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A társadalombiztosítás
p r i va t i z á c i ó j á n a k

és államosításának
fiskális köve t k e z m é n ye i

Argentína példája (1994–2010)

Novoszáth Péter

Argentína 1994 júliusában a Világbank erôs támogatásával részben priva-
tizálta társadalombiztosítási re n d s ze r é t .1 Ez a döntés Argentína pénzügyi
h e l y zetét sokkal bizonytalanabbá tette azon egyszerû oknál fogva, hogy a
kormányzat ettôl kezd ve jelentôs adóbevételtôl esett el (Ba k e r – We i s b ro t ,
2002), különösen hosszabb, de már rövidebb távon is. Ez érdekes módon
sem a nemzetközi pénzintézeteket, sem a hitelminôsítôket egyáltalán nem
aggasztotta. Sôt nemhogy nem aggasztotta ezeket az intézményeket, ha-
nem kifejezetten példa- és modellértékûnek vélték az argentin nyugdíj-
re n d s zer reformját, és hasonló nyugdíjreformok végrehajtását kezd t é k
s zorgalmazni Latin-Amerikában és Ke l e t - Európában egyaránt.2

Az alkalmazottak által fizetett járulékok, amelyek korábban a nyugdíj-
ba vonulók nyugdíjának a fedezetét jelentették, ettôl kezd ve a magán-
számlákra kerültek. Ennek ere d m é n yeként Argentína éves GDP-jének
mintegy 1 százalékát kitevô összeggel (nagyjából 100 milliárd dollárral)
k e vesebb bevétel folyt be az argentin költségvetésbe (Argentina: Re c e n t . . . ,
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1998, 9. o.). Argentína a kiesô bevételeket kénytelen volt külföldi hitelek-
bôl kipótolni. A nemzetközi pénzintézeteket és a hitelminôsítôket megle-
pô módon ez sem töltötte el aggodalommal. Annak ellenére, hogy a me-
xikói, a kelet-ázsiai, az orosz és a brazil válságot követôen az Eg yesült Álla-
mok jegybankja erôteljes kamatemelésre kényszerült, és ennek hatására az
Argentína számára re n d e l k ez é s re álló hitelek kamatai is jelentôsen meg-
nôttek. Ettôl fogva az argentin társadalombiztosítás privatizációja miatt ki-
esô bevételek pótlására felvett hitelek költségei igen magassá váltak. Rá-

adásul ezek a költségek nagyo n
g yorsan növekedtek, mivel csak egy-
re nagyobb hitelek révén lehetett fi-
n a n s z í rozni azokat, és ez egyre ma-
gasabb kamatrátákhoz vezettek. Az
1. táblázat mutatja be átfogóan,

hogy az argentin társadalombiztosítási re n d s zer privatizációja milyen ha-
tást is gyakorolt a költségvetési hiány és külsô adósság alakulására 1994 és
2001 között. Amint a táblázatból kitûnik, a társadalombiztosításból kiesô
bevételek és az egyre gyorsabban növekvô kamatkifizetések hatására 2001-
re az argentin GDP több mint 3 százalékára nôtt az okozott költségve t é s i
hiány mért é k e .

1. táblázat: A társadalombiztosítás privatizációjának hatása az argentin költ-
s é g ve t é s re (a GDP százalékában)

Valójában a társadalombiztosítás privatizációja által okozott költségve t é s i
hiány megközelítôleg éppen azzal a hiánnyal lett egyenlô, amely Argentí-
na költségvetésében fennállt ez idôszak alatt. A 2. táblázat mutatja azt,
hogy miként alakult az argentin költségvetés egyenlege 1994 és 2001 kö-
zött az egyes években a GDP-hez viszo n y í t va. Az utolsó sor pedig azt mu-
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Argentína a kiesô bevétele-
ket kénytelen volt külföldi
hitelekbôl kipótolni.

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Kiesô társadalom-
biztosítási bevételek –0,5 –1,0 –1,0 –1,0 –1,0 –1,0 –1,0 –1,0
Kamatláb (%) 10% 10% 10% 10% 14% 14% 20% 20%
Kamatkiadások –0,01 –0,10 –0,20 –0,30 –0,60 –0,86 –1,59 –2,16
Okozott hiánytöbblet –0,51 –1,10 –1,20 –1,30 –1,59 –1,86 –2,59 –3,16
Halmozott hitel –0,51 –1,62 –2,72 –3,83 –5,35 –7,50 –10,05 – 1 3 , 4 9

Forrás: Baker–Weisbrot, 2002, 2. o.
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tatja, hogy alakult volna az argentin költségvetés hiánya és többlete,
a m e n n y iben nem került volna sor a társadalombiztosítás priva t i z á c i ó j á r a .
Mindebbôl kitûnik, hogy az argentin költségvetés egyensúlyban maradt
volna ezekben az években, ha a társadalombiztosítás privatizációja miatt
kiesett járulékbevételek továbbra is az argentin költségvetésbe és nem a
magánnyugdíjpénztárakhoz kerülnek. A táblázatból az is kiderül, hogy az
argentin kormány egyes állami vállalatok priva t i z á l á s á val egyes években va-
l a m e l yest csökkenteni tudta ugyan a nyugdíjre n d s zer magánosítása által
o k o zott költségvetési hiány mértékét, de ellensúlyoznia nem sikerült azt.

Tehát megállapítható, hogy Argentínának sokkal kevesebb problé-
mát jelentett volna a költségvetésének finanszírozása és a befektetôk bi-
zalmának a fenntartása, ha nem következik be a társadalombiztosítási
rendszer magánosítása. Az is megállapítható, hogy Argentína 2001 de-
cemberében bekövetkezett pénzügyi csôdjének kialakulásában megha-
tározó szerepet játszott a nyugdíjrendszer magánosítása is, amelyet
egyébként az is alátámaszt, hogy az IMF által közvetlenül a pénzügyi el-
lehetetlenülés elôtt, még 2001 szeptemberében folyósított megújított
rendelkezésre állási hitel lehívásának egyik sarkalatos pontja volt a ko-
rábban nyújtott nyugdíjjuttatások 13 százalékkal való csökkentése
(IMF..., 2001, 3. o.). Az IMF a nyugdíjrendszer magánosítása révén a
magánnyugdíjpénztárakhoz került, és az argentin költségvetési bevéte-
lek közül kiesett bevételek miatt megbomlott költségvetési egyensúlyt a
nyugdíjak drasztikus csökkentése révén kívánta ismét egyensúlyba hoz-

2. táblázat: A nemzeti kormány költségvetésének és költségvetési hiányának ala-
kulása Argentínában (a GDP százalékában)

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Bevételek 19,84 19,49 17,52 18,91 18,98 20,61 19,90 19,10
Kiadások 18,73 18,44 17,76 18,41 18,11 19,40 18,90 18,54
(kamatkiadások nélkül)
Összes kiadás 19,95 20,07 19,45 20,37 20,34 22,30 22,29 22,12
Költségvetési hiány –0,11 –0,53 –1,93 –1,46 –1,36 –1,68 –2,39 –3,02
Költségvetési hiány –0,60 0,57 –0,73 –0,16 0,23 0,18 0,20 0,14
(nyugdíjprivatizáció 
nélkül)

Forrás: Baker–Weisbrot, 2002, 3. o.
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ni. Mindenesetre több mint elgondolkodtató, hogy sem az akkori ar-
gentin kormány, sem a nemzetközi pénzügyi intézmények, sem a neves
hitelminôsítôk nem számoltak azokkal a rendkívül komoly és költséges
f i n a n s z í rozási kockázatokkal, amelyek az argentin nyugdíjre n d s ze r
magánosításából eredtek. Annak ellenére, hogy Argentína 2001-es
pénzügyi csôdje elôtt kiugróan megnôtt külsô adósságállománya mint-
egy 42 százalékáért tehetô felelôssé az argentin nyugdíjalap 1994-es pri-
vatizációja (Argentine Congress..., 2008).

A KO R Á B B I A RG E N T I N T Á R S A D A L O M B I Z TO S Í T Á S I R E N D S Z E R

F Ô B B H I Á N YO S S Á G A I ( 1 9 9 4 – 2 0 0 8 )

Az egyik legjelentôsebb problémát az jelentette, hogy a nyugdíjrend-
szer pénzügyi egyensúlya erôsen megbomlott (Arza, 2009). A nyugdíjak
forrását jelentô bevételek jelentôs mértékben estek, miközben a kiadá-
sok változatlanok maradtak. Eközben jelentôsen megnôtt a nem stan-
dard források (kormányzati pénzátadások, más adóbevételekbôl való át-
csoportosítások) szerepe a kiadások finanszírozásában, az összes kiadás
31 százalékáról 62 százalékára nôtt.

A nyugdíjre n d s ze rek legáltalánosabb célja a világon, hogy minél na-
g yobb nyugdíj biztosítását tegyék lehetôvé az érintett lakosság lehetô leg-
n a g yobb köre számára, a költségvetés korlátait is figyelembe véve. Az elsô
fontos figye l m eztetô jelzést az argentin nyugdíjre n d s zer fenntart h a t a t l a n-
ságára az a vizsgálat adta, amely hat évvel az argentin nyugdíjreform beve-
zetését követôen a reform továbbfolytatását volt hivatott elsôsorban elôké-
szíteni (Rofman, 2000). Ennek során megállapítást nye rt többek között,
hogy az akkori argentin nyugdíjre n d s zer egyik fô problémája a lefedettség
alacsony mértéke, mivel ekkoriban a 65 év feletti argentin lakosság csak
mintegy 70%-a kapott va l a m i l yen mértékû nyugdíjjogosultságot. A lefe-
dettség mértéke 1994 és 2006 között öszszességében 11,4%-kal csökkent
ú g y, hogy a legmagasabb jövedelmû 20% esetében 22%-kal nôtt, míg a
legalacsonyabb jövedelmûek esetében pedig 78%-kal csökkent a lefedett-
ség. Vagyis az évek múlásával a magán-nyugdíjpénztári re n d s zer egyre ke-
vésbé nyújtott megoldást az alacsony jövedelemmel re n d e l k ezôk számára.

Egy másik jelentôs problémát jelentett, hogy a nyugdíjak forrását ké-
p ezô bevételek egy nagyon jelentôs része, egyharmada ment el a magán-
nyugdíjpénztárak mûködési költségeire. További problémát jelentett a

2 6

Novoszáth Péter – A társadalombiztosítás privatizációjának ...

Marc3  2011.03.16  11:55  Page 26



nyugdíjpénztárak befektetései megtérülésének rendkívül nagy ingadozá-
sa. Összességében Argentínában a magánnyugdíjpénztárak befektetései
9 százalékos reálhozamot értek el 1995 és 2008 között, de több év is vo l t ,
amikor még az adminisztratív költségek sem térültek meg. A befektetések
politikai kockázata mindvégig nagyon magas maradt.

Az argentin kormány jelentôs átalakításokat hajtott végre 2005-ben a
nyugdíjrendszeren. Ennek hatására az egyik fô probléma, a lefedettség
korábbi alacsony mértéke, jelentôsen megnôtt. Az idôs emberek 68%-a
helyett ettôl kezdve 87,5%-a kapott nyugdíjat. Mintegy 2 millió fôvel
nôtt meg ekkor a nyugdíjban részesülôk száma. Ugyanakkor ezzel a
nyugdíjkiadások a GDP 5,5 százalékáról a GDP 7,1 százalékára növeked-
tek. Ekkor vált lehetôvé a pályakezdôk számára, hogy az állami pillérbe
léphessenek be, ugyanis 2005 elôtt ez nem volt lehetséges. És ekkor vált
lehetségessé az is, hogy a magánnyugdíjpénztárakból a dolgozók átlép-
hessenek az állami pillérbe. Ettôl kezdve azok az alkalmazottak, akik
nyugdíjaskorba kerültek, de csak korlátozott összeggel rendelkeztek az
egyéni számlájukon, átkerültek az állami pillérbe.

E változások hatására jelentôs átrendezôdések történtek a magán- és
az állami pillérekbe tartozók számában. Az állami pillérbe tartozók szá-
ma 2 millió új taggal nôtt, míg a magánpillérbe tartozók száma 1,2 mil-
lióval csökkent ugyanezen idôszakban, 2006 és 2008 között. A nyugdí-
jak forrását jelentô bevételek a GDP 2,8 százalékáról a GDP 4,1 százalé-
kára nôttek.

A J E L E N L E G I A RG E N T I N N Y U G D Í J R E N D S Z E R

N É H Á N Y F Ô B B J E L L E M Z Ô J E A Z Á L L A M O S Í T Á S U T Á N

Az argentin magánnyugdíjalapok államosításának közvetlen hatásaként
az argentin tôzsdeindex 24%-ot esett két nap alatt, és a befektetôk ke-
reslete az argentin államkötvények iránt is látványosan esni kezdett,
aminek a hatására azok kamatköltsége 28%-kal nôtt meg rövid idôn be-
lül. Több közgazdász és ellenzéki politikus is aggodalmának adott han-
got amiatt, hogy az argentin kormány a magánnyugdíjalapok pénzével
kívánja kitömni az argentin költségvetésben a válság hatására egyre szé-
lesebbé váló lyukat. Az Argentínában vezetô lapnak számító Le Nación
egyenesen „Legalizált rablás”-nak minôsítette szerkesztôségi cikkében a
kormány tervezett intézkedéseit (Argentina. Cristina’s..., 2008).
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Mi n d ezek ellenére és dacára az argentin magánnyugdíjpénztárak álla-
mosításának leglátványosabb és legfontosabb ere d m é n ye éppen az, hogy
jelentôsen csökkent az argentin államadósság-állomány. Az argentin ál-
lamadósság az ország GDP-jének 59 százalékáról 48,6 százalékára, azaz a
GDP több mint 10 százalékával csökkent 2008-ról 2009-re, méghozzá ép-
pen akkor, amikor a pénzügyi válság hatására a világ legtöbb országában
jelentôsen nôtt az államadósság. A 3. táblázatból látható, hogy Argentína
2008-ban a magánnyugdíjalapok államosítása elôtt még a világ 29. legjob-
ban eladósodott országának számított, 2009-ben a magánnyugdíjalapok
államosítása után ugyanakkor már csak a 49. helyet foglalta el ebben a
rangsorban. Összehasonlításképpen, eközben a magyar adósságállomány
az ország GDP-jének 70,2 százalékáról 78 százalékára nôtt, és ez zel Ma-
g y a rországnak stabilan sikerült megôriznie elôkelô, de semmi esetre sem
tekintélyt parancsoló és reményt keltô 16. helyét.

Argentína a magánnyugdíjalapjainak államosításával gyakorlatilag kike-
rült az adósságcsapdából, míg Magyarország az IMF/EU-gigahitel felvéte-
le révén ezzel szemben belekerült az adósságspirálba.

2 8
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3. táblázat: Az államadósság mértékének alakulása a világ leginkább eladóso-
dott országaiban, 2008–2009 (a GDP százalékában)

Sorrend Ország 2008 2009
2009 2008

1. 1. Zimbabwe 189,9 282,6
2. 3. Japán 182,4 192,9
3. – Saint Kitts and Nevis n.a. 185,0
4. 2. Libanon 188,0 154,8
5. 5. Jamaika 134,3 124,4
6. 6. Olaszország 105,6 115,8
7. 73. Izland 27,7 113,9
8. 13. Görögország 81,7 113,4
9. 9. Szingapúr 95,3 110,0

10. 8. Szudán 96,9 105,1

16. 16. Magyarország 70,2 78,0

49. 29. Argentína 59,0 48,6

Forrás: CIA World Factbook 2008, 2009.
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A másik nagyon is szembetûnô ere d m é n ye az argentin magánnyugdíj-
alapok államosításának az argentin költségvetés helyzetének látványos javu-
lása. Ma, amikor az európai országok többsége kiegyezne azzal, ha a GDP
százalékában mért 6% alatti költségvetési hiánnyal megúszhatta volna a
2010-es évet, az argentin költségvetés várható többlete (nem a hiánya!) a
GDP százalékában 1,4% (UP-
D ATE – 1..., 2010). Ir i g y l é s re mél-
tó, nem igaz?

Te r m é s zetesen még hosszú az
út ahhoz, hogy az új argentin
n y u g d í j re n d s zer a lakosság egé-
szének egyenlôen és anyagilag
m e gfelelô szintû ellátást tudjon
biztosítani. A válság számos új ki-
hívást jelentett a nyugdíjre n d s zer számára, de egyben lehetôséget is a ko-
rábbi re n d s zer hibáinak felszámolására. Az egyik fontos probléma azo k
h e l y zetének re n d ezése, akiket elbocsátottak a válság hatására. Egy másik
fontos megoldandó kérdés a munkaerô-piaci egyenlôtlenségek kompenzá-
lásának kérdése, a nemek közötti egyenlôség biztosítása. Az egyéni munka-
erô-piaci elôzményektôl független általános nyugdíjmegállapítási re n d s ze r
k i f e j l e s z t é s é re van szükség. További jelentôs kérdés a nyugdíjak ért é k á l l ó s á-
gának, re á l é rtékének a megôrzése. A megoldandó kérdések közé tart o z i k
még a hosszabb távú pénzügyi fenntarthatóság kérdése is. Az államosítás
megoldotta a válság hatására csökkenô bevételek és növekvô kiadások által
o k o zott problémákat rövid távon, de hosszabb távon olyan erôs nyugdíj-
re n d s zer megteremtése szükséges, amely kellô védelmet nyújt a jövôbeni
recessziók idejére is. Hosszú távú nyugdíjstratégia kialakítására van szükség
a jelenlegi és jövôbeni negatív gazdasági hatások kiküszöböléséhez .

MAG Y A RO R S Z Á G VA L Ó B A N ARG E N T Í N Á T K Ö V E T I

A N Y U G D Í J R E N D S Z E R Á TA L A K Í T Á S Á VA L?

Több elemzô véli úgy, hogy Ma g y a rország Argentína nyomában jár a nyug-
d í j re n d s zer átalakításakor, amikor ultimátumot adott a munkavállalóknak,
ha nem lépnek vissza az állami re n d s zerbe, elveszíthetik állami nyugdíjjo-
g o s u l t s á g u k a t .3 Véleményük szerint az igen jelentôs magán-nyugdíjpénztá-
ri eszközállomány átvételével Ma g y a rország annak az Argentínának a pél-
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A megoldandó kérdések közé
t a rtozik még a hosszabb távú
pénzügyi fenntarthatóság 
k é rdése is.
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dáját követi, amelynek kormánya 2008-ban a globális pénzügyi válság ne-
gatív köve t k ez m é n yeit nem újabb giga-, megahitelek felvételével, hanem
az argentin magánnyugdíjalapok 24 milliárd dolláros va g yonának államo-
s í t á s á val oldotta meg. Éppen akkor tette ezt egyébként 2008 októberében,
amikor Ma g y a rország, elsôként Európában, az IMF-hez fordult segítségért ,
és megközelítôleg 25 milliárd dollár értékû hitelt vett fel az államcsôd el-

kerülése érdekében. Ennek kö-
ve t k eztében az elemzôknek ez a
megállapítása akkor lenne teljes
m é rtékben igaz, ha Ma g y a ro r-
szág az IMF-, EU-gigahitel elkerü-
lése végett folyamodott volna eh-
h ez az eszközhöz. Amint az ar-
gentin példából kitûnik, ez a le-
hetôség már akkor is fennállt az
akkori magyar kormány elôtt is.

Hogy miért döntöttek mégis az IMF-, EU-gigahitel mellett, és az vajon pon-
tosan mire és mennyire ere d m é n yesen került felhasználásra, úgy gondo-
lom, a mai napig vajmi keveset tudunk. Az azonban tény, hogy a m e n n y i b e n
Ma gy a rország is az argentin utat választja 2008 ôszén, akkor az IMF-, EU-
gigahitelt nem kellett volna felve n n i e , és ma az ország adósságállománya mint-
egy 25 milliárd dollárral lenne kisebb, és ennek megfelelôen lénye g e s e n
k e vesebb kiadást jelentene a költségvetésnek az újabb hitelek törlesztése.

Egy másik fontos különbség a két ország között, hogy Argentína va l ó b a n
államosította a magánnyugdíjalapokat, Ma g y a rország ez zel szemben nem
államosította a magánpénztári va g yont, bárki tagja maradhat, ha maradni
s ze retne. De a pályakezdôknek ma már nem kötelezô belépnie a magán-
nyugdíjpénztárakba, és megteremtôdött a korábbi magán-nyugdíjpénztári
tagok visszalépésének is a lehetôsége az állami nyugdíjre n d s ze r b e .

A Világbank által mindenütt egyformán üdvözítô megoldásként
meghirdetett nyugdíjprivatizáció második nagy reformhulláma éppen
Magyarországon indult útjára 1998-ban. Annak ellenére, hogy eközben
Latin-Amerikában már gyûltek a negatív tapasztalatok, és ennek nyo-
mán a Világbank is korrigálni kényszerült kezdeti álláspontján (Augusz-
tinovics, 2005).

Amikor 1998. január elsejével Magyarországon elindult a magán-
nyugdíjpénztári rendszer, gyakorlatilag az akkor negyven évnél fiata-
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... amennyiben Ma g y a ro r s z á g
is az argentin utat választja
2008 ôszén, akkor az IMF-,
EU-gigahitelt nem kellett 
volna felvennie ...
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labb és munkát végzô korosztály járulékbefizetéseivel csökkentették és
ellentételezés nélkül részben magánosították az idôsebb korosztályok
nyugdíjkifizetéséhez rendelkezésre álló nyugdíjalapot.

Kun János makroközgazdász már 2006-ban felhívta az akkori kor-
mány figyelmét, hogy a Magyarországon meghonosított magán-nyugdíj-
pénztári rendszerhez hasonló rendszerek a fejlett európai országokban
nem mûködnek (Kun, 2009). A fejlett európai országokban léteznek
önkéntes nyugdíjalapok, amelyek vagy egy ágazati megállapodás alap-
ján, vagy önkéntesen, vagy a munkáltatóval való közvetlen megállapo-
dás útján fizetnek ezekbe a nyugdíjalapokba. De ez minden tekintetben
önkéntes, nem pedig törvénnyel elôírt befizetés, semmiképpen sem
olyan, hogy emiatt az állami rendszerben hiány keletkezhetne.

A jelenlegi nyugdíjasok nyugdíja nem csökkent a nyugdíjpénztárak
megjelenésekor, a magyar társadalombiztosításnak tehát ettôl kezdve
minden évben hiánya keletkezett, mivel az aktív keresôk kezdetben hat,
majd 2003-tól hét, 2004-tôl nyolc százalék járulékot a magánpénztárak-
ba utaltak, ennyivel kevesebbel finanszírozták az éppen aktuális évben
esedékes nyugdíjkifizetéseket.

Egy 2008-ban készült tanulmány számításai szerint a kettônél több pillé-
res nyugdíjreform bevezetésének éves pénzügyi támogatás-szükséglete Bu l-
gáriában, Lengyelországban és Szlovákiában elérheti az éves GDP 3%-át,
míg Magyarországon az éves GDP 2,4%-át, Észtországban az éves GDP
2%-ára kalkulálták ezt a költséget (Transition Costs..., 2008).

A magánnyugdíjpénztárakba átutalt járulékok miatt keletkezett hiányt
a költségvetés minden évben megtérítette a társadalombiztosításnak.
Az így keletkezett hiány évrôl évre egyre emelkedett. Az Országos Nyug-
díjbiztosítási Fôigazgatóság kimutatásai alapján a magánpénztárakba át-
utalt járulékok összege 2007-ben 297 milliárd 495 millió forint, 2008-
ban 330 milliárd 333,2 millió forint, 2009-ben 354 milliárd 99,1 millió
forint volt. Míg 2010-ben 372 milliárd 380 millió forintot tett volna ki,
ha a kormány októberben nem állítja le a magánpénztárakhoz történô
járulék-átutalásokat és irányítja azokat az állami költségvetésbe.

A hiány mértéke ráadásul annak ellenére emelkedett volna 2010-
ben, hogy a Bajnai-kormány 2009-ben jelentôs intézkedéseket hozott a
nyugdíjkiadások csökkentésére. Egy 2009-ben elfogadott jogszabály
rendelkezett a nyugdíjkorhatár emelésérôl, a korhatár elôtt kért nyug-
díj esetében alkalmazandó malus szabály szigorításáról (a korai nyugdíj-
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ba vonulás csökkentett nyugdíjjal jár), az új indexálási szabályokról és a
13. havi nyugdíj eltörlésérôl. Mindezen intézkedések tervezett hatásait
az akkori PM az alábbiak szerint jelezte elôre (6. táblázat).

A magyar magán-nyugdíjpénztári rendszer csak 2004 és 2010 között közel
2000 milliárd forinttal rövidítette meg a költségvetést, ráadásul úgy, hogy
eközben a társadalombiztosítási szolgáltatások színvonala is romlott, a
nyugdíjkorhatár kitolódott és a nyugdíjak vásárlóértéke is csökkenni
kezdett.
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4. táblázat: A nyugdíjre f o rm összes pénzügyi támogatás szükséglete a re f o rm o t
k ö vetô hét évben (a GDP százalékában)

5. táblázat: A magán-nyugdíjpénztári tagdíjfizetés miatti járulékkiesés pótlásá-
ra történô költségvetési pénzátadások és a magánnyugdíjpénztáraknak a Ny u g-
díjbiztosítási Alapba való átutalásainak, valamint azok különbözetének alaku-
lása (millió Ft-ban)

Ország Reform +1 év +2 év +3 év +4 év +5 év +6 év +7 év
(reform éve) éve
Bulgária (2000) 2,0 2,0 3,1 2,6 2,4 2,4 3,6
Észtország (2002) 0 0 0,4 0,3 1,9
Lettország (2001) 0 0 0 0 0 0
Litvánia (2004) 0,1 0,2 0,3
Lengyelország (1999) 0,9 1,6 2,2 2,9 2,9 3,3 3,0 3,4
Magyarország (1998) 0,5 0,7 0,7 1,0 1,8 1,4 1,6 1,9
Szlovákia (2005) 2,5 3,2
Svédország (1999) 0 0 0 0 0 0 0 0

Forrás: Center for Policy Studies PRAXIS: Transition Costs of Reformed Pension Systems. Final
Report. Tallinn, 2008, 16–17 o.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
168 096,7 211 248 240 881,4 297 495 330 333,2 354 099,1 372 380*

1618,3 3254,3 4104,6 8015,5 14 128,7 12 726,8 13 299
166 478,4 207 993,7 236 776,8 289 479,5 316 204,5 341 372,3 359 081

* Elôirányzat.
Forrás: Országos Nyugdíjbiztosítási Fôigazgatóság 2005., 2006., 2007., 2008., 2009. évi év-
könyvei és a Nyugdíjbiztosítási Alap tárgyévi bevételei és kiadásai 2010. 01–11. hó.
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Ez a hiány jó néhány évig még tovább nôtt volna mindaddig, amíg
azok mennek nyugdíjba, akik nem pénztártagok, tehát teljes nyugdíjjá-
rulékukat az állami rendszerbe fizették be és teljes nyugdíjukat az álla-
mi pillérbôl kapják, míg a helyükbe azok a magán-nyugdíjpénztári ta-
gok lépnek, akik nyugdíjjárulékuk egy részét a magánnyugdíjpénz-
tárakba fizették be. Vagyis mindez folytatódott volna mindaddig, amíg
valamennyi nyugdíjas a magán-nyugdíjpénztári tagok közül került vol-
na ki, egyes számítások szerint akár ez a folyamat 2040-ig is eltarthatott
volna. Ráadásul a magánnyugdíjpénztárak miatt keletkezett hiány kö-
vetkeztében növekvô államadósság kamatai további százmilliárdokkal
terhelték meg a költségvetést, illetve további ezermilliárdokkal terhel-
ték volna meg akár 2040-ig is.

Magyarország 2010 végére döntési kényszerhelyzetbe került az EU ál-
tal 2010-re kötelezôen elôírt 3,8%-os és a 2011-re elôírt 3%-os költség-
vetési hiánycél tartása és a magánnyugdíjpénztárak által okozott egyre
növekvô hiány miatt. Vagy megszünteti és államosítja argentin mintára
a rendkívül pazarló és pénzfaló hárompilléres nyugdíjrendszert, vagy az
IMF receptje szerint és a Bajnai-kormány gyakorlata folytatásaként
egész egyszerûen tovább csökkenti a nyugdíjakat. A magyar kormány
azonban egy harmadik megoldást választott. Nem államosította a magán-
nyugdíjpénztárakat, de megszüntette felettük az állami védôernyôt. Miután ma
már nem garantálja számukra, hogy mindenképp jól járjanak a tagjai
még akkor is, ha a magánnyugdíjpénztáruk rosszul forgatja pénzüket.
A magánnyugdíjpénztáraknak minden lehetôségük megmaradt arra,
hogy a „kiváltságos”, magas jövedelmû ügyfeleik számára átlag feletti
nyugdíjakat tegyenek elérhetôvé, de most már mindenféle állami ga-
rancia nélkül, valódi piaci kockázatok mellett. És egyúttal lehetôséget
teremtett arra is, hogy az állami nyugdíjrendszerben levôknek ne csök-
kenjen tovább a nyugdíjuk reálértéke.
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6. táblázat: Állami nyugdíjkiadások (nettó) (a GDP százalékában)

2007 2010 2020 2030 2040 2050 2060
2009 elôtt 10,9 11,3 10,7 10,5 11,4 12,2 13,2
2009 után 10,9 10,4 8,3 7,5 8,2 9,2 9,9

Forrás: Ma gy a rország Aktualizált Ko n vergencia Pro g ramja 2009–2012. Budapest, 2010.
j a n u á r, 52. o.
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Magyarországon a nyugdíjaskor ma a többség esetében a szegénység-
gel egyenlô. A nyugdíjasok helyzete, fogyasztási lehetôségeik sok szem-
pontból az alacsony jövedelmûekéhez hasonlít. A saját jogú nyugdíjban
részesülôk 71,8%-a 2009-ben 100 ezer Ft alatti, és ezen belül a 33,8%-a
70 ezer Ft alatti havi ellátásban részesült. 

Összehasonlításul a nettó havi átlagkereset 124 086 Ft volt 2009-ben
hazánkban.

Ma Magyarországon 650 ezer nyugdíjas él létminimum alatt (Zentai,
2010). Ôk nem jutnak fûtött szobákhoz, meleg ételhez. Többségük kis
falvakban élô magányos idôs ember. Választhatnak: vagy gyógyszereikre
és ételre költenek, vagy bekapcsolják a fûtést.

A re á l n y u g d í j - s z í n vonal 2003-ra érte el az 1989-es szintet. Ezt köve-
tôen a 2004 és 2006 közötti években növekedett, 2007-ben viszo n t
mind a keresetek, mind a nyugdíjak re á l é rtéke csökkent. A re á l k e re-
setek 2008-ban 0,8%-kal nôttek. A nyugdíjak re á l é rtéke is nôtt, a
n y u g d í j s z í n vonalra ható valamennyi intézkedés hatását figye l e m b e
v é ve 1,8%-kal. A re á l k e resetek 2,4%-os csökkenéséhez képest 2009-
ben a nyugdíjak re á l é rtéke – a 13. havi nyugdíj csökkentése, majd
megszüntetése miatt – a re á l k e reseteknél nagyobb mértékben, 6,4%-
kal csökkent.

A magyar kormány döntése a magánnyugdíjpénztárakról lehetôsé-
get teremtett arra is, hogy jelentôs mértékben csökkenhessen a magyar
államadósság-állomány. Az alábbi táblázat azt mutatja be, hogy mennyi-
vel csökkenhetne a magyar államadósság abban a feltételezett esetben,
ha a teljes magánpénztári vagyonnal csökkentésre kerülne.

Ráadásul az alacsonyabb költségvetési hiány és államadósság-állo-
mány alacsonyabb országkockázatot, az államadósság olcsóbb finanszí-
rozását jelenti. A csökkenô országkockázat olcsóbb hitelfelvételi lehetô-
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7. táblázat: A magyar költségvetési hiány alakulása (a GDP százalékában)
2005 2006 2007 2008 2009 2010

Költségvetési hiány (magán-
nyugdíjpénztárak nélkül) 6,79 8,14 4,21 2,15 2,79 2,71
A magánnyugdíjpénztárak  
által okozott költségvetési 
hiány 1,11 1,17 0,79 1,68 1,26 1,38

Forrás: Nagy, 2010, 11. o.
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séget biztosíthat a magyarországi bankok, vállalkozások és a lakosság
számára is. Ezért különösen visszatetszô az, hogy több nemzetközi hitelmi-
nôsítô éppen a magánnyugdíjrendszer átalakítása, a költségvetési pénzát-
adások leállítása miatt minôsítette le Magyarországot a közelmúltban.

Mindazonáltal Magyarország esetében figyelembe kell venni azt is,
hogy a Nyugdíjbiztosítási Alap hiánya nem csak a magánnyugdíjpénz-
tárakhoz átirányított bevételek miatt növekedett az elmúlt években. Az
Alap hiánya a válság hatására a járulékbevételek csökkenése és a nyug-
díjkiadások növekedése miatt is 2008-ról 2009-re több mint 70 milliárd
forinttal nôtt, és 2009-ben már megközelítette a 600 milliárd forintot is.
A járulékbevételek és hozzájárulások összege 2008-ig töretlenül növeke-
dett, de 2009-ben már több mint 40 milliárd forinttal csökkent. A tény-
leges hiány mértéke ennél lényegesen nagyobb volt, hiszen a mintegy
600 milliárdos költségvetési hozzájárulás nem volt elégséges a nyugdí-
jak reálértékének megôrzéséhez. Emiatt a nyugdíjak reálértéke 6,4 szá-
zalékkal csökkent 2009-ben. További mintegy 181,5 milliárd forintra lett
volna szükség a nyugdíjak reálértékének megôrzéséhez. Vagyis a Nyug-
díjbiztosítási Alap tényleges hiánya összességében megközelítette a 800
milliárd forintot. Ilyen elôzmények után azonban nehezen érthetô meg
az az optimizmus, a kellô óvatosság helyett, amellyel a Nyugdíjbiztosítá-
si Alap 2010. évi alakulását tervezték. Hiszen milyen kincstári optimiz-
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8. táblázat: A magyar nyugdíjak re á l é rtékének változása (százalékában)

9. táblázat: A magyar államadósság alakulása (a GDP százalékában)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Reálkeresetek változása 13,6 9,2 –1,1 6,3 3,6 –4,6 0,8 –2,4
Nyugdíjak reálértékének változása 10,0 8,6 3,3 6,3 3,0 –2,2 1,8 –6,4

Forrás: Országos Nyugdíjbiztosítási Fôigazgatóság 2009. évi évkönyve, 51. o.

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Államadósság 57,69 61,13 61,31 69,1 73,51 73,69
(magánnyugdíjpénztárak
nélkül)
A magánnyugdíjpénztárak 4,08 4,50 4,55 3,70 4,75 5,24
által okozott államadósság

Forrás: Nagy, 2010, 12. o.
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mus alapján gondolhatta valaki, a munkanélküliség növekedése, a fog-
lalkoztatottak számának csökkenése és a keresetek csökkenése közepet-
te, hogy a járulékbevételek és hozzájárulások összege 2010-ben közel 80
milliárd forinttal fog nôni, és ezáltal a nyugdíjalap kimutatott hiánya

csökkeni fog. Mi n d ez ékesen bi-
zonyítja, hogy a Ba j n a i - k o r m á n y
m e n n y i re f e n n t a rtható Ny u g-
díjalapot és 2010. évi költségve-
tést hagyott utódjára, az IMF, az
EU és sok más intézmény szak-
é rtôinek a közre m û k ö d é s é ve l .

Egyúttal alátámasztja azt is, hogy a 2010. évi költségvetés miatt aggódó 29
szakember jogosan emelt szót.

A magyar kormány 2011. elejére ismét döntési kényszerhelyzetbe ke-
rült. A magánnyugdíjpénztárakból az állami nyugdíjrendszerbe átlépôk
által a magánnyugdíjpénztárakból átkerülô eszközállományt mire for-
dítja? Az államadósság csökkentésére és/vagy az állami nyugdíjpillér
eszköz- és va g yonállományának megerôsítésére és/vagy a nyugdíjak re á l-
értékének rövid és/vagy hosszú távú megôrzésére?
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10. táblázat: A magyar költségvetés összes hozzájárulása a Ny u g d í j b i z t o s í t á s i
Alaphoz (millió Ft)

2 0 0 4 2 0 0 5 2 0 0 6 2 0 0 7 2 0 0 8 2 0 0 9 2 0 1 0 *

Központi 334 102,5 421 474,1 586 116,0 483 961,1 528 816,4 599 068,2 595 418,7

k ö l t s é g -

vetési 

h o z z á -

j á ru l á s o k

J á ru l é k - 1 283 296,8 1 391 195,1 1 513 622,0 1 856 562,2 2 292 933,7 2 245 962,8 2 325 447,6

bevételek 

h o z z á -

j á rulások 

ö s s ze s e n

* Elôirányzatok.
Forrás: Országos Nyugdíjbiztosítási Fôigazgatóság 2005., 2006., 2007., 2008., 2009. évi év-
könyvei és a Nyugdíjbiztosítási Alap tárgyévi bevételei és kiadásai 2010. 01–11. hó.

... a 2010. évi költségvetés
miatt aggódó 29 szakember
jogosan emelt szót.
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A Magyarországon nyugdíjban vagy nyugdíjszerû ellátásban részesü-
lô emberek egyáltalán nem alkotnak homogén közösséget, jelentôs kü-
lönbségek vannak a nyugdíjak mértékében, amelyet legerôsebben a
munkaerôpiac, illetve a kereseti viszonyok között fennálló jelentôs kü-
lönbségek befolyásolnak a leginkább. Például ez indokolja, hogy az át-
lagos havi nyugdíj Szabolcs-Szatmár-Bereg megyében csupán 67 689 Ft
volt, addig Budapesten meghaladta a 100 ezer Ft-ot. Döntôen ezért je-
lentôsek a különbségek az ugyanazon szolgálati idô után nyugdíjba
ment, azonos végzettségû férfiak és nôk nyugdíja között is.

A magánnyugdíjpénztárak eddig is kizárólag azok számára ígértek
jobb szolgáltatást, jobb nyugdíjat, akik mindvégig az átlag fölött keres-
tek. Akik munkanélkülivé váltak, akiket eleve diszkrimináltak a munka-
erôpiacon (romák, 50 felettiek, nôk, gyerekes anyák, fogyatékkal élôk
stb.), vagy csak eleve alacsony jövedelemmel rendelkeztek, gyakorlati-
lag nem több, hanem kevesebb nyugdíjra számíthattak. Ezért kénysze-
rültek visszalépni több mint 60 ezren 2009 végén az állami rendszerbe,
közvetlenül a nyugdíjazásuk elôtt, amikor ez lehetségessé vált. Vagyis
akik a jelenlegi változtatások visszaállításával fenyegetôznek, azok való-
jában a nyugdíjak reálértékének további csökkentését akarják, a kivált-
ságosok kiváltságainak megôrzése érdekében.

Talán még vannak, akik emlékeznek rá, hogy a magánnyugdíjpénztárak
l é t rehozásának az egyik fontos célkitûzése az volt, hogy befektetéseikkel a
magyar vállalkozások tôkeínséges helyzetén segítsenek, és ennek hatására
javuljon azok versenyképessége. Gyakorlatilag egy ilyen megvalósult inve s z-
tícióról sem lehetett hallani az elmúlt 12 évben. A tévedések elkerülésére ,
a Budapest Airport Zrt. részvényeinek tulajdonosa 13,625% erejéig nem
egy hazai magánnyugdíjpénztár, hanem egy kanadai állami és magánnyug-
díj-, valamint biztosítási alapokat kezelô pénzintézet, a Caisse de dépot et
placement du Québec. A magyar magánnyugdíjpénztárak tôkéjüket kez-
detben magyar állampapírokba fektették, majd késôbb a nagyobb haszo n
reményében egyre inkább külföldre vitték, és külföldi tôzsdéken fektették
be, néha több, máskor meg kevesebb sikerrel. De egyáltalán nem segítet-
ték az ország gazdasági fejlôdését, versenyképességének a javulását, hanem
éppen ellenkezôleg, gyengítették azt.

A legjobb döntést a térség országai közül Csehország és Szlovénia hoz-
ta, ahol mostanáig be sem vezették a Világbank által korábban szo r g a l m a-
zott háro m p i l l é res (állami, magán és önkéntes) re n d s ze rt. Sv é d o r s z á g-

3 7

Polgári Szemle · 7. évfolyam 1. szám

Marc3  2011.03.16  11:55  Page 37



ban viszont eleve úgy vezették be, hogy a költségvetésbôl semmilyen je-
lentôs többletráfordítást nem igényelt a bevezetése és a mûködtetése.
S z l ovákiában és Ho rvátországban 2009-tôl lehetôvé tették a visszalépést az
állami nyugdíjre n d s zerbe, és már nem kötelezô a pályakezdôk belépése
sem a magánpénztárakba. A Szlovák Szociális Ügyek Minisztériuma e
döntésnek megfelelôen mintegy 150 eze r, a magánpénztárakból az álla-
mi pénztárakba való átlépôvel számolt a 2009. évi szlovák költségvetés ter-
vezésénél (Sl ovakia..., 2009). Románia 2009-ben a magánnyugdíjpénz-
tárakba átirányított járulékok emelését halasztotta el, és az IMF gondok-
sága alatt, egye l ô re nem kívánja Szlovákiát, Ho rvátországot vagy Ma g y a r-
országot követni. Lettországban és Litvániában ugyancsak a magánpénz-
tárakba irányított járulékok csökkentése mellett döntöttek 2009-ben.
Észtországban 2009 júniusától elôbb felfüggesztette, majd késôbb befa-
gyasztotta a magánnyugdíjpénztárakba történô befizetéseket az észt kor-
m á n y. Lengyelország 2010 végén az államadósság növekedésének kocká-
zatára hiva t k o z va 2,3 százalékkal csökkentette a magánnyugdíjpénztárak-
ba történô kormányzati átutalások összegét. Lengyelország államadóssá-
ga 2008-ban még a GDP 44,5%-át, 2009-ben 46,4%-át, míg 2010-ben már
( e l ô rejelzések szerint) a GDP 52,3%-át tette ki. Lengyelországban egyéb-
iránt törvény írja elô, hogy az államadósság nem haladhatja meg az or-
szág mindenkori GDP-jének 55%-át, és éppen ez indokolta a magán-
nyugdíjpénztárak költségvetési támogatásának csökkentését. Lengye l o r-
szágban 1999 óta az állam 211 milliárd zlotyit (71,4 milliárd dollár) utalt
át a magánnyugdíjalapoknak, ami az ország adósságállományának mint-
egy harmadának felel meg (Ro z l a l – Sk o l i m owski, 2010). Bulgária kormá-
nya a magán-nyugdíjpénztári va g yon mintegy 20 százalékának, 500 millió
l e va (357 millió dollár) állami ellenôrzés alá vonását tervezi 2014-ig, a ko-
rai nyugdíjaztatások fedez é s é re és az egyre szélesedô költségvetési hiány
c s ö k k e n t é s é re. Az IMF becslése szerint a bolgár társadalombiztosítás hiá-
nya 2010-ben a GDP 6,5%-át tette ki, és elôrejelzéseik szerint a köze l j ö v ô-
ben könnyen meghaladhatja a 7 százalékát is, amennyiben Bulgária kés-
lekedik a nyugdíjre n d s ze re reformjának folytatásával. Az IMF egyébiránt
nem tartja jó ötletnek a magánnyugdíjalapokból az állami nyugdíjalapok-
ba történô pénzátadást, ehelyett az állami nyugdíjalap forrásainak 2%-os
emelését javasolja a bolgár kormánynak (Hu n g a ry Fo l l ows..., 2010).

Hónapról hónapra válik egyre több országban nyilvánvalóvá az az egy-
é rtelmû tény, hogy a háro m p i l l é res nyugdíjre n d s zer nem vált be. Ért e-
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l e m s zerûen leginkább a legjobban eladósodott és/vagy jelentôs költség-
vetési hiánnyal re n d e l k ezô országok tapasztalhatták meg elôször ennek
a re n d s zernek a fenntarthatatlanságát. Elôbb-utóbb az IMF-nek, a piaci
elemzôknek és a nemzetközi hitelminôsítôknek is be kell ismerniük té-
vedésüket, mint ahogy azt a Világbank tette: ez a fajta nyugdíjre n d s ze r
zsákutca, és szükségszerû a gyökeres átalakítása éppen a pénzügyi kocká-
zatok csökkentése érdekében. Minél késôbb teszik ezt egyébként, annál
kínosabb lesz számukra, ugyanis ez zel tovább erôsítik a mára már legen-
dává vált magyar származású közgazdász, Melchior Palyi megköze l í t é s é-
nek az érv é n yességét, hogy a hitelminôsítôk csupán egy felesleges újabb
kockázati elemet jelentenek a nemzetközi pénzügyi re n d s zerben sajátos
é rdekeik mentén történô értékeléseikkel és számos téve d é s ü k k e l .

NÉ H Á N Y K Ö V E T K E Z T E T É S

A Ma g y a rországon 1998. január elsejével életbe lépett nyugdíjre f o r m
jelentôs mértékben hozzájárult a költségvetési hiány és egyúttal az or-
szág adósságállományának növe k e d é s é h ez. A magyar nyugdíjalap
részbeni magánosítása látványos kudarcának egyik legfôbb tanulsága,
hogy ilyen átfogó átalakítást nem lett volna szabad bevezetni elôze t e s
és mindenre kiterjedô társadalmi és gazdasági hatásvizsgálatok nél-
kül. Az is felettébb tanulságos, hogy több mint 12 évnek kellett ahhoz
eltelnie, hogy ez az elképesztôen igazságtalan, pénzfaló és az ország
eladósodását gyorsító re n d s zer felszámolásra kerülhessen. Az is kiáb-
rándító, hogy Kun Jánost, azt a közgazdászt, aki feltárta a magyar ma-
gán-nyugdíjpénztári re n d s zer valódi pénzfaló természetét és sürgôs át-
alakítását javasolta az ország amúgy is kritikus pénzügyi helyze t é n e k
javítására, nemhogy kitüntették vagy megjutalmazták volna, hanem el-
bocsátották állásából. Joggal merül fel a kérdés, hogy még hány ért é-
kes közgazdásznak és más szakembernek kell feláldoznia az egziszten-
ciáját, hogy végre Ma g y a rországon is az ország érdekeinek leginkább
m e gfelelô döntések születhessenek.

Az is elgondolkodtató, hogy a Ne m zetközi Valutaalapot és egyes nem-
zetközi hitelminôsítô intézeteket, hazai társadalmi csoportosulásokat mi-
l yen sajátos érdekek vezérlik, és miért ragaszkodnak ennek a nyilvánva l ó-
an igazságtalan, pénzfaló, az ország eladósodását gyorsító és fenntart h a t a t-
lan re n d s zernek a mindenáron való tov á b b m û k ö d t e t é s é h ez .
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Mi n d e n e s e t re a korábbi magán-nyugdíjpénztári re n d s zer átalakí-
tása rendkívül jelentôs kezdeti lépés az ország súlyos pénzügyi hely-
zetének konszolidálása szempontjából. Ahhoz azonban, hogy ez a lé-
pés valóban gazd a s á g t ö rténeti léptékûvé válhasson – Argentína ta-
pasztalatai ebbôl a szempontból útmutatóak –, még számos tov á b b i

hasonlóan bátor lépést kell vég-
rehajtani. Mindenekelôtt csök-
kenteni kell az ország adósság-
állományát, és egy olyan erôs
állami nyugdíjre n d s zer megte-
remtése szükséges, amely kellô
védelmet nyújt hosszabb távo n
is a nyugdíjak ért é k á l l ó s á g á-
nak, re á l é rtékének megôrz é s é-

h ez a jövôbeni recessziók idejére is. Hosszú távú nyugdíjstratégia ki-
alakítására és annak megvalósításához megfelelô va g yonra, eszközök-
re van szükség a jelenlegi és jövôbeni negatív gazdasági hatások ki-
küszöbölése érdekében. Egy másik fontos megoldandó kérdés a
munkaerô-piaci egyenlôtlenségek kompenzálásának kérdése, a ne-
mek közötti egyenlôség biztosítása. Eh h ez az egyéni munkaerô-piaci
e l ô z m é n yektôl független általános nyugdíjmegállapítási re n d s zer ki-
f e j l e s z t é s é re van szükség, míg a munkaerô-piaci elônyök re a l i z á l á s á t
akár az önkéntes ág biztosíthatná a jövôben. A rövid távú pro b l é m á k
és kihívások megoldása mellett ugyanakkor a magyar nyugdíjre n d-
s zer akkor fog hosszú távon is valóban szilárdan és fenntart h a t ó a n
mûködni, ha sikerül drasztikusan megváltoztatni a jelenlegi gazd a s á-
gi aktív/inaktív arányt Ma g y a rországon, és az újonnan munkába ál-
lók száma tartósan meghaladja a munkaerôpiacról kikerülôk számát,
és sikerülne végre megf o rdítani a jelenlegi rendkívül szomorú csök-
kenô demográfiai trendet. Gy ö k e res változást 1 millió új adózó munkahely
és 1 millióval több gye rmek születése hozhatna az elkövetkezô tíz évben.
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