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GONDOLATOK A MAGANNYUGDIJPENZTARAK
MUKODESENEK TAVLATAIROL!?

BOD PETER
MTA Rényi Alfréd Matematikai Kutatd Intézet

A magyar kotelez6 nyugdijrendszer dtalakuléban van egy tiszta, szolgaltatdsai
altal meghatédrozott, feloszté-kirdévé finanszirozasi rendszerbdl egy vegyes,
kétpilléres rendszerbe. Az 4j mésodik pillér t8kével fedezett és befizetésmeg-
hatdrozta. Ebben a tanulméinyban a vegyes rendszer lehet&ségeit vizsgaljuk,
amikor megmutatjuk, hogy mekkora helyettesitési ratat érhet el az a biz-
tositott, aki 42 éven 4t, megszakitds nélkiil fizet jarulékot a rendszerben. 12
egyéni felhalmozdsi palydt szdmolunk ki kiilonbozd kozgazdasagi feltételezésck
mellett, és meghatdrozzuk az ezekhez tartozé helyettesitési ratdkat. (Ldsd a
2. és 5. tdbldzatokat!) Megvizsgdljuk a munkanélkiiliség hatasait az egyéni
megtakaritdsokra. Megmutatjuk, hogy az életpalya soran jelentkezd munka
nélkiili periédusok adott id6beli megoszlds esetén kiilonbozoé médon hatnak
attél fiiggben, hogy milyen a viszony a kamatldb és a bérnovekedési rata
kozott. Néhdny javaslatot tesziink arra, hogyan lehetne a hatramaradotti
és a rokkant kockdzatokat a magdnpénztdrak keretei kozott kezelni. Ezek a
biztositasi teriiletek ma hidnyoznak a maginpénztirakbol.

1 Bevezetés

1998. janu4r 1-jével megindult a hazai nyugdijrendszer atalakulasi folyamata.
Az 1997-ben hozott torvényeknek megfelelden létrejottek a magdnnyugdij-
pénztirak. 1998 végére tobb mint 1 millié biztositott sajt dontése alapjan
Atlépett az in. vegyes rendszerbe.

Mint ismeretes, a vegyes rendszer annyit jelent, hogy a benne részt vevék
utén kotelezé jarulékfizetés torténik a tarsadalombiztositasi alapba és a vé-
lasztott magdnnyugdijpénztdrba. Ennek ellentételeként a biztositottat két
forrdsbél illetik szolgaltatdsok. Amig azonban a fizetési kotelezettségek te-
kintetében a szabilyok messzemend hasonldsiga jellemzi a két alrendszert,
addig ez aligha mondhaté el a szolgaltatisok oldalan.

A kotelezettségek tekintetében a fizetésre kotelezettek kore, a fizetendd
hozzajarulasok alapja, a biztositésra kotelezett jovedelem felsé hatéra azono-
sak a két pillérnél. Eltérés csak a jarulék illetve tagdij szazalékos mértékében
és a kozvetleniil fizetésre kotelezett személyében van. A tb. alapba dontéen a
munkaadéi befizetések keriilnek, mig a magdnpénztdrak tagdijait elsdsorban
és kotelezé médon a biztositottak fizetik.

1Beérkezett: 1999. augusztus 22,
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A szolgéltatasi oldalon mindenekelGtt az a kiilldnbség, hogy az elsd pillér
torvényben rogzitett mértéki kifizetéseket biztosit és az dregségl nyugdijon
feliil rokkantnyugdijat és hatramaradotti ellatdst is nyijt. Ezzel szemben a
maganpénztar az egyéni szamlan megvaldsult felhalmozasi folyamat eredmé-
nyeként jelentkezé fedezet fuggvényében nyuijt iddskori ellatdst, és nem igér
aktiv korban elhaldlozdk illetve megrokkandk részére tobbet, mint az egyéni
szamldn felhalmozott t8ke visszafizetését illetve a tb. alapba torténd atuta-
l4s4t.

A magdnnyugdijak garancislis rendszere ugyanakkor tartalmaz bizonyos
kapcsolatot a két pillér szolgdltatdsainak szinvonala kozott. Nevezetesen 1é-
tezik egy olyan torvényi rendelkezés, amely szerint a maganpénztartdl kéve-
telhetd elldtds nem lehet kevesebb, mint a nyugdijba vonulé tarsadalombizto-
sitési pillérben megsllapitott dregségi nyugdijdnak 25%-a.

Ilyen kérilmények kozott joggal vethets fel az a kérdés, hogy mit vérhat a
biztositott polgar a két pillér egylittes mitkodésétdl. Milyen ellatési szinvonal
érhet6 el a vegyes rendszerben?

A kérdésre adhatd valaszok alapjan el kell donteni, hogy a jelenlegi vegyes
rendszert elég erds szocidlis hdlénak tekinthetjitk-e azokkal a kockézatokkal
szemben, amelyek kezelésére a torténelmi fejlédés sordn a kotelezd jellegli
nyugdijrendszerek kialakultak.

Utalni szeretnék itt az Orszdggytilés 74/1997 OGY. szdmu hatdrozatéra,
amely lényegében egy ilyen tipusi kérdésfelvetést fogalmazott meg, amikor
arra kotelezte a Kormdnyt, hogy el6irt hatiridén belil vigye Parlament
elé a rokkantsigi és hdtramaradotti kockdzatok magénpénztarakban torténé
kezelésére iranyuld javaslatait.

A tovébbiakban azt fogjuk vizsgdlni, hogy milyen regségi elldtds érhett el
a két pillérbél egyiittesen kiilonboz6 paraméterek hosszi tavil alakuldsara tett
feltételezések mellett. A vizsgélat érdekében kiilonbozé felhalmozasi palyakat
allitunk elé. Meghatdrozzuk az ezek révén keletkezd oregségi nyugdijak szin-
vonalat. Majd feltessziik azt a kérdést: mi torténik akkor, ha a felhalmozési
id8szakban korai haldl, vagy megrokkands kovetkezik be.

A vizsgilatnak az a célja, hogy beldssuk a rendszer adta lehetSségeket.
Tehat nem arra vagyunk kivancsiak, hogy kedvezétlen gazdasdgi koridmények
mellett a tarsadalmi munkamegosztdsban alig résztvevék szdmdira mennyi
védelmet nyijt a rendszer. Ilyet alig nyjt, legfeljebb az id6skori jaradékot.

A pozitiv lehetdségek kitapogatisa érdekében egyszerti szimulcids szé-
mitdsok eredményeit fogjuk elemezni. ElSallitunk kiilonbozs feltételek kozott
lefuté biztositasi palydkat. Megvizsgaljuk, hogy mekkora oregségi nyugdijak
érhet6k el ezek mentén a két pillérbdl kiilon-kiilon és egylittesen. Ezekre a
tapasztalatokra tdmaszkodva keresiink vélaszt a hatramaradotti és rokkant-

kockézatok kezelésének a lehetGségeire.
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2 A szimulacional alkalmazott feltételek

Teljes életpalyskat vizsgilunk. Feltételezzik, hogy a palyakezdSk (kotelezéen
vagy esetleg onkéntesen) 20 éves korukban lépnek be a rendszerbe és 42
évig dolgoznak. A pélyakezdSk éves nyugdijbiztositsra koteles jovedelme:
100 pénzegység. A szdmitdsok egyszerisitése érdekében az éves pénztari
tagdijakat az év elején egy Osszegben esedékes befizetésekként vessziik szdmba.

Feltételezziik, hogy nincs arinflicid, vagyis a bérnovekedések és a tdke-
kamatok nem névlegesek csak, hanem azonos mértékben ténylegesek. Meg-
jegyezziik, hogy ez a feltételezés nem teljesen abszurd. 1998-ban Svéjcban
0%-os arinflacid volt, és az Euro orszdgokban sem volt magasabb a fogyasztdi
grindex 3%-nsl. Ugyanakkor persze technikailag kezelhetd ettdl eltérd felté-
telezés is, de most nem akarunk infliciés prognézisokrdl vitatkozni.

Abbdl indulunk ki, hogy a gazdasdg normalisan fejlédik. A biztositottak
keresete novekszik. A novekedés egyik forrdsa a gazdasigi haladds, a mdsik
forrdsa az egyéni karrier keretében megvaldsuld el6lépés. Mivel teljes élet-
palyakat elemziink: nem tesziink kilonbséget a kétféle névekedés kozott. A
novekedési ratdkat az idében véltozatlanoknak tételezziik fel.

A Defektetett t&kék kamatoznak. Pozitiv és id6ben véaltozatlan kamat-
ldbakkal szdmolunk. Megvizsgaljuk: milyen kiilonbségek adédnak attdl fig-
gben, hogy a bérnévekedés ratijat vagy a kamatldbat tételezzik fel maga-
sabbnalk.

A nyugdijpénztéri tagdij a kereset 8%-a. Azonban megkiilonboztetiink na-
gyon takarékos, takarékos és kevéssé takarékos pénztart. A nagyon takarékos
pénztar rendszeresen a szamitdsainkban alkalmazott kamatldbnal magasabb
hozamokat realizdl és ezért a tagdij 100%-4t jévairja az egyéni szdmldkon. A
takarékos pénztar 5%-os tagdijardnyos koltségszinten gazdilkodik és ezért a
keresetek 7,6%-a keriil az egyéni szdmldkra. A kevéssé takarékos pénztir a
tagdijak 10%-4at kolti sajat miitkodésére.

A nyugdijba vonuldskor a felhalmozott egyéni megtakaritis életjaradékra
valtddik. Az 4tvaltdsnél az 1992. évi magyar népesség adataibdl szdmitott
férfi halandésigokkal szamolunk. Technikai kamatldbként a felhalmozasi
folyamatban alkalmazott kamatldbakkal szdmolunk.

Kétféle nyugdijat hatdrozunk meg a maganpénztari pillérnél. Az egyik
dsszegében valtozatlan életjdradékot jelent. A mdsik egy svéjci indexdldsi
életjsradék, amely a felhalmozdsi szdmitdsokndl alkalmazott éves bérindex
felének megfelelé rendszeres nyugdijemelést tartalmaz. Minthogy feltételezé-
seink szerint az inflicié mértéke 0%, a svajci nyugdijindex a bérindex fele.

Minden magénpénztari nyugdijhoz hozzdadjuk a tb. pillérbdl varhatd
nyugdijat és a két nyugdij osszege alapjén hatdrozzuk meg a helyettesitési
ritat, amin az indulé nyugdij és a zar$ kereset hanyadosat értjiikk. Az alap-
szamitisokban 100%-os jarulékfizetési siirtiséget tételezink fel. Ezt késébb
lazitjuk, és szamba vesziink a karrier kiilonboz6 szakaszaiban kiesé idSket.

12 szimuldcids szamitdst mutatunk be. Hiromféle hatékonysdggal mitkodd
pénztarban éves 2%-os és 3%-os bérndvekedés alapjan hatdrozzuk meg a
tagdijak felhalmozédédsdnak folyamatait 2%-os és 3%-o0s éves kamatlébakat
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véve figyelembe. ﬁgy gondoljuk, hogy a szimuldcidk indulé paramétereit a
gazdasagilag redlis tartomédnybdl vettiik.

3 A szimulalt felhalmozasi folyamatok ered-
ményeinek osszefoglalasa

Minden szamitashoz haromkarakterii kédot rendeliink: PBK alakban, ahol

e P = 1 a nagyon takarékos, P = 2 a takarékos és P = 3 a kevéssé
takarékos pénztart jelenti;

e B = 1 esetén évi 4tlagosan 2%-os bérnovekedéssel, B = 2 esetében
3%-o0s novekedéssel szdmolunk;

e K =1 a tartalékok évi 2%-os kamatozéisdra utal, mig K = 2 esetében
az éves tékekamat mértéke 3%.

Minthogy feltételezéseink szerint a pélyakezdSk bére évi 100 egység, a
bérek novekedésének két palydjaval dllunk szemben. A bérfejlédés palyai
fiiggetlenek a vélasztott pénztdrtdl és a tartaléktOkék kamatozdsdtdl. Ezért
egyszerlien kiszdmithatjuk az életkereseteket, a nyugdijba vonulds évének a
bérszintjét, a th. nyugdijba beszdmithatd atlagkeresetet és az indulé tb.
nyugdij nagysdgat. Ezek az értékek az alabbiak:

o Lvi 2%-0s bérnovekedés mellett 42 éves megszakitds nélkiili biztositdsi
viszony alapjan:
— az életkereset: 6486
— az utolsd év bére: 225
— éves atlagkereset: 154,43
- indulé tb. nyugdij: 79,13
— az indulé tb. nyugdij a zdré bér %-ban: 35,17%

e Ugyanez évi 3%-os bérnovekedés esetén:
— az életkereset: 8206
— az utolsé év bére: 336
— éves atlagkereset: 195,38
— indulé tb. nyugdij: 100,11
— az indulé tb. nyugdij a zaré bér %-ban: 29,79%
Vegyiik észre, hogy a tb. nyugdijformuldjanak linedris skaldja és az expo-
nencidlis bérnovekedés feltételezése kovetkeztében az induld tb. nyugdij he-
lyettesitési hdnyadosa cs6kkend tendencidt mutat. A magasabb bérpédlydhoz

magasabb életkereset, magasabb ziré bér és magasabb indulé nyugdij, de
kisebb helyettesitési hdnyados tartozik.
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Minthogy 8%-o0s véltozatlan tagdijjal szdmolunk: a befizetett tagdijak
palyai csak a bérfejlodéstol fliggenek. Igy els6 kozelitésben azt mondhatjuk,
hogy 2%-o0s éves bérnévekedés esetén a 42 év alatti tagdijbefizetés: 518,9,
mig 3%-os bérfejlédés esetén: 656,2.

A felhalmozdsi folyamat szempontjabdl azonban a tagdijbefizetés 6nma-
géban nem hatérozza meg a dolgok alakuldsét, hiszen csak a tagdijnak az
egyéni szdmldra kerillé része kamatozik a biztositott javara. Vagyis a felhal-
mozasi folyamatok szempontjabdl figyelembe kell venni a pénztarak miikodési
hatékonysagdt. Ezért a két eltéré bérpalydhoz 6 killonbozo lehetséges véltozat
jelenik meg az egyéni szdmldkra torténé jovairdsok tekintetében. Az egyéni
szamlakra 42 év alatt befizetett Osszes tagdijat az 1. tdblazat mutatja.

Program- | Osszes jévairt
kéd tagdij
11K 518,9
12K 656,2
21K 493,0
22K 623,4
31K 467,0
32K 590,6

1. tablazat

Az egyéni szdmlédkon megjelend jévairdsok médrmost a feltételezett mér-
tékil kamatldbak realizdldsa esetén a 2. tdbldzat szerinti tokék kialakuldsat
eredményezik a nyugdijba vonulas idejére.

Program- | Felhalmozott
kéd t&ke
111 771,9
112 958,7
121 949,14
122 1162,8
211 733,3
212 910,7
221 901,9
222 1104,7
311 694,7
312 862,8
321 854,4
322 1046,5

2. tablazat

Vegyiik észre, hogy a pénztirak miikddési koltségszintben fennalls eltérései
kisebb hatdst gyakorolnak a folyamat végére felhalmozott téke nagysigara,
mint a realizalt kamatldb. Tehdt nem célszer(i tilbecsiilni a miikodés olesé-
sagdt.
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Vegyiik észre, hogy a bérnévekedés és a kamatldb hatdsa nagyjabdl ki-
egyenlitik egymdst. 2%-os bérndvekedés 3%-os kamatszint mellett nagyjahdl
ugyanazt hozza, mint 3%-0s bérnovekedés és 2%-os kamatszint. Azonban a
tb. pillér mikodési sajatossigai miatt a két nyugdij egyiittes osszege szem-
pontjabol, mint késébb kiderll, nem egyenértékii a két feltételezés.

4 Hogyan lesz a felhalmozott t6kébél nyugdij?

A jelenlegi szabalyozas lehetévé teszi, hogy a nyugdijba vonulé pénztartag
kiilénbozé jaradéktipus kdzott valasszon. Vizsgdlatunkban csak a sima élet-
jaradékkal foglalkozunk. Feltételezziik, hogy a felhalmozott tkét egyszeri
dijjal vasérolt életjaradékra valtjdk.

Ezt a miveletet azonban el lehet végezni valorizdlatlanul és tigy, hogy
az indulé nyugdij kés6bb valamilyen indexdldsi médszer szerint névekedjék.
A tb. nyugdijakat —legaldbbis a jelenlegi torvények szerint— indexdlni kell.
Ezért az Osszevethetdség miatt célszerii a magdnpénztar esetén azonos szabély
szerint indexalt indulé nyugdijakat szdmolni. Ez a legegyszertibben tgy
valdsithaté meg, hogy a felhalmozott téke jaradékra valtasakor egy konstrudlt
kamatldbbal helyettesitjiik az egyébként alkalmazandé technikai kamatldbat.

Ha a technikai kamatldb r és az életjaradékot évente 1 szdzalékkal akarjuk
indexdlni, akkor az aldbbi konstruélt kamatidbbal kell a sziikséges diszkon-

taldsokat végrehajtani:
1+r
= -1
g ( 1+i )

A kiilonboz6 szimuldcids valtozatok esetében a felhalmozési folyamatban al-
kalmazott kamatldbat akarjuk kiinduld technikai kamatldbnak tekinteni. Az
indexdlds mértéke minden esetben a szdmitds soran figyelembe vett bérnove-
kedési mérték fele lesz. Ezért a 3. tdbldzat szerinti konstrualt kamatldbakat
alkalmazzuk.

Kiindulo Nyugdij Konstrualt
kamatldb (%) | index (%) | kamatlab (%)
2 1 1
2 1.5 0.5
3 1 2
3 1.5 1.5
3. tdblazat

Az 1992. évi férfi halanddsigi tabla felhasznaldsiaval a 62 éves korban
indulé évi egységnyi elozetes életjaradék tékeértékét a szamitdsba keriild ka-
matldbak mellett a 4. tdbldzat mutatja.
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Szamitasi ag2 = Ng2/Dg2
kamatlib (%)
0.5 13.31179
1 12.76385
1.5 12.25433
2 11.77985
3 10.92418
4. tablazat

igy most mar meghatdrozhatjuk a magénpénztari nyugdijak indulé érté-
keit mind fix dsszegil jaradékok, mind svéjci médon indexalt jaradékok eseté-
ben. Az eredményeket az 5. tdbldzatban foglaljuk ssze. A tb. nyugdijakat az
index4lt magdnnyugdijak induld értékeihez adjuk hozza. Ezeket az Osszegeket
tekintjitk a helyettesitési rata szamlaléinak.

Program- | Felhalmo- | Zéré | Indulé Induld Indulé Osszes Helyet-

kéd zott téke bér fix novekvo tb. induld tesitési

nyugdij | nyugdij | nyugdij | nyugdij | rdta (%)
111 771,9 225 65,53 60,48 79,13 139,61 62
112 958,7 225 87,76 81,38 79,13 160,51 71
121 949,4 336 80,60 71,32 100,11 171,43 51
122 1162,8 336 106,44 94,89 100,11 195,00 58
211 733,3 225 62,25 57,45 79,13 136,58 61
212 910,7 225 83,37 77,31 79,13 156,44 70
221 901,9 336 76,56 67,95 100,11 168,06 50
222 1104,7 336 101,12 90,15 100,11 190,26 57
311 694,7 225 58,67 54,43 79,13 133,56 59
312 862,8 225 78,98 73,24 79,13 152,37 68
321 854,4 336 72,53 64,17 100,11 164,28 49
322 1046,5 336 95,80 85,40 100,11 185,51 55

5. tablazat

Az elvégzett szimulaci6 eredményeinek megitéléséhez figyelembe kell ven-
niink, hogy a felhalmozési folyamat viszonylag redlis feltételezések melletti
outputjait az 1992. évi férfi halandéségokra alapitott statiszti kak segitségével
vittitk 4t jaradékértékekre. Ezeknél a halandésdgokndl vannak frissebbek és
egyébként sem vettilk figyelembe a ndi halandésigot. Ugyanakkor semmi
ok nincs annak feltételezésére, hogy a halanddsdgi viszonyok 4-5 évtizedig
nem véltoznak. Mindezek ellenére gy gondolom, hogy téjékozédési célokra
az eredmények elfogadhaték. M4s szigorral kellene szdmolni, ha tervezési
céljaink lettek volna.

Mit mondhatunk a fenti szdmok lattan? A kétpilléres rendszer a szimu-
l4cidhan alkalmazott feltételezések mellett elfogadhaté szintil 6regségi nyug-
ellitast fgér egy 100%-o0s jarulékfizetési sirtiséggel rendelkezd biztositottnak
42 ledolgozott év utdn. A pénztdrak miikodési hatékonysdgal tekintetében
jelentkezé eltérések nem befolydsoljdk lényegesen az elérhetd helyettesitési
ratdkat. A th. pillérbél szarmazé nyugdijelem kiegyenlité hatdsi. Ugyan-
akkor az Osszesitett indulé nyugdijak helyettesitési rdtdi is magasabbak a
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kisebb ttemt béremelkedést feltételezd palydk mentén. Ez a jelenség mar a
th. pillérnél megmutatkozott.

A jelenség lattan célszerd taldn Ujragondolni: helyes-e a tb. nyugdij for-
muldjét egy linedris skdldval kapcsolni az életkeresethez. Az aligha igényel
kiilon magyardzatot, hogy a magasabb béremelkedés, a magasabb kamat-
hozam és a takarékosabb pénztari miikodés magasabb indulényugdijakban és
magasabb helyettesitési ratdkban Olt testet, minden egyéb valtozatlansigit
feltételezve.

Nyomatékosan fel kell hivnunk a figyelmet arra, hogy megsllapitdsaink
csak a tett feltételezések teljesiilése esetén jelentenek érdemleges informdciét
a vegyes nyugdijrendszertdl remélhetd ellatdsokra.

A feltételezéseink egy része a gazdasig varhaté alakuldsit illeti. Fel-
tettiik, hogy rendszeresen novekvo redlbérek és tartésan realizdlhatd kamat
jellemzi majd a nyugdijrendszer miikddésének hatterét. Ez vagy igy lesz,
vagy nem pontosan. Ennyiben itt a jové bizonytalansigaval allunk szem-
ben. Ugyanakkor mi az 1998-ban térvénybe iktatott rendszerrel foglalkozunk.
Minden olyan esetleges valtoztatas, amely e rendszer lényeges elemeire iranyul,
érvénytelenné teheti valamennyi megallapitasunkat.

Ezek koziil csak egyet emeliink ki. Amennyiben valakinek eszébe jutna a
magdnpénztari tagdijat tartésan a jelenlegi dAtmeneti 6%-os szinten befagyasz-
tani: a méasodik pillérbdl nyerhetd nyugdijak szintje 25%-kal alacsonyabb-
ra csokkenne és a tb. pillérbdl szarmazd nyugdijak egyetlen fillérrel sem
novekednének. Fzért a rendszer, mint az idGskori megélhetés biztositdsdnak
alapvetd eszkoze, nem lenne képes betdlteni a szerepét.

A magannyugdij pillér silya a rendszeren beliil elhatdrozas kérdése. A
tartésan 8%-os tagdij lehetne tobb is, kevesebb is. De, ha nem 8%, akkor a
th. pillér jatékszabdlyai sem maradhatnak a jelenlegi szinten. Amennyiben a
biztositottak tobb jarulékot fizetnek a tb. pillérbe, mert kevesebbet fizetnek
a maganpénztarakba, meg kell valtoztatni a th. nyugdij formuldjat és fel kell
emelni az évi 1.22%-0s keresetbeszamitast.

5 Mi torténik 100%-nal kisebb jarulékfizetési
slirliség esetén?

A teljes aktiv életpalya modelliinkben 504 hénapot dlel fel. Ennek az idészak-
nak jarulékfizetéssel fedezett hdnyaddt nevezik a jarulékfizetés siiriiségének.
Ez 100% akkor és csak akkor, ha egydltaldban nincs kiesd id6 (munkanélkili-
ség, sziilés és gyermekdpolds, betegség, sorkatonai szolgdlat sth. miatt) a jé-
rulékfizetésben, illetve a kies6 idSket utdlag megvasaroltdk. Szimulacids szé-
mitdsainkban a 100%-os siiriiséget tételezzitk fel, ami természetesen kivételes
eset. Mégis ez a feltételezés teszi lehetévé a rendszer maximalis lehetdségeinek
a letapogatasdt. Ilyen értelemben a fentiekben bemutatott értékek felsé
becslések, amelyek azonban egyéni életpalydkon el is érhet6k.

Amennyiben a bigtositottak bizonyos csoportjainak a jarulékfizetési si-
riisége 100% alatt marad, a tett feltételezések mellett is kisebb, bizonyos
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esetekben sokkal kisebb nyugdijak érheték csak el. Amig a felsd lehetségek
szédmszeriien j6l becsiilhetOk, az alsd becslés a nyugdijjogosultsag eltiinéséhez
vezet. Hidba kotelez a nyugdijbiztositds, mindig van a tdrsadalomnak egy
olyan rétege, amely nem szerez nyugdijjogosultsdgot. Hacsak nincs a rend-
szerben olyan szolgaltatds, amely biztositasi el6zmények nélkul is jar adott
feltételek kozott. Ilyen az id6skori jaradék, amit azonban nem tekintiink mar
a nyugdijrendszer elemének.

A biztositasi folyamat megszakitdsai killonbozé jellegiiek. A leggyako-
ribb az, hogy valaki t6bbé-kevésbé rendszeresen jarulékfizets, de az aktiv
idéalapjénak egy bizonyos hényada kiesik a biztositdsbdl. Amennyiben ezek
a kiesések nagyjabdl egyenletesen oszlanak el az aktivitasi idészakban, a biz-
tosit4si folyamat lefrhaté a szimuldcids tabldink adatainak és egy konstans
tényezonek a szorzataként.

Ez a konstans: 1 > k > 1/2 intervallumban mozoghat, mert ha érzékelhe-
téen 1/2 ald keriil, a biztositott nem szerez 20 év szolgalati id6t, és igy nem
szerezhet Oregségi nyugdijra jogosultsagot.

Ezért a k = 1/2 stirfiség mellett érdemes megvizsgélni a dolgok alakuldsat.
Egyenletes 1/2 stirtiségli jarulékfizetés esetén 42 év alatt 3243 egységnyi
életkereset jelenik meg 2%-os bérnovekedés mellett, mig 4101 egység 3%-os
bérnévekedéds alapjdn. Minden kordbban szamitott érték megfelez6dik.

Vilasszunk egy programviltozatot. Legyen ez a 211 kédszdmid. A zard
év bére: 112.5, az életkereset 3.243, a befizetett tagdij 246,5 és az egyéni
szamla zaré egyenlege 366,6. Ennek megfeleléen az indulé tb. nyugdij 39.56,
az induldé indexalt magdnnyugdij: 28.72, a teljes indulé nyugdij 68.28. Ez
persze nagyon alacsony nyugdij, hiszen a nyugdijba vonuldskor szokvinyos
teljes foglalkoztatottsdgl keresetnek ez mindéssze 31.7%-a.

A biztositdsbdl azonban nem csak nagyjabdl egyenletesen eshetnek ki
idék. Eléfordulnak oOsszefiiggd hosszabb kiesések. Erdemes megjegyezni,
hogy az ilyen tipust kiesések masként befolydsoljdk a tb. pillérbdl szdrmazd
és masként a magannyugdij pillérbél szdrmazé indulé nyugdijak alakuldsét.
A tb. nyugdij indulé szintje szempontjdbdl nincs jelentésége annak, hogy a
kiesés az aktiv életpalya melyik szakaszan kovetkezett be. Ha valakinek 38
év aktiv biztositdsban tdltott ideje van: atlagos keresetének 45.6%-dt kapja
fuggetleniil attél, hogy a hidnyz6 4 éve meg nem visérolt egyetemi idékbdl,
vagy 58 éves kordban bekovetkezett tartés munkanélkiiliségbdl szdrmazik.

Nem {gy a magannyugdijnil, ahol azonos nagysigi kiesés mindségileg
eltérd hatdsu attdl fiiggden, hogy a bérndvekedés indexe és a kamatldb koziil
melyik a nagyobb. A fiiggelékben bebizonyitjuk, hogy ha a bérnovekedés
mértéke meghaladja a kamatldbat, akkor a biztositott szdméra az az elényo-
sebb, ha a kiesé id6i az életpalya minél kordbbi szakaszara esnek. Ezzel szem-
ben a forditott esetben elényosebb a felhalmozdsi folyamat szempontjabdl, ha
az minél kozelebb van a nyugd{jba menetelhez.
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6 Nem oOregségi tipusi kockiazatok kezelése
tokével fedezett nyugdijrendszerekben

A nyugdijrendszerek torténete azt mutatja, hogy bar alapértelmezésben a
nyugdij: oregségl nyugdij, a szokvanyos szolgaltatisok kére ennél sokkal szé-
lesebb. Kiilondsen igaz ez a kotelezd rendszerekre. Az eurdpai hagyoményok-
kal 0sszhangban a kotelezd magyar nyugdijrendszer 1929. éta nyvjt oregségi
elldtdson feliil rokkantellatdst (ezen belill vagy kiilon rendszerként baleseti
elldtédst) és vin. hdtramaradotti elldtést.

A hazai nyugdijreform meghagyta a vegyes rendszer elsd pillérében a
torténelmileg kialakult szolgéltatdsokat. Azonban a mésodik pillérben sajitos
megoldés jott 1étre. A ma ndlunk hatélyos jog szerint a kotelezé nyugdijrend-
szer szerves 1észét képezd maginpénztirak alapjdban csak oregségi nyugdijra
gyljtenek fedezetet. A tag befizetéseinek meghatdrozott hanyada tn. egyéni
szamlajan halmozddik, hasonléan egy befektetési alapndl nyitott szdmldn.

A két konstrukcidéban kozos, hogy a befektetést kockdzatot teljes egészében
a befektet6 viseli. Ezt a mindkét tertileten meglévé garanciat nyijté alapok
csokkentik ugyan, de nem véllaljak &t. A lényeges kiilonbség az, hogy a
befektetési alapokbdl barmikor ki lehet 1épni. A maginpénztarbdl azon-
ban a tag nem vonhatja ki a vagyonit. Nem léphet ki, csak 4tléphet egy
masik pénztirba. fgy a maganpénztarban halmozddd t8kéhez csak bizonyos
specidlis, torvényben szabélyozott feltételek teljesiilése esetén és a torvényben
szabélyozott médon juthat hozza a biztositott. Az egész konstrukeié azt a célt
szolgdlja, hogy a nyugdijkor betbltésekor a felhalmozott tdke a tag dregségi
nyugdijanak fedezetét képezze.

Ugyanakkor a biztositott aktiv kordban meghalhat és megrokkanhat. E-
zeknek az eseményeknek kortdl és nemtdl fiiggd bekdvetkezési valésziniiségei
vannak. Ezek alapjan statisztikusan elére lathatdk ezek az események. Adott
biztositott esetében azonban semmit sem mondhatunk réluk. Pontosan ezeket
a "véletleneket” kezelik a kiilonboz6 nyugdijrendszerek kiilonbozd, egymastdl
. eltéré mdédokon.

A hazai érvényes szabdlyozds az egyéni szamldk sorsirdl rendelkezik az
aktiv korban torténd elhaldlozds, illetve megrokkands esetére. Az elhalt
aktiv koru pénztirtag tékéje orokolhetd. Sajnos a torvény alkotdi ennek
a szabdlyozdsakor az 6rokolhetdséget a konstrukeid irdnti mézesmadzagnak
hasznaltak. Ez volt az egyik érv amellett, hogy a magdnpénztdr mennyivel
elénydsebb, mint a tb. nyugdij, hisz az oda befizetett jarulékok nem orokolhe-
t6k, azok elvesznek. Ez persze egy nagy csisztatis volt, aminek a maradandé
kara maga a mai szabdlyozas. A tOrvény ugyanis szabadd4 teszi a téke feletti
rendelkezést. A tag arra hagyoményozza, akire akarja.

Az egyéni szadmlan levs megtakaritds igy nem feltétleniil a tdrsadalombiz-
tositasi értelemben vett hatramaradottakat szolgélja. Ha frivol akarok lenni,
akkor azt is mondhatom, hogy a szomoru 6zvegy és a nélkiil6z6 drvak helyett
a pénz a ramendés szeretGé lehet. De kiilonosen fiatal korban torténd elhald-
lozés esetén, amikor a felhalmozott t6ke még alacsony, aligha ellentételezi a
t6ke orokolhetdsége az drvanyugdijat.
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A torvény egyébként megengedi ma is, hogy az Orokés a hagyatékul
kapott t8két a pénztarban hagyja. Ugy gondolom, hogy itt van egy olyan
lehetéség, amellyel élve megteremthetjitk a hétramaradottakrdl valé jobb
gondoskoddst az adott rendszer keretein beliil. Mindenesetre azt latni kell,
hogy az egyéni szamlds maganpénztari konstrukcié nem igazén teszi lehetévé
a probléma jé megolddsat. Ennek pedig az az oka, hogy a felhalmozési sza-
kaszban a magénpénztari tagok nem képeznek biztositdsi értelemben vett
kockazatkozosséget az dzvegyekrdl és arvakrol valé gondoskodds vonatkozd-
sdban. Mindenki magénak gyujtoget.

igy hisba tudjuk, hogy az aktiv korban elhaldlozé biztositottak egy ré-
szének vannak csak Arvaelldtdsra szorul gyermekei, és az Gsszes elhaldlozd
egyiittes vagyona fedezné az drvékat hitrahagyo tagok gyermekeinek az ella-
tését: az egyéni szémlak egyénileg oroklddnek. Az Alapra csak az olyan tu-
datlan elhaltak vagyona szill, akik elfelejtettek végrendelkezni. Tehdt olyan
rendszeriink van, ahol nem a biztositott kozosség 6rokol, és ezen a rendszer
lényegének moédositésa nélkil nem tudunk segiteni. Azért valamit lehetne
javitani, legaldbb az érintett csalddok egy része javdra. Mikézben sokak
probléméja tovébbra is megoldatlan marad.

Még kil4tastalanabbnak tiinik a rokkantkockdzat kezelése az adott pénz-
tari struktiraban. Erre a célra igazibél nem teremtédik megfeleld forrds.
Ezért az timik célirdnyosnak, hogy jojjon valamikor 1étre egy 6nalléan finan-
szirozott, varomanyfedezeti alapon miikodd rokkantbiztositds. Ennek egy
lehetséges modelljére még vissza fogunk térni. "

7 Mit tegyiink a hatramaradottakkal?

A térvény ideviagé rendelkezéseit 4t kellene fogalmazni. A tagnak azt a jogat,
hogy igényjogosultat nevezzen meg korai elhaldlozésa esetére, torolni kel-
lene. Ehelyett azt kellene mondani, hogy az elhalt szdmlaegyenlege a th.
szabalyok szerint hatramaradotti elldtdsra jogosultakat illeti. Ha ilyen nines,
két kiilonboz6 megoldds képzelhetd el. Az egyik, hogy ezek vagyona a pénztar
aktiv tagjaira 6roklédik. A mésik lehet6ség, hogy ebben a korben megmarad
az egyéni végrendelkezés.

Nincs hatramaradotti ellitdsra jogosult abban az esetben, ha a tag magé-
nyos. Illetve nincs hatramaradotti jogosultsig akkor, ha a tag még nem szer-
zett nyngdijjogot. Ez azt jelenti, hogy legaldbb 20 év biztositdsban eltoltott
id6 utdn jelenne meg a hatramaradotti jogosultség. Amikorra azért van mar
legaldbb mésfél évnyi aktudlis bérnek megfelel6 felhalmozott toke.

A hatramaradottak részére a haldleset utdn ki lehetne fizetni egy féléves
bérnek megfeleld ideiglenes segélyt. A fennmaradé t6két a hatramaradottak
szaméatél fiiggben kellene felhaszndlni. Alap megkozelitésben az 6zvegy javéra
szolgalna a toke fele, a mésik fél az drviké. Ha nincsenek arvak, vagy nincs
bzvegy: a teljes Gsszeg a meglévé jogosultakat szolgdlnd.

Az drvék részére 16 vagy 18 éves korukig futé bankjaradék menne. Az
dzvegy része a pénztérban marad, és az ozvegy nyugdijjogosultsagatdl kezdve
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sajat nyugdijat kiegészitd pStlékot kap. A pétlék nagysigit az ozvegyet illetd
tokerész felkamatol6dé értéke hatdrozza meg. Az is elképzelhetd, hogy az
ozvegyet illetd tOkerész egyszerlien a szdmldjéra keriil. Figyelembe véve a
tokefelhalmozddés logik4jdt: minél kozelebb hal meg valaki a nyugdijkorhoz:
anndl jelentésebb hatramaradotti elldtdst biztosit a szémlsja.

A fentiekben vézlatosan kérvonalazott megoldds nem oldja meg a fia-
talon elhunytak hitramaradottainak a probléméjit. De nem rosszabb a
megoldds, mint a th. pillérben. Ugyanakkor nem nyiijt megolddst a rokkant-
nyugdijasok hdtramaradottainak. Ugy ldtom, hogy itt nem lehet tovabblépni.
A jelenlegi keretek kozitt lehet valamit kezdeni a nem rokkantnyugdijasok
hatramaradottai javdra. A rokkantak azonban teljesen kilégnak a magan-
pénztari rendszerbdl és kezelésiik alapvetéen mas meggondoldsok mellett 14t-
szik csak megoldhatdnak.

8 A rokkantkockazat kezelése

A maganpénztari pillér logikdja lehetetlenné teszi a rokkantnyugdij intézmé-
nyesitését keretei kozott. Ez a rendszer, mint erre mér utaltunk a felhalmozési
fézisban, nem ismeri a biztositdsi tipusi kockdzatkézosséget. Marpedig egyéni
takarékoskoddssal nem lehet a rokkantkockazat kezelésére alkalmas forrdsokat
gyljteni. A rokkantsdg esetére szolgdlS biztositdsok a biztositisi viszony
kezdetétd] kell, hogy védelmet nytjtsanak. Kiilondsen igaz ez akkor, ha a
baleseti kockdzat része a rokkantkockazatnak.

Ilyen kériilmények kozott a palyakezdéshez kozeli idSpontban megrokkand
egyéni szdmldjén gyakorlatilag alig van pénz. Ez még egyszeri végkielégitésre
is kevés. Ugyanakkor a fiatalon megrokkandk esetleg hossz1i ideig kell, hogy
rokkantnyugdijban részesiiljenek. Ha a megrokkands kovetkeztében, vagy
mint rokkantnyugdijasok meghalnak: jelents hatramaradotti problémsk je-
lennek meg. T6bb kisgyermek utan 10-15 évig kellene drvanyugdijat fizetni,
ahogy ezt a tb. pillér teszi is.

A jelenlegi szabélyozés szerint az aktiv korban megrokkanck szamlaegyen-
legét dtutaljdk a tb. Alapnak és a rokkant innen kap olyan rokkantelldtést,
mintha nem lett volna a vegyes rendszer résztvevdje. Ez a megoldds biz-
tositdstechnikai szempontbdl abszurd és a megrokkant aktiv biztositotton a
tb. pillér rovasara ,,segit”. A magdnpénztdri tagsig egy meghatdrozott ha-
nyada rokkan meg. Ezek elldtdsirdl azonban nem a munkaképes pénztartagok
kollektivdja gondoskodik, hanem a tb. pilléren keresztiil az sszes addéfizets.
A tb. Alapnak dtutalt tagdij a keletkez8 teherhez képest elenyész6 és egyben
értelmezhetetlen bevétel a feloszté-kirovd rendszerti 1-es pillérben.

Milyen nagysagrendekkel van itt dolgunk? Sajnos a hazai demogréfiai és
a hazai biztositasiigy mind a mai napig adds azokkal a statisztikikkal, ame-
lyek eligazitandnak benniinket a rokkantiigyben. Annak érdekében, hogy
vildgosan le tudjuk irni az aktiv biztositotti dllomdny megrokkanassval, il-
letve munkaképesnek maraddsdval Osszefiiggd folyamatokat: nem- és kor-
specifikus megrokkandsi valdsziniiségekre lenne sziikségiink. Ezek birtokdban
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el6éallithatd lenne az aktiv biztositottak Osszetett kivalasi rendje. Minden
rokkantbiztositassal tsszefiiggd vizsgdlatnak ez az alapja.

Minthogy ilyennel nem rendelkeziink, vessiink egy pillantdst az NSZK
1960-as adatokon alapulé tébldira. Ezek azt mutatjak, hogy 100 000 —20
éves— palyakezd6bdl 84 574 {6 éri meg a 62. életévét. Vagyis kozben 15 426
aktiv meghal és 16 806 fokozatosan megrokkan. A kiinduld kozosséghdl 62
éves korukra mér csak 67 768 "munkaképes”. Tehdt egy adott évjaratbdl a
nyugdijkort az indulé 1étszdm kétharmada éri csak meg aktivként. Az egy-
harmad kozel fele meghal és mésik része rokkantnyugdijra jogosultta valik.

Ezek az adatok éles fényt vetnek a jelenlegi magdnpénztari rendszer drny-
oldaldra. Hiszen kideriil, hogy a dolgozé tarsadalom egyharmadénak a gond-
jait nem képes enyhiteni. Mindezek alapjsn gy tiinik, hogy a rokkantkoc-
kézat kezelésére egy pétlélagos rokkantbiztositis bevezetése lenne sziikséges.
Az dnmagéban is nyilvanvald, hogy egy eddig nem kezelt kockdzat bevonssa
a rendszerbe pénzbe keriil. Az 1j kockdzat alapjan keletkezd szolgaltatasi
igényeknek meg kell teremteni a fedezetét.

Az egyéni szamlés befizetés meghatdrozta forrdsgyiijtés erre alkalmatlan.
Két finanszirozési forma latszik megfontolhaténak. Az in. t6kefedezeti és
az Un. varoményfedezeti finanszirozds. Mind a két finanszirozasi forma tar-
talékokkal operal. Ezért bevezetésik a magdnpénztarakban minden tovabbi
nélkil megvaldsithato.

Mindkét finanszirozdsi forma szolgaltatds meghatédrozott és a szolgaltatdsi
rendszer alapjan kalkuldlhatdk a sziikséges befizetések. Mind a két rendszer-
ben megoszthatdk a jarulékterhek munkaadék és munkavallalék kozott. A 6
killonbség a két finanszirozdsi médszer kozott abban &ll, hogy a tokefedezeti
biztositéds jarulékmértéke révid tdvon is ingadozhat, mig a varoméanyfedezeti
finansziroz4snél hosszabb iddszakokon 4t valtozatlan marad a jérulékmérték.

9 Mit tegyunk rokkant iigyben?

A magdnpénztirak alkalmasak lehetnek egy a jelenlegi miikodésiiket kiegé-
szit6 killon jarulékfizetéssel finanszirozott rokkantbiztositds megszervezésére
és lebonyolitdsira. Egy ilyen rendszer megtervezése jelent6s szakmai feladat.
Magam nem véllalkozom most tébbre, mint az otlet felvetésére. Prébaljuk
megfogalmazni, hogy kotelezd, vagy onkéntes legyen-e ez a biztositds, mit
nytjtson, kik fizessék a jarulékot, milyen legyen a finanszirozds modellje.
Magamnak van egy halvdny elképzelése. Ez egy lehetséges elképzelés, ami
médosithatd, amelytdl eltéré megolddsok is elképzelheték. Mindezekben a
kérdésekben nem lehet pusztdn Shajok és izlés alapjén &llast foglalni. Sza-
mitdsok nélkiil az egész felesleges szdcséplés.

A javaslatom lényege ezért alapjiban az, hogy j6jjon létre egy hivatalos
megbizassal rendelkezé szakmai csapat a modellek kialakitdsdra, a statisztikak
eléteremtésére és a megalapozé szdmitésok elvégzésére. Ezek birtokdban
lehet a célszerti megoldési lehetdségekrél valami értelmeset mondani. A sajat
elképzelésem a gondolkodds pillanatnyi &llapotdban a kovetkezd:
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e arokkantbiztositds kotelezd mindazoknak, akik kételez6en pénztartagok
és valaszthaté mindenki mdsnak;

e a biztositds "flate rate” tipust, minden rokkant a mindenkori minim4l-
bért kapja, fiiggetleniil a biztositasi el6zményétél és korabbi keresetétél;

¢ a magatehetetlen rokkantak dpoldsi pétlékot kapnak;

e a rokkantnyugdijra jogosité feltételek megegyeznek a th. pillérben min-
denkor érvényes feltételekkel;

e a rokkant Gzvegye és arvéija a minimdlbér felére, illetve negyedére jogo-
sult;

e a fizetend jarulék lehet keresetardnyos, de célszeriibb esetleg, ha min-
denki szdmara azonos az Gsszeg;

e a jarulék fele-fele ardnyban megoszlik foglalkoztatd és foglalkoztatott
k6zo6tt, nem 6ndllé munkavégzés esetében;

® a biztositds fedezeti tartalékat a maginpénztérak kezelik, a pénztérak
a rokkantsagi kockézatokbdl szdrmazd terhek kiegyenlitése érdekében
kockazatkiegyenlité programot miikodtetnek.

10 A rokkantbiztositasi kockazat szamszerii-
sitése

Ebben a zaré fejezetben réviden osszefoglaljuk a rokkantbiztositsi folyama-
tok lefrdsahoz szitkséges legfontosabb biztositdsmatematikai osszefiiggéseket.

A rokkantbiztositdsban t6bb kivaldsi rend ismeretére van sziikség. A szok-
vanyos halanddsdgi tdbldn tdl ismerniink kell az aktivak Osszetett —eset-
leg nyilt— kivéldsi rendjét, amelybdl legaldbb két kivaldsi ok miatt torténik
kilépés. Esetleg szdmszeriisithetd a rehabilitdciés folyamat. Ebben az esetben
az aktivak sordba vissza is lehet 1épni.

Az aktivak ko6ziil megrokkandk alkotjdk a rokkantilloméanyt. Ezek zdrt
kivélasi rendjébél elhaldlozds és rehabilitdlds miatt keriil sor kilépésekre. Az
aktivak kivéldsi rendjéhez tartozé kommutdcidkkal frjuk le a jarulékfizetés
folyamatét. A rokkantak kivildsi rendjéhez tartozé kommutécidkkal nyerjiik
a rokkantnyugdijak vdroményi értékeit. Mig az aktiv dllomédnybdl a rokkant-
dllomanyba torténd atlépést vegyes kommutacidk irjik le.

Tegyiik fel, hogy mindenki 20 éves korban lép be a biztositdsba. A ji-
rulékfizetési kotelezettség 62 éves korig tart. A biztositott a biztosftdsi ese-
mény bekovetkezésétSl évi 100 egység elézetes életjdradékban részesiill. A
biztositott utdn egyel6re ismeretlen P Osszegii éves jarulékot fizetnek.

Feltételezziik, hogy D3§ palyakezdd lép be a rendszerbe. Aktiv palyajuk
sordn Osszesen: PNS§ Osszeget fizetnek. D2* az aktivak kivaldsi rendjéhez
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tartozé elsérendfi, N2* a mdsodrendii kommutacié,

61

aa __ aa
Ncc _Z o+t

t=0

Ha valaki « éves korban megrokkan, évi egységnyi elézetes jaradékanak téke-
értéke a megallapitds idépontjdban: af, = Ni/D:, 20 < z < 62 ahol Di és
N! a rokkantak kivaldsi rendje alapjan szamitott elsé illetve masodrendd
kommutdcid. Ha ismerjilk a megrokkands valdsziniségeit, az = és = + 1
életkor kozott 13°%i, megrokkands torténik. Feltéve, hogy a megrokkandsok
év kozben egyenletesen kovetkeznek be, minden rokkant évi egységnyi nyug-
dijadnak t&keértéke

[ o 4 1
Apyi1/2 = ) (a:c + aw+l)
Az év soran megrokkantak diszkontélt szdma:
; 1 . i .
C% = ®T2]2%%, = v2 DI,

Az év sordn keletkezett egységnyi nyugdijak tékeértéke 20 éves korra disz-
kontélva:

DZ = (¥l
Ez egy vegyes kommutécid, amely egy demogréfiai és egy jaradék részbol 4ll.
Képezziik a neki megfeleld méasodrendii kommutécidt:

N =D% + D% +... + D&

Az egyensily feltétele:

PN = N§& - 100
Innen: )
_ N3
- Ngg
Az NSZK 1960. évi adatai alapjan 3%-os technikai kamatlab mellett P =
5.74. Ez azt jelenti, hogy ha 22 500 Ft-os minimalbért tekintiink 100-nak,
akkor a biztositds havi technikailag sziikséges keresetfiiggetlen jaruléka havi
1291.5 Ft lenne. Ha azt mondjuk, hogy keresetardnyos a jarulék, akkor
65 000 Ft-os brutté atlagkeresetet feltételezve, durvan 2%-os jarulékkulccsal
finanszirozhaté a rendszer.

Ismét felhivjuk a figyelmet arra, hogy nem hazai statisztikdkon nyugvd
adatokbdl szdmoltunk. Ezért csak annyit jegyezzink meg, hogy egy ilyen
rendszer alapellitésa olcsé. Természetesen a rendszer terhe nagyobb, ha
a rokkantnyugdijasok hatramaradottai is kapnak elldtdst. Ebben az eset-
ben a vegyes kommutéciéban 16v6 jaradékrész nem csak a rokkantnyugdij
tékedrtékét kell, hogy tartalmazza, hanem a hozza kapcsolédé hatramaradotti
véromanyok értékét is. Az igy el8allé magasabb jarulékmérték kb. 1.33-
szorosa a csak rokkantnyugdijat biztosité jaruléknak.

P -100
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Fiiggelék

Vezessiik be a kovetkez6 jeloléseket: kamatintenzitds: §; bérnovekedés inten-
zitdsa: v; induld bér: 1; a felhalmozési szakasz hossza: n; a biztos{tdsbdl kiesé
idészak hossza: m; a pénztdri tagdij mértéke: II; a kies® idészak kezdete: t.

Kiszamitjuk a felhalmozds eredményét, feltételezve, hogy a kiesés nem
hat a bérszint névekedésére.

t n
Fit) = H/ evzef(n=2) g, 4 H/ eVzed(n=2) 4
0 t+m

t n
= Ile™ (/ e(1=8)= ¢, +/ elr=9)= dz)
0 t+m

(r=8z|" =6z
— Hen6 e

+
6"6
= O—; (e('v—6)t 1+ elr=8n _ e(’Y—ﬁ)(H—m))

0 y—6
y—

enﬁ B . e i
= H7—6 (ew B (1 — e(r=8my _ (1 — ¢lr—D) ))

Derivaljuk a fenti kifejezést:
F'(t) = [Te™elr—0)t (1 — 6(7_’5)’”) )

Léathaté, hogy a derivalt fliggvény negativ, ha v > 6, és pozitiv az el-
lenkezd esetben. Tehdt a kies§ id8szak csokkenti a felhalmozési folyamat
eredményét. Azonban, ha a béremelkedés intenzitdsa meghaladja a kamat-
intenzitdst, akkor minél kordbbi a megszakitds, anndl magasabb az akku-
muldcié. Ellenkezo esetben akkor magasabb az eredmény, ha a megszakitds
minél késdbb kovetkezik be.
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SOME REFLECTIONS CONCERNING THE PERSPECTIVES
OF THE PRIVATE PENSION FUNDS

The Hungarian compulsory pension system is in transition from a pure ”Pay as You
Go” benefit defined scheme into a mixed "two pillars” system. The new second
pillar is capital founded and contribution defined. We investigate in this note
possibilities of the mixed system by finding out how large may be the replacement
rate for participants who will pay contributions without break during 42 years.
We simulate 12 accumulation pathes under different economic assumptions and
calculate the corresponding replacement rates (see Tables 2 and 5). Effects of
unemployment on the personal saving processes will be analised. We show that a
given distribution in time of the unemployed periods during the carreer has different
influences depending on the relation between interest rate and the rate of wage
increases. We give some suggestions how to incorporate survivors and disability
risks into the activity of the private pension funds which do not manage those
spheres of insurance today.






