2009. évi magánnyugdíjpénztári teljesítmények

A 2009. évi magánnyugdíjpénztári teljesítményekre a végletek voltak jellemzők. A gazdasági világválság – jelen pillanatban úgy tűnik – az első negyedévben érte el a mélypontját. A stabilizációs, gazdaságélénkítő intézkedések – többek között a FED kvantitatív lazító intézkedései – a második negyedévtől látványosan éreztették hatásukat. Visszatért a tőkepiacokra a likviditás, erősödött a befektetői bizalom. A globális piacokon és a hazai tőkepiacon 2009. március és november hónapok között az optimista hangulat töretlen volt, az indexek látványos emelkedést produkáltak. Ahogy 2008. évben az összes pénzügyi eszköz szinkronizált leértékelődését láttuk, úgy az elmúlt évben az árfolyamok erősödése is szinte minden eszközosztályt érintett. A kiváló nemzetközi befektetői hangulatnak köszönhetően a hazai állampapír piac is stabilizálódott, majd a hazai monetáris lazítás eredményeként jelentős árfolyam emelkedés zajlott le.

A kiváló 2009. évi teljesítményeknek köszönhetően a STABILITÁS Pénztárszövetséghez csatlakozó magánnyugdíjpénztárak vagyonának piaci értéke 39,6 százalékos növekedés mellett 1783,5 Mrd forintról 2489,8 Mrd forintra emelkedett. Ebből 2009. év végén a magánnyugdíjpénztári fedezeti tartalék összesített értéke 2379,4 Mrd forint, amely 1,71%-a a Klasszikus, 19,67%-a a Kiegyensúlyozott, és 78,62%-a a Növekedési portfólió között oszlott meg.

A magánnyugdíjpénztári választható portfóliós rendszerben a Klasszikus portfólió 12,11%, a Kiegyensúlyozott portfólió 17,75%, a Növekedési portfólió 25,95% vagyonnal súlyozott átlaghozamot ért el a múlt évben. Az egyedi magánnyugdíjpénztári teljesítmények szórása számottevően növekedett az előző évekhez képest, amely a portfoliók eszközállományának jelentős eltéréseire vezethető vissza.

Klasszikus portfólió  vagyonnal súlyozott nettó hozamai
	Időperiódus
	Súlyozott átlag
	Hozam
	Időszak vége

	
	
	Maximum
	Minimum
	Vagyon piaci értéken (e Ft)
	Portfóliók száma

	2009.Q1
	-6,92%
	1,80%
	-11,18%
	24 578 217
	16

	2009.Q2
	9,70%
	15,10%
	2,26%
	29 488 292
	16

	2009.Q3
	8,28%
	11,89%
	3,10%
	39 450 174
	16

	2009.Q4
	1,40%
	2,48%
	0,15%
	40 717 170
	16

	2009.
	12,11%
	18,00%
	8,84%
	40 717 170
	16


	Kiegyensúlyozott portfólió vagyonnal  súlyozott nettó hozamai 
Időperiódus
	Súlyozott átlag
	Hozam
	Időszak vége

	
	
	Maximum
	Minimum
	Vagyon piaci értéken (e Ft)
	Portfóliók száma

	2009.Q1
	-7,11%
	-1,66%
	-9,74%
	360 014 717
	16

	2009.Q2
	11,27%
	14,88%
	3,24%
	403 368 782
	16

	2009.Q3
	11,68%
	14,75%
	6,14%
	479 790 224
	16

	2009.Q4
	2,01%
	3,45%
	1,16%
	467 778 112
	16

	2009.
	17,75%
	22,69%
	5,08%
	467 778 112
	16


Növekedési portfólió vagyonnal súlyozott nettó hozamai 
	Időperiódus
	Súlyozott átlag
	Hozam
	Időszak vége

	
	
	Maximum
	Minimum
	Vagyon piaci értéken (e Ft)
	Portfóliók száma

	2009.Q1
	-4,00%
	0,05%
	-9,04%
	1 277 869 814
	16

	2009.Q2
	11,28%
	21,18%
	-0,07%
	1 467 941 815
	16

	2009.Q3
	14,17%
	19,36%
	5,91%
	1 776 735 533
	16

	2009.Q4
	3,26%
	4,14%
	1,83%
	1 869 896 073
	16

	2009.
	25,95%
	34,18%
	9,15%
	1 869 896 073
	16


A választható portfóliós rendszer – a 2008-2009. évi adatok tükrében – adekvát választ adott az eltérő életkorokban feltételezhető befektetési preferenciákra, kellően hosszú megtakarítási időtávot feltételezve, kockázatosabb eszközök tartása mellett nagyobb hozamkilátásokkal rendelkező portfólió kialakítására van lehetőség, a rendszer előnyei a 2009. évi hozamokban – a hátrányokat részben 2008. évben már megtapasztalhattuk – már érződnek.

Az életciklus alapú befektetések bevezetésével a magánnyugdíjpénztári portfóliók kockázati kitettsége az elmúlt két évben érzékelhetően emelkedett. A pénzügyi-gazdasági válság következményeinek orvoslása 2008. év végétől a kormányzat számos a magánnyugdíjpénztári befektetéseket is érintő intézkedést hozott, ilyennek értékelhető a 2008. évi teljesítmények kapcsán a magánnyugdíjpénztári portfóliók befektetési limiteinek teljesítésére vonatkozó 2009. június 30. napi időpont eltolása. A kockázatos eszközök minimum arányának teljesítésére vonatkozó rendelkezés teljesítésére vonatkozó magánnyugdíjpénztári döntések nagymértékben hozzájárultak a teljesítmények szórásának növekedéséhez. Sajnos a magánnyugdíjpénztári befektetések kapcsán kialakuló „kincstári pesszimizmustól” támogatva a kedvező eredmények ellenére sem használták ki teljes mértékben a nyugdíjpénztárak befektetési lehetőségeiket. A Növekedési és Kiegyensúlyozott portfóliók esetében a kockázatos eszközök aránya alatta marad a lehetőségeknek, ami az elégtelen megtakarításokból adódóan kockázatot jelenthet a pénztártagoknak, amely hosszú távon csak a magasabb részvény aránnyal optimalizálható.
Bár a kockázati profilban az új befektetési szabályok miatt jelentős változás következett be, a továbbra is magas hazai állampapír állomány miatt, azok árfolyamhatása elsődleges a teljesítmények alakulásában. 

      A leggyakrabban használt benchmark indexek teljesítményei 2009. évben
	Indexek
	Index értéke
	Hozam

	
	2008.12.31.
	2009.12.31.
	2009.

	MAXC
	347,8543
	396,9653
	14,12%

	BUX
	12 241,69
	21 227,01
	73,40%


A magánnyugdíjpénztári választható portfóliók negyedéves átlaghozamait, illetve a hazai állampapír és részvénypiac teljesítményét bemutató grafikonok jól mutatják – az állampapír piaci problémák enyhülésével a pénztári hozamok is jelentősen javultak – a fenti összefüggést.

Magánnyugdíjpénztári portfóliók negyedéves nettó hozamai VS. MAXC
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A nyugdíjpénztáraknak mindenekelőtt a pénztártagok érdekében kell eljárnia, ez előzőekre tekintettel kívánatos lenne a nemzetközi tőketranszfer, diverzifikáció további szélesítése, mivel azzal lehetővé válna, hogy a pénztártagok ne legyenek kiszolgáltatva a hazai gazdaság teljesítményének, részesülhessenek a jobban prosperáló gazdaságok, pénz- és tőkepiacok hozamából.
A 2009. évi jó egyedi magánnyugdíjpénztári teljesítményeket a múlt évben a következő befektetési döntések támogatták: 
· A befektetési szabályok diktálta magasabb kockázatvállalás a Növekedési és Kiegyensúlyozott portfóliók esetében, 

· a részvény felülsúlyozás mellett a megfelelő részvénypiaci időzítés,

· aktívan kezelt  állampapír portfólió, 
· az év elejére jellemző magas kamatkörnyezet kiaknázása,

· nemzetközi diverzifikácó.
Az átlag alatti rossz egyedi teljesítmények az alábbi döntéseknek köszönhetőek:

· a hazai fizetőeszköz további gyengülésére játszani év elején,

· túlzott óvatosság, részvény alulsúlyozás, rossz időzítéssel részvény eladások,

· állampapírok esetében a portfólió hátralévő átlagos futamidejének csökkentése, rövid lejáratú papírok felülsúlyozása.

A magánnyugdíjpénztárak feladata, hogy a kockázatok vállalásával, optimalizálásával biztosítani tudják a befektetési időtávnak megfelelő hosszú távú eredményességet. A magyarországi befektetési szabályok liberálisak, amelyek kellő rugalmasságot biztosítanak a hosszú távú eredményesség eléréséhez. 
	Portfólió
	10 éves átlag hozam (1999-2008.)
	10 éves átlag hozam (2000-2009.)

	Klasszikus
	7,62%
	7,22%

	Kiegyensúlyozott
	6,63%
	6,64%

	Növekedési
	5,05%
	5,77%


A táblázatban az 1999-2008. közötti időszakra vonatkozó adatok az összehasonlíthatóság miatt csak a 2008. évben már választható portfóliós rendszert működtető magánnyugdíjpénztárak adatai alapján számított értékek. A pénztárak nem egy időpontben indultak el a választható portfóliós rendszerrel, ezért egy jó ideig nem megoldott az adatok összehasonlíthatósága.
A teljesítmények megítélésekor a hosszú időtávra jellemző hozamadatokat is érdemes figyelembe venni. Ezekben a hozamingadozások „eltűnnek” (például a 2008. évi sokk), és alapvetően a portfólió-kezelő teljesítményének megítélését teszi lehetővé, mégis alapvető a megtakarítási időszak hosszúságához igazodó hozamadatok ismerete. A pénztártagoknak a hosszú távú átlagokra is figyelemmel kell lenniük, és döntéseik – pénztár, vagy portfólió váltás – meghozatalakor nem csak az ingadozó éves hozamteljesítményre (még inkább az elszámoló egységek árfolyamaira) kell alapozniuk. 

A 10 éves átlagos hozamok alapján megállapítható, hogy a magánnyugdíjpénztári megtakarítások a nyugdíjhoz már közel álló pénztártagok megtakarításainak reálértékét megőrizték. A magasabb kockázatokat felvállalható portfóliók esetében a hosszú távú teljesítmények kedvező változása előrevetíti, hogy a 2008. évi nagy veszteségek az elkövetkező években a 10 éves átlagokban is „kisimulnak”.
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