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El6szo

1999 végén parlamenti dontés sziiletett: 1étre kell hozni a teljes magyar pénziigyi szektort
feliigyeld szervezetet, a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletét. Az integralt feliigyelet
2000 aprilisatol immar a bank-, az értékpapir-, a biztositasi- és a nyugdijpénztari piacok,
vagyis a pénziigyi szektor egészének zavartalan miikodéséért felel.

A feliigyeleti integraciot a piacon jelenlévo pénziigyi csoportok egyre tobb teriiletet feloleld
szolgaltatasai, a pénziigyi tevékenységek kozotti kordbbi hatarvonalak fokozatos elmosodasa,
az 1j tipusu kockazatok megjelenése tette indokolttd. Az orszaghatarokon atnyald pénziigyi
miveletek térnyerése, az egyre gyorsuld pénziigyi innovacid, a piacokon lezajlé jelentds
koncentracios folyamatok 0j kihivast jelentenek, melyre a pénziigyi szektor egészét atlatni
képes, a kockazatok teljességét figyelni tudo egységes felligyelet tud megfeleléen reagalni. A
vegyes profilu pénziigyi konglomeratumok vildgszerte az egyes szektorokon atnytld, mind
atfogobb feliigyelést kivannak meg. A nemzetk6zi pénziigyi életben az utobbi idében az
egyes nemzeti feliigyeletek tevékenysége felértékelodott, munkajuk mindsége egy-egy
nemzetgazdasag sériilékenységének vagy éppen stabilitasanak fokmérdjéve is valt.

A sajto hiraddsaiban gyakran csak ,,szuperfeliigyeletként” aposztrofalt 0ij szervezet céljai
vilagosak: biztositania kell a teljes pénziigyi szektor zavartalan miitkddésének és a mintegy
1000 feliigyelete ald tartozod pénziigyi szervezet ligyfeleinek védelmét. Feladata a piacok
atlathatosaganak és a tisztességes, szabalyozott piaci verseny eldmozditdsa, az esetlegesen
jelentkezd, a szektort veszélyeztetd kockazatok érzékelése és iddben torténd kisziirése. A
bizalom olyan téke a szektorban, amely aligha szdmszerlsithetd, jogszabdlyban nem
eloirhatd, mégis a lelke kozos szakmanknak, nélkiile a piacok nem miikddhetnének zavarok
nélkiil. A tartés pénziigyi stabilitds, a pénziigyi piacok egészébe vetett bizalom fenntartasa
egyarant meghataroz6 érdeke a feliigyeletnek, a piacon miikddd intézményeknek ¢és a
fogyasztoknak. Munkatarsaimmal egyiitt tudatdban vagyunk: e komoly feladatnak csak a
pénziigyi szektor szerepldivel egylittmiikodve felelhetink meg. Ezért is szeretném
megvaldsitani, hogy néhany fontos, a szektor egészét érinté kérdéskorben alkotd parbeszéd
j0jjOn 1étre a felligyelet €s a piaci szereplok kozott.

Nem volt kdnnytli a kinevezésem — 2000. majus 1-je — oOta eltelt idészak. Miikodésbe kellett
hozni az 1j intézményi és szervezeti keretek kozott az egységes feliigyeletet, Ossze kellett
fésiilni az elédszervezetek némileg eltérd feliigyeleti kulturajat — megdrizve minden teriilet
korabbi értékeit — tigy, hogy ekdzben a piac ne érezze ennek hatranyait. A munka sordn nagy
segitséget jelentett az itt dolgozok és elddeim, Szalkai Istvan, Asztalos Laszld és Radnai
Gyorgy aldozatos munkaja, melyért koszonet illeti ket.

A jogeldd feliigyeletek korabbi tevékenységének egyik legnagyobb erénye a felligyelt
szektorok ¢és intézményeik alapos és elmélyiilt ismerete volt. Ezt bizonyitjdk az egykori
vizsgalati jelentések, elemzések és publikaciok. Meggy6zddésem: ezeket az értékeket az Uj
feliigyelet keretei kozott is meg kell Orizni, €s teret kell adni az eltérd teriileteken
felgyiilemlett korabbi tapasztalatok szinergikus hasznositasanak.

Erdsiteni kell a feliigyelet megeldzd, preventiv tevékenységét. Mint mindnydjan tudjuk: a
pénziigyi teriileten csakugy, mint az orvoslasban is a prevencié mindig olcsébb, hatékonyabb
¢s foként fajdalommentesebb, mint a késébbi mitéti beavatkozas. Kockazata is kisebb. A
preventiv felligyeleti munkat, illetve az azt tdmogatd tevékenységeket tehat eldtérbe kell
helyezni. Célom, hogy a jovOben a feliigyelet konkrét esetekben egyes tendencidkat eldre
jelezzen, éallasfoglalasaival, el6zetes véleményével is orientdlja a piaci szerepldket, a feliigyelt
intézményeket. A feliigyelet a korabbiaknal aktivabb, 6nallobb és kezdeményezdbb szerepet



célzott meg a jogszabaly-alkotasi folyamatban is. Az er6s6dd nemzetkozi tendencidkkal
Osszhangban fokozottabb szerepet kivan jatszani a banki ligyfelek, a kis befektetdk, a
biztositottak, a pénztartagok, egyszoval a pénziigyi piac fogyasztoinak tdjékoztatdsaban,
felvilagositdsdban, az altaluk vallalt kockazatok tudatositdsaban, ilyen értelemben a
tajékozatlansagukbol fakado kiszolgaltatottsdguk mérséklésében.

Erdsiteni kivanom a feliigyeletek kozotti nemzetkdzi egylittmiikodést, az intézmény
erételjesebb bekapcsolodasat a nemzetkdzi vérkeringésbe. Kiemelt feladatunknak tekintem
azt is, hogy az egységes eurdpai piac kdvetelményeire valo felkésziilés soran szabalyozasi,
intézményi ¢és feliigyeleti téren is segitsilk a pénziigyi szektort. Fokozott figyelemmel
kovetjiikk az EU pénziigyi szabalyozasanak varhatd valtozasait, annak hatdsait a feliigyeleti
tevékenységre, illetve a feliigyelt intézményekre és piacokra. Megkezdtiik és folytatjuk az
egységes eurodpai belsd piacon rank vard, mindségileg is mas feliigyeleti szerepkorre vald
felkésziilést.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete a piaci bizalom fenntartisa és erdsitése
érdekében sajat maga is torekszik tevékenységét atlathatova, nyitotta és ellendrizhetévé tenni.
Fontos elvem: a feliigyelet, ha fel kell 1épnie, nem a piaci szereplokkel szemben, hanem
mindig értiik, a piac integritasaért és a fogyasztok érdekében cselekszik.

A most kozrebocsatott, 1999-es évrdl szolo éves jelentés egyszerre igyekszik tényszeriien
bemutatni a harom elddszervezet eldz6 évi munkajat, és egyes helyeken mar felvillantani az
uj szervezet szemléletét és torekvéseit.

Budapest, 2000. augusztus 25.

Dr. Szasz Kéaroly
elnok



1. A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletének

bemutatasa

1.1. A feliigyelet alapveto céljai, miikodésének elvei

Az Orszaggyiilés 1999. december 21-¢i iilésnapjan elfogadta a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyeletérél (PSZAF) sz616 CXXIV. torvényt. A torvény rendelkezése értelmében 2000.
aprilis 1-jét6l az Allami Biztositasfeliigyelet (ABIF), az Allami Pénz- és Tékepiaci
Feliigyelet (APTF) és az Allami Pénztarfeliigyelet (APF) egy intézmény keretein beliil
folytatja miikodését.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete ¢ torvényben meghatarozott kételezettségeinek
teljesitése, a nyilvanossag ¢és a feliigyelt szervezetek kozotti partneri egylittmiikodés soran
ismeri a redlisan elérhetd célokat, a feliigyeleti eszkoztar lehetdségeit és hatarait, illetve
tudatdban van annak, hogy a feliigyelt szervezetek vezetése és a fogyasztok, betétesek,
befektetok felelés magatartasa is része a pénziigyi szektor kiszamithatdésaganak ¢s
stabilitdsanak.

A feliigyelet hivatasanak gyakorlasa sordn szem elétt tartja, hogy:

. minden feliigyelt szervezetet az altaluk vallalt és teremtett kockazatok idében torténd
felderitése alapjan, egységes kovetelményrendszer keretében, de az egyes szervezetek
sajatossagait figyelembe véve kell megitélni;

. a feliigyelt szervezetek kockazatfelismerd és kockazatkezeld képességének erdsitése a
feltigyelet feleldsségének kiegyenstlyozasat szolgalja.

A feliigyelet szamara egyértelmii kovetelmény a pénz- €s tokepiac, a pénztari €s a biztositasi
szektor zavartalan, illetve eredményes milkodésének biztositdsa. Ezt elérendd, kiemelt
feladata

. a kockazati alapt, prudencialis ellendrzés;
. a jogszabalyok, bels6 szabalyok be- és megtartatasa;
. az egymassal kockazati kapcsolatban 4allo szervezetek konszolidalt alapu helyszini és

helyszinen kiviili ellendrzése;
. a pénziigyi szektorra veszélyes jogsértd magatartdsok megeldzése ¢és elharitasa;
. a szektorral szembeni bizalom tartds fenntartasa.

Ennek érdekében a feliigyelet minden rendelkezésére allo, torvényes eszkozt alkalmaz,
beleértve a feliigyelt szervezetek, a fogyasztok, betétesek, befektetdk, biztositottak,
pénztartagok felvilagositasat és tajékoztatasat is.

1.2. A feliigyelet szervezeti felépitése, vezetoi

A feliigyelet szervezetét annak az elvardsnak megfeleléen alakitotta ki, hogy képes legyen a
szektorok azonos alapelvekre tdmaszkodd atfogd feliigyeletére, a konszolidalt ellendrzés



végrehajtasara. Ezért szervezete alapvetden funkciondlis teriiletek szerint tagolodik, amit
kiegészit a szektoralis iranyitas. (A kialakult szervezeti felépitést az 1. abra szemlélteti.)
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Az elnoki, illetve elnokhelyettesi irdnyitds mellett a PSZAF szervezete négy igazgatésagbol
all, melyeket iigyvezet6 igazgatok iranyitanak:

. Feliigyeleti ellenorzési igazgatésag: A kozvetlen elndki irdnyitds alatt miikodo
igazgatosag feliigyelt intézménytipusonként strukturalt. Feladata az intézmények,
piacok miikodésének folyamatos és teljes korti figyelemmel kisérése alapvetden
helyszini és helyszinen kiviili ellenérzésekkel, valamint felligyeleti intézkedések
kezdeményezése.

. Elemzési, modszertani és informatikai igazgatosag: A funkciondlisan strukturalt
igazgatosag feladata a feliigyeleti modszerek, belsd szabélyzatok tovabbfejlesztése és
folyamatos korszertisitése, a feliigyelt szektorok adatszolgaltatasanak feldolgozasa, az
intézmények miikdodésének megfigyelése, értékelése a feldolgozott adatok alapjan,
rendszerszintli elemzések készitése, valamint a biztositok, pénztirak aktudriusi
munkajanak ellendrzése.

. Engedélyezési és jogérvényesitési igazgatéosag: A fobb piaci szektoronként
strukturalt igazgatosag feladata a beérkezd engedélykérelmek, beadvanyok elbiralasa
¢s dontési elokészitése, a feliigyelet jogi képviseletének ellatdsa, javaslatok
kidolgozasa jogszabalyok megalkotasara és modositasara.

¢ Ugyfélkapcsolati, nyilvantartasi és panasziigyintézési igazgatésag: A fobb piaci
szektoronként strukturdlt igazgatdsag feladata az tigyfélkapcsolati ligyintézés, a

beérkezett panaszok ¢€s kiils6 megkeresések kivizsgalasa, illetve a pénztartagok adatai
kozponti nyilvantartasanak miikddtetése €s fejlesztése.

Az igazgatdsdgok alapvetden funkciondlis irdnyitdsat kiegésziti a szakdgazatokra

specializalodott kiemelt feliigyeleti tanacsadok munkdja. Feladatuk — szektoralis
szakteriiletiikon — az elndk munkajanak segitése, a dontések eldkészitése, illetve a

feliigyeleten beliili egyes szakagakra vonatkozo6 koordinécio ellatésa.

A Pénziigyi Szervezetek Allami feliigyeletének vezetdi:




Dr. Szasz Karoly elnok

Naray Laszlo elndkhelyettes

Dr. Neninger Judit ligyvezetd igazgato
Engedélyezési és  jogérvényesitési
1gazgatdsag

Dogei Sandor a Dbiztositasi szervezetek felligyeleti
fétanacsadgja

Dr. Saray Eva igyvezetd igazgatd

Feliigyeleti ellendrzési igazgatosag

Pérniczky Tibor a pénztari szervezetek felligyeleti
fétanacsadogja

Dr. Kévariné dr. Csoor Klara a pénzpiaci szervezetek felligyeleti
fétanacsadodja

Dr. Sik Laszlo igyvezetd igazgatd

Ugyfélkapcsolati, nyilvantartasi  és
panasziigyintézési igazgatdsag

Dr. Odry Agota igyvezetd igazgatd

Feliigyeleti koordinacios, elemzési és
informatikai igazgatdsag

2. Az elodszervezetek tevékenysége 1999-ben

2.1. Allami Pénz- és Tékepiaci Feliigyelet

1999 elején a  feliigyeleti munka hatékonysaganak novelését, a feliigyelet
problémafelismerésének és reagaloképességének javitasat célozd szervezeti feliilvizsgalatot
kovetden egy sor valtoztatdsi igény keriilt megfogalmazasra.

Ezek hatterében az 1998-ban kiélezetten jelentkezd magyarorszagi banki €s értékpapir-piaci
problémdk alltak, amelyek sziikségessé tették a feliigyeleti munka megreformalasat. Bar a
felligyeleti munka tovabbfejlesztésének sziikségessége mar 1998 folyaman felmeriilt, ekkor
azonban a feliigyeleti er6ket nagymértékben a valsagkezelés kototte le, igy kevés célkitlizés
valdsulhatott meg a feliigyeleti irdanyitas és a munka hatékonysaganak javitasa érdekében.

A kiemelt célkittizéseknek megfeleld valtozasok az alabbi terliletekre 6sszpontosultak:

. Elmozdulés a kockazati megkozelitésii, preventiv feliigyeleti munka irdnyéba, illetve
— részben az univerzdlis banktevékenység lehetdségének megvalosulasdhoz
kapcsoléddéan — a konszolidalt alapon torténd helyszini és helyszinen kiviili

ellendrzési munka kiterjesztése.



.

*

A human eréforrasok mindségi fejlesztése és hatékonyabb kihasznélésa.

A feligyelet informatikai és iratkezelési rendszerének egységesitése ¢&s
tovabbfejlesztése.

Ugyfélkapcsolati és panasziigyintézési tevékenység hatékonyabba tétele.

Kodifikacios és szabalyozasi feladatok ellatasa.

A fentiek alapjan a felligyelet konkrét, kiemelt feladatai az alabbiak voltak:

*

Ellendrzés és jogérvényesités: Az ¢év folyaman végrehajtott valtoztatasok
eredményeképpen olyan mindségi fejlodés tortént, amely a feliigyeleti tevékenységet
alapvetden javitotta. A feliigyeleti munka eredményességének javitasa érdekében
jelentds eldrelépés tortént, amely arra iranyult, hogy az utdlagos ellendrzés helyett
mindinkdbb a probléméak megeldzését szolgald, kockazati megkozelitésii, preventiv
feliigyelet érvényesiiljon, és a konszolidalt feliigyelet kiterjesztésre keriiljon.

Humanpolitika: A feliigyeleti tevékenység eredményességének €s hatékonysaganak
novelése érdekében igen jelentds humanpolitikai fejlesztés keriilt megvaldsitasra. A
feliigyelet vezetése nagymértékben megujult, kulcspoziciokban szadmos vezetovaltasra
keriilt sor. Nagy tapasztalatokkal rendelkezd szakembereket sikeriilt megnyerni a
feliigyeleti munka szdmara. Tovabbi szervezeti mobilizacidval és re-allokacioval el
lehetett érni, hogy a nagyobb feliigyeleti kockdzatot jelentd teriileteken, a feladatok
koncentralodésa idején megfeleld felkésziiltségli és mennyiségu feliigyeleti szakember
alljon rendelkezésre.

Informatika és iratkezelés: Jelentds elérelépést sikeriilt elérni a kordbban — feliigyelt
terliletenként — széttagolt informatikai ¢és iratkezelési rendszerben. Ennek
eredményeként gyorsult a beérkezd adatok feldolgozéasa, hasznalhatova valt a
helyszinen kiviili feliigyeleti adatbazis, és kialakitasra keriilt a feliigyeleti vezetdi
informacios rendszer.

Ugyfélkapesolati  és  panasziigyek: 1999-ben fontos 1j célként Keriilt
megfogalmazasra a feliigyelet tevékenységének megismerhetdvé, attekinthetdveé tétele
a pénz- ¢és tokepiaci szereplok, valamint minden &llampolgar szamara. Az
igyfélkapcsolatok és az azokat szolgdldo kommunikacié alapvetd jelentOségi
eszkozeként létrehozasra keriilt a felligyelet internetes honlapja. A tajékoztatas iranti
igényt és ugyszintén az igy nyujtott tdjékoztatds jelentdségét jelzi az itt megjelend
megkeresések igen nagy szama.

Szabalyozas, jogszabaly-elokészités: A feliigyelet aktivan részt vett a Hitelintézeti
torvény (Hpt.) feliilvizsgéalatdban, valamint a takarékszdvetkezeti szabalyozasi modell
kialakitasaban. Részt vallalt az Ertékpapirtorvény (Ept.) feliilvizsgalatat el6készito
munkabizottsigokban. Emellett szdmos jogszabaly megalkotdsanal vagy
feliilvizsgalatanal vették figyelembe a felligyelet észrevételeit.

A kiemelt célkitlizéseknek megfeleld valtozasok hozzajarultak a feliigyeleti munka alapvetd
céljainak kedvezdbb teljesiiléséhez, amelyek ez évben is valtozatlanul a pénz- és tokepiac
zavartalan, eredményes miikodésének, a pénziigyi szervezetek tligyfelei érdekvédelmének, a
piaci viszonyok atlathatésaganak, tovabba a tisztességes €s szabalyozott piaci verseny
fenntartasanak eldsegitése maradtak. A kiemelt célkitiizések lényegében megvalésultak, ¢és
azok hatésa a felligyelt intézmények korében is fokozatosan érzékelhetdvé valt.



2.2. Allami Biztositasfeliigyelet

A biztositointézetekrdl és a biztositasi tevékenységrdl szold — modositott — 1995. évi XCVI.
torvény atmeneti rendelkezései tobbségének hatalyon kiviil keriilésével 1999 volt az elsd
olyan év, amelyben az Allami Biztositasfeliigyeletnek mar teljes mértékben az (ij
torvénynek megfeleloc munkaszervezetben és eljarasokkal kellett dolgoznia. Nagy
jelentdségli, hogy — a biztositok érdekképviseleti szerve altal készitett mintafelvételek
kivételével — megszliint a biztositasi termékek engedélyezése, amely alapjaban 1j
termékellendrzési megkozelitésre késztette a feliigyeletet.

A gazdasagi folyamatok felgyorsulasa, a feliigyelet feladatainak €s eszkdzeinek mddosulasa
megkovetelte, hogy egyre nagyobb jelentdséget kapjanak azok a modszerek, amelyek
lehetéve teszik a veszélyes kockdzati, pénziigyi folyamatok eldrejelzését, a feliigyelet
preventiv tevékenységének erésitését.

Mindezek érdekében, a feliigyelet legfontosabb feladatai €s eredményei az alabbiak voltak:

. Kidolgozasa Keriilt a biztositok kockazati folyamatait atfogd monitoring rendszer.
A rendszeren beliil késziilt el és keriilt alkalmazasra egy vész-elorejelz6 rendszer.

. Az aktuariusi jelentések egységesitésre, illetve a feldolgozdsi modszertan
fejlesztésre kertilt. Ennek kapcsan elkésziilt a kotelezd gépjarmii-feleldsségbiztositas
hivatalos dijkalkulacioja, tobb termék aktuariusi szempontbol keriilt vizsgalatra.

. A kodifikacios feladatok koziil kiemelendd a Biztositasi torvény (Bit.) modositasaval
kapcsolatos jogszabaly-eldkészitési folyamatban tortént aktiv részvétel.

. A kotelezd gépjarmii-felelosségbiztositas jelenlegi rendszerének kifutdsa sziikségessé
tette a biztositas liberalizacidojanak — nemzetkdzi tapasztalatok figyelembevételével
torténd — elokészitését.

. Megkezdddott a biztositok helyszini ellenérzése j modszertananak kialakitasa.
. Az engedélyezési tevékenység keretében két biztositd kapott tevékenységi engedélyt.

A termékengedélyezés megsziinésével kidolgozasra keriilt a biztositdsi mdodozatok
utolagos, szuroprobaszerii kontrolljara alkalmas 1j modszer.

. A rendszeres elemzési feladatok keretében elkésziiltek a negyedéves elemzések,
illetve az éves tajékoztatd kiadvany. Az eseti (tematikus) elemzések koziil kiemelendd
a biztositok sajat tOkéjének alakuldsat elemzé munka, illetve a biztositasi alkuszok
feltigyeleti ellendrzésére vonatkozd megoldasok kidolgozasa.

. Az informatikai fejlesztéseken tulmenden (felhaszndloi rendszerek megtervezése,
kivitelezése) kiemelendé a 2000. év informatikai kihivasaval kapcsolatos feladatok
teljesitése.

A feliigyelet preventiv szemléletének erdsodése kovetkeztében tobb alkalommal sikeriilt a
piacon olyankor intézkedéseket tenni, amikor a biztositd formalisan megfelelt a torvény
eldirasainak, de olyan folyamatok voltak az adataibdl lathatoak, melyek a kozeljovoben
szolvenciaproblémakat okozhattak volna.

2.3. Allami Pénztarfeliigyelet

Mig 1998-ban a feliigyeleti munka nagy részét a maganpénztarak tevékenységének
engedélyezése, illetve az induld rendszer kezdeti mitkddési problémainak kezelése tette ki,



addig 1999-ben a stabil piacépités elésegitése ¢€lvezett prioritdst. Mivel az oOnkéntes
pénztarak esetében a szféra mar korabban az érett szakaszba 1épett (hiszen mar 1994-t6l
alakultak pénztarak), az elmult év a dinamikus Osszeolvadasokkal és egyéb koncentracids
folyamatokkal jellemezhetd, melyek szintén mindségileg magasabb szintii és szélesebb korii
feliigyeleti aktivitast koveteltek meg.

A feliigyelet tevékenysége az alabbiakra 6sszpontosult:

¢

¢

A kialakult gyakorlat alapjan a jogszabalyok médositasanak kezdeményezése,
illetve el6készitése.

A — dontden segitd szandékl — konstruktiv célellendrzéseket fokozatosan felvaltotta a
ténymegallapitd €s szankcional6 ellenérzési gyakorlat.

A Pénztartagok Kozponti Nyilvantartasanak mikddtetése ¢és folyamatos
fejlesztése.

A rendszer miikodését meghatdrozod paraméterek valtozdsabol adodd modellezési és
aktuariusi feladatok.

Rendszeres és eseti elemzések készitése, illetve fejlesztési feladatok.

Ezek figyelembevételével a feliigyelet kiemelt feladatai az alabbiak voltak:

*

Jogszabalyalkotas és értelmezés: A Pénztarfeliigyelet az 1999. évben is tevékeny
részt vallalt a pénztarakat érintd jogszabalytervezetek, modositdsi javaslatok
kezdeményezésében, elokészitésében és véleményezésében, melyek a jogszabalyok
hatasainak elemzése és figyelemmel kisérése alapjan torténtek. A modositod javaslatok
hatterében elsOsorban a jarulékbeszedés és behajtds 1) rendszerének bevezetése, a
pénztari adatszolgaltatas egyszeriisitése, valamint a szamviteli rendeletek pontositasa
allt. A jogszabalyi rendelkezések értelmezését ¢és gyakorlati alkalmazésat
megkonnyitendd szdmos ajanlas, korlevél, illetve kézikonyv keriilt kiadasra, tobbek
kozott a palyakezddk definidlasa, az addigazolasok kiadésa, a hozamszamitds, a
hozamkiegyenlitési tartalék képzése, valamint a tagdijhatralék megallapitasa
tekintetében.

Ellendrzés: Az el6z6 évek tapasztalatai alapjan a vizsgalatok tipusainak
meghatarozasa soran kiemelt szempont volt a hatékonysag és a célra iranyultsag.
Ennek megfelelden az altalanos ellendrzések mellett szdmos esetben végzett a
feliigyelet témavizsgalatot (kiilfoldi befektetések), illetve célvizsgalatot (beolvadas,
Osszeolvadas, végelszdmolds). A konstruktiv — kifejezetten segitd szandékt —
célvizsgalatok a f6 kockazati tényezokre iranyultak (befektetések, fiiggd tételek,
tagdijnyilvantartds, informacios rendszerek). A 2000. évi problémaval 6sszefiiggésben
— kiils6 céggel — végzett ellendrzés keretében a datumvaltisra vald felkésziilés
egységes modszertana kertilt kidolgozasra, illetve egy tesztprogram keriilt atadésra.

Pénztartagok Kozponti Nyilvantartasa (PKN): Jogszabalyi felhatalmazas alapjan a
feliigyelet milkddteti a magannyugdijpénztarak tagjainak kozponti nyilvantarto
rendszerét, amely valamennyi pénztirtag meghatarozott adatait, illetve a tagdijak
bevallasara és befizetésére vonatkoz6 adatokat is magéaban foglalja. Ezen a teriileten
elsddleges cél a zokkendmentes €s korrekt adatszolgaltatas feltételeinek megteremtése
volt. A magannyugdijpénztirak PKN fel¢ torténd adatkiildése adatszolgéltatasi
szabalyzatban keriilt meghatarozasra. Az eseti pénziigyi ¢s tagsagi adatszolgaltatasok
Pénztarfeliigyeleten beliili feldolgoz6 ¢és lekérdezd rendszere is elkésziilt, ennek



segitségével a feliigyelet munkatarsai a feldolgozott adatszolgaltatasokrol azonnal
értesiilnek, illetve elemzéseket készithetnek.

. Modellezés, aktuariusi szamitasok: A nyugdijreform bevezetése kapcsan
folyamatosan késziiltek szamitasok, illetve becslések a magannyugdijpénztarakba
atlépok varhatdo mértékére és Osszetételére vonatkozodan, elsdsorban a TB Alap kiesd
bevételeinek prognosztizalasa céljabol. A Pénztarfeliigyelet a makromodellt
részletesen tanulmanyozta, elemezte és aktualizalta (Gjabb gazdasagi eldrejelzések
figyelembevétele, atlépések frissitése, megvaltozott szabalyozasok atvezetése — a
tagdij mértékének 6%-on torténd befagyasztasa).

. Elemzési és fejlesztési feladatok: A pénztarak negyedéves jelentései alapjan agazati
szinti elemzések késziiltek, melyek elsdésorban a multbeli, illetve a nemzetkozi
tendencidk alapjan kisérelték meg eldre jelezni a jovObeni folyamatokat. Fejlesztési
feladatként értékelheté a magyar nyugdijrendszer fogalomrendszerét dsszefoglalo és
hozzad egységes definiciét kapcsold angol-magyar, magyar—angol értelmezd
nyugdijszétar megalkotasa is. Az 1999. évben is megrendezésre keriilt pénztari
konferencia lehetdséget nyuUjtott a piaci szereplokkel torténd kapcsolattartdsra. A
talalkozd keretében a rendszer egészét érintd témak (mint példaul letétkezelk
szerepe, befektetési tapasztalatok, szamviteli szabalyok, illetve pénztari rating)
keriiltek megvitatasra.

2.4. Ellenorzés és feliigyelet

A 2. dbra bemutatja a PSZAF éltal feliigyelt intézményeket (és az elédszervezetek
hataskorét), illetve az adott intézménytipus esetén alkalmazott feliigyeleti mddszereket. A
felligyeleti modszerek vizsgélata azt mutatja, hogy a feliigyeleti munka jelentds része a
torvényességi feliigyelet eszkozeivel, illetve prudencidlis, tovabba a vagyoni biztonsagot
szolgélo (fiduciaris) mddszerekkel torténik.
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A torvény alapjan a feliigyelet hataskore kiterjed:

*

*® & & 6 O o oo o

a hitelintézetekrol és a pénziigyi vallalkozasokrol szolo 1996. évi CXII. térvény;

az ¢rtékpapirok forgalomba hozatalarol, a befektetési szolgéltatasokrol ¢és az
értékpapirtdzsdérdl szold 1996. évi CXI. térvény;

a befektetési alapokrol sz6lo 1991. évi LXIIIL. torvény;

az arutdzsdérdl és az arutdzsdei ligyletekrdl szolo 1994. évi XXXIX. térvény;

a biztositointézetekrol és a biztositasi tevékenységrol szolo 1995. évi XCVI. térvény;
az Onkéntes Kolcsonds Biztositd Pénztarakrol szol6 1993. évi XCVI. térvény;

a magannyugdijrol és a magannyugdijpénztarakrol szolo 1997. évi LXXXII. térvény;
a kozraktarozasrol sz616 1996. évi XLVIIL. toérvény;

az egyes szakositott hitelintézetekrél sz616 torvények;

a kockazati tOkebefektetésekrol, a kockézati tékealapokrol szold 1998. évi XXXIV.
torvény

hatalya alé tartozo szervezetek, személyek és tevékenységek feliigyeletére.

2.4.1. Az Allami Pénz- és Toékepiaci Feliigyelet ellenérzési tevékenysége és

tapasztalatai

Az Allami Pénz- és Tékepiaci Feliigyelet 1999-ben az alabbi ellendrzési teriiletekre helyezett
kiemelt hangsulyt:

¢

Az univerzilis banktevékenység engedélyezése és ellendrzése: A jogszabalyok
1999-t61 lehetévé teszik, hogy hitelintézetek korlatozads nélkiil folytassanak
befektetési szolgaltatasi tevékenységet, azaz jelentds eldrelépés tortént az univerzalis
banktevékenység megvaldsulasa irdnyaba. Ez kihivast jelentett a feliigyelet szamara:
ki kellett alakitani az engedélyezés feltételrendszerét és az ellendrzési munka soran
kiemelt figyelmet forditani a befektetési szolgaltatasi tevékenységeket is végzod
hitelintézetekre, kilonos tekintettel a hitelintézeteken belilli informacidaramlas
szabalyozasara és a kockazatok kezelésére.

Informatikai helyszini ellenérzés: A feliigyeleti helyszini ellendrzések szerves
részévé valt az informatikai helyszini ellendrzés. Az ellendrzések konkrét,
intézményspecifikus modszereit és teriileteit a felligyelet az altalanos feliigyeleti
ellendrzési modszertanba integralva alakitotta ki mind a rendszeres, mind a
célvizsgalatok vonatkozdsaban. A  befektetési szolgaltatoknal a megfeleld
szamitogépes nyilvantartasi program €s az e mogott 1évo haldzat mindsége a kiemelt
ellenérzési szempont. Erre vonatkozdéan a feliigyelet minden egyes befektetési
szolgaltatonal szamitdgépes auditot tartott.

Pénzmosas megeldzését célzé ellendrzés: A feliigyelet bdvitette a pénzmosas
megelézésének az atfogo helyszini vizsgalatok sordn alkalmazott szempontrendszerét,
¢és fokozott figyelmet forditott a hitelintézetek pénzmosast megeldzé gyakorlatanak
sz¢lesebb korli vizsgalatara. A feliigyelet 1999-ben eldszor kizardlag e témaban tobb
intézménynél célvizsgalatot is folytatott.



. A datumvaltashoz kapcsolodo problémak megelézése: Kiemelkedd jelentdségii
feladat volt a 2000. évi datumvaltashoz kapcsolodo problémak megeldzése, a pénz- és
tokepiacok stabilitdsdnak ¢és az irantuk vald kozbizalomnak a megérzése. A
felkésziilés és felkészités eredményeként a datumvaltas 1ényegében probléma nélkiil
ment végbe. Mind a pénzpiacok, mind a befektetdk viselkedése egyértelmiien igazolta
a preventiv felligyeleti tevékenység pozitiv hatdsat. A pénz- ¢és tdkepiaci
szolgaltatasok zavartalanul mikddtek, a hazai és kiilfoldi befektetok bizalma
toretleniil fennmaradt.

2.4.1.1. Bankok

1999-ben a feliigyelet 19 atfogé helyszini ellendrzést végzett bankoknal, ebbdl nyolc
vizsgalatot folytatott sajat erdvel, a tobbi — a kozbeszerzési torvény eldirdsainak megfelelden,
palyaztatas utjan kivalasztott — kiils6é konyvvizsgalo és szakértd cég igénybevételével tortént.

A feliigyelet a vizsgalati megallapitdsokat, valamint a hianyossagokat kikiiszobol6 eljarasokat
a bankok vezetésével a vizsgalatok zarotargyalasan megvitatta, ezt kovetéen az esetek
tobbségében hatarozatban kotelezte a hitelintézeteket a sziikséges intézkedések
végrehajtasara. A 19 atfogd banki ellendrzésbdl 17-nél hatarozat formajaban, két banknal
vezetOi levéllel keriilt sor a vizsgalat lezarasara. A vizsgalatzarasokra vonatkozo arany jelzi,
hogy — bar a bankok miikodésének szabalyossdgaban az elmult évekhez képest kétségtelen az
elorelépés — tobb ponton még erdsiteni sziikséges a prudens €s jogszabalyokkal teljes
mértékben Osszhangban 4all6 hitelintézeti tevékenységet.

A bankoknal végzett atfogd helyszini vizsgalatok tapasztalatai az alabbiakban foglalhatok
0ssze:

A bankrendszer 1999-ben alapvetéen biztonsagosan és jovedelmezéen milkodott. Az
ellenérzések azt jelzik, hogy a hitelezési és az operdcios (miikodési) kockazat ndvekedése
tapasztalhat6, ami a kockazatkezelési szabalyzatok és gyakorlat tovabbfejlesztését, illetve a
hatalyos jogszabalyoknak val6 maradéktalan megfelelés érdekében a szamviteli eljarasrendek,
nyilvantartasok modositasat teszi sziikségesse.

A bankok jelentds részének tékehelyzete stabil, tokeellatottsaguk eleget tesz tovabbi
miikodtetésiik feltételének. Az 1999-ben végzett atfogd banki helyszini ellendrzések harom
hitelintézetnél a bankiizemben 1évd, a bank miikodését veszélyeztetd hianyossagokat, illetve
sulyos, ugyancsak a miikodést veszélyeztetd tOkehianyt tartak fel. Mindhdrom esetben a
feliigyelet a vizsgalatot zar6 hatarozatban rendkiviil szigoru intézkedések végrehajtasara
kotelezte ezen hitelintézeteket, két esetben sor keriilt a banki menedzsment szinte teljes kora
cser¢jére is.

Néhany hitelintézet iizleti tevékenységének stratégiai tervezése még mindig nem kelléen
megalapozott ¢s nem kelléen kimunkalt, jollehet ez a jo ligyfelekért folyo és egyre inkabb
¢lesedd versenyben a kozéptava jovedelmezd miikodésnek is alapvetd feltétele.

A banki folyamatok — jogszabalyi -eléirdsokhoz mért — szabalyozottsiga egyes
hitelintézeteknél az elmult években tapasztalt jelentds felzarkozas ellenére még mindig
hidnyos, ami elsdsorban az eszkdz-forras gazdalkodds, a szervezeti és miikodési szabalyzatok
terén volt megfigyelhetd.

A hitelintézetek tobbségénél a szamviteli teriileten az elmult években tapasztaltakhoz
képest jelentds az eldrelépés, azonban egyes hitelintézetek szamviteli gyakorlata



kifogésolhato, a hatalyos szamviteli jogszabalyokat (torvény, kormany- és PM rendeletek,
feltigyeleti eldirasok) tobb ponton sérti.

2.4.1.2. Szovetkezeti hitelintézetek

A szovetkezeti hitelintézeteknél 1999-ben a feliigyelet 121 helyszini vizsgélatot tartott. Ezek
koziil 118 altalanos vizsgalat, egy utovizsgalat, két célvizsgalat volt. 48 altalanos vizsgalat
végrehajtasa kiilsd szakértd cégek bevonasaval tortént. A kiilsé cégek kivalasztasara palyazat
keretében a kdzbeszerzési torvény eldirasainak betartasaval kertilt sor.

Az 1999. évi vizsgalatok a feliigyelt intézményeknél mind a szabalyozottsag, mind a
gazdalkodas teriiletén javuld tendenciat tiikroztek. A szabalyozottsag teriiletén azonban
még mindig problémat jelent a jogszabalyi valtozasok idoben torténd kovetése €s a belsd
szabalyzatok 0sszhangjanak biztositasa.

srer

javult, a régi folyositdsu, rossz mindsitésii kovetelések legnagyobb részét az érintett
szovetkezetek mar vagy értékesitették, vagy az eredményiik terhére leirtdk. A kovetelések
mindsitésének megfeleld céltartalékot a szovetkezeti hitelintézetek nagy tobbsége — a varhatd
veszteségek figyelembevételével — megképezte, de olyan szovetkezeti hitelintézet is
eléfordult, ahol ez nem tortént meg.

A szovetkezeti hitelintézetek jovedelmezdésége az elmilt év soran az el6zé iddészakhoz
képest csokkené tendenciat mutatott, melyet a sziikiild kamatrés és az egyesiilésekkel,
valamint a ddtumvaltassal kapcsolatban megnovekedett koltségek egyiittes hatdsa magyaraz.

Az elmult évben tovabb erdsodott a szovetkezeti hitelintézetek belsé ellendrzési
rendszere. Kovetkezetes munkaval sikeriilt elérni, hogy a fliggetlenitett belsé ellenérzés a
feliigyeld bizottsagok iranyitasa ala kertiljon, és megfeleld hatékonysaggal miikodjon.

2.4.1.3. Szakositott hitelintézetek és pénziigyi vallalkozasok

A szakositott hitelintézeteknél a feliigyelet 1999-ben 25 4j lakas-takarékpénztari termék
engedélyezését végezte el. Ehhez a modositando altalanos szerzddési feltételek, az egyes
termékekre vonatkozo matematikai modellek, illetve a hossza tavu lizleti tervek értékelésére
keriilt sor.

1999-ben tébb ujonnan alakult intézmény vizsgalata is megtortént. Ezen intézmények
miukodeésiik elsd éveiben jellemzden veszteséges tevékenységet folytatnak, ami a Hpt. és a
lakéas-takarékpénztarakra, illetve a jelzalogbankokra vonatkozo torvényi eldirdsok fokozott
figyelemmel kisérését igényli. A torvényi eldirasok alapjan a tékekovetelmények érvényre
juttatdsa kiemelt feladatot jelentett, a tdkehelyzet rendezése érdekében tobb esetben
intézkedések megtétele valt sziikségessé.

2.4.1.4. Befektetési vallalkozasok

A feliigyelet atfogd intézkedéssorozatot hajtott végre a befektetési vallalkozasok
ellendrzésének ¢és feliigyeletének erdsitésére. Ennek oka, hogy az adatszolgaltatasi rendszerek
hianyosak, nehezen attekinthetéek voltak, s emellett a kockazatok nehezen felmérhetdek
voltak. Egyes esetekben nem kiiloniilt el az ligyfél vagyona a sajat eszkozoktél. Mindez
novelte a kockazatokat.



1999 soran Osszesen 46 befektetési vallalkozas helyszini ellenérzése tortént meg (melyek
koziil 29 atfogd, 17 célvizsgalat volt). Ebbol 13 befektetési vallalkozéas vizsgalatara kiilsé
szakértd cégek igénybevételére keriilt sor. Az arutézsdei forgalmazok korében osszesen 31
helyszini vizsgalat (23 atfogo, hét cél-, egy utovizsgalat) lefolytatasara keriilt sor.

A sokrétlibb, de céliranyosabb helyszini ellendrzés hattértamogatasaként a helyszinen kiviili
ellendrzés keretei kozott kidolgozasara keriilt a befektetési vallalkozasok jelentéseire épiilo
»elosziir6e” (mindsitd) statisztikai modszer. Alkalmazasidval lehetdség nyilik annak
teljesebb korli ellendrzésére, hogy a befektetési vallalkozasok megfelelnek-e a toérvényi
eloirasoknak, és miikodésiikben fellelheték-e a tulzott kockazatvallalasra utald jelek. A
rendszer az értékelés alapjan sziikség szerint javaslatot ad a befektetési vallalkozdsok soron
kiviili vizsgélatara, valamint a sziikségesnek mutatkoz6 feliigyeleti intézkedésre.

A befektetési szolgéltatok és az arutdzsdei forgalmazok ellendrzése soran a feliigyelet
kiemelt szempontként kezelte a befekteték biztonsaganak védelmét, az iligyfélvagyon
elkiilonitett nyilvantartasat és kezelését és mindezzel a piac megbizhaté mitkddésének
erOsitését. A kiemelt céloknak megfeleléen a feliigyelet fontosnak tekintette, hogy az
tgyfélkovetelések fedezete mindig rendelkezésre alljon. A feliigyeleti ellendrzés kiemelt
fontossagli szempontja az tigyfélkovetelések védelme, az értékpapir- és pénzfedezettség
vizsgalata.

A vizsgalt befektetési vallalkozasoknak a részvénykonyviikben regisztralt tulajdonosi
szerkezete 4ltalanossagban megegyezik a tényleges, illetve a feliigyeletre bejelentett
tulajdonosi szerkezettel. Kizardlag az iizletszabalyzatukban szerepld, a feliigyelet altal
engedélyezett tevékenységeket folytatjak.

A brokercégeknél feltart probléméak az adatszolgaltatds hianyossagaira is felhivtak a
figyelmet. Ezt felismerve, 1999 6ta tobb izben rendelt el rendkiviili adatszolgéltatast a
feliigyelet a befektetési vallalkozasok pénziigyi kimutatisaira, a pénz- és értékpapir-
fedezettség alakuldsara és a vallalt kockazatokra vonatkozdan. Ebbdl a feliigyelet pontosabb
¢s attekinthetobb képet kaphat az egyes befektetési vallalkozasok valos helyzetérdl. Ezekre a
rendkiviili adatszolgaltatdsokra épitve kidolgozasra keriilt az a kormanyrendelet, amely
kotelezoveé teszi a befektetési vallalkozdsok szdmara az adatok rendszeres (napi, heti, havi,
negyedéves) szolgaltatisat.

A lefolytatott atfogod vizsgalatok azt mutatjdk, hogy az arutdézsdetagok a pénzkezelés ¢€s a
szamlavezetés soran alapvetden betartjak a vonatkozo szamviteli eléirasokat.

2.4.1.5. Befektetési alapok és kibocsatok

1999 soran a feliigyelet 12 befektetési alapkezel6nél végzett helyszini ellendrzést.

A befektetési alapok kezelésének ellenérzése két formaban valésult meg; egyrészt a
feliigyeletnek kiildott, az alapokban 1év0 eszkozoket részletesen bemutatd, un. portfolio
jelentések folyamatos vizsgalata, masrészt az alapkezeloknél végzett helyszini ellendrzések
réveén.

A helyszini ellendrzések sordn az alapkezeld altaldnos miikodési feltételeinek vizsgalata
mellett az alapkezel6 altal az egyes alapokrol vezetett nyilvantartasok, a nettd eszkdzérték
szamitas, az egyes értékpapirokra vonatkoz6 megbizéasok, transzferek (ingatlanalapoknal
adasvételek, értékbecslések), a letéti 6rzés, valamint a koltségelszamolasok vizsgalatara kertilt
Sor.



A befektetési alapkezelOk helyszini ¢és helyszinen kiviili ellendrzése alapjan feltart
hidnyossdgok nagyobb részét a befektetési szabalyok megsértése, illetve a koltségelszamolasi
hibak tették ki.

2.4.2. Az Allami Biztositasfeliigyelet ellendrzési tevékenysége és tapasztalatai

Az Allami Biztositasfeliigyelet 1999. évi ellendrzési tevékenységét az elbre Gsszeallitott
ellendrzési programja alapjan végezte. Az alabbiak 0sszefoglaljak a folyamatos és az atfogo
ellendrzési tevékenységet €s legfontosabb tapasztalatait.

2.4.2.1. Folyamatos ellenérzés

A folyamatos ellendrzés a feliigyelet legfontosabb és alapvetd feladata. Folyamatos ellendrzés
keretében vizsgalta a feliigyelet:

. a biztositok (részvénytarsasagok, egyesiiletek) altal megkiildott
beszamolotervezeteket, a végleges beszamolokat, a konszolidalt beszamolodkat;

a biztositasi alkuszok beszamoldjat;
a kotelezo gépjarmii-felelésségbiztositas elkiilonitett eredményelszamolasat;

a biztositok negyedéves és éves adatszolgaltatasat, illetve

*® & & o

a feliigyelethez beérkezett panasziigyeket.

2.4.2.2. Beszamolok ellenorzése

A beszamolok leggyakrabban eléfordulé hibai, hianyossagai a kovetkezok:

A Dbiztositastechnikai tartalékok vonatkozasdban nem volt meg a mérleg és az
eredménykimutatas Osszhangja. A halasztott életbiztositasi szerzési koltségek idébeli
elhatarolasa tobb biztosité esetében nem tortént meg.

Az egyesiiletek beszamoldinak vizsgalata soran készitett konyvvizsgaloi zaradék — a legtobb
esetben — nem felelt meg a torvény altal megfogalmazott elvardsoknak. A torvény altal
meghatarozott befektetési szabalyoktél a feliigyelet engedélye nélkiil eltértek, illetve
utdlag kértek engedélyt. A biztositd egyesiiletek beszamoloinak dontd részét nem biztositasi
szakértelemmel rendelkez6 konyvvizsgald auditalta.

2.4.2.3. A biztositasi alkuszok beszamoloinak ellenorzése

A biztositasi alkuszok éves beszdmolojanak ellenérzése nehézségekbe iitkozott. Ennek
legfébb oka az, hogy egyrészt a torvény — a biztositokkal ellentétben — nem kotelezi a
biztositasi alkuszokat az éves beszamolojuk feliigyelethez torténd bekiildésére, masrészt a
feligyelet altal kiildott felszolito leveleket gyakran figyelmen kiviil hagytak.

2.4.2.4. Atfogo ellendrzés

A feliigyelet a torvény alapjan — szakmai feliigyeleti jogkorében eljarva — 6tévenként atfogd
ellenérzést koteles tartani a biztositonal. Az atfogd ellendrzés kiterjed a biztositod teljes



lizletmenetére, valamint a torvény alapjan kiadott engedélyeknek megfeleld miikodésre és a
torvényben eldirt szabalyok betartasara.

Az 1999. évi munkaprogram alapjan ot biztositotarsasag és négy biztosito egyesiilet atfogod
vizsgalatara keriilt sor, amelynek legfontosabb megallapitasai az alabbiak voltak:

A biztositok — eltérd esetekben ¢s gyakorisiggal — megsértik a torvény bejelentési
kotelezettségekre vonatkozé rendelkezéseit. A bejelentési fegyelem az utobbi iddszakban a
feliigyeleti megallapitasok, illetve eldirasok eredményeképpen — érezhetéen javult.

A vizsgalt biztositok esetében tobb izben eldfordult, hogy nem tettek eleget a torvény
személyi feltételekre vonatkoz6 rendelkezéseinek. Egyes esetekben bizonyos vezetdi
posztok nem voltak betdltve, mas esetekben pedig a bejelentett vezetd személye nem
mindenben felelt meg a torvényben eloirt feltételeknek. Gyakori hidnyossag, hogy a nem élet
lizletagban a nem engedélykdteles modozatok modozattervei hianyosak, illetve nem feleltek
meg a jogszabalynak. Tobb  biztositotarsasagnal a  tartalékképzéssel, illetve
tartalékfelszabaditassal kapcsolatban volt tapasztalhatd szabdlytalansag: a nagykarok
tartalékat szabalytalanul szabaditottak fel, egyéb biztositastechnikai tartalékot képeztek
jogszabalyellenesen, olyan tartaléktipust képeztek, amit nem lett volna szabad (céltartalék
varhato biztositdsi veszteségekre).

A legtobb hiba és hidnyossag a pénziigyi és szamviteli nyilvantartas terén volt észlelhetd,
melynek szinvonala biztositonként igen eltér6. Ebben kozrejatszik a belsd szabéalyozés
hianya, illetve hidnyossaga, valamint az, hogy mennyire tartja fontosnak a biztositd (vezetése)
a belsod ellendrzés kiépitését €s annak folyamatos miikodtetését. Az ellendrzott biztositok
dontd részénél volt tapasztalhato, hogy a belsd ellendrzési rendszer mitkodése nem megfeleld.

2.4.2.5. Termékellenorzés

1999-ben mintegy 300 biztositasi médozattal kapcsolatban teljesitették bejelentési
kotelezettségiiket a biztositok, valamint tobb biztositdsi moddozat valtoztatasarol is
tajékoztatast kapott a feltigyelet.

A termékfejlesztés irdnyat meghatdrozo harom vonal a kiilfoldre utazoknak sz616 biztositasok
¢s a (csoportos) baleset- és betegségbiztositasok teriiletén eredményezett uj modozatokat, de
ezek mellett természetesen mas termékekkel is boviilt a hazai biztositok kinalata (példaul
mueérték-biztositas). Kiilon kiemelendd, hogy ujabb biztositok kezdtek el befektetéshez kotott
¢letbiztositasi szerzOdéseket kotni, illetdleg egy uj piaci szereploként fellépd biztositd
temetési biztositasokat kinal tigyfeleinek.

2.4.3. Az Allami Pénztarfeliigyelet ellendrzési tevékenysége és tapasztalatai

Az 1999. évben elvégzett ellendrzések tapasztalatait Osszegezve megallapithatd, hogy a
pénztarak donté tobbsége a jogszabalyok el6irasait betartva miikodik, a pénztartagok
érdekeit figyelembe vevO eredményes gazdalkodast folytat. Tevékenységlik soran ugyan
vétenek kisebb jelentdségli hibakat, de ezeket az ellendrzéseket kovetden javitjadk. A
pénztarak konstruktiv egyiittmiikodését mutatja az, hogy az ellendrzésekrdl késziilt
jegyzokonyvekben, hatarozatokban eldirt feladatokat tobbségében hataridében elvégzik, a
hidnyossagokat potoljak.

Az Allami Pénztarfeligyelet 1999-ben 296 ellendrzést végzett, melyek soran 128
magannyugdijpénztar (120 konstruktiv célvizsgalat, nyolc egyéb célellendrzés) és 168



Onkéntes pénztar (71 altalanos ellendrzés, 85 célvizsgalat, 12 témavizsgalat) ellendrzésére
keriilt sor.

2.4.3.1. Magannyugdijpénztarak

A magannyugdijpénztarak ellenérzésekor keriilt sor el0szor a vizsgalatok 0j fajtajanak — a
konstruktiv ellendrzéseknek — a lefolytatdsara. Az ilyen tipusu ellendrzések célja az, hogy a
feliigyelet a pénztarakkal egylittmiikddve kozdsen allapitsa meg a hidnyossagokat ¢és
tanacsainkkal segitse azok megoldasat.

Az 1998 decembere és 1999 februarja kozott tartott elsé konstruktiv ellendérzés keretében
keriilt sor a fiiggd (beazonositatlan, azaz munkaltatbhoz vagy tagi egyéni szamldhoz nem
rendelhetd) befizetések nagysidganak, a konyvelés naprakészségének, az egyéni szdmlak
allasanak ¢és a pénztari befizetéseknek a vizsgalatara. Az els6é konstruktiv célellendrzés
eredményeit értékelve megallapithatd, hogy a pénztarak a vallalt feladatokat végrehajtottak,
az ellendrzések soran talalt hibakat tobbségében javitottak.

A masodik konstruktiv ellenérzés soran tobbek kozott a pénztarak befektetéseinek, azok
portfolidosztalyok szerinti besoroldsanak, a hozamrita szdmitdsdnak, a hozamkiegyenlités
gyakorlati megvalositdsdnak és a hozamelvaras pénztari kiszdmitasanak ellendrzésére keriilt
sor. A harom hétig folyd vizsgalati periddus alatt valamennyi magannyugdijpénztar
ellenérzésére sor Keriilt.

A fiiggo tételek vizsgalata szerint, az elmult évben a pénztirak tobbsége sikeresen
megoldotta a fiiggd tételek elszamolasdval kapcsolatos problémakat — ndvelve a
feldolgozasra, nyilvantartasra forditott koltségeket —, és mértékiiket alacsonyabb szintre tudta
szoritani.

2.4.3.2. Onkéntes nyugdijpénztirak

. Az onkéntes nyugdijpénztarak ellendrzése alapjan megallapithato, hogy a pénztarak
dontd tobbsége a jogszabalyok betartasaval miikodik. A feltart hianyossagok négy
nagy csoportra bontva keriilnek bemutatasra.

. A személyi és targyi feltételek ellendrzése kapcsan — tobbek kozott — sor keriilt az
egyéni szamlaértesitd és az adoigazolas megkiildésének vizsgalatara, mivel torvény
kotelezi a pénztarakat arra, hogy egyéni szamlajuk alakuldsar6l évente legalabb
egyszer tajékoztassak tagjaikat, ¢s a személyi jovedelemadé bevallasahoz sziikséges
igazolasokat legkésObb a targyévet kovetd év januar 31-ig kiildjék meg résziikre. A
vizsgéalatok soran tapasztalhaté volt, hogy tobb pénztar is elmulasztotta e
kotelezettségének teljesitését.

A pénztar altal (nyilvantartoval, vagyonkezeldvel) kotott szolgaltatéi szerzédések
vizsgalatakor megallapitast nyert, hogy tobb esetben nem keriilt sor a szolgéltatast nyujto fél
felelosségének, hataskorének megallapitasara, konkretizaldsara, vagy a vagyonkezelési
szerzOdésiliket nem modositottak a valtozo jogi szabalyozasnak megfelelden. Eléfordult az is,
hogy a pénztar és a szolgaltatok kozott megkotott szerzddések jogszabalysértd
rendelkezéseket tartalmaztak.

Tovabbi gyakori probléma volt a kozgylilési jegyzOkonyvek hitelesitésének hidnya, az
igazgatotanacsi ilések megtartdsanak rendszertelensége és a tamogatdi szerz6dések nem
jogszabalyszerl elkészitése.



. A bevételek és kiadasok elszamolasanak ellendrzése soran eléfordult, hogy a
pénztar sajat alapszabalyat sértette meg azzal, hogy az els6 tagdijbol nem megfelelden
vonta le a miikodési és likviditasi tartalékra jutd részt.

Tobb esetben eléfordult, hogy a fokonyvi konyvelés és az analitikus bizonylatok adatai nem
egyeztek, a pénztarak nem tartottdk magukat a bizonylati rend €és bizonylati fegyelem
eldirasaihoz, a pénztdrak nem vizsgéaltdk a befektetett eszkozok dallomanya ¢és a
vagyonkezeldvel szembeni kdvetelések 0sszhangjat.

. A pénztarak befektetési tevékenységének ellenérzésekor eldfordult olyan eset is,
amikor a pénztarak értékpapir-dllomanydban az egy kibocsatd altal kibocsatott
értékpapirok egylittes allomanya meghaladta a jogszabalyokban eldirt 20%-ot, de volt
olyan pénztar is, amelynél az egy értékpapir-forgalmazdnak adott megbizas 0sszértéke
meghaladta a pénztari eszk6zok 25%-at, ami szintén jogszabalyba {itk6z0.

Tobb esetben eléfordult, hogy a pénztarak pénziigyi eszkozeiket nem megfeleld
portfolidosztalyokba soroltdk, negyedéves jelentésiikben hozamrataikat nem kozolték,
bizonyos értékpapirjaik vagy a teljes portfolio vonatkozasdban nem szamoltak el értékelési
kiilonbozetet, és értékvesztést sem mutattak ki, illetve, hogy a pénztar nem rendelkezett olyan
analitikus nyilvantartassal, amely alapjan a fedezeti, a miikodési és a likviditasi tartalékok
eszkozei befektetésének eredménye elkiilonitetten megallapithato lett volna.

. A beszamolas és konyvvezetés ellendrzésekor tobb esetben volt tapasztalhatd, hogy a
pénztarak nem tettek eleget (sok esetben a felszolitast kovetden sem) éves, illetve
negyedéves jelentésadasi kotelezettségiiknek.

Tobb pénztarnal nem jelent meg az egyéni szamlan egyértelmiien a tag pénztarral szembeni
kovetelése, atlépés esetén magas fix oOsszegl koltséget allapitottak meg, illetve a
hozamfelosztas szabalyszertisége kérdéses volt.

2.4.3.3. Egészség- és onsegélyezo pénztarak

Az egészség- ¢és Onsegélyezd pénztirak tulnyomo része a jogszabalyok betartasa mellett
miikédik. Legfobb hidnyossdgnak tekinthetd, hogy a szolgéltatasok teljesitése soran tobb
pénztar nem vette figyelembe azt a jogszabalyi eldirdst, amely szerint az Onsegélyezd és az
egészségpénztaraknak a pénztari szolgaltatiasok teljesitésekor csak az egyéni szamla
meghatarozott szazalékaig lehet kiaddsokat elszamolni. A fennmaradé 6sszeget fenn kell
tartani a szolidaritas elvébol fakado6 aranyos finanszirozasra.

2.5. Engedélyezés és jogérvényesités

251. Az Allami Pénz- és Tokepiaci Feliigyvelet engedélyezési  és
jogérveényesitési tapasztalatai

A pénziigyi intézmények vonatkozdsaban, 1999-ben a feliigyelet 6sszesen 769 engedélyezo
hatarozatot hozott. Ebbdl 33 esetben piacra lépésnek, 32-ben hitelintézet egyesiilésének
engedélyezésére, 262-ben tevékenységi kor modositasara és pénziigyi szolgaltatas iligynok
utjan torténo végzésének engedélyezésére, 49 esetben alapszabaly-maddositasnak, 250-ben
vezeté allasu személy megvalasztasanak, 31-ben befolyasolo részesedés szerzésének
engedélyezésére, illetve 112 esetben egyéb engedélyezésre Keriilt sor.



A hitelintézetek esetében a bankszektor 1étszama 1ényegében allanddsult, mig a szovetkezeti
hitelintézetek szdma — a jelentds szamu egyesiilés miatt — csokkent. Az el6z6 évekhez képest
jelentésen megndtt a hitelintézeti tevékenység iigyndk igénybevételével torténd végzésére
vonatkozo engedélykérelmek szama. Egyre tobb hitelintézet — zomében a pénzkodleson
nyujtdsanak (zalogtevékenység, aruvasarlasi hitelezés) eldsegitése érdekében — alkalmaz
igynokot.

A pénziigyi vallalkozasok engedélyezési tapasztalata azt jelzi, hogy az intézmények
legnagyobb szamban pénzkolcson nyujtasara — beleértve a faktoring tevékenységet és a
zalogkolcson nyujtasat is — és a pénziigyi szolgaltatds végzésére vonatkozd engedélyeket
kérnek.

A tokepiaci intézményekben végbement szamottevé mozgas jol jellemezhetd a kiterjedt
engedélyezési tevékenység bemutatdsaval. 1999-ben a feliigyelet 49 esetben adott ki uj
miikodési engedélyt, valamint 30 tevékenységi kor moédositasanak engedélyezésére, 51
fiok miikodésének engedélyezésére ¢s 30 tulajdonszerzés engedélyezésére Keriilt sor.
Ezen tilmenden, az elmult évben a feliigyelet 20 esetben vont vissza engedélyt.

Vizsgalva az 1999-es értékpapir-kibocsatasokat megallapithatd, hogy folytatddott az el6zd
évek tendencidja. Mindinkabb jellemzd, hogy — miutan a kordbban allami kézben 1évd
tarsasagok részvényeinek nyilvanos értékesitésére jorészt mar sor keriilt — a nyilvanos
részvénykibocsatasok, illetve forgalomba hozatalok helyett még a nyilvanos tarsasagok is
inkdbb zart korben vonnak be forrdsokat akar alaptOke-emelés, akar kotvénykibocsatas
keretében. Ez alol kivételt képeznek a kereskedelmi bankok, amelyek a pénzpiac mellett
mindinkabb megjelennek a tokepiacokon is kdtvénykibocsatasaikkal.

Az elmult év tapasztalatai szerint az engedélyezésre benyujtott kérelmek tobbsége — foleg a
komoly, szakmai miihelyekkel és a tékepiaci tranzakcidk lebonyolitasa teriiletén jelentdsebb
kiilfoldi tapasztalatokkal rendelkezd bankok és banki hatter(i befektetési szolgéltatok esetében
— szakszeriien, alaposan eldkészitve, a feliigyeleti engedélyezési eljaras kovetelményeit
kiemelten szem elott tartva, illetve a feliigyelet szakmai alldsfoglaldsait figyelembe véve
késziilt el.

2.5.2. Az Allami Biztositasfeliigyelet engedélyezési és jogérvényesitési
tapasztalatai

1999-ben az Allami Biztositasfeliigyelet 178 engedélyezé hatarozatot hozott, melyek
megoszldsa az alabbi volt: 53 esetben tevékenység megkezdésének, 72-ben vezetd
tisztségviseld, kilenc esetben részesedésszerzés, 10-ben egyéb tevékenység folytatasanak
és tevékenység kiegészitésének, egy esetben sziinetelés, egy esetben egyesiilés, illetve 16
esetben befektetési szabalyoktol valo eltérésnek az engedélyezésére keriilt sor. Ezen
tulmenden, hét-hét esetben a feliigyelet biztositd részvénytarsasag, illetve egy-egy esetben
biztositd egyesiilet kotelezd gépjarmii-felelésségbiztositasi modozatinak 1998. évi
elfogadasat és 2000. évi dijat engedélyezte.

Az engedélyezés teriiletén a korabbi években kialakitott gyakorlat alapjan a legtobb esetben a
kérelmezok eldzetesen — igény esetén tobb alkalommal is — egyeztetnek a feliigyelettel,
meggyorsitva ezzel az engedélyezési eljaras lefolytatasat. Osszehasonlitva az el8z6 évi
adatokkal, kiemelendd a biztositasi alkuszok szamanak ugrasszerii novekedése.1999-ben
az azt megeldzo évhez képest kozel kétszer annyi biztositasi alkuszi tevékenység folytatasara
jogositd engedélyt adott ki a feliigyelet.



A tevékenységi engedélyek — szankcidként alkalmazott — visszavonasa minddssze egy
esetben fordult el6. A tevékenységi engedélyek sajat kérelemre torténd visszavonasa
targyaban nyolc hatarozat sziiletett. Ezen utdbbi tipusu hatarozatok szama — az el6zd évi
adatokkal sszehasonlitva — gyakorlatilag nem valtozott.

2.53. Az Allami Pénztirfeliioyelet engedélyezési és jogérvényesitési
tapasztalatai

A magannyugdijpénztar mikddésének ¢és tevékenységének megkezdéséig két szakasz
kiilonitheté6 el. El6szor az alapitasra feljogositott szervezet elhatarozza, hogy
magannyugdijpénztart alapit, és ehhez megszerzi a feliigyelet engedélyét. A masodik
szakaszban az alapitdsi engedély birtokaban megalakul a pénztar, s a birosagi bejegyzésével
pedig mint jogi személy jon létre, melyhez a jogszabalyi feltételek fenndlldsa esetén a
feligyelet megadja a tevékenységi engedélyt.

1999-ben magannyugdijpénztar alapitasara, illetve tevékenységének engedélyezésére
harom esetben keriilt sor.

Tekintettel arra, hogy a magannyugdijpénztari tagsagi viszony onkéntes létesitésére nyitva
allo hataridé 1999. augusztus 31-ével lezarult (mely hatariddt kovetden a rendszerbe torténd
uj belépésre alapvetden csak a palyakezdOknek van — kotelezo jelleggel — lehetdségiik), 1999
utolsod negyedévében magannyugdijpénztarat mar nem alapitottak

Az 1999. évi Onkéntes pénztiri engedélyezési tevékenység megoszlasa az alabbi volt:
tevékenységi engedély kiadasara Osszesen nyolc esetben (két nyugdijpénztar, egy
egészségpénztar, Ot Onsegélyezd pénztir); 14 esetben nyugdijpénztiar egyesiilésének
engedélyezésére, egy esetben egészségpénztar tevékenységének sziineteltetésére, illetve egy
Onkéntes €s két egészségpénztar kiegészité vallalkozasi tevékenységének engedélyezésére
keriilt sor.

Az Onkéntes pénztaraknal az wj pénztar alakuldasakor a miikddés megkezdéséhez kiadott
tevékenységi engedélyek szama a nyugdijpénztarak esetében 1999-ben mar nem volt jelentds,
mig az egészség- €s onsegélyezd pénztarak tekintetében ebben az idészakban volt érzékelhetd
az alapitas iranti érdeklddés.

A gyakorlati tapasztalatok azt mutattdk, hogy a pénztarak tobbsége tartalmilag és
formailag is hidnyosan nyujtotta be kérelmét. Tartalmilag elsdsorban az alapszabaly, a
pénziigyi terv és az induld gazdalkodasi terv nem felelt meg annak a fontos kritériumnak,
hogy a pénztar hosszu tdvon biztonsdgosan mikddjon, ezért a pénztartagok érdekeinek
védelmében ezek atdolgozasara szolitotta fel a feliigyelet a pénztarakat.

2.6. Fogyasztovédelem és panasziigyintézés

A fogyasztovédelem altalanos célja, hogy biztositsa a fogyasztok vagyoni érdekeinek
védelmét, a hatékony és gyors jogorvoslat, a megfeleld tajékoztatas és informacidhoz jutas
lehetOségét €s a fogyasztdi oktatast, valamint a fogyasztoi érdekek képviseletét.

A feliigyelet jogelddjei tobb fogyasztovédelmi szervezettel voltak kapcsolatban, ezek
tevékenységét valamilyen forméban tamogattdk. A 2000. év datumvaltasi problémajat
kiemelt feladatként kezelték a tdjékoztatdsi munkiban is. A tobbi feliigyeleti hatosaggal
egyeztetett kommunikécios stratégia szerint végezték bizalomerdsitd tevékenységiiket.
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A feliigyelet elddszervezetei elsOsorban négy teriileten fejtették ki fogyasztovédelmi
tevékenységiiket: a fogyasztok tajékoztatasa iigyfélszolgalat mikodtetésének segitségével, a
fogyasztévédelmi intézményrendszer kialakuldsdnak tdmogatasa altal, a pénziigyi termékek
ellendrzésével és a panaszok kezelésével.

2.6.1. Ugyfélszolgalat

A feliigyelet jogelddjei feladatuknak tekintették a pénziigyi szervezetek személyesen vagy
telefonon jelentkezd tigyfeleinek tdjékoztatasat. Ez a feliigyeleteken kiillonb6zé moédon
valésult meg: mig az Allami Pénztarfeliigyelet és az Allami Pénz- és Tokepiaci Feliigyelet
kiilon tigyfélszolgalatot miikodtetett, addig az Allami Biztositasfeliigyelet esetében az
illetékes f6osztalyok egyéb feladataik mellett 1attak el az ligyfélszolgalati teenddket.

Az Allami Pénz- és Tokepiaci Feliigyeleten tavaly kozel 6000 {igyfél jelentkezett telefonon
vagy személyesen. A legtobben a felfiiggesztett brokercégekkel és a karpdtlasi jegyet
hasznositd tarsasagokkal kapcsolatban érdeklédtek. Ezen kiviil el6fordult bankkartyaval,
kiilonb6z6 bankok, brokercégek adataival, dijaival kapcsolatos panasz, érdeklodés is.

Az Allami Pénztarfeliigyelet tigyfélszolgalata tajékoztatast nyujtott a hozza forduloknak a
pénztartagsdg 1étesitésének  feltételeirdl, a tagok jogairdl, kotelezettségeirdl, a
pénztarvalasztds szempontjairdl, segitséget nyujtott az tigyfeleket érintd jogszabalyok
értelmezéséhez. Az ugyfélszolgalat a nyugdijreform el0készitése és bevezetése kapcsan
késziilt ,,Egyéni €letpalya program” segitségével személyes tandcsadast is végzett. Ugyancsak
az ligyfélszolgalat gondozta az Allami Pénztarfeliigyelet altal készitett kiadvanyok nyomdai
munkalatait és gondoskodott azok széles korli terjesztésérdl, ellatta havonta megjelend
,Pénztarhirek” cimi folyoirat megrendelésével ¢€s terjesztésével kapcsolatban felmeriilo
feladatokat, szervezte az évente két alkalommal megrendezésre keriil6 ,,Pénztarkonferenciat”.

A kiilon tigyfélszolgalatot nem miikodteté Allami Biztositasfeliigyeletnél 1999-ben kb. 2500
volt az informaciét kérék szama. Kiilon kiemelendd a kotelezd gépjarmii-
feleldsségbiztositassal kapcsolatban nyujtott szolgaltatas, amelynek révén igen sokan kaptak
pontos tajékoztatast a biztositasi dijakrol.

2.6.2. Panasziigyintézés

2.6.2.1. Az Allami Pénz- és Tékepiaci Feliigyelet panasziigyintézési tapasztalatai

Az Allami Pénz- és Tokepiaci Feliigyeleten csak 1999 végén jott létre kiilon szervezeti
egység a pénzpiaci panaszok kezelésére.

A pénzpiaci panaszok szama 1997-ben 329, 1998-ban 772, 1999-ben 752 volt. A jellemzd
panasziigyi témak a kovetkezdk voltak 1999-ben:

. kamatszamitas,

. banktechnikai targya panaszok (ligyfelek nem talaltdk megfeleldnek az tligyintézok
altal nyujtott tajékoztatast, illetve a levélben torténd kiértesitéseket, igy a tértivevény
hianyat kifogasoltak),

. bankkartya-szerzddések, bankkartydk hasznalata,

. hitelbiralat és hitelfolyositas, torlesztés kapcsan felmeriild kérdések,
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. vallalkozo6i ligyfélkorben a szamla feletti rendelkezési jogosultsag vitatasa.

Az elmult években a panaszok szama dinamikus novekedést mutat a tdkepiaci teriileten.
Mig 1997-ben 219, addig 1998-ban 404, 1999-ben pedig 565 beadvany érkezett az Allami
Pénz- és Tokepiaci Feliigyeletre. Ennek okai elsdsorban az 1998. évi tékepiaci eseményekben
(brokercs6dok, tozsdei visszaesések) keresenddk, melyek hatasa az elmult évben is
jelentkezett, de a novekedés Osszefligg természetesen az értékpapir-forgalmazd cégek sok
esetben kifogasolhatd eljarasaval is.

A beérkezett panaszok altal érintett legjellemzébb teriiletek az alabbiak:

. bizomanyosi szerzédések teljesitése (szobeli vagy telefonos megbizasok adasara
visszavezethetd gondok, megbizastdl eltérd tartalmu teljesitések, transzferek nem
teljesitése, jogtalan szdmlazarolas, letétkezelés, ado-tdkeszdmlara helyezés, forrasado-
elszamolas stb.),

. hataridés iigyletek (példaul pozicid nyitdsara vagy zdrasara adott szobeli utasitdsok
figyelmen  kivill  hagyasa,  fedezetfeltdltéssel  kapcsolatos  problémak,
kényszerlikvidalas szabalyszeriisége, a keletkezett veszteség fedezésébe az ligyfél mas
értékpapirjainak bevondasa),

. portféliokezelés (a forgalmazd jogosulatlansdga ezen tevékenységre, elszamolasi
problémak, iizletszabalyzattol eltérések, nem a feliigyeld hatosag altal elfogadott
szerzOdésminta hasznalata stb.),

. engedély nélkiili tevékenység (jogosulatlan értékpapir-forgalmazas, jogosulatlanul
eljaré tizletkoto),

. kibocsatéo tarsasagokkal, befektetési alapokkal kapcsolatos panaszok (ezek
korébdl megemlithetd a hozamfizetés elmaraddsa, a kibocsatdo gazdalkodasara
visszavezethetd panasz, a nem megfeleld tajékoztatas sérelmezése),

Kiemelendd, hogy 1999-ben jelentésen megnétt a biintetéjogi vonatkozast panasziigyek
szama (1999-ben 18, ezzel szemben 1998-ban csak hét eset). A feljelentések leggyakrabban
sikkasztas, csalds, engedély nélkiili befektetési szolgaltatas, illetve bennfentes kereskedelem
miatt torténtek.

2.6.2.2. Az Allami Biztositasfeliigyelet panasziigyintézési tapasztalatai

1999-ben 1046 darab irasos panaszbejelentés érkezett az Allami Biztositasfeliigyelethez,
amely 30%-kal volt tobb az el6zd év végével regisztralt 802 darab beadvanynal. (A biztositési
szerzddéssel kapcsolatos panaszok mellett 1999 folyaman a habora eldtti biztositdsok
targyaban 882 irasos beadvanyt fogadott az Allami Biztositasfeliigyelet.) A panaszok jelentds
része, 45%-a Budapestrdl érkezett. A panasziigyek 76%-a tartalma szerint a nem
¢letbiztositasi agra, 24%-a az élet tipusu biztositasi dgra vonatkozott.

Leggyakrabban az alabbi teriiletekrdol érkeztek panaszok:

. A kotelezé gépjarmii-felelosségbiztositassal kapcsolatos beadvanyok szama
tovabbra is igen magas, hiszen az 0sszes panasz 42%-a e biztositasi teriiletrdl érkezett,
amelynek hatterében egyebek kozott az 4ll, hogy ismételten gyakoriva valt az
altalanos forgalmi ado visszatartdsa, illetdleg meg nem fizetése a biztositd altal,
valamint a gépjarmiivek sz¢élvédo iivegkarainak elutasitasa.
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. Nemcsak a kotelezé gépjarmii-feleldsségbiztositas, hanem az dsszes panaszok 11%-at
ado casco biztositassal 6sszefliggd iigyek jelentds részében a biztositdval keletkezett
vita, a jogalap tisztdzasdnak koriilményeivel és iddigényességével, a kartéritési sszeg
mértékével, az elhuz6do karrendezéssel fliggott dssze.

. A nem ¢életbiztositasi 4g esetében az Osszes beérkezett panaszok 17%-at a lakas-,
illetve épiiletbiztositasokrol szolok adtak ki. A biztositoval kialakult vitdk gyakorta
a betoréses lopds biztositds koriilményeivel, igy kiilondsen a kelld mechanikai
védelem hianyaval voltak kapcsolatban, de jelentds volt a vihar, a felhdszakadas és az
ezzel egyiitt jaro villimcsapas okozta karokat érintd ligyek szama is.

. Az élet tipusu biztositasi agba tartozo biztositdsok kapcsan jelentkezd panaszok
mindenekel6tt a visszavasarlasi érték koriili véleményeltérésbdl fakadtak, de szamos
olyan tigyfél is jelentkezett, aki a tobblethozam mértékét, illetve kiszamitdsanak
kovethetetlen modjat sérelmezte.

A panasziigyek kapcsan tobb kérdés fogalmazodott meg a biztositok adatkezelésével
Osszefliggésben (a karrendezés teriiletén milyen adatok adhatok ki, illetve a személyes
adatok védelmére vonatkoz6 eldirdsok miként érvényesiilnek a biztositok karrendezési
gyakorlatdban). Novekedett azon beadvanyok szdma is, melyekben a brokerek mulasztasabol
eredo kifogasok meriiltek fel.

2.6.2.3. Az Allami Pénztarfeliigyelet panasziigyintézési tapasztalatai

1999-ben a panasziigyek szama hozzavetdlegesen 1000 volt. Tobbsége két pénztar ellen
iranyult.

A panasziigyek jellemzden a pénztirakkal torténd tagsagi jogviszony létesitésére,
megsziintetésére, a pénztarak kozotti atlépésre vonatkoztak, tovabba a pénztarak
nyilvantartasainak hidanyossagaira utaltak. Viszonylag nagy szdmban fordultak eld olyan
tigyek is, amikor mas forum hianyaban a munkaltatd pénztartagsagot érintd eljarasaval
kapcsolatban a dolgozok a feliigyeld hatdsagon tettek panaszt. Panaszok érkeztek a pénztarak
nyilvantartasi rendszerének hibaib6l adodo adatszolgaltatasi problémakkal, a pénztar
vezetdinek ¢és beosztott dolgozdinak felkésziiletlenségére vonatkoz6 kifogédsokkal
kapcsolatban.

2.7. Nemzetkozi egyiittmiikodés

Az 1997/1998-as nemzetkozi pénziigyi valsdg ¢és annak kovetkezményei 1) feladatokat
szabtak a pénziigyi teriiletekért felelosséget viselok szdmara szerte a vilagon, igy
Magyarorszagon is. A legfontosabb feladattd a nemzetkdzi pénziigyi rendszer
sériilékenységének kikiiszobolése, az intézményi keretek €s a kialakult nemzetkozi szabaly-
€s normarendszer revizidja €s javitott, hatékonyabb szabdlyok nemzetkozi keretek kozotti
kidolgozasa valt. A pénziigyi valsag egyik legfontosabb tanulsadga és kovetkezménye, hogy a
korabbi prudenciilis szabalyozas és gyakorlat és az ezek végrehajtasaért felelés bank-,
értékpapirpiaci és egyéb pénziigyi feliigyeletek alapveté megerésitésre szorulnak szerte
a vilagon, foként, de korantsem Kkizardolag a felzarkozo gazdasagokban. A nemzetkozi
pénziigyi rendszer stabilitasa nagyban fligg az egyes nemzeti feliigyeleti szervek hatékony és
pragmatikus egyiittmiikddésétdl. Még inkédbb erdsiti ezt a tendenciat a bank- ¢és
értékpapirpiacok mind erdteljesebb, 1999-ben is markansan folytatdédd globalizalodasa és
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koncentracioja. Az IMF és a Vildgbank 1999-t61 célzottan vizsgélja tagorszagainak pénziigyi
feliigyeleti munkajat, kereteit.

Az eurd létrejotte — Osszekapesolva a globélisan jelentkezd 1j kihivasokkal és nemzetkozi
munkaval — az Eurdpai Unidén belill is megteremtett egy 0j igényt. Az EU éallam- ¢s
kormanyféi még 1998 végén elrendelték, hogy az egységes eurdpai pénziigyi piacok
megteremtése keretében 1973-t6]l hozott valamennyi banki és pénziigyi szolgaltatasi
direktivat gorcsd alad kell venni, és egy atfogé jogrevizios program keretében (Financial
Services Action Plan) tételes javaslatot kell késziteni a fennallé teljes eurdpai pénziigyi
és prudencialis szabalyozias modernizalasara, javitasara, szigoritasara és a hianyzo
szabalyozasi elemek mielébbi megteremtésére. E feladatsor része az EU-n beliili
feliigyeletek kozotti kooperacio jelentds, intézményesitett megerdsitése is.

Ezek a nemzetkdzi fejlemények 1ényegi elmozdulast jelentenek az 1999 elétti nemzetkozi
felligyeleti szabaly- és normarendszerhez képest, 0j és szigorubb feladatokat szabtak a
magyar feliigyeletek szamdra is. A mindségileg valtozo nemzetkozi igényeket
Magyarorszagnak OECD-tagorszagként és leendé EU-tagként, de a pénziigyi teriileten
még felzarkozonak tekintett gazdasagként kell mielobb kielégitenie. Tovabbi elvards az
Europai Unid mostani és jovobeli pénziigyi acquis-janak atvétele, az eurdpai feliigyeleti
szervezetekkel az érdemi munkakapcsolatok fokozatos kiépitése.

A magyar pénziigyi szektor — tulajdonosi szerkezete miatt, valamint a 1990-es években
lezajlott markans devizaliberalizacié okdn is — mar pénziigyi teriileten is jelentdsen
integralodott a globalis gazdasagba. Ez Magyarorszag szamara Onmagéaban is komoly
alkalmazkodasi kényszert jelent a nemzetkdzi szabalyozas megtjuld iranyaihoz. Az 1999-es
év nemzetkozi fejleményei egyértelmiivé tették, hogy az egyes orszagok prudencialis
szabalyozasa, feliigyeleti jogszabalyai, valamint feliigyeleti intézményeinek és
munkajuknak szakmai mindsége a nemzetkozi kozosség elott visszafordithatatlanul
felértékelodtek, sulyuk az érintett orszagok kockazati mértékének megitélésében
tartésan megnétt. A harom pénziigyi feliigyelet 1999-ben e nemzetkdzi hattér ismeretében
torekedett a korabbiakhoz képest 11j nemzetk6zi profilt kialakitani, nemzetkozi tevékenységét
¢s egylittmiikodését e trendek ismeretében meghatirozni, feladatait e globalis és eurdpai
folyamatokba és torekvésekbe betagolni.

2.7.1. Az Allami Pénz- és Tdkepiaci Feliigyelet nemzetkozi kapcsolatai

Az APTF a Bazeli Bankfeliigyeleti Bizottsag két kiilondsen fontos, iranymutato
dokumentumat vizsgalta meg magyar szempontbdl: az egyik dokumentum uj alapokra
javasolja helyezni a bankok tokemegfelelési keretszabalyait. Az 1) kockazatstlyozasi
szabalyrendszer lényegesen befolydsolhatja a magyar bankok prudencidlis és miikodési
feltételrendszerének egészét, 1) feladatokat jelent a feliigyelet szamara is.

A masik bazeli anyag a hatékony bankfeliigyeleti tevékenység 25 alapelvét hatarozza meg,
illetve a tavaly kidolgozott értelmezd metodologidja, a nemzetkdzi pénziigyi szervezetek
szemében a bankfeliigyeleti intézmény és szabalyozasi hattér etalonjava valt, ezért a magyar
feliigyelet jovobeli miikodésének is fontos irdnymutatoja.

Magyarorszdg a Bazeli Bizottsag munkéjadba a mintegy 10 éve életre hivott regionalis
csoportosuldson keresztiil kapcsolodik be, a Kozép- ¢és Kelet-Europai Bankfeliigyelok
Csoportja (KKBCS) révén. A KKBCS nemzetkdzi titkarsagi feladatait évek ota az APTF latja
el.
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Az APTF a mult év sordan meghivast kapott az Eurépai Unié mellett miikodé Banking
Advisory Committee egyik iilésére is, hogy bemutassa a magyar bankrendszer sajatossagait, a
feliigyeleti szabalyozas helyzetét, és szamot adjon a feliigyeleti munkdval kapcsolatos
aktualis kihivasokrol, Magyarorszag e teriileten végzett csatlakozasi felkésziilésérdl. 1999-
ben az APTF volt az els6, amelyet az EU banki tanacsadé bizottsdga meghivott a csatlakozo
orszagok felligyeletei koziil.

1999 soran az APTF a kétoldali bankfeliigyeleti kapcsolatokat is 1j alapokra kivanta
helyezni. A nemzetkozi feliigyeletkozi egyiittmiikodés egyre inkabb felértékelodo
fontossagat, a kiilfoldi tulajdonosok stlyat a magyar bankrendszerben, valamint a jovobeli
EU-csatlakozasi kovetelményeket szem el6tt tartva, a kétoldala megéllapodasok rendszerének
megteremtése alapvetd fontossaguva valt.

1999-ben az APTF a portugal, a lengyel, valamint a cseh értékpapirpiaci feliigyeletekkel
kotott egyiittmiikdési megallapodast. Ezen feliigyeleti megallapodasok jol illeszkednek abba
a folyamatba, melynek sordn mar 5 hasonld egyezmény sziiletett mads OECD-orszagok
partnerintézményeivel,  koztik = Németorszaggal, = Ausztridval, = Franciaorszaggal,
Olaszorszaggal és Luxemburggal. Aktivan részt vett az Ertékpapirfeliigyeletek Nemzetkozi
Szervezetének (I0OSCO) munkajaban.

2.7.2. Az Allami Biztositasfeliigyelet nemzetkdzi kapesolatai

Az Allami Biztositasfeliigyelet 1999. évi nemzetkozi tevékenységét az altaldnos célok
megvalositasa, koztik az EU-csatlakozasra valé felkésziiléssel kapcsolatos feladatok
hataroztdk meg. A felkésziilés jegyében elkésziiltek a magyar fél hivatalos allaspontjat
rogzité Pozicio Papir biztositast érintd pontjai, megkezdddott a jogharmonizéciora vald
felkésziilést célzo Phare-projekt végrehajtasa, illetve a kdvetkezd évi projekt eldkészitése,
csakigy mint a masik két elédszervezet esetében.

cres

Az ABIF megerésitette pozicidjat a Biztositasfeliigyelok Nemzetkozi Szovetségében
(International Association of Insurance Supervisors — ITAIS), ahol tobb bizottsagnak ¢és
albizottsagnak is aktiv tagjaként szerez nemzetkozi tapasztalatokat, illetve részben donorként
is hozzajarul a tobbi feltorekvd piac felzarkoztatdsat célz6 munkdhoz. Ennek keretében a
szervezet késziilo esettanulmany-kotete szdmara magyar esettanulmany is késziilt, illetve a
szervezet altal szervezett konferencidkon, szeminariumokon a magyar tapasztalatokrol is
hangzottak el eldadasok. Ugyanez a koztes pozicid érvényesiil az OECD Biztositasi
Bizottsagaban végzett munkéaban is, ahol a Health Insurance Statistics Task Force-ban az
egész Kelet-Kozép-Europat Magyarorszag képviseli.

A munkatarsaknak a biztositasi piac globalizaciojara valo felkészitése jegyében az ABIF
igyekezett minél tobb olyan nemzetkdzi meghivasnak eleget tenni, ahol eldadasokkal,
hozzaszolasokkal — munkatarsai  szakmai  felkésziiltségét nemzetk6zi  szinten is
megmérettethette.

2.7.3. Az Allami Pénztarfeliieyelet nemzetkozi kapcsolatai

Az Allami Pénztarfeliigyelet nemzetkozi tevékenységét a nyugdijreform teriiletén elért
nemzetkozileg is jelentds eredményei hataroztdk meg. Ebbdl kovetkezéen a Feliigyelet
egyfajta tapasztalatdtado szerep kialakitasat tiizte ki célul.

Magyarorszag az Eurdpai Uniohoz valé csatlakozas teriiletén is élen jar a régiod orszagai
kozott. Ezért a nyugdijpénztari rendszer illeszkedése acquis communautaire-hez a tobbi
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atalakulod ¢s nyugdijreformot végrehajtdé orszdg szamara is irdnymutatd lehet. Az EU -
integracios feladatok kapcsan az APF megvizsgélta a harompilléres nyugdijrendszer acquis
megfelelését.

Aktiv szerepet vallalt az OECD Biztositasi Bizottsag Magannyugdij Munkacsoportjanak
tevékenységében. Ez a munkabizottsag az OECD ¢és G7 Ageing Population Project
intézményi szabalyozasi ¢és feliigyeleti kérdéseivel foglalkozik a tarsadalombiztositast
kiegészitd tokefedezeti nyugdijrendszerek teriiletén. 1999-ben az adatgyiijtési munka,
valamint a feliigyeleti iranyelvek, a befektetési szabalyok ¢€s a testiileti iranyitas iranyelveinek
nyugdijpénztari teriiletre valo Kkiterjesztése ¢és kialakitdsa indult meg. A Magannyugdij
Munkacsoport megalapitotta a Nem Tagorszagok Nyugdijpénztari Csoportjat, melynek
vezetdje a magyar feliigyelet képviseldje lett. A Task Force elsd iilését a feliigyelet
szervezésében Budapesten tartotta.

Az APF munkatarsai kozvetlen kapcsolatokat épitettek ki mas orszagok nyugdijpénztari
feliigyeleteivel. A hagyomanyos lengyel és amerikai kapcsolat mellett ellenéreink ez évben az
ir feliigyelet munkajaban a helyszinen vettek részt. Sok orszag allami képvisel6i viszont
Magyarorszagra jottek a nyugdijpénztari rendszert €és feligyeletét tanulmanyozni, a régio
orszagain kiviil Kinabol, Koreabol és Vietnambol.

skoksk

Az orszaggyiilés altal elfogadott torvény alapjan 2000. dprilis 1-jén létrejott a PSZAF, az
integralt pénziigyi feliigyeleti szervezet. Az uj dsszevont feliigyelet megkezdte, illetve folytatta
miutkodeéseét az elozetesen kialakitott szervezeti és miikodési szabalyzat alapjan. A feliigyeleti
tevekenység és az azt segito hattértevékenység folytonossagat sikeriilt fenntartani, a feliigyelet
jelenléte a feliigyelt szektorokban érzékelhets. A kozeli jovo legfontosabb célkitiizése az
elodszervezetek értékeinek megtartisa és az épito kritika hasznositisa dltal a szervezet
megujulasanak elosegitése, az egységes helyszini és helyszinen kiviili ellenorzési elvek
megalkotdsa, illetve az egységes feliigyeleti informatikai hattér biztositasa.

3. A feliigyelt piacok és intézmények legfobb kockazati

tényezoi

3.1. A pénziigyi intézmények és piacok makrogazdasagi kornyezete

A magyar piacokat — 1999 egészét tekintve — az orosz valsadgot kdvetd helyreallas és ezzel a
valsagot megel6z0 tendencidk folytatodasa jellemezte. Az els6 negyedévi gyengébb
teljesitmény utan a novekedés egyre gyorsult, s az év egészét tekintve a GDP novekedési
iiteme 4,5%-0s volt. A gazdasagi egyenstly szempontjabdl kedvezd, hogy a fogyasztas-
felhalmozés ardnya — az 4llami beruhdzasok visszafogésa ellenére — 1999-ben is a
felhalmozas javara mozdult el.

A nemzetkdzi mércével mérve is gyors novekedés kedvezé kiilsé és belsé egyensulyi
kornyezetben ment végbe. A folyd fizetési mérleg 2076 milli6 USD 0Osszegli hidnya a
varakozasoknal kedvezdbb, és ezt boven fedezte a nem adodssaggeneraldé médon beérkezd
nettd 2631 millio dollar tdke. A bels6 egyensuly az év elején kedvezdtleniil alakult, az év
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folyaman azonban fokozatosan javult. Az allamhéztartds helyi onkormanyzatok nélkiili
konszolidalt hidnya 1999-ben 420,5 milliard forint, a megel6z6 évinél 38,5 milliard forinttal
kisebb lett.

A jellemzbéen pénziigyi megtakarité szektor, a lakossag brutté pénziigyi vagyona 1999
folyaman ugyan realértéken 6,8%-kal nétt, am ez a ndvekedési iitem jocskan elmarad a
megeldzd évi 11,1%-t6l. Az iitemcsokkenésben jelentds szerepet jatszott az 1999. évre
jellemzd redlkamatszint csokkenése. A nettd pénziigyi vagyon 6,2%-0s ndvekedési tliteme is
lényegesen kisebb volt az 1998. évi 13,1%-0snal.1999-ben tovabb (68-r61 66,1%-ra)
csokkent a banki vagyontartasi formak sulya a lakossag bruttdé pénziigyi vagyonan beliil.
Az életbiztositasi dijtartalék részesedése 4,7%-rol 5,3%-ra, a nyugdijbiztositasi formaju
vagyonfelhalmozas részesedése 3,1%-r0l 4,5%-ra novekedett. A lakossagi hitelek
dinamikusan (redlértéken is 15,9%-kal) néttek tavaly, éppen ellentétben az 1998. évi
folyamatokkal, amikor 9,8%-kal csokkent a lakossagi hitelek realértéke.

Az év/év index szerint 1999-ben tiz szdzalékkal néttek a fogyasztoi arak, mikdzben a termeldi
aremelkedés 5,2%-0s volt. Az el6z6 év azonos honapjdhoz hasonlité arindex mind a
fogyasztoi, mind a termeldi arak esetében majusban érte el mélypontjat (108,9, illetve 104),
majd utdna trendjét tekintve a fogyasztoi araknal mérsékelt, a termeldi arak esetében
lényeges emelkedés indult be. A forint piaci arfolyama szinte 1999 egészében az
intervencids sav erds oldalan volt. A sdvkdzepet csak tavasszal 1épte at néhanyszor, amikor
a nemzetkdzi tékepiacok érzékenysége — az 1998. évi délkelet-azsiai és oroszorszagi
valsagokat nem teljesen kiheverve — még jelentds volt.

Az elsé félévben az allampapirok éven tuli hozamai, trendjei stagnalast vagy enyhe
novekedést mutattak, csak az éven beliili lejaratok hozama csokkent valamelyest. A
hozamgorbe alig tolodott lefelé, meredeksége azonban a piaci bizonytalansag hatasara
jelentésen csokkent. A korabbi iddszak tendenciajahoz viszonyitva 1999 februar—
marciusaban a lejarati spreadek tagultak, majd a félév vége felé ismét sziikiilni kezdtek.
A masodik félévben folytatodott a lejarati spreadek sziikiilése, de ezzel egyiitt a rovid
lejaratok hozamai is tovabb csokkentek. Az éven tuli lejaratokon a harmadik negyedévben
még bizonytalansag volt megfigyelhetd, szeptember végétdl azonban a hosszabb lejaratokon
is hatarozott hozamcsokkenés indult meg. Ennek hatterében egyértelmiien az allt, hogy a
majusban 500 bazispont folé emelkedett kamatprémium (és a makrogazdasagi mutatok
javulasa) lassan visszacsabitotta a kiilfoldi befektetoket, akik az év végéhez kozeledve
egyre gyorsuld iitemben novelték részesedésiiket az allamkotvények piacan. Az
allampapiroknak a lakossagi betétekkel szembeni spreadje az év nagy részében —
lejarattol fiiggéen — 150-300 bazispont kozott volt, novemberben azonban rohamos
csokkenésnek indult, majd a 2000. év elején teljesen elolvadt.

3.2. Hitelintézetek

A kedvezd nemzetk6zi konjunktura 4ltal is tdmogatott dinamikus magyar gazdasagi
novekedés elénydsen hatott a hitelintézetek iizleti lehetdségeire. A hitelkihelyezések a GDP
novekedési litemét joval meghaladdé mértékben néttek — kiilondsen expanziv volt a lakossagi
hitelezés —, de a betétgylijtés is dinamikus volt. A hitelintézetek ,,alaptevékenységei”-nek
dinamikaja arra utal, hogy — bar mérlegf6osszegiik csokkent a GDP szdzalékdban — a
hitelintézeti szektor magyar redlgazdasagban betoltott sulya nem csdkkent, hanem inkabb
enyhén nott.
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Ugyanakkor kockézatot jelentett, hogy:

. mivel a hozamok csokkenése a bankok kockéazatvallalasi készségének ¢lénkiilése
iranyaba hatott, a portf6lion beliil nétt a kockézatosabb eszkozok részaranya. Bar
1999-ben a bankok eszkdzeinek mindsége gyakorlatilag valtozatlan maradt (a reélis
képet torzitd Postabank, az MFB ¢és a Redlbank nélkiil, veliik egyiitt természetesen
még javulast is mutatnak az eszkozportfolio-mindségi adatok). A kockazatosabb
eszk6zok térnyerését a jovében még stabil konjunktura esetén is a portféliomindség
romlésa kovetheti

. a hitelek és betétek novekedésének eltéré dinamikaja kovetkeztében a hitelallomany
1999 végére meghaladta a betétallomany 70%-at, és ez az arany varhatdan tovabb
novekszik;

. a kockazatos lakossagi hitelek alloméanya dinamikusan névekszik;

. viszonylag magas volt a veszteséges bankok szama.

Alacsony, és romlott a bankok atlagos jovedelmezdsége, mikdzben a kockéazatosabba valo
portfolio — a romlo tékemegfelelési mutatod elfogadhatd szinten tartdsdhoz is — a nyereségagi
tokeképzodésnél nagyobb tokeakkumulaciot igényel a jovoben is. Tovabb nétt a bankok
kozotti polarizacio, akar a veszteséges-nyereséges bankokat vizsgalva, akar a nyereségesek
kozott széttekintve.

A bankok nettd céltartalékképzése — az Osszehasonlitast torzitd bankok Postabank, MFB,
Realbank hatasat kisziirve — 1ényeges, 50%-0s novekedést mutat. A koltséghatékonysag
meglehetdsen rossz, s jelentds javuldsa — a bankok kozotti éles verseny miatti folyamatos
fejlesztési igény magas koltségei miatt — a kozeljovOben sem varhatd. Az optimalisnal
magasabb a hitelintézetek, ezen beliill a bankok szadma; nem mindegy, hogy a vérhatd
intézményszam-csokkenés milyen formaban valosul meg (fuziok, felvasarlasok, piacrol valo
csendes vagy ,,zajosabb” tavozasok).

A takarékszovetkezeti szektorban — jogszabaly altal megemelt tokekdvetelmény teljesitésének
kényszeritd hatdsa kovetkeztében — fuzids hullam alakult ki. A jelenlegi eredményességi
mutatok ugyan jok, a hossza tava fejlodési perspektiva azonban kérdéses. A szektor
meglehetdsen decentralizalt, az egyes szdvetkezetek lizemmérete — még az eddigi fuziok utan
is — kicsi, a fejlesztési igények (kényszerek) nagyok, és kérdéses, hogy a jovoben tdkebevond
képességiik eléri-e a sziikséges mértéket.

3.3. Befektetési vallalkozasok

A tézsde két-harom évig tartd toretlen szarnyaldsa idején alakult, a piac igényeit jocskan
meghalado szamu befektetési vallalkozasok szama lényegesen csokkent, &m még mindig
magasabb az optimalisnal. A piactisztulds folyamata még nem zarult le. A piactisztulés
kiilonbozoképpen érinti a tékeerds banki hatterli és a fliggetlen befektetési vallalkozasokat.
Igen magas a koncentracid a piacon; a polarizaci6 tovabbi novekedése mellett a koncentracio
tovabbi novekedésére szamitunk a jovoben is.

Bar az el6zé évhez képest szamos szempont szerint javulast mutatnak a szektor
aggregalt mutatéi (nott a befektetési vallalkozasok sajat tokéjének aranya, mikdzben rovid
lejaratu kotelezettségeik mérlegen beliili ardnya csokkent; 1998-hoz képest szamottevoen nott
az eredmény), a szektor, illetve szamos intézménye helyzete tovabbra sem megnyugtato.
1999 folyaméan a feliigyelet 16 cég miikddését fiiggesztette fel rovidebb-hosszabb idore,
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illetéleg 15 cég mukodési engedélyét vonta vissza. Az év végén is magas, hét volt a
felfiiggesztett cégek szama.

Az 1998-as gyenge évhez képest a befektetési vallalkozasok addzas elétti eredménye 1999-re
nominalisan ugyan csaknem duplajara nétt, am ez az 0sszeg redlértéken csak mintegy fele az
utolso ,,hossz”’-évnek szamitd 1997. évi eredménynek. 1999-ben magasabb volt a veszteséges
befektetési vallalkozdsok szama a megel6zd évinél, rdaddsul az év folyaman az aggregalt
veszteség gyorsulo litemben novekedett. ( A befektetési vallalkozdsok adatainak értékelésekor
nem szabad figyelmen kiviil hagyni, hogy az elemzésben mind a bazis-, mind a
targyiddszakban csak az iddszak végén is miikddo, tehat a vizsgalt iddszak végén adatot
szolgéltatd vallalkozasok aggregalt adatai szerepelnek, a felfiiggesztetteké nem.)

A befektetési vallalkozasok 0sszesitett sajat tokéje (jelentds részben az 1998. évi veszteségek
tulajdonosok altali rendezésének eredményeként), 1999-ben nominalisan 28,2%-kal nétt,
egyes cégeknél azonban a tokehelyzet tovabbi, kritikus mértékii romlasa kovetkezett be.
Az 1998. évihez képest javult a befektetési vallalkozasok likviditasa, a javulas mértéke
azonban nem tlinik megfelelonek. 1999 decemberében a jegyzett tokére vonatkozoan 12 cég,
a szavatolo tékére vonatkozoan 13 cég esetében sériilt a likviditasi szabaly.

Komoly kockazatot jelent a bizomanyosi tevékenységgel dsszefiiggésben az ligyfelekkel
szembeni kovetelések nagysaga és szerkezete. Nem megfeleld mértékii a céltartalékolds,
amiben az is szerepet jatszik, hogy a céltartalékolas jogszabalyi hattere sem megfeleld. A
mérlegen kiviili kockazatok a jelenlegi szabalyozési, szdmviteli és adatszolgaltatasi eldirasok
mellett attekinthetetlenek.

3.4. Befektetési alapok

A befektetési alapok szama 1999 - végére 98-ra nétt. Az alapok nettdé vagyona — az 1998.
évihez hasonloan — dinamikusan, nominalisan 33,5, realértelemben 21%-kal névekedett. A
befektetési alapok tavalyi év végi 446,6 milliard forint vagyona az 1999. évi GDP kozel
4%-aval volt egyenértékii.

Az alapok kozott egyre meghatarozobb a nyiltvégi értékpapiralapok szerepe, ezen beliil
novelték részesedésiiket a kotvényalapok. 1999-ben tovabb folytatodott a nemzetkozi
tokepiacokon befektetd alapok szamanak novekedése. A zartvégii alapokat tovabbra is
erésebb kockazatvallalasi hajlandosag jellemezte 1999-ben, mint a meglehetésen
kockazatkeriilo befektetési politikat folytaté nyiltvégilieket. A befektetési alapok piaca —
az alapok szamanak novekedése ellenére — igen erosen koncentralt. Jellemzoek az
walapcsaladok”, amelyek 1999-ben is szamos uj taggal boviiltek. A befektetési alapok
szamanak gyors novekedése kovetkeztében elofordulhat, hogy a piac tiltelitettnek
bizonyul, ami egyes alapkezelok kivonuldsat vagy Kiszorulasat eredményezheti — amint
erre mar volt is példa.

3.5. Biztositasi piac

A biztositasi szféra nemzetgazdasagi silyat méré mutato, a teljes dijbevételnek a bruttd hazai
termékhez viszonyitott aranya az 1998. évi 2,46%-ro6l 1999-ben 2,58%-ra ndtt. Bar értéke
messze a nemzetkdzi atlagok alatt van, 1992 6ta mindenképpen folyamatos térnyerést mutat.
A biztositasi dijbevételek novekedési iliteme 1999-ben 16,8% volt, ami lényegesen
meghaladta az inflaciot. A szektor térnyerése olyan modon kiovetkezett be, hogy jelenleg
nem lithaté szamottevé rendszerkockazat. A telitettség (ezer fore jutd biztositdsok szama)
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ma még meg sem kozeliti az OECD-atlagot. A szektor tovabbi boviilését az is eldsegiti, hogy
az egy fOre jutd biztositasi dij — évek oOta tarté ndvekedése ellenére — a nemzetkozi atlagtol
még mindig messze elmarad: a magyarorszagi 124,7 dollaros értékkel szemben az OECD-
orszagokban atlagosan 1816 dollart koltenek a lakosok biztositasra.

A szektor anyagi helyzete megfelel, a biztositétarsasagok donté hanyada tékeerds
kiilfoldi befektet6é tulajdonaban van. A biztosito részvénytarsasagok tokeereje lehetové
tette a viszontbiztositas aranyanak csokkentését. Nem romlott azonban ezzel a biztositok
miukodésének biztonsadga, amit jol mutat, hogy az elmult évben keletkezett tobb rendkiviili kar
rendezése semmilyen pénziigyi nehézséget nem okozott. Ugyanakkor az életbiztositas agi
beszedett dijak sajat megtartdsdnak aranya még mindig jelentdsen elmarad az OECD-atlagtol.
Mindossze egy biztositdtarsasag esetében fordult elé komolyabb biztonsagi toke hiany, de
allomany-atruhdzassal sikeriilt elkeriilni, hogy a biztositottakat anyagi veszteség érje. A
biztositotarsasdg sajat kérésére a feliigyelet a biztositd tevékenységi engedélyét
felfiiggesztette.

A kis biztositasi egyesiiletek tékehidnya azonban gyakran okoz problémat a napi
mukodésben, mert tokéjiik, illetve bevételiik nem elég a minimalis koltségek fedezetére. A
biztositasi torvény 2001. januar 1-jén életbe 1épd modositdsa ezért a tokesziikségletet
kismértékben megemeli. Ugyanakkor a kis egyesiiletek nagy viszontbiztositdsi ardnyanak
koszonhetden, a szlikségessé valt szolgaltatasok kifizetése nem forgott veszélyben.

Bar 1 biztositok jelentek meg, a biztositasi piac ennek ellenére erdsen koncentralt. S bar az
elsd években az induld biztositokndl természetszeriileg az atlagosnal nagyobb a koltségek
aranya, a szakma egészének koltséghatékonysaga — az éles verseny eredményeként - javult. A
biztositok tobbsége nyereséges, ugyanakkor a szektor jovedelmezdsége (ROA, ROE
egyarant) nagymértékben csokkent. Az Gjonnan alakultak természetesen nem tudtak még
nyereséget felmutatni, de kedvezétlennek mondhatd, hogy néhany olyan biztositd is
veszteséggel zart, amely a korabbiakban mar nyereséges volt. A szakma nyeresége az egy
évvel azeldttinél Iényegesen kisebb, 4,7 milliard forint volt, ez akkor is figyelemre méltd
visszaesés, ha tudjuk, hogy az 1998-as év a biztositok eredménye szempontjabol rendkiviili
volt. Kedvezdtlen tovabba, hogy az atlagos karhanyad (karfizetés a dijbevétel ardnyaban)
alakulasa a korabbi évek csokkend tendencidjat megtorve novekedést mutat, ami kiilénosen a
nem ¢letbiztositasi dgat érinti.

A biztositok a biztositasi torvényben eldirt ardnyt joval meghaladé mértékben fektetik be
tartalékaikat allampapirokba, ami ugyan biztonsdgi szempontbol kedvezd, am a pénziigyi
szektor egyes szegmensei kozotti €lesedd versenyben — az allampapirok viszonylag csekély
hozama miatt - a biztositok piaci térnyerésének lassulasahoz, esetleg térvesztéshez vezethet.
Az ¢letbiztositasi piac legeredményesebb terméke, az un. befektetési egységhez kotott
¢letbiztositasok tartalékait sokszinlibben fektetik be a biztositok, itt azonban teljes mértékben
az ugyfél viseli a befektetési kockazatot. Az tigyfelekért vald versenyben az életbiztositasi
piacon pillanatnyilag a legnagyobb kihivést a nyugdijpénztarak jelentik a biztositok szdmara.
Ugyanakkor a pénziigyi szféra egyes teriileteinek erds Osszefonodasat jelzi, hogy a
nyugdijpénztarak kezel6i és alapitdoi kozott meghatarozd poziciokban megtaldlhatok a
biztositok.

3.6. Pénztari szféra

Az Onkéntes, valamint a magannyugdijpénztari vagyon a lakossagi megtakaritdsokon beliil
1996 ota folyamatosan ndvekvo tendenciat mutat. A 30 tevékenységi engedéllyel rendelkezd
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¢s ténylegesen mikodo magannyugdijpénztar Osszesitett taglétszama a targyév végére
meghaladta a 2,06 millié fot, a befektetett vagyonérték megkdzelitette a 90 milliard forintot.
1999 végére az eldzetes varakozasokat joval feliilmulva a gazdasagilag aktiv népesség 49%-a
valasztotta a vegyes finanszirozast nyugdijrendszert.

A 30 tevékenységi engedéllyel rendelkezd magannyugdijpénztar koziil a hat legnagyobb
pénztar tomoriti a tagsag 80%-at, koncentralja az egyéni szdmlan jovairt tagdijak kozel 80%-
at. A hat legnagyobb pénztir mindegyike banki vagy biztositéi hatteri és Onkéntes
nyugdijpénztari gazdalkodasi tapasztalattal is rendelkezik. A ténylegesen miikodo és jelentést
kiild6 145 onkéntes nyugdijpénztar Osszesitett taglétszama a targyév végére meghaladta az
egymillié fot, osszesitett vagyonuk megkozelitette a 160 milliard forintot. Az Onkéntes
nyugdijpénztari szférdban is koncentracié figyelhetdé meg, amelynek mértéke azonban
elmarad a magannyugdijpénztari koncentraciotol.

A ténylegesen miikodo ¢€s jelentési kotelezettségének eleget tevé 25 oOnkéntes
egészségpénztar és a 18 onsegélyezd pénztar a targyév végén kozel 100 ezer fot tartott
nyilvan, 0sszesitett vagyonuk pedig a harommilliard forintot is meghaladta.

Mind a magan-, mind az Onkéntes nyugdijpénztarak Ovatos, kockazatkeriilo befektetési
politikat folytatnak, altaldban nem hasznaljak ki a jogszabalyok adta befektetési korlatokat.
Portf6ligjuk tobb mint 80%-a allampapir. Az egészség- és dnsegélyezd pénztarak vagyonaban
nagyobb aranyt (50-60%-ot) képviselnek a likvid befektetési formak, hiszen a nyugdijpénztari
hosszu tavli megtakaritasokkal ellentétben itt a folyamatos, révid tavu szolgaltatdsnytjtas az
elsddleges cél.

A feliigyelt pénztarak legfobb kockazati tényezoi az alabbiakban foglalhatdk dssze:

. Komoly miikodési kockazatot jelent egyes pénztarak rendKkiviil gyenge
nyilvantartasi rendszere. Ennck egyik kovetkezménye a hidanyos és késedelmes
feliigyeleti adatszolgaltatds. A probléma elsddlegesen Onkéntes nyugdijpénztaraknal
jelentkezik.

. Jelentds miikodési kockazat 1ép fel azon pénztarak esetében, amelyek hatterében
nincs timogaté pénziigyi intézmény vagy munkaltaté, amelyek egyrészt anyagi
tamogatast nyujtananak, masrészt az infrastrukturdlis hatteret biztositanak,
harmadrészt pedig szakértelemmel segitenék a zokkendmentes gazdalkodast.

. A pénztarak kihelyezett vagyonkezelési gyakorlatabdl szintén jelentds kockéazat
fakadhat.

4. A feliigyelt szektorok 1999. évi tevékenysege

4.1. A hitelintézetek fejlodése 1999-ben

Kedvez0 makrogazdasagi kornyezetben, de igen éles versenyben kellett helytallniuk a
hitelintézeteknek 1999-ben. A (tal)telitett piacon a vallalati utan a lakossagi iigyfelekért folyd
kiizdelem is kié¢lezddott az elmult évben. Lényeges valtozas, hogy a bankoknak 1999. januér
1-jét6l lehetdségiik van befektetési szolgaltatasi tevékenység folytatasara is. Ezen valtozasok,
egyes piacokon kivonulasra kényszeritett. A szektor egésze egyértelmiien a kockazatosabb
kihelyezések irdnydba mozdult el, amit az intézmények tékeereje tobbnyire alatdmasztott.
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4.1.1. Altalanos jellemzdk

A hitelintézetek szama 1999 végére az el6z6 év végéhez képest 29-cel csokkent. Az év végén
260 hitelintézet, kozottik 43 részvénytarsasag, 209 takarékszovetkezet ¢és nyolc
hitelszovetkezet miikodott. A bankok szama az intézményi véltozdsok hatasara eggyel
csokkent, és a szovetkezeti szektorban is folytatdodott a koncentracidés folyamat.(1999
januarjaban felszdmolas ald vontdk a Realbankot, valamint a Citibank egyesiilt
ledanybankjaval, az Europai Kereskedelmi Bankkal. A harmadik negyedévben egy uj bank, a
HV Jelzalog Bank Rt. kezdte meg miikddését.)

Az 1999-ben lezajlott 29 szovetkezeti egyesiilést a hitelintézeti torvényben eldirt
tokekovetelmények valtottak ki. Mivel egy 0j takarékszovetkezet is megkezdte mukodését,
Osszességeében 28 takaré¢kszovetkezettel volt kevesebb 1999. végén, mint egy évvel korabban.
A hitelszovetkezetek szama a tavalyi évben nem valtozott. A bankok tulajdonosai kozott
tovabb csokkent a hazai, azon belill az allami tulajdon sulya, nétt ezzel szemben a kiilfoldi
tulajdon, illetve 0sszességében a magantulajdon szerepe.

1. tabla
A bankrendszer tulajdonosi struktiraja (a toke szazalékaban)

Megnevezés 1997 1998 1999
Hazai tulajdon dsszesen 37,1 36,7 32,2
Allami tulajdon 21,7 20,7 19,3
Hazai intézményi tulajdon 13,7 13,2 10,3
Magénszemély tulajdona 1,7 2,8 2,6
Kiilfoldi tulajdon ésszesen 60,5 60,6 65,3
Hitelintézet tulajdona* 59,8 46,4 50,4
Egyéb kiilfoldi tulajdon 0,7 14,2 14,9
Elsobbségi részvény 15 18 2,0
Sajat részvény 0,9 0,9 0,5
Osszesen 100,0 100,0 100,0
ebbol magantulajdon 78,3 793 80,7

* 1997-ben hitelintézet és befektetési alap tulajdona.

1999 decemberének végén a hitelintézetek mérlegfoosszege 7787,4 milliard forint volt, ami
az eléz6 év végehez képest nomindlisan 12,1%-o0s, realértékben igen szerény, 0,8%-o0s
novekedést jelent. (A december/december fogyasztéi arindex 111,2% volt.) A bankok
mérlegfoosszege realértekének ndvekedési liteme még ennél is kisebb, 0,4%, a szovetkezeti
hitelintézeteké 1ényegesen nagyobb, 8,2% volt.

2. tabla
A hitelintézetek mérlegfoosszegének nominalis alakulasa (%)

Elemzési csoportok 1999. VL./ 1999. XII./ 1999. XI1./
1998. XII. 1999. VI. 1998. XII.
Bankok 103,0 108,3 111,6
Szovetkezeti hitelintézetek 107,7 111,7 120,3
Hitelintézetek 103,3 108,5 112,1
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3. tabla
A hitelintézetek mérlegféosszege a GDP szazalékaban*

Elemzési csoportok 1998 1999
hitelintézetek 68,9 67,7
ebbdl: bankok 65,2 63,8

*Nem végleges, illetve becsiilt GDP-adatokkal szamitva.

A mérlegfoosszegnél sokkal gyorsabb iitemben erdsddott azonban a hitelintézeti szektor
hagyomanyos pénziigyi kozvetitdi szerepe: a nem hitelintézetektdl szdrmazd betétallomany
nominalisan 16,9%-kal, a kihelyezett hitelek allomanya 26,1%-kal nott.

4. tabla
A hitelintézetek eszkozeinek és forrasainak valtozasi iranya*
(1998. december 31-hez viszonyitva)

Eszkozok 1999. Forrasok 1999.
XII. 31. XII. 31.

Pénztar és elszamolasi szamlak i Betétek i

Kereskedési célu értékpapirok 4 Hitelintézetektol szarmazo 4
bankkdzi betétek

Befektetési célu értékpapirok 4 Felvett hitelek 4

Jegybanki és bankkozi betétek i Hitelezo61 jogot megtestesitd i
értékpapirok

Hitelek 1 Passziv kamatelhatarolasok 4

Vagyoni érdekeltségek iy Egyéb passziv elszamolasok iy

Aktiv kamatelhatarolasok 4 Hatrasorolt kotelezettségek i

Egyéb aktiv elszdmolasok és egyéb i Céltartalék i

eszk6zok

Sajat eszk6zok i Sajat toke i

Eszkozok dsszesen iy Forrasok dsszesen iy

* Az eszkozoldalon a tablakészitéskor felhasznalt alapadatokban az érintett eszkozsorok
brutto allomanyait csokkentik a céltartalékok mindenkori allomanyai, vagyis a tablazat netto
adatokon alapul

(1 novekedés, ¥ csokkenés).

A hitelexpanzi6 forrasat részben a betétallomany ndvekedése, részben az értékpapirok (mind
a kereskedési, mind a befektetési céllal vasarolt papirok) allomanyanak jelentds csokkenése
teremtette meg. A hitelintézetek Osszességét tekintve eszkoz- és forrasoldalon is csdkkent a
belfoldi hitelintézetek (belfoldon elhelyezett, illetve belfoldrél szarmazd) bankkoézi (nem
jegybankkal szembeni) betéteinek allomanya, mikdzben a jegybanki kihelyezések nottek.
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4.1.1.1. A hitelintézetek eszkozei

A bankok esetében a mérlegszerkezet atrendezése tigy ment végbe, hogy nettd értelemben (a
céltartalékokkal csokkentve) minimalisan, 0,3 szazalékponttal csokkent, brutté mddon
szamitva 0sszességében valtozatlan maradt a kamatozé és a nem kamatozo eszkozok
aranya.

Folyamatosan emelkedett a hitelek részaranya az eszkozokon beliil, részesedésiik 1999.
december végén 4,8 szdzalékponttal volt magasabb, mint egy évvel korabban. Kovetve a
gazdasagi konjunktirat, a hitelek allomanyanak ndvekedési iiteme az év elsd felében
lényegesen alacsonyabb volt, mint a masodikban. A bankok altal nyujtott vallalkozéi hitelek
alloménya nomindlisan 18,3%-kal novekedett, ezen beliil a forinthitelek allomanya 13,5%-
kal, a devizahiteleké 28,7%-kal nott. Ezzel a bankok altal a vallalkozoknak nyujtott
devizahitelek aranya a hazai bankok altal nyujtott 6sszes vallalkozoéi hitelen beliil 31,9%-ro6l
34,7%-ra emelkedett. A lakossagi hitelek allomanya 33,4%-kal nétt 1999-ben, ami
realértéken 20%-os emelkedést jelent. A lakossagi hitelallomany impozéns nodvekedése
ellenére a lakossagi hitelek részaranya a bankok eszkozei kozott minddssze 4%-ot tett ki 1999
végen.

Makrogazdasagi jelentésége — fogyasztds—megtakaritds viszony — mellett a bankok
szempontjabol a lakossagi hitelezés alakulasa azért is kiilonleges figyelmet érdemel,
mert az egész hitelintézeti szektorban jelenleg itt a legélesebb a verseny, ugyanakkor ez
a legkockazatosabb kihelyezési forma is, ahol a visszafizetés erdsen konjunkturafiiggé
(jelentdos a default kockazat). A piaci részesedés novelése érdekében a bankok egyes
esetekben nem is torekszenek kockéazataik érdemi csokkentésére (pl. a személyi hiteleknél a
bankok tobbsége semmilyen fedezetet nem kér).

A pénztar- ¢€s elszamolasi szamlak 20,3%-o0s novekedése a masodik leggyorsabb volt az
eszkozok kozott. Ezt elsdsorban a pénztarkészlet 41,6%-0s novekedése eredményezte, amely
nem kis részben a datumvaltasra valo felkésziiléssel fiiggott ossze. Az ligyfelek tényleges
készpénzigénye azonban sokkal alacsonyabb volt a vartnal.

1999-ben 24,4%-r6l 25,4%-ra ndtt a jegybanki és bankkozi betétek egylittes sulya az
eszkozokon beliil. Ezen beliil a jegybanknal elhelyezett betétek sulya 12,4%-r6l 14,3%-ra, a
kiilfoldi hitelintézeteknél elhelyezetteké 6,4%-r61 6,9%-ra ndtt, mikdzben a belfoldi
hitelintézeteknél elhelyezetteké 5,6%-161 4,2%-ra csokkent.

Erdsen csokkent mind a kereskedési, mind a befektetési céllal tartott értékpapirok
eszkozokon beliili részaranya, elsésorban az allampapirok allomanyanak visszaesése
miatt. A kereskedési célu értékpapirok esetében egy év alatt 8,5%-r6l 6,1%-ra csokkent a
kincstarjegyek, allamkotvények ¢és konszolidaciés kotvények egylittes részardnya, a
befektetési célu papirok kozott pedig 6%-rol 4,7%-ra mérséklodott az allamkdtvények
részaranya.

A szovetkezeti hitelintézetek eszkozszerkezete jelentdsen eltér a bankokétol, am az egyes
eszkoztipusok részesedésvaltozasanak iranya mindkét hitelintézeti csoportban hasonldan
alakult. A szdvetkezeti hitelintézetek eszkozein beliil is jelentdsen nétt a hitelek részaranya,
az 1998 végi 24,2%-r6l 1999 végéig 30,8%-ra. 9,9%-r61 10,4%-ra nétt a pénztar- és
elszamolasi szamlak allomanyanak aranya. Lényegesen csokkent az értékpapir-dllomany: a
kereskedési és befektetési céllal tartott értékpapirok egyiittes részaranya 45,8%-r6l 39,7%-ra
esett vissza.
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4.1.1.2. A hitelintézetek forrasai

A Dbankok forrdsain belil a kamatozé forrasok részaranya 1999 végére 0,5
szazalékponttal, 85,4%-ra csokkent az el6z6 év végéhez képest. 1999 végén a banki
forrasok 63,5%-at tették ki a betétek, ami 2,7 szazalékpontos aranyndvekedést jelent az év
elejéhez képest. Az aranyndvekedés dontden a masodik félévben kovetkezett be. Az év
folyaman 4,8%-kal nétt az allomany realértéke is. A betéteken beliil a lakossagi betétek
allomanyénak reéalértéke csak minimalisan (0,7%-kal) nétt, a vallalkozok betétallomanyanak
realértéke viszont 5,9%-kal volt magasabb 1999 végén, mint az el6z6 év azonos idépontjaban.
Ezzel ellentétben, a hitelintézetektol szarmazd bankkozi betétek és a bankok altal felvett
hitelek nominalisan és aranyukat tekintve is csokkentek.

A bankok sajat tokéje 1999 végén, mind a forrdsokon beliili részardnyat tekintve (0,1
szazalékponttal), mind pedig redlértéken (0,4%-kal) alacsonyabb volt, mint 1998. december
végén. Ennek ellenére a bankok tobbségénél nem jelentkeztek tOkeproblémak, a pénziigyi
kozvetitési tevékenység expanzidja tokével megalapozott volt. Ahol mégis adodott d&tmeneti
probléma — a bank érdekeit és a feliigyeleti fellépést is figyelembe véve — a tulajdonosok
rovid id6n beliil potoltak a tékehianyt.

A szovetkezeti hitelintézetek forrasainak dontdo hanyada, 1999 végén 88,4%-a, a
lakossagtol szarmazo betét volt. A betétallomany az 1998. év masodik felének ugrasszerii
novekedése utan a novekedés dinamikdja 1999 elsd haromnegyed évében megtort, majd a
negyedik negyedévben Ujra erbteljesebbé valt. Az év egészét tekintve a betétek aranya a
forrasokon beliil 0,5 szédzalékponttal emelkedett, a betétdllomany reélértéke a mérlegf6osszeg
novekedési iitemét kissé meghaladva, 8,8%-kal nétt. A szdvetkezeti hitelintézetek sajat
tokéjének realértéke ugyan 3,8%-kal emelkedett 1999 folyaman, a sajat t6ke részaranya az
Osszes forrason beliil mégis 7,1%-ro61 6,8%-ra csokkent.

4.1.1.3. Devizapozicioé

A bankok mérlegen beliili devizapozicidja 1998 decembere és 1999 decembere kozott
megfordult: forrastobbletbol eszkoztobbletbe valtott. A poziciovaltas Osszefiiggott az
allampapirok csokkend kamatprémiumaval. A devizaeszk6zok a mérlegféosszeget kissé
meghalad6 iitemben ndéttek, mikozben a devizaforrasok nodvekedési iliteme ettdl elmaradt.
Ennek kovetkeztében 1999 végén a bankok devizaeszkozeinek forintban kifejezett allomanya
csekély mértékben — 1%-kal — meghaladta a devizaforrasokét.

5. tabla
A bankok devizaeszkozei és devizaforrasai

1998. XI1I. 31. 1999. XII. 31. 1999/1998
Megnevezés
milli6 forint %
Devizaeszk6zok 2360 819 2 659 025 112,6
Devizaforrasok 2415358 2632018 109,0
Nyitott pozicio -54 539 27 007 -49,5

A bankszektor egészének egyensuly kozeli allapota nem jelenti azt, hogy az egyes bankok
devizapozicidja is csaknem zart volt. 1999. december végén 12 bank mérlegen beliili nyitott
devizapozicioja haladta meg szavatold tékéje 30%-at, ezen beliil 7 banké a 60%-ot is. A
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nagyobb nyitott pozicidt tartd bankok kozott egyarant talalhatok rovid és hossz pozicioban
levOk, igy a bankok Osszességét tekintve viszonylag kiegyensulyozott volt a mérleg szerinti
devizapozicio.

6. tabla
Mérleg szerinti nyitott pozicié a szavatolo téke szazalékaban
Bankcsoportok 1999. XII.
Nagybankok 7,3
Kozépbankok 53
Kisbankok -13,1
Szakositott hitelintézetek -1,9
Bankok dsszesen 4,6

4.1.2. A hitelintézetek mérlegen kiviili aktivitasa

A hitelintézetek mérlegen kiviili aktivitasanak novekedése 1999-ben az inflaciot
kismértékben, 0,8%-kal haladta meg, a mérlegf6osszeg novekedési iitemétél azonban
elmaradt. A mérlegen kiviili miiveletekben meglehetdsen passziv szovetkezeti hitelintézetek
vonal alatti aktivitasa ugyanakkor dsszesen 72,3%-kal nétt.

7. tabla
A hitelintézetek mérlegen kiviili aktivitasa

Elemzési csoportok 1998. XII. 1999. XII. 1999. XII./
1998.XII.
a mérlegfodsszeg %
szazalékaban
Bankok 43,1 433 112,1
Szovetkezeti hitelintézetek 1,0 1,4 172,3
Hitelintézetek 40,8 40,8 112,1

1999 els6 felében a hitelintézetek mérlegen kiviili kotelezettségeinek a mérlegfédsszegre
vetitett ardnya lényegesen csokkent, a masodik félévben viszont nétt, igy dsszességében nem
valtozott az ardny. A bankok relativ mérlegen kiviili aktivitdsa 0,2 szazalékponttal, a
szovetkezeti hitelintézeteké 0,4 szazalékponttal ndtt. A fiiggé és egyéb jovoébeni
kotelezettségek — zomében garanciak — allomanya jelentésen, 24,6%-kal nott, mikozben
a hataridos iigyleteké 6,8%-kal csokkent. Ez utobbi 6sszhangban van a mérlegen beliili
devizapozicio valtozasaval.

A szovetkezeti hitelintézetek mérlegen kiviili tételeinek allomanya dontéen rovid lejarata le
nem hivott hitelkereteik allomanyanak, kisebbrészt felmondhatoé hitelkeret-szerzddéseik
alloméanyéanak novekedése kovetkeztében emelkedett.
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4.1.3. A hitelintézetek portfolidja

4.1.3.1. A bankok portfélidja

A kockazatvéllalasi készség és ezzel parhuzamosan a hitelezési aktivitds novekedése a
mindsitési kotelezettség ald tartozd portfolid novekedésével jart egyiitt. A bankok
eszkOzeinek mindsége ezzel egyiitt gyakorlatilag valtozatlan maradt. A vallalkozoi
hitelportfolio egyértelmiien javult, a lakossagi hitelezés kiterjedése pedig egyeldre a kiilon
figyelendd tételek novekedésében csapddott le. A nettdé kockazati céltartalék képzése
novekedett, ami negativan hatott a bankok eredményére. Ugyanakkor a céltartalékképzés
0sszhangban volt a tavaly jellemz6 expanzioval.

8. tabla
A bankok portfolidja

Megnevezés Allomany Valtozas Megoszlas*
(milliard forint) (%) (%)
1998.X11.| 1999. XIL. | 1999/1998. | 1998. X11. | 1999. XII.
Mindsitési mérlegtételek 41228 | 46385 112,5 62,7 63,2
kotelezettség aldlmérlegen kiviili tételek | 2832,1 | 31737 112,1 100,0 100,0
tartozo
Osszesen 6954,9 | 78121 112,3 73,9 74,3
Mindsitési mérlegtételek 24510 | 2697.6 110,1 373 36,8
kotelezettség ald  nemfpneriegen kivili tételek 0 0 0,0 0,0 0,0
tartozo
Osszesen 2 451,0 2 697,6 110,1 26,1 25,7
mérlegtételei 6573,9 | 7336,1 111,6 100,0 100,0
Osszes portfolio mérlegen kiviili tételei | 2832,1 | 3173,7 112,1 100,0 100,0
Osszesen 9 405,9 | 10509,7 111,7 100,0 100,0

* A merlegen kiviili tételek esetéeben a 100%-os értéek annak koszénheto, hogy jogszabalyi
eldirds alapjan kivétel nélkiil minden vonal alatti tételt mindsiteni kell. A mérlegen beliili
tételek allomanydbdl ezzel szemben csak 63,2% esett mindsitési kotelezettség ala 1999 végeén.

A mindsitési kotelezettség ala tartozd portfoliot mérlegen beliil a hitelexpanzio, mérleg alatt
pedig a fiiggd kotelezettségek ndvekedése mozgatta. A bankok altal tartott értékpapirok dontd
része kockazatmentes, mindsitést nem igényld jegybank és allampapir.

A banki portfoliok mindségének megitéléséhez ki kell sziirni azt az egyszeri torzitd hatést,
amelyet a Postabank ¢s az MFB portfoliotisztitasa, valamint a Realbank szektorbol valo
kikeriilése okozott. Ezen kiemelt bankok nélkiil a bankok eszkozeinek mindsége
gyakorlatilag valtozatlan maradt, a mérlegen Kiviili tételek minésége, a problémas
tételek aranyanak novekedése miatt, kismértékben romlott.

9. tabla
A bankok mindsitési kotelezettség
ala tartozo portfoliojanak mindsége (%)
(a kiemelt bankok nélkiil*)

Megnevezés Problémamentes | Kiilon figyelendo Problémas

1998 1999 1998 1999 1998 1999
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Meérlegtételek 6sszesen 87,8 88,8 7,5 6,6 4.7 4.6
ebbdl: vallalkozoi hitelek 82,6 86,0 11,8 92 5,6 4,8
lakossagi hitelek 86,1 85,6 52 7,9 87 6,5
Meérlegen kiviili tételek dsszesen 97,2 97,9 23 1,4 0,5 0,7
Minositett tételek 6sszesen 91,8 92,6 53 4.4 2,9 3,0

*Kiemeltek: Postabank, MFB, Realbank.

A bankok szamara kiemelten fontos hitelportf6lick mindsége osszességében javult, a
portfolio legnagyobb részét, 32,5%-at kitevo vallalkozoi hiteleknél mind a problémas,
mind a kiilon figyelendd allomany aranya csokkent. Mindamellett fel kell késziilni arra,
hogy amennyiben a vallalkozéi hitelallomany gyors novekedése fennmarad, a jovoben a
3,8%-at ado lakossagi hitelportfolio ezzel szemben romlott, bar ez 1999-ben csak a
kétszeresére novekedett kiilon figyelendé tételeket érintette. A kiilon figyelendd allomany
novekedését tobb tényezd eredményezhette. Az egyik a fogyasztdsi hitelek terjedése,
amelyeket gyakran eleve a kiilon figyelend6 allomanyba sorolnak a bankok. A masik ok az
lehetett, hogy az egyre ¢lesedd versenyben a bankok kockazatvallaladsi hajlandosaga
folyamatosan ndvekszik, ami a lakossagi hitelek esetében is a portfolié jovObeni romlasat
vetiti eldre.

A mindsitési  kotelezettség ala tartozdé portfolid mindossze 2,8%-at kitevé vagyoni
érdekeltségek mindsége, amely mar eddig is a legrosszabb volt, 1999-ben tovabb romlott.
1999 végére a kétes allomany aranya 26,5%-ra, a problémas allomanyé 41%-ra emelkedett, a
problémamentes dllomany aranya pedig 44,9%-ra csokkent

A bankszektor egészének tartalékszintje a Postabank, az MFB és a Realbank miatt
természetesen csokkent, nélkiilik azonban enyhén emelkedett. A bankok a kiemelt
bankok nélkiill kevesebb 1j céltartalékot képeztek, mint 1998-ban, de kevesebbet is
szabaditottak fel a korabban megképzett tartalékokbol, igy a netté kockazati céltartalék
képzése 28,8%-kal novekedett. A netté kockazati céltartalékképzés koltségeinek
emelkedése rontotta a bankok eredményét.

10. tabla
A bankok portfoliojanak kockazati tartalékszintje (%)

Megnevezés Bankok 6sszesen Bankok a kiemeltek
nélkiil
1998. XI1.11999. XII.| 1998. XII. |1999. XII.

Meérlegtételek dsszesen 4,1 3,0 2.3 2,4
ebbol: vallalkozoi hitelek 4,1 2,7 2,4 2,6
lakossagi hitelek 55 4,2 55 4,2
Meérlegen kiviili tételek Gsszesen 0,7 0,6 0,2 0,4
Mindsitett tételek 6sszesen 2,7 2,0 1,4 1,6
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4.1.3.2. A szovetkezeti hitelintézetek portféolioja

1999-ben a szoOvetkezeti hitelintézetek aktivitasa a bankokéval azonos teriileten, a
kockazatosabb tevékenységek, ezeken beliill a vallalkozoi és lakossagi hitelezés terén

novekedett. A hitelezés gyors novekedése a minésitési kotelezettség ala tartozo portfélio
nagyaranyu bdéviilését eredményezte.

11. tabla
A szovetkezeti szektor minésitendo portfélioja
Megnevezés Allomany Valtozas Megoszlas
(milli6 forint) (%) (%)

1998. XII. | 1999. XII. 1999/1998 | 1998. XII. | 1999. XII.
Mindsitési mérlegtételek 178 159 240 546 135,0 47,5 53,3
kotelezettség  alaf— —
tartozo mérlegen  kiviili 3609 6214 172,2 100,0 100,0

tételek

Osszesen 181 768 246 760 135,8 48,0 53,9

A mindsitési kotelezettség ala tartozo vallalkozoi hitelallomany kozel 60%-kal, a lakossagi
hitelallomany pedig 36%-kal boviilt. A hitelezéshez kapcsolédéan a mérlegen kiviil
nyilvantartott fliggd kotelezettségek tobb mint 70%-kal gyarapodtak. Az aktivitas novekedése
a kiilon figyelendé éallomany tovabbi novekedéséhez vezetett, ez azonban nem jelent
egyértelmii mindségromlast. A szovetkezeti hitelintézetek mindsitendé eszkozeik egyre
nagyobb részét soroljdk eleve kiilon figyelendd kategoéridba elsésorban nem a varhato
veszteség miatt, hanem olyan egyedi sajatossagok kovetkeztében, mint a nagy kockazat, a

tertileten kiviiliség, a konzorcidlis hitelezés, illetve a vallalkozoi hitelezés.

12. tabla
A szovetkezetek mindsitési kotelezettség ala tartozo portfoliojanak minésége (%)

Megnevezés Problémamentes Kiilon figyelendd Problémas
1998 1999 1998 1999 1998 1999
Meérlegtételek 6sszesen 74,6 70,0 17,8 23,9 7,6 6,1
ebbdl: vallalkozoi hitelek 43,5 36,6 43,7 53,8 12,8 9,5
lakossagi hitelek 72,0 73,7 17,2 18,0 10,8 8,3
Meérlegen kiviili tételek dsszesen 80,4 77,9 17,8 20,9 1,8 1,2
Minésitett tételek dsszesen 74,7 70,2 17,8 23,8 7,5 6,0

4.1.4. A hitelintézetek eredménye és j0vedelmezOsége

A kiemelt bankok nélkiil a hitelintézetek 1998-ban 6sszesen 56 milliard forint, 1999-ben
pedig 37,4 milliard forint adozas elotti eredményt értek el. A 33%-os
eredménycsokkenést a bankok eredményének visszaesése okozta, a tizennyolc
veszteséges bank 40,7 milliard forint veszteséget termelt. Ezzel parhuzamosan a szektor
jovedelmezésége is romlott, mind eszkoz-, mind tékebazison. A bankok
jovedelmezoségét az iizemméret, a tevékenységi kor és a tulajdonosi hattér egyiittesen
befolyasolta. Az alacsony és csokkené jovedelmezdség jelenleg a magyar bankrendszer
legfontosabb kockazati tényezdje.
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A hitelintézeti szektor egésze (a kiemelt bankokkal egyiitt) 40,9 milliard forint ad6zas elotti
eredményt ért el 1999-ben, pozitivba forditva az 1998. évi —127,7 millidrd forint adozas eldtti
eredményt, melyet dontd részben a Postabank, az MFB és a Reédlbank tobb év alatt
felhalmozddott veszteségeinek elszamolasa okozott. A fent emlitett bankok nélkiil a
hitelintézeti szektorban az 1998. évi 52 milliard forintrol 33,5 milliard forintra csokkent az
addzas eldtti eredmény.

13. tabla
A hitelintézetek eredményeinek legfontosabb tételei 1999-ben
Bankok Bankok a Szovetkezetek Hitelintézetek |Hitelintézetek a
M , kiemeltek* kiemeltek
cgnevezes nélkiil nélkiil

1999 ]99/98] 1999 |99/98] 1999 | 99/98 | 1999 | 99/98 | 1999 |99/98

milliard | % | milliard | % | milliard % milliard % milliard | %
forint forint forint forint forint

Nett6 kamateredmény | 276,8 |102,4] 254,9 |97,5] 27,3 113,41 304,0 | 103,3 ] 282,2 | 98,8

Nettd -74,4 33,0 -742 |149,3) -24 162,7 | -76,7 33,8 -76,5 | 149,7
céltartalékképzés
Egyéb eredmény 91,3 |130,7] 84,7 |138,0] 3,5 129,4 94,8 130,7 | 88,2 |137,7

Brutté pénziigyi és 306,0 |256,8] 277,0 |100,1] 28,5 112,7 | 334,6 | 231,6 | 305,5 |101,1
befektetési
szolgaltatasi
eredmény

Miikodési koltségek 271,0 |111,5] 249,2 |114,0] 24,2 117,8 | 2952 | 112,0 | 2734 | 1143

Adozas eldbtti 37,0 |-28,1] 33,5 |644 3,9 97,4 40,9 -32,0 | 374 | 66,8
eredmény

*Kiemeltek: Postabank, MFB, Redlbank

1999-ben a kettdszazkilenc takarékszovetkezet Osszesen 3959 millié forint eredményt
realizalt, koziilik hét volt veszteséges. A nyolc hitelszovetkezet dsszesen -29 millié forint
eredményt ért el, koziililk harom termelt veszteséget. A bankszektor egészének 37 milliard
forint adozas eldtti eredménye huszondt nyereséges bank 77,7 millidrd forint nyereségének €s
tizennyolc veszteséges bank - 40,7 milliard forint veszteségének egyenlege. A nyereséges €s
veszteséges bankok kore nagyrészt valtozatlan maradt.

14. tabla
A bankok szama eredményesség szerint

Megnevezés 1999-ben 1999-ben 1999-ben nem
nyereséges veszteséges miikodott

1998-ban 20 3 0
nyereséges

1998-ban 4 15 2
veszteséges

1998-ban nem 1 0 -
mitkodott

Kedvezé valtozast jelentett, hogy a veszteséges bankok bankszektorban betoltott sulya
mérséklodott; az 1998-ban veszteséges Postabank, MFB ¢s Realbank helyébe kisebb bankok
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Iéptek. 1998-ban a veszteséges bankok a bankszektor eszkozeinek egynegyedét, 1999-ben az
egyotodet tették ki. Ez azonban Kkizarédlag kiils6 beavatkozassal valosulhatott meg; a
Postabanknal és az MFB-nél allami segitségnyujtas tette lehetdvé, a Redlbank pedig csédbe
ment, a veszteségeket az OBA ¢és a befektetok viselték.

A szektor adézas elotti eredményének visszaesése, ezzel szemben mérlegféosszegének ¢€s
sajat tokéjének novekedése a jovedelmezdéség romlasahoz vezetett. A hitelintézetek (a
kiemeltek nélkiili) eszkozjovedelmezdosége (ROA) az elozd évi 1,0%-rol 0,6%-ra,
tokejovedelmezésége (ROE) pedig 11,0%-rdl 6,9%-ra csokkent. A szovetkezeti szektor
jovedelmezdsége a bankokénal kevésbé romlott.

15. tabla
A hitelintézeti csoportok jovedelmezosége (%)

Hitelintézeti csoportok ROA ROE
1998 | 1999 | 1998 | 1999
Bankok 8sszesen -2,2 0,6 -24.7 6,4
Bankok a Kkiemeltek* nélkiil 1,0 0,5 10,6 6,5
1999-ben nyereséges bankok -2,5 15 -30,9 17,4
1999-ben nyereséges bankok a kiemeltek nélkiil 13 16 15,1 19,5
1999-ben veszteséges bankok -0,8 -2,7 -7,8 -30,3
Szovetkezeti hitelintézetek 1,2 1,0 21,0 14,0
Hitelintézetek 6sszesen -2,1 0,6 -23,1 6,7
Hitelintézetek a kiemeltek nélkiil 1,0 0,6 11,0 6,9

*Kiemeltek: Postabank, MFB, Redlbank

A bankok polarizalédasa folytatédott, a nyereséges és veszteséges bankok atlagos
jovedelmez6ségi mutatéi kozotti eltérés novekedett. A veszteségesek —2,7% ROA mutatdja
jelentdsen elmaradt a nyereségesek (kiemeltek nélkiili) 1,6%-os értékétdl. A hitelintézetek
tokejovedelmezdsége (ROE mutatd) kozott is jelentds kiilonbségek alakultak ki, a
veszteségeseké atlagosan —30,3%, a nyereségeseké (a kiemeltek nélkiil) pedig +19,5% volt.

A jovedelmezoség romlasaban szerepet jatszott, hogy a hitelintézetek a folyamatosan
csokkené kamattrend kovetkeztében csokkené netté kamateredményt és a netto
céltartalékképzés koltségeinek novekedését nem tudtak megfelelo mértékben
ellensilyozni az egyéb pénziigyi és befektetési szolgaltatasi tevékenység eredményének
novelésével és a mitkodési koltséghatékonysag javitasaval.

A jovedelmezdség megdrzése a hitelintézetek szigorabb koltséggazdalkodédsat igényelte
volna, az éles verseny azonban Uj termékek bevezetésére és U piaci szegmensek (lakossagi
piac) kiépitésére 0Osztondzte a bankokat. A bankok egy része koltséges fejlesztéseket,
beruhdzasokat inditott, a jovObeni bevételek és nyereség reményében vallalva a mai
jovedelmezdségromlast. A mitkddési koltségek a bankok egyik felénél az inflaciét meghalado
mértékben novekedtek, a masik felénél azonban alatta maradtak, 6sszességében a hitelintézeti
szektor egészében is €s azon beliil a bankrendszerben is a koltséghatékonysag gyakorlatilag
valtozatlan maradt.
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16. tabla
Az eszkozjovedelmezoség legfontosabb dsszetevdi (%)

Megnevezés Bankok a | Szovetkezeti | Hitelintézetek
kiemeltek |hitelintézetek| a kiemeltek
nélkiil* nélkiil

1998 | 1999 | 1998 | 1999 | 1998 | 1999

Az 0Osszes eszkoz aranyaban

nett6 kamateredmény (kamatmarzs) 4,7 4,1 7,0 6.8 4,9 4,3

netto céltartalekképzés -09 | -1,2]| -04 1] -0,6 | -0,9 -1,2
egyeb pénziigyi €s befektetési 1,4 1,6 1,0 1,0 1,3 1,6
szolgaltatasok eredmény

brutt6 lizemi eredmény 5,0 4.5 7,4 7,1 5,1 4,6
mikddési koltségek 3.9 40 | 6,0 | 6,0 | 4,1 4,2
adozas eldtti eredmény (ROA) 0,9 0,5 1,2 1,0 1,0 0,6

*Kiemeltek: Postabank, MFB, Redlbank

A bankok jovedelmezOségét az lizemméret, a tevékenységi kor és a tulajdonosi hattér
egylittesen befolyasolta. Legjovedelmezdbbnek azok a szakositott hitelintézetek bizonyultak,
amelyeknél a kis méret specialis tevékenységgel parosult. J6 jovedelmezOséget értek el azok a
bankok, amelyeknél az univerzalis tevékenységhez megfeleld lizemméret tarsult, valamint a
targyévi eredményt a korabbi évek rossz dontéseinek kovetkezményei (céltartalékképzés)
nem rontottdk. Ahogy a nyereséges bankok sikerei, ugy a veszteséges bankok kudarcai is a
legtobb esetben egyedi okokra vezethetdek vissza, altalanossagban azonban elmondhato,
hogy jovedelmezdségiik tovabbi romlasat (ROA mutatdo az 1998. évi —1,1%-r6l —2,9%-ra
csokkent) a kamatmarzs csokkenése mellett az eszkozaranyos céltartalék-képzési koltségeik
novekedése ¢€s a mikodési koltséghatékonysaguk romldsa okozta. A veszteséges bankok
jovedelmezdsége tovabbra is jelentdsen szorddott.

Osszességében elmondhato, hogy az elhibazott iizleti stratégia, illetve az iizleti stratégia
és az ilizemméret diszharmonidja veszteséges tevékenységhez vezetett. A lakas-
takarékpénztarak és a foldhitelintézetek jogszabaly altal is besziikitett tevékenységi kore
csak szignifikansan nagyobb mérlegfoosszeg, illetve iigyfélkor esetén biztosithatott volna
megfeleld jovedelmezoséget. A veszteséges bankok kozott talalhatéak olyan nagybankok
is, amelyek a korabbi évek elhibazott dontései miatt kényszeriiltek jelentos

rrrrr

elmult évek kihelyezéseinek kockazati minésitését biralta feliil.

4.1.4.1. Kamateredmény

1999-ben a kamatok folyamatos csokkenése a hitelintézeti szektor egészében a
kamatbevételek csokkenését okozta. A ndvekvO verseny ellenére a hitelintézetek a
kamatraforditasokat a kamatbevételeknél is nagyobb ardnyban vissza tudtdk fogni. A
mérlegféosszeg nagyaranyd nodvekedése miatt azonban a kamatmarzs ennek ellenére
csOkkent, az e€l6z0 évi 4,6%-r61 4,3%-ra.
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A bankok eszkozportfoliojuk alakitdsaval kovették a hozamok valtozasat, az eszk6zok kozott
novekedett a magasabb hozamot biztositd kihelyezések aranya, igy a kamatbevételek is a
kedvezébb hozamot biztositod termékek felé tolodtak el. A hitelezési tevékenység ndvekedése
eredményeként, a csokkend kamatok ellenére a hitelkamat-bevételek novekedtek. Az
értékpapir-allomany visszaesése kovetkeztében az értékpapirok, kiilondsen az allampapirok
kamatbevételei csokkentek.

4.1.4.2. Netto céltartalékképzés

A hitelintézetek altal vallalt kockazatok hatasa a céltartalékképzésen keresztiil befolyasolja a
cégek eredményét és tokehelyzetét. Mindemellett a céltartalékképzés novekedése adodhat a
mindsitett dllomany, illetve a tartalékolasi szint ndvekedésébdl, vagyis nem jelenti minden
esetben a portfolio romlasat.

1998-ban a Postabank, az MFB ¢és a Realbank rendkiviili mértékli céltartalékot képeztek a
korabbi években felhalmozodott veszteségeik rendezésére, ami érdemben befolydsolta a
bazist. 1999-ben e harom bank nélkiil a bankok varhat6 veszteségeik fedezésére az el6zd
évinél tobb céltartalékot képeztek, a korabban elkiilonitett céltartalékokbol pedig kevesebbet
szabaditottak fel mint 1998-ban, ezért a nettd céltartalék-képzési koltségek csaknem 50%-kal
meghaladtidk az 1998. évi szintet, ¢és elérték a 74,2 milliard forintot.

17. tabla
A bankok netto céltartalék-képzési koltségei 1999-ben (milliard forint)

Megnevezés Bankok Bankok a
kiemeltek nélkiil*
1998 | 1999 1998 1999
Nyit6 céltartalék-allomany 1442 | 225,8 108.4 135.,0
Netto céltartalékképzés koltsége -225,8 1 -74,4 -49,7 -74,2
Céltartalékképzés 328,2 | 149,0 108,0 114,9
Céltartalék-felszabaditas 102,4 | 74,6 58,3 40,7
Céltartalék-felhasznalas 127,51 70,9 20,5 24,5
Zar¢ céltartalék-allomany 2424 | 229,3 137,6 184,6

*Kiemeltek: Postabank, MFB, Redlbank

A nett6 céltartalék-képzési koltségek jelentds aranyban novekedtek a fliggd kotelezettségekre,
a vallalkoz6i hitelekre (107,9%-kal), ugyanakkor csokkentek a lakossagi hitelekre, az
orszagkockazatra ¢és a devizaarfolyam-kockézatra.

4.1.4.3. Egyéb pénziigyi és befektetési szolgaltatasi tevékenység eredménye

Az egyéb pénziigyi és befektetési szolgaltatasi tevékenységek szerepe a bankok
jovedelemtermelésében nétt. (Az egyéb pénziigyi és befektetési szolgaltatasi tevékenységek
eredményében az értékpapir-forgalmazas eredménye nem szerepel, mert az értékpapir-
forgalmazas eredménye tartalmazza a portfolidtisztitassal kapcsolatos befektetés értékesitések
veszteségeit, ezért a tobbi egyéb pénziigyi ¢és befektetési szolgaltatasi tevékenység
eredményét torzitana.)
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A bankok 1998-ban 72,8 milliard forint ilyen eredményt értek el, 1999-ben mar 97,1 milliard
forintot. A 33,4%-0s ndvekedés lényegesen meghaladta a hagyomanyos banktevékenység
nettd kamateredményének novekedését.

A hitelintézetek egyéb pénziigyi ¢és befektetési szolgaltatdsi eredményének csaknem
kétharmadat a jutalékos tevékenységek eredménye, egyharmadat pedig a devizaarfolyam-
valtozds eredménye tette ki, a nodvekedéséhez azonban a devizaarfolyam-valtozas a
jutalékeredménynél kétszer nagyobb ardnyban jarult. A csokkené kamattrend és
kamatmarzs miatt a jovében a jutalékos tevékenységek szerepének tovabbi novekedése
varhato.

4.1.4.4. Miikodési koltségek

A miikddési koltségek az inflaciot meghaladd mértékben néttek 1999-ben. A takarékossagi
torekvések ellenére a bankszektor izemi eredményének egyre nagyobb hanyadat forditjak a
miikodési koltségek fedezésére. A koltségndvekedés huzodereje a fejlesztési koltségek
emelkedése. Osszességében a bankszektor koltséghatékonysiga kismértékben romlott a
tavalyi évben.

A miikodési koltségek gyors novekedése €s a fedezetiil szolgald brutté lizemi eredmény
stagnalasa miatt a bankszektor iizemi eredményének 1998-ban még csak 79%-at, 1999-ben
mar 90%-at forditottak a miikodési koltségek fedezésére. A miilkodési koltségszint
jelentdsen szorodott, altalaban a bankok méretével forditott aranyban alakult, azaz a
kisebb bankok miikodési koltségszintje jelentésen meghaladta a nagyobbakét.

A bankok csaknem felének miikodési koltségei meghaladtak a brutt6 lizemi eredményt, azaz
bankiizemi tevékenységiikkel nem termelték ki a mikodés koltségeit. Kiilonosen a
kisbankoknal és a lakas-takarékpénztaraknal okoz gondot az alacsony iizemi eredmény,
illetve a magas koltségszint. Tovabbra is a kozépbankok dolgoztak a legjobb miikodési
koltséghatékonysaggal, bar koltséghatékonysagi mutatojuk szinte kivétel nélkiil romlott.

3. abra
A brutto iizemi eredmény megoszlasa

1998 1999

Egyéh
miikiodesi
liolisegek 31%

Egyéh
mvilkiidési
Lkiiliségek 34%
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18. tabla
Miikodési koltségszint és a bankok szama az 1999. évi miikodési koltségszint alakulasa

szerint*
Bankcsoportok Koltségszint (%) Bankok (db)
1998 1999 koltségszintje |koltségszintje |koltségszintje
80% alatt 80-100% 100% felett
kozott

Nagybankok 74,4 84,9 4 4 2
Kozépbankok 86,1 95,1 2 3 4
Kisbankok 106,5 159,6 1 2 7
Szakositottak 139,3 112,9 4 2 8

ebbol: lakas-takarékpeénztarak| 246,7 1990 0 0 4
Osszesen 82,1 90,0 11 11 21

* Miikodési koltségszint = miikodési koltségek / brutto iizemi eredmény.

1999-ben a miikddési koltségek novekedésében leginkabb a fejlesztésekhez kapcsolodo
kiadasok jatszottak szerepet. Tobb hitelintézetnél a lakossagi lizletdg kiépitése jelentett
komoly koltségnovekedést, de az évszamvaltashoz kapcsolodd szamitastechnikai fejlesztések
is jelentds koltségekkel jartak. Az amortizacids koltségek elérték a bruttd tizemi eredmény
10%-at, az 1998. ¢évi 7%-kal szemben. A bankszektor egészének miikodési
koltséghatékonysaga kismértékben romlott.

A szovetkezeti szektor jovedelmezdsége a bankszektorénal kevésbé csokkent, és 1999-ben a
bankszektori  atlagos  jovedelmezOséget  kétszeresen  meghaladta. Az  atlagos
eszkozjovedelmezoség (ROA) az 1998. évi 1,2%-r0l 1,0%-ra, a tékejovedelmezoség pedig
az 1998. évi 21%-rodl 14%-ra csokkent. A szovetkezeti szektornak a csokkenés ellenére is
jo jovedelmezéségi szinvonalat egyrészt a banki atlagot 66%-kal meghaladé
kamatmarzsnak, masrészt az alacsony netté céltartalék-képzési koltségeknek
koszonhette. A szovetkezeti hitelintézetek egyéb pénziigyi tevékenységekb6l még nem
nyertek a bankokhoz hasonlé szintii eredményt.

4.1.5. Tokehelyzet

A hitelintézeti szektor tokehelyzete Osszességében stabilnak mondhatd, az expanziv
novekedés tokével megfeleléen aldtamasztott volt 1999-ben. Az aktivitas novekedése
kovetkeztében ugyanakkor a tokemegfelelési mutaté valamennyi hitelintézeti
csoportban csokkent. Bels6 — nyereségagi — tokeképzésre csak a nyereséges bankoknak
van lehetdségiik. Ezek a bankok az el6z6 évi dsszeg duplajat, 39,9 milliard forint tokét
forgattak vissza tevékenységiik fejlesztésére. A veszteséges bankoknal azonban komoly
kockazatot jelent a nyereségagi tokeképzodés hianya. Az eddigiekben a tulajdonosok
potoltak a hianyt, ugyanakkor nem zarhato ki, hogy egyes esetekben ujragondoljak
iizleti stratégiajukat is.
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19. tabla
A bankok eredményének felosztasa

Megnevezés Bankok Bankok kiemeltek 1999-ben 1999-ben
nélkiil nyereségesek veszteségesek
kiemeltek nélkiil
1999 11999/199| 1999 |[19991998| 1999 |1999/1998| 1999 [1999/1998
8
millié % millié % milli6 % milli6 %
forint forint forint forint
Adozas el6tti eredmény 36982 -28,1 33513 80,4 74257 140,6 |-40744] 366,4
ebbdl: ado 12979 102,9 12087 95,8 12087 96,4 0 0,0
osztalék 16187 94,0 16187 94,0 16187 96,2 0 0,0
mérleg szerinti| 3478 -2,2 1158 8,5 39931 199,3 |-38773| 6119
eredmény

Az aktivitds novekedése kovetkeztében a tékemegfelelési mutaté valamennyi hitelintézeti
csoportban csokkent. A szavatold tdke realértékben csokkent, a kockézattal sulyozott
mérlegféosszeg ezzel szemben a bankoknal 17,6%-kal, a szdvetkezeti hitelintézeteknél
38,9%-kal novekedett.

20. tabla
A hitelintézetek tokemegfelelési mutatdja (%)
Elemzési csoport 1998. XII.| 1999. XII.
Bankok 16,51 15,02
Szovetkezeti hitelintézetek 23,06 18,67
Hitelintézetek 16,73 15,16

A bankok szavatolo tokéjében a jegyzett toke 22 milliard forinttal, 6,7%-kal nétt az el6z6 év
végéhez képest, igy az alapvetd tdke 10,6%-kal boviilt. A jarulékos tékeelemek 17,3 milliard
forinttal, 14,8%-kal gyarapodtak, ebbdl azonban a szavatold tOke szdmitasanal figyelmen
kiviil kellett hagyni az alapvetd tokét meghaladd alarendelt kdlcsontke 6,8 milliard forintos
novekményét. A szavatoldo toke ndvekményét tovabb csokkentette a 100%-ban szavatold
tokével fedezendd limit tallépések 20,6 milliard forintot kitevd, mintegy 91%-o0s
névekménye.

21. tabla
A hitelintézetek szavatolo tokéje

Elemzési csoport 1998. XII. 1999. XII. 1999. XII./

1998. XII.

milli6 forint %

Bankok 550 115 588 642 107,0
Szovetkezeti hitelintézetek 26 158 29413 112,4
Hitelintézetek 576 273 618 055 107,3




A bankok kockézattal sulyozott mérlegféosszege a tényleges mérlegfodsszeg-novekedést
meghaladé mértékben nétt, mert a kihelyezések a kockazatosabb — 100%-os kockazati
sulyozasu — hitelezések felé tolodtak el.

22. tabla
A hitelintézetek korrigalt mérlegfoosszege

Elemzési csoport 1998. XII. 1999. XII. 1999. XII./

1998. XII.

milli6 forint %

Bankok 3331512 3918283 117,6
Szovetkezeti hitelintézetek 113 413 157 556 138,9
Hitelintézetek 3 444 925 4 075 838 118,3

A szovetkezeti hitelintézetek t6kemegfelelési mutatdja az 1998. év végi 23,06%-r6l 18,67%-
ra csokkent, de még igy is meghaladta a bankszektor atlagat. A t6kemegfelelési mutatd
csOkkenését a kockazatos eszkozok dinamikus bdviilése okozta. A kockdzattal sulyozott
mérlegfoosszeg 38,9%-o0s boviilését nem tudtdk tokével kovetni, a szovetkezeti szektor
szavatolo tokéje ennél kisebb mértékben, 12,4%-kal emelkedett.

4.2. A befektetési vallalkozasok fejlodése 1999-ben

A befektetési vallalkozasok helyzete az elmult harom év alatt gyokeresen atalakult.

1997-ben az orszagba, illetve a magyar tOkepiacba vetett bizalom erdsddése nyoman a
befektetési vallalkozdsok gyakorlatilag kockézatmentes befektetési lehetdségek kozott
valogathattak, amelyek egytttal a kockazatmentest joval meghaladé hozamot biztositottak. A
kedvez0 befektetési kornyezetet csak kissé ingatta meg az 1997. évi azsiai pénziligyi valsag. A
tarsasdgok pénziigyi mutatdi kimagasloan kedvezd értékeket mutattak mind a megel6z6, mind
a késobbi évekkel dsszehasonlitva.

Az 1998. évi orosz valsadg a mar kordbban megfigyelhetd intd jeleket figyelmen kiviil hagyo
cégeket érte felkésziiletleniil. Augusztus utan a feliigyelet szamos olyan befektetési
vallalkozast fliggesztett fel, amelyek talzott kockéazatvallalasuk kovetkezményeit nem tudtak
sajat vagy tulajdonosi tOkepoétlassal rendezni, ezért a legtobb esetben iligyfeleik pénzéhez
¢s/vagy papirjaihoz is hozzanyultak. Egyes cégek oOnként vonultak ki a befektetési
szolgaltatasok piacarol. Ezzel lezarult a differencialodas elso iddszaka.

1999-ben a befektetési vallalkozasok helyzete az 1998-hoz képest 0Osszességében
szignifikansan javult. Az els6¢ félévben ugy tiint, hogy az 1998. évi felfiiggesztésekhez
hasonld szamu és mértékii rendellenességek mar nem varhatok. Az év masodik felétdl
azonban egyre nyilvanvalobba valt, hogy egyes cégeknél nem sikeriilt az 1998. évi valsag
kovetkezményeit orvosolni, a veszteségforrasokat felszdmolni és a zokkendmentes mikodés
feltételeit helyreallitani. J6 néhany cég a piaci trend megfordulasaban reménykedve gorgette,
sOt tovabbiakkal is tetézte korabbi kotelezettségvallalasait, abban bizva, hogy sajat erébol
képesek lesznek versenyben maradni. A differencialodas legijabb szakasza még nem zarult
le.

Tekintettel a szektor ndvekedési potencidljadnak csokkenésére, a cégek kozott novekvd
polarizaciora, a bankok befektetési szolgaltatasi tevékenységének varhatd erdsodésére és a
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banki brokercégek esetleges tovabbi beolvasztasara, a szektorban a koncentracid erésddésére
szamitunk a 2000. évben is.

4.2.1. A befektetési vallalkozasok szama

A tevékenységi engedéllyel rendelkezd befektetési vallalkozasok szama 1999 végén 67
volt, tovabbi hét cég volt felfiiggesztve, amelyek koziil négy miikodését az 1999. évben, a
tobbiekét még 1998-ban fiiggesztette fel a feliigyelet. Az év soran 6sszesen 16 cég miikddését
fliggesztette fel a feliigyelet rovidebb-hosszabb iddre, illetéleg 15 cég mitkddési engedélyét
vonta vissza, részben feliigyeleti intézkedést kovetden, részben sajat kérésre.

23. tabla
A befektetési vallalkozasok elemzési csoportjai (1999. december 31.)

Megnevezés Cégek
szama
Osszesen 65
Miikodo befektetési vallalkozasok bizomanyos 10
kereskedd 32
tarsasag 23
Tézsdetagok Osszesen 48
Pénziigyi intézményi (PBB) hatterti Osszesen 26
ebbdl: magyarorszagi bankcsoport tagja  |Osszesen 18
Fiiggetlen Osszesen 39
Felfiiggesztett befektetési vallalkozasok Osszesen 7

4.2.2. A befektetési vallalkozasok mérlegszerkezete

A befektetési vallalkozasok miikodését elsdsorban az tligyfeleknek nyujtott szolgaltatadsok
valasztéka, mindsége és megbizhatdsaga mindsiti. A mérleg szerkezetébdl csak attételesen
kovetkeztethetiink a tarsasagok miitkodésének kockazataira €s hatékonysagara.

A brokercégek mérlegfoosszege 1998 végén 166,4, 1999 végén 162,3 milliard forint volt,
egy év alatt 2,5%-kal csokkent. Az allomanyvaltozas liteme erdteljesen ingadozott az év
soran. 1998 végéhez képest 25 cégnek nétt a mérlegfodsszege, a tobbieké csokkent. A
mérlegfé0sszeg egy-egy brokercég esetében meglehetdsen valtozékony, a mutatok értéke
jelentds szérodast mutat. A mérlegfodsszeg éves allomanyvaltozasanak két szélsé értéke
plusz 857% ¢és minusz 65%.

4.2.2.1. A befektetési vallalkozasok eszkozei

A Dbefektetési vallalkozasok eszkozeinek alakulasat az osszes eszkozok 87%-at kitevo
forgoeszkozok hataroztak meg, amelyek allomanya 5,5%-kal csokkent 1998 vége és 1999
vége kozott. A csokkenést egyértelmiien a kovetelések 21%-os visszaesése okozta. Ezt
jelentés mértékben ellensulyozta az értékpapirok (mind a befektetési, mind a kereskedési
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céllal tartott papirok) allomanyanak novekedése, amelyben — az 1999. évi armozgasokat
figyelembe véve — feltehetden jelentds az arfolyam-emelkedés hatasa. Ugyancsak a
mérlegf6osszeget noveld hatasa volt az immateridlis javak és a targyi eszkozok
allomany-novekedésének.

A befektetett eszk6zok valamennyi csoportjdban ndvekedés kovetkezett be, az allomany az
1998. évi 36,2%-o0s csokkenés utan 1999-ben 32,2%-kal ndtt. Legnagyobb mértékben a
pénziigyi eszkozok, ezen beliil is a befektetett értékpapirok allomanya emelkedett. A 3,8
milliard forintos (+58,9%) novekmény 83%-at az egyéb értékpapirok ugrasszertii novekedése
okozta, amely minddssze két cégnél (egy banki és egy fiiggetlen befektetési tarsasagnal)
keletkezett. Az értékpapirok részaranya az eszk6zokon beliil 1999 végére az el6z6 évi 1,4%-
16l 3,7%-ra nétt. Az értékpapir-allomany zomét az év soran az allampapirok tették ki, év
végére azonban az allampapirok &allomanyanak csokkenése ¢és az egyéb értékpapirok
allomanyanak gyors novekedése kdvetkeztében megfordult az arany.

24. tabla
A befektetési vallalkozasok eszkozeinek szerkezete és valtozasa

Megnevezés 1998. XII. 31. |1999. XII 31.| Megoszlas Index
milli6 forint % %
Befektetett eszk6z0k 13113 17 332 7,9 10,7 132,2
Forgoeszkdzok 149 192 141 002 89,7 86,9 94,5
Aktiv idobeli elhatarolasok 4048 3921 2,4 2,4 96,9
Eszko6zok osszesen 166 353 162 256 100,0 100,0 97,5

A befektetett eszk6zokon beliil érzékelhetden ndtt az immaterialis javak €s a targyi eszkozok
allomanya, de a novekedés iiteme messze elmaradt a pénziigyi eszkdozoké mogott. 1999
folyaman a beruhazasok elsésorban a kisebb tékekovetelményii bizomanyosok és
kereskeddk, illetve a fiiggetlen cégek korében nottek. Ezek a cégek feltehetoen 1999-re
halasztottak az MMTS-rendszer (Multi-Market Trading System) hataridés kereskedés
lebonyolitasara alkalmas elemeinek Kkiépitését. Emellett a datumvaltassal kapcsolatos
problémak megoldasa soran is meriilhettek fel potlolagos fejlesztési igények. A
novekedés a harmadik negyedévre koncentralodott.

A forgbdeszkozok 1999-ben a mérlegféosszegnél nagyobb mértékben, 5,5%-kal csokkentek,
ezt a kovetelések 20,7%-o0s visszaesése okozta. A tézsdei iigyletekbdl szirmazo kovetelések
allomanya ugyanakkor éves szinten 11,7 milliard forinttal, 128,4%-kal ndtt, aminek
tobb mint fele a negyedik negyedévben kovetkezett be. A novekedés hatterében a tézsdei
felfutasra reagalo iigyfelek egyre erdteljesebb pozicionyitasa all.

A leglikvidebb eszk6zok koziil az értekpapirok adlloméanya éves szinten 16,5%-kal, ezen beliil
az allampapirok allomanya 28,2%-kal n6tt. A kereskedési célu tdrcaban a kockéazatos papirok
kozil a részvények alloméanya 1,2%-kal csokkent, az egyéb értékpapiroké 4,8%-kal ndtt. A
kereskedési célu értékpapirok szerkezetének atrendezddése a negyedik negyedévre
koncentralodott. Az allampapirtarcat azoknak volt érdemes a nagymértékii hozamcsokkenés
ellenére novelni, akik ezt a pozicidt olcsd devizaforrasbol tudtdk finanszirozni, és/vagy
viszonylag hosszu ideig — 2000-re atnyuléan — tudtdk tartani. Erre elsOsorban a kiilfoldi
pénziigyi intézményi hatterti, illetve banki befektetési vallalkozasok voltak képesek. A
részvényarfolyamok masodik félévi szarnyaldsa ugyanakkor lehetdséget adott a rovid tava
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profitrealizalasra. A pénzeszk6zok mennyisége december végén 3,1%-kal haladta meg az
1998. év végi szintet. Befektetési hitelt minddssze hdrom tarsasadg nyujtott, az alacsony
allomany szélséséges hullamzast mutatott.

4.2.2.2. A befektetési vallalkozasok forrasai

A befektetési vallalkozasok sajat tokéje 1999-ben 13,3 milliard forinttal, 28,0%-kal nétt.
Az 1999. év végére a sajat toke, a hosszu lejaratu kotelezettségek és a passziv idébeli
elhatarolasok allomanya és részaranya is nott, a céltartalékoké és a rovid lejarata
kotelezettségeké csokkent. A rovid lejarati kotelezettségek 16,2%-os csokkenése kozepette
az év végi tézsdei boommal Osszefliggésben a tdzsdei tigyletek elszamolasabdl fakado
kotelezettségek 8,8 milliard forintos, 73,6%-0s ndvekedést mutattak az egy évvel korabbi
adatokhoz képest. A rovid lejarata hitelek allomanya 1,7%-kal csokkent, a rovid lejaratt —
tobbnyire tulajdonosi — kolcsondk alloménya egy év alatt kevesebb mint a felére olvadt.

25. tabla
A befektetési vallalkozasok forrasainak szerkezete és valtozasa

Megnevezés 1998. XII. 31. | 1999XI1I. 31.| Megoszlas Index
milli6 forint % %
Sajat toke 47 528 60 823 28,6] 37,5 128,0
Céltartalékok 4260 3438 2,6 2,1 80,7
Kotelezettségek 112 373 95 355 67,6] 58,8 84,9
ebbol: rovid lejaratu 109 542 91771 65,8 56,6 83,8
Passziv idobeli elhatarolasok 2193 2 641 1,3 1,6 120,4
Forrasok 6sszesen 166 353 162 256 100,0| 100,0 97,5

A rovid lejarata kotelezettségek koziil az iigyfelekkel szembeni kotelezettségek egy év alatt
12,2 milliard forinttal, a brokercégek sajat szamlas OTC tigyleteibdl fakado kotelezettségek
8,1 millidrd forinttal csokkentek. (Az elszdmolés alatti bizomanyosi iigyletekkel 0sszefiiggd
tigyfelekkel szembeni kotelezettségeket a mérlegzaras utan itt mar nem lehet latni, azokat a
mérlegzaraskor vonal ala kell kivezetni a konyvekbdl.) A nem részletezett egyéb rovid
lejarata kotelezettségek Osszességében 4,7 milliard forinttal lettek alacsonyabbak, ezek sajat
tokére vetitett ardnya az 1998. évi igen magas 45,5%-os értékkel szemben 1999 végén mar
csak 27,8%-ot tett ki.

4.2.3. Mérlegen beliili kockazatok

Az eszkozportfolid legmarkansabb kockazati tényezdje még mindig a bizomanyosi
tevékenységgel osszefiiggo ligyfelekkel szembeni kovetelések 12 milliard forintot eléro
nagysaga és szerkezete. Az év végén a kovetelések egyhatodat, az tligyfelekkel szembeni
kovetelések 88,5%-4t, 10,2 milliard forintot tett ki a halasztott fizetésbél vagy az iigyfelek
fizetési késedelmébol adodo kovetelések allomanya, amikor a teljesités az tigyfél helyett a
brokercégre harul. (A brokercégek egy része nagy — vagy mas szempontbol kivételes
elbiralasban részesitett — ligyfeleinek megengedi, hogy vételi megbizas esetén a pénzt, eladasi
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megbizas esetén az értékpapirt a T+4. napon, esetleg még késobb, hataridds ligyletek esetén
pedig a letéti kovetelményeket késedelemmel teljesitsék. Ezekben az esetekben az
elszamolasi, illetve teljesitési napon az iigyfél helyett a brokercégeknek kell teljesiteni.)

Ez az allomany ugyan lényegesen elmarad az 1998. év végi tobb mint 20 milliardostol —
amely akkor az 6sszes kovetelés csaknem egynegyedét, az ligyfelekkel szembeni kovetelések
91,9%-at adta — , mégis jelentdés kockazati tényezd, hiszen lekoti a szektor szavatold
tokéjének 18%-at. Az allomanyon belill az év soran folyamatosan ndvekedett — a negyedik
negyedév alatt megduplazodott — a szerzédésen alapuld, az Ept. alapjan legfeljebb 15 napos
futamidejii halasztott fizetések allomanya ¢€s aranya a ,,spontan”, nem szabalyozott fizetési
késedelmekkel, esetleg a ténylegesen befagyott kovetelésekkel szemben.

Halasztott fizetést 3,3 millidrd forint értékben az 1998. év végi egy céggel szemben
decemberben mar tizenkét vallalkozas — koztiik hét fliggetlen cég — jelentett. Az allomany
alapjan a halasztott fizetések jelentds része mogott a befektetési vallalkozasok egymas kozotti
tigyletei huzodnak meg, az allomany tehat a szektor szintjén halmozo6dast tartalmaz.)

A december végi 6,9 milliard forintnyi fizetési késedelem 34%-a az 1998. évi értéknek. Az
alloméanyon az 1998. év végi 39 céggel szemben 1999 végén mar 43 cég osztozott, 30,1%-a
(2,1 milliard forint) azonban egy cégnél koncentralodott. December végén rajta kiviil csak
egy cégnek volt 10% feletti, €s egy masiknak 10%-ot megkdzelitd részesedése.

A befektetési tarsasagok, amelyeknek a torvény erre vonatkoz6 prudencidlis eldirasai szerint
min6siteniiik kell a halasztott fizetésbol és befektetési hitelbol fakado koveteléseiket,
mindsitendd allomanyként 1999 decemberében mar 2,1 milliard forintnyi értéket
jelentettek, amelybdl minddssze 3,5 millid volt befektetési hitel. Ezzel szemben a fizetési
késedelem miatti, nem céltartalék-koteles kovetelések allomanya a juniusi 6,1 milliard
forintrol szeptemberig 10,5 millidrd forintra ndtt, majd decemberig 5,6 millidrdra csokkent. A
tarsasagok az eszkdzoldalon 10,2 millié forint, a forrdsoldalon a varhato veszteségekre 1,2
milliard forint céltartalék-allomannyal rendelkeztek. Az utobbi 361 milli6 forinttal kevesebb
az 1998. évi értéknél.

A 1998-ban 10 cég, 1999 decemberében 16 cég volt az iigyfelekkel szemben netto
kovetelési pozicioban, és az iigyfelekkel szembeni kovetelések iigyfelekkel szembeni
kotelezettségek feletti tobbletének aggregalt értéke 3,7 milliard forintot tett ki. Ugyanez
az adat 1998 végén 7,3 milliard forint volt.

4.2.4. Céltartalékok

A tevékenységi kor alapjan eltérd céltartalékolasi eldirasok ald tartozo befektetési
vallalkozdsok minden csoportja mind abszolut értelemben, mind az aktivitdshoz viszonyitva
hagyomanyosan elhanyagolhaté nagysagu céltartalék-allomanyt, illetve -képzést jelent. A
befektetési tarsasdgok a teljes mérlegen beliili, jogszabdly alapjan mindsitendd
eszkozéallomanyt problémamentesnek tartjdk, hiszen eszkozoldali céltartalékot év végén
minddssze egy kereskeddcég és egy tarsasag jelentett, mindkettd 1998 ota lejart koveteléseire
vonatkozoan.(A jogszabaly kereskedd szamara az eszkozoldali céltartalékolast egyaltalan
nem teszi lehetové, és a mindsitendd tételek korébe be nem vont tételekre vonatozoan a
tarsasagok szamara is csak az addalap csokkentd tételként nem teljesen érvényesithetd
forrasoldali céltartalékolast engedi meg. A tarsasadg az év sordn és az eldzetes mérlegben is a
forras oldalon tartalékolt.)
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A befektetési tarsasdgoknak mindsitenilik kell a jegyzési garanciavallalasbol fakado fiiggd
kotelezettségeket is, ilyen céltartalékot azonban egyetlen tarsasdg sem jelentett a
forrasoldalon. A forrasoldali céltartalék allomanya 19,3%-kal csokkent 1999-ben. A
megképzett céltartalék legnagyobb részét a varhatdo veszteségekre, tobbnyire befagyott
ugyfélkovetelésekre képzett tartalékok tették ki. A forrdsoldali céltartalék-allomany
csOkkenését feltehetden a hozamgarancias szerz6dések megsziintetése miatti tartalékképzési
sziikséglet csokkenése okozta.

4.2.5. Eredmény

Az 1999-ben ténylegesen miikodott befektetési vallalkozasok adozas eldtti eredménye
nott az év soran. Az oOsszességében kevesebb befektetési vallalkozas koziil 30 volt
veszteséges, ottel tobb, mint 1998-ban. Az el6z6 évi aggregalt veszteséggel szemben 1999-
ben a befektetési szolgaltatasi tevékenység valamennyi befektetési vallalkozasnal
nyereséges volt. Szektorszinten nétt az egyéb tevékenységek bevétele is. A miikodési
koltségek novekedése az eredményétél jelentosen elmaradt, ennek koszonhetéen az
iizleti tevékenység eredménye nagymértékben noétt. Ugyanakkor a befektetési
vallalkozasok polarizaltsaga is er6sodott.

1999 decemberében a mitkodo befektetési vallalkozasok addzas eldtti eredménye 6,7 milliard
forint volt, ez éves szinten 92,8%-0s ndvekedést jelent. Az eredmény negyedik negyedévi
39,4%-0s novekedése a javulds dlitemének novekedésérdl tantiskodott. A befektetési
szolgaltatasi tevékenység eredményének OsszetevOit vizsgdlva egy év alatt a bizomanyosi
tevékenység eredménye nem valtozott, az értékpapir forgalomba hozatali tevékenység
eredménye az atlagnal kevésbe, 4,7%-kal nétt. A legnagyobb mértékben, 185,4%-kal, a letét-,
illetve portfoliokezelés eredménye emelkedett. Az atlagosnal jobban nétt a kereskedelmi
tevékenység eredménye is.

26. tabla
A befektetési vallalkozasok eredménye
(Kiemelt mutatok)
Megnevezés 1997. XII. 31. |1998. VI. 30. |1999. XII. 31. Adozas elotti Index
eredményre vetitett |(1999/1998
arany )
millié forint % %
Befektetési 26 483 24323 28 361] 241,5] 696,4] 421,2 116,6
szolgaltatasi
tevékenység eredménye
Nem befektetési 13 408 553 0,11 11,7 8,2 135,6
szolgaltatasi
tevékenység bevételei
Miikodési koltségek 11 425 18 672 21 489] 104,2] 534,6] 319,1 115,1
Uzleti tevékenység 12 446 709 5837y 113,5| 20,3] 86,7 823,7
eredménye
Adozas elotti 10 966 3493 6734 100,0] 100,0| 100,0 192,8
eredmény
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A mikodési koltségek 1999-ben 21,5 millidrd forintot tettek ki. A 15,1%-o0s novekedési litem
masfél szazalékponttal alacsonyabb, mint a befektetési szolgaltatasbol szarmazé eredményé, a
koltségek fedezettsége tehat javult. Valamennyi koltségnem novekedési liteme az 1998. évi
item toredékeként fejezhetd ki. A miikodési koltségek kozott az amortizacid és az
anyagjellegli raforditasok néttek az atlagnal nagyobb, a személyi jellegli raforditasok,
valamint az egyéb koltségek az atlagnal kisebb mértekben. Az egyéb raforditasok 29,1%-os,
2,3 milliard forintos csokkenését a korabbi iddszakban keletkezett vagyon- és
portfoliokezelési kotelezettségvallalasok leépitése €s az ehhez kotddo céltartalék csokkenése
okozhatta.

Mindezek kovetkeztében 1999-ben az {izleti tevékenység eredménye az elézd évi
nyereségnek tobb mint nyolcszorosat érte el.

A pénziigyi bevételek csokkenését jelentdsen meghalad6 raforditascsokkenés okozta a
pénziigyi miiveletek eredményének javuldsat, az 1998. évi veszteséggel szemben 1,2
millidrdot meghaladé nyereséget. Nagyrészt ez is a portfolidkezelési tevékenységgel
kapcsolatos garanciavallalasbol fakado veszteségek csokkenésének volt koszonhetd.

1999 folyaman tovabb ndtt a polarizacid a brokercégek kozott. A veszteséges cégek éves
aggregalt adozas elotti vesztesége elérte a 2,2 milliard forintot. Az aggregalt veszteség a
harmadik negyedévtdl kezdve negyedévenként kozel megduplazddott (jiniusban 0,6 milliard
forint, szeptemberben 1,2 milliard forint volt), annak ellenére, hogy a felfiiggesztett cégek
kikertiltek az adatszolgaltatasbol. A nyereséges vallalkozasok aggregalt nyeresége is gyorsuld
litemben nétt, janiusban 5,6 milliard forint, szeptemberben 6,2 milliard forint, az év végén
10,1 millidrd forint volt. A veszteséges cégek a kordbbi veszteségforrasokat nem szdmoltak
fel, sOt azok esetleg jakkal is kiegésziiltek.

1999-ben a hazai bankcsoporthoz tartozo kereskeddk egy év alatt 364 milli6 forint aggregalt
adozas eldtti veszteséget termeltek. Koziiliik csak kettd volt nyereséges, a tobbi 0t egylittes
adozas elotti vesztesége 438 millid forint volt. A hazai bankcsoporthoz tartozé befektetési
tarsasagok koziil a négy veszteséges cég egyiitt 583 millid forint veszteséggel zarta az évet.

27. tabla
Az adozas elétti eredmény felhasznalasa

Megnevezés 1998.XII. 31. | 1999.VL 1999.X1I. Adozas elétti Index

30. 31. eredményre vetitett 1999/

arany 1998

milliard forint % %

Adozas elbtti eredmény 11,0 3,5 6,7 100,0] 100,0] 100,0 192,8
Ado 2,1 1,6 1,6 19,01 46,51 23,8 98,6
Altalanos tartalék képzés 05 0,5 0,4 4,61 13,1 5,3 77.8
Fizetett osztalék * 1,1 32 2,8 10,2} 91,4 413 87,1
Meérleg szerinti eredmény 7,3 -1,4 2,7 66,6] -39,0 40,2 -198,7

* Az osztalékfizetés tartalmazza az elozo évek eredménytartalékabol igénybe vett dsszeget is,
a szdzalékos aranyok dsszege igy nagyobb, mint 100%.

Az adodzas elétti eredmény felhaszndlasdnak szerkezete gyokeresen kiilonbozott az utolsod
harom évben. 1997-ben a tulajdonosok a belsé tokeképzodést preferaltak, atlagosan
viszonylag kis 0Osszegli osztalékot fizettek. A visszaesést hozo 1998-ban a felhalmozott
veszteségek miatt egyfeldl kiugréoan magas adohdnyad keletkezett, hiszen e tételek
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(céltartalékképzés, veszteségleirasok) a hatalyos jogszabalyok szerint addalap-noveldk. A
veszteségek, valamint a piac zsugoroddsdnak perspektivdja nyoméan a nyereséges cégek
megnovekedett osztalék-kifizetése miatt, a szektor egésze 1,4 milliard forintnyi tékevesztést
szenvedett el. Az 1999. évi konszolidalodds nyoman az adohanyad jelentésen csokkent. A
szektor egészében az adodzas és tartalékképzés utan rendelkezésre allo jovedelem fele-fele
aranyban oszlott meg belsd tokeképzddés €s osztalekfizetés kozott. A veszteséges cégek, ha
megtehették, kivették a vallalkozasbdl a korabbi években felhalmozott eredménytartalékot. A
piaci szereplok mérsékelt optimizmusat jelzi ugyanakkor, hogy a talpon maradt cégek
osztal¢kpolitikaja stabilizalodni latszik, mikézben novelik a vallalkozasba visszaforgatott
nyereséget.

4.2.6. A befektetési vallalkozasok tokehelyzete

1999-ben az eredmény kedvezd valtozasa szektorszinten pozitivan hatott a befektetési
vallalkozasok tokehelyzetére. Az Osszesitett sajat téke 13,3 milliard forinttal, 28%-kal nétt, az
1998. ¢évi veszteségek tulajdonosok altali rendezésének, valamint az aktivitds boviilését
szolgald tulajdonosi tékeemeléseknek koszonhetden. A jegyzett téke ndvekedése 24%-os
volt. Az dsszességében kedvezd kép azonban jelentds kiilonbségeket takar.

22 befektetési vallalkozasnal tortént tOkeemelés, nyolcnal tokeleszallitas. A jegyzett toke 9,8
milliard forintnyi tékeemelés és 0,9 milliard forintnyi tékeleszallitas ereddjeként 8,9 milliard
forinttal, a tOketartalék 1,4 millidrd forinttal novekedett. A sajat tdke elemeinek valtozasa
kozil a leglényegesebb, hogy az 1998. évi 1,4 milliard forintos aggregalt veszteség erodald
hatasa helyett 1999-ben 2,7 milliard forint nyereség novelte a sajat tokét. A toketartalék éves
novekedése volt a legnagyobb aranyt, de az altalanos tartalék is 38,5%-kal nétt egy év alatt.
A visszavasarolt sajat részvény névértéken vett allomanya kevesebb mint felére csokkent.

A valtozdsok azonban kiillonbozOképpen érintették az egyes cégeket. Decemberben az
elozetes adatok alapjan 23 cég sajat tokéje nem érte el a jegyzett tOke szintjét, amelyek koziil
7 cég esetében sériil a Gt. sajat tokére vonatkozo kovetelménye is. (A Gt. 243. § (1) alapjan,
ha a sajat toke/jegyzett toke mutatd értéke kisebb, mint 2/3, a tarsasagnak kozgytilést kell
Osszehivnia a tdkeemelés vagy tkeleszallitas érdekében.)

Tiz cég sajat tokéje, 12 cég szavatold tokéje 1999 végén nem érte el a tdrvényben eldirt
minimumot. A kritikus tOkehelyzetli cégek egy része 2000-ben kivonult a piacrél, vagy
beolvadt az anyabankba, két befektetési vallalkozas pedig 6sszeolvadt. A maradék cégek egy
része tOkeleszallitassal és a tevékenységi kor sziikitésével oldotta meg a problémat, mas
résziik tokehelyzetének tokeemeléssel valo rendezése megtortént, vagy folyamatban van.

A befektetési vallalkozasok sajattéke-ellatottsaga 1999 decemberében 37,5% volt, ami 8,9
szazalékponttal magasabb, mint az 1998. évi érték. (Sajattdke-ellatottsag = sajat toke/
mérlegfé0sszeg.) A mutatd értéke jelentds szorddast mutat mind a cégek (2,2% és 99,3%),
mind a kiilonb6z6 csoportok kozott (49,8% fliggetlen és 24,2% bizomanyos). Ezt a nagyon
alacsony értéket €s a csoportszintii mutatd nagyaranyu romléasat egy a halasztott fizetéseket
»ko0zvetitd” cég okozta.
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28. tabla

Tokeellatottsag
(Sajat toke/mérlegf6osszeg)
Megnevezés Bizomanyos| Keresked6 | Befektetési Befektetési PBB Ebbél : Fiiggetlen
tarsasag vallalkozasok | hatterii banki
hatteri
1997. XII. 31. 26,0 28,0 30,6 29,9 26,3 27,3 61,7
1998. XII. 31. 32,5 24.9 29,6 28,6 26,5 36,2 374
1999. XII. 31. 242 40,7 37,0 37,5 34,2 33,9 49,8

A rovid lejérath finanszirozas idordl idore a hazai bankcsoport-tag cégeknél a legnagyobb, és
ott valtozik a legnagyobb mértékben. Altalaban azok a bankok, amelyek brokercégei zémmel
kereskedelemmel foglalkoznak, rovid lejarati hitelekkel rugalmasan képesek finanszirozni a
meglehetdsen valtozékony nagysagu tevékenységet. Azok a bankok, amelyek brokercégeinél
a vagyon- ¢s portfoliokezelés, valamint a jegyzési garanciavallaldas domindl, inkdbb a
tékepoziciot erdsitik.

4.2.7. JovedelmezOség

Az eredményndvekedés hatdsira az el6z6 évhez képest mind az eszkdz-, mind a
tokejovedelmezdség jelentdsen nott a befektetési vallalkozasok korében annak ellenére, hogy
az ¢értékpapir-forgalombahozatal, valamint a letét- és portfolio-kezelési tevékenység
kivételével minden befektetési szolgaltatasi tevékenység nyereséghanyada csokkent 1999-
ben. Az eszkdzaranyos jovedelmezdség (ROA) 1,9%-r6l 4,1%-ra, az atlagos sajat tokére
vetitett adozas eldtti eredmény (ROE) az 1998. évi 3,3%-r6l 12,4%-ra emelkedett. A tobbi
pénziigyi mutatohoz hasonléan a jovedelmezdségi mutatok is széles spektrumban szérddnak.

29. tabla
ROA (%)
(Adozas elétti eredmény/atlagos osszes eszkoz)

Megnevezés Bizomanyos| Kereskedé | Befektetési | Befektetési PBB Ebbdl : Fiiggetlen

tarsasag | vallalkozasok | hatterii banki

hattert

1997.X11. 31.* 11,3 4,2 4,5 4,5 3,9 n.a. 7,5
1998. X1I. 31 11,6 -2,7 2,9 1,9 2,0 0,2 1,7
1999. XII. 31. 7,8 0,4 5,0 4,1 4,3 33 3.4

* Zaro eszkozallomanyra vetitve.
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30. tabla
ROE (%)
(Adozas elétti eredmény/atlagos sajat toke)

Megnevezés Bizomanyos| Keresked6 | Befektetési | Befektetési PBB Ebbél: Fiiggetlen
tarsasag | vallalkozasok | hattertd banki
hatteri
1997. XII. 31.* 31,2 13,7 22,6 20,6 21,1 n.a. 19,5
1998. XII. 31. 15,6 -4,0 5,3 3,3 3,5 0,4 2,6
1999. XII. 31. 28,7 1,3 14,9 12,4 14,2 9,6 7,7

* Zaro tokedllomanyra vetitve.

A befektetési szolgaltatasi tevékenység nyereséghanyada a kereskedo-, illetve a fliggetlen
cégek kivételével valamennyi csoportban csokkent, a legjobb profitmargin mutatoval — a
tevékenység jellegébdl adodoan — mindvégig a bizomanyosok, a legalacsonyabbal mindvégig
a banki hatteri cégek rendelkeztek.

4.3. Kibocsatasok alakulasa 1999-ben

A vallalati szektor tokepiaci finanszirozasa 1999-ben is a megel6z6 évekhez hasonldan
alakult. Mivel e finanszirozasi forrasok kihasznaltsaga a bankhitelével 6sszehasonlitva mind a
magas, mind az alacsonyabb kamatszinvonal idején igen alacsony, az okokat nem vagy nem
elsésorban a banki hitelek altal teremtett konkurenciaban kell keresni. Osszesen 547,2
milliard forint 6sszegben kertilt sor nem kormanyzati kétvények és részvények kibocsatasara.
Ennek 73%-a tulajdonosi jogviszonyt megtestesitd kibocsatas volt, a részvény- ¢és
kotvénykibocsatasok kozott 1997 ota fennalld kb. 70-30%-os ardny tehat tovabbra is
fennmaradt.

4.3.1. Részvénvkibocsatasok

A privatizacidé lecsengésével a részvénykibocsatasok sulypontja évek oOta a zartkora
kibocsatasok, azon beliil az alaptéke-emelések irdnydba tolodik. 1998-ban még az Gsszes
kibocsatas 7%-at, 1999-ben mar csak 3%-at adtdk a nyilvanos részvénykibocsatasok. Mivel
az értékpapirtdorvényben megfogalmazott tézsdekényszer hatasiara a kovetelményeknek
megfelelé részvénysorozatok mar a Budapesti Ertéktdzsdén szerepelnek, a nyilvanos
kibocsatasok visszaszorulasa azt is jelenti, hogy a Budapesti Ertékt6zsdén hosszabb idészakot
tekintve sem varhat6 11j részvények jelentdsebb szamu bevezetése. Az 6sszesen minddssze hat
nyilvanos kibocsatds 57%-a hdrom bank tékeemelésébdl szarmazott, tovabbi 34%-ot
képviselt a Matav-részvények Gjabb sorozata.
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31. tabla
Részvénykibocsatasok 1999-ben

A kibocsatas célja Kibocsatasok volumene Kibocsatasok Kibocsatasok aranya
(millié forint) szama az Gsszes
kibocsatasban (%)
Zartkorti kibocsatas 386 576 942 97.0
osszesen
alaptoke-emelés 310 813 492 78,0
alapitas 61 963 369 15,5
atalakulas 13 800 81 3,5
Nyilvanos kibocsatas 11719 6 3,0
osszesen
Osszes részvény- 398 295 948 100,0
kibocsatas

4.3.2. Kotvénykibocsatasok

1998-hoz viszonyitva a korabban is relative nagyon alacsony 0sszegli kotvénykibocsatasok

nominalisan is

16%-kal csokkentek. A nyilvanos folyamatos kibocsatasok 0Osszege

egyharmadéval nétt ugyan, a zartkori és a nyilvanos nem folyamatos kotvénykibocsatasok
zuhanasat azonban nem tudta ellensulyozni.

A koétvényfinanszirozassal kapcsolatos érdektelenség tobb okra vezethetd vissza:

¢

a Hpt-ben szerepld un. sajat tOke korlatra, amely szerint a cég sajat tokéjét meghalado
Osszegli idegen forras bevondasara csak a hitelintézetek jogosultak,

a nagyvallalatok,

amelyek olcson finanszirozhatndk magukat a tdkepiacrol,
hasonloképpen olcson jutnak banki forrasokhoz is, s6t a hazaindl olcsobb kiilfoldi
forrashoz is, ezért tobbnyire a nemzetkdzi piacokrol (illetve sajat forrasbol)
finanszirozzak magukat (tulajdonosi hitel stb.),

a kis- és kozepes vallalatoknak olyan magas kockéazati prémiumot kellene fizetniiik a
kibocsatott kdtvényekre, amit képtelenek kitermelni.

32. tabla
Kotvénykibocsatasok 1999-ben (millié forint)

Kibocsatasi formak 1998 1999
Zartkort kibocsatas 67 795 6 645
Nyilvanos kibocsatas 113 317 142 300

Nyilvénos nem folyamatos 16 638 20 233

Nyilvanos folyamatos 92 243 122 067
Osszes kotvénykibocsatas 176 676 148 945
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4.4. A befektetési alapok teljesitménye 1999-ben

A befektetési alapok nettd vagyondnak ndvekedése 1999-ben az azt megel6zé évhez
hasonldan alakult. Az 1998. évi nominalisan 31,5, realértelemben 19%-0s névekedést 1999-
ben nomindlisan 33,5%-0s, realértelemben 21%-0s vagyongyarapodas kovette. A
befektetési alapok 446,6 milliard forintos vagyona az 1999. évi GDP-nek kozel 4%-at tette
ki, valamelyest ndvelve ezt az aranyt a megeldz6 évhez viszonyitva. Ezt a jelentds vagyont
1999 végén 30 alapkezelo igazgatta.

Az alapok kozott egyre meghatarozobb a nyiltvégl értékpapiralapok szerepe, 1998-ban az
alapok osszes eszkozeinek 94,6%-a, 1999-ben mar 97,4%-a volt ezekben az alapokban.
Uj zartvégii alapok nem alakultak, aminek elsésorban a szabalyozas az oka. A zartvégii
és a nyiltvégii értékpapiralapokra gyakorlatilag ugyanaz a befektetési szabalyozas van
érvényben, holott a zartvégili alapok hagyomanyos szerepe éppen abban all, hogy
nagyobb aranyban koncentraljak a kockazatosabb eszkozoket.

Az ingatlanalapok szdma 1999-ben nem valtozott, az év végén tovabbra is négy ingatlanalap
mikodott. A zartvégl értékpapiralapok szama az 1998. év végi hétrol négyre csokkent,
részben végelszamolas, részben nyiltvégl értékpapiralappa torténd atalakulas miatt. Mivel az
1995-6s addjogszabaly valtozasok eldtt 1étrehozott alapok futamideje a végéhez kozeledik, és
Uj alapok nem jonnek létre, a jelenlegi tendencia fennmaradéasa ezen alaptipus két éven beliil
torténo kihaldsat vetiti elore. 1999 végén az ingatlanalapok az eszk6zok mindossze 1,7%-a, a
zartvégli értékpapiralapok az alapok vagyonanak 0,9%-a folott diszponaltak.

33. tabla
Befektetési alapok szama (db) és netté vagyona (milliard forint)

Negyedév Nyiltvégii Zartvégi Ingatlanalapok Befektetési alapok
értékpapiralapok | értékpapir-alapok
szama netto szama netto szama netto szama netto
vagyona vagyona vagyona | d&sszesen vagyona
Osszesen
1995. 1V. 12 13,3 33 46,5 5 8,5 50 68,2
1996. I1. 18 36,9 29 44,2 6 8,6 53 89,6
1996. 1V. 24 71,3 31 48,4 6 8,9 61 128,6
1997. 11. 37 165,0 19 32,1 6 8,6 62 205,7
1997. 1V. 47 205,8 21 39,8 6 8,8 74 254,3
1998. I1. 62 302,4 10 14,6 6 8,8 78 325,7
1998.1V. 69 316,3 7 9,2 4 8,9 80 334,4
1999. 11. 84 377,7 6 8,6 4 7,4 94 393,7
1999. 1V. 90 4350 4 3.9 4 7,6 98 446,6

A befektetési alapok piacat és az alapok, illetve alapcsoportok befektetési politikajat jellemzd
korabbi tendenciak tovéabbra is fennmaradtak, s6t megerdsodtek:

. A nyiltvégi alapok dominancidaja mellett ezen alapok kozott tovabb ndvelték
részesedésitket a kotvényalapok, amelyek 1999 végén a nyiltvégli alapok
eszkozeinek mar 75%-4at koncentraltdk az 1998. évi 68%-kal szemben. Ugyanezen
1d6szak alatt a részvényalapok részesedése 20-r6l 10%-ra esett vissza annak ellenére,
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hogy 1999 végén a részvényarfolyamok jelentésen emelkedtek mind az év korabbi
id6szakahoz, mind 1998 végéhez viszonyitva. A pénzpiaci alapok részesedése 12-rél
14%-ra nétt, a fedezetinek nevezett alapok jelentdsége marginalis.

Tovabb folytatédott a nemzetkozi tokepiacokon befekteté alapok szamanak
1998-ban megindult novekedése. Az 1999 végén mikodott 90 alapbol 17 alap
befektetési politikdja iranyult elsdsorban a kiilfoldi eszkozok felé, mikozben 1998
végén mindossze Ot ilyen alap mukodott. Az Gn. ,,nemzetkdzi” alapok eszkdzei a
nyiltvégli befektetési alapok eszkdzeinek 5,5%-at tették ki. Legnagyobb aranyban
technologiai, valamint gyogyszer- és vegyipari papirokat vasarolnak, jelentds a
tengerentuli részvények aranya. A portfolidban szerepld kiilfoldi allampapirok ezzel
szemben elsOsorban eurdpai allamok adossdgat finanszirozzdk. Az Osszességében
jelentéktelen nagysagrendii kiilfoldi vallalati kotvények is jellemzden eurdpai
vallalatok papirjai.

Ugyancsak tovabb folytatodott az alapcsaladok kialakitasanak tendencidja, Uj
csaladd ugyan csak egy jott 1étre, és ezzel az alapcsaladok szama 18-ra nétt, a korabban
elinditott csaladok azonban szamos Uj taggal boviiltek. Az 10 tagok éaltaldban a
nemzetkdzi piacok felé torténd nyitast szolgaltak, amiben nem kis szerepe volt a hazai
piacok lassu talpra alldsénak, illetve annak a piaci varakozédsnak, amely a forint
arfolyamsavjanak megsziintetésére iranyul. Ugyanakkor a kiilf6ldi részvénypiacok
szinte toretlen novekedést produkaltak, és sem a makrogazdasdgi mutatokkal
kapcsolatos idonként pesszimista varakozasok, sem varhaté kamatemelésekrdl szo6l6
hirek nem tudtdk megingatni a piaci szereploket. A tényleges amerikai gazdasagi
mutatok és a dollar eurdval szembeni szereplése utdlag igazoltak is ezt a magatartast.

Tovéabbra is igen erésen koncentralt maradt a befektetési alapok piaca. A
nyiltvégli alapok 0Osszes vagyonanak 42,6%-a talalhatd a legnagyobb alapban,
amelynek tobb mint 185 milliard forintos vagyona a GDP csaknem 1,7%-aval
egyenld. A legnagyobb alapcsalad, a nyiltvégl értékpapiralapok vagyondnak 44%-at,
a masodik legnagyobb a vagyon 27%-at, a harmadik helyen all6 alapcsalad pedig az
eszkozok 10%-at tudhatja sajat kezelésében. Ez azt jelenti, hogy a nyiltvégli alapok
piacanak 81%-a koncentralodik a harom piacvezetd alapkezeld kezében.

A zartvégii alapokat a fennallo befektetési korlatozasok mellett is erdésebb
kockazatvallalasi hajlandésag jellemezte 1999-ben, a korabbi évekhez hasonldan.
Eszkozeik kozott ardnyaiban magasabb a részvények, a vallalati kotvények és a
szarmazékos termékek aranya. Tiikrozve az alapok létrehozasakor jellemzd piaci
viszonyokat, a még mikodod zartvégl alapok kdzott minddssze egy kotvényalap van, a
fennmaradé harom alap részvényalap. A vagyon a zartvégli kotvény ¢és
részvényalapok kozott 55-45% aranyban oszlik meg.

Ugyancsak fennmaradtak az alapok portféliojat jellemzoé korabbi tendencidk, bar a
tékepiacok év kozbeni valtozasait kovetve torténtek atrendezédések a portfoliokban. Az
alapok befektetési gyakorlatat tekintve az 1999. év elsé felét az évatos kivaras, a masodikat
pedig az atstrukturalas ovatos megkezdése jellemezte.

Az év elso felében tovabb folytatodott az allampapirok, elsdsorban a diszkont kincstarjegyek
mennyiségének €és ardnyanak novelése a portfolioban. A januari brazil valsag, valamint a
februarban napvilagot latott kedvezdtlen makrogazdasdgi mutatdk Ovatossagra intették az
1998-as orosz valsdgot még el sem feledett alapkezeldket. Amellett, hogy a kincstarjegyek
folyamatos ujrabefektetésével piacképes hozamot Iehetett elérni, a befektetési horizont
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rovidiilését a fenti okokbodl fakadd dvatossdg is indokolta. Emiatt az 1998. év végi 78%-r6l
1999 kozepére 83%-ra nétt az allampapirok, ezen beliil 20,5%-r61 25,5%-ra a diszkont
kincstarjegyek ardnya.

Ezzel parhuzamosan visszaszorultak a portfolioban a részvények, az 1998 végi 10% helyett
félévkor 6,5%-ot, év végén pedig 7,5%-ot képviseltek a részvények, az év végi adat azonban
csak kisebb részben tiikr6z mennyiségi valtozdst, a novekedés elsdsorban a
részvényarfolyamok emelkedésének, illetve kis részben a kiilfoldi részvények emelkedésének
volt kdszonhetd.

crer

1évo vallalati kdtvények 17,7 millidrd forintot, a portfélioban 4,1%-os aranyt értek el. Ebben a
valtozasban vélhetéen szerepet jatszott a hozamok és kamatok 1999-ben bekdvetkezett
jelentds csokkenése, ami a kockazatosabb, am magasabb hozamot biztositoé befektetéseket is a
befektetési politikak érdeklédésébe vonta.

Az egyéb befektetési eszkdzok, mint mds alapok jegyei vagy a szdrmazékos termékek
minimalis, joval 1% alatti ardnyban képviseltetik magukat a befektetési tarcakban, a
karpotlasi jegyek pedig teljesen eltlintek a befektetési alapok célpontjai koziil.

34. tabla
Nyiltvégii értékpapiralapok portfélidja (%)

Negyedév | Készpénz, | Belfoldi | Kiilfoldi | Diszkont|Belféldi |Kiilfoldi |Belfoldi |Kiilfoldi |Egyéb* |Osz-

betét és allam allam |kincstar-|részvény |részvény |gazdal- |gazdal- szese
egyéb | kotvény | kotvény | jegy kodéi kodéi n

kovetelés kotvény |kotvény

1999 L. 5,5 52,0 39 27,4 5,5 1,1 3.9 0,0 0,7] 100

1999 11. 6,1 53,8 3,5 25,5 52 1,3 34 0,0 1,1} 100

1999. 111 7,5 51,9 2,9 27,9 4,3 1,2 3,6 0,0 0,7] 100

1999. 1V. 6,8 50,9 2,0 28,2 5,4 2,1 3,5 0,6 0,4] 100

* Egyéb. befektetési jegyek, karpotlasi jegyek, szarmazékos tigyletek, kamatozo
kincstarjegyek.

4.5. A biztositasi piac fejlodése 1999-ben

1999-ben a biztositok szerepe a lakossagi szolgéltatasokban és a lakossdgi megtakaritdsokban
is jelentésen novekedett. Folytatodott az életbiztositasi ag eldretdrése, ezen beliil tovabbra is a
befektetésekhez kotott biztositasok ndvekedése a leggyorsabb. A biztositok szamos olyan
pénziigyi terméket kindlnak, illetve készitenek eld, amelyek a hagyomanyos biztositasi
tevékenységen tulmutatnak, a banki és a befektetési termékeknek kozvetlen konkurenciat
jelentenek. A tevékenység boviilését a tarsasagok megfeleld tokehattérrel tudjak
alatamasztani, jovedelmezdségiik azonban mind az eszkozallomanyra, mind tokéjiikre vetitve
romlott 1999-ben. Ugyancsak kedvezdtlen valtozds, hogy a korabbi évek tendenciajat
megtorve a kdrhanyad a nem élet 4gban jelentdsen nott.

4.5.1. Biztosito részvénvytarsasagok

A Magyarorszagon mikodd biztositotarsasdgok szama 1999 végén huszonkettd volt. (A
Providencia Biztosité Rt. és a Generali Budapest Biztositdé Rt. 1999. majus 1-jei hatéllyal
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egyesiilt. A létrehozott jogutod tarsasag neve Generali-Providencia Budapest Biztositdo Rt. Az
1999. majus 13-an kiadott tevékenységi engedély birtokaban megalakult a Kédexpressz Elet-
¢s Nyugdijbiztositd Rt., az 1999. oktober 5-én kiadott tevékenységi engedély birtokaban
pedig megalakult a Funeuropa Biztositdé Rt.) Ezek koziil 1999 végén tizennégy teljesen,
tovabbi harom tarsasag tobbségi kiilfoldi tulajdonban volt. Egy tarsasagnal 50%-os a kiilfoldi
tulajdon, egy tarsasagnal csak kisebbségi, de befolyasoldo részesedésként van kiilfoldi
tulajdonlas. A fennmaradé harom tarsasag 100%-os hazai tulajdonban van. Osszességében a
biztositd részvénytarsasagok alaptokéjének 60,3%-a van kiilfoldi kézben, ami az 1998. évi
65,9%-0s aranyhoz viszonyitva 5,6 szdzalékpontos csokkenést jelent. A kiilfoldi részarany
csokkenése egyes biztositok alaptoke-valtozasaira vezethetd vissza.

4. abra
A biztositok alaptékéjének megoszlasa 1999 végén

Kdzvetlen
magyar

tulajdonrész

aranya 25%

Kdzvetett
kalfoldi tulajdon-
rész aranya
15%

Kulféldi

tulajdonrész

aranya
60%

A tulajdonosi szerkezetet tovabb vizsgalva a bankok és biztositok olyan Uj
egyiittmiikodésének  lehetiink  tanti, amelynek célja a meglévd szervezetek
koltséghatékonysaganak javitdsa, a piaci térnyerés igénye, illetve az iigyfelek ujabb
sziikségleteihez vald alkalmazkodds. Mindez a banki és biztositasi szolgaltatasok
négy olyan biztositd részvénytarsasag milkodik Magyarorszagon, melynek tulajdonosa bank
vagy pénziigyi csoport. Ezen tilmenden a nagy biztositok nyugdijpénztarakat alapitottak,
tehat a pénziigyi szektoron beliili 6sszekapcsolodas €s egyiittmiikddés erdsodik.

4.5.1.1. Piaci aktivitas
1999-ben a biztositotarsasdgoknak mind a mérlegféosszegiik, mind pedig a dijbevételiik

dinamikusan nétt. Ugyanakkor az utobbi néhany év adatainak trendjét tekintve a novekedési
iitem lassulasat figyelhetjiik meg.
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35. tabla
A piaci aktivitas alakulasa (%)

Megnevezés 1996 | 1997 | 1998 | 1999
Meérlegf6osszeg valtozasa 48,4 19,7 26,7 26,7
Dijbevétel valtozasa 284 276 259 16,0
Dijbevétel valtozasa, élet ag n. a. n. a. 39,9 30,4
Dijbevétel valtozasa, nem élet ag n. a. n. a. 18,8 7,8

A lassulé novekedés mogott szélséségesen eltérd tendencidk figyelhetk meg az egyes
biztositok értékeit vizsgalva (6%-t61 600%-ot meghaladé novekedés a dijbevétel esetében).
Ennek okait a biztositok egyedi értékelésével lehet csak feltarni, mivel ebben
stratégiavaltasok, tulajdonosvaltasok, piaci szegmensek telitddése stb. jatszanak szerepet.
(Példaul jelentds tulajdonosvaltasok esetében a dijbevétel ndvekedése — atmenetileg —
jellemzden legalabbis megtorpan, de volt olyan biztositd, ahol a dijbevétel vissza is esett.) A
biztositotarsasagok, ha eltéro iitemben is, de folyamatos novekedést produkalnak, az
iparag fejlodik.

Az 1999. év végén a biztositotarsasagok 11,9 millié darab szerzédéssel rendelkeztek, ez az
el6zd évhez viszonyitva 0,1%-os novekedést jelent.

A biztositotarsasagok életbiztositasi szerzédésallomanya kozel 3,6 millio darab (e mogott
2,5 millid6 biztositott 4all, azon biztositottak szdma, akik ¢élet-, baleset- vagy
betegségbiztositassal rendelkeznek, Osszesen 3,1 millid). Az életbiztositdsok részaranya
30,1%-ot képviselt, ez 0,4%-kal maradt el az el6z0 évi 4allomany darabszdmatol. Az
allomanyvesztések darabszama 51,2%-kal magasabb az 0j szerzddések szdmanal. Ezen beliil
a vegyes ¢letbiztositasi szerzodések allomanyéanak 570,1 ezer darab vesztesége masfélszerese
az 0 szerzddéseknek (399,5 ezer darab). A visszavasarlasok szama az allomanyvesztésen
beliil 239,5 ezer darab.

A kockazati életbiztositasi szerzddések mellett egyre ndvekszik a megtakaritasi tipusa
(eléréses) ¢életbiztositasok szerepe, mivel ezek versenyképesek a bankok altal kindlt kozép- és
hosszu tavu betéti konstrukciokkal. Az Gn. befektetéshez kotott életbiztositasok novekedése
tovabbra is folyamatos. Az 0j kotések szama hatszorosa az allomanyvesztésnek. Az 1999. évi
zardallomany kétszerese az €v elejei nyitéallomanynak.

A nem életbiztositasi szerzodések szama 8,4 millié6 darab, részaranya 69,9%-os volt, az
el6z0 évhez viszonyitva 3,6%-o0s a novekedést jelent. Egyes teriileteken ugyan jelentds
allomanyvaltozasok tapasztalhatok altalanossagban azonban megallapithatd, hogy a
szaporulat ¢s az allomanyvesztés kiegyenlitik egymast. Nagyaranyu szaporulatot
konyvelhetett el a casco biztositasi agazat (a szerzddésallomany 28,8%-0s ndvekedését).

Az ¢letbiztositasok ardnya tehdt a szerzddések szama alapjan — igaz kismértékben, de —
csokkent, mikdzben a nem életbiztositdsi 4gé nodtt. A darabszdm szerinti aranyvaltozas
azonban nem jelenti az életbiztositasok érték szerinti hattérbe szoruldsat, mivel az qj
megkotott szerzédések dija joval magasabb a megsziintekénél. Eletbiztositasi termékek
értékesitése valamennyi biztosito iizletpolitikdjaban kiemelt célkitlizés, mivel a megtakaritas
jellegli modozatok joval stabilabb pénziigyi alapokat jelentenek a biztositd iizletmenete
szamara, mint az egyéb kockazati tartalmi szerzddések.
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4.5.1.2. Termékfejlesztés

A biztositottak altal Gjonnan kotott biztositasi szerzOdések szdmara nagy hatassal van a
piacon talalhat6 termékek — modozatok — kinalata, szama. A bejelentett mddozatok alapjan az
elmult idészakban 1j, korabban nem ismert biztositasi termékek nem jelentek meg a magyar
piacon.

A befektetéshez kotott életbiztositasok a befektetési alapokhoz nagyon hasonlo befektetéseket
kinalnak. Hozamaik még a koltségek levonasa utan is versenyképesek a befektetési alapokkal
szemben. Elonyiik, hogy az életbiztositasi szerzddéseket hosszl tavra kotik, €s a befizetett
Osszegeket a biztositdsi szerzOdésben foglaltak alapjan at lehet csoportositania biztositéd altal
kinalt kiilonb6z6 alapok kozott. Ezen kiviil a befektetésekre vonatkozo torvényi szabalyozas
is kilonbozé a két esetben. Tovabba a megcélzott tligyfélkor kiillonbozdsége sem
elhanyagolhatd, mivel a biztositasok Osszegét gyakran befolyasolja az igénybe vehetd
adokedvezmény felsé hatdra, mig a befektetési alapokban 1évd megtakaritasaikat az ligyfelek
kénnyebben tudjdk mobilizalni.

4.5.1.3. Dijbevételek

Az 1999. évben a biztositotarsasagok dijbevétele 284,9 milliard forint volt, nominalisan
16,1%-kal, redlértékben 6,1%-kal magasabb az 1998. évinél. A megszolgalt dij 6sszege 239,0
millidrd forint volt.

5. abra
Dijbevétel nominalis és realnovekménye, 1989 és1999 kozott (%)
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A dijbevételekbdl 43,9 milliard forint (az Osszes dijbevétel 18,4%-a) Kkeriilt
viszontbiztositokhoz. Az atadott dijbevétel csaknem egésze kiilfoldi viszontbiztositokhoz
keriilt. Mindossze 123,5 millio forint érték(i  szerzddéskotés  tortént  belfoldi
viszontbiztositoval, ami az eddigi gyakorlatnak megfelelden, teljes egészében a nem
¢letbiztositasi agat érintette. A kiilfoldi viszontbiztositasba adott dijbevétel 34,9%-a az
¢életbiztositasi szerz6désekbdl, a fennmaradd 65,1%-a nem életbiztositasi szerzodésekbol
szarmazott.
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A viszontbiztositasba vett szerzodések az elmult évek tapasztalatainak megfeleléen, a nem
¢letbiztositasi agat érintették: az aktiv viszontbiztositasok dijbevétele tovabbra is nagyon
alacsony, az Osszes dijbevétel 0,1%-a.

Eletbiztositasi dijbevétel

A dijbevételek 41,0%-a (117 millidrd forint) az ¢életbiztositasokbdl szarmazott. Az 1998. évi
¢letbiztositasi dijbevételhez képest nominalisan 30,4%-0s az emelkedés. Ez valamivel
gyorsabb az 1998/1997. évi 25,9%-0s nominalis novekedési litemnél is. 1996-97-ben az
¢letbiztositasok részaranya stagnalt, 1998-ban 4%-o0s részarany-ndvekedést értek el a
biztositok az életbiztositasi ag dijbevételében, s ugyanilyen mértéki volt az 1999. évi
novekedés is, tehat a biztositok torekvése az életbiztositdsi lizletdg részaranyanak novelésére
sikeres volt. A jovében is az életbiztositasi teriilet tovabbi eléretdrése varhatd. A novekedés
elsésorban a piac egy specialis termékénél — a befektetéshez kotott eletbiztositasoknal — volt
kiemelkedd. Itt egyértelmil attorés kovetkezett be mar az 1998. év folyaman. Ugyanakkor
ennek a biztositasi forméanak a piacon erds konkurenciat teremtenek a nyugdijpénztarak.

6. abra
Eletbiztositasi és nem életbiztositasi agak aranyanak alakulasa, 1989 és1999 kozott
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Az ¢letbiztositasok dijbevételén beliil a legnagyobb részaranyt a vegyes életbiztositasok
képviselik 65,5%-kal. Ezt koveti a befektetéshez kotott életbiztositas 24,5%,-kal, majd
4,8%-kal az elérésre sz6lo ¢€letbiztositasok. A maradék 5,2% a halalesetre sz6lo-, jaradék-,
egyéb-, hazassagi ¢és sziiletési biztositdsokhoz kotddik.

Nem életbiztositasi dijbevétel

A nem életbiztositasi agban a dijbevétel 1999-ben 167,9 milliard forint volt, 7,8%-kal
magasabb az 1998. évi adatnal és igy a novekedési iitem a fogyasztoi arindex értéke alatt
maradt. A nem életbiztositas részaranya 58,9% a biztositasi szakman beliil.

A kotelezd gépjarmi-feleldsségbiztositas 1999. évi dijbevételén (58,8 milliard forint) hét
biztositotarsasdg ¢és egy biztositd egyesiilet osztozott.( Az ezen biztositasi formaval
foglalkoz6 biztositdtarsasagok szama az év folyaman eggyel boviilt.) A tarsasagok és az
egyesiiletek 6sszes dijbevételének (300,6 milliard forint) egyotodét teszi ki. Ha kizardlag a
nem életbiztositasi agat (171,8 milliard forint) vizsgaljuk, akkor annak 33,1%-at jelenti. Bar
a kotelezo gépjarmi-felelésségi biztositas tovabbra is a hazai biztositasi piac leglényegesebb
agazata, részaranya mind az 0sszes dijbevételen beliil (1998. évi 27%-r6l 1999. évi 19,6%-
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ra), mind pedig a nem ¢életbiztositasi dgon beliil (1998. évi 35%-r6l 1999. évi 33%-ra)
csokkent.

Tovabbra is igaz, hogy a kotelezd gépjarmii-biztositasi piac erdsen koncentralt, de a
piacvezetd biztositod az elmult évekhez hasonléan fokozatosan veszit részaranyabol.

A Dbiztositott gépjarmiivek szamaban szamottevd valtozas nem tortént. A biztositoknak elemi
érdeke flizodik a kotelezd biztositas nélkiil kozlekedd jarmiivek szdmanak mielébbi
csOkkentéséhez. A nyugati orszdgokhoz hasonléan léphetnének elére a hazai biztositok is,
mivel ott bevett gyakorlat, hogy a biztositok a balesetek csokkentése ¢rdekében kampanyt
folytatnak, valamint részt vesznek az utak biztonsaganak feliilvizsgalatadban. Tapasztalatuk
szerint az erre forditott koltségek megtériilnek, a baleseti statisztika javul, foként a halalos
kimenetell balesetek szama csokken jelentdsen.

A nem ¢életbiztositasok dijbevételének 24,8%-a a casco biztositasokbol folyt be, a tliz- és
elemi karokra kotott biztositasokbol szarmazd bevételek az Osszes dijbevétel 14,4%-at, az
egy¢b vagyoni karokra kotott biztositasok az 0sszes dijbevétel17,4%-at tették ki.

A dijbevétel megoszlasa a biztositotarsasagok kozott

Meglehetdsen erés koncentraciot jelez, hogy ot biztositotarsasag rendelkezett az 1999. évi
dijbevételek 85,2%-aval. Ugyanakkor a koncentracido csokkend trendet mutat. A Kkisebb
dijbevétellel rendelkezd tarsasdgok a vezetd tarsasdgok 4ltal elvesztett piaci pozicidkat
megszerezve egyre inkabb eléretornek, szélesitve a biztositottak szamara a termékkinalatot.
Az egészséges verseny egyrészt termékfejlesztésben, masrészt modszerekben 6sztonzden hat
az egész biztositasi piacra.

7. abra
A Kkét, illetve 6t legnagyobb biztosité részaranyanak alakulasa, 1990 és1999 kozott (%)
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A dijbevételeket attekintve megallapithatd, hogy az életbiztositasok teriiletén az 1998. évi
nagyobb atrendezddés utan tovabbi valtozasok mentek végbe 1999-ben. Az életbiztositasok
dijbevétele (117,0 milliard forint) tizenhét tarsasag kozott oszlik meg. Az elso ot helyen allo
biztositotarsasag rendelkezett 1999-ben az életbiztositasok dijbevételének 85,9%-aval. A
nem életbiztositasok teriiletén az Osszes dijbevételnek (177,3 milliard forint) a 91,6%-a
(162,3 milliard forint) tartozott az elsé 6t biztositotarsasaghoz 1999-ben.
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4.5.1.4. Karkifizetések

A biztositotarsasagok 290 milliard forintot megkozelité volumenti dijbevétellel rendelkeztek
1999 végén, a Kkar- és szolgaltataskifizetés netté Osszege (viszontbiztositéi rész-,
karmegtériilés és karrendezési koltségtérités nélkiil) ennek mintegy 38%-at, 110,2 milliard
forintot tett ki. A kar- és szolgaltataskifizetés dsszege 1ényegesen, tobb mint 22,5 milliard
forinttal haladta meg az el6z6 évit, mely igy 25,7%-0s emelkedést jelent. A karkifizetések
kiugré mértékii novekedését nem indokolja a szerzddések allomanyi darabszdmanak
szerény, még a 3%-ot sem eléré novekedése. A teljes szerzédésallomanyra vetitve az egy
szerzOdésre jutd karkifizetés Osszege 1999-ben 9183 forint/szerzddés, mig egy évvel
korabban csupan 8100 forint/szerzddés volt.

A karkifizetések novekedése mind a két biztositasi iizletdgat jellemezte. A kar- és
szolgaltatas- kifizetések aranya a két lizletag (élet — nem élet) tekintetében 1999. év folyaman
nem valtozott, tovabbra is 16-84%. Ezzel szemben a dijbevételeknek a két ag kozotti
megoszlasa évrdl évre egyre nagyobb kiegyenlitddést mutat, vagyis jelenleg mar 40%-ot
meghalad6 hanyada az élet agban jelentkezik. A jelentds aranytalansag okaként elsdsorban
azt lehet megemliteni, hogy az élet 4g most tapasztalhatdo dinamikus felfutasaval 6sszefliggd
szolgéltatasok teljesitése csak 5-10 év mulva, esetleg azt is meghalad6 id6tavot kdvetden fog
nagy volumenben jelentkezni.

A 3,6 milli6 darabos teljes életbiztositasi szerzodésallomannyal Osszefliggésben 20,5
milliard forint keriilt kifizetésre. A 8,4 millid6 darab nem életbiztositasi szerzodésnek 89,8
millidrd forint kar vonzata jelentkezett. Az élet agi szolgaltatas kifizetések 68%-a a vegyes
¢letbiztositasi szerzOdésekre, 24%-a pedig a befektetéshez kotott életbiztositasi szerzddésekre
keriilt kifizetésre. Az eldz6 évhez viszonyitva a vegyes életbiztositasokkal kapcsolatos
szolgaltatasok volumene stagnalt, a befektetésekhez kotott szolgaltatasok Osszege
megkétszerezddott.

A nem élet agi karkifizetések 76%-a harom agazatot érint, ebbdl ketté a gépjarmiikarokkal
kapcsolatos, egyiittes sulyuk 60%. A jarmi-feleldsségbiztositasi szerzddésekkel
Osszefliggésben az ag karainak 38%-a, 23% pedig a casco biztositdsok kovetkeztében keriilt
kifizetésre. Mindkét dgazat karkifizetése jelentésen emelkedett 1999 folyaman, a ndvekedés
egylttes mértéke 35% volt. A tliz- és elemi karok hanyada megkozelitette a 16%-ot. Ez
utobbi dgazat karvolumene egy €v alatt két és félszeresére emelkedett.

Kotelez6 gépjarmii-feleldsségbiztositas esetében a szektor dijbevételeinek a 20%-a (1998-
ban 23%) szarmazott ebbdl az agazatbol, addig a karkifizetéseknek a 31%-at (1998-ban 35%)
forditottak erre az agazatra. A gépjarmi-feleldsségbiztositas dijbevételeinek Gsszege 1999
folyaman 6%-kal, a karkifizetéseké pedig mintegy 30%-kal emelkedett, igy ezen agazat
karkifizetése 1999-ben 41,1 milliard forint volt.

A biztositoknak nagyobb sulyt kellene fektetniiik a kirmegel6zés tamogatasara (nemcsak a
gépjarmii-biztositas terén, hanem minden teriileten). Kiilfoldi tapasztalatok szerint, ha nem
csak a szliken vett biztositasi tevékenységet végzik, hanem valamilyen forméaban részt
vesznek a megeldzésben, kar esetén segitenek az ujrakezdésben, megfeleld védelmi
eszkozoket ajanlanak, akkor az ezzel jar6 réforditdsok mar viszonylag rdovid tavon
megtériilnek szdmukra.
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4.5.1.5. Karhanyad

A biztositotarsasagok atlagos karhanyadanak (karkifizetés a dijbevétel aranyaban) alakuldsa
a korabbi évek csokkend tendencidjat megtorve novekedést mutatott 1999-ben, és
megkozelitette a 45%-ot. A vizsgalt év folyaman az élet iizletag karhanyadmutatoja az
el6zd évivel megegyezden 18% volt. A nem élet ag atlagos karhanyada ezzel szemben az
1998. évi 50%-os érték helyett 64%-ra emelkedett. A nem élet ag karhanyadanak
novekedését a karoknak a brutto dijbevételeket meghaladé litemii ndvekedése okozta.

36. tabla
A karhanyad alakulasa (%)
Megnevezés 1996 1997 1998 1999
Egyszerti karhanyad 50,6 43,1 40,0 45,0
Egyszerli karhanyad csak nem élet 4g n. a. n. a. 50,5 64,0

Jelentds eltérések tapasztalhatok az egyes biztositotarsasagok karhanyadai kozott. Nagyon
alacsony karhanyad elsdsorban a tevékenységiiket az elmult években inditd biztositoknal
jelentkezett. Ugyanakkor a kotelezé gépjarmii-feleldségbiztositast miiveld biztositotarsasagok
Osszesitett atlagos karhanyada az 1999-es év folyaman 10 szazalékpontos novekedéssel
elérte a 70%-ot. A kotelezd agazatban egyes karhanyad értékek (54% és 75% kozott
mozogva) nem mutatnak olyan nagymértéki szorast, mint a biztositds mas agazataiban.

4.5.1.6. Koltségek

A mikddés fontos mutatoszamai a karkifizetések és a karhanyad mellett a biztositok Gsszes
koltségeinek alakuldsa és ezek arianya a bevételekhez. A biztositok ilizemgazdasagi
jellegzetességei alapjan a koltségek harom teriiletét vizsgalhatjuk meg:

. értékesités (szerzési koltségek);
. igazgatas;
. karrendezés

¢és természetesen a fenti koltségek dsszességének alakulasat.

A szakma koltséghatékonysaga Osszességében az elmult harom év nagyjabdl valtozatlan
szinten valdé maradasa utdn 1999-ben szamottevéen javult. Ugyanakkor az egyes biztositok
kozott — az induld (harom évnél fiatalabb) biztositok értékeit figyelmen kiviil hagyva is —
nagy eltérések tapasztalhatok. Az Osszes koltségen belill latvanyos javulds az igazgatasi
koltséghdnyad esetében figyelhetdé meg mind az egész ipardgra, mind az egyes biztositok
adataira nézve. Ezzel szemben a szerzési, illetve a karrendezési koltségek alakulasa a
dijbevételhez, illetve a bruttd karosszeghez viszonyitva nem kedvezé. Ezek mogott a
struktiravaltozdsok mogott sok esetben a koltségelszamolasban tortént valtozasok
tikkrozédnek (ugyanazt a felmeriilt koltséget egyik évben még igazgatdsi, masik évben
szerzési koltségnek allitjak be, pl. marketingre forditott koltségek).
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37. tabla

A koltséghanyad-mutatok alakulasa (%)

Megnevezés 1996 1997 1998 1999

Koltséghanyad 36,9 39,3 37,91 29,10
Ertékesitési koltséghanyad 15,2 19,6 19,90 19,98
Ertékesitési koltséghanyad, élet ag n. a. n. a. 25,88 23,77
Ertékesitési koltséghanyad, nem élet ag n. a. n. a. 16,49 11,38
Igazgatasi koltséghanyad 18,6 17,5 16,40 14,26
Fajlagos karrendezési koltség 5,1 6,1 6,90 6,20

A biztositok kozotti verseny miatt a dijak esetében mindinkabb meghatarozo lesz az altalanos
koltségek mértéke, ez pedig ismét felveti a terjesztés és egyes kozvetitéi dijak
megvaltozasanak a kérdését — bizonyos termékek ezt el tudjak majd viselni, masok esetében
azonban meghataroz6 lesz a megfeleld értékesitési halozat kivalasztasa, példaul ez a tény is
magyarazza a bankbiztositasok eldtérbe keriilését. (A pénzintézetek és biztositok kdzos piaci
stratégiat alkalmaznak értékesitési csatorndik és termékeik, illetve szolgaltatasaik
integralasara. Ez az Osszefonddds a pénziigyi szolgéltatdsok kinalatanak 1) szervezete, a
bankbiztositas.)

A bankok rendelkezésére allo fiokhalézat, mint infrastruktira, azt a lehetdséget jelenti a
biztositok szamara, hogy nem kell komoly raforditdsok aran halézatot létrehozniuk. Ez
természetesen a bankok szdmara is kedvezd, mivel a meglévd haldzat miikodési koltségeinek
bizonyos hanyada a biztositasi termékek értékesitésére terhelhetd.

4.5.1.7. Hazai viszontbiztositasok

A hazai viszontbiztositasi gyakorlatban 1998-r61 1999-re nem tortént atiité valtozas. A sajat
megtartds mértéke kismértékben emelkedett, a biztositd részvénytarsasagok a teljes
iizletmenetet véve figyelembe, a beszedett dijak 84%-at tartottak meg. Erdekesség, hogy
hosszi ideje most eldszor fordult eld, hogy — egyébként a nemzetkdzi gyakorlatnak
megfelelden — az élet agban magasabb a megtartott dijak aranya, mint a nem élet agban.

38. tabla
Sajat megtartas alakulasa (%)
Megnevezés 1996 1997 1998 1999
Sajat megtartas 77,5 85 83,5 84,5
Sajat megtartas, ¢let &g 67 88 83 87
Sajat megtartas, nem élet ag 83 84 85,7 82

A Dbiztositd részvénytarsasagok passziv viszontbiztositasi mérlege jelentdsen, a teljes
lizletmenetet figyelembe véve kozel hétmillidrd forinttal javult 1998-r6l 1999-re. Az ¢let
agban ugyan kétmilliard forintos romlds, a nem élet 4gban ugyanakkor kozel kilencmilliard
forintos javulas volt tapasztalhaté. Igy a nem élet 4gban hosszu id6 6ta elszor pozitiv a
passziv viszontbiztositas mérlege. Az élet 4gban a kismértékii mérlegromlés annak tudhatd
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be, hogy lecsengdben vannak a biztositokat kezdeti nehézségeken atsegitd finanszirozo
jellegli viszontbiztositasok. A nem ¢élet 4gi nagymértékli mérlegjavulas azoknak a nem
aranyos viszontbiztositdsoknak koszonhetd, melyek alapjan néhany nagyobb tlizeset kapcsan
tobb milliardos karmegtériilést konyvelhetett el par hazai biztositd. Ez egy viszonylag kis
piac, igy néhany nagyobb kareseményre érzékenyen reagalnak a fentebb elemzett szamok. Az
aktiv viszontbiztositasok a dijbevétel 0,1%-at teszik ki.

4.5.1.8. A biztositastechnikai tartalékok és a biztonsagi toke befektetései

39. tabla
Tartalékok fedezettségének alakulasa (%)
Megnevezés 1996 1997 1998 1999
Tartalékok fedezettsége 79,3 85,4 86,7 87,4

A 39. tdbla adatai azt mutatjak, hogy az osszes befektetésnek egyre nagyobb hanyadat
teszik ki a tartalékok befektetései. A biztositastechnikai tartalékok értéke a tavalyi évhez
képest (311 milliard forintrol 384 milliard forintra) 23,6%-kal, az inflaciondl tobb mint
kétszer gyorsabban nétt. A biztositadstechnikai tartalékokon beliil — a két legjelentdsebb
tartaléktipus, a matematikai tartalék és a fliggkarok tartaléka egylittesen az Osszes tartalék
90%-at tette ki. A legnagyobb Osszegli a matematikai tartalék, amely dontéen az
¢letbiztositasi iizletaghoz kotddik. A fiiggdkarok tartaléka elsdsorban a nem élet iizletaghoz
kapcsolodik. A matematikai tartalék szamottevéen nagyobb mértékben ndvekedett, mint a
fiiggokar-tartalék (az elébbi 31%-kal, az utobbi 7,7%-kal).

Az unit-linked biztositdsok — e forma népszerliség-novekedésének koszonhetden — utdn
képzett tartalékok értéke is dinamikusan, 281,8%-kal, azaz majdnem haromszorosara nott
egy ¢v alatt.

A biztonsagi toke fedezetének kialakitasakor is elsdsorban az allam altal kibocsatott,
kiilonboz6  futamidejli  értékpapirok fedezetbe 4llitasat helyezik eldtérbe a
biztositotarsasagok. A pénzintézeti betét, a gazdalkodo szervek altal kibocsatott értékpapirok
(részvények, kotvények), az ingatlanok és a készpénz, szamlapénz kategoridk jatszanak még
szerepet a portfolioban. A tobbi befektetési fajtaval csak nagyon kis mértékben, vagy pedig
egyaltalan nem ¢éltek e teriileten. Ennek oka részben az, hogy a biztositoknak a biztonsagra,
likviditasra és a lehet6 legjobb jovedelmezéségre egyszerre kell torekednitik.

A tarsasagok egy része ¢l a biztositdsi torvény adta lehetdséggel, és altalaban rovid tdvon
érvényesithetd érdekekre hivatkozva kér engedélyt a befektetési szabalyoktol valé eltérésre.
A unit-linked tipustu életbiztositdsok megjelenésével azonban folyamatosan fennall az a
probléma, hogy az eltérési engedélyek nem csak ideiglenesen vannak jelen, hanem tartdsan,
sOt egyre ndvekvo aranyban.

4.5.1.9. Szolvencia-megfelel6ség

A biztositointézetekrdl €s a biztositasi tevékenységrol szolo 1995. évi (tobbszor modositott)
XCVI. torvény hatalyba 1épésével igem nagy hangsulyt kapott a biztositéintézetek
szolvencia-megfeleldsége.
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40. tabla

Szavatolo és biztonsagi téke alakulasa (ezer forint)

Megnevezés 1998 1999
Minimalis szavatolotoke-sziikséglet

Eletbiztositasi ag 10 309 920 14 069 534

Nem- életbiztositasi ag 21 856 044 24 028 271

Osszesen 32 165 964 38 097 805
Rendelkezésre all6 szavatold toke 75 049 794 83 747 175
Szavatolotdke-tobblet 42 883 830 45 649 370
Biztonsagitoke-sziikséglet 16 643 677 17 426 702
Biztonsagitoke-tobblet 58406 117 66 356 287

1999-ben valamennyi biztositd részvénytarsasag korrigalt sajat toke értéke elérte a minimalis
szavatold toke sziikségletét és biztonsagi tokéjét, a biztonsagi téke megfeleld eszkozfedezete
azonban nem minden biztositonal allt rendelkezésre, emiatt a feliigyeletnek egy biztositd
szamara pénziigyi terv elkészitését kellett eldirnia. Ugyanakkor tobb biztosité helyzete
fokozott odafigyelést igényel, hiszen példaul néhany biztositonal a veszteségeik hatasara
a sajat toke nagysaga erdsen lecsokkent. Eléfordult, hogy a minimalis szavatolo
tokesziikségletet csak épphogy meghaladta a korrigalt sajat toke.

Osszességében a biztositd részvénytarsasigok szavatolé toke sziikséglete 1999 végén 38
milliard forint volt, amelybdl 14 milliard volt az élet ag, és 24 milliard a nem élet ag
sziikséglete. Ezzel szemben a biztositok 83 milliArd forint szavatolé tokével
rendelkeznek, tehat a piac 120%-o0s tobblettel rendelkezik. A tékehasznalat
hatékonysaganak novelése mar azért is indokolt lenne, mivel a Bit. alapjan szamitott
minimalis szavatolo tokesziikségletet forintértékben legnagyobb mértékben meghalado
ot tarsasag koziil ketto veszteséges volt.

A biztonsagi toke feltoltottség szempontjabdl a piac 381%-os tobblettel rendelkezik, 1999-
ben ugyanis a piac biztonsagi toke sziikséglete 17,4 milliard forint volt, ezzel szemben 83,8
milliard forint szavatolo toke allt rendelkezésre.

4.5.1.10. Tékemegfelelés

A sajat toke elégségességének megitélésére a kdvetkezd mutatokat alkalmaztuk:
. nettd dijbevétel a sajat tékéhez viszonyitva,

. sajat toke valtozasa.
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41. tabla
Toékemegfeleloségi mutatok alakulasa (%)

Megnevezés 1996 1997 1998 1999

Netto dijbevétel és a sajat toke aranya 254,2 237,2 263,6 2749
Sajat toke valtozasa 168,7 145,8 114,4 112,7
Sajat toke ¢€s jegyzett toke aranya 128,9 153,3 179,2 192,6

A szakma Osszesitett adatai szerint 1999-ben a dij/sajat toke arany romlott (azaz a sajat toke
novekedése elmaradt a dijbevétel ndvekedése mogott), tovabba a sajat toke novekedése évrol
évre csOkkent. A sajat tOke egyre inkabb meghaladja a jegyzett tokét.

4.5.1.11. Jovedelmezdség

42. tabla
Jovedelmezoségi mutatok alakulasa (%)
Megnevezés 1996 1997 1998 1999
Dijbevétel aranyos eredmény n. a. -3,78 -2,11 -3,9
Eszkozaranyos nyereség (ROA) 3,89 3,49 3,48 1,19
Sajat toke aranyos nyereség (ROE) 19,68 14,72 10,60 53

A fenti 4ltalanos jovedelmezdségi mutatok azt tiikrozik, hogy a biztositok eredményesen
miitkodnek. Ugyanakkor a biztositastechnikai eredmény — harom biztositd kivételével —
minden részvénytarsasag esetében negativ, valamint a dijbevételhez viszonyitott
biztositastechnikai veszteségiik az el6zé év csokkenése utdn ismét emelkedd mértéki. A
biztositastechnikai veszteséget azonban a befektetési eredmény ellensulyozza, igy
végeredményben 1999-ben 22 biztositétarsasag koziill kilenc volt veszteséges.
Kedvezdtlennek mondhatd, hogy olyan tarsasagok is veszteségesekké valtak, amelyek az
el6z6 években mar nyereséggel zartak, illetve amelyeknél kordbban évrdl évre csdkkent a
veszteség, ott most ismét ndvekedett.

A tarsasagok sajat téke ardanyos nyeresége az inflicidonak megfelelden (attol altalaban
mintegy négy szazalékponttal elmaradva) csokken.

4.5.2. Egyesiiletek

A biztositdo egyesiiletek szama 1999 végén 35 volt. Ez néhany, helyenként jelentds
dijbevétellel is rendelkezd egyesiilet mellett tulnyomorészt allat- és novénybiztositassal
foglalkoz6 egyesiiletet jelentett, amelyek kizarolag helyi, regionalis és specidlis igények
kielégitésére jottek 1étre.

Jellemzd, hogy ezek az egyesiiletek szakositott egyesiiletként alakultak (vagy ilyenné
alakultak at), ami konnyitett feltételeket, de egyuttal sziikebb tevékenységi kort is jelentett a
tevékenység megkezdéséhez és folytatasahoz. Ezen sziik tevékenységi korti és alacsony
dijbevételli, valamint tevékenységiiknek magas hanyadat viszontbiztositd egyesiiletek

61



muikodése nem problémamentes, mivel nehezen tudjdk a tevékenységiikhoz a sziikséges
szakértelmet biztositani, am az adott régiokban szerepiik jelentds.

4.5.2.1. Dijbevétel, karkifizetés, viszontbiztositas

A biztosito egyesiiletek éves dijbevétele 3,2 millidrd forint volt, ami 27,9%-kal magasabb az
eldz6 év véginél. A dijbevétel 83,7%-a az életbiztositasi aghoz, 16,3%-a pedig a nem
¢letbiztositasi 4ghoz tartozott.

Az egyesiiletek 597,2 millié forint karkifizetést teljesitettek tagjaik részére, amely az el6z6
¢évit jelentdsen, 89%-kal haladja meg.

Sajat megtartasuk a korabbi évek gyakorlatdhoz hasonléan 93%, az élet 4gban — amelynek
sokkal nagyobb a stlya — 100%, mig a nem élet agban 58% volt. Jellemzéen a kis
mezOgazdasagi egyesiiletek rendelkeznek viszonylagosan magas mértékii viszontbiztositassal,
altalaban 20% koriili sajat megtartassal.

4.2.2.2. Egyesiiletek befektetései

A biztosité egyesiiletek befektetései kisebb nagysagrendiiek, igy szdmukra még nehezebb
teljesiteni a biztositasi torvény befektetési portféliora vonatkozo el6irasait. Kiilonosen
nehéz helyzetben vannak a mezégazdasagi szakositott egyesiiletek, amelyeknél a
viszontbiztositasba adott rész utdn — biztositasi torvény alapjan kapott engedély birtokaban —
nem kell rendelkezni a biztonsagi tékével, és tartalékot sem kell képezni. Az egyesiiletek
kozott soknak van — a hivatkozott Bit. felhatalmazas szerinti — engedélye a befektetési
szabalyoktdl valo eltérésre. E biztositoknal a mértékektdl valo eltérés a jellemzd, elsésorban
a pénzintézeti betét és pénzintézeti kibocsatasu értékpapirok befektetésénél veszik igénybe az
eltérés lehetdségét.

Az egyesiiletek 1999. évi biztositastechnikai tartalékainak befektetései meghaladtak a 12,5
milliard forintot, ami tobb mint 50%-kal meghaladta az 1998. évit. Ennek tulnyomo része az
¢letbiztositasi aghoz tartozott.

4.5.3. Biztositasi alkuszok

1999-ben a biztositaskozvetitéssel foglalkozd alkuszcégek szama 212 volt, 35-tel tobb mint
egy évvel kordbban. A feliigyelet 40 alkuszi engedélyt adott ki, az alkuszcégek sajat
kérelmére hat engedélyt vont vissza, s emellett hatosdgi jogkorben egy engedély
visszavondsara kertilt sor.

Az alkuszok egy ¢év alatt 383 ezer darab biztositdsi szerzédést kozvetitettek —
megkozelitleg ugyanannyit, mint az el6z6 évben — , melynek dijvonzata 41,3 milliard
forint, 15%-kal tobb, mint egy évvel korabban. Ez az dsszes dijbevételnek kb. 13,9%-a. A
kozvetitett szerzdédések tulnyomo6 hanyada a nem élet iizletag teriiletén jelentkezett. Bar a
szerzOdéseknek csak alig négy szazalékat kozvetitették biztositasi alkuszok, de a dijbevétel
szempontjabol jelentds a szereplik, mivel a nem életbiztositasi iizletag dijbevételének 21%-at
teszik ki az altaluk kozvetitett szerzoédések dijai. Ez annak kdszonhetd, hogy a nagy értéki
biztositasok esetében fordulnak az tigyfelek kozvetitokhoz. Tevékenységiik eredményeként
9,2 milliard forint koriili jutalékbevételre tettek szert.
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4.6. A pénztarak fejlodése 1999-ben

Az Onkéntes és magannyugdijpénztari piac 1999 végére tobb mint hdrommilli6 tagsagi
jogviszonyt létesitett. Az Onkéntes egészség- és Onsegélyezd pénztarak kozel 100 ezer fot
tartottak nyilvan. A pénztarszféra egésze altal kezelt vagyon 1999 végére meghaladta a 250
milliard forintot. Ez a vagyonérték az egy évvel ezel6ttinek csaknem masfélszerese. A fentiek
alapjan elmondhatd, hogy a pénztarak szerepe a lakossagi megtakaritadsokon beliil évrdl évre
jelentdsen nd. 1999-ben nagy lendiiletet vett az dnkéntes egészség- és dnsegélyezd pénztarak
fejlodése is.

4.6.1. Ut a jelenig

Mar tobb mint egy évtizede a szakértdk szamara vildgossa valt, hogy a nyugdijreform
valamilyen formaja elkeriilhetetlen; a hagyomanyos, a dontden a szolidaritas elvein alapuld
rendszer 4ttekinthetetlenné, a demogréafiai folyamatok folytdn hosszi tavon nehezen
finanszirozhatova valt. A reform folyamataban alapvetden harom szakaszt kiilonitiink el.

1993-ban megsziiletett az 6nkéntes kolecsonos biztosito pénztarakrol szolo torvény, 1994-
ben pedig megalakultak az elsé — demokratikusan, a tagsag részvételével miikkodé — nonprofit
pénztarak. Az adatok azt tdmasztjak ala, hogy az ) 6ngondoskodési forma egyre népszeriibbé
valt mind a foglalkoztatok, mind a foglalkoztatottak korében. A pénztarak tevékenységét
mind nagyobb figyelemmel kiséri a tdrsadalom, amely megértette ¢és elfogadta az
ongondoskodast, valamint a tokepiac, amely ebben a szektorban latja a nyugodt, hosszu tdvon
gondolkodd befektetdi kort. Az Onkéntes pénztarak tevékenységének engedélyezését,
valamint ezek torvényességi feliigyeletét 1994-t61 az Onkéntes Kdlcsonds Biztositd Pénztarak
Feliigyelete latta el.

Az 1996-ban megalkotott, a nyugdijkorhatar-emelésrél sz616 torvény egy Gjabb nagy 1épés
volt a nyugdijrendszer megreformalasa érdekében.

1997-ben tovabb zajlott a nyugdijreform jogszabalyi hatterének megteremtése, amelynek
eredményeként kialakult Magyarorszagon a harompilléres nyugdijrendszer. A
tarsadalombiztositast magaban foglalo els6 pillér dominancidja mellett az 0j nyugdijrendszer
masodik  pillérét a  magannyugdij-rendszer  képezi, melynek intézményei a
magannyugdijpénztarak. A kotelez nyugdijbiztositas mellett, azt kiegészitendd épiil fel az
onkéntes nyugdij-elétakarékossagot szolgald harmadik pillér: az 6nkéntes nyugdijpénztarak,
valamint az iizleti biztositok, pénzintézetek altal kinalt nyugdij célu megtakaritasi
konstrukciok.

A magéannyugdij-rendszer kialakuldsa tekintetében jelentds elérelépés volt 1997 6szén az ide
kapcsolodd szakmai, garancidlis intézmények (Pénztartanacs, Pénztarak Garancia Alapja)
megjelenése. Szeptember elsejével megsziint az Onkéntes pénztarak feliigyeletét ellatod
Onkéntes Kolcsonds Biztositd Pénztarak Feliigyelete, és — kiboviilt tevékenységi korrel —
megalakult jogutodja, az Allami Pénztarfeliigyelet.

Az 1998. januar 1-jén életbe Iépett vegyes finanszirozasu nyugdijrendszer harom pillérét
¢s a pillérek hatterében allo intézmények altal garantdlt szolgaltatisokat a 8. sz. dbra
szemlélteti.

Ez a rendszer nemzetkozileg modellértékii, mert sajatos modon 6tvozi az eurdpai, valamint a
dél-amerikai rendszerek elemeit a sajatos gazdasagi és tarsadalmi kornyezet fiiggvényében.
Kelet-K6zép-Europaban a magyar nyugdijreform az elsé ilyen tipusu reform volt, amely azota
mar kovetdkre is talalt.
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8. abra
A vegyes finanszirozasu nyugdijrendszer

A nyugdijrendszer 1998-t6l

1. pillér 2. pillér 3. pillér
Tb-nyugdij Magénnyugdij Onkéntes nyugdijpénztérak
Sajat jogu nyugdij Egyosszegii szolgaltatas
Szabad
Oregségi elhatarozas
rokkantsagi alapjan
baleseti rokkantsagi torténd
belépés.

Hozzatartozéi nyugellatas Nyugdijjaradék

Ozvegyi nyugdij egy életre sz0lo
arvaellatas el6l garanciatartamos
sziil6i nyugdij hatul garanciatartamos
baleseti hozz. ellatas két/tobb életre szolo
Idéskoruak jaradéka

1998-ban ténylegesen is megkezdték tevékenységiiket a magannyugdijpénztarak: a
tagtoborzds ¢és az infrastrukturalis hattér kiépitése mellett megkezdodott a tagdijak
gyljtésének, egyéni  szamlara  irdsdnak és  befektetésének  folyamata. A
magannyugdijpénztarak tevékenysége 1998-ban 0sztonzd hatdssal volt az Onkéntes
nyugdijpénztarak tevékenységére, ugyanakkor 1999 végére mind a magannyugdijpénztarak,
mind az onkéntes nyugdijpénztarak szdma tekintetében elmondhato, hogy a piac telitodott és
elkezd6dott a koncentracio folyamata.

A pénziigyi politika jelentds l1épése eredményeképpen 2000. aprilis 1-jével megalakult a
Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete, amely a tarsfeliigyeletek mellett az Allami
Pénztarfeliigyelet jogutddjanak is tekintend6. Az Osszevonassal létrejott hatékonyabb
felligyelet mar nemcsak a pénztarak, hanem a pénztarszolgaltatok tevékenysége felett is
jogosult a torvényességi feliigyelet ellatasara.

A pénztarszféra néhany éven beliil — figyelembe véve egyrészt a pénztarak altal felhalmozott
lakossagi €s vallalati megtakaritdsokat, masrészt a szocialis ellatd rendszerben betoltott
szerepét — Magyarorszag egyik meghatarozé intézményévé valhat. Figyelembe véve a
gazdasagi folyamatokat, valamint a potencialis pénztartagok korét elmondhato, hogy a
pénztarakba befolyd nyugdij célu befizetések képezik a legdinamikusabban ndvekvo
lakossagi megtakaritasi format.

4.6.2. Magannyugdijpénztarak

Az els6 magannyugdijpénztarak alapitasa és ezen pénztarak tagtoborzasi tevékenysége mar
az 1997. év végén megkezdddott, azonban a pénziigyi folyamatok 1998-ban indultak el. A
nagy banki, biztositdi, valamint a kisebb-nagyobb munkaltatdi hatteri pénztarak tobbsége
1998 folyaman alakult. 1998. év végi adat szerint 38 pénztar tevékenykedett a pénztari
piacon, 1999-ben azonban mar megindult a maganpénztarak korében a koncentralddas
folyamata. 1999. év végi adatok szerint 30 tevékenységi engedéllyel rendelkezd
magannyugdijpénztar mikodott ténylegesen a szféraban, amelybdl harom pénztar a
beolvadas folyamataban volt.

64



A magannyugdijpénztarak tevékenységét mind 1998, mind 1999 folyaman a dinamikus
taglétszam-novekedés, valamint a pénztarak tagdijbevételeinek folyamatos gyarapodasa
jellemezte.

A taglétszam-novekedés iiteme 1999 vége felé mar lassuld tendenciat mutatott, ami az
onkéntes belépés lezarultaval magyarazhatd. Azonban a hatarid6 lejarta eldtti honap folyaman
hozzavetdlegesen nyolcszor annyian léptek be, mint kordbban havonta atlagosan. 1999.
augusztus 31. 6ta mar csak a palyakezddkkel gyarapszik honaprdl honapra a rendszer.

Mig 1998 végére a magannyugdijpénztari tagok szama meghaladta az 1,3 milli6 f6t, addig
1999 végére mar tobb mint 2,06 millié f6 valasztotta a vegyes finanszirozasu rendszert a
tisztan felosztd-kirovéd elven miikddd rendszerrel szemben. A taglétszam kozel 8%-a (163
ezer f0) palyakezddként kotelezd jelleggel, tovabbi 92%-a (1,9 milli6 f6) onkéntes dontés
alapjan lett pénztartag. 1999 végéig kozel 17 ezer pénztartag (0,8%) 1épett vissza a feloszto-
kirovo rendszerbe, tovabbi 14 ezer {6 (0,7%) 1épett at masik nyugdijpénztarba a 6 honapos
varakozasi id0 elteltével.

9. abra

A magannyugdijpénztari taglétszam alakulasa (fo)
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A pénztartagok kozel 80%-at a 2040 éves korosztaly alkotja. Ezen beliil a legnépesebb
korosztalyt a 25-29 év kozottiek (22,7%-os arannyal), valamint a 20-24 év és a 30-34 év
kozottiek jelentik (22,3% és 19,3%-0s részarannyal).

A 15-19 éves korosztdlya tartozd6 maganpénztdri tagok nem kizardlagosan a gazdasagilag
aktiv népességbdl keriilnek ki, hanem a tanul6 jogviszonyban allokbol is. A tobbi korcsoport

tekintetében a maganpénztari tagok csaknem teljes egészében a gazdasdgilag aktiv
népességbol, ezen beliil is a foglalkoztatottakbol keriilnek ki.

10. abra

A maganpénztari tagsag aranya a gazdasagilag aktiv népességhez
viszonyitva korcsoportonként (1999. december)
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A taglétszam ¢és az egyéni szamlakon jovairt tagdijak koncentracidjat két aspektusban
vizsgalva megallapithatd, hogy a 30 tevékenységi engedéllyel rendelkezd pénztar koziil
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kiemelkedd jelentdséglick a banki vagy biztositoéi hattérrel rendelkezd pénztarak, azonban
nem elhanyagolhaté a munkaltatoi-agazati zart pénztarak tevékenysége sem.

A feldolgozott adatok alapjan (mind 1998, mind 1999 tekintetében) megallapithato, hogy a
hat legnagyobb — ma mar egyenként 150 ezer fonél nagyobb létszdmmal rendelkezd —
pénztar tomoriti a tagsag tobb mint 80%-at. A hat legnagyobb magannyugdijpénztar
hatterében bank vagy biztositotarsasag all, és tobbnyire Onkéntes nyugdijpénztari
gazdalkodasi tapasztalattal is rendelkeznek.

43. tabla
A magannyugdijpénztari 1étszam (f6), valamint az egyéni szamlakon jovairt tagdij (ezer
forint) koncentracidja negyedévenként

Megnevezés 1998. 1.. né.] 1998.11. né. | 1998.111. | 1998.1V. |1999. 1. né.| 1999. II. né. | 1999. IIIL. né. | 1999. IV. né.
né. né.

Taglétszam 690 447 1064 680] 1191262] 1346732] 1444440 1550977 2010 432 2064 143
A 6 legnagyobb 571219 826 809 976 003 1117413] 1204557 1279 400 1 668 166 1703 098
pénztar taglétszama

82,7% 77,7% 81,9% 83,0% 83,4% 82,5% 83,0% 82,5%
Tobbi pénztar 119 228 237 871 215259 229319 239 883 271577 342266 361 045
taglétszama
Egyéni szamlakon 3694 634 10 532 783] 15933 710 23 597 378] 36 312 513 49 812 577 64 798 653 82 870 673
jovairt tagdij
A 6 legnagyobb 2578 342 7819432 11817708 17 332 253| 28 124778 38 335356 50297 350 65 059 705
pénztar egyéni
szamlakon jovairt
tagdija

69,8% 74,2% 74,2% 73,4% 77,5% 77,0% 77,6% 78,5%
Tobbi pénztar 1116292 2713 351] 4116 002 6 265 125] 8 187 735] 11477 221] 14501 303} 17 810 968
egyéni szamlakon
jovairt tagdija

1998-as és 1999-es adatok szerint a hat legnagyobb — egyenként tobb mint 3,5 milliard
forintos vagyonnal rendelkezd — pénztar koncentralja az egyéni szamlan jévairt tagdijak
szintén kozel 80%-at.

s

A nagyobb pénztarakba vald koncentralédasnak — valoszintisithetben — az lehet az oka, hogy
a potencialis tagok szerint mind a befektetések biztonsdga, mind a hozam tekintetében a
nagyobb pénztarak eredményesebbek.

A munkaltatoi-agazati pénztarak 1étszdma a maganpénztari szféra Gsszlétszamanak tobb
mint 4%-4at alkotjdk, az egyéni szdmlakon jovairt tagdijakbol kozel 8%-ot koncentralnak.
Létszamuk, Osszes jovairt tagdijuk nem novekszik olyan mértékben, mint a szféra
Osszlétszama és Osszes tagdijbevétele. Ez teljes mértékben érthetd és természetes, hiszen
tagsaguk zart, tagsagi korliket csaknem kizarolagosan a munkaltatohoz tartozas hatarozza
meg. Az egy fore jutd vagyon ugyanakkor koriikben is dinamikusan nd.

A tényadatok tiikrében elmondhat6, hogy mig a hat legnagyobb pénztar mind a 1étszam, mind
a jovairt tagdij tekintetében kozel azonos részesedéssel bir a maganpénztari piacon, addig a
munkaltatoi-agazati pénztarak kétszer akkora részesedéssel birnak a jovairt tagdijak
tekintetében, mint a 1étszam esetében. Ennek oka — tdobbek kozott — a stabil munkaltatoi
hattérben, valamint a jévedelmi viszonyokban keresendo.
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A magannyugdijpénztarak jellegiiknél fogva szolgéltatdst még nem nyujtanak, igy
szolgaltatasi kiadasok nem jelennek meg. Mig 1998-ban a miikodési koltségek nagy részét a
tagszervezéssel, illetve az infrastruktira kiépitésével jaro tételeket tették ki, addig 1999-re
ezek ardnya lecsokkent. 1999 végéig 1998-t6] Osszesen kozel 7,5 milliard forint miikodési
koltséget szamoltak el a pénztarak, ebbdl a targyévben 4,5 milliard forintot.

A miikodési koltségek osszetevéinek aranyat vizsgalva, 1ényeges eltérés tapasztalhaté 1999
és 1998 negyedéveit tekintve. A miikodési koltségeken beliil a tagszervezéssel jard koltségek
— 1999 negyedéveinek atlagdban — 8%-o0s részaranyt képviseltek, amely elmarad az el6zd év
negyedéveinek aranyatol. A pénztari alkalmazottak munkabére és kozterhei kozel azonos,
9%-ot képviseltek. A miikddési koltségek legnagyobb hanyadat az adminisztracids és
nyilvantartasi feladatokat ellatdé szervezetnek fizetett dijak jelentik 60%-os részarannyal,
amely arany kozel 10%-kal tobb, mint 1998 negyedéveit tekintve. Tovabbi 8%-ot tesz ki a
garanciadij és a feliigyeleti dij egylittes Osszege. A fennmaradd 15%-ot az anyagjellegii
raforditasok, a tisztségviselOk és szakértok tiszteletdija, valamint a marketingkoltség jelenti.
1998 negyedéveiben az utdbbi koltségelemek hasonld részaranyt képviseltek az elszamolt
miukodeési koltségeken beliil.

Mig a pénztarak tagtoborzdsi tevékenysége mar 1997-ben alapitisi engedély birtokaban is
megkezdddhetett, addig a pénziigyi folyamatok csak 1998-ben indulhattak el. Mind az 1998-
as, mind az 1999-es évet a tagdijbevétel folyamatos gyarapodasa jellemezte. A folyamat
eredményeképpen 1998 végén a prognosztizaltndl magasabb magannyugdijpénztari
taglétszam hatasara a pénztarak vagyona megkdzelitette a 29 milliard forintot (a GDP 0,3%-
a). 1999-ben a tagdijbevétel folyamatos gyarapoddsa, valamint a pénztirak eredményes
befektetési tevékenysége révén ez a vagyonértek 1999. december végén kozel 90 milliard
forint volt (a GDP 0,8%-a).

A magannyugdijpénztari vagyon alatt a harom pénztari tartalék (mikodési, likviditasi,
fedezeti) befektetett részét értjiik. A gyakorlatban a pénztarak alapvetden csak a fedezeti
tartalékot fektetik be (illetve néhany esetben a likviditasi tartalékot is), ami a tagok egyéni
szamlain jovairt (hozammal novelt tagdij) sszegét jelenti.

11. abra

A magannyugdijpénztari vagyon alakulasa 1998-1999 (ezer Ft)
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A magannyugdijpénztarak befektetéseinek Osszetétele a pénztarak dvatos, kockazatkeriild
magatartasat tiikrozi minden negyedév tekintetében. Portfélijukban 1998 folyamén az
allampapirok 70%-os dominancidja mellett a bankszamlan 1évd, valamint a részvényekben
megtestesiilé befektetések voltak jellemzok. 1999 folyaman a konzervativabb befektetési
politika még inkéabb jellemz0, azaz elmondhatd, hogy a pénztarak altaldban nem hasznaltak ki
a jogszabalyok adta — a kockazatosabb, de nagyobb hozamot termeld befektetési formak
esetében eldirt — befektetési korldtokat. 1999-ben a maginnyugdijpénztari portfolioban
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altalaban tobb mint 80%-ot tettek ki az allampapirok, ezen tul a részvényekbe, vallalati
kotvényekbe, valamint befektetési jegyekbe torténd befektetések jellemzok.

12. abra

A magannyugdijpénztari befektetések osszetétele
(1999. IV. negyedév) (%)
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A magannyugdijpénztarak 1998. évi gazdalkodasanak eredményessége nehezen itélhetd
meg, mivel 1998 a maganpénztarak mitkodésének elsé éve volt, igy az altaluk nyilvanossagra
hozott hozamrataértékek csupan tajékoztato jellegliek lehetnek, messzemend kovetkeztetések
nem vonhatok le az adatokbol. Az 1999. évre vonatkoz6 hozamrata értékeket a pénziigyi év
lejartat kovetd 150 napon beliil kellett a pénztaraknak nyilvanossagra hozniuk.

A magannyugdijpénztari szféra gazdalkoddsa eredményességének megitélése tekintetében a
fedezeti tartalékra szamitott bruttdé hozamrata értéke hatarozhaté meg a szféra szintjén
atlagosan, ugyanis a fedezeti tartalékra szamitott nett6, valamint a teljes pénztari vagyonra
szamitott nettd ¢és bruttd hozamrata értékeket a pénztarak altaldban nem hoztak
nyilvanossagra.

A fedezeti tartalékra szamitott vagyonnal stlyozott bruttd hozamrata értéke a szféraban
atlagosan 18,5% volt.

4.6.3. Onkéntes kolcsonds biztositd pénztarak

Az 1993. ¢évi onkéntes Kkolcsonos biztosité pénztarakrol szold torvény megalkotasa
jelentette a nyugdijreform els6 jelentds 1€pését. Az allampolgarok és munkaltatoik onkéntes
befizetésein alapuld pénztarak alapitdsara 1994 6ta van lehetdség. Ezek voltak az elsé olyan
intézmények — az tlzleti biztositok altal kinalt nyugdijbiztositdsok mellett —, amelyek
lehetdseget adtak az allampolgaroknak a hosszl tavi nyugdij célu megtakaritasaik gytijtésére,
az 1ddskori anyagi jolét o©nallo biztositasara. Nem vitathatd, hogy az Onkéntes
nyugdijpénztarak felfutdsa nagyrészt a befizetések utdni adokedvezményeknek volt
kdszonhetd.

Az elsé nyugdijpénztarak 1994-ben, az elsé egészség- €s Onsegélyezd pénztarak egy évvel
késobb alakultak. A felfutds éve nyugdijpénztarak esetében 1996 volt, amikor mind a
pénztarak szama (250), mind a taglétszam (460 ezer), mind a vagyon (23 milliard forint)
tekintetében igen latvanyos novekedés volt tapasztalhatd. Az egészség- és Onsegélyezd
pénztarak fejlédése késébb indult el, tobbségiik 1996-ban alakult, de a 1étszdm és a vagyon
tényleges gyarapodasa 1997-ben volt jellemz6. 1997 folyaman az onkéntes nyugdijpénztar-
piac telitddni latszott a pénztarak szama tekintetében, ami egyrészt abban mutatkozott meg,
hogy egyre kevesebb pénztar alakult, mdsrészt egyre tobb pénztir kezdeményezte a
beolvadast egy masik pénztarba. Ez iddszak alatt 1étszamuk 45%-kal, vagyonuk 145%-kal
nott. Az egészség- és Onsegélyezd pénztarak fejlodése eredményeképpen 1997 végére az
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eldbbiek tobb mint 8 ezer, az utobbiak kozel 4,5 ezer tagot szamlalhattak, s tagjaik 6sszesen
ko6zel 250 millié forintot halmoztak fel.

1998-ban a magannyugdijpénztirak megalakulasa és tényleges miikodésiik megkezdése
jotékony, a fejlodést 6sztonzd hatassal volt az 6nkéntes pénztari szférara. A hatés kiillondsen
jol érzékelhetd az Onkéntes nyugdijpénztirak esetében. Az Onkéntes nyugdijpénztarak
taglétszamanak novekedése 1998-ban kozel 265 ezer f6 volt. Ilyen mértékii 1étszambdviilés
kordbban 18 hoénapot vett igénybe. A nagymértékii taglétszam-novekedés eredményeként
1998 végére a 940 ezer pénztartag felhalmozott vagyonanak értéke a 100 milliard forintot is
meghaladta. 1999-ben a novekedés titeme lelassult, de mindemellett év végére a 145 miikodo
onkéntes nyugdijpénztar Osszesitett taglétszdma az egymillioé fét mar meghaladta. A
nyugdijpénztirak vagyona 1999 végére az egy évvel ezelttihez képest tobb mint
masfélszeresére ndtt, megkozelitve a 160 millidrd forintot is.

13. abra 14. abra
Az onkéntes egészség- és onsegélyezd pénztarak Az onkéntes nyugdijpénztarak vagyonanak alakulasa 1994-
vagyonanak alakuldsa 1995-1999 1999
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Az onkéntes egészség- és onsegélyezo pénztarak tobbsége 1995-96 o6ta miikddik. 1997-ig a
szféra létszdma, vagyona ¢és szolgaltatdsnyljtasa nem volt szamottevd. 1998. év végén
azonban a tobb mint 30 egészségpénztar 30 ezret meghalado tagot, a kozel 20 Onsegélyezd
pénztar kozel 14 ezer tagot tartott nyilvan. Mig azonban az 6nkéntes nyugdijpénztarak
taglétszdmanak csokkend iitemii novekedése figyelheté meg az elmult 1-2 év soran, addig az
egészség- €s az Onsegélyezd pénztarak taglétszamara a toretlen novekedés a jellemzd.
1999végére a 25 Onkéntes egészség- ¢s a 18 Onsegélyezd pénztar kozel 100 ezer fot tartott
nyilvan, Osszesitett vagyonuk pedig a harommillidrd forintot is meghaladta. Kiilon
kiemelendd, hogy az Onkéntes egészségpénztaraknal 1999 végére kozel 60%-os, az
Onsegélyezd pénztaraknal tobb mint haromszoros taglétszdm ndvekedés kovetkezett be az egy
évvel ezeldtti allapothoz képest. Ugyanezen idOszak alatt az egészségpénztaraknal 2,5-szeres,
az Onsegélyezd pénztaraknal kozel kilencszeres vagyongyarapodas tortént.

1999 soran tehat tovabb nodvekedett az ongondoskodas alapintézményi formajat képezo
onkéntes nyugdij-, egészség- ¢és Onsegélyezd pénztarak jelentdsége. Az évek folyaman
azonban nem tortént valtozds a taglétszam ¢és a vagyon szféran belilli, az egyes
pénztartipusok szerinti megoszladsdban, azaz a nyugdijpénztirak tudhatjdk magukénak a
pénztari tagsag kozel 92%-at, valamint a pénztari vagyon tobb mint 98%-at. A szféraban
uralkodo tendencidkat tehat alapvetden a nyugdijpénztarak hatarozzak meg.
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15. abra 16. abra

Az onkéntes egészség- és onsegélyezo Az 6nkéntes nyugdijpénztarak taglétszamanak
*  taglétszamanak alakulasa 1995- alakulasa 1994-1999
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Az Onkéntes nyugdijpénztari befizetések alapvetden harom forrasbol szdrmaznak, amelyek
aranya szamottevd valtozast nem mutatott az évek folyaman. Ez a harom forrds a
pénztartagok altal befizetett tagdijak (7%), a munkaltatdik altal befizetett munkaltatoi
hozzajarulasok (62%), valamint a munkaltatok, tamogatok altal befizetett adomanyok,
tamogatasok (31%).

A onkéntes nyugdijpénztiarak vagyonanak osszetétele aranyaiban szamottevOen nem
valtozott a negyedévek folyaman, 1999 végén tovabbra is a kevésbé kockazatos
allampapirokban megtestesiilé vagyon aranya a legnagyobb (77%), amely a pénztarak
kockézatkeriild magatartasat tiikrozi. A vagyon tovabbi 11,5%-a részvényekben, kozel 8%-a
kotvényekben, befektetési jegyekben van elhelyezve. Igen csekély részardnyt képvisel a
bankszdmlan (2%) és a bankbetétben elhelyezett (1,5%) Osszeg. Az egészség- és dnsegélyezo
pénztarak vagyonaban nagyobb aranyt képviselnek a likvid befektetési formak.

17. abra 18. abra 19. abra
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Az onkéntes nyugdijpénztarakat tekintve, az 1999. év végi adatok szerint a 16 legnagyobb
— 20 ezer fonél nagyobb létszammal rendelkezd — pénztar tomoriti a tagsag 74%-at. E 16
pénztar koziil 11 pénztar taglétszama 30 ezer fonél is tobb, a fennmaradod Ot pénztar
taglétszama 20-30 ezer {6 kozott van.

1999 végén a 35 legnagyobb — egymillidard forintndl nagyobb vagyonnal rendelkezd —
onkéntes nyugdijpénztir koncentrdlja a vagyon 88%-at. Ezek koziil a 18 legnagyobb
pénztar — amelyek vagyona a harommilliard forintot is meghaladja — az Onkéntes
nyugdijpénztari vagyon kozel 71%-aval részesedik.

Az adatok szerint tehat az onkéntes nyugdijpénztari szféraban is koncentracio figyelhetd
meg, amelynek mértéke azonban elmarad a magannyugdijpénztari koncentraciotol.

Az egészségpénztari piacon a 1étszdm szerint négy legnagyobb pénztir koncentralja mind a
tagsag, mind a vagyon tobb mint 80%-at. Az onsegélyezé pénztarakat tekintve a két —
létszam szerint — piacvezeté pénztar egyiittes taglétszama az Osszes 1étszam tobb mint 75%-
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at, mig egylittes vagyonuk az Osszes vagyon kozel 3%-at teszi ki. Ennek az a magyarazata,
hogy 1999 negyedik negyedévében egy viszonylag kis létszamu (2000 fos) pénztar nagy
Osszegli munkaltatoi tdimogatast nyujtott tagjainak.

A pénztarak tevékenysége eltér aszerint, hogy milyen szolgaltatast nyujtanak tagjaik
szamara. Mivel a nyugdijpénztarak esetében a hosszu tdva megtakaritdson alapuld
nyugdijszolgaltatds az elsddleges cél, igy esetiikben a vagyonhoz viszonyitott szolgaltatas
értéke egyeldre elmarad az egészség- és az Onsegélyezd pénztarak esetében tapasztalhatd
értekektdl. Az utobbiak esetében azonban a hosszi tavil megtakaritassal ellentétben a
folyamatos/rovid tava szolgaltatas-nytjtas az elsddleges cél. Amennyiben a nyujtott
szolgaltatasok abszolut értékét tekintjiik, ugy mindhadrom pénztartipus tekintetében novekvo
tendencia érvényesiil.

Az egészségpénztarak elsdsorban prevencios jellegli szlirdvizsgélatokat, fogorvosi ellatast,
gyogyszer €s gyogyaszati segédeszkdz megvasarlasahoz artdmogatast, valamint életmodra
vonatkoz6 szolgaltatasokat nyujtanak. Az Onsegélyezd pénztarak szolgaltatdsainak jellegét
tekintve elsdsorban sziilési, gyogyszer- és gyogyaszati segédeszkoz artamogatasi, oktatasi,
lakéasfenntartési és temetési segélyeket nyujtanak.

20. abra
S k a vagyon szazaléka

70,0%
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40,0% /\ﬂlg
30,0% /‘—/f_"
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1995. 1996 1997. 1998. 1999.

Az Onkéntes nyugdijpénztarak mar tobb éves gazdalkodési tapasztalattal rendelkeznek. Adott
évi eredményeik tekintetében nyilvanossagra-hozatali kotelezettségiik van, hasonldéan a
magannyugdijpénztarakhoz. Az 1999. évre vonatkoz6 hozamrataértékeket a pénziigyi év
lejartat kovetd 150 napon beliil kellett a pénztaraknak nyilvanossagra hozniuk.

A fedezeti tartalékra szamitott vagyonnal sulyozott bruttd hozamrata értéke a szféraban
atlagosan 19,1% volt.
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