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N}OK40 ¶ES A RE¶ALB¶ERROBBAN¶AS1

SIMONOVITS ANDR¶AS
MTA KRTK KÄozgazdas¶ag-tudom¶anyi Int¶ezet, BME Matematikai Int¶ezet

A N}ok40 program 2011 ¶ota minden magyar n}onek, aki legal¶abb 40 ¶evnyi
jogviszonyt szerzett, lehet}ov¶e teszi, hogy az ¶altal¶anos korhat¶ar el¶er¶ese el}ott
csÄokkent¶es n¶elkÄuli nyugd¶³jjal vonuljon vissza. M¶ers¶ekelt ¶atlagos re¶alb¶er-nÄo-
veked¶esi Äutem ¶es pesszimista v¶arakoz¶asok eset¶en ¶erdemes ezt a lehet}os¶eget
maxim¶alisan kihaszn¶alni, de gyorsabb nÄoveked¶es ¶es pontos el}orel¶at¶as eset¶en
nem.

Kulcsszavak: tb-nyugd¶³j, N}ok40, optim¶alis nyugd¶³jba vonul¶asi kor. JEL
sz¶am: H55 .

1 Bevezet¶es

A N}ok40 program Magyarorsz¶agon 2011 ¶ota ¶erv¶enyes: minden n}o, akinek
legal¶abb 40 ¶eves jogviszonya van, ¶eletkor¶at¶ol fÄuggetlenÄul, az ¶altal¶anos nyug-
d¶³jkorhat¶ar el¶er¶ese el}ott b¶armikor nyugd¶³jba mehet { csÄokkent¶es n¶elkÄuli nyug-
d¶³jjal. Ezt a rendszert a korm¶any a csal¶adp¶arti nyugd¶³jpolitika v¶³vm¶any¶anak
tekinti, ¶es folyamatosan propag¶alja. Kor¶abban munkat¶arsaimmal (Czegl¶edi
¶es szerz}ot¶arsai [2016]) ¶es egyedÄul (Simonovits [2018a]) az¶ert b¶³r¶altuk e rend-
szert, mert m¶elt¶anytalanul kedvezm¶enyt ny¶ujt egy jelent}os kisebbs¶egnek, mi-
kÄozben Äonk¶enyesen bÄuntet m¶asokat.

G¶al R¶obert Iv¶an megjegyz¶es¶en t¶ul az ut¶obbi ¶evek jelent}os re¶alb¶er-nÄove-
ked¶esei dÄobbentettek r¶a arra, hogy a b¶³r¶alatunk alapj¶aul szolg¶al¶o modellek
eltekintettek a valoriz¶aci¶o egyre fontosabb ellenhat¶as¶at¶ol. P¶eld¶aul egy 2016-
ban 40 ¶eves jog- ¶es munkaviszonnyal visszavonul¶o, mindig ¶atlagosan keres}o
60 ¶eves n}o { ha a kies}o munkajÄovedelm¶et ¶eppen kiegyens¶ulyozza a tÄobblet
szabadid}o { jobban tette volna, ha m¶eg v¶ar 3 ¶evet, ¶es a 28 sz¶azal¶ekkal nagyobb
re¶alb¶erhez ad¶od¶o 7,5 sz¶azal¶ekos j¶arad¶ekszorz¶ot is kihaszn¶alva menne nyug-
d¶³jba. B¶ar 20 ¶ev helyett csak 17 ¶evig kapn¶a a 37 sz¶azal¶ekkal nagyobb ¶evi
nyugd¶³jat, tÄomeg¶eben sokkal tÄobbet kapna. Ez nem m¶odos¶³t azonban kor¶abbi
kritik¶ank azon r¶esz¶en, hogy az egy¶ebk¶ent merev korhat¶art ¶epp el¶er}o 63 ¶evesen
¶es 39 ¶eves jogviszonnyal nyugd¶³jba vonul¶o n}ot (¶es f¶er¯t) tov¶abbi m¶elt¶anyta-
lans¶ag ¶er a N}ok40-nel.

Az alapmodellben (2. szakasz) tÄok¶eletes el}orel¶at¶ast felt¶etelezve ¶evr}ol ¶evre
kisz¶am¶³tjuk a N}ok40-beli optim¶alis nyugd¶³jba vonul¶asi ¶eletkort. KiemeljÄuk,
hogy v¶altoz¶o re¶alb¶er nÄoveked¶esi Äutem mellett az optim¶alis ¶eletkor is ¶evr}ol ¶evre
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v¶altozhat: n}ohet is, csÄokkenhet is. Pontosabb kÄovetkeztet¶esek levon¶as¶ahoz
¯gyelembe kell vennÄunk a mell¶ekszab¶alyokat (3. szakasz): p¶eld¶aul a 2013 ¶es
2015 kÄozti t¶ulindex¶al¶ast ¶es a 2017{2018-as nyugd¶³jpr¶emiumot, valamint az
Erzs¶ebet-utalv¶anyt. (Az els}o be¶epÄul a m¶ar meg¶allap¶³tott nyugd¶³jba, a m¶a-
sodik ¶es a harmadik nem.) 2011-ben ¶erdemes halasztani 1 ¶evet, 2013-ban
viszont a 3-¶eves halaszt¶as helyett azonnal c¶elszer}u kiugrani.

Foglalkoznunk kell a tÄok¶eletlen el}orel¶at¶as kÄovetkezm¶enyeivel is (4. szakasz)
¶es az ¶atlagosn¶al rÄovidebb ¶es a hosszabb v¶arhat¶o ¶elettartammal is (5. szakasz).
A kÄovetkeztet¶eseket a cikk f}or¶esz¶enek a v¶eg¶ere tesszÄuk (6. szakasz). V¶egÄul a
FÄuggel¶ekben egy olyan minimodellt elemzÄunk, amelyben a re¶alb¶er nÄoveked¶esi
Äuteme ¶alland¶o ¶es az id}o folytonos. Ekkor 3 ¶es 4 sz¶azal¶ekos re¶alnÄoveked¶es ese-
t¶en 1, illetve 4 ¶evvel ¶erdemes tov¶abb dolgozni, mint musz¶aj lenne.

A kor¶abbi irodalomb¶ol megeml¶³tjÄuk, hogy Simonovits [2018a] egy ha-
gyom¶anyos optimaliz¶al¶asi modellben m¶ar vizsg¶alta a k¶erd¶est, ¶es szer¶eny (2
sz¶azal¶ekos) re¶alb¶er-nÄoveked¶es mellett is megmutatta, hogy m¶eg a N}ok40-ben
is ¶erdemes lehet 1 ¶evvel halasztani a visszavonul¶ast. Simonovits [2018c] az
¶arindex¶alt nyugd¶³jak probl¶em¶ait taglalva, jegyezte meg, hogy az ¶arindex¶al¶as-
n¶al ¶evj¶arati szempontb¶ol m¶elt¶anyosabb b¶erindex¶al¶as el}orehozza az optim¶alis
nyugd¶³jba vonul¶as id}opontj¶at.

2 Alapmodell

Legyen a napt¶ari ¶ev indexe t, az az¶evi nett¶o kereset re¶al¶ert¶eke vt, ahol t0-ban
rÄogz¶³tjÄuk az ¶arszintet. FÄoltesszÄuk, hogy h}osn}onk mindenkor az ¶eves ¶atlagos
b¶ert kereste, jogviszonya megegyezett a munkaviszony¶aval, ¶es t-ben ¶eppen
el¶erte a minim¶alisan el}o¶³rt S = 40 ¶evet. ¶Eletkora j¶oval alacsonyabb, mint az
¶altal¶anos nyugd¶³jkorhat¶ar: Rt, amely 2013-ban 62, 2016-ban 63, 2019-ben 64
¶es 2022-ben 65 ¶ev. (A val¶os¶agban a kÄoztes ¶evekben el}obb a tavasszal, majd
az }osszel szÄuletettek nyugd¶³jkorhat¶ara emelkedik f¶el ¶evvel. ¶Es ha egy Marsr¶ol
jÄott n}o mondjuk 2013-ban el¶erte a 62 ¶eves ¶altal¶anos korhat¶art, de csak 2016-
ban ment nyugd¶³jba, akkor az itt nem vizsg¶alt b¶onusza nem az emelt 63 ¶ev
fÄolÄotti korra, hanem az egykori 62 ¶evre vonatkozna.) 40 ¶es 50 ¶evi szolg¶alati
id}o kÄozÄott az ¶eves j¶arad¶ekszorz¶o ± = 0;02. TegyÄuk fÄol, hogy Q ¶eves kor¶aban
kezdett el dolgozni, teh¶at t-ben Q+S ¶eves volt. Ha azonnal nyugd¶³jba megy,
akkor kezd}onyugd¶³ja re¶al¶ert¶ekben

bt = ±Svt¡1; Q + S < Rt; (1)

ahol vt¡1 a t ¡ 1-edik ¶ev ¶atlagos nett¶o re¶alb¶ere.
Egyel}ore feltesszÄuk, hogy nincs t¶ulindex¶al¶as ¶es nyugd¶³jpr¶emium (l¶asd 3.

szakasz), ez¶ert re¶al¶ert¶ekben ez a nyugd¶³j marad ¶elete v¶eg¶eig. Ebben a sza-
kaszban m¶eg nem teszÄunk kÄulÄonbs¶eget kezd}o ¶es m¶ar meg¶allap¶³tott nyugd¶³j
kÄozÄott.

TegyÄuk fÄol, hogy h}osn}onk nem megy azonnal nyugd¶³jba, hanem tov¶abb
dolgozik s = 1, 2 ¶es 3 ¶evvel, de m¶eg mindig nem ¶eri el a sz¶am¶ara rÄogz¶³tett
korhat¶art, teh¶at nem kap b¶onuszt. Ekkor { vt+s¡1-gyel jelÄolve a t+s¡1-edik
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¶ev nett¶o ¶atlagb¶er¶et { az emelt nyugd¶³ja

bs;t = ±(S + s)vt+s¡1; Q + S + s < Rt; s = 0; 1; 2; 3: (2)

TegyÄuk fÄol, hogy h}osn}onk nem hal meg a t+3-adik ¶evig, ¶es v¶arhat¶o ¶ert¶ek-
ben T ¶evet ¶el m¶eg, azaz a t+T ¡1-edik ¶ev v¶eg¶en hal meg. DÄont¶es¶enek a ma-
rad¶ek ¶eletp¶aly¶ara kiterjed}o kÄovetkezm¶enyeit legegyszer}ubben a nyugd¶³jaz¶asa
¶es hal¶ala kÄozÄott kapott re¶alnyugd¶³jai tÄomege m¶eri:

Bt;s = (T ¡ s)bs;t: (3)

Behelyettes¶³tve (3)-ba (2)-t:

Bt;s = (T ¡ s)±(S + s)vt+s¡1: (4)

FeltesszÄuk, hogy h}osn}onk c¶elja a re¶alnyugd¶³j-tÄomeg maximaliz¶al¶asa. (Szok¶a-
sosabb, de j¶oval kev¶esb¶e ¶attekinthet}o a Simonovits [2018a] ¶altal is vizsg¶alt
¶eletp¶alya-hasznoss¶agfÄuggv¶eny maximaliz¶al¶asa.) Ekkor az optim¶alis halaszt¶ast
Bt;so > Bt;s, s 6= so de¯ni¶alja. Felhaszn¶alva (4)-et, ad¶odik az

1. t¶etel. Mindentud¶o h}osn}onk arra az ¶evre halasztja nyugd¶³jba vonul¶as¶at,
amelyre

(T ¡so)±(S+so)vt+so¡1 > (T ¡s)±(S+s)vt+s¡1; so 6= s; Q+S+so < Rt:

Az 1. t¶abl¶azat bemutatja a 2010-hez viszony¶³tott nett¶o re¶alb¶erek id}osor¶at.
A 2011 ¶es 2018 kÄozÄotti nett¶o re¶alb¶er-nÄoveked¶es ma m¶ar ismert, ¶es feltesszÄuk,
hogy 2019-ben m¶ar csak 6, azt¶an meg 4 sz¶azal¶ek lesz. (M¶as k¶erd¶es, hogy
Ded¶ak [2018] ¶es Oblath [2018a, b] szerint a t¶enyleges re¶alb¶er-nÄoveked¶esi di-
namika j¶oval m¶ers¶ekeltebb volt, de a t¶enyleges valoriz¶al¶as az itt kÄozÄolt ada-
tokon alapult.)

¶Ev Nett¶o re¶alb¶er ¶Ev Nett¶o re¶alb¶er
t vt t vt

2010 1,000 2016 1,179
2011 1,024 2017 1,299
2012 0,989 2018 1,403
2013 1,020 2019 1,487*
2014 1,052 2020 1,547*
2015 1,098 2021 1,609*

Megjegyz¶es. A *-gal jelÄolt ¶evek saj¶at el}orejelz¶esem. v2010 = 132;6 ezer forint.

1. t¶abl¶azat. Nett¶o re¶alb¶erek id}osora, 2010{2021

Simonovits [2018a] bemutatta, hogy 2015-ben milyen kevesen dolgoztak
tov¶abb a N}ok40-esek kÄozÄul. Itt most elm¶eletileg vizsg¶aljuk, hogy milyen
¶evekben j¶artak j¶ol a t¶uldolgoz¶ok.

T = 20 ¶evnyi nyugd¶³jban tÄoltÄott ¶ev ¶es ± = 0;02 j¶arad¶ekszorz¶o alapj¶an
kisz¶am¶³that¶o a 2. t¶abl¶azat 3. ¶es 4. oszlopa: a bs;t nyugd¶³j ¶es a Bt;s nyugd¶³jtÄo-
meg alakul¶as¶at, ¶es minden blokkban d}olti a maxim¶alis nyugd¶³jtÄomeget. (Az
5. oszlop a k¶es}obb bemutatand¶o mell¶ekhat¶asokat is ¯gyelembe veszi.) 2011-
ben ¶es 2012-ben a N}ok40 program azonnali ig¶enybe v¶etele val¶oban optim¶alis
volt, de 2013-t¶ol m¶ar ¶erdemes lett volna 3 ¶evet r¶adolgozni.
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Legkor¶abbi Halaszt¶as Kezd}o Tiszt¶an Mell¶ekhat¶asokkal
¶ev ¶ev Äosszes re¶al nyugd¶³j

t s bs;t Bs;t ~Bs;t

2011 0 0,800 16,0 19,4
1 0,840 16,0 19,5
2 0,831 15,0 17,9
3 0,877 14,9 17,5

2012 0 0,819 16,4 20,1
1 0,811 15,4 18,5
2 0,857 15,4 18,2
3 0,905 15,4 18,0

2013 0 0,791 15,8 19,1
1 0,836 15,9 18,9
2 0,884 15,9 18,6
3 0,944 16,0 18,5

2014 0 0,816 16,3 18,5
1 0,863 16,4 19,3
2 0,922 16,6 19,2
3 1,014 17,2 19,8

2015 0 0,842 16,8 19,9
1 0,900 17,1 19,9
2 0,990 17,8 20,5
3 1,117 19,0 21,6

2016 0 0,878 17,6 20,5
1 0,967 18,4 21,2
2 1,091 19,6 22,4
3 1,207 20,5 23,3

2017 0 0,943 18,9 21,9
1 1,065 20,2 23,2
2 1,179 21,2 24,1
3 1,279 21,7 24,6

2018 0 1,039 20,8 23,9
1 1,151 21,9 24,9
2 1,249 22,5 25,4
3 1,330 22,6 25,5

Megjegyz¶es. Minden nyugd¶³jsz¶am a 2010. ¶evi ¶atlagos nett¶ob¶erben van kifejezve.

2. t¶abl¶azat. Mennyire ¶erdemes halasztani a N}ok40-et tiszt¶an ¶es mell¶ekhat¶asokkal?

3 T¶ulindex¶al¶as ¶es nyugd¶³jpr¶emium

Eddig eltekintettÄunk a mell¶ekszab¶alyok hat¶as¶at¶ol. ¶Erdemes azonban ¯gye-
lembe venni }oket. Ismert, hogy 2013 ¶es 2016 kÄozÄott a magyar korm¶anyzat
minden ¶evben tÄobb sz¶azal¶ekponttal t¶ulbecsÄulte az in°¶aci¶ot, ¶es ez¶ert a m¶ar
meg¶allap¶³tott nyugd¶³jak re¶al¶ert¶eke rendre 3,4 (2013), 2,6 (2014), 1,9 (2015) ¶es
1,9 (2016) sz¶azal¶ekkal n}ott, s ezek az emel¶esek be¶epÄultek a tov¶abbi emel¶esek
alapj¶aul szolg¶al¶o nyugd¶³jakba. Emellett az Erzs¶ebet-utalv¶any ¶es a nyugd¶³j-
pr¶emium az ¶atlagos nyugd¶³jra vet¶³tve 2017-ben 1,5 ¶es 2018-ben 1,9 sz¶azal¶ekkal
emelte a nyugd¶³jakat az adott ¶evben { ezek a kieg¶esz¶³t¶esek viszont nem ¶epÄul-
tek be a nyugd¶³jakba. ÄOnk¶enyesen feltesszÄuk, hogy 2019-t}ol nem lesz m¶od
nyugd¶³jpr¶emium ¯zet¶es¶ere, de az ¶evi 10 ezer forintos Erzs¶ebet-utalv¶anyt a
mindenkori havi ¶atlagnyugd¶³j 1 sz¶azal¶ek¶ara emelik, p¶eld¶aul 2019-re m¶ar 13



N}ok40 ¶es a re¶alb¶errobban¶as 127

ezer forintra. Itt a val¶os¶agban ¶elesen megjelenik a kereseti p¶alya eddig el-
hanyagolt elt¶er¶ese az ¶atlagt¶ol: az ¶atlag tÄobbszÄorÄos¶et keres}o szerencs¶esekn¶el
alig sz¶am¶³tanak a be nem ¶epÄul}o juttat¶asok, az ¶atlag tÄored¶ek¶et keres}okn¶el
viszont nyomat¶ekosan sz¶am¶³tanak. E k¶erd¶esek vizsg¶alata meghaladja a cikk
kereteit.

Ekkor a t-edik ¶evben ind¶³that¶o, de csak s ¶evvel k¶es}obb indul¶o nyugd¶³jak
folytat¶as¶anak re¶al¶ert¶eke ¶evr}ol ¶evre v¶altozik, emiatt kett}o helyett h¶arom als¶o
indexre lesz szÄuks¶egÄunk, a 3. index a nyugd¶³jaz¶as ¶ota eltelt ¶evek sz¶ama: u. A
kezd}o nyugd¶³j (2) k¶eplete marad ¶erv¶enyben: bs;t;0, a folytatott bs;t;u nyugd¶³jat
viszont a t¶ulindex¶al¶asi kt t¶enyez}o ¶es az egyszeri mt kieg¶esz¶³t¶es m¶odos¶³tja:

bs;t;0 = ±(S + s)vt+s¡1; (2)

¶es
bs;t;u = bs;t;u¡1kt+s+u + mt+s+u; u = 1; 2; . . . ; T ¡ s ¡ 1: (~2)

A nyugd¶³jtÄomeg kisz¶am¶³t¶asa is bonyolultabb¶a v¶alik:

~Bt;s =
T¡1¡sX

u=0

bt;s;u: (~3)

Az ¶uj nyugd¶³jtÄomegek a 2. t¶abl¶azat utols¶o, 5. oszlop¶aban kapnak helyet.
Felh¶³vjuk a ¯gyelmet a mell¶ekszab¶alyok hossz¶u t¶av¶u hat¶as¶ara. P¶eld¶aul a
2011-es ¶evben azonnal nyugd¶³jba vonul¶o n}o nyugd¶³jtÄomeg¶et a mell¶ekszab¶alyok
annak ellen¶ere emelik 3,4 egys¶eggel, hogy sem 2011-ben, sem 2012-ben nem
volt hat¶asa a mell¶ekszab¶alyoknak. ¶Erdekes v¶altoz¶asokat ¯gyelhetÄunk meg:
p¶eld¶aul a mell¶ekhat¶asok ¯gyelembe v¶etel¶evel 2011-ben megny¶³l¶o lehet}os¶eget
¶erdemes volt 1 ¶evvel elhalasztani, 2012-ben ¶es 2013-ban viszont nem volt
¶erdemes 3 ¶evvel halasztani, azonnal c¶elszer}u volt nyugd¶³jba menni. Azt¶an
2014-t}ol megint a maxim¶alis halaszt¶as lett optim¶alis.

4 Hi¶anyos el}orel¶at¶as

Eddig feltettÄuk, hogy a dolgoz¶o pontosan l¶atja el}ore a nett¶o re¶alb¶er-dinamik¶at
¶es a mell¶ekszab¶alyokat. Mindk¶et feltev¶es azonban gyenge l¶abakon ¶all. F¶elret¶eve
a mell¶ekszab¶alyok hat¶as¶at, ¶erdemes megn¶ezni, mi tÄort¶enik, ha a b¶erdinamika
tÄok¶eletesen el}orel¶at¶as¶at elvetjÄuk. RÄogz¶³tett t nyit¶o¶evre dinamikus id}oinkon-
zisztencia l¶ephet fÄol, azaz k¶es}obb megb¶anhatjuk, amit kor¶abban tettÄunk.

TegyÄuk fÄol, hogy h}osn}onk m¶ar s ¶evet r¶adolgozott a 40 ¶evre (s = 0; 1; 2), ¶es
m¶ultk¶ent ismeri a vt¡1; . . . ; vt+s¡1 ¶ert¶ek¶et is, azaz a kihagyott bt;0; . . . ; bt;s

nyugd¶³jakat, amelyeket T; . . . ; T ¡ s ¶evig kapna, s}ot ismeri a

bt;s+1 = ±(S + s + 1)vt+s (5)

¶ert¶eket. De m¶eg nem ismeri az esetleges tov¶abbi ¶ert¶ekeket.
Egyel}ore rÄovidre z¶arjuk az elemz¶est, ¶es feltesszÄuk, hogy h}osn}onk mindig

csak egy ¶evre gondol el}ore, ¶es kisz¶am¶³tja az ¶uj nyugd¶³jtÄomeget:

Bt;s+1 = (T ¡ s ¡ 1)bt;s+1 :
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Egyszer}u a v¶alaszt¶as: a t+ s-edik ¶evben a dolgoz¶o (t; s) helyett pontosan
akkor v¶alasztja (t; s + 1)-t, ha

Bt;s+1 > Bt;s; azaz (T ¡ s ¡ 1)bt;s+1 > (T ¡ s)bt;s: (6)

Figyelembe v¶eve (5)-Äot, (6) ekvivalens

(T ¡ s ¡ 1)(S + s + 1)vt+s > (T ¡ s)(S + s)vt+s¡1

-gyel. Felhaszn¶alva, hogy vt+s = gt+svt+s¡1, { ahol gt+s a t+s-edik ¶evi nett¶o
re¶alb¶er nÄoveked¶esi egyÄutthat¶oja { egyenl}otlens¶egÄunk egyszer}us¶³thet}o:

(T ¡ s ¡ 1)(S + s + 1)gt+s > (T ¡ s)(S + s): (7)

Ha viszont egyszer nyugd¶³jba vonul h}osn}onk, akkor nem m¶odos¶³thatja dÄont¶es¶et.

Eljutottunk a kÄovetkez}o t¶etelhez:

2. t¶etel. Egy¶eves el}orel¶at¶as eset¶en a n}oi dolgoz¶o addig halasztja a nyugd¶³jba
vonul¶ast, am¶³g fenn¶all (7) vagy s = 3.

Visszat¶erve a 2. t¶abl¶azat 4. oszlop¶ahoz, l¶athat¶o, hogy a konkr¶et para-
m¶eter¶ert¶ekeink mellett a naiv elj¶ar¶as ugyanazt adja, mint az el}orel¶at¶o. Ez
azonban ¶altal¶aban nem igaz.

5 RÄovid ¶es hossz¶u ¶elettartam

Eddig a legkor¶abbi nyugd¶³jaz¶askor ¶atlagos v¶arhat¶o ¶elettartammal sz¶amoltunk,
most megvizsg¶aljuk, hogyan v¶altoznak eredm¶enyeink, ha az ¶atlagn¶al rÄovidebb
(T = 15 ¶eves) ¶es hosszabb (T = 25 ¶eves) v¶arhat¶o ¶elettartammal sz¶amolunk,
¶es a szerepl}oknek viszonylag pontos elk¶epzel¶eseik vannak saj¶at v¶arhat¶o ¶elet-
tartamukr¶ol. Egyszer}us¶eg kedv¶e¶ert tov¶abbra is a mell¶ekhat¶asok n¶elkÄuli esetet
m¶erlegeljÄuk.

Azt sejtjÄuk, hogy rÄovidebb ¶elettartamn¶al rÄovidÄul az optim¶alis ¶eletkor,
hosszabbn¶al pedig hosszabbodik. EsetÄunkben azonban az ¶elettartam hossz¶a-
nak a hat¶asa az optimumra m¶ers¶ekelt, mert ¶altal¶aban sarokoptimumokat
¶erint: 40 ¶evn¶el rÄovidebb jogviszonnyal nem lehet nyugd¶³jba menni, 44 ¶eves
jogviszony viszont elhanyagolhat¶oan ritka. A rÄovid ¶elettartam eset¶en 2015-ig
bez¶ar¶olag az azonnali nyugd¶³jba vonul¶as az optim¶alis, azt¶an pedig az 1{3 ¶eves
halaszt¶as. A hossz¶u ¶elettartam eset¶en 2011-ben az 1 ¶eves halaszt¶as, 2012-ben
az azonnali nyugd¶³jba vonul¶as az optim¶alis, azt¶an pedig a 3 ¶eves halaszt¶as.
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RÄovid Hossz¶u
Legkor¶abbi Halaszt¶as v¶arhat¶o ¶elettartam

¶ev ¶ev Äo s s z e s r e ¶a l n y u g d ¶³j
t s B15s;t B25s;t

2011 0 12,0 20,0
1 11,8 20,2
2 10,8 19,1
3 10,5 19,3

2012 0 12,3 20,5
1 11,3 19,5
2 11,1 19,7
3 10,9 19,9

2013 0 11,9 19,8
1 11,7 20,1
2 11,5 20,3
3 11,3 20,8

2014 0 12,2 20,4
1 12,1 20,7
2 12,0 21,2
3 12,2 22,3

2015 0 12,6 21,0
1 12,6 21,6
2 12,9 22,8
3 13,4 24,6

2016 0 13,2 22,0
1 13,5 23,2
2 14,2 25,1
3 14,5 26,5

2017 0 14,1 23,6
1 14,9 25,6
2 15,3 27,1
3 15,4 28,1

2018 0 15,6 26,0
1 16,1 27,6
2 16,2 28,7
3 16,0 29,3

3. t¶abl¶azat. Mennyire ¶erdemes halasztani a N}ok40-et rÄovid ¶es hossz¶u v¶arhat¶o
¶elettartam eset¶en?

6 KÄovetkeztet¶esek

Ebben a dolgozatban kÄorÄulj¶artuk a N}ok40-ben k¶³n¶alt azonnali nyugd¶³jba
vonul¶as optimalit¶as¶at. Az alapmodellben feltettÄuk, hogy a nyugd¶³jaz¶as el}ott
¶all¶o dolgoz¶ok el}ore l¶atj¶ak a kÄovetkez}o ¶evek re¶alb¶er-alakul¶as¶at, ¶es ¶ugy dÄontenek
nyugd¶³jba vonul¶asuk idej¶er}ol, hogy v¶arhat¶o nyugd¶³j-b¶ertÄomegÄuk re¶al¶ert¶ek¶et
maximaliz¶alj¶ak. KiderÄul, hogy gyors re¶alb¶er-nÄoveked¶es eset¶en ¶erdemes 1-2-3
¶evvel elhalasztani a nyugd¶³jba vonul¶as idej¶et. A mell¶ekszab¶alyok ¶es a pon-
tatlan el}orel¶at¶as miatt azonban a halaszt¶as optimuma v¶altozhat: csÄokkenhet
is, n}ohet is.

Ebben a dolgozatban mindv¶egig feltettÄuk, hogy a nyugd¶³jba vonul¶ashoz
kÄozeled}ok ¶ertik a nyugd¶³jszab¶alyokat, kÄulÄonÄosen a valoriz¶al¶ast. Szem¶elyes
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tapasztalataim alapj¶an b¶atran ¶all¶³thatom, hogy ez nagyon heroikus feltev¶es
(vÄo. Simonovits [2015]). Sok, egy¶ebk¶ent kiv¶al¶o kÄozgazd¶asz is azt hiszi, hogy
a valoriz¶al¶as az in°¶aci¶on ¶es nem a re¶alb¶er-dinamik¶an alapul (Simonovits
[2018c]). De m¶eg a magyar korm¶any, amikor 2011-ben a kÄotelez}o mag¶an-
nyugd¶³j-p¶enzt¶arb¶ol visszal¶ep}oknek visszaadta a keletkezett re¶alhozamot, azt
az ¶erz¶est er}os¶³tette a t¶arsadalomban, hogy a tb-nyugd¶³jrendszerben nincs re¶al-
hozam. Mit v¶arhatunk egy ¶atlag magyar ¶allampolg¶art¶ol? Ennek vizsg¶alata
azonban egy tov¶abbi cikk feladata.
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FÄuggel¶ek. Egy analitikus p¶elda

A fenti modellek, m¶eg az alapmodell is t¶ul bonyolultak ahhoz, hogy anali-
tikusan (pap¶³ron, ceruz¶aval) elemezhessÄuk }oket. Ebben a fÄuggel¶ekben ez¶ert
egy olyan minimodellt mutatunk be, amelyben a tov¶abbdolgoz¶as el}onye ¶es
h¶atr¶anya viszonylag kÄonnyen tanulm¶anyozhat¶o. L¶enyeg¶eben megtartva a ko-
r¶abbi jelÄol¶eseket, k¶et drasztikus egyszer}us¶³t¶essel ¶elÄunk: 1) a re¶alb¶er nÄoveke-
d¶esi egyÄutthat¶oja ¶alland¶o; 2) a szolg¶alati id}o ¶es vele egyÄutt a nyugd¶³jkorhat¶ar
folytonos v¶altoz¶o. Az 1. feltev¶es miatt rÄogz¶³thetjÄuk a napt¶ari id}ot: t = 0.
A 2., folytonoss¶agi feltev¶es a val¶os¶agban nem ¶erv¶enyesÄul: 40 h¶onap fÄolÄott 11
h¶onapos szolg¶alati id}o ut¶an indokolt 1,8 helyett 0 sz¶azal¶ekot \hoz". Az ¶eves,
illetve Äosszes nyugd¶³j k¶eplete v0 = 1 mellett

b(0; s) = ±(S + s)gs¡1 (F:1)
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¶es

B(0; s) = (T ¡ s)b(0; s): (F:2)

Behelyettes¶³tve (F.1)-et (F.2)-be:

B(0; s) = ±(T ¡ s)(S + s)gs¡1: (F:3)

Elhagyva ±g¡1-et, c¶elfÄuggv¶enyÄunk egyszer}usÄodik:

f(s) = (T ¡ s)(S + s)gs = [TS ¡ (S ¡ T )s ¡ s2]gs: (F:4)

Deriv¶alva (F.4)-et (¶es a term¶eszetes logaritmust log-gal jelÄolve):

f 0(s) = [¡(S ¡ T ) ¡ 2s]gs + [TS ¡ (S ¡ T )s ¡ s2](log g)gs: (F:5)

Bevezetve a ° = log g jelÄol¶est ¶es elhagyva a pozit¶³v gs szorz¶ot, egy egy-
szer}ubb, de a deriv¶alt el}ojele szempontj¶ab¶ol ekvivalens m¶asodfok¶u fÄuggv¶enyt
kapunk:

h(s) = °TS ¡ (S ¡ T ) ¡ [2 + °(S ¡ T )]s ¡ °s2: (F:6)

A kÄozgazdas¶agi korl¶atok miatt nincs szÄuks¶eg h(s) teljes elemz¶es¶ere. Elegen-
d}o, ha megvizsg¶aljuk, hogy h(0) > 0 vagy sem. A val¶os¶aggal Äosszhangban
feltesszÄuk, hogy a kritikus szolg¶alati id}o hosszabb, mint a nyugd¶³jban tÄoltÄott
id}o: S > T . BevezetjÄuk a logaritmikus nÄoveked¶esi Äutem elv¶alaszt¶o ¶ert¶ek¶et,
amely re¶alis esetben pozit¶³v:

°o =
S ¡ T

ST
> 0; azaz go = e°o > 1: (F:7)

Kimondhatjuk elemi t¶etelÄunket:

F.1. t¶etel a) Ha a re¶alb¶er nÄoveked¶ese lass¶u: 1 · g · go, akkor a N}ok40-et
¶erdemes azonnal kihaszn¶alni: so = 0.

b) Ha a re¶alb¶er nÄoveked¶ese gyors: g > go, akkor a N}ok40 optim¶alis ha-
laszt¶asa kiel¶eg¶³ti a h(so) = 0 m¶asodfok¶u egyenletet.

Megjegyz¶esek. 1. Eml¶ekeztetÄunk kor¶abbi feltev¶esÄunkre: az ¶³gy ad¶od¶o opti-
m¶alis nyugd¶³jba vonul¶asi kor nem haladja meg az illet}ore vonatkoz¶o ¶altal¶anos
korhat¶art, ez¶ert a maxim¶alis halaszt¶as 3 ¶ev.

2. KÄonnyen bel¶athat¶o, hogy adott g nÄoveked¶esi egyÄutthat¶o eset¶en a nyug-
d¶³jban tÄoltÄott id}ovel nÄovekszik (legfeljebb v¶altozatlan marad) az optim¶alis
halaszt¶as.

Mivel a m¶asodfok¶u egyenlet megold¶ok¶eplet¶enek alkalmaz¶asa az elemz¶esben
kÄozvetlenÄul nem sokat seg¶³tene, nem is kÄozÄoljÄuk, helyette bekapcsoljuk a sz¶a-
m¶³t¶og¶epet. KiderÄul, hogy rÄovid (15 ¶eves) ¶elettartam eset¶en m¶eg 5 sz¶azal¶ekos
re¶alb¶er-nÄoveked¶es eset¶en is csak 1 ¶evet ¶erdemes halasztani, hossz¶u ¶elettartam
(25 ¶ev) mellett viszont ¶evi 3 sz¶azal¶ekos tart¶os re¶alb¶er-nÄoveked¶es eset¶en m¶ar
¶erdemes maxim¶alisan halasztani a legkor¶abbi ¶eletkorhoz k¶epest.
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Nyugd¶³jban tÄoltÄott ¶evek
RÄovid (T = 15) KÄozepes (T = 20) Hossz¶u (T = 25)

NÄoveked¶esi Äutem % o p t i m ¶a l i s h a l a s z t ¶a s (¶e v)
100(g ¡ 1) s(1) s(2) s(3)

1 0,0 0,0 0,0
2 0,0 0,0 2,1
3 0,0 1,4 3,0
4 0,0 3,0 3,0
5 1,3 3,0 3,0

F.1. t¶abl¶azat. NÄoveked¶es ¶es optim¶alis halaszt¶as, a N}ok40-ben

FEMALES40 AND THE EXPLOSION OF REAL WAGES

Since 2011, the program Females40 allows every Hungarian woman, who accumu-
lated at least 40 years of eligibility, to retire before reaching the full retirement age,
without su®ering any actuarial deduction. For moderate rise in average real wages
and pessimistic expectations, it is worth retiring as soon as possible. But for faster
growth and precise expectations, it is better to delay retirement.




