie kell kotelezo feleldsségbiztositassal akar
allando, akar ideiglenes rendszdma van. Az unid egyébként 2005. nyaran tarsadalmi vitat
hirdetett az Interneten keresztiil a KGFB iranyelvrol.
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A biztositotarsasagok nem-¢letdghoz tartozd matematikai és biztositastechnikai befektetései
az év végéhez képest 4,6%-kal, a tavalyi év hasonl6 id6szakahoz képest 10%-kal néttek 575,8
millidrd forintra. A nem-élet agi tartalékok portfolidjanak Osszetétele hasonlé, mint az
élet agi portfolio, évek ota 80% feletti részesedésitk van az allampapiroknak. A
befektetési jegyek aranya nétt az elmult hat honap soran 3%-kal az allampapirok és a
jelzalog levelek rovasara.
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2.2. 4. Jovedelmezdség, szavatolo toke

A Dbiztositotarsasagok mérlegfodsszege 2005. junius végén 1532,3 milliard forint volt, ami
félév alatt 12%-os, egy év alatt 19%-os boviilést jelent. A forrasok felosztasa szerint a
legnagyobb a részesedése az életbiztositasi agnak 71%-kal, a nem-életbiztositasi ag
részesedése 28%.

A féléves mérleg szerinti eredmény 2004. elsé félévéhez képest 14%-kal nott (a nettd
arbevétel jelentds tartalékképzést tett lehetdvé). A felosztds szerint itt mar a nem-
¢letbiztositasi ag van talstlyban 60%-kal, és az €letbiztositasi ag részesedése 35%.

Az egyes agak aranyai a forrasok illetve a mérleg
szerinti eredmény felbontasaban

100% -
80% - O Nem biztositasi
tevékenység
60% +
B Nem-
40% | ¢életbiztositasi ag
O Eletbiztositéasi ag
20% -
0%

Forrasok MSZE
Osszetétele

A Dbiztositok az uj Bit. eloirasai szerint nagyobb tokekovetelménynek kell, hogy
megfeleljenek, amihez 2006. december 31-ig atmeneti idoszak all a rendelkezésiikre. Az
elmult honapok sordn az év végéhez képest a piac tékefeltoltottségi szintje a 37%-os javulas
hatdsara 208%-osra nétt. A kedvezé értéket tobb tényezd is befolyasolta: egyrészrol
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negativan, hogy ezekben a hénapokban hagytik jova a 2004-hez kapcsolodo osztalék
kifizetéseket, masrészrol pozitivan, hogy tobb biztositonal tokefeltoltések voltak és
kedvezéen alakultak a mérleg szerinti eredmények is. Osszességében elmondhaté, hogy a
rendelkezésre allo szavatolo toke nemcsak osszegszeriiségében, de aranyaiban is jobban
nétt, mint a tokesziikséglet. 2004. masodik negyedévéhez képest 36%-0s, az év végéhez
képest 26%-os novekedéssel 199,9 milliard forintra béviilt a rendelkezésre allo szavatolo
téke, mig a tarsasagok tokesziikséglete a korabbi 90,8 milliardrol 2004. végére 92,6
milliardra, majd 2005. elsé félévének végére 96 milliardra nott.

A biztositok tokeszikségletének, rendelkezésre allo szavatolo
t6kéjének valtozasa
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Az egyes tarsasagok tokefeltoltottségi szintjének valtozasat kiilon vizsgalva lathatd, hogy
mig a legnagyobb csokkenés 30%-os, addig a legnagyobb novekedések 70% koriiliek. Az
elobbi oka egy biztositd esetében a jelentds veszteségek; mig a legnagyobb novekedés
tokefeltoltésnek koszonheto.

A tarsasagok tokefeltoltottségének szintjének valtozasa az
elmult félév soran

120,0%
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80,0% =
60,0%
40,0%

0,0% —=0nnoif |

go===
-20,0% -
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2. 3. Biztosito egyesiiletek

A biztosito egyesiiletek szdma 2005. els6 félévének végén tovabbra is 36 volt. Az egyesiiletek
koziil 28 un. ,,mezdgazdasagi” egyesiilet, a tovabbi 8 egyesiilet nem sorolhato ilyen egységes
miutan az egyik kisegyesiilet tevékenységének nagysaga alapjan atlépett a nagy egyesiiletek
kategoriaba 2005-ben. A 8 nagyegyesiilet koziil 2 egyesiilet az életbiztositasi agban, 6
egyesiilet a nem-¢letbiztositasi agban tevékenykedik.
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Osszesen 2004.11. 2004 1L 2004.1V.  2005.1.  2005.1 | 200311/

2004 I1:
Szerz6désszam (ezer db) 237,3 238,6 253,0 286,1 295,2 124,4%
Elet 4g 94,9 93,5 103,6 105,2 105,0 110,7%
Nem-élet ag 1423 145,0 149 4 180,9 190,2 133,6%
Dijbevétel (mrd Ft) 6,4 9.4 12,7 38 7,9 123,3%
Elet 4g 2.4 33 4,6 12 2,7 115.4%
Nem-élet ag 4,0 6,0 8,1 2,6 5,1 128,0%
Kar- és szolgaltatas (mrd Ft) 2,6 4,0 5,5 1,5 3,6 136,4%
Elet 4g 0,8 1,3 1,8 0,3 1,1 140,0%
Nem-¢élet ag 1,9 2,7 3,7 1,2 2,5 134,9%
Koltség (mrd Ft) 1,2 19 2,7 0,7 1,6 129,4%
Elet 4g 0,2 0,4 0,5 0,1 0,3 121,4%
Nem-¢élet ag 1,0 1,5 2.2 0,6 1,3 131,2%

A nagy egyesliletek altal kezelt szerzodésallomany dinamikusan nétt az elmult idészakban.
Ennek oka a nem-¢let ag boviilése, ezen belill a nem-¢let agi szerzédések tobb mint 84%-at
ado kotelezd-gépjarmii biztositasok 2005. elsd feélévében tapasztalhatd 23%-os bdviilése volt.
A koltségek megoszlasat tekintve az aranyok évek ota hasonloak, a koltségek mintegy felét az
igazgatasi koltségek adjak. A szerzési koltségek teszik ki az 6sszes harmadat és a fennmarado
koltségek jelentik az egyéb, illetve befektetési koltségeket.

Az élet és nem-¢élet ag részesedéseit vizsgalva megéllapithatd, hogy a félévvel korabbi
adatokhoz képest a koltségeket mindenhol csokkentek.

Az élet és a nem-élet iizletag részesedései -
2004.1Vv.
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80%
60% B Nem-élet
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Az élet és a nem-élet iizletag részesedései - 2005.
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80%
60%

1L

40%
20%
0%

W Nem-¢élet

o Elet

A nagy egyesiiletek tartalékai folyamatosan néttek az elmult egy évben 35,8 milliard forintra.
2004. hasonl6 iddszakahoz képest a novekedés 28%-o0s, az év végéhez képest pedig 17%-os.
A portfolioban itt is talsulyban vannak a biztonsagos, allam altal garantalt vagy egyéb
biztositékkal fedezett hitelviszonyt megtestesitd eszk6zok.
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O Allam altal garantalt, vagy egyéb
biztositékkal fedezett

Tartalékok befektetéseinek megoszlasa hitelviszonyt megtest. eszk6zok
B Vallalati k6tvények
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A nagy egyesiiletek tokesziikséglete 2005. juniusanak végére 3,8 milliard forintra nott,
mig a rendelkezésiikre all6 szavatolo toke 4,7 milliardra. A kedvezd folyamatok
eredményeképpen a tokefeltoltottségi mutato igy a félévvel korabbi 107,5%-rol 2005. elsé
félévében 124,7%-osra nott.
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= 3000 ~ €
2 2500 115,0% | ez rendelkezésre 4116
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3. Pénztarak

A pénztaraknak négy tipusa létezik: a magannyugdijpénztéar, az dnkéntes nyugdijpénztar, az
onkéntes egészségpénztar, valamint az Onkéntes Onsegélyz0 pénztar, a dontd kiillonbség
koztik a felhasznalas (felhaszndlhatosag) célja, illetve modja. A nyugdijpénztarak
mindegyike bizonyos szempontbdl vagyonkezelési format képvisel, hasonléan a befektetési
alapokhoz és az életbiztositasok egy részéhez.

A pénztari szektor jellemzdi'”

Fihh jellemzik Pénztir | 200212 | 200312 | 200406 | 200412 | 200506 [20050¢

tipusa 2004 .06

Pénztirak szima iy 19 18 18 18 18 0
(dh) iy 90 23 78 75 76 2
Gep 37 40 37 44 45 2

Gsp 24 a0 31 32 36 B

Taglétszam sy 22254 23048 z3as3]  zanz2]  2asel| 1039%
(ezer fi)) Arryp 1130,0 12184 12373 12404 12736 1029%
dep 1512 2194 300,0 357.5 2] 146,1%

asp 77,3 o310 100,4 107,2 1187 1182%

Tagdijbevétel iy 1173 163,9 105,9 2143 1229] 116,1%
(milliard forint) ey 70,9 76,7 370 822 38| 102,1%
dep 5,2 143 5,3 233 130] 133.1%

Gsp 3.3 472 28 6,5 43| 157.2%

Miikidési kiliség iy 7.1 5.3 55 11,4 63| 113.9%
(millizrd forint) atryp 3.7 3,9 2,2 47 22| emaw
Gep 12 1.0 1,2 2.7 7] 14229

Gsp 0,4 0.5 0,3 0.7 05| 1457%

Kifizeiés miyp 0,1 0,1 0,2 0,3 02| g%
(milliard forint) Aty 15,0 16,5 16,3 296 125] 113.7%
dep 55 5.2 6,3 15,1 o7 1432%

Gsp 2,7 3,0 15 53 32| 167.3%

‘Vagyon (nyilvintartisi értéken)|mnyp 413,1 561,4 627 6 203,5 oge7] 14099
(milliard forint) diryp 358,0 1344 73,5 512,4 sap ] 1160%
dep 5,0 13,2 15,5 203 27| 146,3%

Gsp 1.4 1.4 2,0 2,0 29 146.6%

2005 elso félévében a szektort nyugodt, kiegyensilyozott fejlodés jellemezte, a kedvezé
tokepiaci folyamatok 2004 lezarultéval nem értek véget, a BUX folytatta szarnyalasat, a
kotvénypiacon tovabb csokkentek a hozamok, igy a nyugdijpénztaraknak a megel6z6
évhez hasonléan magas hozamot sikeriilt realizalnia. A kedvezo tékepiaci folyamatok
ellenére 2005-ben a nyugdijpénztarak még a korabbi éveknél is kockazatkeriilobb
stratégiat folytattak, hiszen csokkentették portfoliojukon beliill az egyedi részvények
aranyat tobbnyire a befektetési jegyek és a kotvények javara.

Az alabbi abra ramutat az OECD orszagok nyugdijpénztari portfolié dsszetételére. Az abrabol
jol lathato, hogy mig Magyarorszagon a nyugdijpénztiraknal 10% alatti a mindenkori

részvényhanyad (holott a torvényi korlat ennél sokkal magasabb, 50% - és csak a

7 Mnyp = magannyugdijpénztdr, onyp = énkéntes nyugdijpénztdr, dep = dnkéntes egészségpénztar, dsp=
onkentes onsegélyezé pénztar

* A biztositasmatematikai tartalék tartalmazza az életbiztositassal, nem életbiztositassal (fiiggd karok és meg
nem szolgalt dijak), valamint a nyugdijpénztarakkal kapcsolatos kiveteléseket.
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magannyugdijpénztarakra vonatkozik'®), addig vannak orszagok, ahol a portfolion beliil 50%
feletti stlyt képvisel a részvénybe torténd befektetés.

Nyugdijpénztarak portfolioosszetétele OECD orszagokban (2003)
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] EEEEN [
0% -
, D L@ O QO @ 2 0 0 O O @ S O O o
O AT S N LA P S P o P S &F
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B Allampapirok @ Vallalati kbtvények O Részvények
O Befektetési jegyek @ Bankszamlak és készpénz @ Ingatlan
m Hitel B Egyéb befektetések
Forras: OECD

A legnagyobb novekedési iitem az egészségpénztarak teriiletén kdvetkezett be.

A magannyugdijpénztarak mind tagdijbevételiiket, mind vagyonukat tovabb novelték, 2005.
elsé félévében szolgaltatasi kiaddsaik még alig voltak. Az onkéntes nyugdijpénztaraknal —
figyelembe véve a 10 évvel ezel6tt belépdk szamat - tomeges kilépés még nem kovetkezett
be, tovabbra is nagyon magas azonban a tagdijat nem fizeték ardnya. A
magannyugdijpénztarak tovabbra is magasabb taglétszam-aranyos mitkodési koltséggel,
valamint vagyonardnyos vagyon— ¢&s letétkezel6i dijjal miikddnek, mint az Onkéntes
nyugdijpénztarak. A koltségekkel kapcsolatos eltérések oka feltételezhetden az Onkéntes
nyugdijpénztari piacon uralkodo6 verseny relative erdsebb jellegébdl adodik, azt azonban meg
kell emliteni, hogy a magannyugdijpénztarakndl a miikodési koltségek emelkedése a
taglétszdm novekedését feliilmulta ugyan, a vagyon- és letétkezeldi dijak azonban a vagyon
novekedésével kozel azonos iitemben nének.

Megfigyelhetd tovabba egy tendencia, miszerint a kiilonb6z0 pénztarak vagyonuk egyre
novekvo részét befektetési alapkezeldkre bizzdk. Ez a tendencia a magannyugdij pénztarak
esetében a legjelentdésebb: mig 2003. elején vagyonuk csupan 48%-at kezelték alapkezeldk,
addig 2005. juniusdban mar a 77%-at. Az dnkéntes nyugdijpénztarak esetében — piaci értéken
- 44%-r6l 54%-ra, az Onkéntes egészség, és Onsegélyezd pénztarak esetében 30,5%-rol
39,5%-ra ndvekedett a befektetési alapkezeldkre bizott vagyon.

18 4 részvénybe fektetés korlatozasa 2005. juilius 1-ét61 a magdnnyugdijpénztarakndl is megsziint.
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Armacn- és énként fijpenztarak milkédési koltégén!
Fitag  valamint vagyon- és letétkezeli dijanak alakulasa a taglétszam,

6000 illetve a kezelt vagyon aranyaban
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A pénztari vagyon és a befektetési alapkezelok altal kezelt
pénztari vagyon alakulasa

I Pénztari vagyon - MNYP =0 Bef. alapkezel6 - EP, OP
—0=Bef. alapkezeld - ONYP = Bef. dlapkezel - MNYP

[ Péntari vagyon - ONYP

A nyugdijpénztarak, mint intézmenyi befektetok szerepe

Az utébbi idékben koltséghatékonysag és kockazati szempontok miatt a tdzsdei
befektetésekhez képest elotérbe Kkeriilt az

szolgaltatasok igénybevétele:

befektetési

alapokba,

intézményi befektetok altal kinalt
unit-linkedbe, életbiztositasba,

magan-, illetve 6nkéntes nyugdijpénztarakba valé befektetések.

Az intézményi befektetok termékei — igazodva az er6sddé verseny kovetelményeihez -
rendkiviil gyors fejlddést mutatnak. Mig a gomba mddjara szaporodd befektetési alapkezeldk
alapjai ujabb és jabb (eurdpai) piacok felé nyitnak, addig a biztositok unit linked terméke a
befektetési alapokhoz kezd hasonlitani, és az életbiztositdsaikkal Gsszefiiggésben egy uj

iranyba, a bankok felé is nyitottak (pl.:

egyre szélesebb kori

hitelbiztositasaikkal). Az

onkéntes pénztirak pedig Onkéntes vdalaszthatd portfolidikkal gyakorlatilag a zart végi
befektetési alapok egyfajta mutacidjat hoztak létre.

A hazai intézményi befektetdk koziil a legnagyobb piaci részesedéssel a nyugdijpénztarak

rendelkeznek.
(%) I-hztamokpermjgm e&kmemekaldmlzmac-ﬂ’ Az intézményi befektetk vagyona és a bearaml6 toke nagysaga
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Y %pef alapndl netté eszkozérték, pénztarakndl vagyon, életbiztositdsndl portfolié piaci értéke
** bef alapnal a bedaramlo téke, pénztaraknal a tagdijbevétel, életbiztositasndl dijbevétel
*** A befektetési alapok dsszességenek - netto eszkozerték alapon - 95%-a altal lejelentett adatok alapjan

becsiilt értéek
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3. 1. Magannyugdijpénztarak

3. 1. 1. A szektor eddigi miikodésének attekintése

; e, L ezer f6 vagy millidrd forint njvekedési
Magannyugdijpénztarak fobb index (év/év)
jellemz6i 2005.06/
2002.12 2003.12 2004.06 2004.12 2005.06 2004.06 (%)
Taglétszam 2225,417] 2304,803] 2345,772] 2402,210| 2 436,240 103,9%
Tagdijbevétel 117,300 163,870 105,856 214,269 122,867 116,1%
Miikodési koltség 7,140 9,320 5,506 11,430 6,273 113,9%
Kifizetés 0,112 0,112 0,188 0,341 0,185 98,6%
Vagyon (nyilvantartasi értéken) 413,100 561,416 687,551 803,534 968,723 140,9%

A pénztarak kozil a legnagyobb jelentOsséggel a magannyugdijpénztarak birnak. A hazai
nyugdijrendszer mdsodik pillérét jelentik a tarsadalombiztositds utdn, és az Onkéntes
nyugdijpénztarak eldtt. Az els6 magannyugdijpénztarak 1998-ban alapultak az 1997-98-as
nyugdijreform kovetkeztében. Az elmult években — tobbek kozt a térvényileg eldirt ,,kotelezd
tagsagnak” — koszOonhetden tagsaguk €s kezelt vagyonuk jelentésen megnott, ennek ellenére a
tagsdg nagy részét még mindig a kordbban dnkéntesen csatlakozok adjak.

2004-ben a tokepiaci fellendiilésnek koszonhetden kiemelkedd eredménnyel zartak a

magannyugdijpénztarak. 2005 elso félévében a megeloz6 évi kedvezd trend tovabb
folytatédott.

3. 1. 2. Piaci szerepldk, piaci koncentracio

A magannyugdijpénztarak szama 2004. végéhez képest nem valtozott, tovabbra is 18
pénztar miikodik a piacon.

Az 6t legnagyobb magannyugdijpénztar piaci részesedése
vagyon és létszam alapjan
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Vagyon Taglétszam

83,04%

82,81%

79,66% |82,34% |82,59%

79,41% |79,55%

‘l Piaci részesedés |79,20%

A piaci koncentracio tekintetében ugy tiinik, 6t szereplé dominalja tartésan a piacot. Az
elmult két és fél évben a koncentracié tovabbi ndvekedése volt tapasztalhatd, jelenleg
ugyanaz az 6t pénztar, melyek 2002-ben is mar a piac fészerepldi voltak, 2005 elsé félévének
végén a magannyugdijpénztari tagok 83,0%-at, a vagyon 79,7%-at kezelte.

3. 1. 3. Tagsagi osszetétel

A magannyugdijpénztarak taglétszama 2005. jaliusara 2,436 milli6 fére novekedett,
mely az el6zo félévi létszamadathoz képest 3,9%-0s novekedést mutat.

A teljes tagsag 76,2%-at az (1999-ig) onkéntesen belépdk adjak. A vonatkozo jogszabalyok
alapjan 1999. augusztus 31-ét kdvetden a csatlakozasig mar nem volt lehetéség onkéntes
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magannyugdijpénztar tagjava valni. 2004 majusat kovetden az akkor sziiletett jogszabaly
értelmében szitk személyi korben erre ismét lehetdség nyilt, ez azonban jelentds
tagsagnovekedést nem eredményezett. A magannyugdijpénztari szektorban a tagsag
novekedését a palyakezdok biztositjak.

A népességen beliili tagsagi aranyokat megfigyelve kitlinik, hogy a 25-54 ¢év kozotti
korcsoportokban 1évik adjak a tagsdg dontd tobbségét. Az 55 év felettiek aranya azért nem
szamottevd, mert a vegyes rendszer — a magannyugdijpénztarak hosszitavra szamithato
tokeképzési liteme miatt - becslések szerint hosszabb tdvon, minimum 10-15 éves tagsag utan
elényOsebb csak a tarsadalombiztositasi rendszerhez képest. Az 0ssznépességen beliil a 25-
29-es korcsoport 68,6%-a, a 30-39 évesek 64,5%-a, a 20-24 évesek 42,7%-a, a 40-54 évesek
28,2% rendelkezik nyugdijpénztari tagsaggal.

A magannyugdijpénztari tagsag aranya a
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2500 000

2000 000 +
1 500 000 2

1000000 |

500 000 | /\_K
0 } } } }
<15 15- 20- 25 30- 40- 55- 60- >74

19 24 29 39 54 59 74
| —¥—népesség 2005.01.01 —— 2005.1 félév MNY P

Forras: KSH, PSZAF

A létszamadatok valtozasat tekintve elmondhatd, hogy a tékefedezeti rendszerhez csatlakozok
szama 1998-99-ben megkozelitette a kétmilliot, 2000-2004-ben atlagosan szazezerrel nott az
ujonnan belépdk szama. 2005. elsé félévében a magannyugdijpénztari tagok szama a
mintegy 37,5 ezer uj beléponek és a 3,5 ezer tagviszony megsziinésnek koszonhetéen 34
ezerrel nott. Az 1) belépdk 97%-a palyakezdd, tehat torvényi eldirds alapjan novelte a
tagsagot.

A tagsag megsziinésének oka mintegy 860 esetben elhaldlozas, 970 esetben pedig a TB-be
visszalépés volt.

(ezer f6)

Amagannyugdijpénztari tagiétszam alakulésa Amagannyugdijpénztari tagsag valtozasanak oka
y W kGtelezten biztositott (2003-2005)

B 6nkéntesen biztositott 7]

20031.félév 20031l félév 2004 1. félév 2004 1I. félév 2005 1. félév

O Grkéntes belépok (+) B Irdnyitott belépdk (+)
D Pélyakezc belépdk (+) W ALbaépdk (4

O Bhaldlozotiak (-) [0 TB-be kilépett rokkantsag miatt (-)
I TB-be visszalépdk (-)

A magannyugdijpénztari tagsag oOsszetételét tekintve a korcsoport szerinti bontasbol
kiolvashaté, hogy a 30-39 év kozottiek teszik ki az allomany mintegy 38%-at, az
allomany 98,5%-a 20-54 év kozotti.

Az elmult 6t évben a TB-be visszatérdk mintegy 39%-a a 40-54 év kozotti korcsoportba
tartozott, ami nem meglepd, hiszen a magannyugdij-rendszer hatékonysagat vizsgalo

O At-kilépdk (-) W Rokkartisag javuis miatt TB-bdl visszalépdk (+)
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kutatdsok szerint az uj nyugdijrendszer varhatéan azok szamara lesz elényds a kizarolag
feloszto-kirovo rendszerhez képest, akik legalabb 10 évig nyugdijba vonulasuk elétt a vegyes
rendszerben fizetik a tagdijat.

Az elmult években a kiilonbozd kategdridkban jelentds valtozas nem tortént, a tagsagban a
legjellemzdbb kereseti kategoria tovabbra is a havi bruttdé 50-100 ezer forintot keresdket
tomoritd kategoria.

A magannyugdijpénztari tagok korcsoport szerinti

A magannyugdijpénztari tagsag megoszlasa kereseti
kategoriak szerint
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3. 1. 4. Tagdijbevételek és szolgaltatasi kiadasok

2005 els6 felében dsszesen 122,87 milliard forint tagdijbefizetés tortént a magannyugdij-
pénztarakba, mely a 2004-es év azonos idoszakianak bevételéhez viszonyitva 16%-os
novekedést mutat. A magannyugdijpénztari befizetések 92,3%-a 2004-ben az azonositott
tagdijbevételek kozt lett elszamolva, ennek tobb, mint 99%-a a kotelezd tagdijbevételekhez
kothetd.

A szolgaltatasi kiadasok volumene novekszik, bar mértéke — a rendszer adottsagaibol
fakado6an - még mindig alacsony. A magannyugdijpénztarak jelenleg kizarolag egyosszegii
kifizetést teljesitenek, a szolgaltatasokkal kapcsolatos kifizetések dsszege 2005 elsé félévében
185,4 milli6 forint volt, szemben a 2004. azonos iddszaki 188,1 millié forinttal.

3. 1. 5. Befektetési tevékenység eredménye

2005-ben a magannyugdijpénztarak junius végéig 89,4 milliard forint befektetési
tevékenységbol szarmazé bevételt szamolhattak el, ami tobb mint duplaja az el6z6 év
azonos idészakaban elszamolthoz viszonyitva. A 2004-es év ugyan a 2003-ashoz képest a
befektetési tevékenység szempontjabol a kedvezd tdkepiaci tendencidknak kdszonhetden
rendkiviil jonak volt mondhatd, 2004 masodik negyedéve azonban joval az éves atlag alatt
maradt. 2005 els6 és masodik negyedéve a BUX szarnyalasanak valamint a kétvénykamatok
folyamatos csokkentésének jegyében telt, ennek koszonhetd, hogy 2005 elsé félévében a
hozamok szempontjabdl sikeriilt feliilmulni a 2004-es azonos iddszaki teljesitményt. A
befektetési tevékenység bevételeinek 31,7%-a, az eredményének 34,1%-a nem realizalt —
értékelési kiilonbozetben nyilvantartott — hozam. A realizalt bevétel nagy részben kamat, és
kamatjellegli bevételbdl (51%), illetve tulajdon- és hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
nyereség jellegli kiilonbozetébol (43%) szarmazik.

2005 elso félévében befektetési tevékenységbdl szarmazoé raforditas 6,3 milliardot tett ki,
ami megkozelitoleg 31%-os csokkenést mutat a 2004 elsé felében elszamolthoz képest. A
raforditasok mintegy 68,4%-a vagyon- és letétkezeldi dijakhoz kapcsolodik. A raforditasok
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maradék részét tobbnyire a tulajdon- illetve hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
arfolyamvesztesége (23,6%) alkotja.

A pénztari tagok egyéni szamldjan jovairt Osszegeket a befizetéseken és a vagyon
befektetésébdl realizalt hasznon til két fontos tényezd befolyasolja, a miikodési koltség,
valamint a vagyon- ¢és letétkezel6i dijak alakuldsa. A miikodési koltség még a tag
befizetésébdl keriil levonasra, az egyéni szamlan nem jelenik meg, a vagyonkezelési koltség
azonban az egyéni szamlan 1évo Osszeg befektetési eredményét rontja, csdkkentve igy annak
nettd hozamat.

A magéannyugdijpénztarak a vagyonkezelést tobbnyire befektetési alapkezelOkre biztak. Az
alabbi abra a vagyon- ¢és letétkezel6i dijak félévi aranyat mutatja az atlagos kezelt, piaci
értéken szamitott vagyonhoz. Aranyaiban 2005. felsé félévében a dijak minden csoportnal
csokkenést mutattak 2004 azonos iddszakahoz képest. A vagyonaranyos dijak csokkenésének
f6 oka, hogy a szoban forgod tételek ndvekedése a piaci értéken mért vagyon idOszak alatti
54,5%-0s novekedése mellett kovetkeztek be.

A magannyugdijpénztari vagyon intézményi hattér A magannyugdijpénztari vagyon- és letétkezel6i
szerinti alakulasa (piaci éret”é(l)(gn) dijak alakulasa intézményi hattéri bontasban

56,5

4
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3. 1. 6. Portfolié-osszetétel, hozam

2005 juniusa végén a magannyugdijpénztari szektor befektetése piaci értéken 1072,3
milliard forint volt, ez 22%-0s gyarapodast jelent a 2004. végi értékhez képest. A
magannyugdijpénztarak portfolio-0sszetétele az elmult évek sordn jelentds valtozdst nem
mutat, a vagyon legnagyobb részét tovabbra is kotvénybe fektetik (2005 juniusaban 76,4%),
kedvelt tovabba a befektetési jegyben (8,9%), a részvényben (7,8%), és a jelzaloglevélben
(6,0%) val6 kamatoztatas is. Annak ellenére, hogy a részvénypiacon kdzel masfél éve tart a
BUX szarnyaldsa, nem nétt, s6t 2004. juniusdhoz képest csokkent a részvények aggregalt
portfolion beliili aranya.

A magannyugdijpénztirak vagyonnal siilyozott atlagos hozama® 2005 elsé féléve végén
megkozelitoleg 22,8% volt, ami szembetiind az egy évvel korabbi 6,4%-hoz képest is.

2 A bekiildott, nem auditdlt negyedéves jelentések alapjan szamitott kumuldlt éves hozam.
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3. 1. 7. Miikodési koltségek

2005 elso félévében a magannyugdijpénztarak 6,3 milliardot fizettek ki mikodési
koltségeik finanszirozasara. A megnovekedett raforditasok tobb koltségtényezd
novekedésére vezethetoek vissza, ezek koziil abszolit értelemben az adminisztracios és
nyilvantartasi feladatokat ellato szervezetnek fizetett dijak emelkedése a legjelentdsebb, mely
a teljes mitkddési koltségek mintegy 61%-aért felel.

Tobb mint 43%-o0s ndvekedés kovetkezett be a pénztari alkalmazottak munkabére és kozterhei
tételen beliil is, mindez alig t6bb mint 22%-0s 1étszamnovekedés mellett (2004. junius végén
a szektorban alkalmazottak 1étszdma 303 6 volt, egy évvel késébb pedig 370 £6). Ezenkiviil
30% feletti koltségnovekedés volt tapasztalhatdo még aggregalt szinten a marketing-, hirdetés-,
propaganda- ¢és reklamkoltség, a tagszervezéssel kapcsolatos tigynoki koltségek, valamint a
szaktandcsadasi dij kategoridkban is. Csokkenés egyediil az aktuariusi dij mértékében
kovetkezett be (3%).

millié forint novekedési index megoszlas (%)
Magannyugdijpénztarak miikodési raforditasai 2005. | felév/ 2004 1. 2005 1.
2004.03 | 2004.06 | 2004.12 | 2005.03 | 2005.06 2004. | félév félév félev

Anyagkoltség 12,78 25,04 58,25 15,32 32,36 129,2% 0,5% 0,5%
Pénztari alkalmazottak munkabére és kozterhei 193,85 451,62 973,54 311,42 646,05 143,1% 8,2% 10,3%|
Pénztari tisztségviselok tiszteletdija és kozterhei 37,37 75,32 158,48 43,82 90,70 120,4% 1,4% 1,4%
Tagszervezésel kapcsolatos Uigyndki koltségek 47,79 101,95 292,21 84,28 175,95 172,6% 1,9% 2,8%
Adminisztracios és nyilvantartasi feladatokat ellaté
szervezetnek fizetett dijak 1791,45| 362581 7302,10] 1922,20] 3 832,93 105,7% 65,9% 61,1%
Konywvizsgalat dija 8,97 19,04 53,06 9,19 19,20 100,8% 0,3% 0,3%
Aktudriusi dij 10,58 21,06 42,47 10,09 20,43| 97,0% 0,4% 0,3%
Szaktanacsadas dija 9,88 19,77 46,30 14,16 26,92 136,2% 0,4% 0,4%
Marketing-, hirdetés-, propaganda- és reklamkoltség 20,67 41,65 239,10 8,05 58,39 140,2% 0,8%) 0,9%
Felligyeleti dij 127,49 259,12 527,11 152,40 304,80 117,6% 4,7% 4,9%
Garancia dij 167,20 370,15 742,86 212,70 442,89 119,7% 6,7% 7,1%
Egyéb (kulon soron nem nevesitett) mikodési koltségek,
raforditasok 163,01 495,05 994,49 245,72 622,03 125,6% 9,0%] 9,9%
Miik6déssel kapcsolatos raforditasok 6sszesen 2591,04| 5505,58| 11429,96[ 3 029,35 6 272,64 113,9% 100,0%| 100,0%)

Az alabbi dbra a magannyugdijpénztari alszektor miikddési koltségeinek a tagdijbevételekhez,
valamint az egyéni szamlan jovairt hozamhoz, és a fedezeti céli portfolid6 hozamhoz vald
viszonyat vizsgalja. A miikodési koltség a hozamok ardnydban fokozatos javulast mutat — ez
azonban elsdsorban a hozamok (a fedezeti célu portfoli6 hozam 205,6%-0s, és az egyéni
szamlan jovairt hozam 2004. elsd félévéhez képesti 118,9%-0s) dsszegszerli ndvekedésének
kdszonheto.
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A miikodési koltség viszonya a tagdijbevételekhez és
hozamokhoz (2003.12-2005.06)
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3. 2. Onkéntes nyugdijpénztirak

3. 2. 1. A szektor miikodésének attekintése

o ezer f6 vagy milliard forint novekedési
Onkéntes nyugdijpénztirak fébb index (év/év)
jellemzéi 2005.06/
2002.12 2003.12 2004.06 2004.12 2005.06 2004.06 (%)
Taglétszam 1179,987] 1218,400] 1237,260] 1249,430| 1273,624 102,9%
Tagdijbevétel 70,900 76,668 37,048 82,800 37,813 102,1%
Miikodési koltség 3,729 3,922 2,229 4,704 2,201 98,8%
Kifizetés 15,047 16,531 16,311 29,596 18,543 113,7%
Vagyon (nyilvantartasi értéken) 358,000 434,448 473,492 512,443 549,408 116,0%

A nyugdijrendszer harmadik pillére az onkéntes nyugdijpénztari rendszer. Az elsé
onkéntes nyugdijpénztarak 1994-ben alakultak, tdmeges megjelenésiikkel azonban csak 1995
Ota szamolhatunk. Az onkéntes nyugdijpénztarak idén jutottak oda, hogy tagjaik
nagyobb szamban elérték a 10 éves tagsagi viszonyt, melynek kovetkeztében fokozatosan
hozzajuthatnak megtakaritasukhoz. 10 év utan a hozamok adoé- és jarulékmentesen
hozzaférhetoek. Az 0sszegyiijtott toke nyugdijba vonulds el6tti kifizetése esetén személyi
jovedelemadot és egészségligyi hozzéjarulast kell fizetniiik, melynek alapja a tizedik tagsagi
évtol tiz szazalékkal csokken, tehermentesen az GOsszegyljtott vagyon a 21. évtdl férhetd
hozza.

A pénztarak eddig, mikodésiik elsd tiz évében, elsésorban a nyugdijba vonuldék szdmara
teljesitettek kifizetéseket, 2005-t8l azonban — a fentieknek kdszonhetden - a még aktiv tagok
egy része is hozzafér megtakaritasa egy részéhez. Ez a lehet6ség 2004-ben csak parezer fot
érintett, 2005-t6l azonban mar mintegy tobb tizezren élhetnek azzal a joggal, hogy a pénztari
szamlajukon felhalmozott 6sszeget nyugdijkorhatér eldtt felvehetik.

Figyelemre méltd6 jogszabalyi valtozas tovabba, hogy 2005-t61 az Onkéntes
nyugdijpénztaraknal vezetett szamla legfeljebb 50%-aig a legalabb tiz éve takarékoskodok,
illetve a nyugdijszolgaltatisra jogosultak egyéni szamlajukat felhasznalhatjak hitel
fedezeteként.
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3. 2. 2. Piaci koncentracio

A 12 legnagyobb 6nkéntes nyugdijpénztar részesedése tagsag
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Az onkéntes nyugdijpénztarak szama az elmult években szinte folyamatos csokkenést
mutat. Mig 2000-ben szamuk még 116 volt, a 2005. juniusanak végén mar csak 76
pénztar mikodott a piacon. Az onkéntes nyugdijpénztari szektor 12 legnagyobb
tagsaggal és vagyonnal rendelkezé szerepldje, melyek elsdsorban banki és biztositoi
hattérrel rendelkeznek, egyiittesen piaci részesedésiik novelésével az elmult években tovabb
fokoztak a piaci koncentraciot. 2005. jiniusa végén a szektorba invesztalok 81%-4atol érkezett
hozzajuk befizetés, a szektorszintii megtakaritas 75,7%-at tudhattak magukénak.

ree

3. 2. 3. Tagsag, tagdijjellegii bevételek, szolgaltatasi kiadasok

2005 junius végén a onkéntes nyugdijpénztari tagok szama 1,27 millio f6 volt, 2004 ota
szamuk valamivel tobb, mint 24 ezerrel nétt. Itt fontos azt is megjegyezni, hogy rendkiviil
magas a tagdijat nem fizetok szama: 272 ezer 6 (a teljes tagsag mintegy 21,5%-a), mely
azzal magyarazhato, hogy azon tagok tobbsége, akik korabban munkaltatdi hozzajarulasban
részesiiltek, és a munkahely valtoztatas utan az 1j munkaaddé mar nem teljesit résziikre
tagdijfizetést, a tagdijfizetés folytatasat egyénileg nem vallalva, nem-fizetdvé valtak.

2005 elso felében az onkéntes pénztarakba osszesen 37,8 milliard forint befizetés
érkezett, 2,1%-kal tobb, mint egy évvel korabban. A tagdijakat dontd mértékben az egyéni
szamlakon irtdk jova. Az azonositott befizetések legnagyobb része, 71%-a munkaltatoi
tagdij hozzajarulas, ennek oka, hogy a munkaltatok korében az dnkéntes nyugdijpénztarakba
torténd tagdijbefizetés — annak adovonzata miatt - kedvelt juttatasforma.

2005 elso félévében az oOnkéntes nyugdijpénztarak 18,5 milliard forint Kifizetést
teljesitettek - 13%-kal tobbet, mint 2004 azonos iddszakaban -, mely szinte teljes
egészében egyosszegii kifizetés formajaban teljesiilt.

A tagdijbevételek és szolgaltatasi kiadasok alakulasa A tagdijbevételek megoszlasa (mrd Ft)
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3. 2. 4. Befektetési tevékenység eredménye

Az onkéntes nyugdijpénztari szektor 2005 elsé félévében 47,9 milliard forintnyi
befektetési tevékenység eredményt ért el, mely jelentés novekedést jelent a 2004 elso
felében teljesitett 19,9 milliardhoz képest. A kimagaslo eredmény oka a bevétel oldalon
keresendd. A piac 2004 azonos iddszakahoz képest mintegy 65%-kal novelte bevételeit. A
pénztirak a befektetési tevékenység kimagasld teljesitményét a tdkepiac folytatdodo, és
tendencidjaban er6s0do szarnyaldsanak, azon beliil is a pénztarak teljesitményét altalaban — és
igy az oOnkéntes nyugdijpénztirakét is — meghatdrozd kotvénypiac fellendiilésének
koszonhetik. Az onkéntes nyugdijpénztarak aggregalt befektetéseinek oOsszetétele az
elmult év soran nem mutat jelentds eltérést, a hozamszintekben azonban szamottevo
kiilonbségek mutatkoznak.

A szektorszintli befektetési raforditas 2005 elsé felében 3,5 milliardot tett ki, ennek
legnagyobb részét a vagyonkezel6i és letétkezeldi dijak (53%-at), valamint a tulajdoni
részesedést jelentd befektetések és hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok veszteségjellegii
kiilonbozete (32%) adjak.

Az onkéntes nyugdijpénztarak a vagyonkezelést részben befektetési alapkezeldkre biztak. Az
alabbi 4bra a vagyon- ¢és letétkezel6i dijak félévi aranydt mutatja az atlagos kezelt, piaci
értéken szamitott vagyonhoz. Aranyaiban 2005. felsé félévében a dijak minden csoportnal
csokkenést mutattak 2004 azonos iddszakahoz képest. A vagyonaranyos dijak csokkenésének
f6 oka, hogy a szoban forgo tételek ndvekedése a piaci értéken mért vagyon iddszak alatti
26,2%-0s novekedése mellett kovetkeztek be.

Az 6nkénts nyugdijpénztari vagyon intézményi hattér Az 6nkénts nyugdijpénztari vagyon- és letétkezel6i
szerinti alakulasa (piaci értéken) dijak alakulasa intézményi hattéri bontasban
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3. 2. 5. Portfolié-osszetétel, hozam

2001. januar 1-étél 1éteznek olyan nyugdijpénztarak, ahol a tag mint befektetd hatarozhatja
meg, hogy mibe fektessék az egyéni szdmldjan felhalmozott megtakaritdsit. A hatalyos
jogszabalyok az Onkéntes nyugdijpénztirak szamara lehet6vé teszik az Un. eszkozalapok
l1étrehozasat. A pénztari eszkdzalapok 1ényege abban rejlik, hogy — egy befektetési alaphoz,
vagy unit linked termékhez hasonldéan — a befektetd (jelen esetben pénztartag) bizonyos
keretek kozt részt vehet portfoligjanak a kiilonbozd befektetési alternativak kozti
megosztasanak meghatarozasaban.

Az onkéntes nyugdijpénztarak piaci értéken szamitott vagyona 2005. junius végén
604,288 milliard forintot tett ki, melybdl 15,189 milliard forint értékii volt a valaszthato
portfoli6  allomany. A  portfolio-megoszlasbol kiolvashatdo, hogy az Onkéntes
nyugdijpénztarak teljes vagyondnak, valamint a véalaszthatd portfolionak az Osszetétele kozel
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azonos. A kotvények, valamint a likviditast biztositd bankszdmlak és készpénz aranya
mindkét esetben 78-79%, illetve 1-2% koriil alakul. Az egyediili emlitésre méltd eltérés a
kockazatosabb elemek egymashoz vald viszonya: a valaszthatd portfolion beliil a részvények
aranya a joval magasabb (13,6%), mint a teljes vagyonon beliili részaranyuk (8,6%). A
kiilonbség masik oldala pedig a befektetési jegyek, illetve a jelzaloglevelek alacsonyabb
szerepe a valaszthato portfolidban (3-4%), a szektorbeli befektetésekhez (6-7%-0s) képest.

Az onkéntes nyugdijpénztarak teljes vagyonanak portfolio- Az onkéntes nyugdijpénztarak valaszthato osszetételii
megoszlasa portfoliéjanak megoszlasa
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Az elmult egy év befektetési tevékenységet mutatja az idoszak soran lejelentett, aggregalt
szinten szamolt — vagyonnal sulyozott — 16,8%-0s kumulalt éves hozam, mely jelentésen
meghaladta a 2004. juniusara szamitott 6,4%-os hozamot.

A befektetési tevékenység bevételének (51,4 milliard forint) nagy részét a kapott (jarod) kamat
¢s kamatjellegli bevételek alkotjak (21,9 milliard), a masik jelentds bevételi forras a tulajdoni
részesedést jelentd befektetések és hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok nyereségjellegii
kiilonbozete (14,5 milliard).
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3. 2. 6. Miikodési koltségek

2005. janiusig az onkéntes nyugdijpénztarak egyiittesen miikodési célu bevételként 2,3
milliardot szamoltak el, és mintegy 2,2 milliard forintot fizettek ki miikodési koltség,
illetve raforditas cimen. 2004 azonos idészakahoz képest a mikodési bevételek 2,3%-kal,
a kiadasok, raforditasok 1,2%-kal csokkentek.

A miukodési koltségek ¢€s raforditdsok Osszetevoi koziil az iddszak alatt a legnagyobb
novekedés a tagszervezéssel kapcsolatos iigynoki koltségekben mutatkozott meg. Ezenkiviil
szamottevd novekedés lathatd még a pénztari alkalmazottak munkabére és kozterhei soron
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(23,9%) 1is, e tétel novekedése azonban egy a koltségekkel megegyezd, 23%-os
létszamnovekedéssel parhuzamosan kovetkezett be (2004 junius végén a szektorban
alkalmazottak 1étszama 276 {0, egy évvel késobb 340 f6 volt). Feltehetden az Onkéntes
nyugdijpénztari szektorban er6s6dd versenynek tudhato be, hogy szdmos koltségkategoridban
(anyagkoltség, adminisztracids és nyilvantartasi feladatokat ellatd szervezeteknek fizetett
dijak, konyvvizsgélat dija, szaktanicsadasi dij, egyéb miikodési koltségek, raforditasok) a
taglétszam novekedése ellenére abszolut értelemben véve is csokkenés kovetkezett be.

B millié forint novekedési index megoszlas (%)
Onkéntes nyugdijpénztarak miikodési raforditasai 2005.1 felev/  2004.1] 2004 I. 2005 I.
2003.12.31 2004.06.30 | 2004.12.31 2005.06.30 felev felev felev
Anyagkoltség 83,53 49,28 74,66 38,51 78,1% 2,2% 1,7%
Pénztari alkalmazottak munkabére és kozterhei 802,05 414,29 865,34 513,38 123,9% 18,6% 23,3%
Pénztari tisztségviseldk tiszteletdija és kdzterhei 244,83 126,74 250,16 142,73 112,6% 5,7% 6,5%
Tagszervezésel kapcsolatos tigynoki koltségek 246,40 67,00 198,85 139,29 207,9% 3,0% 6,3%
Adminisztraciés és nyilvantartasi feladatokat ellaté
szervezetnek fizetett dijak 1 315,28 687,53 1392,40 665,06 96,7% 30,9% 30,2%
Konywvizsgalat dija 66,36 29,46 79,94 29,24 99,2% 1,3% 1,3%
Aktuariusi dij 49,70 29,23 59,08 29,31 100,3% 1,3% 1,3%
Szaktanacsadas dija 48,92 29,96 61,20 22,18 74,0% 1,3% 1,0%
Marketing-, hirdetés-, propaganda- és reklamkdoltség 37,21 24,69 80,04 26,39 106,9% 1,1% 1,2%
Felugyeleti dij 347,60 86,76 173,72 91,07 105,0% 3,9% 4,1%
Egyéb (kiilén soron nem nevesitett) mikodési koltségek,
raforditasok 732,94 683,63 1.466,99 503,66 73,7% 30,7% 22,9%
Miikodési koltségek és raforditasok 6sszesen 3974,82 2 228,57 4702,38 2200,83 98,8% 100,0% 100,0%
3. 3. Onkéntes egészségpénztarak
3. 3. 1. A szektor miikodésének attekintése
.. ezer f6 vagy milliard forint . noveke'ede'm
Onkéntes egészségpénztarak fobb index (év/év)
jellemzdi 2005.06/
2002.12 2003.12 2004.06 2004.12 2005.06 2004.06 (%)

Taglétszam 151,239 219,389 299,979 357,518 438,232 146,1%
Tagdijbevétel 9,157 14,253 9,798 23,342 13,043 133,1%
Miikodési koltség 1,178 1,948 1,195 2,701 1,700 142.2%
Kifizetés 5,520 9,217 6,767 15,092 9,731 143,8%
Vagyon (nyilvantartasi értéken) 9,018 13,222 15,497 20,314 22,676 146,3%

Az Onkéntes egészségpénztarak miitkodési elve eltér a nyugdijpénztarakétol, hiszen —
ellentétben a fent emlitettekkel — nem a nyugdijkorra valo tartalékképzést segitik eld, hanem
az egészséges ¢letmodra 0sztondznek, ennek megfelelden a tagsadg idején az egyéni szamlan
jovairt Osszeg — a torvény adta lehetdségek kozott — barmikor, akar teljes egészében
felhasznalhato.

A jovében az egészségpénztar a béren kiviili juttatasi rendszer alappillére lehet, hiszen a
munkavallalé szdmara az egyéni szdmladn 1év0 Osszeg széleskorti felhasznalhatosaga
biztositott (pl.:rekredcio, sportolds, sporteszkdzok vasarlasa), munkaadoi oldalrdl pedig a
mindenkori minimalbér 0sszegéig ado- és jarulékmentes a kifizetés (bar ez a tobbi onkéntes
pénztarra is igaz).
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3. 3. 2. Taglétszam, piaci koncentracio

2005 jiniusaban a piacon 45 egészségpénztar miikodott, dsszesen 438 ezres tagsaggal.
Tagjaik 1étszama az elmult években jelentés novekedést mutat, 2004 juniusa 6ta mintegy
140 ezer taggal novelték tagsagukat. Az egészségpénztari szolgaltatast igénybevevok
81,7%-at tizenkét pénztar koncentralja, ugyanezen pénztarak az eddigi kiadasok utan
felhalmozott vagyon 89,6%-at kezelik.

3. 3. 3. Tagdijbevételek, szolgaltatasi kiadasok

Az egészségpénztar  dinamikus  fejlodése a  1étszamnovekedésen  keresztil a
tagdijbefizetésekben is érzékelhetd. 2005 elsé felének végén a szektorban az Osszesitett
tagdijjellegli bevétel és tamogatas értéke 13 milliard forint volt, mely a taglétszam
novekedését megkozelitd 33%-o0s mértékii, novekedést jelent 2004 azonos idészakahoz
viszonyitva. A tagdij jellegli bevételek megoszlasa az elmult félév soran a korabbiakban
tapasztaltakhoz hasonlé ardnyokat mutat, a legnagyobb hozzajarulds a munkaltatoktol
érkezett (80,7%), a tagok 14%-ban jarulnak hozza a bevételek novekedéséhez, a
tamogatoktol pedig mindossze 5,3% koriil érkezett befizetés.

Az egészségpéntarak tagdij jellegii bevételei

Tagdijbevételek és szolgaltatasi kiadasok alakulasa
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A szolgaltatasi kiadasok a bevételekkel parhuzamosan, 43,8%-o0s novekedést mutatnak
az elmilt évben, megodrizve a Kkiadasok-bevételek 70-75%-0s aranyat. Az
egészségpénztarak a magan- és Onkéntes nyugdijpénztaraktol eltéréen folyamatos
szolgéltatasban részesitik tagjaikat, ebbdl adodik a kiadasok magas értéke. 2005 elsd
félévében az egészségpénztarak gyogyszerek, illetve gyogyaszati segédeszkdzok vasarlasaval
kapcsolatban teljesitették a szolgaltatdsi kiadasok (9,7 milliard Ft) legnagyobb részét (3,8
milliard, illetve 2,1 milliard forintot).

3. 3. 4. Vagyon, portfolio

Az egészségpénztarak vagyona 2004. végén 22,7 milliard forintra emelkedett. Az
egészségpénztarak folyamatos kifizetései miatt a vagyon pillanatnyi mértéke azonban nem
mérvadé.?' A fenti okbol kifolydlag nem meglepé a bankszamla és készpénz portfolion beliili
magas (16%-o0s) aranya sem. 2005. junius végén az egészségpénztarak vagyonuk 80,9%-at

212004161 az egészségpénztdri tagoknak lehetdségiik van befizetéseik egy részének tobblet adékedvezmény

mellett tortend lekitésére, igy feltételezhetd, hogy ez a jovében az egyénmi szamlan lévé megtakaritisok
novekedeséhez vezet.
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tartottak kotvényben, részvénybefektetéseik aranya 1,3% volt, egyéb eszkozokben aggregalt
szinten vagyonuk kevesebb, mint 1%-at tartottak.

Az egészségpénztarak portfolié-osszetétele
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3. 3. 5. Miikodési kiadasok

Az egészségpénztarak miikodési raforditasként 2005 elsé felében 1,7 milliard forintot
szamoltak el, 42,2%-kal tovabb novelve az egy évvel korabbi azonos idészakban
felmeriilt kiadasokat. A miikodési koltségeken beliil a legnagyobb koltségkategéria az
anyagjellegli kiadasok tétel, mely folyamatos dinamikus ndévekedést mutat. A 2004 elsd
félévében bejelentetthez képest szektor szinten kozel 400 millios koltségnovekedés
kovetkezett be a - mar 2003-ban is az Osszes milkddési koltségért 55,3%-ban felelds -
anyagjellegli kiadasokban, jelentésen ndvekedett tovabba a maésodik legnagyobb
koltségtényezd, a személyi jellegli kiadas is (22,1%). Csokkenés jelentkezett a kis értékii
eszk0zok beszerzésében, a pénziigyi miiveletek raforditasaban, valamint a feliigyeleti dijban
is, ezek egylittes hatdsa azonban eltorpiil a fenti koltségtényezok novekedése mellett.

Miikddési koltség alakulasa (2003-2004)
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3. 4. Onkéntes onsegélyezé pénztarak

3. 4. 1. A szektor miikodésének attekintése

,, R . novekedési
no " g ezer 6 vagy milliard forint . o
Onkéntes onsegélyezé index (év/év)
pénztarak foébb jellemzoi 2005.06/
2002.12 2003.12 2004.06 2004.12 2005.06 2004.06 (%)
Taglétszam 77,289 93,013 100,395 107,848 118,666 118,2%
Tagdijbevétel 3,276 4,220 2,756 6,520 4,333 157,2%
Miikodési koltség 0,381 0,481 0,310 0,654 0,451 145,7%
Kifizetés 2,698 3,039 1,930 5,271 3,229 167,3%
Vagyon (nyilvantartasi értéken) 1,410 1,423 2,012 1,989 2,949 146,6%

Onsegélyezd pénztarak 1994. 6ta mitkddnek, létrehozasuk hatterében az allt, hogy az 4llam
0sztdndzze az embereket a szocialis dngondoskodasra.

3. 4. 2. Taglétszam, piaci koncentracio

200S. junius végén 36 onkéntes onsegélyezé pénztar mikodott, mintegy 119 ezer taggal.
A taglétszam 2004 vége 6ta 10%-kal novekedett. A szektor erdsen koncentralt, bar a tobbi
pénztari piactdl eltéréd modon: a szektorbeli sorrendben vagyon és tagsagi alapon szamottevo
eltérések tapasztalhatoak. A 9 legnagyobb pénztar piaci részesedése 83% taglétszam alapon,
vagyon tekintetében pedig 85%, a 9 legnagyobb szerepld azonban nem azonos a két
dimenzidban (minddssze 6 pénztar azonos). Az eltérés oka elsdsorban a munkaltatdi hatterii
pénztarak eltéré mértéki juttatasa.

3. 4. 3. Tagdijbevételek, szolgaltatasi kiadasok

2005 elso félévében az onkéntes onsegélyezd pénztarakba oOsszesen 4,3 milliard forint
tagdijbevétel érkezett, 57,2%-kal tobb, mint egy évvel korabban. A befolyt tagbevétel
eredetét tekintve 2004 végéhez képest ardnyaiban nem mutat szamottevl eltérést. A
befizetéseken beliil tovabbra is a munkaltatdi tagdij hozzdjarulds ardnya a legmagasabb
(54,4%), a tagok a befizetések 28%-at, a tamogatok pedig a 17,6%-at teljesitették.

befizetései 2000

Az 6nkéntes dnsegélyezo péntarak tagdij jelleg(i 1op  TAQdiibevételek és szolgaltatasi kiadésok alakulisa
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Az Onsegélyezd pénztarak szolgaltatasi kifizetései - az egészségpénztarakéhoz hasonldan -
folytonos szolgaltatasnyjtashoz kapcsolodnak, tobbnyire munkahelyvaltashoz, baleseti,
betegségi, korhazi ellatashoz, esetleg gyermekneveléshez, iskolakezdéshez nyujtott
segélyekhez, tamogatdsokhoz. 2005 elsé felében a tagsaghoz kapcsolédo Kkifizetések is
jelentésen néttek, mintegy 67%-kal tobb kifizetést teljesitettek a pénztarak (3,2 milliard)
2004 azonos idoszakahoz viszonyitva.
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2005-ben a szolgaltatasi kiaddasok a tagdijbevétel gyarapodasanal (57,2%-os)
erdteljesebb novekedést mutattak, a tagi befizetések mintegy 74,5%-at fizették ki
szolgaltatashoz kapcsolodéan. A kifizetések dsszetételén beliil 2/3-1/3 aranyban osztozik a
jaradékszolgaltatas, illetve az eseti kifizetés.

3. 4. 4. Vagyon, portfolio

200S. junius végén az onsegélyezd pénztarak kozel harommilliard forint befektetéssel
rendelkeztek, kozel 47%-kal tobbel, mint egy évvel korabban. A vagyon pillanatnyi
allapota azonban nem mérvado, hiszen — hasonldan az egészségpénztarakhoz - kifizetéseik
folyamatosan vannak. Ennek koOszonheté az is, hogy portfolioik 0Osszeallitdsanal a
nyugdijpénztarakénal nagyobb hangsulyt kell fektetniiik a megfeleld likviditas biztositasara.
A fentiecknek megfeleléen az Onsegélyezd pénztarak szektorszinten befektetéseik 48%-at
tartjak bankszdmlan és készpénzben. Masik kedvelt befektetési forma koriikben a kotvény
(47%). 2004 végén portfoliojuk alig tobb mint 5%-a volt részvényben, befektetési jegyben és
jelzéloglevélben egyiittvéve. Ingatlanban, szarmaztatott termékekben, €és egyéb termékben
2004. juniusa 6ta nem rendelkeznek befektetéssel.

Az 6nkéntes Onsegélyezd pénztarak portfolio-
Osszetétele
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3. 4. 5. Miikodési kiadasok

Jelentésen, 46%-kal novekedtek az oOnsegélyezé pénztarak miikodési kiadasai 2004
juniusarél 2005 juniusara. A 2005 elsé félévében 451 milliot kitevd koltség fontosabb
kategoriai koziil tovabb novekedtek az anyagjellegli kiadasok (62%-kal), a személy jellegi
koltségek (23%-kal), valamint az egyéb kiadas kategoridba soroltak (40%). Csokkent a kis
értékli eszkdzok beszerzésével (-3,5%), valamint a feliigyeleti dijjal (-33%) kapcsolatos
kiadas.

Miikodési koltség alakulasa (2004-2005)
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